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AGORA.

GRUPA AGORA
SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI GRUPY AGORA S.A.
ZA ROK 2015
DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

PRZYCHODY 1 189,3 MLN Zt,
ZYSKNETTO 15,3 MLN Zk,
EBITDA 120,7 MLN Zt,
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE] 111,1 MLN ZL

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujg 2015 r., zas poréwnania méwiq o dynamice w
stosunku do 2014 r. Zrédta danych zostaty przedstawione na koricu czesci IV niniejszego Sprawozdania Zarzgdu.

I. ISTOTNE ZDARZENIA I CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE GRUPY
[1]

D W 2015 r. przychody Grupy wyniosty 1 189,3 min zt i wzrosty o 7,9% w poréwnaniu do 2014 r. Ztozyta sie na
to pozytywna dynamika przychodéw odnotowana przez Grupe Agora w kazdym z kwartatéw 2015 r.
Najwiekszy wptyw na wzrost przychodéw Grupy w 2015 r. miaty wyzsze o 22,0% wptywy w segmencie Film i
Ksigzka, ktérych taczna wartos¢ wyniosta 345,1 min zt. Rekordowo wysokie przychody odnotowaty rowniez
segmenty Internet oraz Radio. W 2015 r. tgczna wartos¢ przychoddéw segmentu Internet wzrosta o 18,4% w
poréwnaniu z 2014 r. do kwoty 150,5 min zt. Dynamicznie - o 23,2% wzrosty réwniez przychody segmentu
Radio i wyniosty 107,7 min zt. W 2015 r. wptywy segmentu Reklama Zewnetrzna zwiekszyty sie 0 4,2% do
kwoty 156,1 miIn zt. Przychody w segmentach Prasa i Druk zmniejszyty sie i wyniosty odpowiednio 300,8 min
zt oraz 164,7 min zt.

D W 2015 r. koszty operacyjne Grupy wzrosty o 4,5% i wyniosty 1 170,6 min zt. Najwyzszy wzrost kosztéw
operacyjnych — 0 19,3% do kwoty 321,5 mlIn zt - miat miejsce w segmencie Film i Ksigzka. Byt on gtdwnie
zwigzany z amortyzacjg wktadu koproducenckiego w gre WiedZmin 3: Dziki Gon, odptatnosciami dla
producenta gry oraz wyzszymi optatami za kopie filmowe i kosztami kampanii promocyjnych filméw
wprowadzanych do kin w ramach dziatalnosci filmowej. W 2015 r. koszty operacyjne segmentu Internet
wzrosty o 18,7% do kwoty 126,3 min zi. To zwilaszcza rezultat wyzszych kosztéw zwigzanych z
posrednictwem sprzedazy reklam na powierzchniach innych wydawcéw internetowych oraz wyzszych
kosztéw wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw. Na wzrost kosztéw operacyjnych w segmencie
Radio, do kwoty 94,3 min zt, wptyw miaty gtéwnie koszty zwigzane ze $wiadczeniem ustug reklamowych w
kinach Helios poczawszy od 2015 r., wyzszy koszt zakupu czasu antenowego w stacjach nalezacych do
innych nadawcéw w zwigzku ze Swiadczong ustugg posrednictwa w zakupie reklamy, a takie wzrost
kosztéw wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikdw oraz reprezentacji i reklamy. Koszty operacyjne
zostaty ograniczone w segmentach Prasa, Druk oraz Reklama Zewnetrzna. Istotne ograniczenie kosztow
operacyjnych widoczne w segmencie Druk byto zwigzane z mniejszym wolumenem zaméwien. W
segmencie Reklama Zewnetrzna zmniejszenie kosztéw operacyjnych o 3,2% byto mozliwe dzieki redukcji
kosztéw utrzymania systemu. Nizsze koszty segmentu Prasa - stanowigce 283,6 min zt w 2015 r. - zwigzane
byty z nizszymi kosztami materiatow, energii, towardw i ustug poligraficznych. Dodatkowo nalezy pamietac,
ze w 2014 r. zaréwno poziom kosztéw operacyjnych segmentu Prasa jak i jego wynik operacyjny byty
obcigzone kosztami odpiséw aktualizujgcych w wysokosci 15,1 min zt, ktére dotyczyty dwdch miesiecznikdw
wydawanych przez pion Czasopisma i Prasa Bezptatna.
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Dzieki systematycznej poprawie wynikéw operacyjnych w wiekszosci kwartatéw 2015 r. EBITDA Grupy
Agora wzrosta do 120,7 min zi, a zysk operacyjny na poziomie EBIT zwiekszyt sie do 18,7 min zt. W 2015 r.
Grupa odnotowata zysk netto w wysokosci 15,3 min zt, a zysk netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki
dominujacej wynidst 12,7 min zt.

Na koniec grudnia 2015 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 117,0 min zt, na ktére
sktadaty sie gotéwka i jej ekwiwalenty w wysokosci 31,2 min zt oraz 85,8 min zt zainwestowane w
krotkoterminowe papiery wartosciowe. Dodatkowo Grupa posiadata naleznosci z tytutu ztozonych przez
spotke AMS S.A. kaucji pienieznych w wysokosci 29,6 min zt, stanowigcych zabezpieczenie gwarancji
bankowych udzielonych w zwigzku z realizacja umowy koncesji na budowe i modernizacje wiat
przystankowych w Warszawie (z tego 10,8 min zt jest prezentowane w bilansie w naleznosciach
dtugoterminowych).

Na koniec grudnia 2015 r. zadtuzenie kredytowe Grupy wyniosto 107,6 miIn zt (w tym zadtuzenie zewnetrzne
grupy Helios S.A. (,Helios”) obejmujace kredyty bankowe i zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w
wysokosci 89,8 min zt).
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I II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE I WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY

1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE
1.1. Rynek reklamy [3]

Wedtug szacunkow Agory S.A. (,Spdtka”, ,, Agora”), opartych na dostepnych Zrédtach danych, w 2015 r. wartos¢
wydatkow reklamowych ogdétem w Polsce wyniosta okoto 7,8 mld zt i wzrosta o 4,5% w stosunku do 2014 r. W tym
czasie reklamodawcy ograniczyli swoje wydatki na reklame jedynie w prasie. Wzrosty natomiast wydatki na reklame
w pozostatych segmentach rynku reklamy. Dane dotyczace szacunkéw dynamiki zmian wartosci wydatkéw
reklamowych w poszczegdlnych mediach zaprezentowano w tabeli ponize;j:

Tab. 1
Wydatl,(l na Telewizja Internet | Czasopisma Radio Reklama Dzienniki Kino
reklame ogotem zewnetrzna
4,5% 4,5% 10,5% (8,5%) 7,5% 2,5% (11,5%) 4,5%

Udziat poszczegdinych segmentéw rynku w wydatkach na reklame ogétem w 2015 r. przedstawiono w tabeli
ponizej:

Tab. 2
Wydat!(l na Telewizja Internet Czasopisma Radio Reklama Dzienniki Kino
reklame ogoétem zewnetrzna
100,0% 51,5% 23,0% 6,5% 8,0% 6,0% 3,5% 1,5%

1.2 Sprzedaz egzemplarzowa dziennikow [4]

W 2015 r. rozpowszechnianie ptatne razem dziennikdw w Polsce zmniejszyto sie o 7,5%. Najwieksze spadki miaty
miejsce w segmencie dziennikdéw regionalnych.

1.3 Frekwencja w Kkinach [10]

Liczba biletow sprzedanych w polskich kinach w 2015 r. wzrosta o blisko 10,5% w porédwnaniu z 2014 r. i wyniosta
prawie 44,7 min biletéw.
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2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

2.1. Przychody

Tab. 3

. . % zmiany

w min zt 2015 Udziat % 2014 Udziat % 2015 do 2014
Przychody ze sprzedazy netto (1) 1189,3 100,0% 1102,4 100,0% 7,9%
Sprzedaz ustug reklamowych 562,4 47,3% 533,1 48,4% 5,5%
Sprzedaz wydawnictw 144,8 12,2% 135,5 12,3% 6,9%
Sprzedaz biletow do kin 162,2 13,6% 143,0 13,0% 13,4%
Sprzedaz ustug poligraficznych 156,2 13,1% 165,3 15,0% (5,5%)
Pozostata sprzedaz 163,7 13,8% 125,5 11,3% 30,4%

(1) poszczegdlne pozycje przychoddw ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletow i ustug poligraficznych,
zawierajg przychody ze sprzedazy Wydawnictwa i dziatalnosci filmowej (funkcjonujgcych w ramach segmentu
Film i Ksigzka), opisane szczegotowo w czesci IV.B Sprawozdania Zarzgdu.

W 2015 r. catkowite przychody Grupy wyniosty 1 189,3 miIn zt i wzrosty o 7,9% w stosunku do 2014 r.

W okresie styczen — grudzien 2015 r. wplywy ze sprzedazy ustug reklamowych w Grupie zwiekszyty sie o 5,5% w
poréwnaniu z 2014 r. i wyniosty 562,4 min zt. Najwiekszy wzrost przychoddw reklamowych zostat odnotowany w
segmentach Internet oraz Radio. Wzrosty one rowniez w segmentach Reklama Zewnetrzna oraz Film i Ksigzka.

Wartos¢ przychoddéw ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 144,8 min zt i wzrosta o 6,9% w poréwnaniu z 2014 r.
Przyczynity sie do tego wyzsze wptywy ze sprzedazy publikacji Wydawnictwa Agory, m.in. ze sprzedazy filmu
Bogowie na ptycie DVD, oraz wyisze o 2,6% przychody ze sprzedazy wydawnictw w segmencie Prasa, zwigzane
gtéwnie ze wzrostem przychodow ze sprzedazy Gazety Wyborczej ze wzgledu na wiekszg liczbe wydan dziennika w
ofercie dwucenowej oraz podwyzke ceny dziennika wprowadzong w pazdzierniku 2014 r.

W 2015 r. przychody ze sprzedaiy biletéw do kin sieci Helios wzrosty o 13,4% i wyniosty 162,2 min zt. W
omawianym okresie w kinach sieci Helios zakupiono 9,3 min biletéw, czyli o 11,2% wiecej niz w 2014 r. W tym
samym czasie liczba biletéow sprzedanych do kin w Polsce wyniosta blisko 44,7 min i wzrosta o 10,5% [10].

Przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych w Grupie wyniosty 156,2 min zt i zmniejszyty sie 0 5,5% w stosunku do
2014 r.

Natomiast przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty 163,7 min zt i wzrosty o 30,4% w poréwnaniu z 2014 r.
Pozytywny wptyw na wysokos¢ tej pozycji miaty przychody ze sprzedazy w barach kinowych oraz przychody zwigzane
z koprodukcjg i dystrybucjg gry WiedZmin 3: Dziki Gon, ktére wyniosty 25,8 min zi.
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2.2. Koszty operacyjne

Tab. 4
. . % zmiany
w min zt 2015 Udziat % 2014 Udziat % 2015 do 2014
Koszty operacyjne netto, w tym: (1170,6) 100,0% (1120,7) 100,0% 4,5%
Ustugi obce (400,6) 34,2% (345,0) 30,8% 16,1%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (317,3) 27,1% (302,3) 27,0% 5,0%
UV teriatow i .
uzycie materiatow | energiroraz (225,6) 19,3% (239,1) 21,3% (5,6%)
wartos¢ sprzedanych towarow i materiatow
Amortyzacja (102,0) 8,7% (96,0) 8,6% 6,3%
Reprezentacja i reklama (87,4) 7,5% (72,9) 6,5% 19,9%
Odpisy aktualizujgce (1) - - (15,1) 1,3% -

(1) podana kwota za 2014 r. obejmuje odpisy aktualizujgce dotyczqgce dwdch miesiecznikow wydawanych przez
Agore S.A.

Koszty operacyjne netto Grupy w 2015 r. wzrosty o 4,5% i wyniosty 1 170,6 min zt. Nalezy pamieta¢, ze w czwartym
kwartale 2014 r. koszty operacyjne Grupy zostaty obcigzone kosztami odpiséw aktualizujgcych w wysokosci 15,1 min
zt, ktére dotyczyty dwdch miesiecznikédw wydawanych przez pion Czasopisma i Prasa Bezptatna.

Wzrost kosztéow ustug obcych w 2015 r. spowodowany byt m.in. odptatnosciami dla producenta gry WiedZmin 3:
Dziki Gon, wyzszymi kosztami zakupu kopii filmowych w segmencie Film i Ksigzka, wyzszymi kosztami zwigzanymi z
ustugami posrednictwa sprzedazy oraz ustug komputerowych w segmencie Internet, a takze kosztami remontow w
segmencie Reklamy Zewnetrzne;j.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw wzrosty w 2015 r. 0 5,0% do kwoty 317,3 min zt. Wzrost tej
pozycji kosztowe] nastgpit w wiekszosci segmentédw operacyjnych Grupy. W segmencie Radio byto to zwigzane ze
wzmochieniem dziatéw sprzedazy oraz uruchomieniem nowych radiostacji, a w segmencie Film i Ksigzka - z
rozwojem sieci kin Helios. W segmencie Internet wzrost tej pozycji kosztowej to efekt wyzszych kosztéw umow
cywilnoprawnych oraz wynagrodzen etatowych. Dodatkowo, wptyw na wzrost tej pozycji kosztowej miato ujecie
kosztéow planéw motywacyjnych w kosztach poszczegélnych segmentow operacyjnych Grupy. W 2015 r. koszty
wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw zmniejszyty sie w segmencie Reklama Zewnetrzna. Ograniczenie
tych kosztow byto efektem procesu zwolnien grupowych przeprowadzonego przez AMS w drugim pétroczu 2014 r.

Zatrudnienie etatowe w Grupie na koniec grudnia 2015 r. wyniosto 3 004 etatéw i zmniejszyto sie o 63 etaty w
poréwnaniu z konicem 2014 r.

W Grupie funkcjonujg rézne systemy motywacyjne (np. gotéwkowe plany motywacyjne, systemy motywacyjne w
dziatach sprzedazy, plany motywacyjne dla cztonkéw zarzadu i kluczowych menadzeréow itp.), ktérych koszty
obcigzajg pozycje wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow.

Spadek kosztow zuzycia materiatow i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw, odnotowany w
poréwnaniu z 2014 r., wynika gtdwnie z mniejszego wolumenu ustug poligraficznych.

Koszty reprezentacji i reklamy Grupy zwiekszyty sie w 2015 r. 0 19,9% do kwoty 87,4 min zt. Wptynetfa na to wieksza
aktywno$¢ promocyjna we wszystkich segmentach Grupy, za wyjgtkiem segmentu Druk.
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3. PERSPEKTYWY

3.1. Przychody
3.1.1 Rynek reklamy [3]

Rynek reklamy w Polsce wzrdst w 2015 r. o prawie 4,5%. Reklamodawcy wydali w tym czasie na promowanie swoich
produktow i ustug okoto 7,8 mld zt.

W kazdym z kwartatéw ubiegtego roku reklamodawcy wydali wiecej na promowanie swoich produktdéw i ustug niz w
analogicznych okresach 2014 r. (odpowiednio: o 4,5%, 3,0%, 6,0% i o prawie 4,5%). Wedtug szacunkéw Spétki, w
2016 r. wartos¢ wydatkow na reklame w Polsce powinna wzrosng¢ od 3 do 5% w porédwnaniu z 2015 r. Dane o
szacowanych dynamikach zmian wartosci wydatkéw reklamowych ogoétem oraz w poszczegdlnych mediach
zaprezentowano w tabeli ponizej:

Tab. 5
Wydatl,(l na Telewizja Internet | Czasopisma Radio Reklama Dzienniki Kino
reklame ogotem zewnetrzna
3%-5% 4%-6% 8%-10% (7%)—(10%) 3%-5% 2%-4% (9%)-(12%) 4%-6%

3.1.2 Sprzedaz prasy

W 2016 r. utrzymajg sie negatywne trendy dotyczace spadku sprzedazy egzemplarzowej dziennikdéw i czasopism w
formie drukowanej, jednak ich dynamika powinna by¢ nizsza niz w poprzednich okresach. Spétka pracuje nad
rozwojem sprzedazy wydawnictw w formie cyfrowej. Na poczatku 2014 r. Agora wdrozyta nowy model dostepu do
tresci cyfrowych Gazety Wyborczej oraz oferte prenumeraty cyfrowej. Na koniec 2015 r. liczba ptatnych prenumerat
cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta ponad 77 tys. Ambicjg Spétki jest zwiekszy¢ baze ptatnych subskrypcji
cyfrowych do 90 tys. na koniec 2016 r. W opinii Spotki dziatania te w dtuzszym terminie, wraz z innymi czynnikami,
wptyng na ustabilizowanie wynikéw finansowych segmentu Prasa.

3.1.3. Sprzedaz biletow

Najistotniejszym czynnikiem wptywajacym na frekwencje w polskich kinach jest repertuar. Zgodnie z dostepnymi
informacjami liczba sprzedanych biletéw w polskich kinach w 2015 r. byta rekordowa i wyniosta blisko 44,7 min, co
oznacza wzrost o 10,5% w pordownaniu z 2014 r. [10]. W opinii zarzadu Spétki trudno jest oczekiwa¢ podobnej
dynamiki wzrostu sprzedazy biletéw w kinach w 2016 r. Niemniej jednak biorgc pod uwage repertuar filmoéw na
2016 r., Spétka ocenia, iz mozliwe jest utrzymanie frekwencji na poziomie zblizonym do tej odnotowanej w 2015 r.

3.2 Koszty operacyjne

W 2016 r. Grupa planuje kontynuacje dziatan rozwojowych w wybranych segmentach biznesowych, co moze
wptynac na wzrost kosztow operacyjnych. Segmenty, w ktérych beda realizowane najwieksze projekty, to Reklama
Zewnetrzna oraz Film i Ksigzka. Dodatkowo nalezy pamietad, ze Spotka poniesie koszty zwigzane z uruchomieniem w
drugiej potowie 2016 r. wtasnego kanatu telewizyjnego rozpowszechnianego w sposéb cyfrowy rozsiewczy naziemny
w multipleksie 6smym.

3.2.1 Koszty ustug obcych

Koszt ustug obcych zaleze¢ bedzie w duzej mierze od kosztow posrednictwa sprzedazy - szczegdlnie w segmentach
Internet oraz Radio, kosztow odptatnosci za kopie filmowe powigzanych bezposrednio z poziomem przychoddéw ze
sprzedazy biletéw do kin oraz kursu wymiany euro do ztotego. Na wzrost tej pozycji kosztowej dodatkowo wptyna:
otwarcie nowych obiektow kinowych zaplanowane na czwarty kwartat 2016 r., koszty odptatnosci dla producentéw
filmowych w zwigzku z prowadzong dziatalnoscia dystrybucji filméw i realizacja innych projektéw rozwojowych.

3.2.2 Koszty wynagrodzen i swiadczen dla pracownikow

Na wzrost kosztéw wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikdw wptynie realizacja projektéw rozwojowych w
Grupie. W segmencie Internet wzrost kosztéw wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikédw moze wigzac sie w
najwiekszym stopniu z rozwojem wybranych serwiséw grupy Gazeta.pl i aplikacji mobilnych, a takie ze
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wzmochieniem zespotu sprzedazy. W segmencie Radio wzrost tej pozycji kosztowej zwigzany jest ze wzmocnieniem
dziatu sprzedazy oraz uruchomieniem nowej radiostacji pod markg Radio Pogoda. W segmencie Film i Ksigzka wzrost
ten bedzie zwigzany z powiekszeniem sieci kin Helios o nowe obiekty oraz innymi dziataniami rozwojowymi.

3.2.3 Koszty marketingu i promocji

W 2016 r. Grupa Agora planuje kontynuowaé dziatania rozwojowe, z ktérymi réwniez wigze sie aktywnosc
promocyjna. Poziom tych wydatkow jest uzalezniony od dynamiki zmian zachodzacych w poszczegdlnych mediach,
liczby uruchamianych projektéw rozwojowych, w tym dziatalnosci filmowej i dystrybucyjnej, a takze rynkowe;j
aktywnosci i projektéw konkurencji. Biorgc powyzsze czynniki pod uwage, Spdtka szacuje, iz koszty reprezentacji i
reklamy w 2016 r. mogg by¢ wyzsze od tych odnotowanych w 2015 r.

3.2.4 Koszty materiatow i energii

W opinii Spétki w 2016 r. ta pozycja kosztowa bedzie ksztattowana przez podobne trendy rynkowe, jak te
obserwowane w 2015 r. Najwiekszy wptyw na wysokos¢ kosztow materiatéw i energii ma dziatalnosé poligraficzna
prowadzona w ramach Grupy, a w szczegdlnosci koszty materiatéw produkcyjnych, wolumen produkcji oraz kurs
wymiany euro do ztotego.

4. KIERUNKI ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA

Celem nadrzednym Spoétki pozostaje rozwdéj na rynku medidw. Grupa Agora chce go realizowaé poprzez wzrost
przychodéw oraz poprawe rentownosci zgodnie z ogtoszonymi w marcu 2014 r. srednioterminowymi planami
rozwoju. Kluczem do osiggniecia tych celdw w najblizszych latach jest realizacja czterech najwazniejszych zadan:

1) cyfrowa transformacja dziatalnosci prasowej,

2) zbudowanie pozycji na rynku telewizyjnym,

3) poprawa rentownosci pozostatych bizneséw Grupy,

4) optymalizacja kosztow wspdlnych ustug i infrastruktury.

Grupa Agora istotnie przyspieszyta cyfrowg transformacje dziatalnosci prasowej dzieki wdrozeniu w lutym 2014 r.
nowego modelu dostepu do cyfrowych tresci Gazety Wyborczej. Aby odniesé sukces w tej dziedzinie, Grupa wspiera
rozwéj dziennikarstwa na najwyzszym poziomie oraz buduje niezbedne rozwigzania technologiczne. Na koniec 2015
r. liczba aktywnych cyfrowych subskrypcji Gazety Wyborczej wyniosta 77,4 tys. Oznacza to, ze Spotka o rok szybciej
niz to pierwotnie zaktadano zrealizowata cel zbudowania bazy okoto 75 tys. ptatnych subskrypcji dziennika.

15 marca 2014 r. Grupa Agora wkroczyta na rynek telewizyjny, uruchamiajgc wspélnie z Kino Polska TV S.A. kanat
Stopklatka TV. Celem Spétki byt szybki sukces cyfrowego kanatu filmowego, a jej aspiracjg w dtuzszej perspektywie -
zbudowanie istotnej pozycji na rynku telewizyjnych kanatéw tematycznych. W 2015 r. Spdtka wygrata postepowanie
koncesyjne i jesienig 2016 r. planuje uruchomi¢ kanat telewizyjny rozpowszechniany w sposdb cyfrowy rozsiewczy
naziemny w multipleksie 6smym.

Agora systematycznie rozwija swoje pozostate biznesy pozaprasowe. W sferze dziatalnosci kinowej celem Grupy jest
rozbudowa sieci kin Helios oraz zwiekszenie skali dziatalnosci filmowej. W 2015 r. sie¢ kin Helios powiekszyta sie o
cztery kolejne kina. Na rynku reklamy zewnetrznej Agora chce umocni¢ swojg pozycje w segmencie nosnikow
premium - na koniec 2015 r. na ulicach Warszawy dostepnych byto juz 895 z 1580 wiat przystankowych
wyposazonych w nosniki citylight. Priorytetem dla dziatalnosci internetowej Grupy jest intensywny rozwdj w
obszarze ustug mobilnych i wideo oraz dalsza dywersyfikacja zrédet przychodow. Celem Grupy w zakresie
dziatalnosci radiowe] jest pozyskanie jak najwiekszej liczby koncesji, aby poszerzy¢ zasieg techniczny obecnie
dziatajgcych stacji oraz optymalizacja formatéw muzycznych. W 2015 r. segment Radio uruchomit nowg stacje
muzyczng Radio Pogoda.

W kwestii kosztéw operacyjnych Grupa podjeta pierwsze inicjatywy optymalizacyjne zwigzane z kosztami wspdélnych
ustug i infrastruktury, ktdre majg na celu uproszczenie i ujednolicenie proceséw wewnatrz Grupy. W rezultacie udziat
kosztéw wspdlnych ustug i infrastruktury ulegt zmniejszeniu.

Strona 11
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I ITII. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Agora za 2015 r. obejmuje konsolidacje Agory S.A. oraz 19 spétek
zaleznych prowadzacych gtdwnie dziatalnos¢ internetowg, poligraficzng, kinowa, radiowg oraz w segmencie reklamy
zewnetrznej. Ponadto, Grupa posiada udziaty w jednostkach wspotkontrolowanych Stopklatka S.A. (od 12 marca
2014 r.) i Online Technologies HR Sp. z 0.0. oraz w jednostkach stowarzyszonych: GoldenLine Sp. z o.0., Instytut
Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0. oraz Hash.fm Sp. z 0.0. (od 18 lipca 2014 r.)

Szczegotowa lista spotek wechodzacych w sktad Grupy Agora znajduje sie w punkcie V.B.1, a przeliczenie wybranych
danych finansowych na EURO znajduje sie w nocie 42 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zamieszczonego w tym raporcie.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

Tab. 6
w min zt 2015 2014 2015% ;;n zlgrz,:
Przychody ze sprzedazy netto (1) 1189,3 1102,4 7,9%
Sprzedaz ustug reklamowych 562,4 533,1 5,5%
Sprzedaz wydawnictw 144,8 135,5 6,9%
Sprzedaz biletow do kin 162,2 143,0 13,4%
Sprzedaz ustug poligraficznych 156,2 165,3 (5,5%)
Pozostata sprzedaz 163,7 125,5 30,4%
Koszty operacyjne netto, w tym: (1170,6) (1120,7) 4,5%
Zuzycie materiatow i energii oraz wartos¢ sprzedanych
towardéw i materiatow (225,6) (239,1) (5,6%)
Amortyzacja (102,0) (96,0) 6,3%
Ustugi obce (400,6) (345,0) 16,1%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (317,3) (302,3) 5,0%
Reprezentacja i reklama (87,4) (72,9) 19,9%
Odpisy aktualizujgce (2) = (15,1) -
Wynik operacyjny - EBIT 18,7 (18,3) -
Przychody i koszty finansowe netto, w tym: (1,0) 3,3 -
Przychody z krdtkoterminowych inwestycji 1,9 4,1 (53,7%)
Koszty kredytdw, pozyczek oraz leasingu finansowego (4,3) (6,8) (36,8%)
Aktualizacja wyceny opcji put 0,5 3,6 (86,1%)
Udziat w jednostkach rozliczanych metoda praw wtasnosci
(0,9) (2,9) (69,0%)
Zysk/(strata) brutto 16,8 (17,9) -
Podatek dochodowy (1,5) 6,9 -
Zysk/(strata) netto 15,3 (11,0) -
Przypadajacy/a na:
Akcjonariuszy jednostki dominujgcej 12,7 (12,5) .
Udziaty niekontrolujgce 2,6 1,5 73,3%
marza EBIT (EBIT/Przychody) 1,6% (1,7%) 3,3pkt %
EBITDA 120,7 77,7 55,3%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 10,1% 7,0% 3,1pkt %
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(1) poszczegdlne pozycje przychodow ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletow i ustug poligraficznych,
zawierajg przychody ze sprzedazy Wydawnictwa i dziatalnosci filmowej (funkcjonujgcych w ramach segmentu
Film i Ksigzka), opisane szczegotowo w czesci IV.B Sprawozdania Zarzqdu.

(2) podana kwota w 2014 r. obejmuje odpisy aktualizujgce dotyczqgce dwdch miesiecznikow wydawanych przez Agore
SA.

2.1. Podstawowe produkty, towary i ustugi Grupy Agora
Podstawowe produkty, towary i ustugi Grupy oraz ich okreslenie ilosSciowe zostaty zaprezentowane i omdéwione

w czesci IV niniejszego sprawozdania (,Wyniki operacyjne — gtdwne segmenty Grupy Agora”). Tabela ponizej
przedstawia udziat procentowy w przychodach ogdtem Grupy Agora.

Tab. 7

. . % zmiany

w min zt 2015 Udziat % 2014 Udziat % 2015 do 2014
Przychody ze sprzedazy netto (1) 1189,3 100,0% 1102,4 100,0% 7,9%
Sprzedaz ustug reklamowych 562,4 47,3% 533,1 48,4% 55%
Sprzedaz wydawnictw 144,8 12,2% 135,5 12,3% 6,9%
Sprzedaz biletow do kin 162,2 13,6% 143,0 13,0% 13,4%
Sprzedaz ustug poligraficznych 156,2 13,1% 165,3 15,0% (5,5%)
Pozostata sprzedaz 163,7 13,8% 125,5 11,3% 30,4%

(1) poszczegdlne pozycje przychoddéw ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletow i ustug poligraficznych,
zawierajqg przychody ze sprzedazy Wydawnictwa i dziatalnosci filmowej (funkcjonujgcych w ramach segmentu Film i
Ksigzka), opisane szczegétowo w czesci IV.B Sprawozdania Zarzqdu.
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2.2. Wyniki wg gléwnych segmentéw Grupy Agora za 2015 r.

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. 8
Razem
I Pozycje (dane
w min zt Prasa Fl,ln,‘ ! Reklama Internet Radio Druk uzgadniajace | skonsoli-
Ksigzka  zewnetrzna
(3) dowane)
2015
Przychody ze
. 300,8 345,1 156,1 150,5 107,7 164,7 (35,6) 1189,3
sprzedazy (1)

Udziat % 25,3% 29,0% 13,1% 12,7% 9,1% 13,8% (3,0%) 100,0%
Koszty operacyjne, (283,6) (321,5) (139,0) (126,3) (94,3) (162,4) (43,5) (1170,6)
netto (1)

EBIT 17,2 23,6 17,1 24,2 13,4 2,3 (79,1) 18,7
P.rzychody i koszty (1,0)
finansowe

Udziat w jednostkach

wycenianych metoda (0,9)
praw witasnosci

Podatek dochodowy (1,5)
Zysk netto za okres 15,3
Przypadajacy na:

Akcjonariuszy 12,7
jednostki dominujgcej

Udziaty 26
niekontrolujace

EBITDA 27,0 60,4 30,3 29,6 16,2 18,1 (60,9) 120,7
Nakladyinwestycyine  (17) (469 (49,8  (28) (40  (41) (198)  (129,0)

(2)

(1) podane kwoty nie zawierajq przychodow 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;

(2) na podstawie zaksiegowanych w danym okresie faktur; dane segmentu Film i Ksigzka uwzgledniajg rowniez 23,9
min zt naktadow poniesionych na rzeczowe aktywa trwate w leasingu, a pozycje uzgadniajgce zawierajg m.in.
zwiekszenie w wysokosci 13,5 min zt dotyczgce otrzymania przez spotke zalezng Green Content Sp. z 0.0. koncesji
na rozpowszechnianie w sposdb cyfrowy rozsiewczy naziemny w multipleksie smym programu telewizyjnego;

(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.), nowego kanatu telewizyjnego, a takze Zarzqdu Agory S.A., spotki Agora TC Sp. z o.o.,
wytqczenia konsolidacyjne oraz inne korekty uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzgdczych do
skonsolidowanych danych finansowych Grupy Agora.
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2.3. Przychody i rynki zbytu

Ponad 90% przychodéw ogdétem Grupy pochodzi ze sprzedaizy na rynku krajowym. Sprzedaz na rynkach
zagranicznych realizowana jest gtéwnie poprzez sprzedaz ustug druku i ustug reklamowych dla klientéw
zagranicznych oraz sprzedaz wydawnictw (w tym prenumeraty zagranicznej).

Grupa nie jest uzalezniona od jednego odbiorcy oferowanych przez nig produktow i ustug. Najwiekszymi odbiorcami
produktéow wytwarzanych w ramach dziatalnosci Grupy (pod wzgledem wielkosci transakcji) sg kolporterzy prasy
(spotki te nie sg powigzane z Agorg S.A.). Udziat wartosci transakcji netto z zadnym odbiorcg nie przekroczyt
w 2015 r. 10% przychoddw ze sprzedazy Grupy.

2.4. Rynki zaopatrzenia

Grupa nie jest uzalezniona od jednego dostawcy towardw i ustug. Istotnymi pozycjami w kosztach operacyjnych s3
zakup papieru i ustugi druku. Grupa kupuje papier na potrzeby dziatalnosci poligraficznej i druku tytutéw wtasnych
od kilku dostawcow. Udziat wartosci transakcji netto z zadnym dostawca nie przekroczyt w 2015 r. 10% przychoddéw
ze sprzedazy Grupy.

2.5. Przychody i koszty finansowe

Na wynik na dziatalnosci finansowej Grupy w 2015 r. wptyw miaty gtéwnie przychody z lokowania posiadanych
srodkéw pienieznych oraz koszty prowizji i odsetek zwigzane z kredytami bankowymi oraz zobowigzaniami z tytutu
leasingu finansowego.

3. BILANS GRUPY AGORA
Tab. 9

% zmiany do

w min zt 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2014
Aktywa trwate 1162,3 1142,8 1,7%
udziat w sumie bilansowej 72,2% 73,4% (1,2pkt %)
Aktywa obrotowe 447,9 413,7 8,3%
udziat w sumie bilansowej 27,8% 26,6% 1,2pkt %
RAZEM AKTYWA 1610,2 1556,5 3,5%
Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujgcej 1153,5 1149,6 0,3%
udziat w sumie bilansowej 71,6% 73,9% (2,3pkt %)
Udziaty niekontrolujace 16,7 15,5 7,7%
udziat w sumie bilansowej 1,0% 1,0% -
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 118,6 116,3 2,0%
udziat w sumie bilansowej 7,4% 7,5% (0,1pkt %)
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 321,4 275,1 16,8%
udziat w sumie bilansowej 20,0% 17,6% 2,4pkt %
RAZEM PASYWA 1610,2 1556,5 3,5%
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3.1. Aktywa trwate

Na wzrost wartosci aktywow trwatych, w poréwnaniu do 31 grudnia 2014 r., wptyw miaty gtdwnie inwestycje w
rzeczcowe aktywa trwate i wartosci niematerialne, ktére zostaty czesciowo skompensowane odpisami
amortyzacyjnymi i zmniejszeniem naleznosci dtugoterminowych w zwigzku z przeklasyfikowaniem do naleznosci
krotkoterminowych czesci kaucji pienieznych ztozonych przez spétke AMS S.A.

3.2. Aktywa obrotowe

Na wzrost wartosci aktywdédw obrotowych, w stosunku do 31 grudnia 2014 r., wptynety gtéwnie wyzsze naleznosci
krotkoterminowe (z tytutu dostaw i ustug oraz kaucji pienieznych ztozonych przez spotke AMS S.A.) oraz wyzsze saldo
krotkoterminowych aktywéw finansowych, ktére zostato czesciowo skompensowane spadkiem srodkow pienieznych
i ich ekwiwalentéw.

3.3. Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2014 r., wptynety gtéwnie wyzsze
zobowigzania dtugoterminowe z tytutu kredytéw i leasingu finansowego, jak rédwniez dtugoterminowa czes¢
zobowigzania wynikajagcego z otrzymania przez spétke zalezng Green Content Sp. z o0.0. koncesji na
rozpowszechnianie w sposéb cyfrowy rozsiewczy naziemny w multipleksie ésmym. Powyzsza zmiana zostata
czesciowo skompensowana nizszg rezerwg z tytutu podatku odroczonego oraz zmniejszeniem pozostatych
zobowigzan finansowych.

3.4. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw krdtkoterminowych, w stosunku do 31 grudnia 2014 r., wptyneto zwiekszenie
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz zobowigzan z tytutu podatku dochodowego, jak réwniez wzrost salda
rozliczen miedzyokresowych biernych. Ponadto zwiekszyty sie krétkoterminowe zobowigzania z tytutu kredytéw i
pozostate zobowigzania finansowe.

4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 10
% zmiany
w min zt 2015 2014 2015 do 2014
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 111,12 97,8 13,6%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (129,0) (43,0) 200,0%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (3,3) (102,0) (96,8%)
Razem przeptywy pieniezne netto (21,2) (47,2) (55,1%)
Srodki pieniezne na koniec okresu 31,2 52,3 (40,3%)

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 117,0 min zt, na ktére sktadaty
sie gotowka i jej ekwiwalenty w wysokosci 31,2 min zt (kasa, rachunki i lokaty bankowe) oraz 85,8 min zt
zainwestowane w krétkoterminowe papiery wartosciowe. Dodatkowo, Grupa posiadata naleznosci z tytutu
ztozonych przez spétke AMS S.A. kaucji pienieznych w wysokosci 29,6 min zt, stanowigcych zabezpieczenie gwarancji
bankowych udzielonych w zwigzku z realizacja umowy koncesji na budowe i modernizacje wiat przystankowych w
Warszawie (z tego 10,8 min zt jest prezentowane w naleznosciach dtugoterminowych).

Agora S.A. nie jest i nie byta w 2015 r. zaangazowana w opcje walutowe ani zadne inne instrumenty pochodne o
charakterze zabezpieczajgcym lub spekulacyjnym.

Na podstawie Aneksu nr 1 do umowy kredytowej o Wielocelowy Limit Kredytowy, podpisanego 26 maja 2015 r. z
Bankiem Polska Kasa Opieki S.A., Agora S.A. dysponuje otwartym kredytem terminowym do kwoty 100,0 min zt z
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okresem dostepnosci do 31 maja 2016 r. oraz kredytem w rachunku biezgcym do kwoty 35,0 min zt z okresem
dostepnosci do 28 maja 2016 .

W pierwszym kwartale 2015 r. Spétka sptacita ostatnig rate linii kredytowej wykorzystanej w latach ubiegtych.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu, biorgc pod uwage posiadane srodki wtasne, funkcjonujgcy
w Grupie system cash poolingu oraz dostepny limit kredytowy, Grupa nie przewiduje wystgpienia probleméw z
ptynnoscia finansowa w zwigzku z realizacjg zamierzen inwestycyjnych (w tym inwestycji kapitatowych).

4.1. Dzialalnos¢ operacyjna

Na wzrost przeptywow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej w 2015 r. wptyneta gtéwnie poprawa wyniku z
podstawowej dziatalnosci operacyjnej Grupy.

4.2. Dzialalnos¢ inwestycyjna

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w 2015 r. to przede wszystkim efekt wydatkow
inwestycyjnych na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne, jak rowniez nabycie krétkoterminowych
papieréw wartosciowych.

4.3. Dzialalno$¢ finansowa

W 2015 r. przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej zawieraty gtéwnie sptaty kredytéw i zobowigzan z
tytutu leasingu finansowego, jak réwniez wydatki zwigzane z drugim etapem programu skupu akcji wtasnych. W
omawianym okresie Grupa uzyskata rowniez wptywy finansowe z tytutu kredytéw i faktoringu.

5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE [5]

Tab. 11
% zmiany
2015 2014 2015 do 2014
Wskazniki rentownosci
rentownos¢ sprzedazy netto 1,1% (1,1%) 2,2pkt %
rentownos¢ sprzedazy brutto 33,1% 31,0% 2,1pkt %
rentownos¢ kapitatu wtasnego 1,1% (1,1%) 2,2pkt %
Wskazniki efektywnosci
szybkos¢ obrotu zapaséw 13 dni 13 dni -
szybkos¢ obrotu naleznosci 65 dni 68 dni (4,4%)
szybkos¢ obrotu zobowigzan 43 dni 41 dni 4,9%
Wskaznik ptynnosci
wskaznik ptynnosci 1,4 1,5 (6,7%)
Wskazniki finansowania
stopa zadtuzenia (1) - - -
wskaznik pokrycia odsetek 5,0 (3,1) -
kasowy wskaznik pokrycia odsetek 5,7 4,7 21,3%

(1) na dzien 31 grudnia 2015 r. i 31 grudnia 2014 r. wystepowata nadwyzka gotowki i aktywow finansowych
o wysokim stopniu ptynnosci nad zadtuzeniem z tytutu kredytéw i poZzyczek.

Definicje wskaznikow finansowych [5] zostaty omoéwione na koncu czesci IV niniejszego Sprawozdania Zarzadu
(,,Wyniki operacyjne - gtdwne segmenty Grupy Agora”).

Strona 17




AGORA.

I IV. WYNIKI OPERACYJNE - GLOWNE SEGMENTY GRUPY AGORA

IV.A. PRASA [1]

Segment Prasa obejmuje skonsolidowane pro-forma dane dotyczace Gazety Wyborczej oraz pionu Czasopisma i
Prasa Bezptatna.

Tab. 12

w min zt 2015 2014 201? dz:q 2’2’1,:
taczne przychody, w tym: 300,8 306,4 (1,8%)
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 130,5 127,2 2,6%

w tym Gazeta Wyborcza 103,1 100,8 2,3%

w tym Czasopisma 16,2 17,6 (8,0%)
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 164,9 175,1 (5,8%)

w tym Gazeta Wyborcza (2) 104,5 112,9 (7,4%)

w tym Czasopisma 21,8 22,7 (4,0%)

w tym Metrocafe.pl (3) 19,8 21,5 (7,9%)
Razem koszty operacyjne, w tym (4): (283,6) (294,8) (3,8%)
Materiaty, energia, towary i ustugi poligraficzne (74,6) (79,7) (6,4%)
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow (5) (116,8) (114,5) 2,0%
Amortyzacja (9,8) (10,0) (2,0%)
Reprezentacja i reklama (1),(5) (49,6) (41,1) 20,7%
Odpisy aktualizujgce (6) - (15,1) -
EBIT 17,2 11,6 48,3%
marza EBIT 57% 3,8% 1,9pkt %
EBITDA 27,0 21,6 25,0%
marza EBITDA 9,0% 7,0% 2,0pkt %

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

(2) podane kwoty uwzgledniajq tylko czes¢ wptywow z reklamowych ofert dwumedialnych (publikowanych zaréwno
w tradycyjnym wydaniu Gazety Wyborczej, jak i wortalach internetowych GazetaPraca.pl, Domiporta.pl,
Komunikaty.pl oraz serwisie Nekrologi.Wyborcza.pl) przypisang drukowanemu wydaniu Gazety Wyborczej;

(3) podane kwoty to catkowite przychody Prasy bezptatnej rozumiane jako wptywy z ogfoszen oraz insertow w
bezptatnym dzienniku Metrocafe.pl (dawniej Metro), przychody z akcji specjalnych realizowanych w ramach
projektow specjalnych Metrocafe.pl oraz wptywy z akcji realizowanych przez metroBTL;

(4) koszty operacyjne segmentu zwigzane z produkcjq tytutow wtasnych Grupy rozliczane sq na zasadzie alokacji
kosztow bezposrednich i posrednich zwigzanych z ich produkcjg z segmentu Druk;

(5) podane kwoty zawierajg m.in. koszty produkcji i promocji gadzetéow dotgczanych do Gazety Wyborczej i
czasopism;

(6) podana kwota w 2014 r. obejmuje odpisy aktualizujgce dotyczgce dwdoch miesiecznikow wydawanych przez Agore
S.A.

W 2015 r. wynik operacyjny segmentu Prasa wynidst 17,2 min zt i byt istotne wyzszy niz rok wczeséniej [1]. Nalezy
jednak pamietaé, ze w czwartym kwartale 2014 r. wynik operacyjny segmentu Prasa zostat obcigzony kosztami
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odpiséw aktualizujgcych w wysokosci 15,1 min zt, ktére dotyczyty dwdch miesiecznikow wydawanych przez pion
Czasopisma i Prasa Bezptatna.

1. PRZYCHODY

W 2015 r. tgczne przychody segmentu Prasa wyniosty 300,8 min zt i byty nizsze o 1,8% w stosunku do 2014 r. Jest to
gtéwnie efekt nizszych o 5,8% wptywow ze sprzedazy reklam. Pozytywnie na wartos¢ przychoddw segmentu
wptynety natomiast wyzsze o 2,6% przychody ze sprzedazy wydawnictw, do czego istotnie przyczynity sie zwiekszone
wptywy ze sprzedazy egzemplarzowej Gazety Wyborczej.

1.1. Przychody ze sprzedazy wydawnictw
1.1.1. Sprzedaz egzemplarzowa i czytelnictwo Gazety Wyborczej [4]

W 2015 r. Gazeta Wyborcza utrzymata pozycje lidera wséréd dziennikéw opiniotwdrczych. Srednie
rozpowszechnianie ptatne Gazety Wyborczej wyniosto 178 tys. egzemplarzy i zmniejszyto sie o 7,2% w stosunku do
2014 r. W tym okresie wptywy ze sprzedazy Gazety Wyborczej wzrosty o 2,3% w stosunku do 2014 r., co byto
mozliwe dzieki podniesieniu ceny codziennych wydan podstawowych Gazety Wyborczej w pazdzierniku 2014 r. oraz
wiekszej liczbie wydan dziennika w ofercie dwucenowej. W omawianym okresie tygodniowy zasieg
czytelniczy Gazety Wyborczej (wedtug wskaznika CCS) wynidst 8,5% (2,6 min czytelnikow), co uplasowato jg na
drugim miejscu wsrdd dziennikéw ogdlnopolskich.

1.1.2. Sprzedaz egzemplarzowa czasopism

W 2015 r. przychody ze sprzedazy miesiecznikow byty o 8,0% nizsze niz w 2014 r. i wyniosty 16,2 min zt. Jest to efekt
nizszego sredniego rozpowszechniania ptatnego miesiecznikdw Agory, ktdre wyniosto 308,3 tys. egz. i zmniejszyto sie
0 10,0% w stosunku do 2014 r.

1.2. Sprzedaz reklam [3]
1.2.1. Przychody reklamowe Gazety Wyborczej

W 2015 r. przychody netto Gazety Wyborczej z catej dziatalnosci reklamowej (zawierajacej ogtoszenia wymiarowe,
drobne, inserty oraz pozostate ustugi reklamowe) wyniosty 104,5 min zt i byty 0 7,4% nizsze niz w 2014 r.

Dane te uwzgledniajg czes¢ wptywdw z reklamowych ofert dwumedialnych (publikowanych zaréwno w tradycyjnej
Gazecie Wyborczej, jak i wortalach internetowych (GazetaPraca.pl, Domiporta.pl, Komunikaty.pl oraz serwisie
Nekrologi.Wyborcza.pl) przypisang drukowanemu wydaniu Gazety Wyborczej.

W 2015 r. wydatki na reklame w dziennikach w Polsce zmniejszyty sie o okoto 11,5%. W omawianym okresie spadek
wydatkow na reklame wymiarowg w Gazecie Wyborczej wynidst okoto 8,0%, a jej szacowany udziat w tych
wydatkach zwiekszyt sie o prawie 1,5pkt% w stosunku do 2014 r. i stanowit prawie 37,5%. taczny udziat Gazety
Wyborczej i Metrocafe.pl zwiekszyt sie o prawie 1,5pkt% w stosunku do 2014 r.

W 2015 r. udziat Gazety Wyborczej w wydatkach na reklame w dziennikach ogdlnopolskich wynidst okoto 46,0% i
wzrdst o prawie 2,5pkt% w stosunku do 2014 r. W tym okresie Gazeta Wyborcza zwiekszyta swoj udziat w wydatkach
na reklame w dziennikach stotecznych o okoto 1,0pkt%, a taczny udziat Gazety Wyborczej i Metrocafe.p! w tych
wydatkach zmniejszyt sie o prawie 0,5pkt% w stosunku do 2014 r. Udziat Gazety Wyborczej w wydatkach na reklame
w dziennikach lokalnych (pozawarszawskich) nie zmienit sie w omawianym okresie w stosunku do 2014 r., a tgczny
udziat Gazety Wyborczej i Metrocafe.pl zwiekszyt sie o ponad 0,5pkt%.

Nalezy zauwazy¢, ze szacunki dotyczace udziatow w wydatkach na reklame mogg by¢ obarczone btedem, co jest
zZwigzane ze znaczacg presja rabatowa ze strony ogtoszeniodawcow. Wraz z uzyskiwaniem doktadniejszych informacji
rynkowych w kolejnych kwartatach Spétka moze skorygowadé szacunki dotyczace tych udziatow.

W 2015 r. udziat stron ogtoszeniowych w sumie objetosci Gazety Wyborczej wynidst okoto 26,6%, zas srednia
dzienna liczba publikowanych stron ogtoszeniowych ptatnych we wszystkich krajowych i lokalnych wydaniach Gazety
Wyborczej wyniosta okoto 91 i byta nizsza o okoto 4,0% w stosunku do 2014 r.
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1.2.2. Przychody reklamowe Metrocafe.pl [3],[4]

Wptywy reklamowe Metrocafe.pl w 2015 r. byty nizsze o 7,9%, w tym wptywy z reklam wymiarowych obnizyty sie o
prawie 12,0%. W tym samym czasie wydatki na ogtoszenia wymiarowe we wszystkich dziennikach zmniejszyty sie o
okoto 11,5%. W rezultacie udziat Metrocafe.pl w wydatkach na reklame we wszystkich dziennikach zmniejszyt sie
nieznacznie i wynidst okoto 6,0%. W omawianym okresie Metrocafe.pl praktycznie utrzymato swoj udziat w
wydatkach na reklame w dziennikach ogdlnopolskich oraz zwiekszyto o prawie 0,5pkt% swdj udziat w wydatkach na
reklame w dziennikach lokalnych. Tytut zmniejszyt swéj udziat w dziennikach stotecznych o ponad 1,0pkt% do okoto
26,0%.

1.2.3 Przychody reklamowe czasopism

W 2015 r. przychody ze sprzedazy reklam w czasopismach Agory spadty o 4,0% do kwoty 21,8 min zt. W tym samym
czasie rynkowy spadek wydatkéw na reklame w czasopismach wynidst 8,5%. Udziat czasopism Agory w wydatkach
reklamowych w magazynach ogdlnopolskich wynidst 3,3% (wedtug danych cennikowych) [7], natomiast w wydatkach
reklamowych w miesiecznikach 6,7% (wedtug danych cennikowych) [7].

2. KOSZTY

W 2015 r. koszty operacyjne segmentu zmniejszyty sie o 3,8% do kwoty 283,6 min zt. Przyczynity sie do tego nizsze
koszty materiatow, energii, towardw i ustug poligraficznych oraz mniejszy wolumen druku dziennikdw wydawanych
w ramach segmentu. Wzrosty natomiast koszty reprezentacji i reklamy. Byty one zwigzane gtéwnie z wiekszg liczba
wydan Gazety Wyborczej w ofercie dwucenowej, promocjg réznych kanatéw dystrybucji Gazety Wyborczej oraz
promocjg wydarzen organizowanych w ramach segmentu m.in. Olsztyn Green Festival oraz Europejskich Targéw
Muzycznych Co Jest Grane. Zwiekszyty sie takze koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw zwigzane
gtoéwnie z nowymi inicjatywami rozwojowymi w segmencie.

Warto pamietaé, ze w 2014 r. koszty operacyjne segmentu obcigzyty odpisy aktualizujgce wartosé¢ dwdch tytutéw
wydawanych przez pion Czasopisma i Prasa Bezptatna w wysokosci 15,1 min zt.

3. NOWE INICJATYWY

W 2015 r. Gazeta Wyborcza kontynuowata prace nad rozwojem swojej oferty zaréwno w formie papierowej, jak i
cyfrowe;j.

W kwietniu 2015 r. Wysokie Obcasy, sobotni tygodnik Gazety Wyborczej, z okazji 16. urodzin i w odpowiedzi na
potrzeby czytelniczek, zmienity szate graficzng i format oraz rozpoczety wspétprace z nowymi felietonistkami. Od
maja 2015 r. w nowym uktadzie i z nowga oprawg graficzng dziata tez serwis Wysokieobcasy.pl.

2 czerwca br. ukazat sie pierwszy numer nowego tygodnika Gazety Wyborczej - Nauka dla kazdego, ktory prezentuje
$wiat nauki od kuchni, ciekawostki, pomysty na eksperymenty i odpowiedzi na nurtujace czytelnikédw pytania.

1 pazdziernika br. swojg premiere na urzgdzeniach z systemem iOS miata Clou - nowa aplikacja przygotowana z
myslg o czytelnikach poszukujgcych réznorodnych i Swietnie napisanych tekstéw do dtuzszej lektury. Codziennie
rano przez siedem dni w tygodniu mogg oni znalez¢ w Clou porcje najciekawszych artykutéw z Gazety Wyborczej
prezentowanych w wygodnej, przejrzystej formie.

Zespot dedykowany cyfrowemu rozwojowi sprzedazy tresci, powotany w ramach segmentu Prasa, uruchomit na
poczatku czerwca br. wiasng platforme do sprzedazy tresci. Rozwigzanie zbudowane zostato w oparciu o
zaawansowang technologie i rozbudowane narzedzia analityczne, ktére pozwalajg wzbogacaé oferte sprzedazy tresci
cyfrowych Gazety Wyborczej. W rezultacie wprowadzanych zmian i konsekwentnie realizowanej strategii
cyfryzacyjnej Gazeta Wyborcza zakonczyta 2015 r. z ponad 77 tys. ptatnych subskrypcji cyfrowych. Tym samym
dziennik zrealizowat cel w zakresie liczby prenumerat cyfrowych o rok wczesniej niz to byto zaplanowane. Nowy cel
w zakresie liczby ptatnych subskrypcji na koniec 2016 r. to okoto 90 tys. ptatnych prenumerat cyfrowych Gazety
Wyborczej.

4 wrzesnia br. na rynku ukazato sie Metrocafe.pl, czyli nowa odstona najwiekszego polskiego bezptatnego dziennika,
ktéry do tej pory wydawany byt pod nazwg Metro. Metrocafe.pl to przede wszystkim inspirujgce i przydatne tresci
oraz najwazniejsze wiadomosci - do czytania rdwniez w wolnym czasie. Nowa formuta dziennika - Metrocafe.pl to
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kontynuacja zmian w obszarze prasy bezptatnej Agory. Ich pierwszym etapem byto uruchomienie w czerwcu br.
nowej wersji internetowego serwisu Metrocafe.pl. Cechg wspdlng wydania papierowego i internetowego s3
jako$ciowe, atrakcyjne i praktyczne tresci. Dodatkowo, od pazdziernika 2015 r. dostepna jest nowa wersja aplikacji
mobilnej Metrocafe.pl na urzadzenia z najpopularniejszymi systemami operacyjnymi. Dzieki niej czytelnicy dziennika
i serwisu internetowego moga wygodnie siegac po najciekawsze teksty z danego dnia, prezentowane w przejrzyste;j,
magazynowej formie.

Czasopisma Agory rozwijaty swojg obecnos$¢ w internecie. Od maja br. dziata Ladnydom.pl - nowy serwis
wnetrzarsko-budowlany. Czytelnicy znajdg w nim fachowe porady na temat budowania i remontowania domu i
mieszkania, urzadzania wnetrz, a takze zaktadania i pielegnacji ogrodu. Nowa platforma internetowa powstata z
potaczenia fachowych serwiséw branzowych Ladnydom.pl, Czterykaty.pl, Bryla.pl, Domiwnetrze.pl, Domosfera.pl i E-
ogrody.pl. Natomiast w sierpniu i we wrzesniu 2015 r. serwisy Logo24.pl i Swiatmotocykli.pl ukazaty sie w
nowoczesnej formule, opartej na responsywnej stronie gtéwnej i stronach artykutowych. Oba serwisy wykorzystujg
algorytmy Big Data, ktorych zadaniem jest jak najlepsze dopasowanie tresci do potrzeb czytelnikow.

Segment Prasa pracowat réwniez nad rozwojem cyfrowych rozwigzan reklamowych. 8 czerwca br. Gazeta Wyborcza
udostepnita swoim klientom nowg oferte reklamowg w aplikacji mobilnej na urzadzenia z systemem operacyjnym
i0S, Android i Windows Phone. Wzbogacona oferta obejmuje cztery korzystne cenowo pakiety: pakiet Premium,
pakiet Smart, pakiety tematyczne (kultura, gospodarka i sport) oraz pakiety lokalne (docierajgce do czytelnikdéw 20
wydan lokalnych). Rowniez w trzecim kwartale 2015 r. tytuty wydawane przez Agore koncentrowaty swojg
dziatalnos¢ na zwiekszeniu potencjatu reklamowego dzieki skutecznemu wigczeniu cyfrowej oferty reklamowe;j
kolejnych tytutéw do pakietow reklamowych przygotowanych przez dziat sprzedazy segmentu. W sierpniu br.
multimedialny pakiet zaoferowaty klientom Wysokie Obcasy.
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| 1V.B. FILM I KSIAZKA [1]

Segment Film i Ksigzka zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: Helios S.A. i NEXT FILM Sp. z o.o.

(tworzacych grupe Helios) oraz pionu Projekty Specjalne obejmujgcego m.in. dziatalnos¢ Wydawnictwa oraz
dziatalnos¢ zwigzang z produkcja filmow.

Tab. 13
w min zt 2015 2014 zozf dz;n 2’33
taczne przychody, w tym: 345,1 282,9 22,0%
Przychody ze sprzedazy biletéw do kina 162,6 143,0 13,7%
Przychody ze sprzedazy barowej 59,5 49,0 21,4%
Przychody ze sprzedazy reklam w kinach (1) 28,4 26,7 6,4%
Przychody z dziatalnosci filmowej (1), (2) 17,8 17,5 1,7%
Przychody z dziatalnosci Wydawnictwa 64,3 31,5 104,1%
Razem koszty operacyjne, w tym: (321,5) (269,5) 19,3%
Zuiyci? materiatéw i energii oraz warto$¢ sprzedanych towaréw i (28,6) (25,9) 10,4%
materiatéw (3)
Ustugi obce (3), (4) (139,4) (132,6) 5,1%
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow (3) (34,9) (30,4) 14,8%
Amortyzacja (3) (29,1) (25,5) 14,1%
Reprezentacja i reklama (1), (3) (27,4) (20,8) 31,7%
Koszty operacyjne z dziatalnosci Wydawnictwa (5) (58,4) (30,8) 89,6%
EBIT 23,6 13,4 76,1%
marza EBIT 6,8% 4,7% 2,1pkt %
EBITDA (5) 60,4 39,5 52,9%
marza EBITDA 17,5% 14,0% 3,5pkt %

(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 obejmujg przychody z tytutu koprodukcji (realizowanej w ramach pionu Projekty Specjalne) oraz
dystrybucji filmow w kinach (realizowanej przez spotke NEXT FILM). Dane poréwnawcze zostaty odpowiednio
przeksztatcone;

(3) podane kwoty nie uwzgledniajq kosztow Wydawnictwa;

(4) od czwartego kwartatu 2014 r. koszty ustug obcych zawierajq rozliczenia wynagrodzen producentéw filméw
zwigzanych z dystrybucjq filmoéw prowadzonqg m.in. przez spotke NEXT FILM;

(5) podane kwoty uwzgledniajq koszty amortyzacji Wydawnictwa, ktére 2015 r. wyniosty 7,7 min zt (w analogicznym
okresie roku ubiegtego 0,6 min zt).

W 2015 r. segment Film i Ksigzka odnotowat poprawe wynikdw operacyjnych. Wynik operacyjny na poziomie EBIT
wzrost 0 76,1% i wyniost 23,6 min zt., a EBITDA segmentu zwiekszyta sie 0 52,9% i wyniosta 60,4 miIn zt [1]. Poprawa
wyniku operacyjnego w 2015 r. wynika ze wzrostu frekwencji w sieci kin Helios, ktdra przyniosta wyzsze przychody ze
sprzedazy biletéw i sprzedazy barowej. Pozytywny wptyw na wynik operacyjny segmentu miat rowniez udziat
Wydawnictwa w dystrybucji i koprodukcji gry WiedZzmin 3: Dziki Gon [1].

Wydawnictwo Agory zakonczyto 2015 r. wynikiem na poziomie EBIT w wysokosci 5,9 min zt. Wynik ten byt lepszy o
5,2 min zt od odnotowanego w 2014 r. [1].
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1. PRZYCHODY [3]

W 2015 r. przychody segmentu Film i Ksigzka wyniosty 345,1 min zt i byty o 22,0% wyisze w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2014 r.

W tym czasie liczba widzow w sieci kin Helios wyniosta 9,3 min i wzrosta 0 11,2% w stosunku do tej odnotowanej w
2014r. Wyzsza frekwencja w kinach Helios zapewnita wyzsze przychody ze sprzedazy biletow, ktdre wyniosty 162,6
min zt i wyzsze przychody ze sprzedazy barowej w wysokosci 59,5 min zt.

taczne przychody segmentu z tytutu koprodukcji i dystrybucji filmowej w 2015 r. wyniosty 17,8 min zt i byty 0 1,7%
wyzsze od przychoddéw uzyskanych w analogicznym okresie ubiegtego roku. Wzrost ten wynika z wprowadzenia
przez NEXT FILM w 2015 r. do dystrybucji w kinach wiekszej liczby nowych produkc;ji filmowych oraz sprzedazy praw
do dystrybucji w innych kanatach. W 2014 r. istotny wptyw na poziom przychoddéw z dziatalnosci filmowej miata
dystrybucja i koprodukcja filmu Bogowie. W 2015 r. pion Projekty Specjalne odnotowat przychody z tytutu
koprodukcji filméw: Disco Polo, Bogowie, Karbala, Ziarno Prawdy, Drogéwka oraz Baby sq jakies inne w zwigzku z
dystrybucjg w kinach, na DVD oraz ze sprzedazg praw do dystrybucji w innych kanatach.

W 2015 r. przychody Wydawnictwa Agory wyniosty 64,3 min zt i zwiekszyty sie ponad dwukrotnie w stosunku do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Istotny, pozytywny wptyw na wzrost tych przychodéw miat udziat w
dystrybucji i koprodukcji gry Wiedzmin 3: Dziki Gon, ktory przyniost Wydawnictwu 25,8 min zt w 2015 r.

Wydawnictwo Agory wydato w 2015 r. 53 nowe ksigzki, 13 wydawnictw muzycznych i 6 wydawnictw filmowych. W
rezultacie w omawianym okresie Wydawnictwo sprzedato okoto 1,0 min ksigzek i ksigzek z ptytami CD i DVD.

2. KOSZTY
W 2015 r. koszty operacyjne segmentu wyniosty 321,5 min zt i byty 0 19,3% wyisze w stosunku do 2014 r.

Na wzrost kosztow operacyjnych segmentu wptyw miata amortyzacja wktadu koproducenckiego oraz rozliczenie z
producentem gry WiedZmin 3: Dziki Gon. Wyzsze koszty zakupu kopii filmowych oraz wartosci sprzedanych towaréw
i materiatdw wynikajg z wyzszych przychodéw ze sprzedazy biletdw oraz sprzedazy w barach kinowych. Wzrost
kosztéw zuzycia materiatéw i energii oraz kosztow wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikow zwigzany jest
gtownie z rozwojem sieci kin Helios. Do wzrostu kosztdw amortyzacji przyczynit sie udziat w koprodukcji filmow:
Karbala, Ziarno prawdy, Disco Polo i Obce Niebo, a wzrost kosztéw reklamy i reprezentacji zwigzany jest m.in. z
dystrybucja filmowa.

3. NOWE INICJATYWY

W 2015 r. sie¢ Helios powiekszyta sie o cztery nowe kina - w Jeleniej Gorze, todzi, Biatymstoku i Wroctawiu. Helios
dysponuje juz 37 kinami z 206 ekranami i blisko 43 tys. foteli.

NEXT FILM, spdtka z grupy Helios zajmujaca sie dystrybucjg filméw kinowych, wprowadzita na ekrany polskich kin
kolejne produkcje filmowe: Ziarno prawdy, Polskie géwno, Disco Polo, Karbala, Krdl Zycia, Obce niebo oraz pierwszy
zagraniczny tytut Ze wszystkich sit. Agora byta tez koproducentem filméw Ziarno prawdy, Disco Polo, Karbala i Obce
niebo.

W trzecim kwartale 2015 r. premiere miata pierwsza samodzielna produkcja filmowa Agory - Krdl Zycia w rezyserii
Jerzego Zielinskiego. To pierwsza produkcja filmowa w Polsce wyprodukowana w technologii Atmos.
Koproducentem tytutu byta firma Dentsu Aegis Network Polska. Projekt uzyskat dofinansowanie z Polskiego
Instytutu Sztuki Filmowe;j.
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I IV.C. REKLAMA ZEWNETRZNA (GRUPA AMS)

Segment Reklama Zewnetrzna zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: AMS S.A. oraz Adpol Sp. z o.0.,
wchodzacych w skfad grupy AMS.

Tab. 14

w min zt 2015 2014, Ximen
taczne przychody, w tym: 156,1 149,8 4,2%
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 153,4 147,4 4,1%
Razem koszty operacyjne, w tym: (139,0) (143,6) (3,2%)
Koszty realizacji kampanii (1) (23,6) (23,5) 0,4%
Koszty utrzymania systemu (1) (63,0) (65,4) (3,7%)
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikéw (20,1) (20,5) (2,0%)
Reprezentacja i reklama (5,2) (4,6) 13,0%
Amortyzacja (23,2) (16,5) (20,0%)
EBIT 17,1 6,2 175,8%
marza EBIT 11,0% 4,1% 6,9pkt%
EBITDA 30,3 22,7 33,5%
marza EBITDA 19,4% 15,2% 4,2pkt%
Liczba powierzchni reklamowych (2) 24 375 23619 3,2%

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

(2) bez matoformatowych nosnikéw reklamowych nalezgcych do grupy AMS zainstalowanych na wiatach
przystankowych i w metrze warszawskim oraz powierzchni reklamowych na autobusach i tramwajach.

W 2015 r. wzrost przychoddw segmentu o 4,2% oraz redukcja kosztéow operacyjnych o 3,2% sprawity, ze EBIT
segmentu istotnie wzrdst i osiggnat wartos¢ 17,1 min zt. EBITDA segmentu zwiekszyta sie do 30,3 min zt, a marza
EBITDA wzrosta o 4,2pkt% do poziomu 19,4%.

W 2015 r. wydatki na rynku reklamy zewnetrznej byty o blisko 2,5% wyisze niz w 2014 r. Wzrost przychoddéw ze
sprzedazy reklam grupy AMS byt wyzszy od wzrostu rynku reklamy zewnetrznej raportowanego przez IGRZ i wyniost
4,1%.

Wyzsza od rynkowej dynamika wzrostu przychodéw w catym 2015 r. zostata zrealizowana gtéwnie w oparciu o
wydatki reklamodawcéw na kampanie reklamowe na nosnikach typu citylight oraz backlight.

W 2015 r. koszty operacyjne segmentu zostaty ograniczone o 3,2% do kwoty 139,0 min zt, gtéwnie za sprawa
nizszych kosztéw utrzymania systemu i amortyzacji. Zmniejszenie kosztdw utrzymania systemu o 3,7% w
omawianym okresie to efekt skutecznych dziatan optymalizacyjnych polegajgcych na dostosowaniu portfela
posiadanych nosnikow reklamowych do potrzeb rynkowych oraz redukcji stawek czynszéw w niektorych grupach
nos$nikow. Koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikdw zmniejszyty sie w 2015 r. o 2,0% w efekcie
zwolnien grupowych przeprowadzonych przez AMS w drugim podtroczu 2014 r. Do ograniczenia kosztéw
operacyjnych segmentu przyczynity sie nizsze niz w 2014 r. koszty amortyzacji. Spadek ten wynika m.in. z
dostosowania stawek amortyzacji do szacowanego okresu uzytkowania niektdrych grup no$nikéw reklamowych.
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3. NOWE INICJATYWY

Na poczatku 2015 r. AMS wprowadzit na state do swojej oferty reklamowej nowg funkcjonalnos¢ na ekskluzywnych
nosnikach typu backlight. Dzieki specjalnym efektom swietlnym uzyskanym z uzyciem technologii LED mozliwe jest
wprowadzenie obrazu w ruch, co jeszcze bardziej przycigga uwage odbiorcéw. Natomiast we wrzesniu br., podczas
obchodow 25-lecia firmy, AMS po raz pierwszy zaprezentowat prototypowy efekt rozszerzonej rzeczywistosci (ang.
Augmented Reality - AR) w wiacie przystankowej. Nie wymaga on uzycia zadnej aplikacji ani urzadzenia mobilnego.
Pozwala na zabawe odbiorcy z rézinymi obrazami, ktére ,pojawiajg sie” w otoczeniu wiaty i w ten sposdb
,rozszerzajg” otaczajacg rzeczywistosé

W pazdzierniku 2015 r. AMS poszerzyto oferte nosnikéw premium. Z paneli Premium Citylight, ktore do tej pory byty
dostepne tylko w Warszawie, mozna korzysta¢ takze w Krakowie. Tym samym AMS rozpoczat realizacje koncesji
krakowskiej - w ciggu 15 lat zostanie wybudowanych 600 wiat przystankowych z okoto 1600 stronami reklamowymi.
Krakéw jest drugim po Warszawie miastem, w ktorym AMS realizuje strategie rozwoju citylightow z segmentu
premium w wiatach przystankowych. Podobnie jak w Warszawie, wiaty przystankowe docelowo bedg oferowaty
interaktywnos¢ na réznym poziomie, od QR kodéw po wifi (bramka gateams.com).

Jednoczesnie przez caty 2015 r. AMS realizowat proces budowy wiat przystankowych w Warszawie, rozwijajgc oferte
Warsaw Premium Citylight. Do konca 2015 r. na ulicach stolicy byto juz 895 wiat, i prawie 800 z nich zostato
wtaczonych do oferty AMS.
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J 1V.D. INTERNET [1], [6]

Segment Internet zawiera skonsolidowane pro-forma dane Pionu Internet Agory S.A., Trader.com (Polska) Sp. z o.0.,
AdTaily Sp. z 0.0., Sport4People Sp. z 0.0. oraz Sir Local Sp. z 0.0.

Tab. 15
w min zt 2015 2014 zozf dz;n 2’33
taczne przychody , w tym: 150,5 127,1 18,4%
Przychody ze sprzedazy reklam internetowych (1) 123,8 99,6 24,3%
Przychody ze sprzedazy ogtoszen w wortalach (2) 13,5 14,4 (6,3%)
Razem koszty operacyjne, w tym: (126,3) (106,4) 18,7%
Ustugi obce (48,1) (32,6) 47,5%
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow (48,6) (45,3) 7,3%
Amortyzacja (5,4) (5,1) 5,9%
Reprezentacja i reklama (1) (17,9) (17,0) 5,3%
EBIT 24,2 20,7 16,9%
marza EBIT 16,1% 16,3% (0,2pkt%)
EBITDA 29,6 25,8 14,7%
marza EBITDA 19,7% 20,3% (0,6pkt%)

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

(2) podane kwoty zawierajg m.in. alokowane wptywy z reklamowych ofert dwumedialnych (publikowanych zaréwno
w Gazecie Wyborczej, jak i wortalach internetowych GazetaPraca.pl, Domiporta.pl i Komunikaty.pl oraz w serwisie
Nekrologi.Wyborcza.pl).

W 2015 r. segment Internet poprawit wyniki operacyjne. EBIT segmentu wzrdst o 16,9%, osiggajgc najwyzszy poziom
w historii, i wynidst 24,2 min zt. W tym samym okresie EBITDA zwiekszyta sie o0 14,7% do kwoty 29,6 min zt [1].

1. PRZYCHODY

W 2015 r. przychody catkowite segmentu Internet wzrosty o 18,4% i wyniosty rekordowe 150,5 min zt. Na wzrost
przychodéw istotny wptyw miata wyzsza sprzedaz reklam internetowych i ustug swiadczonych przez biuro reklamy
oraz sieci reklamowe grupy Gazeta.pl.

W 2015 r. wzrost wptywow ze sprzedazy reklam internetowych wynidst 24,3%, a przychody siegnety 123,8 min zt.
Istotny wptyw na zwiekszenie przychodéw reklamowych segmentu miata wyzsza sprzedaz reklam internetowych i
ustug swiadczonych przez biuro reklamy oraz sieci reklamowe grupy Gazeta.pl.

Przychody ze sprzedazy ogtoszern w wortalach zmniejszyty sie w 2015 r. o 6,3%. Gtéwny wptyw na taka dynamike
miata nizsza sprzedaz ogtoszen do serwisow rekrutacyjnych (GazetaPraca.pl) oraz nieruchomosciowych
(Domiporta.pl). Poprawe przychoddéw ogtoszeniowych odnotowat serwis motoryzacyjny Autotrader.pl.

2. KOSZTY

W 2015 r. wzrost kosztéw operacyjnych segmentu Internet wynidst 18,7% i wyniosty one 126,3 min zt. Istotny wptyw
na zwiekszenie wydatkédw miat wzrost kosztéow dzierzawy powierzchni reklamowych m.in. w sieciach reklamowych i
serwisach partnerskich (np. Kwejk.pl) ujmowany w pozycji ustugi obce. Pozycja ustugi obce obejmuje, oprécz
kosztéw posrednictwa sprzedazy reklam, m.in.: koszty ustug marketingowych, koszty taczy i ustug komputerowych.
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Wzrost tej pozycji kosztowej byt kompensowany wyzszymi przychodami z tytutu posrednictwa sprzedazy reklam, co
przyczynito sie takze do wzrostu przychoddéw catego segmentu.

Koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéow wzrosty w 2015 r. o 7,3%. To gtdwnie efekt zwiekszenia
kosztéw w sieci Epic Makers i w portalu Gazeta.pl oraz wzrostu zatrudnienia w spofce AdTaily.

W 2015 r. wydatki na reklame i reprezentacje segmentu Internet wzrosty o 5,3%. Gtéwny wptyw na poziom tych
wydatkow miaty naktady na promocje serwiséw portalu Gazeta.pl, w tym serwiséw wideo oraz sportowych.

W 2015 r. catkowite koszty operacyjne segmentu pomniejszyto odszkodowanie wyptacone Agorze S.A. przez spotke
Business Insider Inc. w zwigzku z rozwigzaniem umowy na prowadzenie przez Agore S.A. serwisu biznesowo-
technologicznego, co wptyneto réwniez na poprawe wyniku operacyjnego segmentu.

3. ISTOTNE INFORMACJE O DZIALALNOSCI INTERNETOWE]

W grudniu 2015 r. zasieg serwisdw grupy Gazeta.pl wsrdod polskich internautéw taczacych sie z urzadzen
niemobilnych wynidst 49,7%, jednoczesnie liczba uzytkownikéw osiggneta poziom 12,1 min. Wykonali oni 459,9 min
odston z urzadzen nieprzenosnych i spedzili na stronach grupy Gazeta.pl srednio 1 godzine 6 minut [6].

W grudniu 2015 r. liczba odston wykonanych z urzadzen przenosnych na serwisach grupy Gazeta.pl wyniosta
278,0 min (wzrost 0 57,9% r/r), co dato grupie Gazeta.pl drugie miejsce na rynku wg badania Megapanel PBI/Gemius.
Odsetek odston mobilnych na serwisach grupy Gazeta.pl wynidst 37,7% i byt najwyziszy wsrdéd polskich portali
horyzontalnych [6].

Serwisy tworzone w ramach grupy Gazeta.pl zajmujg wysokie pozycje w rankingach tematycznych. Wedtug danych
Megapanel PBI/Gemius za grudzien 2015 r., serwisy grupy Gazeta.pl sg liderem w kategorii Fora i grupy dyskusyjne.
Drugie miejsce grupa Gazeta.pl zajmuje w kategorii Wyposazenie wnetrz i ogrod (m.in. serwis Czterykaty.pl),
a trzecig pozycje serwisy grupy Gazeta.pl zajmujg w kategoriach: Sport (m.in. Sport.pl), Informacje i publicystyka —
ogdlne i Informacje lokalne i regionalne, Dzieci, rodzina (eDziecko.pl), Kuchnia, gotowanie (Ugotuj.to), a takze Moda i
uroda (Lula.pl, Avanti24.pl), Blogi (Blox.pl).

4. NOWE INICJATYWY

Na poczatku 2015 r. portal Gazeta.pl zmienit strone gtdwng oraz identyfikacje wizualng. Zmiany objety takze wersje
mobilng oraz aplikacje Gazeta.pl LIVE na najwazniejsze systemy operacyjne.

Segment Internet wzmacniat swojg pozycje w gronie serwiséw sportowych. W pierwszym kwartale 2015 r.
Junior.Sport.pl przeszedt catkowitg metamorfoze, a w drugim kwartale 2015 r. redakcja Sport.pl zostata pierwszym
zespotem sportowym korzystajgcym z aplikacji Snapchat. Uzytkownicy narzedzia mogg otrzymywad snapy wysytane
przez dziennikarzy serwisu w trakcie najwazniejszych wydarzen sportowych. W pazdzierniku 2015 r. serwis Sport.pl
wprowadzit kolejne, nowe funkcjonalnosci oraz tresci, m.in. nagrania wideo z bramkami i najlepszymi akcjami ze
sportowych wydarzen. W ten sposdb Sport.pl umacnia swojg pozycje lidera w przestrzeni mobilnej w polskim
sporcie, odwaznie promujgc innowacyjne rozwigzania, a takze intensywnie przygotowuje sie do jak najlepszego
relacjonowania wielkich imprez sportowych, ktére bedg miaty miejsce w 2016 r.

Segment pracowat tez nad umocnieniem swojej pozycji w kategoriach Rozrywka i Lifestyle. W pierwszym kwartale
2015 r. zespdt Internetu Agory przygotowat nowa odstone serwisu Plotek.pl, ktéry zyskat nowe logo oraz
nowoczesny i elegancki layout. W drugim kwartale 2015 r. rozpoczeto dziatalno$¢ Epic Makers - studio produkujgce
autorskie formaty wideo z wtasng siecig partnerska YouTube, skupiajacg najwiekszg liczbe polskich youtuberéw
dotychczas zgrupowanych w sieci Agora Internet Artists (AIA). Epic Makers dziata w ramach Grupy Agora - to kolejny
etap w budowaniu jej oferty wideo.

Segment umacniat swojg pozycje na rynku aplikacji mobilnych. W pierwszym kwartale 2015 r. najpopularniejsza
polska aplikacja dla przysztych mam dostepna w sklepie Google Play - Moja Cigza z eDziecko.pl - ukazata sie w wersji
na urzadzenia z systemem iOS. W trzecim kwartale 2015 r. segment przygotowat nowg aplikacje - Moje Dziecko z
eDziecko.pl. Narzedzie, dostepne na urzadzeniach z systemem Android, wspiera rodzicbw w opiece nad
niemowlakiem, pokazujac jak przebiega jego rozwdj miesigc po miesigcu i rozwiewajgc watpliwosci dotyczace diety
czy pielegnacji.

W grudniu 2015 r. potgczono sity sprzedazowe i rozbudowano wspdlng strukture sieci reklamy wideo AdPlayer i sieci
reklamy kobiecej Glossy Media. Od 1 grudnia 2015 r. zespoty sieci wdrazajg oferte sprzedazowg, ktdra taczy
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skonsolidowanego sprawozdania finansowego

rozwigzania niestandardowe z reklama wideo i display, a od stycznia 2016 r. dziataja pod jednym szyldem jako
AdPlayer Group.
W styczniu 2016 r. Agora S.A. nabyta wiekszosciowy pakiet udziatéow w GoldenLine Sp. z 0.0. za kwote 8,48 min zt.

Dzieki tej transakcji spétka istotnie umocni swojg pozycje na rynku ustug rekrutacyjnych i tym samym stworzy jedyng
tak kompleksowa oferte dla pracodawcow i kandydatow na pracownikdéw dostepng na polskim rynku.
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| IV.E.RADIO

Segment Radio zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu radiowego w Agorze S.A., wszystkich radiostacji
lokalnych i stacji ponadregionalnej TOK FM, wchodzacych w sktad Grupy Agora, czyli: 23 stacji lokalnych nadajacych
pod marka Ztote Przeboje, 7 stacji lokalnych nadajgcych pod marka Rock Radio (od 31 stycznia 2014 r.), 4 stacji
lokalnych nadajacych pod markg Radio Pogoda (3 stacje od 12 czerwca 2015 r., czwarta stacja od 31 lipca 2015 r.)
oraz ponadregionalnej stacji TOK FM obejmujacej 19 obszaréw miejskich.

Tab. 16
w min zt 2015 2014, Famen
taczne przychody, w tym: 107,7 87,4 23,2%
Przychody ze sprzedazy reklamy radiowej (1), (2) 94,4 83,7 12,8%
Razem koszty operacyjne, w tym: (2) (94,3) (78,3) 20,4%
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow (30,1) (27,1) 11,1%
Ustugi obce (42,2) (31,2) 35,3%
Amortyzacja (2,8) (2,6) 7,7%
Reprezentacja i reklama (2) (12,3) (10,6) 16,0%
EBIT 13,4 91 47,3%
marza EBIT 12,4% 10,4% 2,0pkt %
EBITDA 16,2 11,7 38,5%
marza EBITDA 15,0% 13,4% 1,6pkt %

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

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

W 2015 r., dzieki wzrostowi przychoddw, segment Radio osiggnat bardzo dobre wyniki na poziomie EBIT i EBITDA.
Byty one znaczgco wyzsze niz w 2014 r. i wyniosty odpowiednio 13,4 min zt oraz 16,2 min zt.

1. PRZYCHODY [3]

W 2015 r. przychody segmentu Radio wzrosty o 23,2% w poréwnaniu z 2014 r. i wyniosty 107,7 min zt. Na wzrost
przychodéw segmentu wptyw miaty przede wszystkim wyzsze przychody ze sprzedazy czasu antenowego w stacjach
nalezacych do Grupy Radiowej Agory, wptywy z posrednictwa sprzedazy czasu antenowego w stacjach innych
nadawcdéw, a takze sprzedaz ustug reklamowych w kinach Helios. Jednoczesnie w 2015 r. rynkowe wydatki na
reklame radiowg zwiekszyty sie o blisko 7,5% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2014 r.

2. KOSZTY

W 2015 r. koszty operacyjne segmentu wzrosty o 20,4% do kwoty 94,3 min zt. Na wzrost ten wptynety gtdwnie koszty
zakupu czasu antenowego w stacjach nalezgcych do innych nadawcéw w zwigzku ze $wiadczong ustuga
posrednictwa w zakupie reklamy. Do wzrostu kosztéw operacyjnych przyczynity sie takze wyzsze koszty zwigzane ze
Swiadczeniem ustug reklamowych w kinach Helios ujmowane w pozycji ustugi obce. Pozycja ustugi obce obejmuje,
oprocz kosztow posrednictwa sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcéw oraz w kinach sieci Helios, m.in.: koszty
czynszéw i optat dzierzawnych, ustug produkcyjnych, a takze optaty operatorskie.

Wzrost kosztow wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikdéw zwigzany jest gtéwnie z wyzszym zatrudnieniem w
dziatach sprzedazy i uruchomieniem nowej radiostacji pod marka Radio Pogoda.

Wzrost kosztow reprezentacji i reklamy zwigzany jest z rozpoczeciem Swiadczenia ustug posrednictwa sprzedazy
reklam w kinach Helios oraz z naktadéw na promocje nowej marki Radio Pogoda oraz Rock Radio.




AGORA.

3. UDZIALY W SLUCHALNOSCI [9]

Tab. 17
<o - zmiana
Udziat % w stuchalnosci 2015 w pkt% r/r
Stacje muzyczne Grupy Agora (Rock Radio, Ztote Przeboje oraz Radio Pogoda) 3,8% -0,2pkt%
Radio informacyjne TOK FM 1,4% 0,2pkt%

Dane przedstawione w powyzZszej tabeli nie sq w petni poréwnywalne w obu okresach. Liczba stacji muzycznych
Grupy Radiowej Agory powiekszyta sie w czerwcu 2015 r. o trzy stacje nadajgce program pod markg Radio Pogoda, a
w lipcu 2015 r. w ramach Radia Pogoda uruchomiono kolejnqg rozgtosnie.

4. NOWE INICJATYWY

Od pierwszego kwartatu 2015 r. w segmencie Radio dziata zespdét Tandem Media, ktéry zajmuje sie posrednictwem
w sprzedazy czasu antenowego w stacjach radiowych oraz sprzedaza powierzchni on-screen i off-screen w sieci kin
Helios. Od listopada 2015 r. portfolio Tandem Media, brokera reklamy radiowej i kinowej Agory, wzbogacito sie o
nowg oferte sprzedazowa obejmujgcg reklamy w stacjach nadajgcych pod markg Radio Pogoda.

Z koricem grudnia 2014 r. Radio Ztote Przeboje rozpoczeto nadawanie w Jedrzejowie koto Kielc, a na przetomie
pierwszego i drugiego kwartatu 2015 r. - w Tarnowie.

W sierpniu br. Radio TOK FM rozpoczeto nadawanie w Biatymstoku i Czestochowie. Pojawienie sie TOK FM w tych
miejscowosciach byto mozliwe dzieki rozszerzeniu koncesji stacji po wygranym we wrzesniu 2014 r. konkursie
rozpisanym przez Krajowga Rade Radiofonii i Telewizji. W listopadzie 2015 r. Radio Tok FM wygrato konkurs ogtoszony
przez Krajowg Rade Radiofonii i Telewizji i bedzie mogto poszerzy¢ zasieg o Bydgoszcz i Rzeszéw.

12 czerwca br. Grupa Radiowa Agory (GRA) rozpoczeta nadawanie programu pod markg Radio Pogoda w 3 miastach
- Krakowie, Poznaniu i Opolu. Radio Pogoda to czwarta marka w portfolio GRA, obok Radia TOK FM, Ztote Przeboje i
Rock Radia. Program stacji skierowany jest w szczegdélnosci do oséb w wieku powyzej 50 lat.

Na poczatku lipca br. do portfela radiostacji dotaczyto w warszawskie Radio Nostalgia, ktore z koncem lipca zmienito
nazwe i jest juz czwartg rozgtosnig nadajgcg pod marka Radio Pogoda. W styczniu 2016 r. Krajowa Rada Radiofonii i
Telewizji wyrazita zgode na zmiane nazwy trzech rozgtosni (w Bydgoszczy, Wroctawiu i na terenie Aglomeracji
Slaskiej) nadajacych dotychczas pod marka Rock Radio na Radio Pogoda. Rock Radio nadal bedzie dziata¢ w czterech
miastach (Warszawa, Poznan, Opole, Krakow).

Dziatajgce w ramach segmentu Radio studio produkcyjne SVG (Sound Video Graphics), zajmujgce sie produkcjg i
kreacjg audio-wideo, wzmocnito dziaty kliencki i kreatywny. W ostatnim czasie studio SVG zdecydowanie rozwineto
swojg dziatalno$¢ — obecnie realizuje nie tylko mate produkcje reklamowe, ale i coraz wieksze projekty oraz tworzy
oprawe wydarzen i identyfikacje wizualne marek. Byto tez zaangazowane w produkcje telewizyjna.
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§ IV.F.DRUK [1]

Segment Druk zawiera skonsolidowane pro-forma dane Pionu Druk Agory S.A. oraz Agory Poligrafii Sp. z 0.0.

Tab. 18
w min zt 2015 2014 2015/6 dz;n 2’2'1,:1’
taczne przychody, w tym: 164,7 173,1 (4,9%)
Przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych (1) 156,2 165,3 (5,5%)
Razem koszty operacyjne (2), w tym: (162,4) (172,5) (5,9%)
Materiaty, energia i ustugi produkcyjne (114,5) (124,2) (7,8%)
Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow (22,1) (21,2) 4,2%
Amortyzacja (15,8) (16,3) (3,1%)
EBIT 2,3 0,6 283,3%
marza EBIT 1,4% 0,3% 1,1pkt %
EBITDA 18,1 16,9 7,1%
marza EBITDA 11,0% 9,8% 1,2pkt %

(1) przychody uzyskiwane ze swiadczenia ustug na rzecz klientéw zewnetrznych;

(2) koszty operacyjne segmentu zwigzane z produkcjq tytutow wiasnych Grupy rozliczane sq na zasadzie alokacji
kosztow bezposrednich i posrednich zwigzanych z ich produkcjg do segmentu Prasa.

W 2015 r. segment Druk odnotowat poprawe zaréwno na poziomie wyniku EBIT, jak i EBITDA - wyniosty one
odpowiednio 2,3 min zt oraz 18,1 min zt [1]. taczne przychody segmentu zmniejszyty sie do kwoty 164,7 min zt ze
wzgledu na mniejszy wolumen zamdwien. Natomiast koszty operacyjne segmentu byty nizsze o 5,9% i wyniosty
162,4 min zt - to gtdwnie efekt nizszych kosztéw produkcji.
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PRZYPISY

[1] EBIT i EBITDA dla segmentow 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
zarzqdu, wiekszosci kosztow piondw wspomagajqcych Spotki), ktére sq zawarte w pozycjach uzgadniajgcych.

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

[3] Dane dotyczq reklam i ogtoszen w szesciu mediach (prasa, radio, telewizja, reklama zewnetrzna, internet, kino).
W niniejszym sprawozdaniu Agora skorygowata dane dotyczgce: rynku reklamy kinowej w trzecim kwartale 2014 r.
oraz od pierwszego do trzeciego kwartatu 2015 r., rynku reklamy telewizyjnej w trzecim kwartale 2015 r., rynku
reklamy internetowej w drugim kwartale 2015 r. oraz rynku reklamy zewnetrznej w czwartym kwartale 2014 r.

O ile wyraZnie nie zaznaczono inaczej, prezentowane w tresci niniejszego komentarza dane dotyczqce poziomu
rynkowych wydatkéw na reklame w prasie i radiu sq szacowane przez Agore z uwzglednieniem poziomu Sredniego
rabatu i podawane sq w cenach biezgcych. Z tego tez wzgledu, biorgc pod uwage presje rabatowq i wyprzedaz przez
media czaséw/powierzchni reklamowej, dane te mogq by¢ obarczone pewnymi btedami, ktére mogq by¢ korygowane
na biezgco. Dane dla prasy dotyczq jedynie ogtoszeri wymiarowych, z pominieciem insertow, ogtoszeri drobnych
i nekrologow. Jako podstawe do szacunkéw uzyto wydatkow cennikowych z nastepujgcych Zzrodet: monitoring Kantar
Media, monitoring Agory S.A.

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

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

Szacunki rynku reklamy zewnetrznej pochodzq z danych Izby Gospodarczej Reklamy Zewnetrznej przygotowanych we
wspotpracy zdomem mediowym Starlink [8].

Spdtka zwraca uwage, iz wszystkie szacunki dotyczqce udziatow w wydatkach na reklame mogq byc¢ obarczone
btedem, co jest zwigzane ze znaczgcq presjq rabatowq ze strony reklamodawcow oraz brakiem wiarygodnych danych
na temat przecietnej rynkowej wartosci udzielanych rabatow. Wraz z uzyskiwaniem doktadniejszych informacji
rynkowych w kolejnych kwartatach, Spétka moze skorygowac szacunki dotyczqgce wydatkéw w poszczegdlnych
mediach.

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

Dane o czytelnictwie dziennikdw pochodzq z Polskich Badarn Czytelnictwa, badania realizowanego przez firme
MillwardBrown na losowej, ogdlnopolskiej probie Polakéw powyzej 15 roku zycia. Uzyto wskaznika CCS -
Czytelnictwa Cyklu Sezonowego, informujgcego o odsetku respondentow deklarujgcych czytanie przynajmniej
jednego wydania tytutu w ciggu 7 dni poprzedzajgcych badanie. Wielkos¢ préby ogdlnopolskiej: styczen - grudzien
2015 r. N = 20 033. Opracowanie danych Agora S.A.
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[5] Definicje wskaznikow:

Rentownosc sprzedazy
netto =

Rentownos¢ sprzedazy
brutto =

Rentownos¢ kapitatu =

Szybkos¢ obrotu naleznosci =

Szybkos¢ obrotu
zobowiqgzan =

Szybkos¢ obrotu zapasow =

Wskaznik ptynnosci | =

Stopa zadtuzenia =

Wskaznik pokrycia
odsetek =

Kasowy wskaznik pokrycia
odsetek =

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

Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

Zysk/strata brutto ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy produktow, towardéw i materiatow

Przychody ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow

Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

(Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujgcej na poczqtek okresu + Kapitat wtasny
akcjonariuszy jednostki dominujgcej na koniec okresu) / 2

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

Przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow /liczba dni

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

Koszty sprzedanych produktéw, towardéw i materiatéw / liczba dni

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

Aktywa obrotowe

Koszty sprzedanych produktéw, towardéw i materiatéw / liczba dni

Zobowiqgzania i rezerwy krotkoterminowe

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

Suma pasywow

Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej

Koszty odsetek

Wolne przeptywy pieniezne*

Koszty odsetek

Przeptywy srodkdw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej + Wydatki
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[6] Dane dotyczqgce liczby uzytkownikéw (real users), odston oraz czasu spedzonego przez uzytkownikéw pochodzq z
badania Megapanel PBI/Gemius. Dane obejmujq uzytkownikéw w wieku 7 lub wiecej lat, tqczqcych sie z urzqdzer
niemobilnych poprzez serwery znajdujgce sie na terenie Polski i dotyczq domen przypisanych do Agory SA w
prowadzonym przez Gemius SA Rejestrze Ustugodawcow i Grup Usfugodawcow. Dane dotyczgce liczby
uzytkownikow w serwisach grupy Gazeta.pl audytowane sq przez Gemius SA.

[7] Dane  dotyczqce sredniego  rozpowszechniania  ptatnego  miesiecznikow sq  danymi  wtasnymi
wydawcy. Dane cennikowe dotyczgce czasopism pochodzq z monitoringu Kantar Media; reklama komercyjna
brandowa oraz teksty promocyjne; pominieto tytuty specjalistyczne; uwzgledniono 121 miesiecznikdw i 84 czasopism
o innej periodycznosci; razem 205 czasopism w okresie: styczen-grudzieri 2015 r.

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

[9] Dane o udziatach w stuchalnosci pochodzq z badania RadioTrack, przeprowadzanego przez firme MillwardBrown
SMG/KRC (wszystkich miejsc stuchania, wszystkich dni stuchania i wszystkich kwadranséw) w catej populacji i grupie
wiekowej 15+ za okres styczen-grudzien: proba dla 2014 r.: 84 290; dla 2015 r.: 83 940.

[10] Dane dotyczqgce sprzedazy biletow sq szacunkami grupy Helios sporzqgdzanymi w oparciu o dane Boxoffice.pl na

podstawie danych przekazywanych od dystrybutordéw kopii filmowych. Sprzedaz biletéw do kina 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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V. INFORMAC]JE UZUPELNIAJACE

V.A. INFORMACJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI EMITENTA I GRUPY
KAPITALOWE]

1. PODPISANIE ANEKSU NR 1 DO UMOWY O WIELOCELOWY LIMIT KREDYTOWY

W raporcie biezacym z dnia 26 maja 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 26 maja 2015 r. Spodtka
zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. ("Bank") Aneks nr 1 ("Aneks") do Umowy o Wielocelowy Limit Kredytowy
("Umowa") zawartej w dniu 28 maja 2014 r., o ktdrej Spdtka informowata w raporcie biezgcym 10/2014 z dnia 28
maja 2014 r.

Zgodnie z dotychczasowymi warunkami Umowy, Spdtka miata prawo do wykorzystania kredytu refinansujacego,
kredytu w rachunku biezgcym do dnia 28 maja 2015 r. oraz kredytu terminowego do dnia 31 maja 2015r.

W 2014 r. Spétka wykorzystata kredyt refinansujgcy w wysokosci 34 929 342,64 zt, przeznaczony na sptate kredytu B
udostepnionego przez Bank na mocy Umowy kredytowej nr 2002/3 o udzielenie dtugoterminowego kredytu
konsorcjalnego zawartej w dniu 5 kwietnia 2002 r., wraz z pdzniejszymi zmianami, o ktérej Spdtka informowata w
raporcie biezgcym nr 9/2002. Spétka sptacita powyzszy kredyt refinansujgcy w ratach. Ostatnia rata zostata uiszczona
w dniu 31 marca 2015 r.

Jednoczesdnie, w dniu podpisania Aneksu Spétka spetnita warunki niezbedne dla udostepnienia jej wielocelowego
limitu kredytowego, udzielonego na podstawie Umowy. W zwigzku z powyzszym i na mocy podpisanego Aneksu,
Spdtka dysponuje Limitem Kredytowym do wysokosci 135 000 000 zt, w podziale na: - kredyt w rachunku biezgcym w
wysokosci do 35 000 000 zt, ktory moze by¢ wykorzystany przez Spétke do dnia 28 maja 2016 r., - kredyt terminowy
do kwoty 100 000 000 PLN, ktéry Spotka bedzie miata prawo wykorzystac do dnia 31 maja 2016 .

Ewentualny kredyt terminowy bedzie sptacany w 13 réwnych ratach kwartalnych, poczawszy od 30 czerwca 2017 r.
do 30 czerwca 2020 r. Oprocentowanie kredytu okreslone jest na podstawie stawki WIBOR powiekszonej o marze

Banku.

Inne istotne warunki Umowy pozostajg bez zmian.
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V.B. INFORMACJE O STRUKTURZE, ORGANIZAC]I, POWIAZANIACH ORAZ
INWESTYCJACH KAPITALOWYCH EMITENTA 1 GRUPY KAPITALOWE] A TAKZE
STRUKTURZE AKCJONARIATU

1. STRUKTURA POWIAZAN KAPITALOWYCH EMITENTA Z JEDNOSTKAMI
PODPORZADKOWANYMI

Wykaz spotek, w ktérych Agora S.A. posiada akcje lub udziaty (w sposdb bezposredni lub posredni), przedstawiono w
tabeli ponize;j:
Tab. 19
% posiadanych akcji / udziatow
(efektywnie)

31 grudnia 31 grudnia

2015 2014

Spotki zalezne konsolidowane metodg petna (8)
1 Agora Poligrafia Sp. z 0.0., Tychy 100,0% 100,0%
2 AMSS.A,, Warszawa 100,0% 100,0%
3 IM40Sp.zo.0., Warszawa (1) 72,0% 72,0%
4 Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0. (GRA), Warszawa 100,0% 100,0%
5 Adpol Sp. z 0.0., Warszawa (2) 100,0% 100,0%
6 Inforadio Sp. z 0.0., Warszawa (1) 66,1% 66,1%
7 Agora TCSp.zo0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
8 Doradztwo Mediowe Sp. z 0.0., Warszawa (1),(4) 100,0% 100,0%
9 Trader.com (Polska) Sp. z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
10 AdTaily Sp. z 0.0., Krakéw (5) 86,0% 80,4%
11 Helios S.A., tédz (5) 88,5% 88,1%
12 Next Film Sp. z 0.0., £6dz (3), (5) 88,5% 88,1%
13 Sport4People Sp. z 0.0., Krakéw (5) 100,0% 56,5%
14 Projekt Inwestycyjny Sp. z 0.0., Warszawa (1) 70,0% 70,0%
15 Sir Local Sp. z 0.0., Warszawa 78,4% 78,4%
16 TV Zone Sp.z 0.0., Warszawa 100,0% 100,0%
17 Green Content Sp. z 0.0., Warszawa (6) 100,0% -
18 Joy Media Sp. z 0.0., Warszawa (6) 100,0% -
19 PTASp.zo0.0., Warszawa (6) 100,0% -

Jednostki wspoétkontrolowane i stowarzyszone wyceniane metoda praw

wtasnosci (8)
20 GoldenlLine Sp. z 0.0., Warszawa 36,0% 36,0%
21 Online Technologies HR Sp. z 0.0., Szczecin 46,2% 46,2%
22 Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0., Warszawa (2) 40,0% 40,0%
23 Stopklatka S.A., Warszawa 41,0% 41,0%
24 Hash.fm Sp. z 0.0., Warszawa 49,5% 49,5%

Spotki nie objete konsolidacjg i wyceng metodg praw wtasnosci
25 Polskie Badania Internetu Sp. z 0.0., Warszawa 15,8% 15,8%
26 Polskie Badania Outdooru Sp. z 0.0. w likwidacji, Warszawa (7) - 41,0%

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

(2) posrednio przez AMS S.A.;

(3) posrednio przez Helios S.A;

(4) w dniu 19 listopada 2015 r. w Krajowym Rejestrze Sqdowym zostata zarejestrowana zmiana nazwy spotki z
Radiowe Doradztwo Reklamowe Sp. z 0.0. na Doradztwo Mediowe Sp. z 0.0.;

(5) nabycie udziatéw/akcji od udziatowcow/akcjonariuszy niekontrolujgcych;

(6) utworzenie spotek w sierpniu 2015 r.;

(7) spétka zlikwidowana w dniu 13 kwietnia 2015 r.;

(8) w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy Kapitatowej Agora S.A.
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2. ZMIANY W STRUKTURZE 1 ORGANIZAC]I GRUPY KAPITALOWE]

W dniu 14 stycznia 2015 r., nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow spotki TV Zone Sp. z 0.0. podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o 1 000 nowoutworzonych udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy (razem
50 tys. zt). Agora S.A. objeta 1 000 udziatéw za wktad pieniezny w kwocie 50 tys. zt. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego
spotki po rejestracji podwyzszenia wynosi 55 tys. zt i dzieli sie na 1 100 udziatéw po 50 zt kazdy. Po podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego Agora S.A. posiada 1 100 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki i nadal posiada 100% udziatu
w kapitale zaktadowym i 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Powyzsza zmiana zostata zarejestrowana w
dniu 25 lutego 2015 r. przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego.

W dniu 3 kwietnia 2015 r., spotka Grupa Radiowa Agory sp. z 0.0. ("GRA"), spotka zalezna Agory S.A., nabyta 3 000
udziatéw spotki BDM MEDIA Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie ("BDM Media") od czterech wspdlnikéw tej spotki za
taczng cene 936 500 zt. Na skutek powyzsze]j transakcji GRA posiada 3 000 udziatéw w kapitale zaktadowym spofki,
co daje jej 100% udziatu w kapitale zaktadowym i 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Dodatkowo, w dniu 3
kwietnia 2015 r. GRA - jako cesjonariusz - zawarta z wspdlnikami sp6tki BDM MEDIA sp. z 0.0. - jako cedentami -
umowe przelewu wierzytelnosci przystugujacych wspdlnikom wobec spétki BDM MEDIA sp. z o0.0. za tagczng cene 1
903 500 zt. Spétka BDM Media posiada koncesje na nadawanie programu KRK FM w Krakowie. Stacja radiowa KRM
FM dotgczy do portfolio Grupy Radiowej Agory.

W dniu 13 kwietnia 2015 r. S3d Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat wykreslenia z rejestru przedsiebiorcow spoétki Polskie Badania Outdooru Sp. z 0.0. w
likwidacji, w ktérej spotka AMS S.A. posiadata 41% udziatéw.

W dniu 25 czerwca 2015 r. S3d Rejonowy Szczecin-Centrum w Szczecinie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego zarejestrowat uchwalone przez zgromadzenie wspodlnikow spétki Online Technologies HR
Sp. z 0.0. podwyzszenie kapitatu zaktadowego, w wyniku ktérego Agora S.A. posiada tgcznie 48 udziatéw w kapitale
zaktadowym spotki, co daje jej 46,15% udziatu w kapitale zaktadowym i 46,15% gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikow.

W dniu 2 lipca 2015 r. spétka Grupa Radiowa Agory Sp. z o0.0., spétka zalezna Agory S.A., nabyta 100 udziatéw w
kapitale zaktadowym spétki Fonia Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu, od czterech wspdlnikéw tej spotki, za tgczng cene
5569 300 zt. Na skutek powyzszej transakcji spotka Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0. posiada 100 udziatéw w kapitale
zaktadowym spotki, co daje jej 100% udziatu w kapitale zaktadowym i 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.
Dodatkowo, w dniu 2 lipca 2015 r. GRA - jako cesjonariusz - zawarta ze wspdlnikami spotki Fonia Sp. z o.0. - jako
cedentami - umowe przelewu wierzytelnosci przystugujgcych wspélnikom wobec spotki Fonia Sp. z 0.0. za faczng
cene 180 700 zt. Spotka Fonia Sp. z 0.0. posiada koncesje na nadawanie programu Radia Nostalgia w Warszawie,
ktéry dotfaczyt do portfolio Grupy Radiowej Agory. Ponadto, Krajowa Rada Radiofonii i Telewizji wyrazita zgode na
zmiane nazwy stacji na Radio Pogoda.

W dniu 9 lipca 2015 r. spotka Agora S.A. otrzymata wezwanie do nabycia 44 000 akcji spétki Helios S.A. z siedzibg w
todzi od akcjonariusza niekontrolujgcego, dokonane na podstawie zapisow Umowy Poreczenia — Umowy Opcyjnej z
dnia 29 pazdziernika 2010 r., za cene wynikajgca z postanowien tej umowy.

W dniu 16 lipca 2015 r., spdtka Agora S.A., nabyta 87 udziatéw w kapitale zaktadowym spotki Sport4People Sp. z o.0.
z siedzibg w Krakowie (,S4P”) od dwdch wspdlnikéw tej spotki za tgczng cene 8 700 zt. Na skutek powyiszej
transakcji spotka Agora S.A. posiada obecnie 180 udziatéw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy i tgcznej wartosci
nominalnej 18 000 zt, co daje jej 100% udziatu w kapitale zaktadowym i 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw.
Tego samego dnia, przed nabyciem przez Agore S.A. ww. udziatdw, zostato podpisane porozumienie o rozwigzaniu
Umowy Inwestycyjnej z dnia 25 listopada 2011 r., zawartej pomiedzy S4P, udziatowcami niekontrolujgcymi S4P oraz
spotka Agora S.A.

W dniu 27 lipca 2015 r., spotka Agora S.A. nabyta 9 udziatow w kapitale zaktadowym spétki AdTaily Sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie od wspdlnika tej spotki za tgczng cene 129 421,89 zt. Na skutek powyzszej transakcji Agora S.A.
posiadata 684 udziaty w kapitale zaktadowym tej spétki, co dawato jej 81,43% udziatéw w kapitale zaktadowym
i 81,43% gtosow na zgromadzeniu wspodlnikow.
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W dniu 17 sierpnia 2015 r. sp6tka Agora S.A., zawarta, jako jedyny wspdlnik, umowe spoétki Green Content Sp. z o.0.
W dniu 19 sierpnia 2015 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, dokonat wpisu ww. spétki do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego.
Agora S.A. posiada obecnie 2 000 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki Green Content Sp. z 0.0., o wartosci 50 zt
kazdy, ktére zostaty objete przez Agore S.A. w zamian za wktad pieniezny w kwocie 100 000 zt. Posiadane przez
Agore S.A. udziaty dajg jej 100% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 100% gtoséw na zgromadzeniu wspodlnikow.
Spdtka zostata zawigzana w celu ubiegania sie o udzielenie koncesji na rozpowszechnianie programu telewizyjnego w
sposéb cyfrowy rozsiewczy naziemny w multipleksie dsmym.

W dniu 17 sierpnia 2015 r. spdétka Agora S.A., zawartfa jako jedyny wspdlnik, umowe spoétki Joy Media Sp. z o.0.
W dniu 19 sierpnia 2015 r. Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, dokonat wpisu ww. spotki do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego.
Agora S.A. posiada obecnie 400 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki Joy Media Sp. z 0.0., 0 wartosci 50 zt kazdy,
ktore zostaty objete przez Agore S.A. w zamian za wktad pieniezny w kwocie 20 000 zt. Posiadane przez Agore S.A.
udziaty dajg jej 100% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spotka zostata
zawigzana w celu ubiegania sie o udzielenie koncesji na rozpowszechnianie programu telewizyjnego w sposdb
cyfrowy rozsiewczy naziemny w multipleksie 6smym.

W dniu 17 sierpnia 2015 r. spotka Agora S.A., zawarta, jako jedyny wspdlnik, umowe spétki PTA Sp. z 0.0. W dniu 19
sierpnia 2015 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, dokonat wpisu ww. spotki do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego. Agora S.A. posiada
obecnie 400 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki PTA Sp. z 0.0., o wartosci 50 zt kazdy, ktére zostaty objete przez
Agore S.A. w zamian za wktad pieniezny w kwocie 20 000 zt. Posiadane przez Agore S.A. udziaty daja jej 100% udziatu
w kapitale zaktadowym oraz 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spétka zostata zawigzana w celu ubiegania
sie o udzielenie koncesji na rozpowszechnianie programu telewizyjnego w sposdb cyfrowy rozsiewczy naziemny w
multipleksie 6smym.

W dniu 27 sierpnia 2015 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sagdowego,
zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki Helios S.A. z kwoty 1 021 346,40 zt do kwoty 1 156 346,40
zt. Na skutek ww. rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego, Agora S.A. posiadata 88,12% udziatu w kapitale
zaktadowym spotki Helios S.A. i 88,12% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow.

W dniu 7 wrzes$nia 2015 r., w wykonaniu wezwania otrzymanego przez Agore S.A. w dniu 9 lipca 2015 r., zostata
podpisana Przyrzeczona Umowa Sprzedazy Akcji pomiedzy Agorg S.A. a niekontrolujgcym akcjonariuszem spotki
Helios S.A., w ramach ktérej Agora S.A. nabyta 44 000 akcji tej spofki, tj. akcji zwyktych imiennych serii B o numerach
od 112265 do 156264 o wartosci nominalnej 10 groszy kazda, za tgczng kwote 618 640 zt. Obecnie Agora S.A.
posiada 88,50% udziatu w kapitale zaktadowym spotki Helios S.A. i 88,50% gtosdw na zgromadzeniu wspolnikdw.

W dniu 19 listopada 2015 r. Sad Rejonowy dla Krakowa—Srédmiescia w Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego zarejestrowat uchwalone przez zgromadzenie wspdlnikéw spétki Sport4People Sp. z
0.0. podwyzszenie kapitatu zaktadowego z kwoty 18 000 zt do kwoty 20 000 zt. W efekcie Agora S.A. posiada obecnie
tacznie 200 udziatéw w kapitale zaktadowym spotki o wartosci nominalnej 100 zt kazdy i tgcznej wartosci nominalnej
20 000 zt, co daje jej 100% udziatu w kapitale zaktadowym i 100% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow.

W dniu 19 listopada 2015 r. Sagd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat wpisu zmiany firmy spétki Radiowe Doradztwo Reklamowe Sp. z o.0. z siedzibg w
Warszawie na firme: Doradztwo Mediowe Spétka z o.0.

W dniu 11 grudnia 2015 r. Agora S.A. nabyta 38 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki AdTaily Sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie od dwdch wspdlnikow tej spotki za tgczng cene 546 tys. zt. Na skutek powyziszej transakcji Agora S.A.
posiadata 722 udziatéw w kapitale zaktadowym AdTaily Sp. z 0.0., o wartosci nominalnej 50 zt kazdy i tacznej
wartosci nominalnej 36 100 zt, co dawato jej 85,95% udziatu w kapitale zaktadowym i 85,95% gtosow na
zgromadzeniu wspdlnikéw.

W dniu 31 grudnia 2015 r. S3d Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, dokonat wpisu w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego, dotyczgcego
potgczenia spétki Grupa Radiowa Agory Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie z jej dwiema spdtkami zaleznymi.
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Potgczenie nastgpito poprzez przeniesienie na spétke Grupa Radiowa Agory Sp. z o0.0. catego majatku spétek ,Fonia”
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie i BDM Media Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie (,Spotki Przejmowane”). Grupa
Radiowa Agory Sp. z o.0. byta jedynym wspdlnikiem Spétek Przejmowanych, a potaczenie odbyto sie bez
podwyzszenia jej kapitatu zaktadowego.

W dniu 31 grudnia 2015 r. Spétka dokonata zapisu podstawowego i dodatkowego na akcje spoétki Stopklatka S.A. z
siedzibg w Warszawie, w zwigzku z ofertg publiczng 4 641 304 akcji zwyktych na okaziciela Serii E spotki Stopklatka
S.A. o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda, oferowanych w ramach prawa poboru dotychczasowym akcjonariuszom.
Cena emisyjna za jedng akcje wynosita 2,30 zt. Emisja zostata przeprowadzona na podstawie uchwaty nr 4
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia Stopklatka S.A z dnia 7 grudnia 2015 r. Memorandum Informacyjne
Stopklatki S.A. sporzadzone w zwigzku z ww. ofertg publiczng zostato udostepnione do publicznej wiadomosci w
dniu 17 grudnia 2015 r. W dniu 18 stycznia 2016 r. przydzielono Spétce, w ramach przeprowadzonej subskrypcji,
nastepujgce liczby instrumentow finansowych: (i) w wyniku realizacji zapisu podstawowego: 1 902 907, (ii) w wyniku
realizacji zapisu dodatkowego: 13 144, ktdre zostaty optacone kwotg pieniezng w tacznej wysokosci 4 407 tys. zi.
Pozostata, niewykorzystana kwota srodkéw pienieznych wptaconych przez Spoétke w zwigzku z dokonanymi zapisami
na akcje Stopklatka S.A., wynoszgca 10 645 tys. zi, zostata Spdtce zwrdcona w dniu 21 stycznia 2016 r. W dniu 9
lutego 2016 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sagdowego, dokonat wpisu w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego podwyziszenia kapitatu
zaktadowego Stopklatki S.A. z kwoty 6 529 956,00 zt do kwoty 11 171 260,00 zt. Agora S.A. posiada obecnie 4 596
203 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda i tgcznej wartosci nominalnej 4 596 203,00 zt, co daje jej 41,14% udziatu w
kapitale zaktadowym i 41,14% gtosow na walnym zgromadzeniu Stopklatki S.A.

W dniu 25 stycznia 2016 r. Agora S.A., nabyta 106 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki GoldenLine Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie od wspdlnikéw tej spétki za tgczng cene 8 480 tys. zt. Na skutek powyzszej transakcji Agora
S.A. posiada obecnie 178 udziatéw w kapitale zaktadowym GoldenLine Sp. z 0.0., o wartosci nominalnej 1 000 zt
kazdy i tgcznej wartosci nominalnej 178 tys. zt, co daje jej 89% udziatu w kapitale zaktadowym i 89% gtoséw na
zgromadzeniu wspodlnikdéw. Mniejszosciowym wspdlnikiem Goldenline Sp. z 0.0. pozostaje spoétka G.C. Geek Code
Ltd, kontrolowana przez Mariusza Gralewskiego - gtdwnego zatozyciela GoldenLine sp. z 0.0. G.C. Geek Code Ltd
posiada 22 udziaty w GoldenLine Sp. z 0.0. stanowigce 11% udziatu w kapitale zaktadowym oraz dajgce prawo do 22
gtosow na zgromadzeniu wspdlnikéw Spétki, stanowigcych 11% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow Spotki. Umowa
sprzedazy przewiduje, ze po zawarciu transakcji ustalone zostang szczegétowe zasady wspoétpracy pomiedzy Agorg, a
G.C. Geek Code. W przypadku braku porozumienia w tym zakresie, G.C. Geek Code bedzie uprawnione do sprzedazy
jej udziatdw w kapitale zaktadowym Spétki na rzecz Agory, w ciggu 3 miesiecy od daty zawarcia umowy sprzedazy
udziatéw, na warunkach i zasadach takich samych jak w umowie z dnia 25 stycznia 2016 r.

W dniu 5 lutego 2016 r. Agora S.A. nabyfa 8 udziatéw w kapitale zaktadowym spotki AdTaily Sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie od wspdlnika tej spotki, za tgczng cene 115 tys. zt. Na skutek powyzszej transakcji Agora S.A. posiada
obecnie 730 udziatéw w kapitale zaktadowym AdTaily Sp. z 0.0., 0 wartosci nominalnej 50 zt kazdy i tgcznej wartosci
nominalnej 36 500 zt, co daje jej 86,90% udziatu w kapitale zaktadowym i 86,90% gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikéw.

W dniu 1 marca 2016 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikéw spotki Sport4People Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie podjeto uchwate w sprawie rozwigzania spotki i otwarcia jej likwidacji. Do dnia publikacji niniejszego
raportu powyzsza zmiana nie zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego.

W dniu 4 marca 2016 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, dokonat rejestracji spotki Searchlab Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, ktérej jedynym
wspélnikiem jest Agora S.A. Agora S.A. posiada 100 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki Searchlab Sp. z o0.0., o
wartosci 50 zt kazdy, ktére zostaty objete w zamian za wktad pieniezny w kwocie 5 tys. zt.

W dniu 23 marca 2016 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspolnikéw spoétki Green Content Sp. z 0.0. podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego poprzez utworzenie 2 000 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy i
tacznej wartosci nominalnej 100 tys. zt. Agora S.A. objeta 2 000 udziatdw w zamian za wktad pieniezny w kwocie 10
000 tys. zt. Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego spotki po rejestracji w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sagdowego wyniesie 200 tys. zt i bedzie dzieli¢ sie na 4 000 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy. Po
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Agora S.A. posiadac¢ bedzie 4 000 udziatéw w kapitale zaktadowym spdtki,
stanowigcych 100% udziatu w kapitale zaktadowym i 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdélnikéw. Powyzsza zmiana,
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na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu nie zostata jeszcze zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego.

W dniu 1 kwietnia 2016 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikdw spétki Goldenline Sp. z 0.0. podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego poprzez utworzenie 100 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 1 000 zt kazdy
oraz tacznej wartosci nominalnej 100 tys. zt. Agora S.A. objeta 100 udziatéw w zamian za wktad niepieniezny w
postaci Centrum Kompetencyjnego Praca, stanowigcy wyodrebniony organizacyjnie, finansowo i funkcjonalnie w
Agora S.A. zespdt sktadnikdw materialnych i niematerialnych, stuzagcy do prowadzenia dziatalnosci w obszarze (i)
prowadzenia serwisu Gazetapraca.pl, (ii) sprzedazy rozwigzan rekrutacyjnych oraz (iii) ustug zwigzanych z
budowaniem marki pracodawcy (Employer Branding), ktory stanowi niezalezne przedsiebiorstwo samodzielnie
realizujgce te zadania. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego spotki, po rejestracji podwyzszenia w rejestrze
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego, wyniesie 300 tys. zt i bedzie dzieli¢ sie na 300 udziatéw o wartosci
nominalnej 1 000 zt kazdy. Po rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Agora S.A. posiadaé bedzie 278
udziatéw w kapitale zaktadowym spétki, reprezentujacych 92,66% udziatu w kapitale zaktadowym i 92,66% gtoséw
na zgromadzeniu wspdlnikow. Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu powyzsza zmiana nie zostata
jeszcze zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego.

W dniu 1 kwietnia 2016 r. nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow spotki Searchlab Sp. z 0.0. podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego poprzez utworzenie 1 900 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy
oraz tgcznej wartosci nominalnej 95 tys. zt. Agora S.A. objeta 1 900 udziatéw w zamian za wkfad niepieniezny w
postaci Agencji Reklamy Internetowej ,SearchLab” stanowigcej wyodrebniony organizacyjnie, finansowo i
funkcjonalnie w Agora S.A. zespét sktadnikow materialnych i niematerialnych, stuzacy do prowadzenia dziatalnosci w
obszarze (i) sprzedazy i prowadzenia internetowych kampanii reklamowych na powierzchniach zewnetrznych
podmiotéw gospodarczych, w zwigzku z ktérymi SearchLab dziata jako posrednik w sprzedazy i realizacji kampanii
reklamowych oraz (ii) doradztwa i dziatania w zakresie optymalizacji stron internetowych dla wyszukiwarek (tzw.
SEQ), ktéry stanowi niezalezne przedsiebiorstwo samodzielnie realizujgce te zadania. Wysoko$¢ kapitatu
zaktadowego spétki, po rejestracji podwyziszenia w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego,
wyniesie 100 tys. zt i bedzie dzieli¢ sie na 2 000 udziatdw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy. Po rejestracji
podwyzszenia kapitatu zaktadowego, Agora S.A. posiada¢ bedzie 2 000 udziatow w kapitale zaktadowym spotki,
reprezentujacych 100% udziatu w kapitale zaktadowym i 100% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow. Na dzien
publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu powyzsza zmiana nie zostata jeszcze zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego.

3. PRZYNALEZNOSC DO BRANZOWYCH ORGANIZACJI KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH.

Grupa chce aktywnie ksztattowac otoczenie, w ktérym na co dzien funkcjonuje. Dlatego tez jej spotki sg aktywnymi
uczestnikami organizacji skupiajgcych specjalistéw z branz istotnych dla jej dziatalnosci. Gtdwne organizacje, w
pracach ktorych uczestniczg przedstawiciele spotek Grupy:
- polskie:

- PKPP Lewiatan,

- Stowarzyszenie Emitentéow Gietdowych,

- Izba Wydawcdw Prasy,

- Zwigzek Kontroli Dystrybucji Prasy,

- Polskie Badania Internetu,

- IAB Polska — Internet Advertising Bureau Polska,

- IGRZ — Izba Gospodarcza Reklamy Zewnetrznej,

- Stowarzyszenie Wydawcow ReproPol,

- Stowarzyszenie Kina Polskie,

- Polskie Stowarzyszenie Nowe Kina,

- Stowarzyszenie Kreatywna Polska,

- IAA Polska - Miedzynarodowe Stowarzyszenie Reklamy, Polska.

- zagraniczne:
- WAN - IFRA — World Association of Newspapers and News Publishers,
- INMA —International Newsmedia Marketing Association,
- EPC—European Publishers Council.
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Ponadto Spétka prowadzi dziatalno$é charytatywng i spoteczng m.in. poprzez Fundacje Agory.

4. GLOWNE INWESTYCJE KRAJOWE I ZAGRANICZNE

Wartos¢ netto wartosci niematerialnych Grupy (prawa zwigzane z wydawaniem czasopism, wartosc¢ firmy, koncesje,
licencje, patenty i pozostate) zwiekszyta sie w 2015 r. 0 48,4 mlIn zt (w tym wartos¢ brutto zwiekszyta sie o 69,3 min
zt, warto$¢ umorzenia i odpiséw z tytutu utraty wartosci zwiekszyta sie o 20,9 min zt). Szczegétowe informacje
dotyczace wartosci niematerialnych znajdujg sie w nocie 3 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wartos¢ netto rzeczowych aktywéw trwatych Grupy zmniejszyta sie w 2015 r. 0 16,7 min zt (w tym wartos¢ brutto
zwiekszyta sie 0 21,3 min zt, wartos¢ umorzenia i odpiséw z tytutu utraty wartosci zwiekszyta sie o 38,0 min zi).
Szczegotowe informacje dotyczace rzeczowych aktywédw trwatych znajdujg sie w nocie 4 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

W 2015 r. Grupa nabyta udziaty w dwdch spdtkach dziatajgcych w segmencie radiowym BDM Media Sp. z 0.0. i Fonia
Sp. z o0.0. (obie spotki zostaty objete konsolidacjg metodg petng a w dniu 31 grudnia 2015 r. zostaty potgczone ze
spotka Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0.), co zostato opisane w punkcie V.B.2 niniejszego Sprawozdania Zarzadu.
Ponadto, w 2015 r. Grupa utworzyta trzy spotki zalezne (Green Content Sp. z 0.0., Joy Media Sp. z 0.0. i PTA Sp. z
0.0.) w celu ubiegania sie o udzielenie koncesji na rozpowszechnianie programu telewizyjnego w sposdb cyfrowy
rozsiewczy naziemny w multipleksie 6smym oraz dokonata zapisu na akcje spotki Stopklatka S.A. w zwigzku z ofertg
publiczng opisang w punkcie V.B.2 niniejszego Sprawozdania Zarzagdu. W 2015 r. Grupa udzielita rowniez nowych
pozyczek spotkom Stopklatka S.A. i Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0., zgodnie z informacjg zawartg w punkcie
V.C.8 niniejszego Sprawozdania Zarzadu.

Wartos¢ inwestycji kapitatowych (inwestycje w akcje iudziaty w spodtkach, doptaty do kapitatu i pozyczki)
dokonanych poza Grupg Agora (w spotki wytgczone z konsolidacji i wyceny metodg praw wtasnosci) nie ulegta
istotnej zmianie w 2015 r. Szczegétowe informacje na ten temat zawiera nota 5 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Powyisze inwestycje zostaty sfinansowane ze srodkéw wtasnych, za wyjatkiem wydatkdédw inwestycyjnych na
rzeczowa aktywa trwate zwigzane z wyposazeniem i adaptacjg nowych kin, ktére zostaty czesciowo sfinansowane
poprzez kredyty bankowe i umowy leasingu finansowego.

W 2015 r. Spétka inwestowata poza grupg kapitatowg, lokujagc nadwyzke sSrodkéw pienieznych gtéwnie w
krétkoterminowe papiery wartosciowe i w krétkoterminowe lokaty bankowe. tgczna kwota tych inwestycji wyniosta
na koniec 2015 r. 90,8 min zt. Ponadto, na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa posiadata srodki pieniezne w kasie i na
rachunkach bankowych w wysokosci 23,2 min zt oraz naleznos$¢ z tytutu kaucji pienieznej w wysokosci 29,6 min zt,
ktdéra zostata ztozona w banku przez spdétke zalezng AMS S.A. w zwigzku z zabezpieczeniem umowy koncesji na
budowe i eksploatacje wiat przystankowych w Warszawie.

5.ZMIANY W STRUKTURZE AKCJONARIATU SPOLKI

Zgodnie z formalnymi zawiadomieniami otrzymanymi od akcjonariuszy, w szczegdlnosci na podstawie art. 69 Ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, na dzien przekazania raportu rocznego za rok 2014
nastepujgcy akcjonariusze mogli wykonywac ponad 5 % gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki:

Tab. 20

% udziat w % udziat w

liczba akcji kapitale IICZ:Z %I'\;)Zs ow liczbie gtosow
zaktadowym na WZ

Agora-Holding Sp. z 0.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5401 852 10,60 22 528 252 33,10
z dnia 4 stycznia 2013 r. )

Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.

(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota Jesien

oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU) 7594611 14,91 7594611 11,16
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 27

grudnia 2012 r.)
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% udziat w . , % udziat w
liczba gtosow

liczba akcji kapitale na W2 liczbie gtosow
zaktadowym na WZ
w tym:
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota 7585 661 14,89 7585 661 1114

Jesien (zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z
dnia 27 grudnia 2012 r.)

ING Otwarty Fundusz Emerytalny
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 17 6359 086 12,48 6359086 9,34
wrzes$nia 2014 r.)

W dniu 7 sierpnia 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat o powzieciu informacji od Nationale-Nederlanden
Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego SA z siedzibg w Warszawie przy ul. Topiel 12, ze zarzadzane przez nie
fundusze: Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny (wczesniejsza nazwa ING Otwarty Fundusz
Emerytalny) (dalej "OFE") oraz Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny (wczesniejsza nazwa ING
Dobrowolny Fundusz Emerytalny) (dalej DFE) w wyniku nabycia akcji Spotki w transakcjach na GPW w Warszawie,
rozliczonych w dniu 4 sierpnia 2015 r. zwiekszyty stan posiadania akcji Spétki powyzej 10% gtoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy Spoéfki.

Przed nabyciem akcji OFE i DFE posiadaty 6 763 404 akcje Spotki, co stanowito 13,28% kapitatu zaktadowego Spotki i
uprawniato do 6 763 404 gtosédw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki, co stanowito 9,94% ogdlnej liczby
gtoséw. W dniu 7 sierpnia 2015 r. na rachunkach papieréw wartosciowych OFE i DFE znajdowato sie 6 806 704 akcje
Spotki, co stanowito 13,36% kapitatu zaktadowego Spétki. Akcje te uprawniaty do 6 806 704 gtoséw na walnym
zgromadzeniu spotki, co stanowito 10,00% ogdlnej liczby gtoséw.

W dniu 25 wrzes$nia 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 24 wrzesnia 2015 r. otrzymat od Agora
Holding Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie zawiadomienie, iz w wyniku umorzenia 3 271 960 akcji zwyktych na
okaziciela Spotki oraz zarejestrowania przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, w dniu 22 wrzes$nia 2015 r., obnizenia kapitatu zaktadowego Spoétki do
wysokosci 47 665 426 zt, wynikajacy z liczby posiadanych przez Agore Holding Sp. z o0.0. akcji Spotki udziat w ogdlnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki wzrdst o ponad 1%. W wyniku wyzej wskazanych zdarzen Agora
Holding Sp. z 0.0. posiada 5 401 852 akcji Spotki, co stanowi 11,33% udziatu w kapitale zakladowym Spotki. Z akcji
tych przystuguje Agorze Holding Sp. z 0.0. 22 528 252 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoétki, co stanowi 34,77%
udziatu w ogdlnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu Spétki.

Na wskazane wyzej 5 401 852 akcji sktada sie: (i) 4 281 600 akcji uprzywilejowanych, stanowiacych 8,98% udziatu w
kapitale zaktadowym Spétki, dajacych prawo do 21 408 000 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, co stanowi
33,04% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoétki, oraz (i) 1 120 252 akcji zwyktych,
stanowigcych 2,35% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki, z ktérych przystuguje prawo do 1 120 252 gtoséw na
walnym zgromadzeniu, co stanowi 1,73% udziatu w ogdlnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu Spotki. Ponadto,
zgodnie z otrzymanym zawiadomieniem, brak jest podmiotéw zaleznych od Agora Holding Sp. z 0.0. posiadajacych
akcje Spoftki, a takze brak jest osdb, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 3) lit. c) ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spoétkach publicznych.

W dniu 7 grudnia 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 7 grudnia 2015 roku otrzymat od Aegon
Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. informacje, ze w wyniku transakcji nabycia akcji Spotki, dokonanej w dniu
1 grudnia 2015 r. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie i rozliczonej w dniu 3 grudnia 2015 roku,
reprezentowany przez nie Aegon Otwarty Fundusz Emerytalny (dalej: "Fundusz") zwiekszyt stan posiadania akgcji
Spoétki powyzej 5% gtosdw na walnym zgromadzeniu Spofki.

Przed nabyciem akcji Fundusz posiadat 3 183 154 akcje Spotki stanowigce 6,678% kapitatu zaktadowego Spétki i byt
uprawniony do 3 183 154 gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spétki, co stanowito 4,913% ogdlnej liczby
gtosow.
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Wedtug stanu na dzien 3 grudnia 2015 roku na rachunku papierdw wartosciowych Funduszu znajdowaty sie
3.283.154 akcje Spotki, co stanowito 6,888% kapitatu zaktadowego Spétki. Akcje te uprawniaty do 3 283 154 gtoséw
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spétki, co stanowito 5,067% ogdlnej liczby gtoséw.

Zgodnie z formalnymi zawiadomieniami otrzymanymi od akcjonariuszy, w szczegdlnosci na podstawie art. 69 Ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, na dzien przekazania niniejszego raportu rocznego
nastepujgcy akcjonariusze moga wykonywaé ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki:

Tab. 21
% udziat w liczba etoséw % udziat w
liczba akcji kapitale g liczbie gtosow

zaktadowym na Wz na WZ

Agora-Holding Sp. z o.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5401 852 11,33 22 528 252 34,77
z dnia 24 wrzesnia 2015 r. )
Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.
(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota Jesien
oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU) 7 594 611 15,93 7 594 611 11,72
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 27
grudnia 2012 r.)(1)
w tym:
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ziota
Jesien (zgodhnie z ostatnim zawiadomieniem z
dnia 27 grudnia 2012 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 7 sierpnia 2015 r.)(2)
Aegon Powszechne Towarzystwo Emerytalne
S.A. (Aegon Otwarty Fundusz Emerytalny)
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 7
grudnia 2015 r.)

7 585 661 15,91 7 585 661 11,71

6 806 704 14,28 6 806 704 10,51

3283154 6,89 3283154 5,07

(1) liczba akcji wg zawiadomienia akcjonariusza — stan na 27 grudnia 2012 r.; udziaty w gfosach i kapitale
zaktadowym Agory S.A. zostaty przeliczone przez Spotke po rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Spofki.

(2) liczba akcji wg zawiadomienia akcjonariusza — stan na 7 sierpnia 2015 r.; udziaty w gtosach i kapitale
zaktadowym Agory S.A. zostaty przeliczone przez Spotke po rejestracji kapitatu zaktadowego Spotki.

Zarzad Agory S.A. nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

I V.C. INNE INFORMACJE UZUPELNIAJACE

1. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
W ramach Grupy Agora wystepujg gtéwnie nastepujgce transakcje:

D Swiadczenie ustug reklamowych i poligraficznych,

D dzierzawa maszyn, urzadzen, pomieszczen oraz innych srodkéw trwatych,

D sSwiadczenie ustug typu: prawne, finansowe, administracyjne, posrednictwa handlowego, udostepniania
wynikéw badan rynkowych, ustugi o charakterze outsourcingu,
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D udzielanie i sptata pozyczek oraz koszty / przychody zwigzane z obstugg tych pozyczek,
D wyptaty dywidendy,
D rozliczenia z tytutu cash poolingu.

Powyzsze transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych w ramach normalne;j
dziatalnosci prowadzonej przez podmioty Grupy Agora. Szczegdtowe informacje o transakcjach z podmiotami
powigzanymi znajduja sie w nocie 40 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2. UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE
REKOMPENSATE W PRZYPADKU REZYGNAC]JI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO
STANOWISKA

Obowigzujgce umowy o prace zawarte z cztonkami Zarzgdu Agory S.A. przewidujg, ze w okresie 18 miesiecy od dnia,
w ktérym ze statutu Agory S.A. zostanie usuniete uprawnienie akcjonariuszy akcji serii A do wskazywania
kandydatéw do Zarzadu tej Spétki, lub od dnia, w ktérym jeden podmiot lub grupa podmiotéw dziatajgcych w
porozumieniu przekroczy prég 50% ogdlnej liczby gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Agory S.A., w przypadku
wypowiedzenia umowy o prace przez Spotke, cztonek Zarzadu otrzyma odprawe w takiej wysokosci, aby suma
dodatkowej odprawy i kwoty wynagrodzenia za okres wypowiedzenia (za 6 miesiecy) odpowiadata dwunastu
miesiecznym wynagrodzeniom tego cztonka Zarzadu. Odprawa, o ktérej mowa w zdaniu poprzednim, nie przystuguje
w przypadku rozwigzania umowy o prace z przyczyn wskazanych w przepisach art. 52 § 1 Kodeksu pracy.

3. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD I KORZYSCI ZARZADU I RADY NADZORCZE] EMITENTA
ORAZ 0SOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH SPOLKI OD NIEGO ZALEZNE

Wynagrodzenia wyptacone przez Agore S.A. cztonkom Zarzadu w 2015 r. wyniosty 2 885 tys. zt (w 2014 r.: 2 657 tys.
zt).

Wynagrodzenia wyptacone przez Agore S.A. cztonkom Rady Nadzorczej w 2015 r. wyniosty 468 tys. zt (w 2014 r.: 407
tys. z1).

Tomasz Jagietto, cztonek Zarzgdu Spétki, uzyskat dodatkowo wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji prezesa
zarzadu spotki zaleznej Helios S.A. w wysokosci 352 tys. zt (w 2014 r.: 351 tys. zt). Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej Agory S.A. nie otrzymywali zadnych wynagrodzen z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek
zaleznych, wspdtkontrolowanych i stowarzyszonych.

Szczegotowe informacje dotyczace wynagrodzen cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Agory S.A. znajdujg sie w nocie
26 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W 2015 r. wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji oséb wchodzacych w sktad organdw zarzadzajgcych i
nadzorujacych spétki zalezne w Grupie Agora wyniosty 4 877 tys. zt (w 2014 r. 4 026 tys. zt).

W Grupie Agora realizowany byt réwniez plan motywacyjny oparty o instrumenty finansowe, w ktérym uczestniczyli
cztonkowie Zarzadu Agory S.A. Szczegdétowe informacje na temat tego planu znajdujg sie w nocie 27 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spotki, cztonkom zarzaddw i rad nadzorczych spdétek Grupy nie przystugiwaty inne od
opisanych wyzej wynagrodzenia, nagrody ani korzysci, wyptacone, nalezne lub potencjalnie nalezne.

4. STAN POSIADANIA AKCJI AGORY S.A. ORAZ AKCJI I UDZIALOW W JEDNOSTKACH
POWIAZANYCH AGORY S.A. PRZEZ CZLONKOW ZARZADOW

Cztonkowie zarzagddw jednostek zaleznych Agory S.A. ani tez Zarzadu Agory S.A. nie posiadali udziatéw ani akcji w
Spotce oraz jednostkach powigzanych ze Spétka, z wyjatkiem udziatéw i akcji opisanych ponizej.
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4.1. Akcje w Agorze S.A.
Tab. 22

stan na 31.12.2015

et el Wartos¢ nominalna (zt)

Bartosz Hojka 2 900 2900
Tomasz Jagietto 0 0
Grzegorz Kossakowski 44 451 44 451
Robert Musiat 1233 1233

4.2. AKkcje i udziaty w jednostkach powiazanych

Stan posiadania akcji i udziatow w spétkach zaleznych i stowarzyszonych przez cztonkdw zarzagddw spétek zaleznych i
stowarzyszonych wobec Agory S.A. na 31 grudnia 2015 r. przestawia tabela ponizej.

Tab. 23

stan na 31.12.2015
(liczba akcji/udziatéw)
Cztonkowie Zarzagdu Agora S.A. posiadajacy akcje w spétce Agora — Holding Sp. z 0.0.

Wartos¢ nominalna (zt)

Bartosz Hojka | 1 | 10 427,84
Cztonkowie Zarzadu Helios S.A. posiadajacy akcje w spoétce Helios S.A.

Tomasz Jagietto 809 000 80900
Katarzyna Borkowska 68 264 6 826
Grzegorz Komorowski 44 000 4400
Cztonkowie Zarzadu AdTaily Sp. z 0.0. posiadajgcy udziaty w spétce Adtaily Sp. z o.o.

Marcin Ekiert ‘ 98 | 4900

Cztonkowie Zarzadu Hash.fm Sp. z 0.0. posiadajacy udziaty w spétce Hash.fm Sp. z 0.0.

Konrad Traczyk | 4 600 | 230 000
Cztonkowie Zarzadu Online Technologies HR sp. z 0.0. posiadajacy udziaty w spétce Online Technologies HR Sp.
zo0.0.

Arkadiusz Kuchto ‘ 54 | 4320

5. STAN POSIADANIA AKCJI AGORY S.A. ORAZ AKCJI I UDZIALOW W JEDNOSTKACH
POWIAZANYCH AGORY S.A. PRZEZ CZLONKOW RAD NADZORCZYCH

Cztonkowie rad nadzorczych jednostek powigzanych z Agorg S.A. ani tez Rady Nadzorczej Agory S.A. nie posiadali
udziatéw ani akcji w jednostkach powigzanych ze Spoétka, z wyjgtkiem okreslonym w pkt. 5.2 ponizej.

Stan posiadania akcji Agory S.A. przez cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki zostat opisany ponizej.

5.1. Akcje w Agorze S.A.

Tab. 24
star;“nc ilfal;alkzc}iz)()lS Wartos¢ nominalna (zt)
Andrzej Szlezak 0 0
Wanda Rapaczynski 882 990 882990
Dariusz Formela 0 0
Stawomir S. Sikora 0 0
Tomasz Sielicki 33 33
Pawet Mazur 0 0

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali zadnych uprawnien do akcji (opcji).
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5.2. Udzialy w jednostce powiagzanej Agora Holding Sp. z o.o0.
Tab. 25

stan na 31.12.2015
(liczba udziatow)
Wanda Rapaczynski 1 10427,84

Wartos¢ nominalna (zt)

6. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA 1
JEGO GRUPA KAPITALOWA.

Brak zmian w 2015 roku.

7. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH I WYPOWIEDZIANYCH W 2015 R. UMOWACH
DOTYCZACYCH KREDYTOW 1 POZYCZEK ORAZ GWARANCJACH 1 PORECZENIACH
OTRZYMANYCH PRZEZ AGORE S.A. ORAZ SPOLKI OD NIE] ZALEZNE

W 2015 r. Agorze S.A. ani zadnej ze spétek od niej zaleznych nie zostata wypowiedziana zadna umowa kredytu ani
pozyczki, ani sama Spdtka oraz spétki od niej zalezne takich uméw nie wypowiedziaty.

a) Agora S.A.

Agora S.A. na dzien 31 grudnia 2015 r. posiadata dostepna linie kredytowa, opisang ponizej (stan wedtug Aneksu nr 1
z dnia 26 maja 2015 r.):

Tab. 26
Kwota linii Oprocentowanie Data
Kredytodawca | kredytowej | Waluta (%) umowy Data wymagalnosci

dostepny do wykorzystania kredyt
terminowy - w przypadku wykorzystania
WIBOR 1M lub kwartalnie 13 rat od 30.06.2017 r. do
Bank Polska 3M + marza 26 maj | 30.06.2020 r., kredyt w rachunku biezgcym z

Kasa Opieki S.A. 135,0 min PLN banku 2015 | okresem dostepnosci do 28 maja 2016 r.

Na podstawie Aneksu nr 1 do umowy kredytowej o Wielocelowy Limit Kredytowy, podpisanego 26 maja 2015 r. z
Bankiem Polska Kasa Opieki S.A., Agora S.A. dysponuje otwartym kredytem terminowym do kwoty 100,0 min zf z
okresem dostepnosci do dnia 31 maja 2016 r. oraz kredytem w rachunku biezagcym do kwoty 35,0 min zt z okresem
dostepnosci do dnia 28 maja 2016 r.

W pierwszym kwartale 2015 r. Spétka sptacita ostatnia rate linii kredytowej wykorzystanej w latach ubiegtych. Na
dzien 31 grudnia 2015 r. Spdtka posiadata zadtuzenie z tytutu kredytu w rachunku biezgcym w wysokosci 17 878 tys.
zt.

b) spoétki zalezne

Helios S.A. — nowe umowy zawarte w 2015 r.

Tab. 27

Kwota kredytu

Kredytodawca wg umowy (w
tys. zt) Waluta Oprocentowanie (%) Data umowy Data wymagalnosci

Bank Zachodni WBK S.A. 4000 PLN | WIBOR1IM + marza banku | 25/06/2015 24/06/2020
Bank Zachodni WBK S.A. 7 300 PLN | WIBOR1M + marza banku | 08/05/2015 07/05/2020
Bank Zachodni WBK S.A. 3000 PLN | WIBORIM + marza banku | 30/01/2015 30/01/2020
Bank Zachodni WBK S.A. 1 000 PLN | WIBOR1M + marza banku | 30/01/2015 30/01/2017
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AMS S.A. —nowe umowy zawarte w 2015 .

Tab. 28
Kwota kredytu
Kredytodawca WE umowy (w
tys. zt) Waluta Oprocentowanie (%) Data umowy Data wymagalnosci
kredyt w rachunku
biezgcym z okresem
dostepnosci od
WIBOR O/N + marza 05/01/2016 do
mBank S.A. 8000 PLN banku 21/12/2015 29/11/2016

Bardziej szczegétowe informacje na temat kredytéw, w tym wysokos¢ kwot pozostatych do sptaty na dzien 31
grudnia 2015 r., znajdujg sie w nocie 14 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Ponadto, na dzier 31 grudnia 2015 r., spdtka AMS S.A. byta beneficjentem gwarancji dobrego wykonania nosnikéw
reklamowych typu citylight na kwote 347 tys. zt z terminem waznosci do dnia 31 grudnia 2020 .

8. INFORMACJE O UDZIELONYCH W 2015 R. POZYCZKACH, PORECZENIACH I GWARANCJACH
ORAZ POZYCJACH POZABILANSOWYCH

Agora S.A. udzielita poreczen dla Banku Polska Kasa Opieki S.A. na taczng kwote 17 089 tys. zt ( w tym 289 tys. zt w
zwigzku z kredytami na zakup sprzetu przez pracownikéw Agory oraz 16 800 tys. zt w zwigzku z zabezpieczeniem
zobowigzan spétek zaleznych z tytutu umowy cash poolingu). Na dzien bilansowy wartos¢ zobowigzan
pozabilansowych w zwigzku z wystawionymi wekslami przez AMS S.A. i Adpol Sp. z 0.0. wynosita 3 054 tys. zi.
Dodatkowo, Helios S.A. wystawit weksle in blanco jako zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu umoéw kredytowych i
leasingdw finansowych oraz gwarancji czynszowych.

Ponadto, na dzien 31 grudnia 2015 r. spétka AMS S.A. byta strong poreczen udzielonych przez Adpol Sp z 0.0. w
wysokosci 44 400 tys. zt oraz ztozyta w banku kaucje pieniezne o wartosci 29 600 tys. zt stanowigce zabezpieczenie
gwarancji bankowych udzielonych przez mBank S.A. na rzecz spétki Stroer Polska Sp. z o0.0. i Miasta Stotecznego
Warszawa w zwigzku z realizacjg umowy koncesji na budowe i eksploatacje wiat przystankowych w Warszawie. Na
dzien 31 grudnia 2015 r. spotka AMS S.A. byta réwniez strong poreczenia udzielonego na rzecz Tejbrant Polska Sp. z
0.0. w wysokosci 3 000 tys. zt.

Bardziej szczegétowe informacje na temat udzielonych poreczen i wystawionych weksli znajdujg sie w nocie 37 do

skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Informacja o pozyczkach udzielonych przez Agore S.A. lub spétki od niej zalezne w 2015 r. znajduje sie w tabeli
ponizej (stan wg umdw obowigzujacych na 31 grudnia 2015 r.):

Tab. 29
Kwota
pozyczki Oprocentowanie Data
Lp. | Pozyczkobiorca (wtys.) | Waluta (%) Data umowy | wymagalnosci
1| Stopklatka S.A. 2 000 PLN | Wibor 3M+1,5% 15.01.2015 29.02.2016*
2 | Stopklatka S.A. 2 000 PLN | Wibor 3M+1,5% 14.12.2015 31.12.2016
3 | Instytut Badan Outd IBO
5’: Z;o adan Butdooru 970 PLN | Wibor 3M+1,5% | 05.11.2013** | 30.07.2016***

* data wymagalnosci zgodnie z aneksem do umowy poZyczki podpisanym w dniu 15 grudnia 2015 r.
** kwota pozyczki obejmuje transze wyptacone w 2015 r.
*** data wymagalnosci zgodnie z aneksem do umowy pozyczki podpisanym w dniu 28 lipca 2015 r.
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9. INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W 2015 r. w Spdtce i Grupie Agora nie istniat program akcji pracowniczych.

10. INFORMACJE O WYBORZE I UMOWACH Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

W dniu 3 kwietnia 2014 r. Rada Nadzorcza wskazata KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka
komandytowa jako podmiot uprawniony do badania Spétki, ktéry zbada sprawozdania finansowe za rok 2014, 2015 i
2016. Umowa na badanie i przeglad sprawozdania finansowego zostata podpisana na powyzsze okresy i dotyczy
badania i przegladu sprawozdan finansowych w wymienionych latach obrotowych.

Informacje o umowach i wartosciach uméw zawartych z podmiotem uprawnionym do badania znajdujg sie w tabeli
ponizej (kwoty netto w tys. z1):

Tab. 30
Rok obrotowy Rok obrotowy
w tys. zt konczacy sie konczacy sie
31 grudnia 2015 r. 31 grudnia 2014 r.
Badanie rocznego sprawozdania finansowego (1) 102,6 102,6
Inne ustugi poswiadczajgce, w tym przeglad
sprawozdania finansowego (1) 68,4 68,4

(1) Wynagrodzenia obejmujg kwoty wyptacone i nalezne za profesjonalne ustugi zwigzane z badaniem oraz
przeglgdem jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego jednostki dominujgcej za dany
rok (dane wedtug umowy z dnia 26 czerwca 2014 r.)

11. INFORMACJA O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH
Informacje o instrumentach finansowych w zakresie:

D ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywédw Srodkéw pienieznych oraz utraty
ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest Grupa, oraz
D przyjetych przez Grupe celach i metodach zarzgdzania ryzykiem finansowym

przedstawiono w notach 34 i 35 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

12. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN

» Ryzyko makroekonomiczne

Wielkos¢ przychoddédw reklamowych jest uzalezniona od ogdlnej koniunktury gospodarczej w Polsce oraz w Europie.
Przychody te rosng w okresach ozywienia gospodarczego, a podczas spowolnienia koniunktury gospodarczej ulegaja
ograniczeniu. Szacujemy, iz w 2015 r. reklamodawcy wydali na reklame o prawie 4,5% wiecej niz rok wczesnie;j.
Wydatki reklamowe wzrosty w wiekszosci segmentéow rynku reklamowego. Ograniczenia wydatkow reklamowych
miato miejsce jedynie w prasie. Nalezy pamietad, ze wartos¢ wptywéw reklamowych zalezy nie tylko od wolumenu
reklam i ogtoszen, ale réwniez od cen uzyskiwanych przez media, co jeszcze bardziej utrudnia oszacowanie wartosci
wydatkow na poszczegdlnych rynkach reklamowych. Koniunktura gospodarcza w Polsce jest wrazliwa na sytuacje
polityczng w kraju oraz towarzyszace jej obecnie ryzyko gwattownych zmian legislacyjnych, ktérych petnego wptywu
na warunki prowadzenia dziatalnosci gospodarczej nie jestesmy w stanie obecnie przewidziec.

» Sezonowos¢ wydatkéw reklamowych

Przychody Grupy ze sprzedaiy charakteryzujg sie sezonowoscia. W pierwszym i trzecim kwartale przychody
reklamowe sg zwykle nizsze od tych uzyskiwanych w drugim i czwartym kwartale danego roku obrotowego.

Przychody z dziatalnosci kinowej charakteryzujg sie sezonowoscig, w ten sposob, ze przychody w drugim i trzecim
kwartale sg zwykle nizsze niz w pierwszym i czwartym kwartale danego roku.
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» Struktura rynku reklamowego i pozycja poszczegélnych medidw na rynku czytelnictwa, ogladalnosci i
stuchalnosci

Przychody reklamowe Grupy generowane sg przez nastepujgce media: dzienniki, reklama zewnetrzna, radiostacje,
czasopisma, internet i kina. W wyniku zmian strukturalnych zachodzacych w mediach oraz ich konwergencji, media
znajdujace sie w portfelu Grupy konkurujg o wptywy reklamowe nie tylko z konkurentami ze swoich segmentodw, ale
rowniez z nadawcami telewizyjnymi, ktorzy stanowili ponad potowe rynku reklamowego ( 51,5%) w 2015 r. Kolejnym
duzym segmentem rynku reklamowego, z 23,0% udziatem, byt internet. Wydatki na reklame w czasopismach i
dziennikach stanowity odpowiednio 6,5% oraz 3,5% wszystkich wydatkdéw reklamowych. Z wykorzystaniem nosnikéw
reklamy zewnetrznej zrealizowano, w 2015 r., 6,0% wszystkich wydatkéw reklamowych, natomiast wydatki na
reklame radiowa stanowity 8,0% wydatkéw reklamowych. Udziat wydatkéw reklamowych w kinach wynidst 1,5%
catkowitych wydatkow na reklame w Polsce. Obserwujgc dynamiki poszczegdlnych mediéw oraz biorgc pod uwage
szacunki Spotki dotyczgce wartosci rynku reklamy w 2016 r. istnieje ryzyko, ze udziaty poszczegélnych mediow w
tacznym rynku reklamy bedg sie zmienia¢, co moze mieé wptyw na pozycje Grupy i jej przychody.

Dodatkowo, w wyniku zmian opisywanych powyzej oraz konsolidacji na rynku reklamy nasila sie konkurencja
pomiedzy poszczegdlnymi mediami co moze mie¢ wptyw na przychody reklamowe Grupy. Ponadto, w zwigzku ze
zmianami zachodzgcymi w mediach oraz rozwojem technologicznym nie ma pewnosci, ze Grupa bedzie w stanie we
wiasciwym stopniu i czasie reagowac na powyzsze zmiany, co moze mie¢ negatywny wptyw na jej pozycje i wyniki.

Przychody reklamowe zalezg réwniez od pozycji na rynku czytelniczym, stuchalnosci i oglagdalnosci. Ze wzgledu na
proces strukturalnych zmian zachodzacych w sposobie konsumpcji mediéw, rynek zmienia sie dynamicznie i jedne
segmenty mogg zyskiwac, a inne traci¢ swojg pozycje na tym rynku. Nie ma pewnosci, ze pozycja Grupy w
poszczegdlnych segmentach medidw nie ulegnie zmianie.

Gwattownie wprowadzane zmiany legislacyjne regulujgce okreslone obszary dziatalnosci gospodarczej mogg wptyngé
nie tylko na sytuacje makroekonomiczng w Polsce, ale takie na sktonno$é i sposdb wydatkowania budzetéw
reklamowych przez reklamodawcéw, wsrdd ktérych znajdujg sie réwniez spotki z udziatem Skarbu Panistwa.

D Prasa

Rynek prasy ptatnej doswiadcza obecnie globalnego trendu spadku sprzedazy egzemplarzowej oraz ograniczania
wydatkow reklamowych. Tytuty prasowe wydawane przez Grupe, podobnie jak konkurencyjne tytuty prasowe, nie s
odporne na zmiany zachodzgce na rynku. Nastepuje rowniez migracja ogtoszen drobnych z prasy do internetu.
Dynamika powyzszych procesdw moze mie¢ negatywny wptyw na sprzedaz egzemplarzy prasy i osiggane przez
Grupe przychody. Jednoczes$nie Grupa prowadzi cyfryzacje swoich tresci i od 4 lutego 2014 r. wprowadzita system
tzw. mierzonego paywalla w serwisach internetowych zwigzanych z Gazetq Wyborczqg. Nie ma pewnosci w jaki
sposéb zmiana w sposobie dostepu do tresci i modelu ich dystrybucji przetozy sie na wyniki Agory.
Grupa jest rowniez wydawcg bezptatnej gazety Metrocafe.pl. Globalne zmiany zachodzgce na rynku prasy,
szczegOlnie te dotyczgce wptywow reklamowych, moga przetozy¢ sie na pozycje prasy bezptatnej, a w konsekwencji
na przychody i wyniki Grupy.

» Dystrybucja prasy

Gtéwnym kanatem dystrybucji prasy, z ktérego korzystaja wszyscy wydawcy prasy w Polsce, sg sieci punktow
sprzedazy gazet zlokalizowane w miejscach o duzym natezeniu ruchu. Rynek dystrybucji w Polsce jest silnie
skoncentrowany — dwéch najwiekszych dystrybutoréw ma ponad 80% udziat w kolportazu prasy. Dlatego istotne
problemy finansowe lub operacyjne ktoregokolwiek z dwdch najwiekszych kolporterow moga mie¢ negatywny
wptyw na sprzedaz oraz wyniki Grupy.

D Internet

Polski rynek internetowych ustug reklamowych jest niezwykle konkurencyjny i podlega obecnie procesowi
konsolidacji. Liczba uzytkownikéw internetu w Polsce nie rosnie juz tak szybko. Dziatalnos¢ internetowa jest w duzej
mierze uzalezniona od postepu technologicznego i liczby uzytkownikéw, a utrzymanie silnej pozycji na tym rynku jest
mozliwe dzieki inwestycjom w nowoczesne i innowacyjne rozwigzania technologiczne. Grupa w tym segmencie
konkuruje zaréwno z podmiotami lokalnymi jak i miedzynarodowymi. Na tak konkurencyjnym rynku, nie ma
pewnosci, ze pozycja Grupy w tym segmencie rynku oraz wptywy z reklam i ogtoszen internetowych nie ulegng
zmianie. Dodatkowo, rynek reklamy internetowej ulega istotnym przeksztatceniom. Coraz wiekszg popularnosciag
cieszy sie reklama w wyszukiwarkach, ktéra w Polsce jest zdominowana przez jednego gracza. Gtéwnym zrédtem
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przychodéw internetowych Grupy jest reklama graficzna. Coraz wieksze znaczenie zyskuje reklama wideo oraz
reklama mobilna. Silna pozycja na szybko zmieniajgcym sie rynku reklamy internetowej wymaga inwestycji w
zaawansowane rozwigzania technologiczne. Nie ma pewnosci, ze Grupa zdota konkurowaé w tej dziedzinie z
graczami krajowymi i miedzynarodowymi o duzym zapleczu finansowym.

» Reklama zewnetrzna

Rynek reklamy zewnetrznej w Polsce jest bardzo konkurencyjny. AMS S.A. konkuruje na tym rynku zaréwno z
polskimi spétkami, jak i duzymi miedzynarodowymi koncernami. Ponadto, dziatalnos$¢ na rynku reklamy zewnetrzne;j
obarczona jest duzym ryzykiem prawnym zwigzanym z mozliwos$cig zmian zasad korzystania z przestrzeni publicznej i
wprowadzaniu ograniczen w prowadzeniu dziatalnosci reklamowej w centrach duzych aglomeracji miejskich, a takze
zasad i wysokosci optat i podatkdéw, zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig, co moze mie¢ wptyw na wynik Grupy.

W dniu 11 wrzes$nia 2015 r. weszta w zycie Ustawa o zmianie niektorych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem narzedzi
ochrony krajobrazu. Na mocy jej przepisow, samorzady lokalne nabyty uprawnienia do regulowania dystrybucji
reklamy wizualnej i matej architektury w przestrzeni publicznej oraz pobieraniu stosownych optat. Trudno oceni¢
obecnie jaki wptyw i w ktdrym momencie wprowadzenie nowej regulacji bedzie miato na wyniki Grupy Agora. Do
dnia publikacji niniejszego raportu zaden z samorzaddw nie wprowadzit nowych zasad poboru optat wynikajgcych z
powyzszej Ustawy.

W 2014 r. rozpoczat sie proces inwestycyjny zwigzany z budowa 1 580 wiat w Warszawie. Potrwa on 3 lata, a catos¢
naktadow inwestycyjnych szacowana jest na okoto 80 min zt. Czas trwania samej umowy to blisko 9 lat. Terminowos¢
zakonczenia powyzszego procesu inwestycyjnego obarczona jest ryzykiem m.in. ze wzgledu na koniecznosc¢
uzyskania szeregu pozwolen i decyzji administracyjnych. Dodatkowo, na tak konkurencyjnym i zmiennym rynku nie
ma pewnosci czy zrealizujg sie zatozenia ekonomiczne i rynkowe niezbedne dla powodzenia tego projektu.

D Kino

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

Wyniki dziatalnosci kinowej sg uzaleznione od dostepnego repertuaru. Brak atrakcyjnej oferty filmowej, brak
umiejetnosci promowania filmoéw lub ich staba jako$¢ mogg mie¢ negatywny wptyw na frekwencje w kinach.
Dodatkowo, zta koniunktura gospodarcza moze przetozy¢ sie na ograniczania wydatkéow przez konsumentédw na
rozrywke, co moze przyczyni¢ sie do spadku sprzedazy biletéw oraz mniejszej sktonnosci do zakupu napojéw i
przekgsek w barach kinowych.

Ponadto, operatorzy kinowi konkurujg z innymi technologiami odtwarzania filméw m.in. w internecie.

» Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci koncesjonowanej

Grupa od lat dziata na rynku radiowym, a od 2014 r. rozpoczeta dziatalnosé na rynku telewizyjnym.

Dziatalnos¢ radiowa i telewizyjna w Polsce podlega koncesjonowaniu, a zapisy koncesyjne okreslajg zakres i formy
prowadzonej dziatalnosci w okresie, na ktéry nadawca radiowy lub telewizyjny otrzymuje koncesje.

Istnieje wiec ryzyko, ze zapotrzebowanie stuchaczy i widzdw na dany format moze maleé, a zapisy koncesyjne moga
w znacznym stopniu ograniczy¢ mozliwos¢ dostosowania sie Grupy do zapotrzebowania stuchaczy na dany format
radiowy i zapotrzebowania widzow na dany format telewizyjny.

» Radiostacje

Rynek reklamy radiowej w Polsce jest bardzo konkurencyjny i radiostacje Grupy Agora walczg o wyniki stuchalnosci i
przychody z reklam z innymi stacjami radiowymi, w tym stacjami o zasiegu ogdélnopolskim, a takze z innymi mediami:
telewizjg, prasg, internetem i reklamg zewnetrzng. Dla stuchalnosci stacji muzycznych olbrzymie znaczenie ma
format stacji. Nie ma pewnosci czy obecna pozycja radiostacji Grupy na rynku stuchalnosci nie ulegnie zmianie.
Konkurujac na rynku reklamowym, poszczegélne radiostacje, w tym nalezace do rdznych grup medialnych, tworzg
pakiety reklamowe, ktérych popularnos¢ wsréd reklamodawcow moze istotnie wptywaé na pozycje rynkowg
poszczegdlnych radiostacji w rynku reklamowym.
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D Dziatalno$é telewizyjna

Dzieki nabyciu 41,04% udziatoéw w spoétce Stopklatka S.A. w dniu 12 marca 2014 r. Grupa Agora jest obecna réwniez
na rynku telewizyjnym. Konkuruje na nim zaréwno z istniejgcymi nadawcami telewizyjnymi i potencjalnymi nowymi
uczestnikami rynku. Wsréd konkurentéw Stopklatka TV sg wieksi nadawcy, z lepiej rozpoznawalng markg oraz
wiekszymi srodkami finansowymi. Rosngca popularnosc telewizji satelitarnej, telewizji kablowej i naziemnej telewizji
cyfrowej w Polsce bedzie skutkowaé postepujacg fragmentacjg polskiej widowni telewizyjnej, co moze utrudni¢ nam
przekonanie reklamodawcéw do zakupu czasu antenowego w kanale Stopklatka TV. Wyniki tej dziatalnosci
telewizyjnej sg konsolidowane metoda praw wtasnosci.

W 2015 r. spétka zalezna Agory S.A., Green Content Sp. z o0.0., wygrata postepowanie koncesyjne na
rozpowszechnianego w sposdb cyfrowy rozsiewczy naziemny w multipleksie 6smym wtasnego kanatu telewizyjnego.
Prawdopodobny termin uruchomienia tej stacji to jesien 2016 r. Nie ma pewnosci czy na konkurencyjnym rynku
telewizyjnym oferta programowa naszego kanatu telewizyjnego spotka sie z uznaniem wystarczajacej liczby widzow.
Odpowiedni udziat w oglgdalnosci jest kluczowym wskaznikiem na podstawie analizy, ktérego zapadajg decyzje o
alokacji budzetow reklamowych najwiekszych reklamodawcéw.

D Dziatalno$é filmowa

Dystrybucja i koprodukcja filmowa majg charakter projektowy, co moze wptynac na duzg zmiennosé wynikéw z tej
dziatalnosci i prowadzi¢ do okresowego zaburzania rezultatéw osigganych przez Grupe. Wiekszos¢ naktaddw
zwigzana w szczegdlnosci z koprodukcja filmowa ponoszona jest duzo wczesniej zanim pojawig sie przychody z tego
zrédfa. Stopien wptywu tej dziatalnosci na wyniki Grupy zalezy takze od popularnosci jakg zdobedzie dany film.

» Testy na utrate wartosci aktywow

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

» Ryzyko walutowe

Osiggane przez Grupe przychody sg wyrazone w ztotych polskich. Czes¢ kosztéw operacyjnych Grupy zwigzana
gtownie z dziatalnos$cig kinowg, ustugami i materiatami produkcyjnymi oraz ustugami IT, powigzana jest z kursami
wymiany walut obcych. Wahania kurséw wymiany walut mogg mieé¢ wptyw m.in. na poziom kosztéw i osiggane przez
Grupe wyniki.

» Ryzyko stép procentowych
Zmiany stép procentowych moga wptywac na koszty finansowe Grupy zwigzane z kosztem obstugi zadtuzenia Grupy.
» Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Sukcesy osiggane przez Grupe zaleza m.in. od zaangazowania i umiejetnosci kluczowych pracownikéw. Kadra
menadzerska zatrudniona w Grupie w istotnym stopniu przyczynita sie zaréwno do rozwoju Grupy jak i skutecznej
optymalizacji jej procesow operacyjnych. Ze wzgledu na konkurencje o wysoko wykwalifikowany personel, Grupa nie
ma pewnosci czy bedzie w stanie zatrzymac wszystkich kluczowych pracownikéw.

D Ryzyko sporéw zbiorowych z pracownikami

W dniu 12 grudnia 2011 r. zostata utworzona Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ "Solidarnos¢” AGORA S.A. i
INFORADIO SP. Z.0.0 (,,0M,,), ktdra dziata przy Agorze S.A., Inforadio Sp. z 0.0., Agorze Poligrafii Sp. z 0.0., AMS S.A.,
Trader.com (Polska) Sp. z 0.0. oraz Grupie Radiowej Agory Sp. z 0.0. Zgodnie z wymogami prawa zarzady spotek przy
ktérych funkcjonujg zwigzki zawodowe przeprowadzajg konsultacje lub odpowiednio uzgadniajg okreslone prawem
decyzje z OM.

Grupa stara sie utrzymywac dobre relacje ze swoimi pracownikami i na biezgco rozwigzywac wszelkie zaistniate
problemy, nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka sporéw zbiorowych w przypadkach przewidzianych przepisami prawa.
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13. CZYNNIKI I NIETYPOWE ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA WYNIKI Z DZIALALNOSCI ZA
2015 R. Z OKRESLENIEM STOPNIA ICH WPLYWU

Pozytywny wptyw na wyniki Grupy Agora w 2015 r. miata wspétpraca Agory z producentem gry Wiedzmin 3: Dziki
Gon. Przyniosta ona Grupie Agora 25,8 min zt przychoddw oraz pozytywny wptyw na wynik operacyjny w 2015 r.

Negatywnie na wyniki Grupy wptyneto dalsze istotne ograniczenie budzetéw reklamowych w prasie w 2015 r. W
rezultacie przychody reklamowe segmentu Prasa byty o0 10,2 min zt nizsze niz rok wczesnie;j.

14. POSTEPOWANIA DOTYCZACE ZOBOWIAZAN ALBO WIERZYTELNOSCI EMITENTA LUB
JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNE], KTORYCH WARTOSC W JEDNYM POSTEPOWANIU LUB
EACZNIE WE WSZYSTKICH POSTEPOWANIACH STANOWILABY CO NAJMNIE] 10 %
KAPITALOW WEASNYCH EMITENTA

W 2015 r. nie toczyty sie postepowania wobec Agory S.A. lub jednostki od niej zaleznej, ktdre dotyczytyby ich
zobowigzan lub wierzytelnosci, ktorych wartosé¢ w jednym postepowaniu lub facznie we wszystkich postepowaniach
stanowitaby co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spétki.

15. ODDZIALY POSIADANE PRZEZ SPOLKE I SPOLKI OD NIE] ZALEZNE

Agora S.A. posiada 19 oddziatéw oraz zaktad gtéwny w Warszawie. Pozostate spétki z Grupy nie posiadajg oddziatéw.

16. 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 ani réznic pomiedzy wynikami finansowymi a ich
prognozami.

17. EMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Spdtka nie emitowata papieréw wartosciowych w 2015 r.
18. POZOSTALE INFORMACJE
D Istotne wydarzenia dla dziatalnosci Spétki

W dniu 18 wrzesnia 2015 r. spétki PTA Sp. z 0.0., Green Content Sp. z 0.0., Joy Media Sp. z 0.0. i TV Zone Sp. z 0.0,
spotki zalezne Agora S.A., ztozyty wnioski o udzielenie koncesji na rozpowszechnianie programu telewizyjnego droga
rozsiewczg naziemng w sposdb cyfrowy w sygnale multipleksu ésmego, o ktérych mowa w ogtoszeniach
Przewodniczgcego Krajowej Rady Radiofonii i Telewizji, opublikowanych 4 sierpnia 2015 r. w Dzienniku Urzedowym
Rzeczypospolitej Polskiej ,Monitor Polski”, pozycje odpowiednio 666, 667, 668 i 669.

W dniu 1 pazdziernika 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 30 wrzesnia 2015 r. Spétka zawarta
umowe o petnienie funkcji animatora emitenta dla akcji Spotki notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. z Domem Maklerskim BDM S.A. z siedzibg w Bielsku — Biatej. W przedmiotowej umowie animator
zobowigzat sie do statego zgtaszania na wtasny rachunek ofert (zlecen) kupna i sprzedazy akcji emitenta na Gietdzie
Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A., zgodnie z przepisami obowigzujgcymi na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz z zasadami okreslonymi w umowie.

W dniu 7 pazdziernika 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 6 pazdziernika 2015 r. Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. poinformowata komunikatem o zawarciu umowy pomiedzy cztonkiem gietdy,
Domem Maklerskim BDM S.A., a Spdtka, o petnienie funkcji animatora emitenta.

W dniu 5 listopada 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze powzigt informacje o podjeciu przez Krajowa Rade
Radiofonii i Telewizji ("KRRiT") uchwaty o przyznaniu spotce zaleznej, dziatajgcej pod firmg Green Content Sp. z o.o0.
("Green Content"), koncesji na rozpowszechnianie w sposéb cyfrowy rozsiewczy naziemny w multipleksie 6smym
programu telewizyjnego o charakterze uniwersalnym, promujgcego aktywny rozwdj cztowieka, zawierajgcego




AGORA.

audycje poswiecone zdrowemu stylowi zycia, rozwojowi zawodowemu i spotecznemu cztowieka, a takze
popularyzujgcego aktywnos¢ fizyczng ("Koncesja"). Agora S.A. jest jedynym wspdlnikiem spotki Green Content i
posiada 100% udziatéw w jej kapitale zaktadowym.

Green Content rozpocznie rozpowszechnianie programu nie pdzniej niz w ciggu 5 miesiecy od dnia uzyskania
Koncesji. Potwierdzeniem uzyskania Koncesji przez spotke Green Content bedzie wydanie przez Przewodniczgcego
KRRIT decyzji w sprawie przyznania Koncesji, po wczesniejszym zatwierdzeniu czesci technicznej dokumentacji przez
Prezesa Urzedu Komunikacji Elektronicznej. Wysokos$¢ optaty koncesyjnej za udzielenie Koncesji na 10 lat wyniesie
13,5 miIn zt. Kwota ta bedzie uiszczona w 10 ratach i powiekszona o optate prolongacyjna.

Agora S.A., jako jedyny wspdlnik Green Content, zagwarantowata srodki finansowe niezbedne do sfinansowania i
utrzymania programu telewizyjnego w przypadku udzielenia Koncesji na rzecz Green Content. Finansowanie potrzeb
inwestycyjnych zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci objetej Koncesjg bedzie odbywato sie w formie podwyzszen
kapitatu zaktadowego Green Content lub w innych formach optymalnych z punktu widzenia celéw i harmonogramu
prowadzenia dziatalnosci objetej Koncesjg. Agora S.A. jest zobowigzana do zapewnienia pierwszego finansowania w
wysokosci 10 min zt w ciggu 14 dni roboczych od dnia uzyskania przez Green Content ostatecznej decyzji o udzieleniu
Koncesji, jak réwniez do dalszego finansowania dziatalnosci spotki objetej Koncesjg, przewidzianego rocznymi
budzetami zatwierdzonymi przez zgromadzenie wspdlnikéw Green Content.

W dniu 29 grudnia 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 29 grudnia 2015 r. powziat informacje o
otrzymaniu przez spotke zalezng, dziatajgcg pod firmg Green Content Sp. z 0.0., decyzji Przewodniczacego Krajowej
Rady Radiofonii i Telewizji o udzieleniu koncesji na rozpowszechnianie w sposéb cyfrowy rozsiewczy naziemny w
multipleksie 6smym programu telewizyjnego.

D Zwyczajne Walne Zgromadzenie Agory S.A. zwotane na dzien 26 czerwca 2015 roku

W dniu 26 czerwca 2015 r., w siedzibie Spétki odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy Agory S.A.,
ktore podjeto uchwaty dotyczace: (i) umorzenia akcji wtasnych Spoétki, (ii) obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki oraz
(iii) zmiany statutu Spotki oraz przyjecia tekstu jednolitego tego statutu.

W tym samym dniu Zarzad Agory S.A.:
- przekazat do publicznej wiadomosci tres¢ uchwat podjetych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie;

- poinformowat, ze na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 26 czerwca 2015 r. nastepujacy akcjonariusze
posiadali ponad 5% liczby gtoséw na tym zgromadzeniu:

- Agora - Holding Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie: 22 528 252 gtosy, tj. 53,27% gtosow na Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu i 33,10% ogdlnej liczby gtosow.

- Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,Ztota Jesien”: 8 400 000 gtosow tj. 19,86% gtoséw na Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu i 12,34% ogdlnej liczby gtosow.

- ING Otwarty Fundusz Emerytalny: 6 200 000 gtosow tj. 14,66% gtosow na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu i 9,11% ogodlnej liczby gtoséw.

D Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Agory S.A. zwotane na dzien 24 listopada 2015 roku

W dniu 24 listopada 2015 r. w siedzibie Spétki, odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Agory S.A., ktére
podjeto uchwaty dotyczace: (i) zmiany Statutu Spétki, (ii) przyjecia tekstu jednolitego oraz (iii) wyrazenia zgody na
zbycie zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa, tj. Centrum Kompetencyjnego Praca oraz Agencji Searchlab.

W tym samym dniu Zarzad Agory S.A.:
- przekazat do publicznej wiadomosci tres¢ uchwat podjetych przez Walne Zgromadzenie;

- poinformowat, ze na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 24 listopada 2015 r. nastepujgcy akcjonariusze
posiadali ponad 5% liczby gtoséw na tym zgromadzeniu:

- Agora-Holding Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie: 21 679 949 gtoséw, tj. 47,86% gtosdow na tym
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i 33,46% ogodlnej liczby gtoséw.
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- Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ztota Jesien": 8 400 000 gtoséw, tj. 18,54% gtosdw na tym
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i 12,96% ogodlnej liczby gtoséw.

- Nationale Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A.: 7 483 155 gtosow tj. 16,52% gtoséw na
tym Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i 11,55% ogdlnej liczby gtosow,

- AVIVA Otwarty Fundusz Emerytalny AVIVA BZ WBK: 2 475 000 gtoséw tj. 5,46% gtoséw na tym
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu i 3,82% ogodlnej liczby gtoséw.

D Rejestracja zmian statutu Spétki

W dniu 22 wrzes$nia 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, wpisat do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
zmiane § 7 Statutu Spotki, przyjeta uchwata nr 8 Walnego Zgromadzenia Agory S.A., podjetg w dniu 26 czerwca 2015
r. W zwigzku z powyzszym Zarzad Spoétki przekazat do publicznej wiadomosci tresé tekstu jednolitego Statutu Agory
S.A., ustalonego uchwatg nr 9 Walnego Zgromadzenia Agory S.A. podjetg w dniu 26 czerwca 2015 r., obowigzujgcego
od dnia 22 wrzes$nia 2015 r.

W dniu 30 grudnia 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 29 grudnia 2015 r. wpisat do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego zmiany w Statucie Spotki, obejmujgce zmiane § 5 ust. 1 pkt 76)-77), § 7, § 10, § 15, §
16, § 17, 8§18, 8§19, § 20, § 21, § 22, § 23, § 26, § 28, § 31, § 32, § 34, § 38, § 39, § 40, tytutu rozdziatu IlIl. Statutu
Spoétki oraz uchylenie § 8, § 11a, § 24, § 25 Statutu Spotki, przyjete uchwatg nr 4 nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia Agory S.A., podjetg w dniu 24 listopada 2015 r. W zwigzku z powyzszym Zarzgd Spétki przekazat do
publicznej wiadomosci tresc¢ tekstu jednolitego Statutu Spoétki uwzgledniajgcego zmiany, przyjetego uchwatg nr 5
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia Agory S.A. w dniu 24 listopada 2015 r.

D Program skupu akcji wtasnych Spétki

W dniu 1 kwietnia 2015 r. Zarzad Agory S.A. ogtosit oferte skupu akcji wtasnych Spétki (,Oferta”).
Podmiotami uprawnionymi do uczestniczenia w Ofercie byli wszyscy akcjonariusze Spétki. W ramach Oferty, Spétka
zaoferowata, ze nabedzie nie wiecej niz1 138 380 akcji (,Akcje”), stanowigcych nie wiecej niz 2,23% kapitatu
zaktadowego Spodtki, w tym nie wiecej niz 771 960 akcji na okaziciela notowanych na gtéwnym parkiecie Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz nie wiecej niz 366 420 akcji imiennych. Oferowana cena zakupu
jednej Akcji wynosita 12,00 zt. Przyjmowanie ofert sprzedazy Akcji rozpoczeto sie w dniu 7 kwietnia 2015 r., a
zakonczyto w dniu 17 kwietnia 2015 r. Podmiotem posredniczgcym w przeprowadzeniu i rozliczeniu Oferty byt Bank
Zachodni WBK S.A. — Dom Maklerski BZ WBK.

W dniu 24 kwietnia 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 24 kwietnia 2015 r., w wyniku ogtoszonej
Oferty, Spétka nabyta, poza rynkiem regulowanym za posrednictwem Banku Zachodniego WBK S.A. — Dom Maklerski
BZ WBK, tacznie 771 960 akcji wtasnych. Nabyte akcje byty akcjami na okaziciela notowanymi na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda akcja, ktore tgcznie stanowity 1,52% kapitatu
zaktadowego Spotki oraz tgcznie odpowiadaty 771 960 gtosdw na walnym zgromadzeniu Spétki, co stanowito 1,13%
gtosdow na walnym zgromadzeniu Spétki ("Nabyte Akcje"). Cena zakupu wynosita 12,00 zt za jedng Nabytg Akcje
oraz 9 263 520 zt tacznie za wszystkie Nabyte Akcje. Celem zakupu Nabytych Akcji byto ich umorzenie.

tacznie, w wyniku realizacji catego programu nabywania akcji wtasnych, do ktérego Zarzad Agory S.A. zostat
upowazniony w uchwale nr 7 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 24 czerwca 2014 r. i po rozliczeniu
Oferty, Spotka posiadata 3 271 960 akcji wiasnych, o wartosci nominalnej 1,0 zt (stownie: jeden ztoty) kazda akcja,),
ktore stanowity 6,42% kapitatu zaktadowego Spotki oraz tacznie odpowiadaty 3.271.960 gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki, co stanowito 4,81% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoétki. Zgodnie z prawem,
Spotka nie wykonywata praw udziatowych z akcji wtasnych.

W dniu 26 czerwca 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Agory S.A. podjeto uchwaty o umorzeniu

skupionych akcji wtasnych oraz o obnizeniu kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 3 271 960 zt.

W dniu 23 wrzesnia 2015 r. Zarzad Agory S.A. poinformowat, ze w dniu 22 wrzesnia 2015 r. Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, zarejestrowat obnizenie kapitatu
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zaktadowego Agory S.A. o kwote 3 271 960 zt, tj. z kwoty 50937 386 zt do kwoty 47 665 426 zt. Obnizenie kapitatu
zaktadowego Spétki byto wynikiem umorzenia 3 271 960 akcji wtasnych Spétki na okaziciela, o wartosci nominalnej 1
zt kazda, dajacych prawo do 3 271 960 gtosdw na walnym zgromadzeniu Spoétki, nabytych przez Spétke w ramach
realizacji dwdch etapdw Programu Nabywania Akcji Wtasnych realizowanych w okresach: od 25 sierpnia 2014 r. do 5
wrzesnia 2014 r. oraz od 7 kwietnia 2015 r. do 17 kwietnia 2015 r., na podstawie uchwaty nr 7 Walnego
Zgromadzenia Agory S.A. z dnia 24 czerwca 2014 r. Akcje zostaty umorzone przez Spotke, za zgodg akcjonariuszy, na
podstawie uchwaty nr 6 Walnego Zgromadzenia Agory S.A. z dnia 26 czerwca 2015 r.

D Objecie udziatu przez Prezesa Zarzagdu w spétce powigzanej

W dniu 2 listopada 2015 r. S3d Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki Agora-Holding Sp. z 0.0., w zwigzku z
ktorym to podwyzszeniem Bartosz Hojka, Prezes Zarzagdu Agora S.A., zostat wspdlnikiem Agora-Holding Sp. z o0.0.,
posiadajacym 1 udziat o wartosci 10 427,84 zt w kapitale zaktadowym Agora-Holding Sp. z 0.0.

D Wezwanie do odkupu akcji w spétce zalezne;j

W dniu 29 marca 2016 r. akcjonariusz mniejszosciowy spoétki zaleznej Helios S.A. posiadajgcy 320 400 akcji Helios
S.A., stanowiacych tacznie 2,77 % kapitatu zaktadowego Helios S.A., skierowat do Helios S.A. wezwanie do
przymusowego odkupu akcji w trybie art. 418(1) ustawy Kodeks Spétek Handlowych z dnia 15 wrzesnia (Dz.U. Nr 94,
poz. 1037 z pdin. zm.). Zgodnie z wezwaniem, walne zgromadzenie Helios S.A., na ktdrym zostanie podjeta uchwata
o odkupie powinno sie odby¢ w terminie przed 23 czerwca 2016 roku.
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VI. OSWIADCZENIE I RAPORT O STOSOWANIU ZASAD LADU KORPORACYJNEGO PRZEZ
AGORE S.A. W 2015 R.

Agora S.A. stosowata zasady tadu korporacyjnego w zakresie zawartym w zataczniku do Uchwaty Rady Gietdy Nr.
19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 r., zatytutowane Dobre Praktyki Spoétek Notowanych na GPW. Zbiér
powyzszych zasad jest dostepny publicznie na stronie internetowej:
https://static.gpw.pl/pub/files/PDF/dobre_praktyki/dobre_praktyki 16 11 2012.pdf

1. WSKAZANIE ZASAD EADU KORPORACYJNEGO, KTORE NIE BYLY PRZEZ EMITENTA
STOSOWANE, WRAZ ZE WSKAZANIEM JAKIE BYLY OKOLICZNOSCI I PRZYCZYNY
NIEZASTOSOWANIA DANE] ZASADY ORAZ W JAKI SPOSOB SPOLKA ZAMIERZA USUNAC
EWENTUALNE SKUTKI NIEZASTOSOWANIA DANE] ZASADY LUB JAKIE KROKI ZAMIERZA
PODJAC, BY ZMNIEJSZYC RYZYKO NIEZASTOSOWANIA DANEJ ZASADY W PRZYSZLOSCI

W 2015 r. Spdtka stosowata wszystkie zasady tadu korporacyjnego. Zasada dotyczgca zapewnienia akcjonariuszom
mozliwosci udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej w zakresie
zapewnienia akcjonariuszom dwustronnej komunikacji, przy wykorzystaniu srodkdw komunikacji elektronicznej, w
czasie rzeczywistym, w ramach ktoérej akcjonariusze mogg wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia
przebywajac w innym miejscu niz miejsce obrad, byta realizowana poprzez kontakt za pomocg dedykowanego
adresu email.

I. REKOMENDACJE DOTYCZACE DOBRYCH PRAKTYK SPOLEK GIELDOWYCH

W zakresie rekomendacji dotyczacej prowadzenia polityki informacyjnej z uzyciem nowoczesnych technologii oraz
najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajgcych szybkos¢ i bezpieczenstwo oraz efektywny dostep do informacji,
Spotka prowadzi mobilng wersje serwisu relacji inwestorskich oraz biura prasowego Agory, a takze konto Spétki w
serwisie Twitter.

Spotka stara sie zapewniac¢ inwestorom i analitykom odpowiednig komunikacje poprzez staty dostep do informacji
oraz bezposredni kontakt z pracownikami dziatu relacji inwestorskich oraz przedstawicielami Zarzadu Spoétki. Spétka
oferuje takze mozliwo$¢ zapisania sie na newsletter z wybranymi informacjami dotyczagcymi wydarzen
korporacyjnych lub informacji prasowych. Dodatkowo, Spétka prowadzi mailing z raportami dotyczacymi
poszczegdlnych mediéw dla oséb zainteresowanych informacjami branzowymi.

W zwigzku z rekomendacjg dotyczgcg walnego zgromadzenia, Spotka doktada wszelkich staran aby zapewnié jak
najszerszemu gronu akcjonariuszy mozliwo$¢ uczestniczenia w walnym zgromadzeniu. Spodtka informuje
niezwtocznie o wszelkich zmianach dotyczacych organizacji walnego zgromadzenia, w tym o tych zgtoszonych do
porzadku obrad walnego zgromadzenia.

Wszyscy akcjonariusze Spotki, w zakresie transakcji i uméw zawieranych przez Spétke z akcjonariuszami lub
podmiotami z nimi powigzanymi, majg te same prawa.

Obecnie papiery wartosciowe wyemitowane przez Spotke sg przedmiotem obrotu jedynie na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, stad tez wszyscy akcjonariusze Spétki nabywajg swoje prawa zgodnie z polskim system
prawnym w tym samym czasie.

W zakresie rekomendacji dotyczacej polityki wynagradzania w Spétce, zasady ustalania wynagrodzen pracownikéw
Spotki, z wyjgtkiem cztonkédw Zarzadu i Rady Nadzorczej, ustalane sg zgodnie z wewnetrznymi regulaminami
wynagradzania. Wynagrodzenia cztonkdw Zarzadu Spotki ustalane sg przez Rade Nadzorcza w oparciu o
rekomendacje Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen, dziatajgcej w ramach Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza ustala
cele oraz kryteria premiowania dla poszczegélnych cztonkdéw Zarzadu za dany rok obrotowy oraz okresy trzyletnie. W
grudniu 2015 r. Spotka przyjeta i opublikowata na swojej stronie korporacyjnej polityke wynagradzania kluczowych
menadzerdw w Grupie Agora.

W Grupie Agora realizowane sg Trzyletnie Plany Motywacyjne dla Zarzadu. Sq one oparte o stopien realizacji celu
odnoszgcego sie do wyniku EBITDA operacyjna Grupy Agora oraz o stopied wzrostu wartosci akcji Spotki. Zasady,
cele i warunki rozliczenia Trzyletniego Planu Motywacyjnego dla cztonkdéw Zarzadu zostaty okreslone w uchwale
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Rady Nadzorczej. Opis obecnie realizowanego Trzyletniego Planu Motywacyjnego zostat przedstawiony w nocie do
sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2015.

W Spodtce funkcjonujg réwniez inne systemy motywacyjne (np. gotéwkowe plany motywacyjne, systemy
motywacyjne w dziatach sprzedazy itp.), ktorych koszty obcigzajg pozycje ,wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz
pracownikow”.

Wynagrodzenie cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz inne $wiadczenia nalezne osobom zasiadajagcym w tych
organach Spotki podawane sg w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Wysokos$¢ wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej jest ustalana przez Walne Zgromadzenie Agory S.A.

W zakresie rekomendacji dotyczacej zrdwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn we wtadzach spétek, Zarzad Spoétki
zwraca uwage, ze nie ma wpltywu na sktad gtéwnych organéw Spoétki. Kandydatéw na cztonkéw Rady Nadzorczej
majg prawo zgtaszac akcjonariusze posiadajgcy uprzywilejowane akcje serii A lub akcjonariusze, ktérzy na ostatnim
walnym zgromadzeniu, przed zgtoszeniem kandydatur, udokumentowali prawo do nie mniej niz 5% gtoséw i
posiadajg w chwili zgtoszenia kandydatur nie mniej niz 5% kapitatu zaktadowego Spoétki (§ 21 ust. 1 lit. a Statutu).
Zgodnie z § 30 Statutu Agory S.A. kandydatow na cztonkéw Zarzadu majg prawo zgtasza¢ wytacznie akcjonariusze
posiadajacy uprzywilejowane akcje serii A, a po ustaniu przywilejow w stosunku do wszystkich tych akcji, Rada
Nadzorcza. W przypadku, gdy osoby uprawnione do okreslenia liczby cztonkéw Zarzadu i zgtoszenia kandydatéw na
cztonkdédw Zarzadu nie skorzystajg z jednego albo obydwu z tych uprawnien, wéwczas uprawnienie, z ktérego nie
skorzystano, przystugiwac bedzie odpowiednio: dla okreslenia liczby cztonkéw Zarzgdu - Walnemu Zgromadzeniu, a
w przypadku zgtaszania kandydatow - kazdemu akcjonariuszowi w trakcie Walnego Zgromadzenia.

Jednoczesnie, Zarzad Spoétki pragnie podkresli¢, ze przy wyborze kandydatow na wszystkie stanowiska, ktére lezg w
kompetencji Zarzadu, w Spodtce decydujgce znaczenie odgrywajg takie kryteria jak wiedza, doswiadczenie i
umiejetnosci niezbedne do piastowania danej funkcji. Stosowanie tych zasad w odniesieniu do wszystkich
pracownikéw Spoétki i Grupy zapewnia zdrowe funkcjonowanie organizacji i podejmowanie nowych wyzwan
biznesowych. Blisko potowa stanowisk kierowniczych w Spéice jest zajmowana przez kobiety, co odzwierciedla w
petni strukture zatrudnienia w Agorze S.A. Zarzad Spétki w grudniu 2015 r. przyjat réwniez polityke réznorodnosci w
Grupie Agora, ktdra zostata opublikowana na stronie korporacyjnej.

W zakresie rekomendacji dotyczgcej cztonkéw rad nadzorczych nalezy podkreslié, ze przedstawiciele Rady
Nadzorczej Spotki reprezentujg rézne obszary wiedzy i dtugoletnie doswiadczenie zawodowe, co pozwala im patrzec
na zagadnienia zwigzane z funkcjonowaniem Spoétki i Grupy z szerszej perspektywy. Cztonkowie Rady Nadzorczej
Spotki otrzymujg wszelkie niezbedne informacje o sprawach dotyczgcych funkcjonowania Spétki i Grupy. Ponadto, w
przypadku potrzeby otrzymania dodatkowych informacji czy wyjasnien, zgtoszonej przez przedstawicieli Rady
Nadzorczej, Spotka niezwtocznie je przekazuje.

Grupa Agora ma zrdznicowany portfel medidow, a kazde z nich w ramach swojej dziatalnosci realizuje réznorodne
projekty kulturalne, sportowe i edukacyjne. Dziatania te wpisujg sie w rozwdj poszczegdlnych bizneséw lub marek z
Grupy Agora. Najwazniejsze informacje na ten temat Spotka zamieszcza na swojej stronie korporacyjnej.

Dziatania medidw Agory majg charakter cykliczny lub s3 odpowiedzig na konkretne problemy spoteczne czy
wydarzenia. Wsrdd nich mozna wymienié np. akcje Rodzi¢ po ludzku, Polska Biega, Dtugowieczni czy Szpital przyjazny
rodzicom. Od 2013 r. dziata tez Fundacja Akademia Integracji. Praca. Edukacja. Sport, ktéorg AMS powotat do zycia
jako kontynuacje projektu AMS dla Integracji. W ramach dziatan na rzecz spotecznosci AMS prowadzi takze cykliczne
programy — Galerie Plakatu AMS i Bramy Kraju.

Media wchodzgce w sktad Grupy Agora starajg sie réwniez wesprze¢ swoich odbiorcow w zmaganiach z wyzwaniami
wspotczesnego Swiata. W 2015 r. Gazeta Wyborcza przeprowadzita kolejng edycje akcji ,,Po stronie klienta”, ktéra
wyjasniata kwestie zwigzane z bezpieczenstwem w sieci. Dziennikarze Gazety Wyborczej sprawdzali, dlaczego nasze
dane sg cenne, jak dochodzi do kradziezy danych w internecie i jak sie przed tym bronié. Redakcja starata sie rowniez
poradzi¢, jak ustrzec najmtodszych przed niebezpieczenstwami w internecie oraz jak rodzice moga reagowa¢, gdy
dochodzi do wytudzania danych od ich dzieci .

Media Agory dziataty w 2015 r. réwniez na rzecz aktywizacji obywateli przed wyborami parlamentarnymi.
Redakcja Gazety Wyborczej zorganizowata akcje "Nakre¢ sie na wybory!", w ktdrej zachecata Polakdw do
wypowiedzenia sie o sobie i o kraju. W ramach akcji nakrecono olbrzymig liczbe wideoportretdw osdb z catej Polski,
ktore krotko opowiedziaty nie tylko o sobie - o tym, co im sie w kraju podoba, a co budzi ich sprzeciw, ale takze o

Strona 57




AGORA.

tym, czego oczekujg od politykéw. Kazdy odpowiedziat rowniez na pytanie, czy pdjdzie na wybory — wielu
uzasadniato swojg decyzje.

Radio TOK FM przeprowadzito akcje "Ustysz swojego posta", w ramach ktérej redakcja odwiedzita 14 polskich miast i
przeprowadzita 14 emocjonujgcych debat z kandydatami na postéw. Dodatkowo, stacja zachecata mieszkancow
najwiekszych polskich miejscowosci do wyrazenia swojej opinii i zapoznania sie z poglagdami kandydatéw na postéw
w danym okregu wyborczym.

Sie¢ kin Helios jako jedyna w Polsce uczestniczy w programie Kultura Dostepna - od 2015 r. To inicjatywa Ministra
Kultury i Dziedzictwa Narodowego, ktéra ma stuzyé niwelowaniu barier kompetencyjnych i finansowych, szczegdlnie
dla grup narazonych na wykluczenie. Dzieki temu projektowi szerokie grono odbiorcéw moze zapozna¢ sie z polska
sztuka filmowg. W ramach programu w kazdy czwartek w wybranych kinach sieci Helios o godzinie 18:00 mozna
obejrzed polski film - bilety na ten seans kosztujg 10 zt.

Media Agory angazujg sie takze w pomoc potrzebujacym z innych czesci swiata. Gazeta Wyborcza oraz radiostacje
Agory: Radio TOK FM, Radio Ztote Przeboje i Rock Radio uczestniczyty w 2015 r. w wyjatkowej charytatywnej akcji
polskich medidw ,#SOS Nepal”, zainicjowanej przez Program Trzeci Polskiego Radia, we wspodtpracy z Polskg Akcjg
Humanitarng. W dziatania na rzecz dzieci, ktére w wyniku trzesienia ziemi w Nepalu stracity dach nad gtowg,
wiaczyto sie ponad 30 redakcji telewizyjnych, radiowych i prasowych. Gazeta Wyborcza i Fundacja Agory zachecaty
tez do pomocy uchodzcom koczujgcym na Wegrzech i zorganizowaty zbidrke spiwordw i karimat. Zebrane rzeczy
zostaty przekazane wegierskiej organizacji MigSzol - Migrant Solidarity Group of Hungary, ktéra rozdzielita je
potrzebujacym. Oprocz tego Gazeta Wyborcza szeroko opisywata kryzys uchodzczy w Europie, przedstawiajgc - w
swoich wydaniach papierowych, cyfrowych i internetowych na Wyborcza.pl, Wyborcza.biz i Bigdata.pl - m.in. relacje
z krajow, do ktérych trafiajg uchodzicy, analizy oraz raporty ekonomiczne i spoteczne. Z inicjatywy Gazety
Wyborczej powstat specjalny informator ,,Wiecej wiedzy - mniej strachu - uchodzcy w Polsce”, przygotowany pod
patronatem Urzedu ds. cudzoziemcdéw, ktéry opublikowato ponad 40 polskich redakcji. Najwieksze dzienniki, portale
i serwisy opiniotwdrczych tygodnikow, a takze redakcje radiowe i telewizyjne chciaty w ten sposdb wspdlnie
przedstawié rzetelnie problem uchodzcéw i przyblizyé go milionom Polakéw.

Natomiast Gazeta.pli Polska Akcja Humanitarna uruchomity wspdlnie serwis Pomagamy.pl/Syria, ktory pozwala
kazdemu wzigé udziat w akcji "SOS Syria. Razem pomagamy lepiej". Celem akgcji jest pomoc mieszkaricom syryjskich
prowincji Idlib i Hama poszkodowanym w trwajgcej od ponad czterech lat wojnie. Strona pozwala kazdemu
uzytkownikowi wybraé jeden z szesciu pakietéw pomocowych, na ktéry chciatby przekazac pienigdze i w prosty
sposéb dokona¢ przelewu online bezposrednio na konto Polskiej Akcji Humanitarnej.

W przypadku rekomendacji dotyczacej dbatosci o tad informacyjny poprzez zamieszczanie na stronie korporacyjnej
Spotki komunikatu ze stanowiskiem Spétki w sprawie nieprawdziwych informacji dotyczgcych Spoétki, Zarzad Agory
S.A. bedzie podejmowat decyzje o trybie postepowania w kazdej takiej sytuacji odrebnie.
Ponizej Agora S.A. wskazuje sposob stosowania przez Spotke zasad tadu korporacyjnego.

I1. DOBRE PRAKTYKI REALIZOWANE PRZEZ ZARZADY SPOLEK GIELDOWYCH

Zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW, Spdétka prowadzi swojg korporacyjng strone
internetowq zaréwno w polskiej jak i angielskiej wersji jezykowej. Na stronie, oprécz informacji wymaganych przez
przepisy prawa, zamieszczone sg podstawowe dokumenty korporacyjne, w tym w szczegdlnosci Statut Spétki i
regulaminy jej organdw zarzadczych i nadzorczych. Dodatkowo, na stronie korporacyjnej opublikowane sg zyciorysy,
zarowno cztonkow Zarzadu, jak i Rady Nadzorczej Spétki. Zgodnie z wymogami, Spétka publikuje na swojej stronie
takze informacje biezace i okresowe oraz informacje o udziale kobiet i mezczyzn we wtadzach Spétki. Dodatkowo,
dla utatwienia analizy informacji okresowych, Spdtka zamieszcza na stronie prezentacje omawiajgce finansowe
raporty kwartalne oraz nagrania z konferencji podczas ktérych przedstawiciele Zarzgdu Spoétki omawiali wyniki w
wybranym okresie sprawozdawczym.

Zgodnie z wymogami prawa, strona korporacyjna zawiera specjalng zaktadke dedykowang posiedzeniom walnego
zgromadzenia, ktdre odbywajg sie w siedzibie Spotki w Warszawie. Na stronie korporacyjnej publikowane sg
wszystkie dokumenty zwigzane z walnym zgromadzeniem, w tym ogtoszenie o jego zwotaniu w okreslonym terminie,
kandydatury zgtaszane do organdéw zarzadzajgcych i nadzorczych Spoétki wraz z zyciorysami zawodowymi
niezwtocznie po przestaniu ich do Spétki. Tutaj tez publikowane sg wszelkie informacje organizacyjne, takie jak np.
przerwa w przebiegu obrad walnego zgromadzenia lub zmiany w porzadku obrad.
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W dniu 26 czerwca 2015 r. Walne Zgromadzenie Spétki, zwotane na wniosek Zarzagdu, obradowato w jej siedzibie w
Warszawie, a wszystkie dokumenty zwigzane z jego organizacjg i przebiegiem, w tym zapis transmisji wideo, znalazty
sie na stronie korporacyjnej Spoétki. Jego przebieg byt zgodny z przepisami kodeksu spétek handlowych oraz
regulaminem Walnego Zgromadzenia. Cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej oraz biegty rewident obecni w toku
obrad, byli gotowi do udzielania wyjasnien w zakresie swoich kompetencji i przepisow prawa. W przypadku pytan ze
strony akcjonariuszy i udzielanych na nie odpowiedzi w trakcie przebiegu walnego zgromadzenia sg one dostepne
dla wszystkich dzieki transmitowaniu przebiegu walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym. Dodatkowo, gdy
pojawia sie taka potrzeba, Spdétka sporzadza liste pytan zadawanych przed i w trakcie walnego zgromadzenia oraz
odpowiedzi udzielonych na te pytania. Odpowiedzi na pytania udzielajg obecni na walnym zgromadzeniu
przedstawiciele Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki.

W tej czesci zamieszczane sg tez dokumenty zwigzane m.in. z dywidenda, takie jak np. rekomendacja Zarzadu co do
wyptaty dywidendy, projekt uchwaty w tym zakresie oraz podjete przez walne zgromadzenie uchwaty.

Spdtka zamieszcza réwniez na swojej stronie raporty dotyczgce przestrzegania przez nig zasad tadu korporacyjnego
oraz informacje o zasadzie dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.
Spotka co roku w raporcie okresowym publikowanym na jej stronie podaje informacje o kosztach programu
motywacyjnego.

W sekcji dotyczacej Rady Nadzorczej znajduje sie réwniez informacja o powigzaniu jednego z cztonkéw Rady
Nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym co najmniej 5% gtosdw na walnym zgromadzeniu. Tutaj tez publikowane
sg sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej wraz z jej oceng systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania
ryzykiem istotnym dla Spotki.

I1I. DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ CZLONKOW RAD NADZORCZYCH

Rada Nadzorcza Agory nie odstgpita od realizacji zadnej z dobrych praktyk stosowanych przez cztonkéw rad
nadzorczych.

W ramach swoich obowigzkéw sporzadza ona zwiezta ocene sytuacji Spotki tacznie z oceng systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzgdzania ryzykiem istotnym dla Spoétki. Ocena ta jest publikowana przez Spétke wraz ze
wszystkimi materiatami zwigzanymi z walnym zgromadzeniem na stronie korporacyjnej Spotki.

Dodatkowo, Rada Nadzorcza rozpatruje i opiniuje sprawy, ktore sg przedmiotem obrad walnego zgromadzenia.
Przedstawiciele Rady Nadzorczej zawsze uczestniczg w obradach walnego zgromadzenia w sktadzie umozliwiajgcym
im udzielenie, w dopuszczalnym przez przepisy obowigzujacego prawa zakresie, odpowiedzi na ewentualne pytania
ze strony akcjonariuszy. W 2015 r. podczas obrad Walnego Zgromadzenia Rade Nadzorczg reprezentowat jej
przewodniczacy Pan Andrzej Szlezak.

W przypadku powigzan cztonka Rady Nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym wiecej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw
informuje on Zarzad Spotki oraz pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej o tym fakcie. Podobnie dzieje sie w
przypadku konfliktu intereséw lub mozliwosci jego powstania.

IV. DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ AKCJONARIUSZY

Agora S.A. jako spdtka publiczna umozliwia udziat w walnym zgromadzeniu Spétki przedstawicielom mediéw. Tak
byto tez podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 26 czerwca 2015 r. oraz podczas Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia w dniu 24 listopada 2015 r. W przypadku wprowadzania zmian w regulaminie walnego
zgromadzenia, Spotka stara sie to czyni¢ z nalezytym wyprzedzeniem tak, aby umozliwi¢ wszystkim akcjonariuszom
wykonywanie ich praw.

Podczas obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki oraz Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nie
wprowadzono zadnych zmian w regulaminie walnego Zgromadzenia. W 2015 r. podczas walnych zgromadzen Spoétki
nie podejmowato réwniez zadnych uchwat w sprawie emisji akcji. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate
w sprawie pokrycia straty i niewyptacania dywidendy za 2014 r. W tych latach, w ktdrych Spoétka dzieli sie zyskiem ze
swoimi akcjonariuszami, doktada ona starannosci, aby zachowac zalecany termin (nie dtuzszy niz 15 dni roboczych)
miedzy dniem ustalenia prawa do dywidendy, a dniem wyptaty dywidendy. Podczas zadnego z walnych zgromadzen
w 2015 r. nie podejmowano uchwat w sprawie wyptaty warunkowej dywidendy czy w sprawie podziatu wartosci
nominalnej akcji.
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Przedmiotem obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia byfa natomiast zmiana Statutu Spétki polegajaca na
obnizeniu wysokosci kapitatu zaktadowego Spoétki. Zmiana byta konsekwencjy przeprowadzonego przez Spétke
programu skupu akcji wtasnych i umorzenia 3.271.960 akcji Spotki.

Walne Zgromadzenie zatwierdzito réwniez powotanie do sktadu Rady Nadzorczej Pana Pawfa Mazura, ktére
nastgpito w drodze kooptacji w dniu 6 listopada 2014 r.

Przedmiotem obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia byto m.in. wprowadzenie zmiany do Statutu Spotki.
Czes¢ z nich miata charakter porzadkowy oraz techniczny. Celem zmian wprowadzonych do §§ 18-26 Statutu byto w
szczegolnosci dostosowanie postanowien dotyczacych funkcjonowania Rady Nadzorczej do standardéw rynkowych
wynikajgcych z tresci statutéw spétek notowanych na GPW. Dodatkowo zapisy Statutu Spotki (§ 19 oraz § 23)
uzupetniono o kompetencje Rady Nadzorczej wynikajgce z Kodeksu spétek handlowych oraz opis sposobu dziatania
Rady Nadzorczej w ramach tych kompetencji. Wprowadzone postanowienia majg na celu ustalenie zasad realizacji
uprawnien Rady Nadzorczej. Zmiany objety rowniez mozliwos¢ zwiekszenia liczby cztonkéw Rady Nadzorczej bez
koniecznosci zmiany § 18 ust.1 Statutu.

Dodatkowo, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie wyrazito zgode na zbycie zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa
— Centrum Kompetencyjnego Praca oraz Agencji SearchlLab na rzecz istniejgcych lub nowoutworzonych spétek
zaleznych Agory S.A. Celem objetych zgodami dziatan jest zwiekszenie elastycznosci operacyjnej oraz dalszy rozwdéj
dziatalnosci gospodarczej prowadzonych przez Centrum Kompetencyjnego Praca oraz Agencje SearchLab.

Od kilku lat Spétka prowadzi transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym zaréwno w jezyku
polskim jak i angielskim. W trakcie Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia odbytego w 2015 r. Spétka zapewnita
akcjonariuszom mozliwos¢ dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym przy wykorzystaniu sSrodkéw komunikacji
elektronicznej z wykorzystaniem dedykowanego adresu email.

2. OPIS SPOSOBU DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA I JEGO ZASADNICZYCH UPRAWNIEN
ORAZ PRAW AKCJONARIUSZY I SPOSOBU ICH WYKONYWANIA

Walne Zgromadzenie Agory (,WZ”) dziata w oparciu o przepisy kodeksu spétek handlowych oraz Statutu Agory.
Paragraf 16 ust. 2 Statutu przewiduje mozliwo$¢ uchwalenia przez WZ Regulaminu Walnego Zgromadzenia
okreslajgcego zasady jego funkcjonowania. Uchwalenie, zmiana albo uchylenie regulaminu wymaga dla swej
waznosci  trzech czwartych gtoséw oddanych. Regulamin  WZ znajduje sie pod adresem URL:
http://www.agora.pl/agora/1,114307,1647307.htmI#TRNavSST. WZ zwotywane jest zgodnie z przepisami kodeksu
spotek handlowych.

O ile przepisy kodeksu spotek handlowych lub Statutu nie stanowig inaczej, uchwaty WZ podejmowane s3
bezwzgledng wiekszoscig gtoséw oddanych. Zgodnie z §15 ust. 2 Statutu, uchwaty dotyczgce potgczenia Spotki z
innym podmiotem, innych form konsolidacji, jakie sg lub beda dopuszczone przez przepisy prawa, podziatu Spotki, a
takze ustalania zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym takie osobnego wynagrodzenia dla
cztonkdéw, ktérzy zostali oddelegowani do statego indywidualnego wykonywania nadzoru, podejmowane s3g
bezwzgledng wiekszoscig trzech czwartych gtoséw oddanych. Bezwzglednej wiekszosci trzech czwartych gtoséw
oddanych, przy obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych przynajmniej 50% kapitatu zaktadowego Spoétki, wymagaja
dla swojej waznosci uchwaty dotyczace usuniecia spraw spod obrad walnego zgromadzenia objetych wczesniej
porzadkiem dziennym. Natomiast, gdy o usuniecie spraw z porzadku dziennego wnosi Zarzgd Spotki, uchwata
wymaga bezwzglednej wiekszosci gtoséw oddanych. Uchwaty WZ nie wymaga nabycie oraz zbycie nieruchomosci,
uzytkowania wieczystego, a takze udziatu w nieruchomosci.

Zgodnie z §15 ust. 4 Statutu, usuniecie spraw umieszczonych w porzadku obrad walnego zgromadzenia na zadanie
zgtoszone - na podstawie art. 400 lub art. 401 Kodeksu spoétek handlowych - przez akcjonariusza reprezentujgcego co
najmniej taky czesé kapitatu jaka jest wskazana w tych przepisach wymaga zgody akcjonariusza, ktéry zgtosit takie
zadanie. Podjecie uchwaty dotyczacej odpowiedzialnosci akcjonariusza wobec Spétki z jakiegokolwiek tytutu wymaga
bezwzglednej wiekszosci trzech czwartych gtoséw oddanych przy obecnosci akcjonariuszy reprezentujgcych co
najmniej 50% wszystkich akcji Spotki uprawniajacych do gtosowania przy podjeciu takiej uchwaty.

Wedtug §17 ust. 1 Statutu zaden akcjonariusz nie moze wykonywaé wiecej niz 20% ogélnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu, przy czym przy ustalaniu obowigzkéw nabywcdéw znacznych pakietéw akcji, przewidzianych w
Ustawie o ofercie publicznej, takie ograniczenie prawa gtosu nie istnieje. Wspomnianego ograniczenia prawa gtosu
nie stosuje sie réwniez do:
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D akcjonariuszy posiadajgcych uprzywilejowane akcje serii A,

D banku depozytowego, ktéry na podstawie umowy ze Spdtkg wyemitowat w zwigzku z akcjami Spétki kwity
depozytowe, w przypadku wykonywania przez taki podmiot prawa gtosu z akcji, ktére stanowity podstawe do
wyemitowania kwitéw depozytowych,

» akcjonariusza, ktory posiadajgc akcje uprawniajgce do nie wiecej niz 20% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu ogtosit zgodnie z przepisami Ustawy o ofercie publicznej wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz
lub zamiane wszystkich akcji Spotki i w ramach takiego wezwania nabyt akcje uprawniajgce, tgcznie z dotychczas
posiadanymi przez niego akcjami Spétki, do wykonywania co najmniej 75% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu. Przy obliczaniu udziatdw akcjonariusza w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu, o
ktérych mowa w zdaniu poprzednim, przyjmuje sie, ze wspomniane (20-procentowe) ograniczenie prawa gtosu nie
istnieje.

Zgodnie z §17 ust. 5 Statutu udziat gtoséw podmiotéw zagranicznych i podmiotow kontrolowanych przez podmioty
zagraniczne na Walnym Zgromadzeniu nie moze przekroczy¢ 49%. Ograniczenie to nie ma zastosowania w
odniesieniu do podmiotéw majgcych siedzibe lub miejsce zamieszkania w panstwie cztonkowskim Europejskiego
Obszaru Gospodarczego.

Przy podejmowaniu uchwaty o wycofaniu akcji Spétki z obrotu publicznego na kazdg akcje, bez wzgledu na jej
uprzywilejowanie, przypada jeden gtos.

Zgodnie z §7 ust. 1 Statutu, poza akcjami imiennymi serii A, na kapitat zaktadowy Spétki sktadajg sie akcje zwykte serii
BiD, imienne i na okaziciela. Akcje imienne serii A uprzywilejowane sg w ten sposdb, przy uwzglednieniu wyzej
wspomnianych zastrzezen, ze kazda z nich uprawnia do pieciu gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Zgodnie z §11 ust. 1 Statutu zbycie lub zamiana uprzywilejowanych akcji serii A na akcje na okaziciela wymaga
pisemnej zgody wifascicieli co najmniej 50% uprzywilejowanych akcji serii A wpisanych do ksiegi akcyjnej w dniu
ztozenia wniosku o wyrazenie zgody na zbycie lub zamiane uprzywilejowanych akcji serii A na akcje na okaziciela. W
ciggu 14 dni od dnia otrzymania wniosku, Zarzad jest obowigzany doreczy¢ odpis wniosku kazdemu z wtascicieli
uprzywilejowanych akcji serii A, ktérzy sg uprawnieni do wyrazenia zgody, na adres akcjonariusza wpisany w ksiedze
akcyjnej.

Kandydatéw na cztonkéw Rady Nadzorczej majg prawo zgtasza¢ akcjonariusze posiadajgcy uprzywilejowane akcje
serii A lub akcjonariusze, ktérzy na ostatnim walnym zgromadzeniu, przed zgtoszeniem kandydatur, udokumentowali
prawo do nie mniej niz 5% gtoséw i posiadajg w chwili zgtoszenia kandydatur nie mniej niz 5% kapitatu zaktadowego
Spoétki (§ 21 ust. 1 lit. a Statutu). W przypadku ztozenia rezygnacji przez cztonka Rady Nadzorczej pozostali
cztonkowie organu moga w drodze kooptacji powotaé nowego cztonka, ktéry swoje czynnosci bedzie sprawowac do
czasu wyboru cztonka Rady Nadzorczej przez walne zgromadzenie, nie dtuzej jednak niz do uptywu wspdlnej kadencji
Rady Nadzorczej. Odwotanie (usuniecie) cztonka Rady Nadzorczej przed uptywem jego kadencji moze nastgpic
uchwatg walnego zgromadzenia podjetg zwykta wiekszoscig gtosdw, z zastrzezeniem, ze do czasu ustania
przywilejow akcji serii A, za przyjeciem takiej uchwaty oddanych zostanie 80% gtoséw przypadajgcych na wszystkie
uprzywilejowane akcje serii A.

Informacje na temat uprawnien walnego zgromadzenia i praw akcjonariuszy odnosnie powotywania i odwotywania
cztonkdéw Zarzadu sg zawarte w dalszej czesci niniejszego dokumentu.

Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest niedopuszczalna.

Prawa akcjonariuszy Spotki, w tym prawa akcjonariuszy mniejszosciowych, wykonywane sg w zakresie i w sposéb
zgodny z przepisami kodeksu spoétek handlowych.

Realizujac zasade przejrzystosci, efektywnej polityki informacyjnej oraz starajac sie zapewni¢ wszystkim
akcjonariuszom rowny dostep do informacji o Spotce, Agora S.A. prowadzi transmisje obrad Walnego Zgromadzenia
przez internet, w jezyku polskim i angielskim.

W obradach walnego zgromadzenia Spotki uczestniczg zawsze przedstawiciele Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz
biegtego rewidenta Spétki.
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3. SKLAD 0SOBOWY I ZASADY DZIALANIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH
SPOLKI ORAZ ICH KOMITETOW.

3.1.Zarzad

Zarzad Spotki dziata w oparciu o przepisy kodeksu spotek handlowych oraz Statutu. Zgodnie ze Statutem, Zarzad
sktada sie z od trzech do szesciu cztonkdw, ktorych doktadng liczbe okreslajg akcjonariusze posiadajgcy wiekszosé
uprzywilejowanych akcji serii A, a po ustaniu przywilejéw w stosunku do tych akcji, Rada Nadzorcza (§ 28 Statutu).
Na dzien przedstawienia niniejszego Sprawozdania Zarzadu, w sktad Zarzadu Spétki wchodza:

- Bartosz Hojka — Prezes Zarzadu,
- Tomasz Jagietto - Cztonek Zarzadu,
- Grzegorz Kossakowski — Cztonek Zarzadu,

- Robert Musiat — Cztonek Zarzadu.

Bartosz Hojka

Cztonek zarzadu Agory od 28 czerwca 2013 r. Od 2005 roku cztonek zarzadu i dyrektor zarzadzajgcy Grupy Radiowej
Agory Sp. z o.0. (dalej "GRA") obejmujgcej Radio Ztote Przeboje, Rock Radio oraz Radio TOK FM, ktérego GRA jest
wiekszosciowym udziatowcem. Przeprowadzit restrukturyzacje, ktéra zaowocowata skokowg poprawg rentownosci
segmentu radiowego. Pod jego kierownictwem radio TOK FM stato sie jednym z najbardziej opiniotwdrczych
medidow w Polsce. GRA zwiekszyta skale swojej dziatalnosci oraz rozwineta, pod markami Tuba.FM i Tuba.TV,
innowacyjng oferte w internecie, na urzadzeniach mobilnych i w SMART TV. Ponadto GRA zatozyta Doradztwo
Mediowe - lidera rynku posrednictwa reklamowego w radiu, kinach oraz poszerzyta dziatalnos¢ o nowe obszary,
m.in. dziatalno$¢ SVG Studio.

Prace w Agorze rozpoczat w 1998 r. Od samego poczatku swojej kariery zawodowej zwigzany z mediami
elektronicznymi, m.in. jako redaktor w katowickim radiu TOP oraz w osrodku regionalnym TVP w Katowicach.

Urodzony w 1974 r., absolwent dziennikarstwa na Uniwersytecie Slaskim. Od 2010 r. wyktadowca na Wydziale Radia
i Telewizji Uniwersytetu Slaskiego.

Tomasz Jagietto

Cztonek zarzadu Agory od 28 czerwca 2013 r. Tomasz Jagietto jest zatozycielem i prezesem zarzadu spétki Helios S.A.,
jednego z najwiekszych operatoréw kinowych w Polsce. Wspottwérca sukcesu spotki, od poczatku odpowiedzialny za
jej rozwdj i strategie. Reprezentowat spotke podczas transakcji nabycia w 2007 roku sieci 5 kin Kinoplex oraz podczas
transakcji nabycia wiekszosciowego pakietu akcji spotki przez Agore S.A. w 2010 roku. Byt jednym z pomystodawcow
powotania spotki Next Film Sp. z 0.0., dzieki ktérej Helios poszerzyt swojg dziatalnos¢ o dystrybucje filmowa.

Od pazdziernika 2011 r. sekretarz Rady Polskiego Instytutu Sztuki Filmowej, wczesniej wieloletni cztonek zarzadu
Stowarzyszenia Kina Polskie.

Urodzony w 1967 r., absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu tdédzkiego oraz Wydziatu Prawa Uniwersytetu w
Edynburgu.

Grzegorz Kossakowski

Cztonek zarzadu Agory S.A. od 8 stycznia 2009 r., natomiast w samej spotce od listopada 2000 r. Prace w Agorze
zaczynat od funkgcji kierownika ds. transakcji w pionie nowych przedsiewzie¢, nastepnie w latach 2009 - 2012 petnit
funkcje dyrektora finansowego spotki.

W latach 1996 - 2000 pracowat w firmie doradczej Arthur Andersen w dziale doradztwa inwestycyjnego (Corporate
Finance). W trakcie pracy w Arthur Andersen prowadzit szereg doradczych projektdow inwestycyjnych zwigzanych
m.in. z pozyskiwaniem kapitatu dla spétek, gtdwnie z sektora TMT.

Urodzony w 1972 r., absolwent Akademii Ekonomicznej w Poznaniu (dyplom "Summa Cum Laude") oraz Manchester
Business School (dyplom MBA z wyrdznieniem). Uczestnik podyplomowego programu dla kadry zarzgdzajgcej
(Advanced Executive Program) na Northwestern University oraz Kellogg School of Management.
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Robert Musiat

Cztonek zarzadu Agory od 28 czerwca 2013 r. Dyrektor pionu druku Agory od 2001 r., od lipca 2003 r. cztonek
zarzadu Agory-Poligrafii Sp. z o0.0. Nadzorowat funkcjonowanie trzech drukarni Agory nalezgcych do
najnowoczesniejszych drukarni prasowych w Polsce, drukujgcych w technologii coldset i heatset.

Prace w Agorze rozpoczat w 1994 r. Odpowiadat za wykorzystanie mocy produkcyjnych parku maszynowego oraz za
poszerzanie dziatalnosci poligraficznej spotki o nowe rynki. W latach 2005 - 2008 petnit funkcje prezesa Polskiej I1zby
Druku.

Urodzony w 1970 r., absolwent Wydziatu GiK Politechniki Warszawskiej - specjalnos¢ poligrafia, oraz
podyplomowych studiéw menedzerskich w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie.

Kadencja Zarzadu trwa 5 lat (§29 ust. 1 Statutu). Rada Nadzorcza w konsultacji z Prezesem Zarzadu ustala
wynagrodzenie oraz inne sSwiadczenia dla Cztonkéw Zarzadu. Zgodnie z §27 Statutu Spétki, Zarzad kieruje
dziatalnoscig Spotki oraz reprezentuje jg na zewnatrz. Do zakresu dziatania Zarzgdu nalezg wszelkie sprawy zwigzane
z prowadzeniem spraw Spotki, niezastrzezone do kompetencji innych wtadz Spétki. Uchwaty Zarzadu zapadajg zwykta
wiekszoscig gtosow (§34 ust. 1 Statutu). Do sktadania oSwiadczen woli w zakresie praw i obowigzkéw majgtkowych
Spotki oraz podpisywania w jej imieniu upowazniony jest kazdy Cztonek Zarzadu jednoosobowo. Organizacje i sposdb
dziatania Zarzadu okresla szczegdtowo regulamin organizacji i pracy Zarzadu.

Zgodnie z §35 Statutu, cztonkdw Zarzgdu obejmuje zakaz konkurencji. W szczegdlnosci nie mogg oni zajmowac sie
interesami w podmiocie konkurencyjnym oraz uczestniczy¢ w takim podmiocie jako jego cztonek, wspdlnik,
akcjonariusz lub cztonek witadz. Zakaz ten nie obejmuje uczestnictwa Cztonkdéw Zarzadu w organach nadzorczych i
zarzadzajgcych podmiotéw konkurencyjnych, z ktdrymi Spoétka jest bezposrednio lub posrednio powigzana
kapitatowo oraz nabywania przez nich nie wiecej niz 1% papieréw wartosciowych spétek publicznych prowadzacych
dziatalnos¢ konkurencyjna.

3.2. Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spoétki dziata w oparciu o przepisy kodeksu spétek handlowych oraz Statutu. Zgodnie z §18 ust. 1
Statutu, Rada Nadzorcza Spétki sktada sie z nie mniej niz szesciu i nie wiecej niz dziesieciu cztonkdw.
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej powotuje Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg wybrac
sposrod siebie zastepce przewodniczgcego lub osoby petnigce inne funkcje (§18 ust. 2 Statutu).

Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na wspdlng trzyletnig kadencje. W zwigzku z powyzszym, kadencja
obecnej Rady Nadzorczej wygasnie z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Spotki zatwierdzajgcego sprawozdanie
finansowe za 2015 r.

Na dzien przedstawienia niniejszego Sprawozdania Zarzadu w sktad Rady Nadzorczej Spétki wchodzg:
- Andrzej Szlezak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

- Dariusz Formela — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Pawet Mazur - Cztonek Rady Nadzorczej,

- Wanda Rapaczynski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Tomasz Sielicki — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Stawomir S. Sikora — Cztonek Rady Nadzorczej.

dr hab. Andrzej Szlezak

Andrzej Szlezak prace w SK&S rozpoczat krétko po jej powstaniu w 1991 r. W 1993 r. zostat w niej partnerem, zas w
1996 r. starszym partnerem. W ramach dziatalnosci w SK&S uczestniczyt w obstudze prawnej szeregu transakcji
prywatyzacyjnych oraz restrukturyzacji wielu sektoréw przemystu polskiego i bankowosci, nadzorowat liczne
projekty z obszaru fuzji i przeje¢, brat udziat w projektach typu greenfield, sporzadzat liczne projekty dokumentacji
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transakcyjnej oraz byt autorem wielu ekspertyz prawnych z obszaru prawa cywilnego i handlowego. Jest arbitrem
Sadu Arbitrazowego przy Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie i wiceprzewodniczgcym jego Rady Arbitrazowej;
byt wielokrotnie powotywany jako arbiter w sporach prowadzonych przed Miedzynarodowym Trybunatem
Arbitrazowym ICC w Paryzu. Dr hab. Andrzej Szlezak jest autorem licznych publikacji, w tym obcojezycznych, z
dziedziny prawa cywilnego i handlowego. Andrzej Szlezak uzyskat stopienn magistra filologii angielskiej na Wydziale
Filologicznym i magistra prawa na Wydziale Prawa Uniwersytetu im. A. Mickiewicza w Poznaniu. W latach 1979-81
odbyt aplikacje sedziowskg w Sadzie Wojewddzkim w Poznaniu. Od 1979 r. byt pracownikiem naukowym Instytutu
Prawa Cywilnego UAM, w ktérym obronit prace doktorska oraz rozprawe habilitacyjng z zakresu prawa cywilnego. W
1994 r. powotany zostat na stanowisko profesora UAM, na ktérym pozostawat do momentu odejscia z Wydziatu
Prawa w 1996 r. Dr hab. A. Szlezak byt stypendystg wielu zagranicznych uczelni, w tym uniwersytetéw w Oxfordzie i
Michigan. Obecnie dr hab. A. Szlezak jest profesorem Szkoty Wyzszej Psychologii Spotecznej (SWPS) w Warszawie.
Andrzej Szlezak posiada rozlegtg znajomos¢ przepisdéw prawa, a w szczegdlnosci przepisdow prawa spoétek i prawa
handlowego, co jest szczegdlnie przydatne dla sprawowania funkcji cztonka Rady Nadzorczej Agory S.A.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wybrato pana Andrzeja Szlezaka na Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Agory
S.A. W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Pan Andrzej Szlezak jest cztonkiem Komisji ds. Osobowych i
Wynagrodzen.

Jesli chodzi o niezaleznos¢ cztonkéw Rady Nadzorczej oraz Komitety dziatajgce przy Radzie Nadzorczej — kwestie te
zostaty omowione w oddzielnej sekcji raportu.

Dariusz Formela

Od 2012 r. prezes zarzagdu PKM DUDA S.A. odpowiedzialny za opracowanie i wdrozenie strategii tej spotki. W latach
2009 - 2012 petnit funkcje cztonka zarzgdu PKM DUDA S.A. oraz prezesa zarzadu spotki CM Makton S.A. W latach
1998 - 2008 byt zwigzany z grupa kapitatowg ORLEN, gdzie petnit rowniez funkcje cztonka zarzadu spétki PKN ORLEN i
Mozejki Nafta, odpowiedzialnego m.in. za nadzér nad spétkami z grupy kapitatowej i integracje posiadanych
aktywoéw kapitatowych. Odpowiadat za opracowanie i wdrozenie planu restrukturyzacji w grupie kapitatowej ORLEN.
Dariusz Formela zasiada w Komitecie Audytu spétki Avia Solutions Group S.A. Jest absolwentem Wydziatu Prawa i
Administracji na Uniwersytecie Gdanskim. Uzyskat réwniez dyplom MBA University of Bradford i WSPIZ im. L.
Kozminskiego.

W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Pan Dariusz Formela jest cztonkiem Komitetu Audytu.

Pawet Mazur

Adwokat, wspdlnik kancelarii Wardynski i Wspdlnicy, zwigzany z kancelarig od 2010 r. Od 2013 r. kieruje biurem
praktyki w Krakowie. Zajmuje sie prowadzeniem postepowan sgdowych i arbitrazowych, specjalizuje sie w zakresie
prawa gospodarczego, inwestycji zagranicznych, prawa lotniczego i sportowego. Jest cztonkiem International Bar
Association. W latach 2008-2011 byt cztonkiem Rady Nadzorczej PLL LOT S.A. i Przewodniczgcym Komitetu ds. Floty,
a w latach 1996-1997 Wiceprzewodniczgcym Rady Nadzorczej C. Hartwig Gdynia S.A. w Katowicach. Ukonczyt z
wyrdznieniem Wydziat Prawa Uniwersytetu Jagiellonskiego. Odbyt réwniez kurs prawa gospodarczego na
Uniwersytecie Londynskim, kurs miedzynarodowej ochrony Praw Cztowieka na De Paul University w Chicago oraz
staze w renomowanych kancelariach zagranicznych. Od 1993 roku prowadzi praktyke adwokacka, w latach 2000-
2010 byt wspdlnikiem zarzadzajgcym Kancelarii Prawniczej Cabata Mazur Grochowska z siedzibg w Nowym Saczu i
oddziatami w Krakowie i Gorlicach.

W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Pan Pawet Mazur jest cztonkiem Komitetu Audytu.
Wanda Rapaczynski

Zwigzana z Agorg niemal od poczatku jej istnienia, w latach 1998-2007 oraz w okresie od 28 czerwca 2013 roku do
12 marca 2014 r. petnita funkcje prezesa zarzadu. Pod jej przywddztwem Agora wyrosta na jedng z najwiekszych i
najbardziej znanych spétek medialnych w Europie Srodkowo-Wschodniej. Po zaprzestaniu petnienia funkcji prezesa
zarzagdu w 2007 r. pozostata z nig zwigzana jako doradca rady nadzorczej spétki do momentu jej powotania do sktadu
organu nadzorczego. W latach 2009 - 2013 cztonek rady nadzorczej Spotki. Reprezentowata Agore w European
Publishers Council i w Polskiej Konfederacji Pracodawcéw Prywatnych LEWIATAN, gdzie petnita funkcje cztonka rady
gtéwnej oraz cztonka rady nadzorczej Polskiego Zwigzku Pracodawcow Prywatnych Medidw i Reklamy. W latach
1984-1992 kierowata dziatem rozwoju nowych produktow w Citibank NA w Nowym Jorku. Wczesniej przez dwa lata
byta dyrektorem projektu badawczego na wydziale psychologii Yale University, a w latach 1977-1979 pracownikiem
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naukowym Educational Testing Service w Princeton, New Jersey. Kariere zawodowa zaczynata jako wyktadowca
psychologii na uniwersytetach w Nowym Jorku i Connecticut. Od 2008 r. jest cztonkiem Rady Nadzorczej Adecco S.A,,
szwajcarskiej spotki gietdowej o miedzynarodowym zasiegu, zajmujgcej sie dziatalnoscig rekrutacyjng. Petni w niej
funkcje przewodniczacej Komitetu Corporate Governance. Przez wiele lat zasiadata w Radzie Central European
University w Budapeszcie, gdzie kierowata Komisjg ds. Audytu. Byta wieloletnim cztonkiem International Advisory
Council w Brookings Institution w Waszyngtonie. Od 2002 r. nalezy do Polskiej Grupy w Trilateral Commission.
Powyzsza dziatalnosc¢ nie jest konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Spétki.

Urodzona w 1947 r. W 1977 r. otrzymata tytut doktora psychologii City University of New York. Absolwentka Yale
University, School of Organization and Management, gdzie w 1984 r. uzyskata tytut Master of Private & Public
Management.

W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Pani Wanda Rapaczynski jest cztonkiem Komisji ds. Osobowych i
Wynagrodzen.

Tomasz Sielicki

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Sygnity S.A. Ponadto jest cztonkiem m.in. Rady Gtdwnej Polskiej Konfederacji
Pracodawcéw Prywatnych LEWIATAN, Trilateral Commission, Rady Fundacji Wspdlna Droga, Rady Programowej
Akademii Lideréw Rynku Kapitatowego im. Lestawa Pagi oraz Rady Instytutu Spraw Publicznych, a takze cztonkiem
zarzadu Polskiego Komitetu Olimpijskiego. W Sygnity S.A. (dawniej ComputerLand S.A.) pracowat od powstania
spotki w 1991 r., od 1992 do 2005 r. petnit funkcje Prezesa Zarzadu, a nastepnie przez 2 lata petnit funkcje
Prezydenta Grupy Sygnity (dawniej Grupy ComputerlLand). Jest powszechnie uznawany za twérce sukcesu firmy. Od
2007 r. wchodzi w sktad Rady Nadzorczej Sygnity S.A.

W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Pan Tomasz Sielicki jest cztonkiem Komitetu Audytu.
Stawomir S. Sikora

Stawomir S. Sikora jest Prezesem Zarzadu Banku Handlowego w Warszawie S.A. Od marca 2005 r. petni funkcje Chief
Executive Officer i Citigroup Country Officer, odpowiadajgc za cato$¢ operacji Citigroup w Polsce. W latach 2005 -
2008 roku byt cztonkiem Citigroup Management Committee w Nowym Jorku. Jest Wiceprezydentem Polskiej
Konfederacji Pracodawcéw Prywatnych Lewiatan, a takze cztonkiem Emerging Markets Advisory Council w
International Institute of Finance w Waszyngtonie. Absolwent Szkoty Gtéwnej Planowania i Statystyki (obecnie
Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie). W 1989 r. studiowat na Uniwersytecie w Kolonii (RFN) w ramach programu
doktorskiego Fundacji Konrada Adenauera. Stawomir S. Sikora posiada unikalne doswiadczenie zawodowe w
zakresie zarzgdzania duzymi organizmami gospodarczymi, co jest szczegdlnie przydatne dla sprawowania funkcji
cztonka Rady Nadzorczej Agory S.A.

W ramach Rady Nadzorczej Agory S.A. Pan Stawomir S. Sikora jest cztonkiem Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen.

Zgodnie z §20 ust. 4 Statutu, co najmniej potowa cztonkéw Rady Nadzorczej to cztonkowie niezalezni. Obecnie w
Radzie Nadzorczej Spotki wiekszos¢ cztonkéw Rady Nadzorczej ma status niezaleznych cztonkéw. Do szczegdlnych
kompetencji Rady Nadzorczej Agory nalezy m. in. ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz
sprawozdania finansowego Spoétki, ocena wnioskéw Zarzgdu dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty,
ustalanie, w porozumieniu z Prezesem Zarzadu, wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu, wybér biegtego rewidenta i
wyrazanie zgody na warunki istotnych transakcji Spétki z podmiotami powigzanymi. Zgodnie z §23 ust. 8 Statutu,
posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sg przynajmniej raz na kwartat. Przewodniczacy zwotuje takze posiedzenia
Rady Nadzorczej na zadanie Zarzadu Spoétki, wyrazone w formie uchwaty, lub na zgdanie kazdego cztonka Rady
Nadzorczej. Posiedzenia Rady Nadzorczej mogg by¢ prowadzone przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos¢, w sposdb umozliwiajgcy porozumienie sie wszystkich uczestniczacych w nim
cztonkdéw. Za miejsce posiedzenia przeprowadzonego przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania
sie na odlegtos¢ uznaje sie miejsce pobytu prowadzacego posiedzenie.

Zgodnie z §23 ust. 5 Statutu, uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw przy obecnosci co
najmniej ponad potowy cztonkdéw Rady Nadzorczej.
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3.3 Komitet i komisja dzialajace w ramach Rady Nadzorczej

W ramach Rady Nadzorczej dziatajg: Komitet Audytu oraz Komisja ds. Osobowych i Wynagrodzen, powotane zgodnie
ze Statutem Spotki, ktére petnig funkcje doradcze dla Rady Nadzorczej. Kompetencje i tryb dziatania Komitetu
Audytu oraz Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen zostaty okreslone regulaminami tych ciat przyjetych uchwatami
Rady Nadzorczej. Na dzien przedstawienia niniejszego Raportu sktad komitetu i komisji ksztattuje sie w nastepujacy
sposob:

(i) Komitet Audytu:

- Tomasz Sielicki — p.o. przewodniczgcego Komitetu Audytu,
- Pawet Mazur,

- Dariusz Formela

Do kompetencji Komitetu Audytu nalezy sprawowanie czynnosci nadzorczych w zakresie monitorowania
sprawozdawczosci finansowe] Spoétki i Grupy Agora oraz czynnosci rewizji finansowej, sprawowanie czynnosci
nadzorczych w zakresie monitorowania systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzgdzania
ryzykiem oraz sprawowanie czynno$ci nadzorczych w zakresie monitorowania niezaleznosci audytoréw
zewnetrznych.

Komitet Audytu w celu realizacji przyznanych kompetencji moze zgdac przeditozenia przez Spdtke okreslonej
informacji z zakresu ksiegowosci, finanséw, audytu wewnetrznego i zarzadzania ryzykiem, niezbednych do
wykonywania czynnosci Komitetu Audytu oraz badac¢ dokumenty Spoéfki.

Komitet Audytu odbywa posiedzenia, w miare potrzeb, co najmniej cztery razy w roku.

Posiedzenia Komitetu Audytu s3 zwotywane przez jego przewodniczacego z wtasnej inicjatywy lub na wniosek
cztonka Komitetu Audytu, a takze na wniosek Zarzgdu, wewnetrznego lub zewnetrznego audytora. Posiedzenia
Komitetu Audytu mogg zostac zwotane takze przez Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

Komitet Audytu przedktada Radzie Nadzorczej swoje wnioski, stanowiska i rekomendacje w terminie umozliwiajgcym
podjecie przez Rade Nadzorczg odpowiednich dziatan, jak réwniez roczne i pétroczne sprawozdania ze swojej
dziatalnosci w danym roku obrotowym oraz ocene sytuacji Spotki w obszarach bedacych w zakresie jego
kompetenc;ji.

Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 3 kwietnia 2014 r., oraz zgodnie z postanowieniami Statutu, 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, ktéry zbada sprawozdania finansowe za rok 2014, 2015 i 2016.

(ii) Komisja ds. Osobowych i Wynagrodzen:

- Stawomir S. Sikora — przewodniczgcy Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen,
- Wanda Rapaczynski,

- Andrzej Szlezak.

Zgodnie z Regulaminem Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen do jej zadan nalezy okresowa ocena zasad
wynagradzania cztonkdw Zarzadu i przekazywanie Radzie Nadzorczej odpowiednich rekomendacji w tym zakresie,
sporzadzanie rekomendacji co do wysokosci wynagrodzen oraz przyznawanie dodatkowych s$wiadczen dla
poszczegdlnych cztonkdéw Zarzadu w celu ich rozpatrzenia przez Rade Nadzorcza.

Komisja ds. Osobowych i Wynagrodzen przekazujgc Radzie Nadzorczej powyzsze rekomendacje, powinna okresla¢
wszystkie formy wynagrodzenia, w szczegdlnosci wynagrodzenie state, system wynagradzania za wyniki oraz
odprawy. Dodatkowo do kompetencji Komisji ds. Osobowych i Wynagrodzen nalezy doradzanie Radzie Nadzorczej w
zakresie kryteriow wyboru i procedur powotywania cztonkéw Zarzgdu w przypadkach przewidzianych w Statucie
Spotki, doradzanie Radzie Nadzorczej w zakresie procedur umozliwiajgcych zapewnienie wtasciwej sukcesji cztonkdéw
Zarzadu w przypadkach przewidzianych w Statucie Spéfki.

Posiedzenia Komisji ds. Osobowych i wynagrodzen odbywajg sie tak czesto, jak jest to niezbedne dla jej
prawidtowego funkcjonowania, co najmniej raz w roku.
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Posiedzenia Komisji s3 zwotywane przez jej Przewodniczacego z wtasnej inicjatywy lub na wniosek cztonka Komisji,
cztonka Rady Nadzorczej lub Prezesa Zarzadu Spétki. Posiedzenia Komisji mogg zosta¢ zwotane takie przez
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Komisja przedktada Radzie Nadzorczej swoje wnioski, stanowiska i rekomendacje w terminie umozliwiajgcym
podjecie przez Rade Nadzorcza odpowiednich dziatan oraz coroczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci w danym
roku obrotowym oraz ocene sytuacji Spotki w obszarach bedacych w zakresie jej kompetencji.

4. OPIS PODSTAWOWYCH CECH STOSOWANYCH W SPOLCE SYSTEMOW KONTROLI
WEWNETRZNE] I ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH I SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH.

Zarzady spoétek z Grupy sg odpowiedzialne za systemy kontroli wewnetrznej funkcjonujgce w poszczegélnych
spoétkach i skutecznos¢ ich funkcjonowania w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych
przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009r. z
pdzniejszymi zmianami w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim.

Nadzoér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportow okresowych w
poszczegdlnych spotkach Grupy sprawuje odpowiednio Dyrektor Finansowy spotki dominujgcej badz dyrektor
finansowy/zarzad odpowiedniej spotki. Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem rocznych i srédrocznych
sprawozdan finansowych odpowiedzialny jest dziat Sprawozdawczosci Finansowej, funkcjonujgcy w pionie
finansowo-administracyjnym Spétki oraz dziaty finansowo — ksiegowe poszczegdlnych spodtek Grupy. Spétka na
biezgco $ledzi zmiany wymagane przez przepisy i regulacje zewnetrzne odnoszace sie do wymogéw
sprawozdawczosci gietdowej i przygotowuje sie do ich wprowadzenia ze znacznym wyprzedzeniem czasowym.

Co miesigc, po zamknieciu ksigg, wsrdod cztonkdw Zarzadu Spoétki dominujacej oraz kadry kierowniczej Grupy
dystrybuowane sg raporty z informacjg zarzadczg analizujgce kluczowe dane finansowe i wskazniki operacyjne
segmentow biznesowych. W trybie miesiecznym organizowane sg rowniez spotkania Zarzadu z kadrg kierownicza, w
celu omdwienia wynikdw Spétki i Grupy w podziale na poszczegdlne segmenty oraz piony.

Dane finansowe bedace podstawg jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych oraz raportéw
okresowych pochodzg z systemow ksiegowo-finansowych, w ktérych rejestrowane sg transakcje zgodnie z polityka
rachunkowg Spotki i Grupy (zatwierdzong przez Zarzad) opartg na Miedzynarodowych Standardach
Sprawozdawczosci Finansowej. Sprawozdania wg. Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
(dawniej: Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci) Spotka przygotowuje od 1992 r.

Sporzgdzone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe Spétki oraz Grupy sg przekazywane
Dyrektorowi Finansowemu do wstepnej weryfikacji, a nastepnie Zarzadowi do ostatecznej weryfikacji.
Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe przed ich publikacjg przekazywane sg rowniez do cztonkéw
Komitetu Audytu.

Przynajmniej raz na kwartat odbywajg sie posiedzenia Rady Nadzorczej, w trakcie ktérych, w zaleznosci od zapytan
przedstawianych przez cztonkéw Rady Nadzorczej, Zarzad udziela informacji dotyczgcych kluczowych danych
finansowych i wskaznikéw operacyjnych segmentéw biznesowych.

Skonsolidowane i jednostkowe roczne i potroczne sprawozdania finansowe podlegaja odpowiednio niezaleznemu
badaniu oraz przegladowi przez biegtego rewidenta Spétki. Wyniki badania i przegladu prezentowane sg przez
biegtego rewidenta kierownictwu pionu finansowego (w tym Dyrektorowi Finansowemu) oraz publikowane w
raporcie biegtego rewidenta.

Whioski z badania i przeglagdu skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego przedstawiane sg
Komitetowi Audytu. Przedstawiciele Komitetu Audytu analizujg wyniki badania i przegladu na zamknietych
posiedzeniach z biegtym rewidentem Spétki, takze bez udziatu Zarzadu Spofki.

Biegty rewident dodatkowo przekazuje Komitetowi Audytu rekomendacje dotyczace usprawnien systemu kontroli
wewnetrznej w Spotce i Grupie, ktdre zostaty zidentyfikowane podczas audytu sprawozdan finansowych.
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Dodatkowo w Spétce funkcjonuje Dziat Audytu Wewnetrznego, ktérego jednym z gtéwnych zadan jest identyfikacja
ryzyk i stabosci kontroli wewnetrznej. Komitet Audytu na swoich posiedzeniach omawia wyniki pracy Audytu
Wewnetrznego z jego kierownikiem, takze bez udziatu Zarzadu Spétki.

Otrzymane rekomendacje biegtego rewidenta i Audytu Wewnetrznego s3 omawiane przez Komitet Audytu z
Zarzadem Spotki.
5. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH ZNACZNE PAKIETY AKCJI

Zgodnie z najlepszq wiedzqg Spotki, na dziern przekazywania niniejszego Sprawozdania Zarzgdu nastepujgcy
akcjonariusze mogli wykonywac ponad 5% gtosow na walnym zgromadzeniu Spotki:

% udziat w % udziat w

liczba akcji kapitale Ilczl:‘aa g‘;;)zs ow liczbie gtosow
zaktadowym na WZ

Agora-Holding Sp. z o.0.
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem 5401 852 11,33 22 528 252 34,77
z dnia 24 wrzesnia 2015 r. )
Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.
(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ztota Jesien
oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU) 7 594 611 15,93 7 594 611 11,72
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 27
grudnia 2012 r.)(1)
w tym:
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU Ziota
Jesien (zgodhnie z ostatnim zawiadomieniem z
dnia 27 grudnia 2012 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 7 sierpnia 2015 r.)(2)
Aegon Powszechne Towarzystwo Emerytalne
S.A. (Aegon Otwarty Fundusz Emerytalny)
(zgodnie z ostatnim zawiadomieniem z dnia 7
grudnia 2015 r.)

7 585 661 15,91 7 585 661 11,71

6 806 704 14,28 6 806 704 10,51

3283154 6,89 3283 154 5,07

(1) liczba akcji wg zawiadomienia akcjonariusza — stan na 27 grudnia 2012 r.; udziaty w gfosach i kapitale
zaktadowym Agory S.A. zostaty przeliczone przez Spotke po rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Spofki.

(2) liczba akcji wg zawiadomienia akcjonariusza — stan na 7 sierpnia 2015 r.; udziaty w gtosach i kapitale
zaktadowym Agory S.A. zostaty przeliczone przez Spotke po rejestracji kapitatu zaktadowego Spotki.

6. ZASADY POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA 0SOB ZARZADZAJACYCH ORAZ UPRAWNIENIA
0SOB ZARZADZAJACYCH, W SZCZEGOLNOSCI PRAWO DO PODJECIA DECYZJI 0 WYKUPIE LUB
EMISJI AKCJI

6.1. Powolywanie

Zgodnie z § 28 Statutu Zarzad powotywany jest przez Walne Zgromadzenie, z wyjatkiem powotania dodatkowych
cztonkéw Zarzadu w drodze kooptacji.

Z zastrzezeniem sytuacji, w ktérej nastepuje kooptacja dodatkowych cztonkdéw Zarzadu, Zarzad sktada sie z od trzech
do szesciu cztonkdw, przy czym doktadna liczba cztonkdéw okreslana jest przez akcjonariuszy posiadajgcych wiekszos¢
uprzywilejowanych akgcji serii A, a po ustaniu przywilejéw wszystkich akcji serii A - przez Rade Nadzorcza.
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W toku kadencji Zarzad moze w drodze kooptacji powotac nie wiecej niz dwéch dodatkowych cztonkéw; kooptacja
dodatkowych cztonkdw nastepuje uchwatg Zarzadu. W przypadku powotania cztonka Zarzgdu w drodze kooptac;ji,
Zarzad jest obowigzany na najblizszym zwyczajnym walnym zgromadzeniu umiesci¢ w porzadku obrad punkt
dotyczacy zatwierdzenia powotania nowego cztonka Zarzadu w drodze kooptacji i przedstawi¢ stosowny projekt
uchwaty. Jezeli walne zgromadzenie nie zatwierdzi powotfania nowego cztonka Zarzgdu w drodze kooptacji, mandat
tego cztonka Zarzadu wygasa z momentem zakonczenia tego walnego zgromadzenia.

Zgodnie ze Statutem cztonkami Zarzgdu muszg by¢ w wiekszosci obywatele polscy zamieszkali w Polsce.

Zgodnie z § 30 Statutu Agory S.A. kandydatow na cztonkéw Zarzadu majg prawo zgtaszaé wytgcznie akcjonariusze
posiadajacy uprzywilejowane akcje serii A, a po ustaniu przywilejow w stosunku do wszystkich tych akcji, Rada
Nadzorcza.

W przypadku, gdy osoby uprawnione do okreslenia liczby cztonkdw Zarzadu i zgtoszenia kandydatéw na cztonkow
Zarzadu nie skorzystajg z jednego albo obydwu z tych uprawnien, wéwczas uprawnienie, z ktérego nie skorzystano,
przystugiwac bedzie odpowiednio: dla okreslenia liczby cztonkéw Zarzadu - Walnemu Zgromadzeniu, a w przypadku
zgtaszania kandydatow - kazdemu akcjonariuszowi w trakcie Walnego Zgromadzenia.

6.2. 0dwotywanie

Zgodnie z § 31 Statutu odwotanie (usuniecie) poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu przed uptywem
kadencji moze nastgpi¢ z waznych powoddéw uchwatg Walnego Zgromadzenia podjetg zwyktg wiekszoscia gtoséw, z
zastrzezeniem ze do czasu ustania przywilejow akcji serii A, za przyjeciem takiej uchwaty oddanych zostanie 80%
gtosow przypadajacych na wszystkie uprzywilejowane akcje serii A. Uchwata o odwotaniu (usunieciu) cztonkéw
Zarzadu powinna okresla¢ przyczyny, z powodu ktdrych odwotanie nastepuje.

Cztonkowie Zarzadu powotani w drodze kooptacji mogg by¢ odwotani w sposdb przewidziany powyzej, albo uchwata
Zarzadu, przy czym osoby zainteresowane nie mogg gtosowaé w tej sprawie.

W przypadku odwotania czesci cztonkédw Zarzadu lub wygasniecia mandatu z innych przyczyn w toku kadenciji,
wybory uzupetniajgce beda przeprowadzone dopiero wéwczas, gdy liczba cztonkéw Zarzadu sprawujacych swoje
funkcje wyniesie mniej niz trzy osoby lub gdy wymdg by wiekszos¢ w sktadzie Zarzadu stanowili obywatele polscy
zamieszkali w Polsce przestanie by¢ spetniany.

Jezeli liczba cztonkdw Zarzadu bedzie nizsza od wymaganej zgodnie z ustepem poprzedzajgcym, Zarzad zobowigzany
bedzie bezzwtocznie zwota¢ nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w celu przeprowadzenia wyboréw uzupetniajacych.
Wybory uzupetniajagce moga odby¢ sie takie w trakcie zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jezeli zgodnie z
obowigzujacymi przepisami termin jego odbycia powinien nastgpi¢ w nieodlegtlym czasie, a zwotanie
nadzwyczajnego Zgromadzenia bytoby w takim przypadku niecelowe.

Przy wyborach uzupetniajacych stosowac sie bedzie zasady obowigzujgce przy powotywaniu cztonkdéw Zarzadu na
petng jego kadencje.

Zgodnie z § 33 ust. 1 Statutu cztonkowie Zarzagdu mogg wybrac¢ ze swego sktadu prezesa lub osoby petnigce inne
funkcje.

6.3. Uprawnienia os6b zarzadzajacych

Zgodnie z § 27 Statutu Spoétki, Zarzad Spoétki kieruje jej dziatalnoscia i reprezentuje jg na zewnatrz.
Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spoétki niezastrzezone do
kompetencji innych wtadz Spoéfki.

Prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji pozostaje w gestii Walnego Zgromadzenia Spoétki.

7. POSIADACZE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE UPRAWNIENIA
KONTROLNE W STOSUNKU DO EMITENTA

AKkcje serii A
Jedynym posiadaczem akcji serii A jest Agora Holding Sp. z 0.0. Do przedmiotowych akcji przypisany jest szereg

przywilejow, odnoszacych sie przede wszystkich do prawa gtosu, ustalania liczby cztonkéw Zarzadu, mozliwosci
przedstawiania kandydatdw na cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej, odwotywania ich, a takze udzielanie zgody na
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zbycie akcji serii A badZ zamiane ich na akcje na okaziciela. Kazda z akcji serii A uprawnia do 5 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.

Akcjonariusze posiadajacy uprzywilejowane akcje serii A majg wytgczne prawo zgtaszania kandydatéw na cztonkéw
Zarzadu oraz znajdujg sie wsréd ograniczonej liczby podmiotéow posiadajgcych wytgczne prawo zgtaszania
kandydatow na cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki Agora S.A. Moga takze okresla¢ doktadng liczbe cztonkéw Zarzadu.

Kolejne uprawnienie taczgce sie z posiadaniem akcji serii A dotyczy odwotywania cztonka Zarzadu i Rady Nadzorczej
przed uptywem jego kadencji. Moze ono nastgpi¢ w drodze podjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie.
Wymagana jest wtedy zwykta wiekszos¢ gtoséw, z zastrzezeniem ze do czasu ustania przywilejow akcji serii A, za
przyjeciem takiej uchwaty oddanych musi zostaé 80% gtoséw przypadajgcych na wszystkie uprzywilejowane akcje
serii A.

W Statucie Spétki Agora S.A. znajduje sie zastrzezenie, iz zaden akcjonariusz nie moze wykonywaé wiecej niz 20%
ogdlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu, przy czym przy ustalaniu obowigzkéw nabywcéw znacznych
pakietéw akcji przewidzianych w Ustawie o publicznym obrocie papierami wartosciowymi takie ograniczenie prawa
gtosu nie istnieje. Powyzszego ograniczenia prawa gtosu nie stosuje sie rowniez do akcjonariuszy posiadajgcych
uprzywilejowane akcje serii A.

Przy podejmowaniu uchwaty o wycofaniu akcji Spétki z obrotu publicznego na kazdg akcje, bez wzgledu na jej
uprzywilejowanie, przypada jeden gtos.

8. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH EMITENTA

Zgodnie ze Statutem Agory S.A. zbycie lub zamiana akcji serii A na akcje na okaziciela wymaga pisemnej zgody
wtascicieli co najmniej 50% uprzywilejowanych akcji serii A wpisanych do ksiegi akcyjnej w dniu ztozenia wniosku o
wyrazenie takiej zgody.

9. OGRANICZENIA W WYKONYWANIU PRAWA GLOSU

Zgodnie z zapisami Statutu Spétki, zaden akcjonariusz nie moze wykonywac¢ wiecej niz 20% ogolnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu. Przy ustalaniu obowigzkow nabywcow znacznych pakietéw akcji przewidzianych w Ustawie
o publicznym obrocie papierami wartosciowymi takie ograniczenie prawa gtosu nie istnieje. Ograniczenie prawa
gtosu, o ktérym mowa w zdaniu powyzej nie stosuje sie do:

a) akcjonariuszy posiadajgcych uprzywilejowane akcje serii A;

b) akcjonariusza, ktéry posiadajac akcje uprawniajace do nie wiecej niz 20% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu ogtosit zgodnie z przepisami Ustawy o publicznym obrocie papierami wartosciowymi wezwanie do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich akcji Spodtki i w ramach takiego wezwania nabyt akcje
uprawniajgce, tgcznie z dotychczas posiadanymi przez niego akcjami Spétki, do wykonywania co najmniej 75%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Przy obliczaniu udziatéw akcjonariusza w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, przyjmuje sie, ze ograniczenie prawa gtosu
przewidziane w § 17 ust. 1 Statutu Spétki nie istnieje.

Udziat gtosow podmiotéw zagranicznych i podmiotéw kontrolowanych przez podmioty zagraniczne na Walnym
Zgromadzeniu nie moze przekroczy¢ 49%. Ograniczenie to nie ma zastosowania w odniesieniu do podmiotéw
majgcych siedzibe lub miejsce zamieszkania w panstwie cztonkowskim Europejskiego Obszaru Gospodarczego.

Przy podejmowaniu uchwaty o wycofaniu akcji Spotki z obrotu publicznego na kazda akcje, bez wzgledu na jej
uprzywilejowanie, przypada jeden gtos.

10. ZASADY ZMIANY STATUTU AGORY S.A.

Statut Agory S.A. nie zawiera postanowien odmiennych od przepiséw Kodeksu spétek handlowych w zakresie zmiany
Statutu Spotki.
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J V1. 0SWIADCZENIA ZARZADU

1. 0SWIADCZENIE ODNOSNIE PRZYJETYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Zarzad Agory potwierdza, ze zgodnie z jego najlepszg wiedzg, roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlaja w
sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg Grupy Kapitatowej emitenta oraz jej wynik
finansowy.

Roczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy
Kapitatowej emitenta, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

2. OSWIADC’ZENIE ODNOSNIE WYBORU PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH DOKONUJACEGO BADANIA ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzad Agory potwierdza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujacy badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot
ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tego sprawozdania finansowego spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z
obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Warszawa, 1 kwietnia 2016 r.

Bartosz Hojka - Prezes Zarzgdu

Grzegorz Kossakowski - Cztonek Zarzqdu

Robert Musiaf - Cztonek Zarzqdu

Tomasz Jagietto - Cztonek Zarzqdu
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