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GRUPA AGORA
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
ZA PIERWSZE POLROCZE 2025 R.

PRZYCHODY 728,9 MLN Zi&,
EBITDA 118,5 MLN Zk,
STRATA NETTO 10,7 MLN Zt,
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE]J 84,4 MLN ZL

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujq okres styczen - czerwiec 2025 r., zas poréwnania mowiq
o dynamice w stosunku do analogicznego okresu 2024 r. Zrédta danych zostaly przedstawione na koricu czesci IV
niniejszego komentarza.

1 kwietnia 2024 r. nastqpita reorganizacja spotki Agora S.A. i przeniesienie zorganizowanych czesci przedsiebiorstwa,
w tym biznesow funkcjonujgcych dotychczas w ramach spoftki, do zaleznych spotek kapitatowych. Powyzsza zmiana nie
ma wptywu na pordwnywalnos¢ danych poszczegdlnych segmentdow, poniewaz juz w poprzednich kwartatach
przygotowujqc sie do tego procesu alokowano do segmentdéw biznesowych koszty czesci dziatow wspomagajgcych.

Powyzsza zmiana nie ma wpfywu na prezentacje wynikow Grupy.

W zwiqzku ze sprzedazq spotki Step Inside Sp. z 0.0. w dniu 7 pazdziernika 2024 r., dane spotki zostaty zaklasyfikowane
jako dziatalnos¢ zaniechana, w zwiqzku z tym wyniki Grupy Agora oraz Segmentu Film i Ksigzka (jezeli nie zostato
wskazane inaczej) nie zawierajq wynikéw spétki Step Inside Sp. z o.0. Dane poréwnawcze zostaty odpowiednio
przeksztatcone.

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

D Wdrugim kwartale 2025 r. Grupa Agora (,,Grupa”) osiggneta przychody w wysokosci 379,6 min zt - byty one wyzsze
0 16,8% od tych odnotowanych w drugim kwartale 2024 r.

Segmentem z najwiekszym wzrostem wartosci wptywdw byt segment Film i Ksigzka. Najistotniejszy wzrost
przychodéw odnotowata dziatalnos¢ kinowa, ktéra stanowita najwiekszg kategorie przychoddw tego segmentu.
Zalicza sie do niej przychody ze sprzedazy biletdw, ze sprzedazy barowej w kinach oraz ze sprzedazy reklam w
kinach. Wyzsze przychody wypracowata réwniez dziatalno$¢ filmowa segmentu oraz Wydawnictwo Agora.

Drugim segmentem pod wzgledem wzrostu wartosci przychoddéw drugiego kwartatu 2025 r. byt segment Radio.
Wyizsze przychody tego segmentu to efekt wzrostu wptywdw ze sprzedazy wtasnego czasu antenowego jak i
przychoddéw z ustugi posrednictwa w sprzedazy czasu antenowego w stacjach innych nadawcéw. Na poziom
przychoddw drugiego kwartatu 2025 r. miaty wptyw réwniez przychody z Loterii Radia Zet.

Kolejnym segmentem, ktdry w drugim kwartale 2025 r. osiggnat wptywy wyzsze niz w analogicznym okresie roku
ubiegtego byt segment Internet. Wyzsze byty wptywy ze sprzedazy reklam internetowych wypracowane przez
Gazeta.pl, a takze przychody ze sprzedazy pozostatych ustug internetowych - zaréwno w Gazeta.pl jaki i w spodtce
Yieldbird.

Prasa Cyfrowa i Drukowana w drugim kwartale odnotowata przychody nizsze niz rok wczesniej. O spadku wptywdw
segmentu zdecydowaty gtdwnie nizsze przychody ze sprzedazy ustug poligraficznych. Zmniejszyty sie takze
przychody ze sprzedazy wydawnictw (z papierowej i cyfrowej wersji dziennika). Wyzsze byty zas wptywy ze
sprzedazy reklam.

W drugim kwartale 2025 r. spadty réwniez przychody segmentu Reklama Zewnetrzna. Na ich negatywng dynamike
wptynety nizsze wptywy ze sprzedazy reklam oraz wptywy z pozostatej sprzedazy.
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D W pierwszym pdtroczu 2025 r. Grupa Agora (,,Grupa”) osiggneta przychody w wysokosci 728,9 min zt, czyli wyzsze
0 4,1% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2024 r.

Najistotniejszy wzrost przychoddéw w poréwnaniu z pierwszym potroczem ubiegtego roku odnotowat segment
Radio. Wyisze byty zaréwno przychody ze sprzedazy wiasnego czasu antenowego jak i przychody z ustugi
posrednictwa w sprzedazy czasu antenowego w stacjach innych nadawcéow. Na poziom przychodéw pierwszego
potrocza 2025 r. miaty wptyw réwniez przychody z Loterii Radia Zet.

Kolejnym obszarem, ktéry w okresie styczen - czerwiec 2025 r. odnotowat wptywy wyzsze niz rok wczesniej, byt
segment Film i Ksigzka. Wyzsze byty przychody z dziatalnosci kinowej, co byto zwigzane z wyzszymi wptywami ze
sprzedazy barowej, wyzszymi przychodami ze sprzedazy reklam w kinach oraz wyzszg sprzedazg biletéw w kinach
sieci Helios. W pierwszym pétroczu 2025 r. wyzsze wpltywy przyniosto rowniez Wydawnictwa Agora, nizsze
dziatalno$¢ filmowa segmentu.

W pierwszych dwdch kwartatach 2025 r. wzrosty réwniez wptywy segmentu Reklama Zewnetrzna. Na ich
pozytywna dynamike wptynety wyzsze przychody reklamowe, a szczegdlnie wptywy z kampanii realizowanych na
nosnikach typu citylight, digital oraz citytransport.

Prasa Cyfrowa i Drukowana to segment, w ktorym w pierwszym poétroczu 2025 r. odnotowano przychody nizsze
niz rok wczesniej. W najwiekszym stopniu rzutowato na to zmniejszenie wptywoéw z dziatalnosci poligraficznej.
Nizsze byly rowniez wptywy ze sprzedazy wydawnictw (w obu wersjach dziennika). Pozytywny wptyw na poziom
przychoddéw miat wzrost wptywdéw reklamowych.

Spadek przychodow segmentu Internet wynikat z nizszej sprzedazy reklam internetowych zanotowanych przez
spotke Yieldbird, a takze Gazeta.pl. Przychody z pozostatych ustug internetowych byty na wyzszym poziomie niz w
analogicznym okresie roku poprzedniego zaréwno w Yieldbird jak i w spétce Gazeta.pl.

D W drugim kwartale 2025 r. koszty operacyjne Grupy Agora zwiekszyty sie 0 14,6% i osiggnety poziom 358,4 min zt.

Film i Ksigzka to obszar, w ktérym w drugim kwartale 2025 r. odnotowano wzrost wszystkich kategorii kosztow
operacyjnych. Najwiekszg kategorie stanowity wydatki na ustugi obce i to one zwiekszyty sie najbardziej. Ich wzrost
zwigzany byt gtéwnie z dziatalnoscig kinowg — wyzsze koszty zakupu kopii filmowych oraz z dziatalnoscig filmowg -
wyzsze koszty wynagrodzenia wyptacanego producentom filméw w wyniku wyzszych wptywow z dystrybucji
filmow.

Kolejnym segmentem, ktéry w drugim kwartale 2025 r. odnotowat zwiekszenie kosztéw operacyjnych byt segment
Radio. W omawianym okresie najbardziej wzrosty koszty reklamy i reprezentacji (wyzsze naktady na kampanie
promocyjne Radia ZET i Radia Ztote Przeboje oraz nagrody Loterii Radia Zet). W okresie kwiecien — czerwiec 2025
r. istotnie wzrosty réwniez ustugi obce segmentu. Wptyw na te pozycje miaty gtdwnie koszty organizacji Loterii
Radia Zet oraz koszty zakupu czasu antenowego w stacjach nalezgcych do innych nadawcéw, w zwigzku ze
Swiadczong ustugg posrednictwa w sprzedazy reklam. W omawianym okresie wzrosty takze koszty amortyzacji oraz
wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikow.

W drugim kwartale 2025 r. wzrosty réwniez koszty operacyjne segmentu Internet. O wzroscie kosztow tego
segmentu zdecydowaty przede wszystkim wyzsze koszty ustug obcych. W wyniku wyzszych wydatkow w Gazeta.pl
zwiekszyty sie takze koszty reklamy i reprezentacji segmentu. W efekcie nizszego zatrudnienia spadty natomiast
koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikdw. Koszty amortyzacji pozostaty na ubiegtorocznym poziomie.

Kolejnym segmentem, ktdory w okresie kwiecien — czerwiec 2025 r. odnotowat wzrost kosztéw operacyjnych byta
Reklama Zewnetrzna. W omawianym okresie zwiekszyty sie wszystkie kategorie kosztow segmentu z wyjgtkiem
kosztdw zuzycia materiatdw i energii oraz wartosci sprzedanych towardw i materiatéw, ktére pozostaty na
ubiegtorocznym poziomie. Najmocniej wzrosty koszty amortyzacji, co wynika z zakwalifikowania do MSSF16 umow
o wyzszej tgcznej wartosci. Wyzsze koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw sg efektem wyzszych
wynagrodzen zasadniczych, wyzsze koszty ustug obcych to pochodna wzrostu kosztéw utrzymania systemu, a
wyzsze koszty reklamy i reprezentacji zwigzane byty ze sponsoringiem i reprezentacja.
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Segmentem, w ktérym w drugim kwartale 2025 r. spadty koszty operacyjne byt segment Prasa Cyfrowa i
Drukowana. Najwiekszy spadek w stosunku analogicznego okresu roku ubiegtego widoczny byt w kategorii zuzycie
materiatéw i energii oraz wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow. Spadek tej kategorii kosztowej zwigzany byt
z nizszymi kosztami papieru (nizsze jego zuzycie wynikajgce z nizszych wolumendéw produkcji), materiatow
bezposrednio produkcyjnych w zwigzku z zamknieciem technologii heatset oraz nizszymi kosztami energii
elektrycznej i gazu. Nizsze byty réwniez koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw. Wyzsze byty koszty
ustug obcych i amortyzacji. Koszty reklamy i reprezentacji ksztattowaty sie na ubiegtorocznym poziomie.

W okresie styczen — czerwiec 2025 r. koszty operacyjne Grupy Agora zwiekszyty sie o 3,6% i osiggnety poziom
701,3 min zt. Negatywny wptyw na poziom kosztéw poprzedniego roku miaty koszty przeprowadzenia procesu
restrukturyzacji w segmentach Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz Internet w tacznej wysokosci 8,3 min zi.

W $lad za rosngcymi przychodami koszty operacyjne wzrosty najbardziej w segmencie Radio. W omawianym
okresie zwiekszyty sie wszystkie kategorie kosztow segmentu, przy czym najistotniejszy wptyw na wzrost wydatkéw
w tym obszarze biznesowym miaty koszty reklamy i reprezentacji zwigzane z naktadami na kampanie promocyjne
Radia ZET, Radia Ztote Przeboje oraz Antyradio. Wptyw na te pozycje miaty réwniez nagrody Loterii Radia Zet oraz
wydatki na promocje sprzedazy.

Drugim segmentem pod wzgledem wzrostu wartosci kosztéw operacyjnych w pierwszym potroczu 2025 r. byt Film
i Ksigzka. Ich najwiekszy wzrost widoczny byt w pozycji wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw i zwigzany
byt z dziatalnoscig kinowa tj. wyzszymi kosztami wynagrodzen pracownikéw etatowych i wspétpracownikéw, w
efekcie wzrostu ptacy minimalnej oraz podwyzek. Wyzsze byty réwniez koszty wynagrodzen i $wiadczen w
Wydawnictwie Agora, przede wszystkim w zwigzku z organizacjg Festiwalu Piosenki Filmowej w Bydgoszczy oraz w
dziatalnosci filmowej. W okresie styczen — czerwiec 2025 r. wzrosty réwniez koszty zuzycia materiatow i energii oraz
wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw, koszty amortyzacji oraz ustug obcych. Spadty natomiast koszty
reklamy i reprezentacji.

Kolejnym segmentem, ktéry w pierwszych dwdch kwartatach 2025 r. odnotowat wzrost kosztéw operacyjnych byta
Reklama Zewnetrzna. W omawianym okresie zwiekszyty sie wszystkie kategorie kosztow segmentu z wyjgtkiem
kosztédw zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towardw i materiatdw. Najmocniej wzrosty koszty
wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw. Byt to gtownie efekt wyzszych wynagrodzen statych. Istotny
wzrost widoczny byt réwniez w kosztach ustug obcych i wynikat z wyzszych kosztéow utrzymania systemu.

Prasa Cyfrowa i Drukowana to segment, ktory w pierwszej potowie 2025 r. odnotowat spadek kosztéw
operacyjnych. Spadek zwigzany byt gtéwnie z nizszymi kosztami zuzycia materiatéw i energii oraz wartoscig
sprzedanych towardw i materiatéw. Nizsze byty rowniez koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow,
amortyzacji oraz reklamy i reprezentacji. W pordwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego wzrosty
natomiast koszty ustug obcych. W 2024 r. segment przeprowadzit proces restrukturyzacji. Koszty przeprowadzenia
tego procesu obcigzyty wynik pierwszego pétrocza 2024 r. kwotg 7,1 min zt.

Koszty operacyjne segmentu Internet pozostaty w pierwszym pétroczu 2025 r. na ubiegtorocznym poziomie.
Zmienita sie jedynie ich struktura. Wzrost kosztow ustug obcych zostat zniwelowany spadkiem pozostatych pozycji
kosztowych. W pierwszym pétroczu 2024 r. obszar Gazeta.pl ponidst koszty restrukturyzacji w wysokosci 1,1 min
zt.

W drugim kwartale 2025 r. Grupa Agora osiggneta zysk na poziomie EBITDA w wysokosci 65,5 min zt oraz zysk na
poziomie EBIT w wysokosci 21,2 min zt, co oznacza istotng poprawe obydwu wskaznikow w stosunku do
analogicznego okresu ubiegtego roku. Strata netto wyniosta 3,1 min zf, natomiast strata netto przypadajaca na
akcjonariuszy jednostki dominujgcej wyniosta 3,8 min zt.

W pierwszym poétroczu 2025 r. Grupa Agora osiggneta zysk na poziomie EBITDA w wysokosci 118,5 min zt oraz zysk
na poziomie EBIT w wysokosci 27,6 min zt. Obydwa wskazniki odnotowaty poprawe w stosunku do pierwszego
potrocza 2024 r. Strata netto wyniosta 10,7 min zt, natomiast strata netto przypadajaca na akcjonariuszy jednostki
dominujacej wyniosta 13,0 min zt.
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W ujeciu bez uwzgledniania wptywu standardu MSSF 16 oraz Programu Opcyjnego Grupa Agora odnotowata w
drugim kwartale 2025 r. zysk na poziomie EBITDA w wysokosci 37,5 min zt. W tym samym ujeciu zysk na poziomie
EBIT wynidst 14,6 min zt. Obydwa wskazniki odnotowaty poprawe w stosunku do analogicznego okresu roku
ubiegtego.

W ujeciu bez uwzgledniania wptywu standardu MSSF 16 oraz Programu Opcyjnego Grupa Agora odnotowata w
pierwszym poétroczu 2025 r. zysk na poziomie EBITDA w wysokosci 62,4 min zt. W tym samym ujeciu zysk na
poziomie EBIT wynidst 14,2 min zt. Obydwa wskazniki odnotowaty poprawe w stosunku do analogicznego okresu
roku ubiegtego.

Na dzien 30 czerwca 2025 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi i krotkoterminowymi aktywami
finansowymi w wysokosci 122,1 min zt, na ktdre sktadaty sie gotdwka i jej ekwiwalenty w wysokosci 115,8 min zt
(kasa, rachunki i lokaty bankowe) oraz krétkoterminowe aktywa finansowe w wysokosci 6,3 min zt.

Na koniec czerwca 2025 r. zadtuzenie Grupy Agora z tytutu kredytow i leasingu wyniosto 825,4 min zt (w tym
zobowigzania z tytutu leasingu wynikajgce z MSSF 16 stanowity 590,1 min zt). Dtug netto Grupy w tym ujeciu
wyniost 709,6 min zt, natomiast bez uwzgledniania wptywu standardu MSSF 16 dtug netto Grupy na dzienrt 30
czerwca 2025 r. wynidst 119,5 min zt.

W maju Grupa Agora byta wspoétorganizatorem i gospodarzem The World News Media Congress w Krakowie.
Wydarzenie, ktdrego gtdwnym organizatorem jest World News Media Association (WAN-IFRA) zrzeszajgca ponad
3 tys. podmiotéw branzowych, zgromadzito okoto tysigca uczestnikéw z 63 krajow, ktorzy rozmawiali o wyzwaniach
i zadaniach wspodtczesnych mediéw. Wydarzenie ze wzgledu na swdj Swiatowy zasieg, poruszang tematyke i
obecnos¢ wielu wybitnych ekspertéw, zyskato ogromny rozgtos w mediach, przynoszac Grupie Agora wymierne
korzysci wizerunkowe.
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I II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE I WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY

1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE
1.1. Rynek reklamy [3]

Wedtug szacunkéw Agory S.A. (,Spotka”, ,,Agora”), opartych na dostepnych Zrédtach danych, w drugim kwartale
2025 r. wartos¢ wydatkow reklamowych ogétem w Polsce wyniosta 3,6 mld zt i byta wyzsza o 8,0% w stosunku do
analogicznego okresu 2024 r.

Tab.1
Il kwartat | Il kwartat | IV kwartat | | kwartat | Il kwartat | lll kwartat | IV kwartat | | kwartat | Il kwartat
2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025
Zmiana
wartosci
rynku 6,0% 6,5% 6,0% 11,5% 8,0% 9,0% 8,0% 5,5% 8,0%
reklamy
r/r

W drugim kwartale 2025 r. reklamodawcy zwiekszyli swoje wydatki we wszystkich segmentach rynku reklamowego.
Najwieksze procentowe wzrosty wydatkow reklamowych w drugim kwartale 2025 r. dotyczyty reklamy kinowej,
Internetu oraz reklamy radiowej. Reklamodawcy nieznacznie zwiekszyli swoje wydatki reklamowe w telewizji, w
reklamie zewnetrznej oraz w prasie. Dane dotyczgce szacunkéw dynamiki zmian wartosci wydatkéw reklamowych w
poszczegdlnych mediach zaprezentowano w tabeli ponize;j:

Tab. 2
w ki Rekl
ydat’lna Telewizja | Internet Radio ekdama Czasopisma | Dzienniki Kino
reklame ogotem zewnetrzna
8,0% 3,0% 13,0% 6,5% 4,5% 3,0% 2,5% 19,0%

Udziat poszczegdlnych segmentéw rynku w wydatkach na reklame ogétem w drugim kwartale 2025 r. przedstawiono
w tabeli ponize;j:

Tab. 3
Wydatki na rekI’ame Telewizja | Internet | Radio Reklama Czasopisma Dzienniki Kino
ogotem zewnetrzna
100,0% 36,8% 46,9% 6,4% 6,3% 1,6% 0,7% 1,3%

W pierwszym poétroczu 2025 r. wartos¢ wydatkow reklamowych ogétem w Polsce wyniosta okoto 6,6 mld zt i wzrosta
0 7,0% w stosunku do pierwszego potrocza 2024 r. W tym czasie tylko wydatki na reklame w dziennikach byty nizsze
w poréwnaniu z analogicznym okresem 2024 r. Warto$é wydatkéw reklamowych wzrosta w pozostatych segmentach
rynku, a w czasopismach nie ulegta zmianie. Dane dotyczace szacunkéw dynamiki zmian wartosci wydatkéw
reklamowych w poszczegdlnych mediach zaprezentowano w tabeli ponize;j:

Tab. 4
W ki Rekl
ydat’lna Telewizja Internet Radio ekdama Czasopisma | Dzienniki Kino
reklame ogdotem zewnetrzna
7,0% 2,0% 12,0% 6,0% 3,0% 0,0% (1,5%) 9,5%
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Udziat poszczegdlnych segmentow rynku w wydatkach na reklame ogoétem w pierwszym poétroczu 2025 r.
przedstawiono w tabeli ponize;j:

Tab. 5
Telewizja Internet Radio Reklama Czasopisma | Dzienniki Kino
zewnetrzna
36,9% 46,7% 6,7% 6,0% 1,5% 0,8% 1,4%

1.2. Frekwencja w kinach [9]

Wedtug szacunkow Heliosa liczba biletow sprzedanych w polskich kinach w drugim kwartale 2025 r. wyniosta 9,8 min,
co oznacza wzrost 0 16,7% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Wedtug szacunkéw Heliosa w
pierwszym poétroczu liczba sprzedanych biletéw wyniosta 22,8 min biletow przy 24,2 min biletéw rok wczesniej -
oznacza to spadek o 5,8% w ujeciu rok do roku.

[ wWww.agora.pl] Strona 9
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2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

2.1. Przychody

Tab. 6
Il kwartat Il kwartat % zmiany
w min zf 2025 2024* | 2024do 2023
Przychody ze sprzedazy netto (1) 379,6 325,0 16,8%
Sprzedaz ustug reklamowych 208,7 193,3 8,0%
Sprzedaz biletéow do kin 56,3 40,0 40,8%
Sprzedaz wydawnictw 32,0 33,4 (4,2%)
Sprzedaz barowa w kinach 36,7 24,6 49,2%
Przychody z dziatalnosci filmowej 12,1 3,7 227,0%
Pozostata sprzedaz 33,8 30,0 12,7%
| pétrocze | pétrocze % zmiany
w min zt 2025 2024% | 2025 do 2024
Przychody ze sprzedazy netto (1) 728,9 700,0 4,1%
Sprzedaz ustug reklamowych 372,3 351,1 6,0%
Sprzedaz biletéw do kin 121,4 118,1 2,8%
Sprzedaz wydawnictw 63,0 67,1 (6,1%)
Sprzedaz barowa w kinach 75,1 70,5 6,5%
Przychody z dziatalnosci filmowej 29,9 33,2 (9,9%)
Pozostata sprzedaz 67,2 60,0 12,0%

* dane za pierwsze pétrocze i drugi kwartat 2024 r. zostaty przeksztatcone w zwigzku ze sprzedazq spotki Step Inside
Sp. zo.0. w dniu 7 pazdziernika 2024 r. i prezentacjq danych tej spotki w ramach dziatalnosci zaniechanej.

(1) poszczegdlne pozycje przychoddw ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletow i barowej w kinach,
zawierajqg przychody ze sprzedazy Wydawnictwa Agora i dziatalnosci filmowej (funkcjonujgcych w ramach
segmentu Film i Ksigzka), opisane szczegéfowo w czesci IV.A Sprawozdania Zarzgdu.

W drugim kwartale 2025 r. catkowite przychody Grupy Agora wyniosty 379,6 min zt i byty wyzsze o0 16,8% w stosunku
do wptywow odnotowanych w drugim kwartale 2024 r.

W okresie kwiecien - czerwiec 2025 r. wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora zwiekszyty sie 0 8,0% w
pordéwnaniu z analogicznym okresem 2024 r. i wyniosty 208,7 min zt. Biznesem, w ktorym wydatki reklamowe wzrosty
najbardziej i ktéry najmocniej przyczynit sie do wzrostu przychodéw z reklamy catej Grupy, byt segment Radio.
Przychody ze sprzedazy reklamy radiowej tego segmentu zwiekszyty sie 0 15,4% do 89,1 min zt. Wyzsze byty zaréwno
przychody ze sprzedazy wtasnego czasu antenowego jak i przychody z ustugi posrednictwa w sprzedazy czasu
antenowego w stacjach innych nadawcéw. Kolejnym segmentem, w ktédrym wptywy reklamowe drugiego kwartatu
2025 r. byty wyzsze niz w drugim kwartale 2024 r., byt segment Film i Ksigzka. Wartos¢ przychodéw reklamowych w
kinach wzrosta w omawianym okresie 0 33,3% do 11,2 min zt. W drugim kwartale 2025 r. wzrosty réwniez przychody
ze sprzedazy reklam w segmentach Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz Internet. W pierwszym z nich wptywy reklamowe
zwiekszyty sie 0 6,0% do poziomu 15,8 min zt i byty gtéwnie efektem wzrostu wptywéw reklamowych w internetowej
wersji dziennika. W drugim wptywy ze sprzedazy reklam internetowych zwiekszyty sie o 2,1% do 29,8 min zt i byly
pochodng wyiszej sprzedazy reklam internetowych przez Gazeta.pl przy jednoczesnym spadku sprzedazy przez spotke
Yieldbird. Spadek przychoddéw z reklamy odnotowat segment Reklama zewnetrzna. Przychody reklamowe tego
segmentu zmniejszyty sie 0 0,5% do 61,0 min zt.
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W drugim kwartale 2025 r. przychody ze sprzedazy biletow do kin sieci Helios wzrosty o 40,8% do 56,3 min zt, a
przychody ze sprzedazy barowej w kinach o 49,2% do 36,7 min zt. W omawianym okresie w kinach sieci Helios
sprzedano 2,5 min biletéw, co oznacza wzrost o0 31,6% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.

W drugim kwartale 2025 r. wartos¢ przychodow ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 32,0 min zt i zmniejszyta sie o
4,2% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2024 r. Spadek tej kategorii przychodowej to pochodna nizszych wptywéw
segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana gtdwnie ze sprzedazy papierowego wydania Gazety Wyborczej, ale tez cyfrowych
dostepow do tresci Wyborcza.pl.

W drugim kwartale 2025 r. wptywy z dziatalnosci filmowej Grupy Agora zwiekszyty sie 0 227,0% i stanowity 12,1 min
zt. Spétka NEXT FILM wprowadzita na ekrany kin w tym okresie jedng nowg produkcje. W drugim kwartale 2025 r. w
réoznych kanatach dystrybucji sprzedawano réwniez produkcje, ktére miaty premiere kinowg we wczesniejszych
terminach.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty w drugim kwartale 2025 r. 33,8 min zt i byty 0 12,7% wyzsze niz w drugim
kwartale 2024 r. Wyzsze byty wptywy ze sprzedazy innych produktéow i ustug, cyfrowych towaréw i materiatéw oraz
czynszoéw. Nizsza byta sprzedaz ustug poligraficznych oraz pozostatych towaréw i materiatow.

W pierwszym potroczu 2025 r. catkowite przychody Grupy Agora wyniosty 728,9 min zt i byty wyzsze 0 4,1% w stosunku
do wptywow odnotowanych w analogicznym okresie 2024 r.

W okresie styczen — czerwiec 2025 r. wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych Grupy Agora zwiekszyty sie o0 6,0% w
poréwnaniu z pierwszym poétroczem 2024 r. i wyniosty 372,3 min zt. Segmentem, ktéry najmocniej przyczynit sie do
wzrostu przychoddéw z reklamy catej Grupy, byt segment Radio. Przychody ze sprzedazy reklamy radiowe] tego
segmentu zwiekszyty sie o 10,3% do kwoty 163,9 min zt. Kolejnym segmentem, w ktérym wptywy reklamowe
pierwszego potrocza 2025 r. byty wyzsze niz w pierwszym potroczu 2024 r., byt segment Reklama Zewnetrzna. Wptywy
reklamowe tego segmentu byty wyzsze o 4,2% i wyniosty 102,2 min zt. Na pozytywna dynamike przychodéw tego
obszaru najistotniej wptynety przychody z kampanii realizowanych na nosnikach citylight, digital oraz citytransport.
Wartos¢ przychodow reklamowych w kinach wzrosta w omawianym okresie o 20,9% do 20,8 min zt. W pierwszym
potroczu 2025 r. wzrosty réwniez wptywy reklamowe segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana —o0 6,1% do poziomu 27,7
min zt. Spadek przychoddw z reklamy odnotowat segment Internet. Przychody ze sprzedazy reklamy internetowej tego
segmentu zmniejszyty sie 0 6,3% do 53,4 min zt z uwagi na nizszg sprzedaz reklam zanotowang przez spoétke Yieldbird
a takze Gazeta.pl.

W pierwszym pétroczu 2025 r. przychody ze sprzedazy biletéw do kin sieci Helios wzrosty 0 2,8% do 121,4 min zt, a
przychody ze sprzedazy barowej w kinach wzrosty 0 6,5% do 75,1 mIn zt. W omawianym okresie w kinach sieci Helios
sprzedano 5,5 min biletéw —to o 1,8% mniej niz w okresie styczen - czerwiec 2024 r.

W pierwszym poétroczu 2025 r. wartosé przychodow ze sprzedazy wydawnictw wyniosta 63,0 min zt i zmniejszyta sie
0 6,1% w pordéwnaniu z analogicznym okresem 2024 r. Spadek tej kategorii przychodowej to pochodna nizszych
wptywéw segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana. Rzutowaty na to przede wszystkim zmniejszajgce sie wptywy ze
sprzedazy papierowego wydania Gazety Wyborczej, ale takze cyfrowe] wersji dziennika.

W pierwszych dwdch kwartatach 2025 r. wptywy z dziatalnosci filmowej Grupy Agora zmniejszyty sie 0 9,9% i stanowity
29,9 min zt. Spétka NEXT FILM wprowadzita na ekrany kin w tym okresie trzy nowe produkcje (przy szesciu
premierowych produkcjach w analogicznym okresie ubiegtego roku). Dodatkowo, w pierwszym podtroczu 2025 r. w
roznych kanatach dystrybucji sprzedawano réwniez produkcje, ktore miaty premiere kinowg we wczesniejszych
terminach.

Przychody z pozostatej sprzedazy wyniosty w pierwszym pétroczu 2025 r. 67,2 min zt i byty 0 12,0% wyzsze od tych
odnotowanych w analogicznym okresie ubiegtego roku. Wyzsze przychody pozostate odnotowaty segmenty Film i
Ksigzka, Radio i Internet. Wyzsze byty wptywy ze sprzedazy innych produktéw i ustug, cyfrowej sprzedazy towardw i
materiatéw, sprzedazy czynszow oraz sprzedazy ustug internetowych. Nizsze byty wptywy ze sprzedazy ustug
poligraficznych oraz sprzedazy pozostatej towardw i materiatow.
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2.2. Koszty operacyjne

Tab. 7

% zmiany

w min 2t Il kwartat Il kwartat 2025 do

2025 2024* 2024

Koszty operacyjne netto (1), w tym: (358,4) (312,8) 14,6%

Ustugi obce (125,3) (100,6) 24,6%

Wynagrodzenia i Swiadczenia (117,6) (107,0) 9,9%

Zt{zyfle materiatéw i energii oraz wartos¢ sprzedanych towardéw i (31,1) (30,1) 3,3%
materiatow

Amortyzacja (44,3) (42,8) 3,5%

Reprezentacja i reklama (29,0) (20,1) 44,3%

Koszty restrukturyzacji (2) - (0,4) -

Odpisy aktualizujgce (3) - (0,2) -

. . % zmiany

w min 2t | pdtrocze | pétrocze 2025 do

2025 2024* 2024

Koszty operacyjne netto (1), w tym: (701,3) (677,2) 3,6%

Ustugi obce (243,6) (233,7) 4,2%

Wynagrodzenia i Swiadczenia (233,2) (219,0) 6,5%

Zgzylae materiatéw i energii oraz wartos¢ sprzedanych towaréw i (64,3) (68,6) (6,3%)
materiatow

Amortyzacja (90,9) (85,6) 6,2%

Reprezentacja i reklama (46,5) (40,2) 15,7%

Koszty restrukturyzacji (2) - (8,3) -

Odpisy aktualizujgce (3) - (0,2) -

* dane za pierwsze potrocze i drugi kwartat 2024 r. zostaty przeksztatcone w zwiqzku ze sprzedazq spétki Step Inside
Sp. z0.0. w dniu 7 pazdziernika 2024 r. i prezentacjq danych tej spotki w ramach dziatalnosci zaniechanej.

(1) koszty operacyjne z wytgczeniem wptywu Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej 16 Leasing
i Programu Opcyjnego opisanego w nocie 5 do skroconego pofrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego wyniosty w pierwszym potroczu 2025 r. 714,7 min zt, w drugim kwartale 2025 r. 365,0 min zt, w tym
koszty z wytgczeniem wptywu Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej 16 Leasing wyniosty
w pierwszym pétroczu 2025 r. 715,1 min zf, w drugim kwartale 2025 r. 365,4 min zt, (w pierwszym potroczu 2024 r.
691,0 min zt, w drugim kwartale 2024 r. 320,0 min zt);

(2) dotyczy kosztéw zwolnien grupowych przeprowadzonych w segmentach Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz Internet
w pierwszym kwartale 2024 r.;

(3) podana kwota w 2024 r. obejmuje odpis aktualizujgcy wartosci niematerialne w spéfce Agora S.A. oraz odwrdécenie
odpisow aktualizujgcych srodki trwate w spotkach AMS S.A. i Helios S.A.

W drugim kwartale 2025 r. koszty operacyjne netto Grupy Agora wzrosty o 14,6% do 358,4 min zt.

Najwiekszg pozycje wsrdod wydatkow Grupy w okresie kwiecien - czerwiec 2025 r. stanowity koszty ustug obcych, ktére
wyniosty 125,3 min zt i byty wyzsze 0 24,6% w pordwnaniu z analogicznym okresem 2024 r. Wzrost tej pozycji kosztowej
widoczny byt we wszystkich segmentach biznesowych i wielu przypadkach powigzany byt z wyzszymi przychodami.
Najwiekszy jej wzrost miat miejsce w segmencie Film i Ksigzka i zwigzany byt gtéwnie z dziatalnoscig kinowa - koszty
zakupu kopii filmowych oraz dziatalnoscig filmowg - koszty wynagrodzenia wyptacanego producentom filméw w
wyniku wyzszych wptywow z dystrybucji filmow. W analizowanym okresie wyzsze koszty ustug obcych poniosty rowniez
segmenty Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz Internet. W pierwszym z nich wzrost dotyczyt pozostatych ustug obcych
(wyzsze koszty eventow) i ustug produkcyjnych, w drugim byt pochodng wyzszych kosztéw dzierzawy powierzchni
reklamowych. W obydwu wymienionych powyzej segmentach wzrosto réwniez obcigzenie za ustugi IT, co wynika z
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centralizacji tych ustug w Grupie w celu zwiekszenia ich efektywnosci i jednoczesnej optymalizacji. Efektem centralizacji
jest wzrost kosztéw ustug obcych przy jednoczesnym spadku wynagrodzen w powyzszych segmentach. Na wzrost
kosztéw ustug obcych segmentu Radio wptynety gtdwnie koszty organizacji Loterii Radia Zet oraz koszty zakupu czasu
antenowego w stacjach nalezgcych do innych nadawcéw, w zwigzku ze Swiadczong ustugg posrednictwa w sprzedazy
reklam. Wzrost kosztéw ustug obcych segmentu Reklama Zewnetrzna wynikat gtéwnie z wyzszych kosztéw czynszow
indoor, bedacych pochodng wyzszych przychodéw na tym systemie.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw wyniosty 117,6 min zt i bylty wyzsze o 9,9% od tych
odnotowanych w drugim kwartale 2024 r. Najwiekszy wzrost w tej kategorii miat miejsce dziatach wspomagajacych i
byt efektem procesu centralizacji niektorych obszaréw wsparcia. Wzrost kosztow wynagrodzen i swiadczen na rzecz
pracownikow w segmencie Film i Ksigzka dotyczyt gtdwnie dziatalnosci kinowej i byt wynikiem wyzszych kosztéw
wynagrodzen etatowych i zlecen, w efekcie wzrostu ptacy minimalnej oraz podwyzek. Wyzsze koszty wynagrodzen i
Swiadczen na rzecz pracownikdéw widoczne byty rdwniez w segmentach Reklama Zewnetrzna i Radio, nizsze w
segmentach Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz Internet. Wyniki drugiego kwartatu 2025 r. obcigzone zostaty kosztami
Programu Opcyjnego w wysokosci 0,4 min zt.

Zatrudnienie etatowe w Grupie Agora w czerwcu 2025 r. wyniosto 2 408 etatéw i byto nizsze o 23 etaty w poréwnaniu
z czerwcem 2024 r. Zmniejszeniu ulegto zatrudnienie w segmentach Prasa Cyfrowa i Drukowana, Internet oraz Radio.
Spadek zatrudnienia w wymienionych powyzej segmentach byt miedzy innymi wynikiem zmian organizacyjnych i
centralizacji ustug w Grupie co skutkowato czesciowym przesunieciem zatrudnienia do dziatdw wspomagajgcych.
Wyizsze zatrudnienie w stosunku do czerwca ubiegtego roku widoczne byto réwniez w segmentach Film i Ksigzka oraz
Reklama Zewnetrzna.

Wozrost kosztéw zuzycia materiatow i energii oraz wartosci sprzedanych towardéw i materiatéw o 3,3% do 31,1 min zt
odnotowany w drugim kwartale 2025 r. wigzat sie wyzszg sprzedazg barowg w dziatalnosci kinowej oraz z wyzszg
sprzedazg w Wydawnictwie Agora. Nizsze koszty segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana to gtéwnie efekt nizszego
zuzycia papieru, pozostatych materiatdw bezposrednio produkcyjnych oraz nizszych kosztow energii elektrycznej i
gazu.

Koszty amortyzacji byly wyisze o 3,5% i wyniosty 44,3 min zt. Wzrost tej pozycji widoczny byt we wszystkich
segmentach oraz w dziatach wspomagajgcych.

Koszty reprezentac;ji i reklamy Grupy Agora wyniosty 29,0 min zt i byty wyzsze o 44,3% od tych odnotowanych w drugim
kwartale 2024 r. Wyzsze koszty poniosty wszystkie segmenty z wyjatkiem Prasy Cyfrowej i Drukowanej, w ktérej
wydatki reklamowe pozostaty na ubiegtorocznym poziomie. Najwiekszy wzrost tej kategorii kosztowej widoczny byt w
segmentach Radio i Internet. W pierwszym z nich wzrosty naktady na kampanie promocyjne Radia ZET oraz Radia Ztote
Przeboje. Wptyw na te pozycje miaty rowniez nagrody Loterii Radia Zet. W drugim zwigzany byt ze wzrostem wydatkéw
Gazeta.pl.

Koszty operacyjne Grupy netto w drugim kwartale 2025 r. raportowane w ujeciu bez MSSF 16 i Programu Opcyjnego
wyniosty 365,0 min zt i byty wyzsze o 14,1% niz w analogicznym okresie 2024 r.

W pierwszym potroczu 2025 r. koszty operacyjne netto Grupy Agora wzrosty 0 3,6% do 701,3 min zt. Istotny wptyw na
poziom kosztéw operacyjnych ubiegtego roku miaty koszty przeprowadzenia procesu restrukturyzacji w segmentach
Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz Internet w tacznej wysokosci 8,3 min zt.

Najwiekszg pozycje wsrdd wydatkdw Grupy w okresie styczen - czerwiec 2025 r. stanowity koszty ustug obcych, ktore
wyniosty 243,6 min zt i byty wyzsze 0 4,2% w porownaniu z analogicznym okresem 2024 r. Wzrost tej pozycji kosztowej
widoczny byt we wszystkich segmentach biznesowych. Najwiekszy jej wzrost miat miejsce w segmencie Internet i byt
efektem wyzszych kosztéw dzierzawy powierzchni reklamowych oraz wyzszych kosztéw ustug komputerowych w
Gazeta.pl (w tym zwiekszenia obcigzen za ustugi IT w wyniku centralizacji tych ustug w Grupie w celu zwiekszenia ich
efektywnosci i jednoczesnej optymalizacji). Istotny wzrost kosztéw ustug obcych widoczny byt réwniez w dziatach
wspomagajacych i zwigzany byt ze zmiang rozliczen w wyniku przeprowadzonej 1 kwietnia 2024 r. reorganizacji spotki
Agora S.A. W pierwszym kwartale 2024 r. rozliczenie dziatéw wspomagajgcych z segmentami biznesowymi odbywato
sie poprzez alokacje kosztow, od drugiego kwartatu 2024 r. alokacja odbywa sie poprzez rozliczenie fakturowe — wzrost
przychodoéw.
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Koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw stanowity 233,2 min zt i byty wyzisze o 6,5% od tych
odnotowanych w pierwszej potowie 2024 r. Najwiekszy wzrost wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikow
widoczny byt w segmencie Film i Ksigzka i byt zwigzany gtdwnie z dziatalnoscig kinowa. Wyzsze koszty wynagrodzen
etatowych i zlecen byty efektem wzrostu ptacy minimalnej oraz podwyzek. Wyzsze byty réwniez koszty wynagrodzen i
Swiadczen w Wydawnictwie Agora, przede wszystkim w zwigzku z organizacjg Festiwalu Piosenki Filmowej w
Bydgoszczy oraz w dziatalnosci filmowej. Wyzsze koszty segmentéw Reklama Zewnetrzna oraz Radio wynikaty ze
wzrostu wynagrodzen statych. W Radiu wyzsze byty réwniez koszty ZFSS. Istotny wzrost w tej kategorii kosztéw miat
miejsce rowniez w dziatach wspomagajacych i byt efektem procesu centralizacji niektorych obszaréw wsparcia W
wyniku przeprowadzonej w pierwszej potowie 2024 r. restrukturyzacji segmenty Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz
Internet poniosty w pierwszym potroczu 2025 r. nizsze koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikow.

Spadek kosztow zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw o 6,3% do 64,3 min zt
odnotowany w pierwszym pétroczu 2025 r. wigzat sie ze zmniejszeniem tego rodzaju wydatkéw w segmencie Prasa
Cyfrowa i Drukowana i wynikat gtdwnie z nizszych kosztéw papieru w efekcie nizszego jego zuzycia, nizszych kosztéw
pozostatych materiatdéw bezposrednio produkcyjnych w efekcie zamkniecia technologii heatset oraz kosztéw energii
elektrycznej i gazu. Spadek kosztéw segmentu Reklama Zewnetrzna wynikat z nizszych kosztéw energii elektrycznej
uzywanej do oswietlenia nosnikdw oraz wysokiej bazy kosztéw materiatéw remontowych ubiegtego roku, zwigzanej z
realizowang w tamtym okresie modernizacjg oswietlenia nosnikéw reklamowych. Wzrost kosztédw zuzycia materiatow
i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw segmentu Film i Ksigzka miat miejsce w Wydawnictwie Agora
w wyniku wyzszej sprzedazy oraz w dziatalnosci kinowej w zwigzku z wyzszg sprzedazg barowa.

Koszty amortyzacji byty wyzsze 0 6,2% i wyniosty 90,9 miIn zt. Wzrost tej pozycji kosztowej widoczny byt w segmentach
Film i Ksigzka, Reklama Zewnetrzna oraz Radio. Pozostate segmenty biznesowe odnotowaty spadek tej pozycji kosztow.
Istotny wzrost kosztow amortyzacji widoczny byt natomiast w dziatach wspomagajacych i zwigzany byt ze zmiang
rozliczen w wyniku przeprowadzonej 1 kwietnia 2024 r. reorganizacji spotki Agora S.A. W pierwszym kwartale 2024 r.
rozliczenie dziatéw wspomagajgcych z segmentami biznesowymi odbywato sie poprzez alokacje kosztéw, od drugiego
kwartatu 2024 r. alokacja odbywa sie poprzez rozliczenie fakturowe.

Koszty reprezentacji i reklamy Grupy Agora wyniosty 46,5 min zt i byty wyzsze o 15,7% od tych odnotowanych w
pierwszej potowie 2024 r. Byt to glownie efekt wyzszych naktadéw na kampanie promocyjne Radia ZET, Radia Ztote
Przeboje oraz Antyradio. Wptyw na te pozycje miaty réwniez nagrody Loterii Radia Zet oraz wydatki na promocje
sprzedazy. Wyzsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego koszty reklamy i reprezentacji ponidst réwniez segment
Reklama Zewnetrzna. Koszty segmentdéw Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz Internet byty nizsze niz w pierwszym
potroczu 2024 r.

3. PERSPEKTYWY

Wedtug dostepnych prognoz makroekonomicznych pierwsze pétrocze oraz kolejne kwartaty 2025 r. przyniosg wyzszg
dynamike wzrostu gospodarczego w Polsce niz w panstwach zachodniej Europy, nizszg inflacje niz w ostatnich latach
oraz powolng stabilizacje cen surowcéw energetycznych, zywnosci, towardw i ustug. Rozwéj sytuacji gospodarczej w
kraju w kolejnych okresach charakteryzowa¢ bedzie rowniez duza niepewnos¢ m.in. z uwagi na dalszy przebieg
konfliktu zbrojnego w Ukrainie i jego skutki geopolityczne oraz na zmiany polityki Standéw Zjednoczonych w kontekscie
cet na Unie Europejska. Waznym czynnikiem oddziatujgcym na Grupe Agora jest rowniez presja ptacowa i wzrost ptacy
minimalnej w 2024 i 2025 roku. Od 1 stycznia 2024 r. minimalne wynagrodzenie brutto za prace wzrosto z 3 600 zt do
4 242 zt, a minimalna stawka godzinowa wzrosta z 23,50 zt do 27,70 zt. Natomiast od 1 stycznia 2025 r. minimalne
wynagrodzenie brutto za prace wzrosto z 4 300 zt do 4 666 zt, a minimalna stawka godzinowa wzrosta z 28,10 zt do
30,50 zt.

W 2024 r. Agora S.A. przeprowadzita proces reorganizacji poprzez plan wydzielenia zorganizowanych czesci
przedsiebiorstwa do osobnych spétek, w efekcie ktorego 1 kwietnia 2024 r. Segment Prasa Cyfrowa i Drukowana, pion
Gazeta.pl, pion Wydawnictwo Agora oraz dziat Administracji rozpoczety dziatalnos¢ w nowych spétkach zaleznych,
kolejno Wyborcza Sp. z 0.0., Gazeta.pl Sp. z 0.0., Agora Ksigzka i Muzyka Sp. z 0.0. oraz Czerska 8/10 Sp. z o.0.

Ponadto, w 2025 r. w segmencie Prasa Cyfrowa i Drukowana (Gazeta Wyborcza), Internet (Gazeta.pl) oraz innych
digitalowych mediach informacyjnych Grupy realizowane s3 intensywne dziatania zwigzane z synergiami
wewnetrznymi. Zakres projektdw jest szeroki, obejmuje m.in. zwiekszenie efektywnosci projektéw technologicznych
dzieki integracji zespotdw IT Gazeta.pl i Wyborcza.pl, zwiekszenie liczby subskrybentéw Grupy dzieki intensyfikacji
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wspolnych dziatan redakcyjnych i potencjalnym zmianom logiki dystrybucji ruchu, czy wreszcie wzrost przychodow
reklamowych dzieki wspdlnej dla digitalu Grupy ofercie sprzedazowe;j.

W czerwcu 2025 r. Zarzad spotki Wyborcza Sp. z 0.0. podpisat umowe na sSwiadczenie ustug poligraficznych z Polska
Press Sp. z 0.0., jednoczesnie podjat uchwate o wdrozeniu procedury zwolnien grupowych i o rozpoczeciu konsultacji
w sprawie zwolnien grupowych ze zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy Spétce. Polska Press bedzie drukowac
Gazete Wyborczg na rzecz Spotki Wyborcza Sp. z 0.0. Planowany poczatek druku to 1 wrzesnia 2025 r. z mozliwoscia
przesuniecia do 1 pazdziernika 2025 r. Proces ten w przysztosci bedzie miat przetozenie na nizsze koszty wynagrodzen.

Z drugiej strony w ostatnich latach Agora S.A. przejeta kontrole nad grupg Eurozet i stata sie jej jedynym udziatowcem.
Wzmocnienie segmentu radiowego o kolejne stacje przyczynia sie do umocnienia pozycji na rynku i zwiekszania
potencjatu sprzedazowego na kolejne okresy. Zmiana ta bedzie miata istotny wptyw na przychody i koszty w segmencie
Radio.

Powyzsze czynniki beda miaty wptyw zaréwno na potencjat przychodowy Grupy Agora, jak i na wzrost kosztéw
prowadzenia dziatalnosci.

3.1. Przychody
3.1.1 Rynek reklamy [3]

W pierwszym kwartale 2025 r. wartos¢ wydatkow na reklame w Polsce wzrosta o 5,5% w stosunku do analogicznego
okresu 2024 r. i wyniosta okoto 3,0 mld zt. W drugim kwartale 2025 r. wartos¢ wydatkéw wzrosta o 8,0% w stosunku
do drugiego kwartatu 2024 r. Reklamodawcy wydali w tym czasie na promowanie swoich produktéw i ustug 3,6 mid
zt. W tym okresie bardzo dynamicznie rosty wydatki reklamowe w kinie i w Internecie. Do$¢ duzy wzrost dotyczyt takze
reklamy radiowej. O 2,5% wzrosty wydatki reklamowe w telewizji i w dziennikach a o 3,0% w czasopismach.

W drugim kwartale 2025 r. wzrost wydatkow reklamowych dotyczyt wszystkich segmentéow rynku. W pierwszym
kwartale 2025 r. rosty wydatki ma reklame we wszystkich mediach z wyjatkiem prasy.

W catym pierwszym pétroczu 2025 r., w stosunku do analogicznego okresu 2024r. wydatki na reklame w Polsce wzrosty
0 7,0% do okoto 6,6 mld zt. W tym okresie nieznaczny spadek dotyczyt jedynie wydatkéw reklamowych w prasie —
spadek o 0,5%.. Dynamicznie rosty wydatki w Internecie (12,0%), w kinie (9,5%) oraz w radio (6,0%). Dynamika dla
reklamy telewizyjnej wyniosta 2,0% w catym pierwszym potroczu 2025 r. Na niewielki spadek wydatkow reklamowych
w prasie ztozyt sie spadek o 1,5% w dziennikach oraz analogiczne jak przed rokiem wptywy w czasopismach.

Dynamika catego rynku reklamowego w Polsce, zaréwno w pierwszym jak i w drugim kwartale 2025 r. byta zgodna z
oczekiwaniami. Spétka na ten moment nie zmienia swoich oczekiwan co do tempa wzrostu catego rynku reklamy w
Polsce. Wobec lepszej sytuacji na rynku reklamy prasowej spotka koryguje w gére przedziaty prognozy dla tego
medium.

Agora oczekuje, ze dynamika wydatkow na reklame w Polsce w 2025 r. bedzie na poziomie okoto 6,5 - 8,5%.

Aktualne dane o szacowanych dynamikach zmian wartosci wydatkéw reklamowych w poszczegdlnych mediach
zaprezentowano w tabeli ponize;j:

Tab. 8
Wydat!q na Telewizja Internet Radio Reklama Prasa Kino
reklame ogotem zewnetrzna
6,5-8,5% | 3,0%-5,0% 7,0-10,0% 3,0-6,0% 5,0-10,0% (5,0%)-(2,0%) 7,0-12,0%

Jednoczesdnie warto zauwazyé, ze ze wzgledu na wiele czynnikdw niepewnosci i gwattowne zmiany w otoczeniu
rynkowym trudno jest dokonywac dtugoterminowych zatozen. Niepewnos¢ dotyczy czynnikédw makroekonomicznych
zwigzanych przede wszystkim z sytuacjg geopolityczng. Dlatego tez powyzsze szacunki moga by¢ obarczone btedem,
a ich trafnos¢ moze by¢ duzo mniejsza niz w okresach wiekszej przewidywalnosci.
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3.1.2 Sprzedaz biletéw

Najistotniejszymi czynnikami wptywajagcymi na frekwencje w polskich kinach s3: repertuar, warunki pogodowe,
zamoznosc¢ polskiego spoteczenstwa oraz odlegtos¢ do kina. Z dostepnych informacji wynika, ze liczba sprzedanych
biletéw w polskich kinach w drugim kwartale 2025 r. wyniosta 9,8 min, co oznacza wzrost o 16,7% w poréwnaniu z
2024 r. [9]. Wyzsza frekwencja wynika z niskiej bazy pordwnawczej w 2. kwartale 2024 r.

W drugim kwartale 2025 r. Helios S.A., najwieksza sie¢ kin w Polsce, nawigzata strategiczng wspotprace z IMAX®. W
ramach tego partnerstwa w wybranych kinach Helios powstang sale kinowe z technologia IMAX with Laser —
najbardziej zaawansowang formg projekcji filmowe] na swiecie. Pierwsze dwie sale powstang w Gdyni i Szczecinie,
oferujgc widzom spektakularne wrazenia wizualne i dzwiekowe juz od premiery filmu Avatar: Ogien i Popiot. Efekty
tej inwestycji bedg widoczne w wynikach segmentu juz w czwartym kwartale 2025 r.

3.1.3 Sprzedaz subskrypcji cyfrowych

Agora rozwija sprzedaz dostepu do tres$ci Wyborcza.pl w formie prenumeraty cyfrowej. Na koniec czerwca 2025 r.
liczba ptatnych i aktywnych prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej wyniosta 320,2 tys. i byta o 10,1% wyisza w
poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r.

Segment radiowy od kliku lat réwniez oferuje dostep do ptatnej subskrypcji radia TOK FM Premium, ktéra daje dostep
do petnej biblioteki podcastéw i audycji bez reklam — zaréwno na stronie internetowej, jak i w aplikacji mobilne;j.
Umozliwia stuchanie tresci offline, oferuje lepszg jakos¢ dzwieku i pozwala korzystac z funkcji takich jak kontynuacja
stuchania na réznych urzgdzeniach. Na koniec czerwca 2025 r. liczba ptatnych prenumerat cyfrowych TOK FM Premium
wyniosta 54,1 tys. i byta 0 35,3% wyzsza w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r

3.2 Koszty operacyjne

Catkowite koszty operacyjne Grupy Agora w 2025 r. beda wyzsze od tych odnotowanych w 2024 r. Decydujacy wptyw
na wzrost kosztow operacyjnych Grupy bedg miaty wyzsze koszty ustug obcych oraz reprezentacji i reklamy, zwigzane
z prowadzonymi kampaniami marketingowymi, a takze wzrost kosztow wynagrodzen wynikajacy m.in. ze wzrostu
ptacy minimalnej — mimo ze inflacja utrzymuje sie na umiarkowanym poziomie i spodziewany jest jej dalszy spadek.
Wyjatek stanowig segmenty Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz Internet, w ktdrych w pierwszym pdtroczu 2024 r.
przeprowadzono restrukturyzacje.

W czerwcu 2025 r. Zarzad spotki Wyborcza Sp. z 0.0. podpisat umowe na swiadczenie ustug poligraficznych z Polska
Press Sp. z 0.0., jednoczesnie podjat uchwate o wdrozeniu procedury zwolnien grupowych i o rozpoczeciu konsultacji
w sprawie zwolnien grupowych ze zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy Spoétce. Dtugoterminowo proces ten
bedzie miat wptyw na nizsze koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikow przy jednoczesnym wzroscie
kosztéw ustug obcych.

3.2.1 Koszty ustug obcych

Koszty ustug obcych w drugim pétroczu 2025 r. zalezeé bedg w duzej mierze od kosztéw odptatnosci za kopie filmowe,
powigzane bezposrednio z frekwencjg w kinach i poziomem przychoddéw ze sprzedazy biletédw, kursu wymiany EUR do
PLN, kosztow dzierzawy powierzchni reklamowych oraz liczby zrealizowanych kampanii reklamowych. Przeniesienie
druku Gazety Wyborczej do Polska Press bedzie miato istotne znaczenie zaréwno na pozycje kosztéw ustug obcych jak
i kosztéw materiatéw i energii. Spodziewamy sie, ze ta pozycja wzrosnie przy jednoczesnym spadku kosztéw
materiatéw i energii. Zmiana ta jest elementem strategicznej transformacji Gazety Wyborczej w kierunku rozwoju
cyfrowego i odpowiedzig na dtugoterminowy spadek naktadéw prasy drukowanej. Umowa z Polska Press zapewnia
lepsze warunki finansowe, wiekszg elastycznos¢ operacyjng oraz kompleksowe zabezpieczenie potrzeb wydawniczych,
co w dtugim okresie bedzie miato wptyw na nizsze koszty operacyjne spotki Wyborcza Sp. z o.o.

3.2.2 Koszty wynagrodzen i swiadczen dla pracownikow

W drugim kwartale 2024 r. Spétka zakoniczyta proces zwolnien grupowych w segmencie Prasa Cyfrowa i Drukowana
(Gazeta Wyborcza) oraz Internet (Gazeta.pl). Od 1 stycznia 2025 r. minimalne wynagrodzenie brutto za prace wzrosto
z 4 300 zt do 4 666 zt, a minimalna stawka godzinowa wzrosta z 28,10 zt do 30,50 zt. Wptyw tych dwdch czynnikéw
przetozy sie bezposrednio na wyniki poszczegélnych segmentéw operacyjnych w Grupie Agora. Ta kategoria kosztéw
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zwiekszy sie w kazdym segmencie operacyjnym Grupy i w jej dziatach wspomagajgcych, za wyjgtkiem obszaréw, w
ktorych przeprowadzona zostata restrukturyzacja w pierwszym poétroczu 2024 r.. W 2025 r. na wysokosc¢ tej pozycji
bedzie rowniez miata wptyw restrukturyzacja w segmencie Prasa Cyfrowa i Drukowana w zwigzku z zamknieciem
drukarni wtasnej i przeniesieniem druku do Polska Press.

3.2.3 Koszty reprezentacji i reklamy

W 2025 r. Grupa Agora planuje realizowa¢ kolejne dziatania promocyjne w wiekszosci biznesdw w celu wzmacniania
ich pozycji rynkowej. Poziom wydatkdow ponoszonych na ten cel bedzie uzalezniony od dynamiki zmian zachodzacych
w poszczegolnych mediach, liczby uruchamianych projektéw rozwojowych, a takze rynkowej aktywnosci konkurencji.
Bioragc powyzsze czynniki pod uwage, spotka szacuje, iz w 2025 r. koszty reprezentacji i reklamy bedg rosng¢ w
stosunku do 2024 r. w wiekszosci bizneséw Grupy.

3.2.4 Koszty materiatow i energii

W 2025 r. na wysokos¢ tej pozycji kosztowej wptyw bedzie miata dziatalno$¢ poligraficzna prowadzona w ramach
Grupy, a w szczegdlnosci zmiana modelu druku papierowego wydania Gazety Wyborczej. W czerwcu 2025 r. spdtka
Wyborcza Sp. z 0.0. podjeta decyzje o zamknieciu wtasnej drukarni i przeniesieniu druku do Polska Press. W zwigzku z
tg zmiang w przysztosci spodziewamy sie nizszych kosztow materiatéw i energii przy jednoczesnym wzroscie kosztéow
ustug obcych.

Istotnym czynnikiem wptywajgcym na wysokos¢ tej pozycji jest rowniez koszt energii. Obecnie w spotkach Grupy
prowadzone sg inwestycje, ktorych celem jest ograniczanie zuzycia energii.
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I ITII. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skrécone poétroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za pierwsze pétrocze 2025 r. obejmuje
konsolidacje Agory S.A. oraz 32 spétek zaleznych prowadzgcych gtdwnie dziatalnos¢ wydawniczg, internetowg, kinowg,
radiowg oraz w segmencie reklamy zewnetrznej. Ponadto, na dzien 30 czerwca 2025 r. Grupa posiadata udziaty w
spotce wspotkontrolowanej Instytut Badan Outdooru IBO Sp. z 0.0. oraz w spéfce stowarzyszonej ROl Hunter a.s.

Szczegobtowa lista spétek wechodzacych w sktad Grupy Agora znajduje sie w nocie 11, a opis zmian organizacji Grupy
Agora w nocie 12 do skréconego potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

Tab. 9
1 Il 9% zmi a p % zmi
w min zt kwartat kwartat 9;;;"5’:? B | Potrocze yzzc;zlsa ZZ
2025 2024* 2024 2025 2024* 2024

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy netto (1) 379,6 325,0 16,8% 728,9 700,0 4,1%
Sprzedaz ustug reklamowych 208,7 193,3 8,0% 372,3 351,1 6,0%
Sprzedaz biletéw do kin 56,3 40,0 40,8% 121,4 118,1 2,8%
Sprzedaz wydawnictw 32,0 33,4 (4,2%) 63,0 67,1 (6,1%)
Sprzedaz barowa w kinach 36,7 24,6 49,2% 75,1 70,5 6,5%
Przychody z dziatalnosci filmowej 12,1 3,7 227,0% 29,9 33,2 (9,9%)
Pozostata sprzedaz 33,8 30,0 12,7% 67,2 60,0 12,0%

Koszty operacyjne netto, w tym: (358,4) (312,8) 14,6% (701,3) (677,2) 3,6%
Ustugi obce (125,3) (100,6) 24,6% (243,6) (233,7) 4,2%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (117,6) (107,0) 9,9% (233,2) (219,0) 6,5%
ZuZycie materiatow i energii oraz

wartosé sprzedanych towaréw i materiatéw (31,1) (30,1) 3,3% (64,3) (68,6) (6,3%)
Amortyzacja (44,3) (42,8) 3,5% (90,9) (85,6) 6,2%
Reprezentacja i reklama (29,0) (20,1) 44,3% (46,5) (40,2) 15,7%
Koszty restrukturyzacji (2) - (0,4) - - (8,3) -
Odpisy aktualizujgce (3) - (0,2) - - (0,2) -

Wynik operacyjny - EBIT 21,2 12,2 73,8% 27,6 22,8 21,1%

Wynik operacyjny - EBIT bez MSSF 16 i

Programu Opcyjnego (4) 14,6 5,0 192,0% 14,2 9,0 57,8%

Przychody i koszty finansowe netto, w tym: (21,6) (14,3) (51,0%) (25,5) (18,8) (35,6%)
Przychody z krotkoterminowych

inwestycji 0,6 0,6 - 1,3 1,3 -
Koszty kredytow i leasingu (13,6) (10,3) 32,0% (26,8) (20,2) 32,7%

w tym koszty odsetek wynikajgce z

MSSF 16 (8,1) (7,8) 3,8% (15,9) (15,8) 0,6%
Réznice kursowe per saldo (6,2) (2,3) (169,6%) 2,6 2,7 (3,7%)
w tym réznice kursowe wynikajgce z

MSSF 16 (5,8) (1,2) (383,3%) 32 38 (15,8%)
Aktualizacja wyceny opcji put (5) (2,3) (2,0)  (15,0%) (2,3) (2,0)  (15,0%)

Udziat w jednostkach wycenianych metoda

praw wiasnosci (0,2) 0,4 - - 0,5 -
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] W % zmi p . % zmi
w min zt kwartat kwartat Z;;nsladr;y SBRUEERS) ! poirocze 9’22‘;;27 ZZ
2025 2024* 2024 2025 2024* 2024

Zysk/(strata) brutto (0,6) (1,7) 64,7% 2,1 4,5  (53,3%)
Podatek dochodowy (2,5) (6,5) 61,5% (12,8) (8,7) (47,1%)
Strata netto z dziatalnosci kontynuowanej (3,1) (8,2) 62,2% (10,7) (4,2) (154,8%)
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci
zaniechanej - 0,1 - - (0,1) -
Strata netto (3,1) (8,1) 61,7% (10,7) (4,3) (148,8%)
Przypadajaca na:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej (3,8) (12,3) 69,1% (23,0) (12,9) (0,8%)

Udziaty niekontrolujgce 0,7 4,2 (83,3%) 2,3 8,6 (73,3%)
marza EBIT (EBIT/Przychody) 5,6% 3,8% 1,8p.p. 3,8% 3,3% 0,5p.p.
marza EBIT bez MSSF 16 i Programu
Opcyjnego (4) 3,8% 1,5% 2,3p.p. 1,9% 1,3% 0,6p.p.
EBITDA (6) 65,5 55,2 18,7% 118,5 108,6 9,1%
marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 17,3% 17,0% 0,3p.p. 16,3% 15,5% 0,8p.p.
EBITDA bez MSSF 16 i Programu Opcyjnego
(4) 37,5 27,9 34,4% 62,4 54,7 14,1%
marza EBITDA bez MSSF 16 i Programu
Opcyjnego (4) 9,9% 8,6% 1,3p.p. 8,6% 7,8% 0,8p.p.

* dane za pierwsze potrocze i drugi kwartat 2024 r. zostaty przeksztatcone w zwigzku ze sprzedazq spotki Step Inside
Sp. z0.0. w dniu 7 pazdziernika 2024 r. i prezentacjq danych tej spotki w ramach dziatalnosci zaniechanej.

(1) poszczegdlne pozycje przychoddw ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletow i barowej w kinach,
zawierajq przychody ze sprzedazy Wydawnictwa Agora i dziatalnosci filmowej (funkcjonujgcych w ramach
segmentu Film i Ksigzka), opisane szczegétowo w czesci IV.A Sprawozdania Zarzqdu;

(2) dotyczy kosztéw zwolnieri grupowych przeprowadzonych w segmentach Prasa Cyfrowa i Drukowana oraz
Internet w pierwszym kwartale 2024 r.;

(3) w 2024 r. podana kwota obejmuje odpis aktualizujgcy wartosci niematerialne w spofce Agora S.A. oraz
odwrdcenie odpisow aktualizujgcych srodki trwate w spétkach AMS S.A. i Helios S.A.;

(4) wartos¢ wyniku operacyjnego EBIT i EBITDA z wytqgczeniem wptywu Miedzynarodowego Standardu
Sprawozdawczosci Finansowej nr 16 Leasing oraz wptywu Programu Opcyjnego opisanego w nocie 5 do
skréconego potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

(5) dotyczy aktualizacji wyceny zobowigzan z tytutu opcji put przyznanych akcjonariuszom niekontrolujgcym
Helios S.A.;

(6) wskaznik EBITDA definiowany jest jako EBIT powiekszony o amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywoéw trwatych, wartosci niematerialnych oraz praw do uZytkowania aktywdw. Definicje
wskaznikow finansowych zostaty szczegéfowo omdwione w Przypisach do czesci IV niniejszego Komentarza
Zarzqdu.
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2.1. Wyniki wg gtéwnych segmentéw Grupy Agora za pierwsze potrocze 2025 r. [1]

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

Tab. 10
Razem
. (dane
Filmi . Reklama Prasa . Pozy_q_e skonsoli-
w min zt . . Radio cyfrowai Internet uzgadniajace
Ksigzka zewnetrzna dowane)
drukowana (2) ,
| pétrocze
2025

Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy (1) 292,2 184,9 108,6 90,1 58,5 (5,4) 728,9
Udziat % 40,1% 25,4% 14,9% 12,4% 8,0% (0,8%) 100,0%
Koszty operacyjne, netto (1) (263,1) (159,1) (92,5) (93,7) (68,5) (24,4) (701,3)
Koszty operacyjne, netto bez
MSSF 16 i Programu Opcyjnego (273,1) (159,9) (95,3) (93,7) (68,6) (24,1) (714,7)
(1)
EBIT 29,1 25,8 16,1 (3,6) (10,0) (29,8) 27,6
EBIT bez MSSF 16 i Programu 191 250 133 (36) (10,1) (29,9) 14,2
Opcyjnego
Przychody i koszty finansowe (25,5)
Udziat w jednostkach wycenianych metoda i i )
praw wiasnosci
Podatek dochodowy (12,8)
Strata netto z d-2|alalnosa (10,7)
kontynuowanej
Zysk netto z dziatalnosci _
zaniechanej
Strata netto (10,7)
Przypadajaca na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej (13,0)
Udziaty niekontrolujgce 2,3
EBITDA 69,5 36,0 37,3 (1,6) (6,2) (16,5) 118,5
EBITD.A bez MISSF 16 i Programu 34,9 30,9 20,3 (2,1) (6,8) (14,8) 62,4
Opcyjnego
Naktady inwestycyjne (5,6) (3,3) (5,8) (0,1) (0,6) (6,5) (21,9)

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

(2) pozycje uzgadniajgce zawierajg dane nieujete w poszczegdlnych segmentach, m.in. pozostate przychody i koszty
pionéw wspomagajgcych (scentralizowane funkcje technologiczne, administracyjno-finansowe z wytgczeniem
kosztow, ktére sq alokowane na segmenty) oraz koszty korporacyjne i Zarzqdu Agory S.A., wytqczenia konsolidacyjne
oraz inne korekty uzgadniajgce dane prezentowane w raportach zarzqdczych do skonsolidowanych danych
finansowych Grupy.

2.2. Przychody i koszty finansowe

Na wynik na dziatalnosci finansowej Grupy w pierwszym poétroczu 2025 r. wptyw miaty gtdwnie koszty prowizji i
odsetek zwigzane z kredytami bankowymi i zobowigzaniami z tytutu leasingu oraz koszty finansowe z wyceny opcji
put. Koszty te zostaty czesciowo skompensowane przez dodatnie réznice kursowe od wyceny bilansowej zobowigzan
z tytutu uméw leasingu ujetych zgodnie z MSSF 16 oraz odsetki od srodkéw pienieznych.
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3. BILANS GRUPY AGORA

Tab. 11
% zmiany do % zmiany do
w min zt 30.06.2025 31.03.2025 ", -'0c 31.12.2024 ;> 5024
Aktywa trwate 1574,9 1601,8 (1,7%) 1602,0 (1,7%)
udziat w sumie bilansowej 79,2% 80,2%  (1,0p.p.) 79,6%  (0,4p.p.)
Aktywa obrotowe 412,7 394,8 4,5% 410,5 0,5%
udziat w sumie bilansowej 20,8% 19,8% 1,0p.p. 20,4% 0,4p.p.
RAZEM AKTYWA 1987,6 1996,6 (0,5%) 2012,5 (1,2%)
Kaplt.af \'Nlas.ny akcjonariuszy jednostki 668,1 683,1 (2,2%) 692,3 (3,5%)
dominujacej
udziat w sumie bilansowej 33,6% 34,2%  (0,6p.p.) 34,4%  (0,8p.p.)
Udziaty niekontrolujace 6,8 9,7 (29,9%) 8,1 (16,0%)
udziat w sumie bilansowej 0,3% 0,5% (0,2p.p.) 04% (0,1p.p.)
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 749,0 768,5 (2,5%) 761,5 (1,6%)
udziat w sumie bilansowej 37,7% 38,5% (0,8p.p.) 37,8% (0,1p.p.)
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe 563,7 535,3 5,3% 550,6 2,4%
udziat w sumie bilansowej 28,4% 26,8% 1,6p.p. 27,4% 1,0p.p.
RAZEM PASYWA 1987,6 1996,6 (0,5%) 2012,5 (1,2%)

3.1. Aktywa trwate

Na spadek wartosci aktywoéw trwatych w poréwnaniu do 31 grudnia 2024 r. wptynety gtdwnie zmniejszenia z tytutu
amortyzacji aktywéw trwatych, zmniejszenia rzeczowych aktywéw trwatych w zwigzku ze sprzedazg naktadéow na
srodki trwate, aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz dfugoterminowych naleznosci. Zmniejszenia
te zostaty czesciowo skompensowane zwiekszeniem praw do uzytkowania aktywéw w zwigzku z modyfikacjami uméw
leasingowych.

Na spadek wartosci aktywow trwatych w poréwnaniu do 31 marca 2025 r. wptynety gtéwnie zmniejszenia z tytutu
amortyzacji aktywow trwatych oraz zmniejszenia dtugoterminowych aktywow finansowych.

3.2. Aktywa obrotowe

Na wzrost wartosci aktywow obrotowych w stosunku do 31 grudnia 2024 r. wptyneto gtdwnie zwiekszenie naleznosci
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych, a takze wzrost krotkoterminowych aktywow finansowych, ktéry zostat
czesciowo skompensowany spadkiem srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz naleznosci z tytutu podatku
dochodowego.

Na wzrost wartosci aktywoéw obrotowych w stosunku do 31 marca 2025 r. wptyneto gtéwnie zwiekszenie naleznosci z
tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych, a takze wzrost krétkoterminowych aktywoéw finansowych, ktéry zostat
czesciowo skompensowany spadkiem srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw.
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3.3. Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe

Na spadek salda zobowigzan i rezerw dtugoterminowych w stosunku do 31 grudnia 2024 r. wptyneto gtéwnie
zmniejszenie zobowigzan z tytutu kredytéw, a takie spadek zobowigzan z tytutu umoéw z klientami, rozliczen
miedzyokresowych kosztéw i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Powyisze zmiany zostaty
czesciowo skompensowane wzrostem zobowigzan z tytutu leasingu w zwigzku z modyfikacjami i zawarciem nowych
umow leasingowych.

Na spadek salda zobowigzan i rezerw dfugoterminowych, w stosunku do 31 marca 2025 r. wptyneto gtdwnie
zmniejszenie salda dtugoterminowych zobowigzan z tytutu leasingu, kredytow oraz spadek salda dtugoterminowych
rozliczen miedzyokresowych kosztéw.

3.4. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw krétkoterminowych w stosunku do 31 grudnia 2024 r. wptyneto gtéwnie
zwiekszenie salda zobowigzan z tytutu rabatéw handlowych, zobowigzan z tytutu dywidendy, kredytéw, funduszy
specjalnych, rozliczen miedzyokresowych przychoddéw, leasingu, zobowigzan z tytutu opcji put oraz zobowigzan z
tytutu podatku dochodowego. Powyzsze zmiany zostaly czeSciowo skompensowane spadkiem rozliczen
miedzyokresowych kosztéw, zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, zobowigzan z tytutu zakupu niefinansowych aktywéw
trwatych oraz zobowigzan z tytutu umow z klientami.

Na wzrost salda zobowigzan i rezerw krotkoterminowych w stosunku do 31 marca 2025 r. wptyneto gtdwnie
zwiekszenie salda zobowigzan z tytutu rabatéow handlowych, zobowigzan z tytutu dywidendy, kredytéw, rozliczen
miedzyokresowych przychodoéw, zobowigzan z tytutu opcji put, zobowigzan z tytutu podatku dochodowego oraz
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug. Powyiszy wzrost zostat czesciowo skompensowany spadkiem rozliczen
miedzyokresowych kosztéw, zobowigzan z tytutu umoéw z klientami oraz zobowigzan z tytutu podatkdéw.
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4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 12

I " % zmiany I ! % zmian

w min zt kwartat  kwartat 2024do | potrocze poéirocze 2025 do zozz
2025 2024 2023 2025 2024

Przepfyvyy plenlezne netto z dziatalnosci 235 221 6,3% 84,4 94,1 (10,3%)
operacyjnej
.Przep’rywy. plgnlezne netto z dziatalnosci (12,8) (3,3) (287,9%) (22,0) (1,1) (1900,0%)
inwestycyjnej
Ffrzep’rywy'plenlezne netto z dziatalnosci (35,1) (36,6) 241% (77,2) (82,4) 6,3%
finansowej
Razem przeptywy pieniezne netto (24,4) (17,8) (37,1%) (14,8) 10,6 -
Srodki pieniezne na koniec okresu 115,8 101,0 14,7% 115,8 101,0 14,7%

Na dzien 30 czerwca 2025 r. Grupa dysponowata srodkami pienieznymi i krotkoterminowymi aktywami finansowymi
w wysokosci 122,1 min zt, na ktdre sktadaty sie gotdwka i jej ekwiwalenty w wysokosci 115,8 min zt (kasa, rachunki i
lokaty bankowe) oraz krétkoterminowe aktywa finansowe w wysokosci 6,3 min zt.

W pierwszym poétroczu 2025 r. Agora S.A. nie byta zaangazowana w opcje walutowe ani zadne inne instrumenty
pochodne o charakterze spekulacyjnym.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu, biorgc pod uwage posiadane $rodki wtasne, funkcjonujgcy w Grupie system
cash poolingu oraz dostepne limity kredytowe, Grupa Agora nie przewiduje wystgpienia problemdéw z ptynnoscia
finansowa.

4.1. Dzialalnos¢ operacyjna

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w pierwszym poétroczu 2025 r. uksztattowaty sie na poziomie nizszym
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.

4.2. Dzialalnos¢ inwestycyjna

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w pierwszym potroczu 2025 r. to przede wszystkim
efekt wydatkéw na zakup rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych. Powyzsze wydatki zostaty
czesciowo skompensowane wptywami ze sprzedazy rzeczowych aktywdéw trwatych i wartosci niematerialnych.

4.3. Dzialalnosc¢ finansowa

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w pierwszym potroczu 2025 r. wynikaty z wydatkéw na
sptate zobowigzan z tytutu kredytow i leasingu oraz wyptaty dywidend udziatowcom niekontrolujgcym. Wptywy te
zostaty czesciowo skompensowane wptywami z kredytéw.
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5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE [5]

Tab. 13
e I o
zmiany . zmiany
kwartat 5,5 40 2024 potrocze 5555 4o 2024
2024 2024
Wskazniki rentownosci

rentownosé sprzedazy netto (3,6%) 2,6p.p. (1,8%) -
rentownos$é sprzedazy brutto 35,2% 1,2p.p. 33,4% 1,3p.p.

rentownos$¢ kapitatu wiasnego (7,0%) 4,7p.p. (3,7%) (0,1p.p.)

Wskazniki efektywnosci

szybkos$¢ obrotu zapasow 15 dni (40,0%) 13 dni (30,8%)

szybkos$¢ obrotu naleznosci 50 dni (4,0%) 49 dni 6,1%

szybkos¢ obrotu zobowigzan 28 dni (10,7%) 28 dni 3,6%
Wskaznik ptynnosci (1)

wskaznik ptynnosci 0,9 - 0,9 -

Wskazniki finansowania (1)

stopa zadtuzenia 11,0% (2,8p.p.) 11,0% (2,8p.p.)

wskaznik pokrycia odsetek 2,8 7,1% 2,7 (44,4%)
kasowy wskaznik pokrycia odsetek (6,9) 43,5% 5,1 -

(1) wskazniki ptynnosci i finansowania zaprezentowano z wytgczeniem wptywu zadtuzenia wynikajgcego z
zastosowania MSSF 16 Leasing.

Definicje wskaznikéw finansowych [5] zostaty omdwione na koricu czesci IV niniejszego Komentarza Zarzadu (,, Wyniki
operacyjne - gtéwne segmenty Grupy Agora”).
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| IV. WYNIKI OPERACYJNE - GROWNE SEGMENTY GRUPY AGORA
IV.A. FILM I KSIAZKA [1]

Segment Film i Ksigzka zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: Helios S.A., Helios Media Sp. z 0.0., NEXT FILM
Sp. z 0.0., wydzielonych 28 lutego 2025 r. ze sp6tki Helios SA spotek Cold River Sp. z 0.0., West Valley Sp. z 0.0., East
Spring Sp. z 0.0. oraz North Peak Sp. z 0.0. (tworzgcych grupe Helios), Wydawnictwo Agora (w ramach Agory S.A., do
31 marca 2024 r.) oraz Agora Ksigzka i Muzyka Sp. z 0.0. (od 1 kwietnia 2024 r.). W zwigzku ze sprzedazg spotki Step
Inside Sp. z 0.0., wchodzgcej w sktad Grupy Helios, w dniu 7 pazdziernika 2024 r., dane spotki zostaty zaklasyfikowane
jako dziatalnos¢ zaniechana, w zwigzku z tym wyniki Segmentu Film i Ksigzka nie zawierajg wynikow spotki Step Inside
Sp. zo.0.

Tab. 14
Il I % zmiany - - % zmiany
w min zt kwartat kwartat  2025d0 | POMOCZE | p°"°cz§ 2025 do
2025 2024* 2024 2025 2024 2024
Przychody ze sprzedazy, w tym: 137,9 94,5 45,9% 292,2 276,3 5,8%
Przychody ze sprzedazy biletéw do kina 56,3 40,0 40,8% 121,4 118,1 2,8%
Przychody ze sprzedazy barowe;j 36,7 24,6 49,2% 75,1 70,5 6,5%
(1)Przychody ze sprzedazy reklam w kinach 11,2 8.4 33,3% 20,8 17,2 20,9%
(l)P(rzz)y(c:)ody z dziatalnosci filmowej 12,4 4,4 181,8% 306 356 (14,0%)
Przychody z dziatalnosci Wydawnictwa 16,4 13,5 21,5% 34,1 26,4 29,2%
Koszty operacyjne netto, w tym (4): (126,7) (100,0) 26,7% (263,1) (249,6) 5,4%
Koszty operacyjne netto bez MSSF 16 (4) (131,8) (104,8) 25,8% (273,1) (259,3) 5,3%
Ustugi obce (3), (4) (50,8) (34,0) 49,4% (105,7) (104,3) 1,3%
Wynagrodzenia i $wiadczenia (25,7) (22,3) 15,2% (52,7) (47,2) 11,7%
Zuzycie materlafc:w |_energ|! or,az wartosc (21,2) (16,3) 30,1% (43,5) (38,4) 13,3%
sprzedanych towardw i materiatéw
Amortyzacja (4) (29,1) (18,3) 4,4% (40,4) (37,2) 8,6%
Reprezentacja i reklama (1) (5,5) (4,9) 12,2% (11,4) (12,9) (11,6%)
EBIT 11,2 (5,5) - 29,1 26,7 9,0%
marza EBIT 8,1% (5,8%) 13,9p.p. 10,0% 9,7% 0,3p.p.
EBIT bez MSSF 16 6,1 (10,3) - 19,1 17,0 12,4%
marza EBIT bez MISSF 16 4,4% (10,9%) 15,3p.p. 6,5% 6,2% 0,3p.p.
EBITDA (5) 30,3 12,8 136,7% 69,5 63,9 8,8%
marza EBITDA 22,0% 13,5% 8,5p.p. 23,8% 23,1% 0,7p.p.
EBITDA bez MSSF 16 (5) 12,9 (3,9) - 34,9 304 14,8%
marza EBITDA bez MSSF 16 9,4% (4,1%) 13,5p.p. 11,9% 11,0% 0,9p.p.

*Dane nie zawierajq wynikow sprzedanej 7 paZdziernika 2024 r. spoftki Step Inside Sp. z o.0., dane poréwnawcze
zostaty odpowiednio przeksztatcone.

(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 gtownie przychody z tytutu koprodukcji oraz dystrybucji filmow;

(3) przychody z dziatalnosci filmowej i koszty ustug obcych zostaty oczyszczone o transakcje wzajemne w obrebie grupy
Helios: miedzy spdétkq Helios S.A. a NEXT FILM Sp. z o.0.;

(4) Dane pierwszego kwartatu 2024 r. uwzgledniajg alokowane koszty czesci dziatéw wspomagajqcych; od 2 kwartatu
2024 r. w wyniku reorganizacji Grupy Agora koszty te sq ujete bezposrednio w wynikach segmentdw biznesowych;

(5) wskazZnik EBITDA definiowany jest jako EBIT powiekszony o amortyzacje i odpis wartosci aktywow trwatych.
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Segment Film i Ksigzka odnotowat w drugim kwartale 2025 r. poprawe wynikdw operacyjnych. Zysk na poziomie EBIT
wynidst 11,2 min zt, natomiast zysk na poziomie EBITDA wynidst 30,3 min zi.

W drugim kwartale 2025 r. w ujeciu bez wptywu standardu MSSF 16 zysk segmentu na poziomie EBIT wynidst 6,1 min
zt, natomiast zysk na poziomie EBITDA 12,9 min zt.

W pierwszym potroczu 2025 r. wyniki operacyjne segmentu Film i Ksigzka byty wyzsze niz rok wczesdniej zaréwno na
poziomie EBIT, jak i na poziomie EBITDA. Zysk na poziomie EBIT wzrdst do 29,1 min zt, natomiast zysk na poziomie
EBITDA wzrést do 69,5 min zt.

W pierwszym pétroczu 2025 r. w ujeciu bez wptywu standardu MSSF 16 zysk segmentu na poziomie EBIT wynidst 19,1
min zt, natomiast zysk na poziomie EBITDA wynidst 34,9 min zi.

1. PRZYCHODY

Przychody segmentu Film i Ksigzka w drugim kwartale 2025 r. byty wyisze niz rok wczesniej o 45,9% i wyniosty 137,9
min zt.

Wzrosty wszystkie kategorie przychoddw. Wptywy ze sprzedazy biletéw wzrosty 0 40,8% do 56,3 min zt. W omawianym
okresie w kinach sieci Helios sprzedano 2,5 min biletow. Sprzedaz biletéw przez internet odpowiadata za 54,2%
catkowitych wptywdw ze sprzedazy biletéw w kinach. Wzrosty réwniez przychody ze sprzedazy barowej — 0 49,2 % do
36,7 min zt oraz przychody ze sprzedazy reklam w kinach o 33,3% i wyniosty 11,2 min zi.

Zwiekszyty sie rowniez wptywy segmentu Film i Ksigzka z dziatalnosci filmowej, ktére w drugim kwartale 2025 r.
wyniosty 12,4 min zt. Spotka NEXT FILM wprowadzita na ekrany kin w tym okresie jedng nowa produkcje — film
przygodowy Dziadku, wiejemy! w rezyserii Olgi Chajdas. Dodatkowo, w drugim kwartale 2025 r. w réznych kanatach
dystrybucji sprzedawano réwniez produkcje, ktére miaty premiere kinowag we wczesniejszych terminach.

Przychody Wydawnictwa Agora wzrosty w drugim kwartale 2025 r. 0 21,5% i wyniosty 16,4 min zt. Wzrost przychodéw
zwigzany byt z wyzszymi przychodami ze sprzedazy produktdéw cyfrowych oraz przesunieciem rozliczenia przychodéw
zwigzanych z organizacjg Festiwalu Piosenki Filmowej w Bydgoszczy.

W pierwszym potroczu 2025 r. przychody segmentu Film i Ksigzka wzrosty 0 5,8% do 292,2 min zt.

Wyizsze byty przychody z dziatalnosci kinowej. W pierwszym potroczu 2025 r. w kinach sieci Helios sprzedano 5,5 min
biletéw, a wptywy z tego tytutu wzrosty do 121,4 min zt. Sprzedaz biletéw przez internet odpowiadata za 51,2%
catkowitych wptywow ze sprzedazy biletéw w kinach. Wzrosty réwniez przychody ze sprzedazy barowej — 0 6,5% do
75,1 min zt oraz ze sprzedazy reklam w kinach o0 20,9% do 20,8 min zt.

Nizsze byty wptywy segmentu Film i Ksigzka z dziatalnosci filmowej, ktore w pierwszym pétroczu 2025 r. wyniosty 30,6
min zt. Spotka NEXT FILM wprowadzita na ekrany kin w tym okresie trzy filmy fabularne: drugg czes¢ Akademii Pana
Kleksa - Kleks i wynalazek Filipa Golarza, 100 dni do matury oraz Dziadku, wiejemy!. Filmy Kleks i wynalazek Filipa
Golarza oraz 100 dni do matury sg najpopularniejszymi polskimi produkcjami w kinach w 2025 r. Warto zaznaczy¢, ze
istotny wptyw na poziom przychoddw z dziatalnosci filmowej w pierwszym pdétroczu 2024 r. miato wprowadzenie do
kin szesciu premierowych produkcji. Dodatkowo, w pierwszym podtroczu 2025 r. w réznych kanatach dystrybucji
sprzedawano réwniez produkcje, ktére miaty premiere kinowa we wczesniejszych terminach.

Przychody Wydawnictwa Agora wzrosty w pierwszym pétroczu 2025 r. o 29,2% i wyniosty 34,1 min zt. Wzrost
przychoddéw zwigzany byt z wyzszymi przychodami ze sprzedazy produktéw cyfrowych oraz organizacjg Festiwalu
Piosenki Filmowej w Bydgoszczy.

2. KOSZTY
Koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka zwiekszyty sie w drugim kwartale 2025 r. 0 26,7% i wyniosty 126,7 min zt.

Najwiekszg kategorie stanowity wydatki na ustugi obce, ktére w drugim kwartale 2025 r. wyniosty 50,8 min zt i byty
wyzsze niz rok wczesniej o 49,4%. Wyzsze byty koszty zakupu kopii filmowych w dziatalnosci kinowej oraz koszty
wynagrodzenia wyptacanego producentom filméw w dziatalnosci filmowej w wyniku wyzszych wptywoéw z dystrybucji
filmdw.
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Zwiekszyty sie koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw — o 15,2%, do 25,7 min zt. Koszty wynagrodzen
i Swiadczen wzrosty w dziatalnosci kinowej w wyniku wyzszych kosztéw wynagrodzen etatowych i zlecen, w efekcie
wzrostu ptacy minimalnej oraz podwyzek.

Wzrosty réwniez koszty zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towardéw i materiatéw — o 30,1% do
21,2 min zt. Wzrost tej kategorii kosztéw miat miejsce w dziatalnosci kinowej w zwigzku z wyzszg sprzedazg barowa
oraz w Wydawnictwie Agora w wyniku wyzszej sprzedazy.

Koszty reprezentacji i reklamy segmentu Film i Ksigzka zwiekszyty sie 0 12,2% i wyniosty 5,5 min zt. Koszty reklamy i
reprezentacji byty wyzsze w dziatalnosci kinowej oraz w Wydawnictwie Agora, natomiast nizsze byty koszy promocji w
obszarze dystrybucji filmowej w zwigzku z mniejszg liczbg premierowych tytutéw wprowadzanych do kin.

Koszty amortyzacji segmentu wzrosty 0 4,4% do 19,1 min zt. Wyzsze byty koszty amortyzacji w dziatalnosci filmowej w
wyniku wyzszych kosztéw amortyzacji optat licencyjnych do filméw natomiast nizsze w dziatalnosci kinowej w wyniku
zmniejszenia wartosci amortyzowanych aktywow.

Koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka bez wptywu standardu MSSF 16 zwiekszyty sie w drugim kwartale 2025 r.
0 25,8% do 131,8 min zt.

Koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka byty wyzsze w pierwszym poétroczu 2025 r. niz rok wczesniej o 5,4% i
wyniosty 263,1 min zt.

Zwiekszyty sie koszty ustug obcych, ktére w pierwszym pétroczu 2025 r. wyniosty 105,7 min zt i byty wyzsze niz rok
wczesniej o 1,3%. Wyisze byty koszty zakupu kopii filmowych w dziatalnosdci kinowej i koszty ustug obcych w
Wydawnictwie Agora w zwigzku z organizacjg Festiwalu Piosenki Filmowej w Bydgoszczy. Nizsze byty natomiast koszty
wynagrodzenia wyptacanego producentom filméw w wyniku nizszych wptywéw z dystrybucji filmdéw.

Zwiekszyty sie koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw — o 11,7%, do 52,7 min zt. Koszty wynagrodzen
i Swiadczen wzrosty w dziatalnosci kinowej w wyniku wyzszych kosztéw wynagrodzen etatowych i zlecen, w efekcie
wzrostu ptacy minimalnej oraz podwyzek. Wyisze byty réwniez koszty wynagrodzen i swiadczen w Wydawnictwie
Agora, przede wszystkim w zwigzku z organizacjg Festiwalu Piosenki Filmowej w Bydgoszczy oraz w dziatalnosci
filmowe;.

Wzrosty réwniez koszty zuzycia materiatéw i energii oraz wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw — o 13,3% do
43,5 min zt. Wzrost tej kategorii kosztdw miat miejsce w Wydawnictwie Agora w wyniku wyzszej sprzedazy oraz w
dziatalnosci kinowej w zwigzku z wyzszg sprzedazg barowa.

Koszty reprezentacji i reklamy segmentu Film i Ksigzka zmniejszyty sie o 11,6% i wyniosty 11,4 min zt. Spadek tej
kategorii kosztéw wynikat z nizszych kosztéw promocji w obszarze dystrybucji filmowej w zwigzku z mniejszg liczbg
premierowych tytutdw wprowadzanych do kin, natomiast koszty reprezentacji i reklamy byly wyzsze w dziatalnosci
kinowej oraz w Wydawnictwie Agora.

Koszty amortyzacji segmentu wzrosty o 8,6% do 40,4 min zt. Wyzsze byty koszty amortyzacji w dziatalnosci filmowej w
wyniku wyzszych kosztow amortyzacji optat licencyjnych i wktadéw koproducenckich do filméw natomiast nizsze w
dziatalnosci kinowej w wyniku zmniejszenia warto$ci amortyzowanych aktywoéw i w Wydawnictwie Agora w wyniku
nizszych kosztow alokowanych z czesci dziatéw wspomagajgcych.

Koszty operacyjne segmentu Film i Ksigzka bez wptywu standardu MSSF 16 wzrosty w pierwszym pétroczu 2025 r. o
5,3% do 273,1 min zt.

3. NOWE INICJATYWY

W drugim kwartale 2025 r. Helios S.A., najwieksza sie¢ kin w Polsce, nawigzata strategiczng wspotprace z IMAX®. W
ramach tego partnerstwa w wybranych kinach Helios powstang sale kinowe z technologia IMAX with Laser —
najbardziej zaawansowang formg projekcji filmowe]j na swiecie. Pierwsze dwie sale powstang w Gdyni i Szczecinie,
oferujac widzom spektakularne wrazenia wizualne i dzwiekowe juz od premiery filmu Avatar: Ogien i Popidt. Efekty
tej inwestycji bedg widoczne w wynikach segmentu juz w czwartym kwartale 2025 r.
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| v.B.RADIO

Segment Radio zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu radiowego w Agorze S.A., stacji ogdlnopolskiej Radio
ZET, dwdch stacji ponadregionalnych nadajacych pod markami Antyradio i TOK FM oraz 68 stacji lokalnych nadajgcych
pod markami Ztote Przeboje, Plus Radio, Meloradio, Chillizet, Rock Radio oraz Radio Pogoda.

Tab. 15
1 | |
Il kwartat % zmiany | _, . % zmiany
w min zt 2025 kwartat 2025 do 2024 potrocze poétrocze 2025 do 2024
2024 2025 2024
Przychody ze sprzedazy, w tym: 102,1 86,0 18,7% 184,9 164,9 12,1%
Przychody ze sprzedazy reklamy 89,1 77,2 154% | 1639 1486 10,3%
radiowej (1), (2)
Koszty operacyjne netto, w tym: (2), (3) (85,1) (73,1) 16,4% | (159,1) (144,8) 9,9%
;(2‘;"(;’; operacyjne netto bez MSSF 16 (85,5)  (73,6) 16,2%  (159,9) (145,6) 9,8%
Ustugi obce (30,4) (27,0) 12,6% (57,3) (54,1) 5,9%
Wynagrodzenia i $wiadczenia (26,4) (26,0) 1,5% (53,1) (51,7) 2,7%
Amortyzacja (5,2) (4,5) 15,6% (10,2) (9,6) 6,3%
Reprezentacja i reklama (2) (18,1) (11,1) 63,1% (28,3) (20,0) 41,5%
EBIT 17,0 12,9 31,8% 25,8 20,1 28,4%
marza EBIT 16,7% 15,0% 1,7p.p. 14,0% 12,2% 1,8p.p.
EBIT bez MSSF 16 16,6 12,4 33,9% 25,0 19,3 29,5%
marza EBIT bez MSSF 16 16,3%  14,4% 1,90.p.  135% = 11,7% 1,8p.p.
EBITDA 22,2 17,4 27,6% 36,0 29,7 21,2%
marza EBITDA 21,7% 20,2% 1,5p.p. 19,5% 18,0% 1,5p.p.
EBITDA bez MISSF 16 19,6 15,2 28,9% 30,9 25,3 22,1%
marza EBITDA bez MSSF 16 19,2% 17,7% 1,5p.p. 16,7% 15,3% 1,4p.p.

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

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

(3) dane pierwszego kwartatu 2024 r. uwzgledniajq alokowane koszty czesci dziatow wspomagajqcych; od 2 kwartatu
2024 r. w wyniku reorganizacji Grupy Agora koszty te sq ujete bezposrednio w wynikach segmentow biznesowych.

W drugim kwartale 2025 r. wyniki operacyjne segmentu Radio, zaréwno na poziomie EBIT, jak i EBITDA, byty wyzsze
niz w analogicznym okresie roku ubiegtego i wyniosty odpowiednio 17,0 min zt oraz 22,2 min zt. Wptyw na takie wyniki
miaty przede wszystkim wyzsze przychody ze sprzedazy reklamy radiowej oraz Loteria Radia Zet.

W drugim kwartale 2025 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT bez uwzgledniania wptywu standardu MSSF
16 wynidst 16,6 min zt, zas wynik na poziomie EBITDA stanowit 19,6 min zi.

W pierwszym potroczu 2025 r. wyniki operacyjne segmentu Radio, zaréwno na poziomie EBIT, jak i EBITDA, byty wyzsze
niz w analogicznym okresie roku ubiegtego i wyniosty odpowiednio 25,8 min zt oraz 36,0 min zt. Wptyw na takie wyniki
miaty przede wszystkim wyzsze przychody ze sprzedazy reklamy radiowej oraz Loteria Radia Zet.

W pierwszym pétroczu 2025 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT bez uwzgledniania wptywu standardu
MSSF 16 wynidst 25,0 min zt, zas wynik na poziomie EBITDA stanowit 30,9 min zt.
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1. PRZYCHODY [3]

W drugim kwartale 2025 r. przychody segmentu Radio zwiekszyty sie 0 18,7% w porédwnaniu z drugim kwartatem 2024
r. i wyniosty 102,1 min zt. W tym okresie przychody ze sprzedazy reklamy radiowej zwiekszyty sie o 15,4% do kwoty
89,1 min zt. Wyzisze byty zaréwno przychody ze sprzedazy witasnego czasu antenowego jak i przychody z ustugi
posrednictwa w sprzedazy czasu antenowego w stacjach innych nadawcéw.

W drugim kwartale 2025 r. wptywy cyfrowe segmentu byty wyzsze o 10,6% w poréwnaniu z drugim kwartatem 2024
r.za sprawg wyzszych przychodéw ze sprzedazy reklam w internecie oraz wyzszych przychodéw z subskrypcji Premium
TOK FM. Liczba sprzedanych subskrypcji Premium TOK FM wzrosta na koniec drugiego kwartatu 2025 r. do 54,1 tys.

Wptyw na poziom przychoddéw drugiego kwartatu 2025 r. miaty rdwniez przychody z Loterii Radia Zet.

W pierwszym pdtroczu 2025 r. przychody segmentu Radio zwiekszyly sie o 12,1% w pordéwnaniu z pierwszym
potroczem 2024 r. i wyniosty 184,9 min zt. Przychody ze sprzedazy reklamy radiowej zwiekszyty sie 0 10,3% do kwoty
163,9 min zt. Wyisze byty zaréwno przychody ze sprzedazy wtasnego czasu antenowego jak i przychody z ustugi
posrednictwa w sprzedazy czasu antenowego w stacjach innych nadawcéw.

W pierwszym potroczu 2025 r. wptywy cyfrowe segmentu byty wyzsze o0 11,0% w pordwnaniu z pierwszym poétroczem
2024 r., za sprawg wyzszych przychodow ze sprzedazy reklam w internecie oraz wyzszych przychodoéw z subskrypcji
Premium TOK FM.

Wptyw na poziom przychoddw pierwszego pdtrocza 2025 r. miaty réwniez przychody z Loterii Radia Zet.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2025 r. koszty operacyjne segmentu Radio wzrosty o 16,4% w poréwnaniu z drugim kwartatem
2024 r. i wyniosty 85,1 min zt.

Koszty ustug obcych zwiekszyty sie w drugim kwartale 2025 r. 0 12,6% do kwoty 30,4 min zt. Wptyw na te pozycje miaty
gtéwnie koszty organizacji Loterii Radia Zet oraz koszty zakupu czasu antenowego w stacjach nalezgcych do innych
nadawcdw, w zwigzku ze $wiadczong ustugg posrednictwa w sprzedazy reklam. Pozycja ustugi obce obejmuje, oprocz
kosztow posrednictwa w sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcéw, m.in.: koszty czynszow i optat dzierzawnych,
ustug marketingowych, ustug produkcyjnych, a takze optaty operatorskie.

Koszty wynagrodzen i swiadczen wyniosty 26,4 min zt i byty 0 1,5% wyzsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Wzrosty gtéwnie koszty wynagrodzen statych.

Koszty amortyzacji zwiekszyty sie o 15,6% i wyniosty 5,2 min zt.

Koszty reklamy i reprezentacji w okresie kwiecien - czerwiec 2025 r. wzrosty 0 63,1% do kwoty 18,1 min zt, gtdwnie
za sprawa wyzszych naktadéw na kampanie promocyjne Radia ZET oraz Radia Ztote Przeboje. Wptyw na te pozycje
miaty réwniez nagrody Loterii Radia Zet.

Koszty operacyjne segmentu Radio prezentowane bez uwzglednienia wptywu standardu MSSF 16 wyniosty w drugim
kwartale 2025 r. 85,5 miIn zt i byty 0 16,2% wyzsze niz w analogicznym okresie 2024 r.

W pierwszym potroczu 2025 r. koszty operacyjne segmentu Radio wzrosty o 9,9% w pordéwnaniu z pierwszym
potroczem 2024 r. i wyniosty 159,1 min zt.

Koszty ustug obcych zwiekszyty sie 0 5,9% i wyniosty 57,3 min zt. Wptyw na odchylenie miaty gtdéwnie koszty organizacji
Loterii Radia Zet, optaty operatorskie a takze obcigzenia za ustugi dziatdbw wspomagajacych. Pozycja ustugi obce
obejmuje ponadto koszty posrednictwa w sprzedazy reklam w stacjach innych nadawcow, koszty czynszéw i optat
dzierzawnych, ustug marketingowych, ustug produkcyjnych i inne.

Koszty wynagrodzen i swiadczen w pierwszym pétroczu wyniosty 53,1 min zt i byty 0 2,7% wyzsze niz w analogicznym
okresie roku ubiegtego. Wzrosty gtéwnie koszty wynagrodzen statych oraz ZFSS.

Koszty amortyzacji zwiekszyty sie 0 6,3% i wyniosty 10,2 min zt.

Koszty reklamy i reprezentacji w okresie styczen - czerwiec 2025 r. wzrosty 0 41,5% do kwoty 28,3 min zt, gtéwnie za
sprawg wyzszych naktadéw na kampanie promocyjne Radia ZET, Radia Ztote Przeboje oraz Antyradio. . Wptyw na te
pozycje miaty rowniez nagrody Loterii Radia Zet oraz wydatki na promocje sprzedazy.

Koszty operacyjne segmentu Radio prezentowane bez uwzglednienia wptywu standardu MSSF 16 wyniosty w
pierwszym potroczu 2025 r. 159,9 min zt i byty 0 9,8% wyisze niz w analogicznym okresie 2024 r.
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3. UDZIALY W SLUCHALNOSCI [8]

Tab. 16
Udziat % w czasie stuchania w grupie Il kwartat 2025 zZmiana | potrocze 2025 zZmiana
wszyscy 15+ w p.p. r/r W p.p.r/r
Grupa Eurozet [71%] 26,5% (0,5 p.p.) 26,1% (0,9 p.p.)
Radio ZET 15,4% (0,2 p.p.) 15,0% (0,1 p.p.)
Stacje muzyczne [69%] 8,8% 0,0 p.p. 8,9% (0,1p.p.)
Radio TOK FM 2,4% (0,2 p.p.) 2,2% (0,7 p.p.)
Udziat % w czasie stuchania w grupie zmiana zmiana
jzial 7o W czast grup Il kwartat 2025 | pétrocze 2025
mieszkanicow miast 100 tys.+ w p.p. r/r W p.p.r/r
Grupa Eurozet [71%] 32,6% (2,2 p.p.) 32,2% (2,3 p.p.)
Radio ZET 12,5% 0,4 p.p. 12,1% 0,2 p.p.
Stacje muzyczne [69%] 14,0% (2,1 p.p.) 14,6% (0,9 p.p.)
Radio TOK FM 6,1% (0,5 p.p.) 5,5% (1,6 p.p.)

* w sktad stacji muzycznych wchodzgq stacje i sieci radiowe: Antyradio, Meloradio, Chillizet, Ztote Przeboje, Rock Radio,
Pogoda oraz 9 stacji wchodzgcych w sktad sieci Plus.

W drugim kwartale 2025 r. réznica w udziale stuchalnosci pomiedzy nowg grupg Eurozet a liderem rynku Grupg RMF
wyniosta 8,3 p.p., (w pierwszym potroczu 2025 r. wyniosta 9,5 p.p.) a w grupie mieszkaricoéw miast 100 tys.+ w drugim
kwartale 2025 r. grupa Eurozet wyprzedza Grupe RMF o 1,3 p.p. (w pierwszym pétroczu 2025 r. 0 0,9 p.p.) i jest
liderem. W miastach 200 tys.+ w drugim kwartale 2025 r. réznica ta wynosi 7,4 p.p. (w pierwszym potroczu 2025r. 6,6
p.p.), a w miastach powyzej 500 tys. jest to réznica 12,6 p.p. (w pierwszym potroczu 2025 r. 11,1 p.p.).

Duzg wartoscig grupy Eurozet jest rédznorodnos$¢ formatdw radiowych i programowych, dzieki czemu potencjalni
reklamodawcy moga prowadzi¢ kampanie reklamowe dopasowane do swoich potrzeb.

Grupa Eurozet jest takze jednym z najwiekszych brokeréw reklamy radiowej w Polsce. Sciéle wspoétpracuje z 63
stacjami lokalnymi w ramach Pakietu Niezaleznych lub dwustronnej umowy brokerskiej, co w drugim kwartale 2025 r.
stanowito facznie 8,5% udziatu w czasie stuchania (w grupie 15-75 lat). Pakiet Niezaleznych oraz stacje wspotpracujgce
na podstawie umowy brokerskiej stanowig czes¢ oferty handlowej Grupy Eurozet - pakietu Audio Zet Boost, ktérego
udziat w czasie stuchania w drugim kwartale 2025 r. wynidst (w grupie wszyscy respondenci 15-75 lat) 35,1%, a w
grupie mieszkanncow miast 100 tys.+. az 38,0%.

4. NOWE INICJATYWY

Po 27 latach obecnosci na polskim rynku mediowym Radio TOK FM zaprezentowato nowe logo - proste, wspotczesne
i mocno osadzone w cyfrowej rzeczywistosci. To nie tylko zmiana wizualna, ale takze odpowiedz na ewolucje w swiecie
mediow i oczekiwania stuchaczy. Nowa identyfikacja wizualna TOK FM zostata wdrozona od 11 kwietnia we wszystkich
kanatach komunikacji marki — od aplikacji mobilnej i strony internetowej, po platforme podcastowg i media
spotecznosciowe.




AGORA

I IV.C. REKLAMA ZEWNETRZNA

Segment Reklama Zewnetrzna zawiera skonsolidowane pro-forma dane spétek: AMS S.A., AMS Serwis Sp. z o.0.,
Optimizers Sp. z 0.0. oraz Video OOH Sp. z o0.0.

Tab. 17
Il kwartat Il kwartat % zmiany | | potrocze | péirocze % zmiany
w min zt 2025 2024 2025 do 2024 2025 2024 2025 do 2024
taczne przychody, w tym: 63,9 64,7 (1,2%) 108,6 104,6 3,8%
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 61,0 61,3 (0,5%) 102,2 98,1 4,2%
Koszty operacyjne netto, w tym (1) (2): (46,9) (45,5) 3,1% (92,5) (86,6) 6,8%
Z(;s(zzt)y operacyjne netto bez MSSF 16 (48,3) (47,3) 21% (95,3) (89,5) 6,5%
Ustugi obce (1) (2) (21,7) (21,3) 1,9% (41,7) (39,7) 5,0%
Wynagrodzenia i Swiadczenia (10,2) (9,6) 6,3% (20,5) (17,9) 14,5%
Zuzycie materiatéw i energii oraz
wartos¢ sprzedanych towardéw i (2,5) (2,5) - (5,1) (5,6) (8,9%)
materiatéw (1)
Amortyzacja (2) (10,7) (9,9) 8,1% (21,2) (20,1) 5,5%
Reprezentacja i reklama (1,8) (1,5) 20,0% (2,8) (2,6) 7,7%
Odpisy aktualizujace (3) - 0,1 - - 0,1 -
EBIT (1) (2) 17,0 19,2 (11,5%) 16,1 18,0 (10,6%)
marza EBIT 26,6% 29,7% (3,1p.p.) 14,8% 17,2% (2,4 p.p.)
EBIT bez MSSF 16 (1) (2) 15,6 17,4 (10,3%) 13,3 15,1 (11,9%)
marza EBIT bez MISSF 16 24,4% 26,9% (2,5p.p.) 12,2% 14,4% (2,2 p.p.)
EBITDA (1) (2) (3) 27,7 29,0 (4,5%) 37,3 38,0 (1,8%)
marza EBITDA 43,3% 44,8%  (1,5p.p.) 34,3% 36,3%  (2,0p.p.)
EBITDA bez MSSF 16 (1) (2) (3) 19,1 21,3 (10,3%) 20,3 23,1 (12,1%)
marza EBITDA bez MSSF 16 29,9% 32,9% (3,0p.p.) 18,7% 22,1% (3,4 p.p.)
Liczba powierzchni reklamowych (4) 22 223 22 536 (1,4%) 22223 22 536 (1,4%)

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

(2) dane pierwszego kwartatu 2024 r. uwzgledniajg alokowane koszty czesci dziatéw wspomagajgcych; od 2 kwartatu
2024 r. w wyniku reorganizacji Grupy Agora koszty te sq ujete bezposrednio w wynikach segmentow biznesowych;

(3) podane kwoty zawierajg odwrdcenia odpisow z tytutu utraty wartosci aktywow trwatych uwzgledniane w
wyliczeniu wskaznika EBITDA;

(4) bez powierzchni reklamowych na autobusach i tramwajach oraz Cityinfo.

W drugim kwartale 2025 r. wynik na poziomie EBIT byt nizszy 0 11,5% w stosunku do analogicznego okresu 2024 r. i
wynidst 17,0 min zt. Segment odnotowat rowniez nizszy wynik na poziomie EBITDA, ktéry osiggnat 27,7 min zt.

W okresie styczen-czerwiec 2025 r. EBIT segmentu byt nizszy o 10,6% niz w analogicznym okresie roku 2024 i wynidst
16,1 min zt. Wynik segmentu na poziomie EBITDA réwniez byt nizszy niz w roku 2024 i wyniodst 37,3 min zt.

W drugim kwartale 2025 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT bez uwzgledniania wptywu standardu MSSF
16 wyniést 15,6 min zt, zas wynik na poziomie EBITDA stanowit w tym ujeciu 19,1 min zt.

W pierwszym pétroczu 2025 r. wynik operacyjny segmentu na poziomie EBIT bez uwzgledniania wptywu standardu
MSSF 16 wynidst 13,3 min zt, zas analogiczny wynik na poziomie EBITDA stanowit 20,3 min zt.
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W drugim kwartale 2025 r. przychody ze sprzedazy reklam grupy AMS byty nizsze niz w analogicznym okresie 2024 r.
0 0,5% i wyniosty 61,0 min zt. Na negatywng dynamike najistotniej wptynety wydatki na kampanie realizowane na
nosnikach typu backlight i billboard 18 m?, w obszarze kampanii niestandardowych oraz na systemie billboard 12 m2.
Wedtug raportu OOHIlife wartos¢ wydatkoéw na reklame zewnetrzng w Polsce wzrosta o niemal 4,5% w stosunku do
drugiego kwartatu 2024 r. Szacowany udziat grupy AMS w wydatkach na reklame zewnetrzng w tym okresie wynidst
ponad 26,5%. [7]

W okresie styczen-czerwiec 2025 r. przychody ze sprzedazy reklam grupy AMS byty wyzsze niz w analogicznym okresie
2024 r.04,2%, osiggajac 102,2 min zt. Na pozytywna dynamike przychodéw najistotniej wptynety wydatki na kampanie
realizowane na nosnikach typu citylight, digital oraz citytransport. Wedtug raportu OOHlife wartos¢ wydatkéw na
reklame zewnetrzng w Polsce w okresie styczen-czerwiec wzrosta o ponad 3,0% w stosunku do analogicznego okresu
w roku ubiegtym. Szacowany udziat grupy AMS w wydatkach na reklame zewnetrzng w pierwszej potowie 2024 r.
wynidst ponad 25,5%. [7]

W drugim kwartale 2025 r. koszty operacyjne segmentu wzrosty o 3,1% w poréwnaniu z drugim kwartatem 2024 r. i
wyniosty 46,9 min zt.

Wzrost kosztéw ustug obcych w drugim kwartale 2025 r. 0 1,9% do kwoty 21,7 min zt wynikat gtéwnie z wyzszych
kosztéw utrzymania systemu. W gtéwnej mierze wptynety na to wyisze koszty czynszéw indoor, bedgce pochodna
wyzszych przychoddéw na tym systemie.

Koszty wynagrodzen i swiadczen na rzecz pracownikéw wzrosty 0 6,3% do 10,2 min zt w drugim kwartale 2025 r. To
efekt wzrostu wysokosci wynagrodzen zasadniczych.

Koszty amortyzacji w drugim kwartale 2025 r. byty wyzsze o 8,1% w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego,
co wynika z wyzszego obcigzenia amortyzacjg MSSF16.

Wzrost naktadow na reprezentacje i reklame w drugim kwartale 2025 r. o 20%, do poziomu 1,8 min zt wynikat z
wyzszych kosztéw sponsoringu i reprezentac;ji.

Koszty operacyjne segmentu prezentowane bez wptywu standardu MSSF 16 w okresie kwiecien-czerwiec 2025 r. byty
wyzsze niz w analogicznym okresie 2024 r. i wyniosty 48,3 min zt.

W pierwszej potowie roku 2025, koszty operacyjne byty wyzsze o 6,8% w poréwnaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego i osiggnety poziom 92,5 min zi.

Wzrost kosztow ustug obcych w pierwszej potowie 2025 r. 0 5,0% do kwoty 41,7 min zt wynikat z wyzszych kosztow
utrzymania systemu. Na wzrost tych kosztow wptynety wyzsze koszty czynszéw indoor, bedgce pochodng wyzszych
przychodéw zrealizowanych w tym obszarze systemu digital oraz wyzsze czynsze citylight.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw w okresie styczen-czerwiec 2025 r. wzrosty o 14,5% do 20,5
min zt. Byt to gtdwnie efekt wyzszych wynagrodzen statych.

Nizsze byty koszty zuzycia materiatéw i energii, ktére w pierwszej potowie 2025 r. obnizyty sie o 8,9% w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego. Spadek wynikat z nizszych kosztéw energii elektrycznej uzywanej do
oswietlenia nosnikow oraz wysokiej bazy kosztéw materiatéw remontowych ubiegtego roku, zwigzanej z realizowang
w tamtym okresie modernizacjg oswietlenia nosnikéw reklamowych.

Koszty amortyzacji w okresie styczen-czerwiec 2025 r. byty wyzsze o 5,5% w stosunku do analogicznego okresu roku
ubiegtego, osiggajac wartosc 21,2 min zt. Wzrost wynikat z wyzszego obcigzenia amortyzacjg MSSF16.

Wzrost naktadéw na reprezentacje i reklame w pierwszym pétroczu 2025 r. wynikat z wyzszych kosztéw reprezentacji
i sponsoringu, przy jednoczesnych nizszych tgcznych barterowych kosztach kampanii patronackich.

Koszty operacyjne segmentu prezentowane bez wptywu standardu MSSF 16 w okresie styczen-czerwiec 2025 r. byty
wyzsze niz w analogicznym okresie 2024 r. i wyniosty 95,3 min zt.




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Agora za pierwsze péfrocze 2025 r. AG O RA

3. NOWE INICJATYWY

W maju 2025 r. AMS wprowadzit Pakietomat 2.0 — nowa wersje platformy towarzyszacej ofercie pakietowej SMART
PACK. Klienci otrzymali kolejne funkcjonalnosci, ktére usprawniajg proces obstugi zakupu kampanii Out-of-Home —
zaréwno w segmencie klasycznym, jak i Digital OOH. Interfejs narzedzia zawiera elementy graficzne oraz przejrzysty
widok poréwnawczy, dzieki czemu uzytkownik z tatwoscia moze zestawi¢ réine opcje i wybra¢ te najlepiej
dopasowang do swoich potrzeb. Juz na etapie ogdlnego wyboru wyswietlane sg rézne dostepne pakiety wraz z
aktualnymi promocyjnymi cenami i korzysciami.
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I IV.D. PRASA CYFROWA I DRUKOWANA [1]

Segment Prasa Cyfrowa i Drukowana obejmuje skonsolidowane pro-forma dane dotyczgce Gazety Wyborczej i pionu
Druk (w ramach Agory S.A., do 31 marca 2024 r.) oraz Wyborczej sp. z 0.0. (od 1 kwietnia 2024 r.), Planu G sp. z 0.0. i
Goldenline sp. z 0.0. w likwidacji (do dnia zakonczenia likwidacji i podziatu majatku spétki, tj. do dnia 19 grudnia
2024 r.).

Tab. 18
I ’ % zmiany P | pétrocze % zmiany
w min zt kwartat kwartat 2025 do 2024 potrocze 2024 2025 do 2024
2025 2024 2025
Przychody ze sprzedazy, w tym: 47,1 51,4 (8,4%) 90,1 98,6 (8,6%)
Przychody ze sprzedazy 23,7 25,4 (6,7%) 47,4 51,2 (7,4%)
wydawnictw
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 15,8 14,9 6,0% 27,7 26,1 6,1%
Koszty operacyjne netto, w tym (2): (50,5) (52,6) (4,0%) (93,7) (110,1) (14,9%)
;(thfzty operacyjne netto bez MSSF 16 (50,5) (52,6) (4,0%) (93,7) (110,1) (14,9%)
Zuzycie materiatéw i energii oraz
wartos¢ sprzedanych towardw i (5,5) (8,8) (37,5%) (10,6) (18,7) (43,3%)
materiatéw
Ustugi obce (2) (18,2) (15,1) 20,5% (30,9) (28,5) 8,4%
Wynagrodzenia i $wiadczenia (21,3) (22,3) (4,5%) (42,9) (45,2) (5,1%)
Amortyzacja (2) (2,0) (0,9) 11,1% (2,0) (3,0) (33,3%)
Reprezentacja i reklama (1) (3,0) (3,0) - (4,9) (5,0) (2,0%)
Koszty restrukturyzacji (3) - (0,4) - - (7,1) -
EBIT (3,4) (1,2) (183,3%) (3,6) (11,5) 68,7%
marza EBIT (7,2%)  (2,3%) (4.9p.p.) (4,0%) (11,7%) 7.7p.p.
EBIT bez MSSF 16 (3,4) (1,2) (183,3%) (3,6) (11,5) 68,7%
marza EBIT bez MISSF 16 (7,2%) (2,3%) (4,9p.p.) (4,0%) (11,7%) 7,7p.p.
EBITDA (2,4) (0,3) (700,0%) (1,6) (8,5) 81,2%
marza EBITDA (5,1%) (0,6%) (4,5p.p.) (1,8%) (8,6%) 6,8p.p.
EBITDA bez MSSF 16 (2,7) (0,3) (800,0%) (2,2) (8,6) 75,6%
marza EBITDA bez MSSF 16 (5,7%) (0,6%) (5,1p.p.) (2,3%) (8,7%) 6,4p.p.

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

(2) dane pierwszego kwartatu 2024 r. uwzgledniajq alokowane koszty czesci dziatéw wspomagajgcych; od 2 kwartatu
2024 r. w wyniku reorganizacji Grupy Agora koszty te sq ujete bezposrednio w wynikach segmentdw biznesowych;

(3) podane kwoty zawierajq koszty rezerwy zwiqzanej z restrukturyzacjq dziatalnosci w segmencie Prasa Cyfrowa i
Drukowana.

W drugim kwartale 2025 r. segment Prasa Cyfrowa i Drukowana odnotowat nizsze wyniki operacyjne zaréwno na
poziomie EBIT, jak i EBITDA w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r. Strata na poziomie EBIT wyniosta 3,4 min
zt, a strata na poziomie EBITDA 2,4 min zt. Jest to gtéwnie spowodowane spadkiem przychoddéw z wydawnictw (w obu
wersjach dziennika).

W drugim kwartale 2025 r. w ujeciu bez wptywu standardu MSSF 16 strata segmentu na poziomie EBIT wyniosta 3,4
mln zt, a strata na poziomie EBITDA 2,7 min zt.
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W pierwszym potroczu 2025 r. segment odnotowat wyzsze wyniki operacyjne zaréwno na poziomie EBIT, jak i EBITDA
w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r. Strata na poziomie EBIT wyniosta 3,6 min zt, a strata na poziomie
EBITDA 1,6 min zt. W tym okresie byto to spowodowane gtéwnie spadkiem kosztéw operacyjnych, w tym przede
wszystkim spadkiem kosztow zuzycia materiatdw i energii oraz wartosci sprzedanych towardw i materiatéw, a takze
brakiem kosztéw wynikajgcych ze zdarzen jednorazowych (w analogicznym okresie 2024 r. koszty uwzgledniaty
rezerwe zwigzang z restrukturyzacjg w kwocie 7,1 min zt).

W pierwszym pétroczu 2025 r. w ujeciu bez wptywu standardu MSSF 16 strata segmentu na poziomie EBIT wyniosta
3,6 min zi, a strata na poziomie EBITDA 2,1 min zt.

1. PRZYCHODY

W drugim kwartale 2025 r. tgczne przychody segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana wyniosty 47,1 min zt i byty nizsze
0 8,4% w stosunku do tych odnotowanych w drugim kwartale 2024 r. Na spadek ten wptyneto przede wszystkim
zmniejszenie przychoddw ze sprzedazy ustug poligraficznych, ktére spadty 0 30,7 % z 7,5 min zt do 5,2 miIn zt oraz ze
sprzedazy wydawnictw (w obu wersjach dziennika). W tym okresie wzrosty przychody z reklamy w internetowej wersji
dziennika.

W pierwszym potroczu 2025 r. tgczne przychody segmentu stanowity 90,1 min zt i byty nizsze o 8,6% w stosunku do
tych odnotowanych w okresie styczen - czerwiec 2024 r. Wptyw na to miaty przede wszystkim nizsze przychody z
dziatalnosci poligraficznej, ktére spadty o 37,5% z 16,0 min zt do 10,0 min zt oraz ze sprzedazy wydawnictw (w obu
wersjach dziennika). Co istotne w tym okresie wzrosty przychody z reklamy w internetowej jak i papierowej wersji
dziennika..

1.1. Przychody ze sprzedazy wydawnictw

W drugim kwartale 2025 r. wptywy segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana ze sprzedazy wydawnictw zmniejszyty sie o
6,7% w stosunku do analogicznego okresu 2024 r. i wyniosty 23,7 min zt. To gtéwnie rezultat spadku przychoddéw ze
sprzedazy papierowego wydania Gazety Wyborczej, ale tez cyfrowych dostepdw do tresci Wyborcza.pl.

W pierwszym podtroczu 2025 r. wpltywy ze sprzedazy wydawnictw segmentu zmniejszyty sie 7,4% w stosunku do
analogicznego okresu 2024 r. i wyniosty 47,4 min zt. Rzutowaty na to przede wszystkim nizsze wptywy ze sprzedazy
obu wersji dziennika (gtdéwnie w jego papierowej wersji).

Zaréwno w drugim kwartale, jak i w pierwszym pétroczu 2025 r. Gazeta Wyborcza utrzymata pozycje lidera pod
wzgledem sprzedazy wsrdd dziennikdw opiniotwdérczych. W drugim kwartale 2025 r. Srednia sprzedaz wydan Gazety
Wyborczej w formie tradycyjnej wyniosta 26,8 tys. egzemplarzy i zmniejszyta sie 0 17,6% w stosunku do
analogicznego okresu 2024 r. W pierwszym poétroczu 2025 r. srednia sprzedaz wydan Gazety Wyborczej w formie
tradycyjnej wyniosta 28,3 tys. egzemplarzy i zmniejszyta sie o 18,4% w stosunku do analogicznego okresu 2024r.

1.2. Przychody ze sprzedazy reklam [3]

W drugim kwartale 2025 r. przychody ze sprzedazy reklam w segmencie Prasa Cyfrowa i Drukowana zwiekszyty sie o
6,0% w poréwnaniu do drugiego kwartatu 2024 r. i wyniosty 15,8 min zt. Byt to gtéwnie efekt wzrostu wptywdw
reklamowych w internetowej wersji dziennika.

W pierwszym potroczu 2025 r. przychody ze sprzedazy reklam w segmencie byty wyzsze o 6,1% w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2024 r. i wyniosty 27,7 min zt. W tym okresie rzutowaty na to przede wszystkim wyzsze wptywy
reklamowe w obu wersjach dziennika.

1.3. Przychody cyfrowe

Przychody cyfrowe dziennika (ze sprzedazy prenumeraty cyfrowej oraz reklamy cyfrowej) w drugim kwartale 2025 r.
wyniosty blisko 19,1 mln zt. Stanowito to 49,0% jego catkowitych wptywdw, co oznacza wzrost 0 1,7 p.p. w poréwnaniu
z analogicznym okresem rok wczesniej. To przede wszystkim rezultat wyzszych przychodéw ze sprzedazy reklamy
cyfrowej. Liczba aktywnych i ptatnych prenumerat cyfrowych Gazety Wyborczej na koniec czerwca 2025 r. wyniosta
ponad 320,2 tys.
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W pierwszym potroczu 2025 r. przychody te wyniosty blisko 35,6 min zt. Stanowito to 47,8% catkowitych wptywow
dziennika, co oznacza wzrost o 0,3 p.p. w poréwnaniu z analogicznym okresem rok wczesniej. To réwniez rezultat
wyzszych przychodoéw z reklamy cyfrowe;j.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2025 r. koszty operacyjne segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana spadty o0 4,0% w stosunku do tych
odnotowanych w drugim kwartale 2024 r. i wyniosty 50,5 min zt.

W omawianym okresie koszty zuzycia materiatdw i energii oraz wartos$¢ sprzedanych towardw i materiatow spadty o
37,5% w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku do poziomu 5,5 min zt. Nizsze koszty papieru to gtéwnie
efekt nizszego zuzycia (co wynika ze spadajgcych wolumendow produkcji). Nizsze koszty pozostatych materiatéw
bezposrednio produkcyjnych wynikajg gtéwnie z zamkniecia technologii heatset. Spadty réwniez koszty energii
elektrycznej i gazu.

W drugim kwartale 2025 r. koszty ustug obcych wzrosty o 20,5% w stosunku do analogicznego okresu 2024 r. do
poziomu 18,2 min zt. Wzrost ten to gtdownie efekt zwiekszenia obcigzen za ustugi IT, a takze wyzszych kosztéw
pozostatych ustug obcych (wyzsze koszty eventdw) i ustug produkcyjnych. Wzrost wiekszosci kategorii ustug obcych
jest efektem centralizacji tych ustug w Grupie w celu zwiekszenia ich efektywnosci i jednoczesnej optymalizacji.
Efektem centralizacji jest wzrost kosztow ustug obcych przy jednoczesnym spadku wynagrodzen segmentu.

W omawianym okresie koszty wynagrodzen i swiadczen spadty o 4,5% do poziomu 21,3 min zt. Najwiekszy spadek
stanowity koszty nagréd oraz zmiennego elementu wynagrodzen zasadniczych.

W drugim kwartale 2025 r. koszty amortyzacji byty wyzsze o 11,1% w pordwnaniu do analogicznego okresu 2024 r. i
stanowity 1,0 min.

W drugim kwartale 2025 r. koszty reprezentacji i reklamy utrzymaty sie na zblizonym poziomie w poréwnaniu do
analogicznego poprzedniego roku i osiggnety poziom 3,0 min zt.

W pierwszym potroczu 2025 r. koszty operacyjne segmentu Prasa Cyfrowa i Drukowana spadty o 14,9% stosunku do
tych odnotowanych w okresie styczen - czerwiec 2024 r. i wyniosty 93,7 min zt. Warto pamietaé, ze na spadek
wydatkow operacyjnych w tym okresie wptyw miata rezerwa na restrukturyzacje w wysokosci 7,1 min zt z pierwszego
potrocza 2024 r.

W omawianym okresie koszty zuzycia materiatdw i energii oraz wartos$¢ sprzedanych towardw i materiatow spadty o
43,3% w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku do poziomu 10,6 min zt. Nizsze koszty papieru to
gtéwnie efekt nizszego zuzycia (co wynika ze spadajgcych wolumendw produkcji). Nizsze koszty pozostatych
materiatéw bezposrednio produkcyjnych wynikajg gtdéwnie z zamkniecia technologii heatset. Spadty rowniez koszty
energii elektrycznej i gazu.

W pierwszym pétroczu 2025 r. koszty ustug obcych wzrosty o 8,4% w stosunku do analogicznego okresu 2024 r. do
poziomu 30,9 min zt. Do wzrostu tej kategorii kosztowej najbardziej przyczynito sie zwiekszenie obcigzen za ustugi IT,
co wynika z centralizacji tych ustug w Grupie (za wzrostem tej kategorii kosztowej idzie spadek wynagrodzen i
amortyzacji). Wyzsze byty rdwniez koszty ustug produkcyjnych.

W omawianym okresie koszty wynagrodzen i swiadczen spadty o 5,1% do poziomu 42,9 min. Spadek zwigzany byt z
nizszym zatrudnieniem w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku, co jest efektem restrukturyzacji
przeprowadzonej w pierwszym kwartale 2024 r.

W pierwszym poétroczu 2025 r. koszty amortyzacji byty nizsze o 33,3% pordwnaniu do analogicznego okresu 2024 r. i
stanowity 2,0 min zt. Jest to gtdwnie efekt rozliczen kosztow dziatéw wspomagajgcych od drugiego kwartatu ubiegtego
roku.

W pierwszym potroczu 2025 r. koszty reprezentacji i reklamy byty nizsze o 2,0% w poréwnaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku i osiggnety poziom 4,9 min zt.

3. NOWE INICJATYWY

Od wrzesnia 2025 r. druk Gazety Wyborczej realizowany bedzie przez Polska Press w Bydgoszczy i Sosnowcu. Drukarnia
Agory przy ul. Daniszewskiej w Warszawie zostanie catkowicie zamknieta do korca pazdziernika 2025 r. Jest to
konsekwencja decyzji o zleceniu ustug poligraficznych podmiotom zewnetrznym i koncentracji na rozwoju cyfrowym.
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] IV.E. INTERNET [1], [6]

Segment Internet zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu Internet Agory S.A., Gazeta.pl Sp. z 0.0. (nazywane
dalej Gazeta.pl), Plan D Sp. z 0.0. i Yieldbird Sp. z 0.0.

Tab. 19
I n o I I ,
w min zt kwartat  kwartat 202?;:12':;'2'; potrocze potrocze zoz?;;nz’ggz
2025 2024 2025 2024

Przychody ze sprzedazy, w tym: 32,7 30,9 5,8% 58,5 60,2 (2,8%)
rnrtzgf:;‘i‘\”viec; ':Zrlz)edazy reklam 29,8 29,2 2,1% 53,4 57,0 (6,3%)

Koszty operacyjne, w tym (1),(2),(3): (37,2) (32,1) 15,9% (68,5) (68,5) -
;(135727 (‘;’; eracyjne bez MSSF 16 (37,2)  (32,1) 159% = (686)  (68,5) 0,1%
Ustugi obce (2) (16,1) (12,7) 26,8% (30,0) (26,2) 14,5%

Wynagrodzenia i Swiadczenia (23,3) (14,1) (5,7%) (27,2) (29,3) (7,2%)

Amortyzacja (2) (2,9) (1,9) - (3,8) (4,3) (11,6%)

Reprezentacja i reklama (1) (5,4) (2,8) 92,9% (6,6) (6,7) (1,5%)

Koszty restrukturyzacji (3) - 0,1 - - (1,1) -

EBIT (4,5) (1,2) (275,0%) (10,0) (8,3) (20,5%)
marza EBIT (13,8%) (3,9%) (9,9p.p.) | (17,1%) (13,8%) (3,3p.p.)
EBIT bez MSSF 16 (4,5) (1,2) (275,0%) (10,1) (8,3) (21,7%)
marza EBIT bez MSSF 16 (13,8%)  (3,9%) (9,90.p.)  (17,3%) (13,8%) (3,5p.p.)
EBITDA (2,6) 0,7 - (6,2) (4,0) (55,0%)
marza EBITDA (8,0%) 2,3% (10,3p.p.) = (10,6%) (6,6%) (4,0p.p.)
EBITDA bez MSSF 16 (3,0) 0,7 - (6,8) (4,0) (70,0%)
marza EBITDA bez MSSF 16 (9,2%) 2,3% (11,5p.p.) | (11,6%)  (6,6%) (5,0p.p.)

(1) podane kwoty nie zawierajq petnych kosztow i przychodow z wzajemnej promocji pomiedzy réznymi
dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na nosnikach reklamy zewnetrznej),
jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacji. Dane uwzgledniajg rowniez eliminacje
wzajemnej sprzedazy pomiedzy Gazeta.pl, Plan D Sp. z o.0. oraz Yieldbird Sp. z 0.0.;

(2) dane pierwszego kwartatu 2024 r. uwzgledniajq alokowane koszty czesci dziatow wspomagajqgcych; od 2 kwartatu
2024 r. w wyniku reorganizacji Grupy Agora koszty te sq ujete bezposrednio w wynikach segmentdw biznesowych;

(3) podane kwoty dotyczq restrukturyzacji w pionie Gazeta.pl.

Segment Internet zakonczyt drugi kwartat 2025 r. z nizszym wynikiem zaréwno na poziomie EBIT, jak i EBITDA w
stosunku do analogicznego okresu 2024 r. Odnotowano strate na poziomie kolejno 4,5 min zt oraz 2,6 min zt [1].

Pierwsze poétrocze 2025 r. segment Internet zakoniczyt z nizszym wynikiem zaréwno na poziomie EBIT, jak i EBITDA w
stosunku do analogicznego okresu 2024 r. Odnotowano strate na poziomie kolejno 10,0 min zt oraz 6,2 min zt [1].
Najwiekszy wptyw na pogorszenie wynikéw miaty nizsze niz w pierwszym pdtroczu 2024 r. wptywy segmentu ze
sprzedazy reklam internetowych.

Drugi kwartat 2025 r. segment Internet zakonczyt z nizszym wynikiem operacyjnym na poziomie EBIT jak i EBITDA bez
uwzgledniania wptywu standardu MSSF 16. Odnotowano strate na poziomie 4,5 min zt oraz 3,0 min zi.

W okresie styczen-czerwiec 2025 r. wynik operacyjny segmentu zakonczyt sie stratg na poziomie EBIT oraz EBITDA bez
uwzgledniania wptywu standardu MSSF 16. Odnotowano strate na poziomie 10,1 min zt oraz 6,8 min zt.
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1. PRZYCHODY

W drugim kwartale 2025 r. catkowite przychody segmentu Internet zwiekszyly sie o 5,8% w poréwnaniu z
analogicznym okresem 2024 r. i wyniosty 32,7 min zt.

Wptywy ze sprzedazy reklam internetowych byty wyzsze 0 2,1% w stosunku do drugiego kwartatu 2024 r. i stanowity
29,8 min zt. O wzroscie przychoddéw reklamowych zdecydowata wyzsza sprzedaz reklam internetowych przez Gazeta.pl
przy jednoczesnym spadku sprzedazy przez spoétke Yieldbird.

Przychody z pozostatych ustug internetowych byly na wyiszym poziomie niz w analogicznym okresie roku
poprzedniego zarowno w Gazeta.pl jak i w spétce Yieldbird.

W pierwszym poétroczu 2025 r. catkowite przychody segmentu Internet zmniejszyty sie o 2,8% do 58,5 min zt z uwagi
na nizszg sprzedaz reklam internetowych zanotowang przez spoétke Yieldbird, a takze Gazeta.pl.

Przychody z pozostatych ustug internetowych byly na wyiszym poziomie niz w analogicznym okresie roku
poprzedniego zarowno w Yieldbird jak i w spotce Gazeta.pl.

2. KOSZTY

W drugim kwartale 2025 r. koszty operacyjne segmentu Internet byty wyzsze 0 15,9% niz w analogicznym okresie 2024
r. i stanowity 37,2 min zt. Wptyneto na to gtdéwnie zwiekszenie sie kosztéw reprezentacji i reklamy o 92,9%, ktére
wyniosty 5,4 min zt w wyniku wyzszych wydatkéw w Gazeta.pl.

Wyizsze byty rowniez koszty ustug obcych, ktére wzrosty w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r. o 26,8% do
16,1 min zt. Wzrost ten to efekt wyzszych kosztéw dzierzawy powierzchni reklamowych oraz wyzszych kosztow ustug
komputerowych w Gazeta.pl. Do wzrostu tej kategorii kosztowej najbardziej przyczynito sie zwiekszenie obcigzen za
ustugi IT, co wynika z centralizacji tych ustug w Grupie w celu zwiekszenia ich efektywnosci i jednoczesnej
optymalizacji. Efektem centralizacji jest wzrost kosztéw ustug obcych przy jednoczesnym spadku wynagrodzen
segmentu.

W drugim kwartale 2025 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego nizsze byty koszty wynagrodzen
i Swiadczen na rzecz pracownikéw o 5,7% i wyniosty 13,3 min zt. To przede wszystkim efekt nizszego zatrudnienia.
Koszty amortyzacji s na tym samym poziomie i wynoszg 1,9 min zt.

W pierwszym poétroczu 2025 r. koszty operacyjne segmentu Internet byty na tym samym poziomie i stanowity 68,5 min
zt. W omawianym okresie koszty ustug obcych zwiekszyty sie 0 14,5% i wyniosty 30 min zt. Wzrost ten to gtdwnie efekt
wyzszych kosztéw ustug komputerowych w Gazeta.pl.

Koszty wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikdw w pierwszym pétroczu 2025 r. byty nizsze 0 7,2% w poréwnaniu
do roku poprzedniego i wyniosty 27,2 min zt. To przede wszystkim efekt nizszego zatrudnienia, spadku kosztow uméw
cywilnoprawnych i $wiadczen w Gazeta.pl zwigzanych miedzy innymi z przeprowadzong restrukturyzacjg w pierwszym
kwartale roku ubiegtego.

Koszty amortyzacji zmniejszyty sie 0 11,6% i wyniosty 3,8 min zt. Ich spadek nastgpit w Gazeta.pl w zwigzku ze zmiang
rozliczen kosztow dziatdw wspomagajacych od drugiego kwartatu ubiegtego roku.

Koszty reprezentacji i reklamy w pierwszym poétroczu 2025 r. byty nizsze w porédwnaniu do 2024 r. 0 1,5% i wyniosty
6,6 min zt, na co wptyw miaty nizsze wydatki reklamowe w Gazeta.pl.

3. ISTOTNE INFORMACJE O DZIALALNOSCI INTERNETOWE]

W czerwcu 2025 r. tgczny zasieg serwisow Grupy Agora wsrdd polskich internautdw wynidst 57%, a liczba
uzytkownikéw osiggneta poziom 17 min, co dato Grupie Agora dziewigte miejsce na rynku wg badania Mediapanel
(ranking grup wydawcow i domen niezgrupowanych). Uzytkownicy wykonali 600 min odston i spedzili na stronach
Grupy Agora srednio 38 minut. [6]

W czerwcu 2025 r. przez urzgdzenia mobilne z serwiséw Grupy Agora skorzystato 16,6 min internautéw. Liczba odston
wykonanych z urzgdzen mobilnych wyniosta 517 min, a odsetek odston mobilnych w serwisach Grupy Agora wynidst
86% i byt najwyzszy wsérdd polskich portali horyzontalnych (Grupa Wirtualna Polska, Grupa RAS Polska, Grupa Polsat-
Interia, Grupa Agora). [6]
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Serwisy tworzone w ramach Grupy Agora zajmujg wysokie pozycje w rankingach tematycznych. Wedtug danych
Mediapanelu za czerwiec 2025 r., Grupa Agora jest liderem kategorii ‘Rodzicielstwo’ (serwis edziecko.pl) i wiceliderem
kategorii  ‘Informacje i publicystyka - ogdlne’ (m.in. serwisy wyborcza.pl, wiadomosci.gazeta.pl,
wiadomosci.radiozet.pl, tokfm.pl, aplikacja Gazeta.pl LIVE, aplikacja Gazeta Wyborcza). Serwisy Grupy Agora zajmujg
trzecie miejsce w kategoriach: ‘Informacje lokalne i regionalne’ (serwisy lokalne wyborcza.pl, metrowarszawa.pl),
‘Sport’ (serwisy sport.pl, sport.radiozet.pl, aplikacje Sport.pl LIVE i Football LIVE) oraz "Muzyka i serwisy audio
(serwisy: zloteprzeboje.pl, radiozet.pl, antyradio.pl, radiopogoda.pl, meloradio.pl, tuba.pl, aplikacje: Radio ZET, Radio
Ztote Przeboje, TOK.FM, Rock Radio, Radio Pogoda). Wysokie miejsce serwisy Grupy Agora zajmujg takze w kategorii
tematycznej: "Podrdze i turystyka® (czwarte miejsce, serwis podroze.gazeta.pl).

4. NOWE INICJATYWY

Kluczowym wydarzeniem kwartatu byto zaprezentowanie nowej odstony serwisu i wdrozenie nowego pozycjonowania
marki. 15 kwietnia br. Gazeta.pl zyskata nowe logo, odswiezong strone gtdwnga lepiej odpowiadajgcg potrzebom
uzytkownikéw i limonkowy design. Zmianom towarzyszyta szeroka promocja B2B i B2C.
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PRZYPISY

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

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

Wskazniki ,,EBIT i EBITDA bez MSSF 16” definiowane sq jako EBIT i EBITDA z wytgczeniem wptywu Miedzynarodowego
Standardu Sprawozdawczosci Finansowej nr 16 Leasing.

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

EBIT i EBITDA dla segmentow operacyjnych wyliczane sq po kosztach bezposrednio przypisanych do danego segmentu
Grupy oraz po kosztach obszarow wspomagajgcych Agory S.A. alokowanych do segmentdw, bez alokacji kosztow
ogdlnofirmowych Spotki w pierwszym kwartale 2024 r. (np. kosztow ogdlnokorporacyjnych i Zarzqdu Agory S.A.), ktére
sq zawarte w pozycjach uzgadniajgcych.

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

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

[3] Dane dotyczq reklam i ogfoszeri w szesciu mediach (prasa, radio, telewizja, reklama zewnetrzna, internet, kino). W
niniejszym sprawozdaniu Agora skorygowata dane dotyczgce wydatkow na reklame w czasopismach w pierwszym
kwartale 2025 r. oraz na reklame telewizyjng w drugim kwartale 2024 r. Ponadto skorygowano dane dotyczqce
reklamy w Internecie w pierwszym i drugim kwartale 2024 r. oraz w pierwszym kwartale 2025 r.

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

Dane dla prasy dotyczq jedynie ogtoszern wymiarowych, z pominieciem insertow, ogtfoszen drobnych i nekrologow. Jako
podstawe do szacunkdw uZyto wydatkéw cennikowych z monitoringu Kantar Media.

Wydatki na reklame w telewizji, kinie i w internecie oparte sq na wstepnych szacunkach domu mediowego Publicis
Media; 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 promogji.

[4] Dane dotyczqce "sprzedazy" dla ptatnych dziennikow prezentowane sq wedtug informacji Polskich Badan
Czytelnictwa (PBC). Uzywane w niniejszym komentarzu pojecie ,sprzedaz" oznacza ,sprzedaz wydania" z deklaracji
sktadanych przez wydawcow do PBC. Wszystkie srednie wyliczane sq z danych prezentowanych przez PBC.
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[5] Definicje wskaznikow:

Rentownos¢ sprzedazy
netto =

Rentownos¢ sprzedazy
brutto =

Rentownos¢ kapitatu =

Szybkos¢ obrotu naleznosci =

Szybkos¢ obrotu
zobowigzan =

Szybkosc obrotu zapasow =

Wskaznik ptynnosci | =

Stopa zadtuzenia =

Wskaznik pokrycia
odsetek =

Kasowy wskaznik pokrycia
odsetek =

Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata brutto ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy

Zysk/strata netto przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

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

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

Przychody ze sprzedazy /liczba dni

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

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

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

Koszt wtasny sprzedazy / liczba dni

Aktywa obrotowe

Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe

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

Suma pasywow

Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej

Koszty odsetek

Wolne przeptywy pieniezne*

Koszty odsetek

* Wolne przeptywy pieniezne = Przeptywy srodkdw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej + Wydatki inwestycyjne
na rzeczowe aktywa trwafe i wartosci niematerialne, z wytqgczeniem wydatkow inwestycyjnych poniesionych na
wyposazenie kin w zakresie, w jakim sq one odsprzedawane wtascicielom nieruchomosci, w ktorych zlokalizowane sg

kina.
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[6] Dane dotyczqce liczby uzytkownikow (real users), odston oraz czasu spedzonego przez uzytkownikéw pochodzq z
badania Mediapanel. Dane obejmujg uzytkownikow w wieku 7 lat lub wiecej, tqczqcych sie z serwerdw znajdujgcych
sie na terenie Polski i dotyczq domen przypisanych do Agory SA w prowadzonym przez Gemius SA Rejestrze
Ustugodawcdw i Grup Ustugodawcdw. Dane o serwisach Grupy Gazeta.pl audytowane sq przez Gemius SA.

Dane odzwierciedlajg zaréwno dane platform PC i mobile, zaréwno ruch przez www, jak i poprzez aplikacje mobilne
(Gazeta.pl LIVE, Sport.PL LIVE, Football LIVE, Plotek, Tuba.fm, Aplikacja Gazeta Wyborcza, Radio ZET, Radio Ztote
Przeboje, TOK.FM, Rock Radio, Radio Pogoda, Publio). Prezentowane sq takze dane fqgczne.

Dane odzwierciedlajqg ruch odstonowy na stronach internetowych, tzw. display, nie uwzgledniajg natomiast odtworzer
w playerach audio i wideo umieszczonych na portalach objetych badaniem.

[7] Szacunki rynku reklamy zewnetrznej pochodzq z raportu OOHlife Izba Gospodarcza (dawniej IGRZ) o sytuacji
reklamy OOH w Polsce opracowany przez Izbe Gospodarczg Reklamy Zewnetrznej we wspotpracy zdomem mediowym
Publicis Media. Od 2024 roku liczba podmiotdw raportujgcych do Izby Gospodarczej Reklamy Zewnetrznej ulegta
zwiekszeniu. Podawana dynamika rynku reklamy zewnetrznej w pierwszym i drugim kwartale 2025r. dotyczy
poréwnywalnej liczby podmiotow w 2024 i 2025 roku. Dane z okresow wczesniejszych zostaty odpowiednio
przeksztatcone, aby zachowac porédwnywalnos¢ danych.

[8] Dane o udziatach w stuchalnosci pochodzq z badania RadioTrack, przeprowadzanego przez firme Kantar Polska na
populacji Polski w grupie wiekowej 15+, proba ogdlnopolska za kwiecieri-czerwiec w 2024 r.: 21 037, w 2025 r.: 20 986;
préoba miast 100 tys.+ za kwiecien-czerwiec 2024 r.: 9 652, kwiecien-czerwiec 2025 r.: 10 071; préba ogdlnopolska za
styczen-czerwiec w 2024 r.: 42 079, w 2025 r.: 41 976; proba miast 100 tys.+ za styczen-czerwiec w 2024 r.: 19 876, w
2025 r.: 20 246.

[9] Ze wzgledu na to, ze dystrybutor filmowy UIP Poland nie raportuje wynikéw swoich filmdw, dane rynkowe dotyczgce
sprzedazy biletow sq szacunkami grupy Helios opartymi o dane Boxoffice.pl (kinowy) na podstawie informacji
przekazywanych przez pozostatych dystrybutoréw filmowych oraz sieci kinowe. Sprzedaz biletéw do kin raportowana
jest w okresach, ktore nie sq tozsame z kalendarzowym miesigcem, kwartatem czy rokiem. Liczba sprzedanych biletow
w danym okresie mierzona jest poczqwszy od pierwszego pigtku danego miesigca, kwartatu czy roku do pierwszego
czwartku przypadajgcego w nastepnym miesigcu, kwartale czy roku raportowym.
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I V. INFORMAC]JE UZUPELNIAJACE

1. ISTOTNE WYDARZENIA
D Terminy publikacji raportéw okresowych w 2025 r.

W raporcie biezacym z dnia 24 stycznia 2025 r. Zarzad Spotki poinformowat o zamiarze przekazywania w roku
obrotowym 2025 skonsolidowanych raportéw okresowych w nastepujacych terminach:

I. Skonsolidowane raporty kwartalne:

- za pierwszy kwartat 2025 r. - 23 maja 2025r.,

- za trzeci kwartat 2025 r. - 19 listopada 2025 r.

1. Skonsolidowany raport za pierwsze poétrocze 2025 r. - 14 sierpnia 2025 r.
Ill. Raport roczny i skonsolidowany raport roczny za 2024 r. - 26 marca 2025 r.
Jednoczesnie Spotka poinformowata, ze:

- na podstawie § 62 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim ("Rozporzadzenie") nie
bedzie publikowata jednostkowych raportéow kwartalnych. W zwigzku z czym skonsolidowane raporty kwartalne beda
zawieraty kwartalng informacje finansowg;

- na podstawie § 62 ust. 3 Rozporzadzenia nie bedzie publikowata jednostkowego raportu potrocznego, w zwigzku z
czym w skonsolidowanym raporcie pétrocznym bedzie zamieszczone skrécone pétroczne sprawozdanie finansowe
wraz z raportem podmiotu uprawionego do badania sprawozdan oraz skrécong informacjg dodatkows;

- na podstawie § 79 ust. 2 Rozporzadzenia nie bedzie publikowata skonsolidowanego raportu kwartalnego za czwarty
kwartat 2024 r. oraz za drugi kwartat 2025 r.

Wszystkie raporty okresowe zostang umieszczone na stronie internetowej Spétki www.agora.pl w zaktadce Dla
inwestoréw/raporty finansowe.

D Propozycja Zarzadu Agory S.A. dotyczaca pokrycia straty Spétki za rok obrotowy 2023 w pozostatej
niepokrytej czesci

W raporcie biezacym z dnia 28 lutego 2025 r. Zarzad Spoétki, w nawigzaniu do raportu biezacego nr 15/2024 z dnia
24 maja 2024 r. poinformowat, ze w dniu 28 lutego 2025 r. podjat uchwate w sprawie rekomendacji Nadzwyczajnemu
Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki pokrycia straty netto za rok obrotowy 2023 w pozostatej, niepokrytej na
podstawie uchwaty nr 7 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spoétki, ktére odbyto sie w dniu 28 czerwca
2024 r., czesci w wysokosci 10 683 837,95 zt w catosci z kapitatu zapasowego Spétki. Rekomendacja uzyskata
pozytywna opinie Rady Nadzorczej.

Zarzad Spotki wskazat ponadto, ze ostateczng decyzje co do pokrycia pozostatej, niepokrytej czesci straty za rok
obrotowy 2023 podejmie Walne Zgromadzenie Spoéfki.

D Walne Zgromadzenia Agora S.A.

W raporcie biezacym z dnia 28 lutego 2025 r. Zarzad Agora S.A. poinformowat o zwotaniu na dzieri 28 marca 2025 r.,
na godzine 12:00, Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory S.A. oraz opublikowat projekty uchwat podlegajgce
przedtozeniu Nadzwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu.

W raporcie biezgcym z dnia 28 marca 2025 r. Zarzad Agora S.A. przekazat tres¢ uchwat podjetych przez Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie w dniu 28 marca 2025 r. o godzinie 12:00 w siedzibie Spotki przy ulicy Czerskiej 8/10 w
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Warszawie. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie utworzenia i wprowadzenia Programu
Opcyjnego, emisji imiennych warrantéw subskrypcyjnych z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy, warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki z pozbawieniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy oraz zwigzanej z powyzszym zmiany Statutu Spétki oraz uchwate w sprawie pokrycia
straty Spotki za rok obrotowy 2023 w niepokrytej czesci oraz uchwate w sprawie wyrazenia zgody na gtosowanie przez
Spoétke na zgromadzeniu wspdlnikdw spotki Agora Ksigzka i Muzyka sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (dalej ,Spdtka
Zalezna”) ,za” uchwata w sprawie podziatu Spoétki Zaleznej dokonanego poprzez przeniesienie czesci majatku Spotki
Zaleznej, tj. segmentu ,Muzyka”, na spotke Next Film sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (dalej ,Spétka Przejmujgca”) w
zamian za udziaty Spétki Przejmujgcej, ktére obejmie Spdtka Zalezna (podziat przez wyodrebnienie) lub ,,za” uchwatg
w sprawie zbycia przez Spétke Zalezng zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa przeznaczonej do prowadzenia
dziatalnosci segmentu ,,Muzyka” na rzecz spétki z Grupy Kapitatowej Agora S.A..

W raporcie biezagcym z dnia 28 marca 2025 r. Zarzad Agora S.A. poinformowat, Zze akcjonariusze obecni na
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Agora S.A. w dniu 8 marca 2025 r. dysponowali 43 247 160 gtosami, co
oznacza, ze kapitat zaktadowy wynoszgcy 46.580.831 akcji byt reprezentowany na Zgromadzeniu w 56,08% (26 120
760 akcji);

Co najmniej 5% liczby gtoséw podczas Zgromadzenia posiadali:

e Agora-Holding Sp. z 0.0.: 22.528.252 gtosy, tj. 52,09% gtoséw na tym Zgromadzeniu i 35,36% ogdlnej liczby
gtosow.

e Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ztota Jesien": 8.126.434 gtosy, tj. 18,79% gtosdw na tym Zgromadzeniu i
12,76% ogdlnej liczby gtosow.

¢ MDIF Media Holdings I,LLC: 5.355.645 gtosow tj. 12,38% gtosow na tym Zgromadzeniu i 8,41% ogdlnej liczby
gtosow.

* Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny: 4.119.000 gtoséw tj. 9,52% gtoséw na tym
Zgromadzeniu i 6,47% ogodlnej liczby gtoséw.

W raporcie biezacym z dnia 21 maja 2025 r. Zarzad Spoétki poinformowat, ze w dniu 21 maja 2025 r. podjat uchwate
w sprawie rekomendacji Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu:

i pokrycia straty netto za rok obrotowy 2024 w wysokosci 17 497 347,26 zt w catosci z kapitatu zapasowego
Spotki; oraz
ii. przeznaczenia czesci kapitatu zapasowego Spotki w kwocie 11 645 207,75 zt na wyptate dywidendy, ktérej
wartos¢ wynosi¢ bedzie 0,25 zt na jedng akcje uprawniong do dywidendy.
Proponowany dzien ustalenia prawa do dywidendy to 27 sierpnia 2025 r. (dzier dywidendy), a dzien wyptaty
dywidendy to 18 wrzesnia 2025 r.

Rekomendacja uzyskata pozytywna opinie Rady Nadzorczej.

Ostateczng decyzje co do pokrycia straty za rok obrotowy 2024 oraz wyptaty dywidendy podejmie Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spofki.

W raporcie biezgcym z dnia 3 czerwca 2025 r. Zarzad Agora S.A. poinformowat o zwotaniu na dzieri 30 czerwca 2025
r., na godzine 14:00, Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory S.A. (dalej: ,Zwyczajne Walne Zgromadzenie”) i
opublikowat projekty uchwat podlegajgce przedtozeniu Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu.

W raportach biezgcych z dnia 30 czerwca 2025 r. Zarzad Agora S.A. przekazat tres¢ uchwat podjetych przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie w dniu 30 czerwca 2025 .

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 30 czerwca 2025 r. podjeto m.in. uchwate o wyptacie dywidendy, o czym
Spotka poinformowata w odrebnym raporcie biezagcym nr 14/2025 z dnia 1 lipca 2025 r.

Dywidenda zostanie wyptacona w wysokosci 11 645 207,75 zi, tj. po 0,25 zt na jedng akcje Spétki. Dywidendg zostang
objete wszystkie akcje Spotki, tj. 46.580.831 akcji Agora S.A.

Dniem, wedtug ktorego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy jest 27 sierpnia 2025 roku, a dniem
wyptaty dywidendy jest 18 wrzesnia 2025 roku.
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W raporcie biezacym z dnia 30 czerwca 2025 r. Zarzad Agora S.A. poinformowat, ze akcjonariusze obecni na
Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Agory S.A. w dniu 30 czerwca 2025 r. (,,Zgromadzenie”), dysponowali 45 871 441
gtosami. Oznacza to, ze kapitat zaktadowy Spétki wynoszacy 46 580 831 akcji byt reprezentowany na Zgromadzeniu w
61,71% (28 745 041 akcji).

Co najmniej 5% liczby gtoséw podczas Zgromadzenia posiadali:

e Agora-Holding Sp. z 0.0.: 22.528.252 gtosy, tj. 49,11% gtoséw na tym Zgromadzeniu i 35,36% ogodlnej liczby
gtoséw.

e Otwarty Fundusz Emerytalny PZU "Ztota Jesien": 8.126.434 gtosy, tj. 17,71% gtosdw na tym Zgromadzeniu i
12,76% ogdlnej liczby gtosow.

e  MDIF Media Holdings I,LLC: 5.355.645 gtosow tj. 11,67% gtosow na tym Zgromadzeniu i 8,41% ogdlnej liczby
gtosow.

¢ Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny: 4.056.000 gtosow tj. 8,84% gtosow na tym
Zgromadzeniu i 6,36% ogolnej liczby gtoséw.

D Zmiany w statucie spotki Agora S.A.

W raporcie biezacym z dnia 11 kwietnia 2025 r. Zarzad Spétki poinformowat o zarejestrowaniu przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, w dniu 11 kwietnia 2025
r., zmiany w statucie Agory S.A., dokonanej na mocy uchwaty nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory
S.A., podjetej w dniu 28 marca 2025 roku, o nastepujacej tresci:

Po § 7 ust. 4 Statutu Spoétki dodaje sie ustep 5, 6 i 7 0 nastepujgcym brzmieniu:

,5. Kapitat zaktadowy Spétki zostat warunkowo podwyzszony na podstawie uchwaty nr 5 nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia Spotki z dnia 28 marca 2025 r. (,Uchwata Emisyjna”) o kwote nie wyzszg niz 3.726.464,00 zt (stownie:
trzy miliony siedemset dwadziescia sze$¢ tysiecy czterysta sze$édziesigt cztery ztote 00/100), poprzez emisje (i) nie
wiecej niz 1.863.232 (stownie: jeden milion osiemset sze$c¢dziesigt trzy tysigce dwiescie trzydziesci dwa) akcji zwyktych
na okaziciela serii G, o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda akcja, oraz (ii) nie wiecej niz 1.863.232
(stownie: jeden milion osiemset szesédziesigt trzy tysigce dwiescie trzydziesci dwa) akcji zwyktych na okaziciela serii H,
o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden ztoty) kazda akcja.

6. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o ktérym mowa w ust. 5 powyzej, jest przyznanie praw
do objecia akcji serii G posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych serii A, emitowanych przez Spétke na podstawie
Uchwaty Emisyjnej, oraz przyznanie praw do objecia akcji serii H posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych serii B
emitowanych przez Spdétke na podstawie Uchwaty Emisyjne;j.

7. Prawo do objecia akcji serii G oraz prawo do objecia akcji serii H bedg mogto by¢ wykonane przez, odpowiednio,
posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych serii A lub posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych serii B nie pdzniej niz do
dnia 31 grudnia 2030 ., zgodnie z Uchwatg Emisyjng (tj. w szczegdlnosci w zakresie okreslonym w Uchwale Emisyjnej).”

Tym samym od dnia 11 kwietnia 2025 r. obowigzuje nowy tekst jednolity Statutu Agory S.A. przyjety uchwatg nr 5
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Agory S.A. z 28 marca 2025 r.

D Zawarcie umowy na $wiadczenie ustug poligraficznych przez Wyborcza sp. z 0.0.

Ujawnienie opéZnionej informacji poufnej dotyczacej rozpoczecia negocjacji w przedmiocie zawarcia umowy na
Swiadczenie ustug poligraficznych przez Wyborcza sp. z o0.0.

W raporcie biezagcym z dnia 26 czerwca 2025 r. na podstawie art. 17 ust. 1 i 4 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w
sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (“MAR”), Zarzad spoétki Agora S.A. (,,Agora”) (,Zarzad”) przekazat
opdzniong w dniu 13 stycznia 2025 roku informacje poufng dotyczacg rozpoczecia przez Wyborcza sp. z 0.0. — spétke
zalezng Agory - negocjacji w przedmiocie zawarcia umowy na $wiadczenie ustug poligraficznych (,,Informacja Poufna”)
(,Negocjacje”).
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Tres$¢ opdznionej Informacji Poufnej:

Zarzad spotki Agora S.A. z siedzibg w Warszawie ("Spdtka", ,,Agora”), poinformowat, ze w dniu 13 stycznia 2025 r.
powzigt informacje o rozpoczeciu przez jej spotke zalezng — Wyborcza sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, negocjacji w
przedmiocie zawarcia umowy na $wiadczenie ustug poligraficznych.

Rozpoczecie opisanych powyzej negocjacji nie oznacza, ze dane negocjacje zakonczg sie ustaleniem ostatecznych
warunkow wspotpracy.

Spoétka poinformuje odrebnym raportem biezgcym o ewentualnym sfinalizowaniu negocjacji, warunkéw umowy i
podpisaniu stosownych dokumentow.

Przyczyny uzasadniajgce opdznienie przekazania Informacji Poufnej do publicznej wiadomosci:

W ocenie Zarzadu opdznienie przekazania powyzszej Informacji Poufnej spetniato w momencie podjecia decyzji o
opdznieniu warunki okreslone w MAR oraz w wytycznych Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papierdw
Wartosciowych (ESMA) dotyczagcych opdznienia ujawnienia informacji poufnych i interakcji z nadzorem
ostroznos$ciowym z dnia 13 kwietnia 2022 roku (,, Wytyczne ESMA”).

W ocenie Zarzgdu niezwtoczne ujawnienie Informacji Poufnej rodzito ryzyko negatywnego wptywu na przebieg i wynik
Negocjacji, oraz prawdopodobienstwo ich finalizacji.

Powyzsze mogto, w szczegdlnosci, skutkowac uzyskaniem warunkéw gorszych anizeli w przypadku utrzymania
informacji w poufnosci, a nawet brakiem pomysinego zakornczenia negocjacji w przysztosci. W ocenie Zarzadu,
powyzsze przestanki spetniajg kryteria mozliwosci naruszenia uzasadnionego prawnie interesu emitenta okreslonych
w pkt 5.1.10a Wytycznych ESMA.

W ocenie Spétki nie istniaty przestanki wskazujgce na to, ze opdznienie ujawnienia Informacji Poufnej mogtoby
prawdopodobnie wprowadzi¢ w btad opinie publiczna.

Spodtka podjeta réwniez dziatania i zastosowata srodki niezbedne do zachowania w poufnosci Informacji Poufnej do
momentu podania jej do publicznej wiadomosci, w szczegdlnosci poprzez wdrozenie na poziomie grupy kapitatowe;j
Spoétki wewnetrznej procedury obiegu i ochrony informacji. W momencie podjecia decyzji o opdznieniu podania do
publicznej wiadomosci Informacji Poufnej, zgodnie z art. 18 MAR, zostata sporzgdzona lista oséb posiadajacych dostep
do Informacji Poufnej, ktora byta na biezgco monitorowana i w razie potrzeby aktualizowana.

Zgodnie z trescig art. 17 ust. 4 MAR, wskazano, ze natychmiast po publikacji niniejszego raportu Spdtka poinformuje
Komisje Nadzoru Finansowego o opdznieniu ujawnienia Informacji Poufnej wraz ze wskazaniem spetnienia przestanek
takiego opodznienia.

Zakonczenie negocjacji i zawarcie przez Wyborcza sp. z 0.0. umowy o Swiadczenie ustug poligraficznych

W raporcie biezacym z dnia 26 czerwca 2025 r. Zarzad Agory S.A. z siedzibg w Warszawie (,,Agora”), w nawigzaniu do
raportu biezgcego nr9/2025 z dnia 26 czerwca 2025 r., poinformowat, ze w dniu 26 czerwca 2025 r. powziat informacije
0 zawarciu przez jej spotke zalezng — Wyborcza sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Spétka”) umowy o Swiadczenie
ustug poligraficznych z Polska Press sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,,Polska Press”)(,Umowa”).

Na podstawie Umowy Polska Press bedzie Swiadczy¢ na rzecz Spoétki ustuge druku ,,Gazety Wyborczej”. Umowa zostata
zawarta na okres 5 lat z mozliwoscig jej przedtuzenia o kolejne, roczne okresy. Zgodnie z Umowa rozpoczecie
Swiadczenia przez Polska Press ustugi druku ,Gazety Wyborczej” zaplanowane jest na 1 wrzesnia 2025 r. z mozliwoscig
przesuniecia tego terminu maksymalnie do 1 pazdziernika 2025 r. Warunki swiadczenia ustug poligraficznych
okreslone w Umowie nie odbiegajg od rynkowych warunkéw swiadczenia ustug o podobnym charakterze.

Konsekwencjg zawarcia Umowy jest otwarcie procesu wygaszania dziatalnosci poligraficznej w Wyborcza sp. z 0.0.
Spotka szacuje, ze roczne oszczednosci, ktére powstang po catkowitym wygaszeniu dziatalnosci poligraficznej wyniosg
okoto 6 min ztotych.

D Procedura zmniejszenia zatrudnienia w spétce Wyborcza sp. z o.0.

Rozpoczecie procedury konsultacji w sprawie zmniejszenia zatrudnienia w spétce Wyborcza sp. z o.0.

W raporcie biezacym z dnia 26 czerwca 2025 r. Zarzad Agora S.A. poinformowat, ze w dniu 26 czerwca 2025 roku
powzigt informacje o tym, ze Zarzad Spotki Wyborcza sp. z o.0. (,Spotka Zalezna”) — spoétki zaleznej od Agora S.A.,
zgodnie z postanowieniami ustawy z dnia 13 marca 2003 roku o szczegdlnych zasadach rozwigzywania z pracownikami
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stosunkdéw pracy z przyczyn niedotyczgcych pracownikéw, podjgt uchwate o wdrozeniu procedury zwolnien
grupowych i o rozpoczeciu konsultacji w sprawie zwolnien grupowych ze zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy
Spotce Zaleinej. Dodatkowo, w zwigzku z ustawg z dnia 7 kwietnia 2006 roku o informowaniu pracownikéw
i przeprowadzaniu z nimi konsultacji, konsultacje prowadzone bedg réwniez z Radg Pracownikéw Spotki Zaleznej.

Zamiarem Zarzadu Spoétki Zaleznej jest przeprowadzenie zwolnien do 49 pracownikow zatrudnionych w Spoétce
Zaleznej w obszarze druku i wsparcia operacyjnego druku i dystrybucji, (co stanowi 9,7% wszystkich zatrudnionych w
Spotce Zaleznej na dzien 26 czerwca 2025 roku), w okresie od 21 lipca do 31 sierpnia 2025 roku.

Przyczyng zamierzonych zwolnien grupowych jest proces wygaszania dziatalnosci poligraficznej prowadzonej przez
Spotke Zalezng, o czym Agora S.A. poinformowata w raportach biezgcych numer 9/2025 oraz 10/2025 z dnia 26
czerwca 2025 r.

Spotka Zalezna przeprowadzi te zmiany z dbatoscig o pracownikéw, oferujgc im ustawowe odprawy oraz podejmujac
inne dziatania ostonowe i wspierajace, ktére bedg przedmiotem ustalen ze zwigzkiem zawodowym.

Zarzad Spétki Zaleznej w dniu 26 czerwca 2025 roku zwréci sie do zwigzku zawodowego dziatajgcego przy Spotce
Zaleznej i Rady Pracownikdéw Spotki Zaleznej o przystgpienie do konsultacji w powyzszej sprawie oraz powiadomi
wtasciwy urzad pracy o zamiarze przeprowadzenia zwolnien grupowych w Spoétce Zalezne;.

Agora S.A. opublikuje kolejny komunikat w sprawie zwolnien grupowych po zakonczeniu wymaganych prawem
konsultacji ze zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy Spdétce Zaleinej oraz z Radg Pracownikow Spétki Zaleznej
i zawrze w nim informacje o szacowanej wysokosSci rezerwy zwigzanej z restrukturyzacjg zatrudnienia w Spétce
Zaleznej. Ostateczne dane w zakresie wptywu restrukturyzacji zatrudnienia na wyniki finansowe Grupy Agora zostang
podane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Agora za rok koriczacy sie 31 grudnia 2025.

Zawarcie porozumienia w sprawie zwolnienia grupowego w Wyborcza sp. z o.0.

W raporcie biezagcym z dnia 16 lipca 2025 r. Zarzad Agora S.A. z siedzibg w Warszawie, w nawigzaniu do raportu
biezgcego nr 11/2025 z dnia 26 czerwca 2025 r. poinformowat, ze 16 lipca 2025 roku powziat informacje o:

1. zawarciu przez spétke zalezng Agory - Wyborcza sp. z o.0. (,,Spdtka Zalezna”), w dniu 16 lipca 2025 roku
porozumienia ze zwigzkiem zawodowym dziatajgcym przy Spotce Zaleinej (ktore wyczerpuje dyspozycje
przepisu art. 3 ust. 1 Ustawy z dnia 13 marca 2003 roku o szczegdlnych zasadach rozwigzywania z
pracownikami stosunkdw pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikdw) oraz przy udziale Rady
Pracownikéw Spétki Zaleznej (co stanowi realizacje obowigzku natozonego na Spétke Zalezng w art. 13 ust. 1
pkt 2 w zw. z art. 14 ustawy z dnia 7 kwietnia 2006 r. o informowaniu pracownikow i przeprowadzaniu z nimi
konsultacji) ("Porozumienie"),

2. podjeciu przez Zarzad Spétki Zaleznej, w dniu 16 lipca 2025 roku, uchwaty o przeprowadzeniu zwolnienia
grupowego w Spotce Zaleznej na zasadach okreslonych w zawartym Porozumieniu.

Zwolnienie grupowe zostanie przeprowadzone w okresie od 21 lipca 2025 roku do 31 sierpnia 2025 roku i obejmie do
49 pracownikéw zatrudnionych w obszarze druku.

Na mocy Porozumienia zwalniani pracownicy otrzymajg swiadczenia wynikajgce z przepiséw prawa. W przypadku
zawarcia porozumienia o rozwigzaniu stosunku pracy, do odprawy wynikajgcej z przepisow prawa doliczone zostanie,
w szczegblnosci dodatkowe odszkodowanie, ktorego wysokos¢ zalezata bedzie od stazu pracy danego pracownika w
Spotce Zaleznej oraz dodatkowe $wiadczenie szkoleniowe z zastrzezeniem, ze przedmiotowe Swiadczenie zostanie
wyptacone wytgcznie osobom zatrudnionym na stanowiskach produkcyjnych. Oprdécz wsparcia finansowego,
pracownikom odchodzgcym na podstawie porozumienia o rozwigzaniu umowy o prace, Spétka Zalezna zaoferuje
opieke medyczng do korica marca 2026 r. a takze inne dziatania majace na celu tagodniejszg adaptacje zwalnianych
pracownikéw do nowych warunkow. Spétka Zalezna, zgodnie z wymogami prawa, przekaze stosowne informacje, w
tym tres¢ zawartego Porozumienia Powiatowemu Urzedowi Pracy.

Szacowana wysokos¢ rezerwy z tytutu zwolnien grupowych, ktdra obcigzy wynik Spoétki Zaleznej i Grupy Agora w
trzecim kwartale 2025 r. wyniesie okoto 2,4 min zt.

Agora przedstawi ostateczne kwoty kosztéw z tytutu przeprowadzenia zwolnienia grupowego w Spéfce Zaleznej w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Agora za rok koriczacy sie 31 grudnia 2025.
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D  Zmiany w spétkach zaleznych i stowarzyszonych
D  HeliosS.A.

Z dniem 9 stycznia 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spétki powotany zostat Maciej Strzelecki.
Z dniem 13 maja 2025 r. Agnieszka Siuzdak-Zyga ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spoétki.

W dniu 16 maja 2025 r. Marek Gul, w ramach kooptacji, zostat powotany do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej
spotki, co zostato potwierdzone uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw z dnia 30 maja 2025 r.

Z dniem 27 czerwca 2025 r. Bartoszowi Hojce, aktualnemu cztonkowi Rady Nadzorczej spotki, powierzono funkcje
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej spotki.

Z dniem 1 lipca 2025 r. Maciej Strzelecki oraz Adam Falk ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej
spoftki.

Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spotki powotani zostali Marcin Materny oraz
Katarzyna Zawodna-Bijoch.

D Yieldbird Sp. z 0.0.

Z dniem 1 kwietnia 2025 r. Barttomiej Chmiel zostat odwotany z funkcji cztonka Zarzadu spétki.

Z dniem 20 marca 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Zarzagdu powotani zostali Joanna Koztowska, Karol Jaruga i
Marcin Hajduk.

Z dniem 26 czerwca 2025 r. Anna Krynska-Godlewska ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej
Spotki.

Z dniem 26 czerwca 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spotki powotana zostata Agnieszka Siuzdak-
Zyga.

Z dniem 26 czerwca 2025 r. Barbara Rudnicka ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji Przewodniczacej Rady Nadzorczej
Spotki, przy jednoczesnym dalszym petnieniu funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.

Z dniem 26 czerwca 2025 r. Maciejowi Strzeleckiemu, aktualnemu cztonkowi Rady Nadzorczej spotki, powierzono
funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej spotki.

Z dniem 30 czerwca 2025 r. Marcin Ekiert ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Zarzadu spoéfki.

Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spétki powotany zostat Marcin Ekiert.

D  Wyborcza Sp.zo.0.
Z dniem 1 lipca 2025 r. Wojciech Bartkowiak ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Zarzadzie spétki.
Z dniem 1 lipca 2025 r. petnienie funkcji Prezesa Zarzadu spétki powierzono Mikotajowi Chrzanowi.

Z dniem 1 lipca 2025 r. Anna Krynska-Godlewska, Bartosz Hojka oraz Barbara Rudnicka ztozyli rezygnacje z petnienia
funkcji cztonka Rady Nadzorczej spotki.

Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej powotani zostali Wojciech Bartkowiak, Maciej
Strzelecki, Agnieszka Siuzdak-Zyga oraz Grzegorz Piechota. Wojciechowi Bartkowiakowi powierzono petnienie funkcji
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej spotki.

D Gazeta.pl Sp.zo.0.

Z dniem 1 lutego 2025 r. Artur Birnbaum Ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Zarzgdu spétki.

W dniu 16 kwietnia 2025 r. Bartosz Hojka, Anna Krynska-Godlewska i Barbara Rudnicka ztozyli rezygnacje z petnienia
funkcji cztonka Rady Nadzorczej spotki.

Z dniem 16 kwietnia 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spotki powotani zostali Agnieszka Siuzdak-
Zyga, Wojciech Bartkowiak, Maciej Strzelecki, Adam Falk oraz Katarzyna Szpor. Agnieszce Siuzdak-Zyga powierzono
petnienie funkcji Przewodniczacej Rady Nadzorczej Spoétki.
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Z dniem 30 maja 2025 r. Matgorzata Blada ztozyta rezygnacje z funkcji cztonka Zarzadu spotki.

D Agora Ksigzka i Muzyka Sp. z o.o.

Z dniem 12 lutego 2025 r. Bartosz Hojka i Anna Krynska-Godlewska ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej spofki.

W dniu 12 lutego 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spétki powotani zostali Tomasz Jagietto, Karolina
Wiecek oraz Adam Falk. Tomaszowi Jagietto powierzono funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej spotki.

Z dniem 30 czerwca 2025 r. Tomasz Jagietto, Karolina Wiecek oraz Adam Falk ztozyli rezygnacje z petnienia funkgji
cztonka Rady Nadzorczej spoétki.

Z dniem 30 czerwca 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spotki powotani zostali Wojciech Bartkowiak,
Barbara Piegdon-Adamczyk oraz Jarostaw Mucka. Wojciechowi Bartkowiakowi powierzono funkcje Przewodniczacego
Rady Nadzorczej spotki.

Z dniem 1 lipca 2025 r. Robert Kijak ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Zarzadzie spétki.

Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu spotki zostata powotana Matgorzata Skowronska.

) Czerska 8/10 Sp. z 0.0.

Z dniem 16 kwietnia 2025 r. Bartosz Hojka i Barbara Rudnicka ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej spofki.

Z dniem 16 kwietnia 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spotki powotani zostali Tomasz Jagietto,
Marcin Materny oraz Adam Falk.

Z dniem 16 kwietnia 2025 r. Annie Krynskiej-Godlewskiej powierzono funkcje Przewodniczgcej Rady Nadzorczej spofki.

D Inforadio Sp.zo.0.
Z dniem 1 lipca 2025 r. Maciej Strzelecki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Zarzadu spoéfki.

Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Zarzadu spo6tki powotano Pawta Majorczyka.

] IM 40 Sp. z 0.0.
Z dniem 1 lipca 2025 r. Maciej Strzelecki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Zarzadu spoéfki.

Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Zarzadu spo6tki powotano Pawta Majorczyka.

D Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0.
Z dniem 1 lipca 2025 r. Maciej Strzelecki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Zarzadzie spofki.
Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji w Zarzadzie spo6tki powotano Macieja Moszczyriskiego.

Z dniem 1 lipca 2025 r. petnienie funkcji Prezesa Zarzadu spétki powierzono Adamowi Fijatkowskiemu.

] Doradztwo Mediowe Sp. z 0.0.
Z dniem 1 lipca 2025 r. Maciej Strzelecki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Zarzadzie spofki.
Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji w Zarzgdzie spoétki powotano Macieja Moszczyriskiego.

Z dniem 1 lipca 2025 r. petnienie funkcji Prezesa Zarzadu spétki powierzono Adamowi Fijatkowskiemu.

D  EurozetSp.zo.o.

Z dniem 16 kwietnia 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spotki powotani zostali Wojciech Bartkowiak
i Agnieszka Siuzdak-Zyga.

Z dniem 1 lipca 2025 r. Maciej Strzelecki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Zarzadzie spofki.
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Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spotki powotany zostat Maciej Strzelecki.

Z dniem 1 lipca 2025 r. Anna Krynska-Godlewska ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spofki.
Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji w Zarzgdzie spotki powotano Macieja Moszczynskiego.

Z dniem 1 lipca 2025 r. petnienie funkcji Prezesa Zarzadu spétki powierzono Adamowi Fijatkowskiemu.

Z dniem 1 lipca 2025 r. petnienie funkcji Wiceprezesa Zarzadu spétki powierzono Pawtowi Majorczykowi.

D  Eurozet Radio Sp.zo.0.
Z dniem 1 lipca 2025 r. Maciej Strzelecki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Zarzadzie spofki.

Z dniem 1 lipca 2025 r. do petnienia funkcji w Zarzgdzie spotki powotano Macieja Moszczynskiego.

D AMSS.A.

Z dniem 29 kwietnia 2025 r. Tomasz Jagietto ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji przewodniczagcego Rady Nadzorczej
spotki, przy jednoczesnym dalszym petnieniu funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.

Z dniem 29 kwietnia 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spotki powotani zostali Maciej Strzelecki,
Agata Mocko oraz Pawet Wujec.

Z dniem 2 czerwca 2025 r. do petnienia funkcji cztonka Zarzadu spotki powotano Marcina Siemko.

1A. ZMIANY W POWIAZANIACH KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI PODMIOTAMI

) Helios S.A.

W dniu 9 stycznia 2025 r. Nadzwyczajne Wale Zgromadzenie spétki podjeto uchwate w przedmiocie podziatu spoétki
(,,Spotka Dzielona”) przez wyodrebnienie zgodnie z art. 529 § 1 pkt 5 Kodeksu spétek handlowych i przeniesienie czesci
majatku spoétki dzielonej na spétki przejmujace:

1) Cold River sp. z o. 0. z siedzibg w todzi, kapitat zaktadowy w wysokosci 5.000,00 PLN dzielgcy sie na 100
udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 PLN kazdy, ktéry w drodze podziatu zostanie podwyzszony do kwoty
10.000,00 PLN dzielgcy sie na 200 udziatéw o wartosci 50,00 PLN kazdy, na ktéra to spotke w drodze podziatu
przeniesiona zostanie cze$¢ majatku Spoétki Dzielonej w postaci Kina Lubin w rozumieniu planu podziatu;

2) North Peak sp. z 0. 0. z siedzibg w todzi, kapitat zaktadowy w wysokosci 5.000,00 PLN dzielgcy sie na 100
udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 PLN kazdy, ktéry w drodze podziatu zostanie podwyzszony do kwoty
10.000,00 PLN dzielgcy sie na 200 udziatéw o wartosci 50,00 PLN kazdy, na ktéra to spotke w drodze podziatu
przeniesiona zostanie cze$¢ majgtku Spoétki Dzielonej w postaci Kina Szczecin w rozumieniu planu podziatu;

3) East Spring sp. z 0. 0. z siedzibg w todzi, kapitat zaktadowy w wysokosci 5.000,00 PLN dzielgcy sie na 100
udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 PLN kazdy, ktéry w drodze podziatu zostanie podwyzszony do kwoty
10.000,00 PLN dzielgcy sie na 200 udziatéw o wartosci 50,00 PLN kazdy, na ktéra to spotke w drodze podziatu
przeniesiona zostanie cze$¢ majgtku Spoétki Dzielonej w postaci Kina Rzeszéw w rozumieniu planu podziatu;

4) West Valley sp. z 0. o. z siedzibg w todzi, kapitat zaktadowy w wysokosci 5.000,00 PLN dzielgcy sie na 100
udziatéw o wartos$ci nominalnej 50,00 PLN kazdy, ktéry w drodze podziatu zostanie podwyzszony do kwoty
10.000,00 PLN dzielgcy sie na 200 udziatéw o wartosci 50,00 PLN kazdy, na ktérg to spdtke w drodze podziatu
przeniesiona zostanie cze$¢ majatku Spoétki Dzielonej w postaci Kina Legnica w rozumieniu planu podziatu

- (,,Spotki Przejmujace”).

Réwnoczesnie, Nadzwyczajne Zgromadzenie spotki wyrazito zgode na plan podziatu z dnia 30 pazdziernika 2024 r.
sporzadzony przez Zarzadu Spétki Dzielonej oraz Spétek Przejmujacych i na podziat przewidziany w tym planie
podziatu.

Podziat stosownie do art. 529 § 1 pkt 5 Kodeksu spétek handlowych, nastgpi poprzez przeniesienie poszczegdlnych
czesci majgtku Spétki Dzielonej szczegdtowo opisanych w planie podziatu na Spétki Przejmujgce w zamian za udziaty,
ktdre przypadng Spétce Dzielonej co stanowi podziat przez wyodrebnienie.
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Wyodrebnienie nastgpi w dniu wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sadowego (,Dziedi Wyodrebnienia”) w odniesieniu do kazdej ze Spdtek Przejmujacych, stosownie do
postanowien art. 530 § 2 Kodeksu spétek handlowych.

Podziat zostanie dokonany z kapitatéw wtasnych Spétki Dzielonej innych niz kapitat zaktadowy, tj. przez obnizenie
kapitatu zapasowego, wobec czego kapitat zaktadowy Spétki Dzielonej nie ulegnie obnizeniu, a struktura akcjonariatu
Spotki Dzielonej nie ulegnie zmianie, wskutek tego podziatu. W zwigzku z podziatem nie ulegnie zmianie tres¢ statutu
Spotki Dzielonej.

Wopis podwyzszenia kapitatu zaktadowego kazdej ze Spétek Przejmujacych do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sadowego nastgpit z dniem 28 lutego 2025 r., ktory stosownie do postanowien art. 530 § 2 Kodeksu spotek
handlowych stanowi Dzienn Wyodrebnienia.

Wezwanie do odkupu akgji

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

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

(i) Odkup akgji (sell out)

W ramach realizacji odkupu Akcji, do dnia 30 czerwca 2016 r. Agora S.A. przelata na rzecz Helios S.A. kwote 2 938 tys.
zt tytutem zaptaty ceny odkupu, obliczonej zgodnie z art. 418(1) § 6 KSH. Na dzien 31 grudnia 2016 r., Grupa Agora
ujeta w swoim bilansie zobowigzanie do odkupu Akcji akcjonariuszy mniejszosciowych Helios S.A. w tacznej kwocie 3
185 tys. zt. Kwota ta obejmowata kwote 2 938 tys. zt. przelang przez Agore S.A. na rzecz Helios S.A. (drugostronnie
ujetg w kapitatach wtasnych Grupy w pozycji zyski/(straty) z lat ubiegtych i roku biezgcego) oraz tgczng kwote przelang
przez drugiego akcjonariusza Helios S.A. w ramach realizacji procedur odkupu. W wykonaniu procedury odkupu, w
dniu 2 czerwca 2017 r. kwota w wysokosci 3 171 tys. zt. zostata przelana przez Helios S.A. na rzecz Akcjonariusza
Mniejszosciowego tytutem odkupu 318 930 akcji. Réwniez w dniu 2 czerwca 2017 r. dokonano przekazania kwot w
tacznej wysokosci 14 tys. zt na rzecz pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych tytutem odkupu tgcznie 1 460 akgcji.
W wyniku tych transakcji Grupa wypetnita zobowigzanie do wykupu akgji, ktére byto ujete w bilansie Grupy. W wyniku
powyzszego Agora S.A. zwiekszyta wielkos¢ posiadanego pakietu akcji w spdtce Helios S.A. z 10 277 800 akcji do 10 573
352 akcji tj. 0 295 552 akcji. Agora S.A. posiada obecnie 92,31% akcji Helios S.A.

Akcjonariusze, ktérych akcje sa przedmiotem odkupu w procedurach odkupu, nie zgodzili sie na cene odkupu akgji
wyliczong zgodnie z trescig art. 418(1) § 6 KSH i na podstawie art. 418(1) § 7 KSH zawnioskowali do sgdu rejestrowego
0 wyznaczenie biegtego rewidenta w celu ustalenia ceny odkupywanych akcji przez Sad. Ostateczna wycena Akcji
bedacych przedmiotem odkupdéw zostanie ustalona przez sad rejestrowy wtasciwy dla siedziby Helios S.A. na
podstawie opinii biegtego wyznaczonego przez sad rejestrowy wiasciwy dla siedziby Helios S.A. Ewentualna zmiana
wyceny bedzie skutkowata korekta ceny odkupywanych akcji. Sad Rejonowy dla todzi Srodmiescia w todzi XX Wydziat
Krajowego Rejestru Sgdowego wyznaczyt biegtego do wyceny akcji w tym trybie, zaréwno w ramach odkupu akcji
Akcjonariusza Mniejszosciowego tytutem odkupu 318 930 akcji, jak i pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych
tytutem odkupu tgcznie 1 460 akcji. Opisani w zdaniu poprzednim Akcjonariusze MniejszoSciowi oraz pozostali
akcjonariusze mniejszosciowi, ktérzy byli uprawnieni z 1 460 akcji, ztozyli apelacje od postanowienia Sadu o wyborze
biegtego. Wszystkie opisane powyzej apelacje zostaty oddalone prawomocnymi postanowieniami Sgdu Okregowego
w todzi, XIll Wydziat Gospodarczy Odwotawczy z dnia 20 lutego 2019 r. oraz 19 wrzesnia 2019 r.
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(ii) Przymusowy wykup (squeeze out)

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

Na dzien publikacji niniejszego raportu nadal trwa procedura wyceny akcji w obu postepowaniach.

D PlanGSp.zo.0.

W dniu 31 marca 2025 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki Plan G sp. z 0.0. z kwoty 50.000,00 zt do kwoty 120.000,00 zi, tj. o kwote 70.000,00 zt poprzez
utworzenie 1 400 nowych réwnych i niepodzielnych udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy. Nowoutworzone
udziaty w liczbie 1.400 zostaty przeznaczone do objecia przez jedynego wspdlnika spotki, tj. Agora S.A. w zamian za
wktfad pieniezny w wysokosci 70.000,00 zt.

D PlanASp.zo.o0.

W dniu 29 kwietnia 2025 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego spotki Plan A sp. z 0.0. z kwoty 51.000,00 zt do kwoty 102.000,00 zi, tj. o kwote 51.000,000 zt
poprzez podwyzszenie warto$ci nominalnej istniejgcych 300 réwnych i niepodzielnych udziatéw z kwoty 170,00 zt do
kwoty 340,00 zt, tj. o 170,00 zt kazdy udziat. Podwyzszenie wartosci nominalnej udziatéw o kwote 170,00 zt kazdy
udziat zostato przeznaczone do objecia jedynego wspdlnika spotki, tj. Agora S.A. z siedzibg w Warszawie w zamian za
wktfad pieniezny w wysokosci 51.000,00 zt.

D Agora Ksigzka i Muzyka Sp. z o.o.

W dniu 6 czerwca 2025 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki podjeto uchwate w przedmiocie wyrazenia
zgody na plan podziatu uzgodniony pomiedzy zarzagdem Agora Ksigzka i Muzyka sp. z o.0. (,,Spotka Dzielona”), a Next
Film sp. z 0.0. (,Spdtka Przejmujgca”) 16 kwietnia 2025 r. oraz na podziat Spotki Dzielonej przez wyodrebnienie zgodnie
z art. 529 § 1 pkt 5 ksh i przeniesienie czesci majatku Spotki Dzielonej na Spdtke Przejmujgca (“Podziat”).

Podziat, zgodnie z art. 529 § 1 pkt 5 ksh oraz planem podziatu z 16 kwietnia 2025 r., nastgpit poprzez przeniesienie
czesci majatku Spétki Dzielonej stanowigcej zorganizowang cze$é przedsiebiorstwa przeznaczong do prowadzenia
dziatalnosci obejmujacej, w szczegdlnosci: (i) produkcje i wydawanie muzyki oraz audiowizualnych nagran muzyki i
organizacje wydarzen muzycznych, prowadzonej pod oznaczeniem biznesowym ,Agora Muzyka”; oraz (ii)
bezposrednig dystrybucje muzyki do polskich i globalnych sklepéw cyfrowych oraz prowadzenie sieci na portalu
YouTube, ktdra oferuje kompleksowg obstuge kanatow artystow i wytwarni, a takze dostep do technologii Content ID,
prowadzonej pod oznaczeniem biznesowym ,Agora Digital Music”; (dalej jako ,Segment Muzyka”) na Spotke
Przejmujgcg w zamian za 68 nowoutworzonych udziatéw o wartosci nominalnej 1.000,00 PLN kazdy i o fagcznej wartosci
nominalnej 68.000,00 PLN w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spétki Przejmujgcej, ktére przypadng Spétce
Dzielonej.

Podziat zostat dokonany z kapitatéw wtasnych Spétki Dzielonej innych niz kapitat zaktadowy, wobec czego kapitat
zaktadowy Spotki Dzielonej nie ulegt obnizeniu, a struktura wtascicielska Spotki Dzielonej nie ulegta zmianie, wskutek
Podziatu.

Whpis podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki Przejmujgcej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego nastgpit z dniem 1 lipca 2025 r., ktéry stosownie do postanowien art. 530 § 2 Kodeksu spoétek handlowych
stanowi dzien wyodrebnienia.
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D NextFilmSp.zo.0.

W dniu 6 czerwca 2025 r. N Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spoétki podjeto uchwate w przedmiocie
wyrazenia zgody na plan podziatu uzgodniony pomiedzy zarzgdem Agora Ksigzka i Muzyka sp. z o.0. (,Spdtka
Dzielona”), a Next Film sp. z 0.0. (,,Spdtka Przejmujgca”) 16 kwietnia 2025 r. oraz na udziat w podziale Spoétki Dzielonej
przez wyodrebnienie zgodnie z art. 529 § 1 pkt 5 ksh i przeniesienie czesci majgtku Spétki Dzielonej na Spotke
Przejmujaca (“Podziat”).

Podziat, zgodnie z art. 529 § 1 pkt 5 ksh oraz planem podziatu z 16 kwietnia 2025 r., nastgpit poprzez przeniesienie
czesci majatku Spétki Dzielonej stanowigcej zorganizowang cze$é przedsiebiorstwa przeznaczong do prowadzenia
dziatalnosci obejmujacej, w szczegdlnosci: (i) produkcje i wydawanie muzyki oraz audiowizualnych nagran muzyki i
organizacje wydarzen muzycznych, prowadzonej pod oznaczeniem biznesowym ,Agora Muzyka”; oraz (ii)
bezposrednig dystrybucje muzyki do polskich i globalnych sklepéw cyfrowych oraz prowadzenie sieci na portalu
YouTube, ktdra oferuje kompleksowg obstuge kanatow artystow i wytworni, a takze dostep do technologii Content ID,
prowadzonej pod oznaczeniem biznesowym ,Agora Digital Music”; (dalej jako ,Segment Muzyka”) na Spotke
Przejmujgca w zamian za 68 nowoutworzonych udziatéw o wartosci nominalnej 1.000,00 PLN kazdy i o facznej wartosci
nominalnej 68.000,00 PLN w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spétki Przejmujgcej, ktére przypadng Spétce
Dzielonej.

Jednoczesdnie, Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikow, w zwigzku z przeprowadzeniem Podziatu, podwyzszyto
kapitat zaktadowy Next Film sp. z 0.0. z kwoty 1.000.000,00 zt (milion ztotych) do kwoty 1.068.000,00 zt (milion
szescdziesigt osiem tysiecy ztotych) , to jest o kwote 68.000,00 zt (szescdziesigt osiem tysiecy ztotych), poprzez
ustanowienie 68 (szesc¢dziesieciu osmiu) nowych rownych i niepodzielnych udziatéw o wartosci nominalnej 1.000,00
(jeden tysigc) zt kazdy udziat, o tacznej wartosci nominalnej 68.000,00 (szesédziesigt osiem tysiecy) zt (,,Podwyzszenie
Kapitatu”) przeznaczonych do objecia przez Agora Ksigzka i Muzyka sp. z o0.0., ktéra pokryta ww. udziaty wktadem
niepienieznym, tj. majgtkiem przenoszonym w ramach Podziatu na Spotke Przejmujaca.

W zwigzku z Podwyzszeniem Kapitatu, Zgromadzenie Wspdlnikdéw Spotki dokonato réwniez stosownych zmian aktu
zatozycielskiego Next Film sp. z 0.0.

Whpis podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki Przejmujgcej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego nastgpit z dniem 1 lipca 2025 r., ktéry stosownie do postanowien art. 530 § 2 Kodeksu spotek handlowych
stanowi Dzien Wyodrebnienia oraz podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Na dzien sporzadzenia raportu kapitat zaktadowy Spétki Przejmujacej wynosi 1.068.000,00 zt i dzieli sie na 1.068
udziatéw o wartosci nominalnej 1.000,00 PLN kazdy.

] Eurozet Radio Sp. z 0.0.

Z dniem 27 lutego 2025 r. podjeta zostata uchwata w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego spétki i zmiany aktu
zatozycielskiego spétki, w tresci ktérej postanowiono:

1) obnizy¢ kapitat zaktadowy spétki z kwoty 70 743 500,00 zt do kwoty 7 074 350,00 zi, to jest o kwote 63 669
150,00 zt, poprzez obnizenie warto$ci nominalnej wszystkich udziatow w kapitale zaktadowym spéftki, tj. 141
487 udziatéw, z kwoty 500,00 zt do kwoty 50,00 zt;

2) w zwigzku z obnizeniem kapitatu zaktadowego Srodki uzyskane z obnizenia kapitatu zaktadowego w tgcznej
kwocie 63 669 150,00 zt przeznaczy¢ na kapitat zapasowy spétki;

3) w zwigzku z obnizeniem kapitatu zaktadowego zmienic¢ akt zatozycielski spotki poprzez wskazanie wysokosci
kapitatu zaktadowego w wysokosci po jego obnizeniu.

Whpis obnizenia kapitatu zaktadowego spétki do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego nastgpit z
dniem 9 czerwca 2025 r.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Agora za pierwsze péfrocze 2025 r.

2. ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI LUB INNYCH UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ
CZLONKOW ZARZADU W DRUGIM KWARTALE 2025 R. I DO DNIA PUBLIKACJI RAPORTU

Tab. 20

Akcje zmniejszenie zwiekszenie

Bartosz Hojka

Wojciech Bartkowiak
Tomasz Jagietto

Anna Krynska-Godlewska

Agnieszka Siuzdak-Zyga
Maciej Strzelecki

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

3. ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI LUB INNYCH UPRAWNIEN DO NICH (OPCJI) PRZEZ
CZLONKOW RADY NADZORCZE] W DRUGIM KWARTALE 2025 R. 1DODNIA PUBLIKAC]I
RAPORTU

Tab. 21
akcje stan na zmniejszenie zwiekszenie stan na
13.08.2025 30.06.2025
Andrzej Szlezak 0 - - 0
Dariusz Formela 0 - - 0
Wanda Rapaczynski 882 990 - - 882 990
Tomasz Sielicki 33 - - 33
Maciej Wisniewski 0 - - 0
Jacek Levernes 0 - - 0

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

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie wykazu akcji otrzymywanego przez Spétke z KDPW na dzien
rejestracji uczestnictwa w ostatnim Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, struktura akcjonariatu podlegajaca
ujawnieniu na podstawie zawiadomien od akcjonariuszy oraz wykazu akcji aktualna na dzien przekazania
poprzedniego okresowego raportu, tj. na 23 maja 2025 r., nie ulegta istotnym zmianom w odniesieniu do dnia
przekazania niniejszego raportu, tj. w odniesieniu do dnia 14 sierpnia 2025 r.

[ wWww.agora.pl] Strona 54




AGORA

Na podstawie powyzszych zawiadomien, na dzien przekazania niniejszego raportu, nastepujgcy akcjonariusze mogli
wykonywaé ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki:

Tab. 22
% udziat w . z
. . liczba glosOw = % udziat w liczbie
kapital )

liczba akcji zakz:;f:/v z; - na Wz glosow na Wz
Agora-Holding Sp. z o.0.
(zgodnlc—:’ z wykazem z KPPW na dzien rejestracji 5 401 852 11,60 29 528 252 35 36
uczestnictwa w Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu w dniu 30 czerwca 2025 r.)(1)
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU “Ztota Jesien”
(zgodnie z wykazem z KDPW na dzien rejestracji 8126434 17,45 3126434 12,76

uczestnictwa w Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu w dniu 30 czerwca 2025 r.)(1)
Media Development Investment Fund, Inc.
(MDIF Media Holdings I, LLC)

(zgodnie z wykazem z KDPW na dzien rejestracji 5355 645 11,50 5 355 645 8,41
uczestnictwa w Zwyczajnym Walnym

Zgromadzeniu w dniu 30 czerwca 2025 r.)(1)

Nationale — Nederlanden Otwarty Fundusz

Emerytalny

(zgodnie z wykazem z KDPW na dzien rejestracji 4 056 000 8,70 4 056 000 6,36
uczestnictwa w Zwyczajnym Walnym

Zgromadzeniu w dniu 30 czerwca 2025 r.)(1)

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

5. POZOSTALE INFORMACJE

D Stanowisko Zarzadu odnosnie realizacji prognoz finansowych

Zarzad Agory S.A. nie publikowat wczesniej prognoz wynikéw finansowych i dlatego raport nie zawiera stanowiska
Zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania takich prognoz.

D Zmiany w zobowigzaniach warunkowych i sprawach spornych

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

D Postepowania dotyczace zobowigzan oraz wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego zaleznej

W pierwszej potowie 2025 r. nie toczyty sie istotne postepowania przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczace zobowigzarh oraz wierzytelnosci Agory S.A. lub
jednostki od niej zalezne;.

D Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

Strona 55




AGORA

6. OPIS ISTOTNYCH ZAGROZEN I RYZYK ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI MIESIACAMI ROKU
OBROTOWEGO

D Ryzyko makroekonomiczne

Spotka jest narazona na ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng, ktéra moze miec istotny wptyw na poziom
wydatkow reklamowych klientéw. W szczegdlnosci:

¢ Spowolnienie gospodarcze moze prowadzi¢ do ograniczenia budzetéw marketingowych firm, co
bezposrednio wptywa na popyt na ustugi reklamowe oferowane przez Spotke.

e Wysoka inflacja moze zwieksza¢ koszty operacyjne (np. wynagrodzenia, koszty medidow, ustug
zewnetrznych), jednoczesnie ograniczajac realne wydatki konsumenckie, co moze sktania¢ reklamodawcow
do redukcji kampanii.

e Zmiany stop procentowych mogg wptywac na dostepnosc finansowania dla klientéw oraz ogdlng dynamike
inwestycji w sektorze reklamowym.

¢ Wahania kurséw walutowych, szczegdlnie w przypadku kontraktéw miedzynarodowych lub zakupdw
technologii z zagranicy, moga wptywac na rentownos¢ projektow.

¢ Niepewnosc polityczna i regulacyjna, w tym zmiany w przepisach dotyczacych medidw, reklamy cyfrowej czy
ochrony danych osobowych, moze wptywaé na sposdb prowadzenia dziatalnosci i konieczno$é dostosowania
strategii operacyjne;j.

Spotka monitoruje sytuacje makroekonomiczng i podejmuje dziatania majace na celu ograniczenie negatywnego
wptywu tych czynnikéw, jednak nie moze zagwarantowac petnej odpornosci na zmiany w otoczeniu gospodarczym.

Powyzsze czynniki bedg miaty wptyw zaréwno na potencjat przychodowy Grupy Agora, jak i na wzrost kosztow
prowadzenia dziatalnosci.

D Ryzyko zwigzane z pandemia

Spotka jest narazona na ryzyko zwigzane z wystgpieniem pandemii lub innych zdarzen o charakterze globalnym, ktére
moga zaktécic¢ funkcjonowanie gospodarki oraz dziatalno$é operacyjng Spoétki.

Spdtka podejmuje dziatania majace na celu zwiekszenie odpornosci operacyjnej, w tym rozwoj rozwigzan cyfrowych,
dywersyfikacje portfela klientow oraz wdrazanie procedur zarzgdzania kryzysowego. Niemniej jednak, skala i skutki
przysztych pandemii pozostajg trudne do przewidzenia i mogg miec istotny wptyw na wyniki finansowe Spétki.

D Ryzyko klimatyczne

Spotka jest narazona na ryzyko zwigzane ze zmianami klimatycznymi oraz ekstremalnymi zjawiskami pogodowymi,
ktore moga wptywaé na stabilnos¢ infrastruktury energetycznej i telekomunikacyjnej, a tym samym na ciggtosc¢
dziatalnosci operacyjnej. W szczegdlnosci:

e Blackouty (przerwy w dostawie energii elektrycznej), spowodowane np. falami upatéw, burzami lub
przecigzeniem sieci, mogg prowadzi¢ do czasowego wstrzymania pracy biur, serwerowni, systemoéw
reklamowych oraz platform cyfrowych.

e Awarie internetu i sieci telekomunikacyjnych, wynikajace z ekstremalnych warunkéw pogodowych lub
przecigzen infrastruktury, mogg zaktdci¢ komunikacje z klientami, realizacje kampanii reklamowych oraz
dostep do ustug chmurowych i danych analitycznych.

e Zwiekszone ryzyko dla centrow danych, ktédre moga by¢ narazone na przegrzanie, zalania lub inne skutki
zmian klimatycznych, co wptywa na dostepnosé ustug cyfrowych i bezpieczenstwo danych.

*  Potencjalne zakidcenia w logistyce i dostawach, szczegdlnie w przypadku materiatéw drukowanych, sprzetu
lub ustug zewnetrznych, ktére sg niezbedne do realizacji kampanii reklamowych.

*  Wptyw regulacji klimatycznych, takich jak obowigzek raportowania sladu weglowego, ograniczenia emisji czy
wymogi dotyczace zrownowazonego rozwoju, ktére mogg generowaé dodatkowe koszty i wymagac
dostosowania strategii operacyjnej.
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Spoétka podejmuje dziatania majgce na celu ograniczenie wptywu ryzyk klimatycznych, m.in. poprzez wdrazanie
rozwigzan chmurowych, dywersyfikacje lokalizacji serweréw, rozwdj pracy zdalnej oraz wspdtprace z dostawcami
ustug o wysokim poziomie odpornosci infrastrukturalnej. Niemniej jednak, skala i czestotliwo$¢ zdarzen klimatycznych
pozostajg trudne do przewidzenia.

D Sezonowos¢ wydatkéw reklamowych

Przychody Grupy ze sprzedazy ustug reklamowych charakteryzujg sie sezonowoscig. W pierwszym i trzecim kwartale
sg one zwykle nizsze od tych uzyskiwanych w drugim i czwartym kwartale danego roku obrotowego. W ostatnich latach
cyklicznos$¢ przychoddw reklamowych zostata powaznie zaburzona przez wybuch pandemii COVID-19, wybuch wojny
na Ukrainie czy generalnym ostabieniu gospodarczym w Polsce. W 2023 r. i 2024 r. rynek czesciowo sie odbudowat,
aczkolwiek obecnie trudno jest ocenic jak w 2025 r. w Polsce ksztattowac sie bedg wydatki na reklame i w ktérym
kwartale. Wigze sie to rowniez z tym, ze ciezko jest oszacowac jak wptyw wojny na Ukrainie oraz ostabienie
gospodarcze bedzie zaburza¢ dziatalnos$¢ gospodarcza.

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

Przychody reklamowe Grupy generowane sg przez nastepujace media: prasa, reklama zewnetrzna, radiostacje,
internet i kina. W wyniku zmian strukturalnych zachodzgcych w mediach oraz ich konwergencji, media znajdujace sie
w portfolio Grupy konkurujg o wptywy reklamowe nie tylko z innymi podmiotami ze swoich segmentow, ale rdwniez
z nadawcami telewizyjnymi, ktorzy stanowili 36,9% rynku reklamowego w catym pierwszym podtroczu 2025 r.
Najwiekszym, od 2021 r., segmentem rynku reklamowego, z 46,7% udziatem w pierwszym pdtroczu 2025r., byt
Internet. Na tym rynku coraz wiekszy udziat zyskujg globalne podmioty (Meta, Alphabet) oraz media spotecznosciowe
i to one sg motorem duzej dynamiki wptywéw w tym segmencie rynku reklamowego. Wydatki na reklame w
magazynach i dziennikach stanowity w tym okresie 2025 r. odpowiednio 1,5% oraz 0,8% wszystkich wydatkéw
reklamowych. Za pomocg nosnikéw reklamy zewnetrznej zrealizowano w pierwszym potroczu 2025r. 6,0% wszystkich
wydatkow reklamowych, natomiast wydatki na reklame radiowa stanowity 6,7% wszystkich wydatkdéw reklamowych.
W tym czasie udziat reklamy kinowej wynidst 1,4%. Obserwujgc dynamiki poszczegdlnych medidéw oraz biorgc pod
uwage duzg niepewnos¢ dotyczacg wartosci rynku reklamy w 2025 r. istnieje ryzyko, ze udziaty poszczegdlnych
mediéw w tgcznym rynku reklamy bedg sie zmienia¢, co moze mie¢ wptyw na pozycje Grupy i jej przychody.
Czynnikiem, ktory bedzie miat wptyw na strukture tego rynku w 2025 r. beda miaty skutki wojny na Ukrainie, polityka
celna realizowana przez Stany Zjednoczone oraz sytuacja makroekonomiczna w Polsce, ktére w réznym stopniu
dotykajg poszczegdlne segmenty rynku reklamy. 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 reagowaé na powyzsze zmiany, co moze miec
negatywny wptyw na jej pozycje i wyniki. Przychody reklamowe zalezg rowniez od pozycji na rynku czytelniczym,
stuchalnosci i oglgdalnosci. Ze wzgledu na proces strukturalnych zmian zachodzgcych w sposobie konsumpcji mediow,
rynek zmienia sie dynamicznie i jedne segmenty mogga zyskiwa¢, a inne traci¢ swojg pozycje na tym rynku. Nie ma
pewnosci, ze pozycja Grupy w poszczegdlnych segmentach medidw nie ulegnie zmianie

D Ryzyko dla wydawcéw prasowych i mediowych zwigzane z Big Techami

Ryzyko polega na utracie kontroli nad dystrybucjg tresci oraz zrédtami przychoddéw. Platformy cyfrowe, takie jak
Google czy Meta, wykorzystujg materiaty dziennikarskie bez odpowiedniego wynagrodzenia, co ostabia finansowg
stabilno$¢ medidéw. Wydawcy, probujgc egzekwowac swoje prawa, narazajg sie na ograniczenie widocznosci ich tresci
przez platformy, co pogtebia ich zaleznosé. Brak skutecznych mechanizméw egzekwowania regulacji, takich jak
dyrektywa CDSM, zwieksza ryzyko marginalizacji niezaleznych mediéw w cyfrowym ekosystemie.

W odpowiedzi na to ryzyko wydawcy podejmujg dziatania obronne: organizujg sie w krajowe i miedzynarodowe
stowarzyszenia, prowadzg negocjacje licencyjne z platformami, wspierajg wdrazanie regulacji unijnych oraz inwestujg
w wiasne kanaty dystrybucji i technologie, by uniezaleznic sie od algorytmdw Big Techow.
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D Dystrybucja prasy

Spodtka jest narazona na ryzyko zwigzane z fizyczng dystrybucjg prasy, w tym opdznienia w dostawach, rosngce koszty
logistyki oraz zmniejszajacg sie liczbe punktéow sprzedazy. Zaktdcenia u partnerdw zewnetrznych lub warunki
pogodowe mogg negatywnie wptyngé na dostepnosé tytutdw i wyniki sprzedazy.

Sytuacja pandemiczna spowodowata wiele zmian w sposobie konsumpcji mediéw, w tym prasy. W rezultacie cze$¢
czytelnikébw prasy drukowanej zamienita wydania tradycyjne na cyfrowe. Rekompensuje to czesciowo spadki
sprzedazy prasy w formie papierowej, ale wigze sie jednoczesnie ze zmiang modelu funkcjonowania wiekszosci
wydawcow prasy oraz wptywa istotnie na kondycje rynku dystrybucji prasy.

D Prasa

Rynek prasy doswiadcza obecnie globalnego trendu spadku sprzedazy egzemplarzowej oraz ograniczania wydatkéw
reklamowych. Trend ten zostat dodatkowo przyspieszony i pogtebiony przez pandemie. Tytuty prasowe wydawane
przez Grupe, podobnie jak konkurencyjne tytuty prasowe, nie sg odporne na zmiany zachodzace na rynku —ich liczba
i wolumen kurczy sie. Dynamika powyzszych proceséw moze mie¢ negatywny wptyw na sprzedaz egzemplarzowg
prasy i osiggane przez Grupe przychody. Dodatkowo, na dziatalno$¢ wydawcow prasy i ich wyniki finansowe powaznie
wptywajg problemy zwigzane z dostepnoscig papieru w catej Europie oraz jego rosnace ceny. Jednoczesnie Grupa
prowadzi cyfryzacje swoich tresci i w 2014 r. wprowadzita system tzw. mierzonego paywalla w serwisach
internetowych zwigzanych z Gazetqg Wyborczg. Na koniec czerwca 2025 r. liczba ptatnych i aktywnych subskrypcji
cyfrowych wyniosta ponad 320 tys.

D Internet

Polski rynek internetowych ustug reklamowych jest niezwykle konkurencyjny, a liczba uzytkownikéw internetu nie
rosnie juz tak szybko. Dziatalno$¢ internetowa jest w duzej mierze uzalezniona od postepu technologicznego i liczby
uzytkownikéw, a utrzymanie silnej pozycji na tym rynku jest mozliwe dzieki inwestycjom w nowoczesne i innowacyjne
rozwigzania technologiczne. Rozwdj tego medium determinuje rowniez dostepna infrastruktura. Zmienia sie tez
sposob dostepu do internetu, co moze istotnie wptywaé na dynamike rozwoju tego rynku. Wzrasta liczba podmiotéw
korzystajgcych z potaczen internetowych przy uzyciu technologii mobilnej. Zaréwno zmiany w sposobie uzytkowania
internetu, jak i wzrost predkosci potgczen, mogg wptywac na dynamike rozwoju poszczegélnych segmentdw rynku
reklamy internetowej. 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, jak i wptywy z internetowych
ustug reklamowych nie ulegng zmianie. Dodatkowo, rynek reklamy internetowej ulega istotnym przeksztatceniom.
Coraz wiekszg popularnoscia cieszg sie reklama w wyszukiwarkach oraz w mediach spotecznosciowych, a takze
reklama programatyczna, wideo oraz mobilna. Silna pozycja na szybko zmieniajgcym sie rynku reklamy internetowej
wymaga inwestycji w zaawansowane rozwigzania technologiczne. Nie ma pewnosci, ze Grupa zdota konkurowac w tej
dziedzinie z graczami krajowymi i miedzynarodowymi o duzym zapleczu finansowym.

D Odpowiedzialnos$¢ za publikowane tresci

Prowadzona przez Grupe dziatalnos¢ opiera sie w wielu aspektach na publikowaniu tresci: dziennikarzy, pisarzy,
publicystow czy uzytkownikdw forow internetowych. To moze wigzaé sie z odpowiedzialnoscig lub
wspotodpowiedzialnoscig wydawcy za rozpowszechnianie informacji sprzecznych z prawem, w tym naruszajgcych
dobra osobiste. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktdrych Grupa mogtaby nieumysinie naruszy¢ takie prawa i w efekcie
pod jej adresem mogtyby zosta¢ wysuniete roszczenia z tego tytutu, w wyniku ktdrych mogtaby wystgpié koniecznos¢
zaptacenia stosownych odszkodowan.

D Reklama zewnetrzna

Polski rynek reklamy zewnetrznej (OOH) charakteryzuje sie wysoka konkurencyjnoscig i rozdrobnieniem. AMS S.A.
konkuruje zaréwno z podmiotami krajowymi, jak i miedzynarodowymi o klientéw oraz kontrakty na lokalizacje
nosnikéow reklamowych. Obok globalnych koncerndéw, na rynku dziatajg liczne mniejsze firmy prywatne o zasiegu
ogolnopolskim i lokalnym, a takze podmioty komunalne i dysponenci powierzchni reklamowych, tacy jak galerie i sieci
handlowe. W ostatnim czasie w domenie publicznej pojawity sie informacje o planowanych zmianach wtascicielskich
w spétkach konkurencyjnych, co w dtugim okresie moze mie¢ wptyw na dziatalnosé¢ AMS S.A.
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Dziatalnos$¢ w sektorze OOH wigze sie z ryzykiem zmian prawa (prawo budowlane, podatkowe) i jego interpretacji. 19
listopada 2024 r. Sejm uchwalit nowe przepisy w zakresie podatku od nieruchomosci, w zwigzku z czym Spétka
zobowigzana bedzie do zaptaty podatku w znacznie szerszym zakresie niz dotychczas co moze sie wigzaé z
prowadzeniem dodatkowych postepowan podatkowych.

Nowe regulacje dotyczace reklamy w aglomeracjach miejskich oraz zmiany w stosowaniu obowigzujacych przepiséw i
umow mogg wptywacd na koszty (optaty, podatki, kary) i tym samym na wyniki Grupy.

W szczegolnosci dziatalnosé AMS podlega regulacjom prawnym dotyczgcym ochrony krajobrazu, ktére majg istotny
wptyw na rynek reklamy zewnetrznej. Ustawa o zmianie niektérych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem narzedzi
ochrony krajobrazu z 11 wrzesnia 2015 r. data samorzagdom gminnym uprawnienia do stanowienia prawa
miejscowego, regulujgcego reklame wizualng i architekture w przestrzeni publicznej, w tym do pobierania optat
reklamowych.

Wprowadzenie uchwat krajobrazowych (UK) w poszczegdlnych miastach wigze sie z okresami dostosowawczymi, w
trakcie ktérych nosniki reklamowe muszg zostaé¢ dostosowane do nowych wymogdéw. Dotychczas zakoriczenie okresu
dostosowawczego w Gdansku i Krakowie skutkowato kosztami demontazy nosnikéw, co wptyneto na wyniki Spétki,
jednak zmniejszona podaz nosnikéw w tych miastach nie miata dotychczas istotnego negatywnego przychody AMS,
wprowadzenie UK w kolejnych miastach stanowi potencjalne ryzyko. W 2023 r. uchwaty krajobrazowe z 12-
miesiecznym okresem dostosowawczym przyjety Poznan i Gdynia. Jednak w wyniku wyroku Trybunatu
Konstytucyjnego z 12 grudnia 2023 r., ktory orzekt o niekonstytucyjnosci art. 37a ust. 9 ustawy o planowaniu i
zagospodarowaniu przestrzennym, w zakresie braku mechanizmu odszkodowawczego dla podmiotéw zobowigzanych
do usuniecia nosnikow reklamowych na podstawie UK, posiadajgcych uprzednio zgode budowlang, realne skutki
wdrozen UK, w tym ewentualne koszty demontazy i utrata przychodow, zostaty przesuniete w czasie do momentu
uregulowania kwestii odszkodowan. Co wiecej w 2024 r. w wyniku wspomnianego wyroku TK, Wojewddzkie Sady
Administracyjne w Poznaniu i Gdansku orzekty, ze obowigzywanie UK w Poznaniu i Gdyni, odbywa sie z wytagczeniem
uchylonych przepiséw dostosowawczych co pozwolito na zachowanie dotychczasowych nosnikéw. Obecnie wtadze
Poznania i Gdyni podejmujg kroki prawne w kierunku wyegzekwowania zakwestionowanych przez sady przepisow.
Ocene skutecznosci tych dziatan bedzie mozna podjgé jednak dopiero po zapadnieciu prawomocnych wyrokdéw
sagdowych.

Bioragc pod uwage brak oficjalnych harmonogramoéw wdrazania kolejnych UK w innych duzych miastach, mozna
zatozy¢, ze ryzyko okresowego pogorszenia wynikéw zwigzane z tymi wdrozeniami przesuwa sie poza pierwsze
potrocze 2025. Spotka monitoruje zmiany w przepisach prawa i podejmuje dziatania majgce na celu minimalizacje
negatywnych skutkéw zwigzanych z regulacjami krajobrazowymi.

D Kino

Pomimo wielu wyzwan, biznes kinowy bardzo dobrze sobie radzi i potrafi adaptowac sie do zmieniajgcych sie
warunkow rynkowych. Zmiany w zachowaniach konsumenckich, rosngca konkurencja ze strony serwiséw
streamingowych oraz presja kosztowa nie zdotaty catkowicie ostabié jego pozycji. Kina wciaz przyciggajg widzéw dzieki
wyjatkowemu doswiadczeniu, jakie oferujg — duzemu ekranowi, dzwiekowi przestrzennemu i atmosferze wspdlnego
oglagdania. Jednak ryzyko pozostaje realne: od niepewnosci gospodarczej, przez zmiany technologiczne, po zaleznos¢
od dystrybutoréw i repertuaru. Kluczowe dla dalszego sukcesu bedzie umiejetne zarzadzanie tymi zagrozeniami i
inwestowanie w innowacje oraz jakos¢ obstugi.

D Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci koncesjonowane;j

Grupa od lat dziata na rynku radiowym, ktéry podlega koncesjonowaniu, a zapisy koncesyjne okreslajg zakres i formy
prowadzone] dziatalnosci w okresie, na ktéry nadawca radiowy otrzymuje koncesje. Istnieje wiec ryzyko, ze
zapotrzebowanie stuchaczy na dany format moze maleé, a zapisy koncesyjne mogg w znacznym stopniu ograniczy¢
mozliwos$¢ dostosowania sie Grupy do zapotrzebowania stuchaczy na dany format.

Istnieje réwniez ryzyko, ze ewentualne niewypetnianie postanowien koncesji lub przepiséw, w szczegdlnosci w
zakresie tresci programowych, mogg spowodowac sankcje ze strony Krajowej Rady Radiofonii i Telewizji (,,KRRiT”). Nie
mozna wykluczy¢ ryzyka, ze KRRiT odmdwi ponownego przyznania koncesji po okresie, na jaki zostaty one pierwotnie
wydane lub tez, ze warunki ponownie wydanych koncesji (albo uméw zwigzanych z koncesjami) bedg z punktu
widzenia Grupy mniej korzystne niz obecne.

Regulator prowadzi prace zmierzajace do wdrozenia radiofonii cyfrowej DAB+ w Polsce. W zwigzku z brakiem jasnych
wytycznych i jednolitej polityki organdéw panstwowych nie mozna oszacowac¢ wptywu wdrazania nowego sposobu
nadawania na obecny rynek stacji nadajgcych analogowo.
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D Radiostacje

Rynek reklamy radiowej w Polsce jest bardzo konkurencyjny i radiostacje Grupy Agora rywalizujg na nim o wyniki
stuchalnosci i przychody z reklam z innymi stacjami radiowymi, w tym ze stacjami o zasiegu ogdlnopolskim, a takze z
innymi mediami: telewizjg, prasg, internetem i reklamga zewnetrzna.

Dla stuchalnosci stacji muzycznych olbrzymie znaczenie ma format stacji. Nie ma pewnosci, czy obecna pozycja
radiostacji Grupy na rynku stuchalnosci nie ulegnie zmianie. Konkurujgc na rynku reklamowym, poszczegélne
radiostacje, w tym nalezgce do réznych grup medialnych, tworzg pakiety reklamowe, ktérych popularnos¢ wsréd
reklamodawcow moze istotnie wptywac¢ na pozycje rynkowg poszczegdlnych radiostacji w rynku reklamowym.
Dodatkowo nalezy pamietaé, ze radiostacje w coraz wiekszym stopniu walczg o uwage stuchacza z innymi mediami, w
tym w szczegdblnosci z Internetem.

D Dziatalno$é filmowa

Dystrybucja i koprodukcja filmowa majg charakter projektowy, co moze wptyngé na duzg zmiennos$é wynikéw z tej
dziatalnosci i prowadzi¢ do okresowego zaburzania rezultatow osigganych przez Grupe. Wiekszos¢ naktadow -
zwigzana w szczegolnosci z koprodukcjg filmowa - ponoszona jest duzo wczesniej, zanim pojawig sie przychody z tego
zrédta. Stopien wptywu tej dziatalnosci na wyniki Grupy zalezy takze od popularnosci i frekwencji, jakg zdobedzie dany
film.

D Ryzyko roszczen z tytutu naruszenia praw wtasnosci intelektualnej

Prowadzona przez Grupe dziatalnos¢ opiera sie w znacznej mierze na korzystaniu z praw witasnosci intelektualnej i
zawartych umowach licencyjnych. W przekonaniu Grupy nie narusza ona w swojej dziatalnosci praw witasnosci
intelektualnej oséb trzecich. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, w ktérych Grupa mogtaby nieumysinie naruszy¢
takie prawa. W efekcie pod adresem Grupy mogtyby zosta¢ wysuniete roszczenia z tego tytutu, w wyniku ktdrych
mogtaby wystgpi¢ koniecznos¢ zaptacenia stosownych odszkodowan.

D Ryzyko zmiennosci przepiséw prawa, w szczegdlnosci regulujacych dziatalnos$é Grupy

W zwigzku z faktem, ze regulacje prawne ulegajg w Polsce czestym zmianom, mogg one mieé¢ negatywny wptyw
dziatalnos¢ Grupy oraz pocigga¢ za sobg ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej. W szczegdlnosci na
aktywnos$¢ Grupy mogg mieé¢ wptyw zmiany prawa regulujgcego wykonywang dziatalno$¢, w tym zmiany w zapisach
Ustawy o radiofonii i telewizji oraz przepisow wykonawczych do tej ustawy, Ustawy o prawie autorskim i prawach
pokrewnych, a takze zmiana aktow regulujacych dziatalnos¢ rynku kapitatowego w Polsce. Regulacje prawne mogg tez
potencjalnie rodzi¢ pewne ryzyko zwigzane z problemami interpretacyjnymi, brakiem praktyki orzeczniczej,
niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez sady lub organy administracji publiczne;j.

Dodatkowo, przepisy prawne w Polsce charakteryzujg sie duzg zmiennoscig. Ewentualne zmiany dotyczace
opodatkowania dziatalnosci gospodarczej, zaréwno w zakresie podatku dochodowego, podatku od towardw i ustug,
jak tez innych podatkéw i danin, moga wptyna¢ negatywnie na dziatalnos¢ i poziom wynikéw Grupy. Grupa narazona
jest réwniez na ryzyko zwigzane z mozliwoscig zmian interpretacji zaréwno przepisdw prawa podatkowego, jak i
innych danin publicznych, co moze mie¢ wptyw na dziatalno$¢ operacyjng oraz wyniki finansowe.

D Ryzyko zwigzane z postepowaniami przed organami nadzoru

Grupa Agora w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej jest na biezagco poddawana kontrolom przez instytucje
nadzorujace okreslone obszary jej dziatalnosci. W opinii Spotki wszystkie dziatania podejmowane przez Grupe s3
zgodne z obowigzujgcymi przepisami prawa, dlatego tez - mimo, ze Spétka nie spodziewa sie obecnie, aby ktérekolwiek
z postepowan, ktdrych jest strong, mogto miec istotny negatywny wptyw na jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci
- brak jest pewnosci, ze ostateczny wynik obecnych badz przysztych postepowan nie bedzie miat takiego wptywu na
wyniki lub sytuacje finansowg Grupy.

D Testy na utrate wartosci aktywow

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej Grupa przeprowadza testy na utrate
wartosci aktywow. W przesztosci, w kilku przypadkach, gdy wyniki testow byty negatywne, zostaty dokonane stosowne
odpisy, ktdére obcigzaty rachunek zyskéw i strat (jednostkowy lub skonsolidowany). Nie ma pewnosci, ze wyniki testéw
na utrate wartosci aktywow przeprowadzone w przysztosci dadzg pozytywne rezultaty, w szczegdlnosci w okresie, w
ktédrym negatywne skutki wywotane wojng na Ukrainie wptywajg na wiekszo$¢ sektoréw gospodarki.
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D Plynnosc finansowa

Dtugotrwate spowolnienie koniunktury gospodarczej wywotanej przez wojne na Ukrainie moze sprawic, ze Grupa
Agora bedzie osiggaé nizsze przychody, przy jednoczesnym wzroscie kosztéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
oraz wysokich kosztach pozyskania finansowania. Te czynniki oraz problemy ze sptatg wymagalnych naleznosci przez
dtuznikdw Agory mogg mieé negatywny wptyw na ptynnosé finansowg Grupy. W obliczu negatywnych zjawisk w
otoczeniu rynkowym Spétka i Grupa mogg znalez¢ sie w sytuacji, w ktdrej nie bedg réwniez w stanie zabezpieczy¢
finansowania zewnetrznego niezbednego do pokrycia wymagalnych zobowigzan w Grupie. W celu zminimalizowania
tego ryzyka Zarzad Agory S.A. prowadzi wzmozony monitoring S$ciggalnosci naleznosci oraz zabezpieczyt
dtugoterminowe finansowanie zewnetrzne dla Spotki oraz Grupy. W obliczu olbrzymiej niepewnosci co do dalszego
przebiegu wojny na Ukrainie i jej skutkéw gospodarczych oraz mniejszej sktonnosci instytucji finansowych do
udzielenia kredytéw ryzyko wystgpienia problemoéw z ptynnoscig finansowa w Grupie jest wyzsze niz w okresie przed
2020 r., czyli jeszcze przed wybuchem pandemii COVID-19.

D Ryzyko walutowe

Osiaggane przez Grupe przychody sg wyrazone w ztotych polskich. Cze$¢ kosztow operacyjnych Grupy zwigzana gtéwnie
z dziatalnoscig kinowg, ustugami ustugami IT, powigzana jest z kursami wymiany walut obcych. Zmiana wartosci
polskiej waluty, w szczegdlnosci w relacji PLN/EUR moze mie¢ wptyw na poziom kosztow operacyjnych i osiggane przez
Grupe wyniki.

D Ryzyko braku finansowania

Mozliwos¢ inwestycji w dziatania rozwojowe moze zostaé ograniczona przez rosnacy koszt pozyskania finansowania.
W konsekwencji czesci przedsiebiorcéw nie bedzie staé na zaciggniecie nowych zobowigzan, gdyz nawet mate wzrosty
stép procentowych przektadajg sie na duzo wyzsze koszty obstugi zadtuzenia. Brak mozliwosci zaciggniecia nowych
zobowigzan przyczyni sie do ograniczenia aktywnosci inwestycyjnej, gdyz tylko niewielka grupa przedsiebiorstw jest w
stanie sfinansowac duze dziatania rozwojowe z wtasnych srodkow. W tej sytuacji instytucje finansowe mogg stac sie
znacznie bardziej rygorystycznie w udzielaniu finansowania na dziatania inwestycyjne.

D Ryzyko windykacyjne

Wskutek wybuchu pandemii Covid-19, wybuchu wojny na Ukrainie oraz mimo poprawiajgcej sie sytuacji
makroekonomicznej nadal rosnie w Polsce liczba firm, ktére ogtaszajg upadtos¢ lub sg poddawane restrukturyzacji —
moze to dotkngc¢ réwniez kontrahentdw, z ktérymi wspotpracuje Grupa. Trudnosci finansowe przedsiebiorcéw
wspotpracujacych z roznymi segmentami Grupy moga mie¢ wptyw na osiggane przez nig wyniki. Nie mozna mie¢ tez
pewnosci, czy w przypadku upadtosci danego przedsiebiorcy Grupa odzyska wszystkie swoje naleznosci.

D Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem w ramach podatkowej grupy kapitatowej (PGK)

Funkcjonowanie w ramach PGK naktada na Agore S.A. obowigzek utrzymania co najmniej 75,0% udziatéw w spétkach
zaleznych wchodzacych w skfad PGK przez przedtuzony na 2025 r. okres funkcjonowania PGK. Biorgc pod uwage
zmiany w otoczeniu rynkowym oraz realizacje strategii Grupy Agora, moze zaistnie¢ koniecznos¢ dokonania zmian w
strukturze wtascicielskiej, co - w przypadku zmniejszenia wysokosci wspomnianych udziatéw w ktérejkolwiek ze spotek
ponizej progu 75,0%, bedzie skutkowac wsteczng, od dnia 1 stycznia 2025 r. utratg statusu PGK. Wigze sie to z utratg
oszczednosci podatkowych, wzrostem kosztéw zamkniecia roku podatkowego oraz koniecznoscig sporzgdzenia
dodatkowej dokumentacji cen transferowych. Jednakze Spoétka zaktada, ze wszystkie wymogi ustawowe zostang
spetnione przez caty okres trwania PGK.

D Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Sukcesy osiggane przez Grupe zaleza m.in. od zaangazowania i umiejetnosci kluczowych pracownikéw. Kadra
menadzerska zatrudniona w Spétce w istotnym stopniu przyczynita sie zaréwno do rozwoju Grupy, jak i skutecznej
optymalizacji jej proceséw operacyjnych. Ze wzgledu na rynkowg konkurencje o wysoko wykwalifikowany personel
Grupa nie ma pewnosci, czy bedzie w stanie zatrzymac wszystkich kluczowych pracownikéw w obliczu narastajacej
presji ptacowe;j.
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D Ryzyko sporéw zbiorowych z pracownikami

Do trzeciego kwartatu 2024 r. w Grupie Agora dziataty trzy zaktadowe organizacje zwigzkowe — Organizacja
Miedzyzaktadowa NSZZ ,Solidarnos¢” Agora S.A. i Inforadio Sp. z o.0., Organizacja Zaktadowa Ogdlnopolskiego
Zwigzku Zawodowego Inicjatywa Pracownicza przy Agora S.A. oraz Zwigzek Zawodowy ,Komitet Obrony Gazety
Wyborczej”.

Z dniem 1 kwietnia 2024 r. Agora S.A. zbyta zorganizowane czesci przedsiebiorstwa na rzecz czterech
nowoutworzonych spotek — Agora Ksigzka i Muzyka Sp. z 0.0., Czerska 8/10 Sp. z 0.0., Gazeta.pl Sp. z 0.0., Wyborcza
Sp. z 0.0., ktére przejety dotychczasowg dziatalnos¢ operacyjng poszczegélnych obszaréow biznesowych.

W zwigzku ze zmianami strukturalnymi w Grupie Agora oraz brakiem podjecia niezbednych formalnie aktywnosci przez
Organizacje Zaktadowg Ogdlnopolskiego Zwigzku Zawodowego Inicjatywa Pracownicza przy Agora S.A. oraz przez
Zwigzek Zawodowy ,Komitet Obrony Gazety Wyborczej” utracity one status zaktadowych organizacji zwigzkowych.
Jedyna dziatajgcy aktualnie w Grupie Agora organizacjg zwigzkowg pozostaje Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ
,Solidarnosé¢” Agora S.A. i Inforadio Sp. z 0.0., obejmujgca swoim zakresem dziatania dziesie¢ spotek nalezacych do
Grupy Agora tj.: Agora S.A., AMS S.A., Agora Ksigzka i Muzyka Sp. z 0.0., Czerska 8/10 Sp. z 0.0., Doradztwo Mediowe
Sp. z 0.0., Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0., Gazeta.pl Sp. z 0.0., Helios S.A., Inforadio Sp. z 0.0. oraz Wyborcza Sp. z 0.0.

Zgodnie z prawem zarzady spotek, ktére zostaly objete dziatalnoscig zaktadowej organizacji zwigzkowej,
przeprowadzajg konsultacje lub odpowiednio uzgadniajg z taky zaktadowg organizacjg zwigzkowg okreslone regulacje
wewnetrzne.

Grupa Agora stara sie utrzymywac dobre relacje ze swoimi pracownikami i na biezgco rozwigzywaé wszelkie zaistniate
problemy. Nie mozna jednak wykluczyé ryzyka sporéw zbiorowych w przypadkach przewidzianych przepisami prawa.




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Agora za pierwsze péfrocze 2025 r. AG O RA

] V1. OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Agory potwierdza, ze zgodnie z jego najlepszg wiedzg, skrécone poétroczne jednostkowe i skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oraz dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami
rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg emitenta
oraz Grupy Kapitatowej emitenta oraz ich wynik finansowy.

Pétroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy
Kapitatowej emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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