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Komentarz zarzadu do raportu za trzeci kwartat 2006 r.
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GRUPA AGORA
KOMENTARZ ZARZADU DO RAPORTU ZA TRZECI KWARTAL 2006 R.
PREZENTOWANEGO WEDELUG MIEDZYNARODOWYCH STANDARDOW
SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ

PRZYCHODY 834 MLN Zk, ZYSK NETTO 17MLN Zit, EBITDA OPERACYJNA 102 MLN 7k,
GOTOWKA Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 100 MLN ZL, WOLNE PRZEPLYWY PIENIEZNE
68 MLN ZL

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujq okres styczen-wrzesien 2006 r., zas porownania
mowiq o dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Zrodla danych zostaly przedstawione na
koncu czesci IV niniejszego komentarza.

O ile wyraznie nie zaznaczono inaczej, dane dotyczqce poziomu rynkowych wydatkow na reklame w tresci niniejszego
komentarza sq szacowane przez Agore z uwzglednieniem poziomu Sredniego rabatu i podawane sq w cenach
biezqcych. Z tego tez wzgledu, biorqc pod uwage presje rabatowq i wyprzedaz przez media czasow/powierzchni
reklamowej, dane te mogq by¢ obarczone pewnymi bledami, ktore bedq korygowane na biezqco. Dane dotyczq reklam
i ogloszen w czterech mediach (prasa, radio, telewizja, reklama zewnetrzna), przy czym dla prasy jedynie ogloszen
wymiarowych, z pominieciem insertow, ogloszen drobnych inekrologow. Jako podstawe do szacunkow uzyto
wydatkow cennikowych z nastepujqcych zrodet: monitoring AGB Polska, monitoring CR Media, monitoring EXPERT
MONITOR, monitoring Agory SA, monitoring Izby Gospodarczej Reklamy Zewnetrznej.

W niniejszym sprawozdaniu Agora skorygowata dane dotyczqce rynku reklamy i jego dynamiki w 2005 r. i w latach
poprzednich. Wartosci podane w raporcie oparte sq o skorygowane szacunki Spotki. Szacujqc wydatki na reklame
w telewizji w trzecim kwartale 2006 r. Agora oparta sie na opublikowanych danych domu mediowego Starlink, ktore
w tym kwartale znaczqco odbiegly od wstepnych szacunkow Agory odnosnie tego segmentu rynku.

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

e Przychody Grupy w okresie styczen-wrzesien 2006 r. wyniosty 834 mln zt (spadek o 4,4%). Przychody
ze sprzedazy reklam byty na poziomie 544 mln zl, sprzedaz wydawnictw przyniosta 132 mln zl, sprzedaz
kolekcji 97 min zt.

e W trzecim kwartale 2006 r. poziom wydatkoéw na reklame we wszystkich segmentach mediow byt gorszy od
oczekiwan Grupy. Najbardziej zaskoczyta telewizja, ktora — wedlug szacunkow domu mediowego Starlink —
zwigkszyta wplywy reklamowe jedynie o 2%. Wydatki na reklam¢ w dziennikach byly o okoto 1% nizsze
niz przed rokiem.

e  Wplywy ze sprzedazy reklam w Gazecie Wyborczej wyniosty w trzecim kwartale 2006 r. 107 mln zi, a jej
udziat w rynku reklamy dziennikow 40%.

e W trzecim kwartale 2006 r. Srednie rozpowszechnianie platne Gazety Wyborczej wyniosto 421 tys.
egzemplarzy, a jej tygodniowe czytelnictwo w tym czasie byto na poziomie 19,8%. Po okresie wakacyjnym,
we wrzesniu 2006 r. $rednie dzienne rozpowszechnianie Gazety wyniosto 451 tys. egzemplarzy.

e W ramach strategii rozwoju dzialalno$ci internetowej Spotka uruchomita kolejny serwis tematyczny:
dom.gazeta.pl. W pazdzierniku ruszyly odnowione serwisy gazeta.pl 1 gazetawyborcza.pl. Roé6wniez
od pazdziernika Agora udostgpnita swoim czytelnikom ptatne codzienne e-wydanie Gazety Wyborczej.

Prezes Wanda Rapaczynski komentuje:

»Irzeci kwartal rozczarowal — wydatki na reklamg rosty znacznie wolniej niz oczekiwali§my. Zawazyly dwa
czynniki: poglebiajaca si¢ sezonowo$¢ i przesunigcie budzetow reklamowych na koniec drugiego kwartalu ze
wzgledu na Mistrzostwa Swiata.

Dobra wiadomo$¢ - wzrost konkurencji na rynku gazet nie naruszyl pozycji czytelniczej i sprzedazy Gazety
Wyborczej. To kluczowe, bo na marce i reputacji Gazety budujemy nowe galezie dziatalnosci w internecie, np. wortal
praca czy uruchomiony we wrzesniu serwis dom.”
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II. CZYNNIKI ZEWNETRZNE I WEWNETRZNE ISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY

1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE

1.1. Rynek reklamy

Wydatki na reklamg¢ w trzecim kwartale 2006 r. byly gorsze od oczekiwan Grupy. Wedlug szacunkéw Agory
reklamodawcy wydali w tym okresie ok. 1,25 mld zl, czyli jedynie o 2% wigcej w stosunku do trzeciego kwartatu
2005 r. Niska dynamika wzrostu wydatkow na reklamg wynika z wysokiej podstawy w trzecim kwartale 2005 r.,
obfitujacym w budzety kampanii wyborczych (wedhug szacunkow Agory kampanie wyborcze pochtongty ok. 50 min
zt), poglebionej sezonowosci, a takze przesuni¢é¢ budzetow reklamowych na koniec drugiego kwartatu ze wzgledu na
Mistrzostwa Swiata. W okresie lipiec-wrzesien 2006 r. najwiecej zarobily stacje telewizyjne (0,6 mld zt), ale wedtug
szacunkow domu mediowego Starlink byto to tylko 2% wigcej niz przed rokiem.

Wydatki na reklame¢ w prasie wzrosty w trzecim kwartale 2006 r. jedynie o 1%. Reklamodawcy prasowi wydali o 3%
wigcej niz przed rokiem w magazynach 1 ok. 1% mniej w dziennikach. Tak stabe wyniki segmentu prasy codziennej
to glownie efekt bardzo niskiej aktywnos$ci reklamodawcow w sierpniu 2006 r. (obnizenie wydatkow o 7%).
Najwigkszy spadek wptywow w trzecim kwartale 2006 r. (ok. 4%) odnotowaly gazety ogolnopolskie. Dziato si¢ tak
za sprawa silnej konkurencji ze strony telewizji, a takze glebokiego spadku wydatkéw w branzach komunikaty i sieci
handlowe. W trzecim kwartale 2006 r. bardzo dynamicznie rosty wplywy gazet bezptatnych (37%), zwlaszcza
nalezacego do Agory Metra (62%). Udziat gazet bezptatnych w wydatkach na reklamg wszystkich dziennikow wzrost
w tym okresie do prawie 4 %.

W trzecim kwartale 2006 r. niewielki wzrost wydatkow (1%) zanotowala reklama zewngtrzna. Ostabienie dynamiki
wzrostu w tym segmencie to efekt wysokiej podstawy w trzecim kwartale ubieglego roku zwiazanej z intensywnymi
kampaniami wyborczymi. W okresie lipiec — wrzesien 2006 r. radiostacje zwigkszylty wpltywy reklamowe o 3%.

W sumie, w pierwszych trzech kwartatach 2006r. wydatki reklamowe na wszystkie media w Polsce siggnely 4,25 mld
zt 1 byly wyzsze od zesztorocznych o 370 min zt (10%). Wedlug szacunkow Agory najwigksza popularnoscia w tym
okresie cieszyla si¢ telewizja, na ktora przypadio okoto 49% wszystkich budzetow reklamowych i ktora zwickszylta
swoj udziat w wydatkach reklamowych o ponad 1 pkt% w poréwnaniu z analogicznym okresem zesztego roku.
W dziennikach reklamodawcy wydali o 13 mln zt wigcej niz przed rokiem. Wydatki na reklam¢ zewngtrzna wzrosty
0 39 min zl, za$ na reklame radiowa o 37 min zt.

1.2. Rynek sprzedazy i czytelnictwo dziennikow

Wedlug ZKDP w okresie kwiecien — wrzesien 2006 r. (tj. po wejéciu na rynek nowego tytutu Springera) $rednie
dzienne rozpowszechnianie Gazety Wyborczel wyniosto 435 tys. egzemplarzy. W tym samym okresie Dziennik
sprzedawal niemal dwa razy mniej egzemplarzy ($rednio 223 tys.). We wrzesniu (po okresie wakacyjnym) rdznica ta
poglebita sig. Liczba sprzedanych egzemplarzy Gazety siggneta w tym miesiacu 451 tys., a. $rednie dzienne
rozpowszechnianie DZiennika wyniosto 209 tys. egzemplarzy.

W okresie kwiecien- wrzesien 2006 r. tygodniowe czytelnictwo Gazety wyniosto 20,3% (6,1 mln czytelnikow). W
tym samym czasie Dziennik czytato niemal trzy razy mniej czytelnikow (tj. 2,3 min lub 7,7%). Bulwarowka Fakt
trafiata w tym czasie do 19,5% czytelnikow, Rzeczpospolita do 5,6%, a Super Express do 8,9%, a nalezace do Agory
bezptatne Metro do 7,4% czytelnikow.

Gazety bezplatne staly si¢ waznym elementem rynku czytelniczego. W trzecim kwartale 2006 r. rozdawane
codziennie (od poniedziatku do piatku) gazety bezptatne czytalo w ciagu tygodnia 7,9% Polakow.

2. CZYNNIKI WEWNETRZNE
2.1. Przychody ze sprzedazy Gazety Wybor czej

W odpowiedzi na zapowiedziang przez Springera ceng nowego dziennika, w kwietniu 2006 r. Agora podjeta decyzje
o obnizeniu ceny Gazety Wyborczej do 1,50 zt w caltym kraju. Wptyw na $rednia ceng egzemplarza Gazety Wyborczej
miato tez uruchomienie w lutym 2006 r., w celu umozliwienia codziennego czytania Gazety najbardziej lojalnym
czytelnikom, prenumeraty teczkowej w cenie 1 zi. W rezultacie przychody ze sprzedazy egzemplarzy w trzecim
kwartale 2006 r. byty o 21 mln zt nizsze niz przed rokiem (w okresie styczen-wrzesien 2006 r. wpltywy ze sprzedazy
Gazety spadty o 50 min zt).
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2.2. Sprzedaz kolekcji wydawniczych

Przychody ze sprzedazy kolekcji wydawniczych wyniosty w trzecim kwartale 2006 r. 17 mln zt i wzrosty o niemal
14% w stosunku do roku ubieglego. W okresie styczen-wrzesien 2006 r. przychody ze sprzedazy ksiazek wyniosty
97 mln zt, a zysk operacyjny przedsiewzigcia wynidst 4 min zt.

W pierwszych trzech kwartatach 2006 r. Agora prowadzita sprzedaz tacznie 12 kolekcji (10 serii i dwa projekty
jednorazowe). Spotka sprzedata 6,8 mln ksiazek oraz ksiazek wraz z ptytami CD/DVD.

2.3. Koszty promocji i marketingu

W trzech kwartatach 2006 r. catkowite koszty dziatan promocyjnych i marketingowych w Grupie wyniosty 142 min zt
i stanowity okoto 17% sprzedazy Grupy. Koszty promocji i marketingu segmentu dziennikéw (w tym: Gazety
Wyborczej, Metra, internetu i Nowego Dnia) wyniosty 125 min zt (47 min zt wigcej niz przed rokiem), z czego
40 mln zt stanowity taczne koszty zwiazane z wprowadzaniem na rynek kolekcji wydawniczych (o 13 mln zt wigcej
niz przed rokiem). Zawieraty one koszty produkcji ptyt CD i DVD w kolekcjach w wysoko$ci 20 min zt (od wrze$nia
2005 r. wszystkie ptyty stanowiace czgs¢ kolekcji sa klasyfikowane jako koszt promocji).

Pozostate koszty zwiazane sa z intensywnymi dzialaniami promocyjnymi dla Gazety Wyborczej, w tym kampanig
wizerunkowa oraz promocj¢ Gazety w punktach sprzedazy, prowadzone ze wzgledu na wzmozona konkurencje
na rynku dziennikéw, a takze kosztami uruchomienia Nowego Dnia w wysokosci 8 mln zt.

2.4. Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz pracownikéw i zatrudnienie w Grupie

W trzecim kwartale 2006 r. koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikéw spadly o 0,3 min zt
w porownaniu do ubieglego roku. Spadek ten wynika ze zmniejszenia we wrzesniu rezerwy na niewykorzystane
urlopy w wysokosci 3,6 min zt.

W okresie styczen- wrzesien 2006 r. koszty wynagrodzen i §wiadczen na rzecz pracownikow (bez niegotowkowych
kosztéow planéw motywacyjnych) wyniosty 191 mln zt i wzrosty niemal o 18 min zl. Wzrost ten zwiazany jest
z realizacja projektu Nowy Dzienn w pierwszym kwartale 2006 r., konsolidacja wigkszej liczby spotek radiowych oraz
zwigkszeniem poziomu wynagrodzen w niektorych obszarach dziatalnosci Grupy ze wzgledu na silng konkurencjg
na rynku.

Zatrudnienie w Grupie na koniec trzeciego kwartatu 2006 r. wyniosto 3 547 etatow i spadlo o 57 etatéw w stosunku
do stanu na koniec drugiego kwartatu 2006 r. Cze$¢ spadku spowodowana jest realizacja zwolnien grupowych
zwiazanych z zamknigciem Nowego Dnia.

Laczny szacunkowy koszt realizacji plandw motywacyjnych, ktéry obciazy wynik finansowy Grupy za 2006 r.
wyniesie okoto 33 min zt. Zgodnie z zasadami rachunkowosci, warto§¢ godziwa certyfikatow jest ustalana na dzien
ich przyznania i do jej wyliczenia przyjmowany jest kurs gieldowy Agory SA (przy uwzglednieniu czynnikow
dyskontujacych) na dzien przyznania certyfikatow. Koszty certyfikatow juz nabytych przez pracownikéw Grupy nie
sa uaktualniane o zmiany kursu gietdowego akcji Agory SA. Nalezy podkresli¢, ze kwota ta zawiera szacunkowy
koszt realizacji planu motywacyjnego za 2006 r. przy czym Spolka w chwili obecnej nie zna kursu akcji Agory w
okresie ksiggowania tego kosztu. R6znica w szacunkach wysokosci kosztow planéw motywacyjnych w stosunku do
informacji podanej przez Spotke w poprzednich raportach wynika z przyjecia do wyceny certyfikatéw, ktore zostang
objete przez pracownikow w czwartym kwartale 2006 r. najbardziej aktualnego kursu gietdowego akcji Agory SA tj. z
dnia publikacji tego raportu.

3. PERSPEKTYWY
3.1. Rynek reklamy

Pomimo stabszego niz oczekiwany wzrostu wydatkéw na reklamg w trzecim kwartale 2006 r., dynamika wzrostu
rynku reklamy w 2006 r. nie odbiegnie znaczaco od wczesniejszych szacunkéw spotki (ok. 10-11%). Pomimo
drobnych korekt wzrostu wydatkow na poszczegélne media, po stabszym trzecim kwartale 2006 r., nie zmienia si¢
tez trendy na rynku i jego struktura. Wedlug szacunkéw Spotki najwolniej beda rosly wydatki na reklame
w dziennikach (do ok. 4%). Najwigksze budzety reklamowe przypadna telewizji, ktora zwigkszy wptywy reklamowe
w 2006 1. 0 okoto 13%. Wplywy segmentow reklamy zewngtrznej i radia zwigksza si¢ o okoto 11%.

3.2. Podniesienie efektywnosci operacyjnej Grupy

W dniu 19 wrzesnia 2006 r. Spotka podata do wiadomosci publicznej program podnoszenia efektywnosci operacyjne;.
Elementem realizacji tych zmian jest istotna redukcja kosztow operacyjnych w Grupie. Celem Spoéiki jest obnizenie
bazy kosztow w 2007 r. 0 ok. 35 mln zt.
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Dzialania objgte planem maja na celu uelastycznienie i dynamizacjg procesow w Spolce. Podniesienie efektywnosci
operacyjnej Grupy obejmuje rowniez plan redukcji zatrudnienia. W ramach zwolnien grupowych w Agorze SA,
spotka zamierza zwolni¢ do 250 0s6b w okresie od 20 wrzesnia do 31 grudnia 2006 r.

W trzecim kwartale 2006 r. Spotka zawiazala rezerwy na koszty restrukturyzacji w wysoko$ci 5,1 min zt (w tym
3,4 min zt na kosztéw odpraw i odszkodowan).

3.3. Rozwdj dzialalnoSci internetowe;j

Spoltka znacznie przyspieszyta rozwdj dziatalnosci w internecie. Najwazniejszym celem Spotki jest poszerzenie skali
dziatalnosci i zasiggu oferty internetowe;j.

W ramach strategii internetowej Spotka uruchamia kolejne wortale tematyczne. W marcu 2006 r. serwis Agory zostat
wzbogacony o wortal praca.gazeta.pl, ktory wykorzystuje silna pozycje Gazety Wyborczej na rynku ogloszen
rekrutacyjnych. Od wrzesnia 2006 r. uzytkownicy serwisu gazeta.pl maja dostgp do nowego wortalu dom.gazeta.pl.
Oferta obejmuje rynek pierwotny w Warszawie oraz 7 najwigkszych miastach w Polsce. Wkrotce serwis zostanie
poszerzony o oferty na rynku wtérnym. Wedhug szacunkéw Agory wortal dom.gazeta.p! jest druga tego typu
najwigksza oferta na rynku nieruchomo$ci w polskim internecie.

W pazdzierniku 2006 r. Spoétka uruchomita zmieniony serwis internetowy gazetawyborcza.pl. Obok wzbogacenia
strony o nowa zawarto$¢, liczne narzedzia i serwisy, Agora oferuje czytelnikom e-wydanie Gazety Wyborczej. Dzigki
tej ofercie czytelnicy maja codziennie dostgp do pelnego wydania gazety za pomocg przegladarki internetowej. Cena
jednego e-wydania wynosi 1,50 zt, prenumeraty miesi¢cznej 35 zt.

Agora bedzie kontynuowac prace nad wdrazaniem strategii internetowej. Oprocz zabezpieczania przychodow
gléwnych branz reklamowych i wykorzystywania istniejacych zasobow w internecie, Spoétka pracuje nad
zbudowaniem nowych przedsigwzi¢é opartych na internecie. Rozwdj Agory w tej dziedzinie moze odbywaé si¢
organicznie, badz poprzez akwizycje.
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IT1. WYNIKI FINANSOWE

1. SPOLKI WCHODZACE W SKEAD GRUPY AGORA

Skonsolidowane sprawozdanie Grupy Agora za trzeci kwartal 2006 r. obejmuje konsolidacj¢ Agory SA, Agory
Poligrafii Sp. z 0.0., Grupy Art Marketing Syndicate SA (Grupa AMS), Agory TC oraz 25 spotek zaleznych
i stowarzyszonych dzialajacych w branzy radiowej. Szczegotowa lista spotek wchodzacych w sktad Grupy Agora
znajduje si¢ w nocie do sprawozdania finansowego w tym raporcie.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY AGORA

Tab. 1
] I ] 111 111 ]
kwartal ~ kwartal % zmiany kwartal  kwartal % zmiany
w mln z4 25006 2005 2006 do 2005 2006 5005 2006 do 2005
Przychody ze sprzedazy 245,2 257,0 (4,6%) 834,3 8729 (4,4%)
Sprzedaz ustug reklamowych 171,9 165,6 3,8% 5439 515,5 5,5%
Sprzedaz wydawnictw 37,6 57,7 (34,8%) 137,4 177,4 (22,5%)
Pozostala sprzedaz 35,7 33,7 5,9% 153,0 180,0 (15,0%)
Koszty operacyjne netto, w tym: (239,4) (226,4) 5,7% (815,4) (734,4) 11,0%
Zuzycie materiatow i energii oraz
wartosc¢ sprzedanych towarow
i materiatow (50,9) (52,7) (3,4%) (184,3)  (206,2) (10,6%)
Amortyzacja (18,8) (23.4) (19,7%) (56,9) (71,0) (19,9%)
Wynagrodzenia i swiadczenia (2) (58,8) (59,1 (0,5%) (191,3)  (173,5) 10,3%
Niegotowkowe koszty zwiqzane
z platnosciami w formie papierow
wartosciowych (3,7) - - (24,8) - -
Reprezentacja i reklama (38,1) (29,8) 27,9% (141,9) (96,0) 47,8%
Restrukturyzacja (3) (5,1) - - (5,1) - -
Wvnik oneracvinv - EBIT 5.8 30.6 (81.0%) 18.9 138.5 (86.4%)
Przychody i koszty finansowe, netto,
w tvm: 3,2 1,7 88,2% 5,2 5,0 4,0%
Przychody z krétkoterminowych
inwestycji 52 3.9 33,3% 10,5 11,6 (9,5%)
Koszty kredytow i pozyczek (1,6) (1,9) (15,8%) (5,0) (7,2) (30,6%)
Korekty wyceny diugoterminowych
inwestycji finansowych - - - - 0,9 -
Udzial w jednostkach stowarzyszonych (0,1) - - - (0,1) -
Zysk brutto 8,9 32,3 (72,4%) 24,1 143.4 (83,2%)
Podatek dochodowy (1) (1,5) (6,9) (78.,3%) (7,5) (26,2) (71,4%)
Zysk netto 7,4 25,4 (70,9%) 16,6 117,2 (85,8%)
Przypadajacy / (a) na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 7,7 25,6 (69,9%) 17,4 118,2 (85,3%)
Udziaty mniejszosci (0,3) (0,2) 50,0% (0,8) (1,0) (20,0%)
7,4 25,4 (70,9%) 16,6 1172 (85,8%)
Marza EBIT (EBIT/Przychody) 24%  11,9%  (9,5pkt %) 2,3% 15,9%  (13,6pkt %)
EBITDA 24,4 53,6 (54,5%) 75,3 2084 (63,9%)
Marza EBITDA (EBITDA/Przychody) 10,0%  20,9% (10,9pkt %) 9,0% 23,9%  (14,9pkt %)
EBITDA operacyjna (2) 29,7 53,6 (44,6%) 101,7 208,4 (51,2%)
Marza EBITDA operacyjna (EBITDA
operacyjna / Przychody) 12,1%  20,9%  (8,8pkt %) 122%  23,9%  (11,7pkt %)
EBIT bez Nowego Dnia i kosztow
platnosci w formie papieréw
warto$ciowych 10,1 30,6 (67,0%) 64,5 138,5 (53,4%)

(1) z powodu zmian opisanych w nocie 2 sprawozdania finansowego dane porownywalne zostaly przeksztalcone.
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(2) z wylqczeniem niegotowkowych kosztow zwiqzanych z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych.

(3) w tym koszty zwiqzane z niegotowkowymi kosztami zwiqzanymi z platnosciami w formie papierow
wartoSciowych w wysokosci 1,6 min z1.

Podstawowe produkty i ustugi oraz przychody i koszty operacyjne Grupy zostaly zaprezentowane i omowione
w czg$ci IV niniejszego komentarza (,,Wyniki operacyjne — gléwne galezie dziatalnos$ci Grupy Agora”).

Tabela w punkcie 2.1. ponizej prezentuje zestawienie wptywu wynikéw operacyjnych poszczegélnych dziatalno$ci
Grupy na wyniki finansowe Grupy.

2.1. Wyniki wg gléwnych dzialalno$ci Grupy Agora SA za trzy kwartaty 2006 r.

Tab. 2
) Razem (dane
Dzienniki Reklama sied(zgzv? aion skonsol
min zt iinternet Czasopisma Radio p Korekty dowane)
(1) zewnetrzna nowe
przedsigwzigcia I-III kwartat
2006 r.

Przychody ze
sprzedazy 629,4 70,4 106,6 46,6 - (18,7) 834,3

Udziat % 75,4% 8,4% 12,8%  5,6% - (2,2%) 100,0%
Koszty operacyjne (616,6) (64,5) (90,5) (54,5) (7,4) 18,1 (815,4)
EBIT 12,8 59 16,1 (7,9) (7,4) (0,6) 18,9
Przychody i koszty
finansowe 5.2
Udziat w
jednostkach i
stowarzyszonych
Podatek dochodowy (7,5)
Zysk netto 16,6
Przypadajacy na:
Akcjonariuszy
jednostki 17,4
dominujace;j
Udziaty mniejszos$ci (0,8)
EBITDA 52,6 6,1 23,8 (5,7) (1,1) (0,4 75,3
ZI?ITDA operacyjna 75.0 6.9 25,0 (4,0) (0,7) (0,5) 101,7
Wydatki
inwestycyjne (6,8) (0,6) (19.9) (0,8) (0,0) - (28,1)

(1) wiekszos¢ kosztow pionow wspomagajqcych Agory ujeta jest w Dziennikach i Internecie.

(2) z wylqczeniem niegotowkowych kosztow zwiqzanych z ptatnosciami w formie papierow wartosciowych.
2.2. Przychody i koszty finansowe
Nizsze przychody z krotkoterminowych inwestycji wynikaja ze spadku rynkowych stop procentowych.

Mniejsze koszty kredytoéw i pozyczek to efekt nizszych stop procentowych. Dodatkowo w pierwszym kwartale
2005 r. Grupa poniosta koszty wydhizenia okresu kredytowania.
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3. BILANS GRUPY AGORA

Tab. 3
% zmiany
w min z1 30.09.2006  30.06.2006 do 30.06.2006 1. 31.12.2005  30.09.2005
Aktywa trwate 984,2 983,2 0,1% 1001,2 1010,2
udzial w sumie bilansowej 65,5% 64,6% 0,9pkt % 66,6% 66,3%
Aktywa obrotowe 518,0 539,3 (3,9%) 502,8 514,0
udzial w sumie bilansowej 34,5% 35,4% (0,9pkt %) 33,4% 33,7%
RAZEM AKTYWA 1502,2 1522,5 (1,3%) 1 504,0 1524,2
Kapital wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j 11399 1128,6 1,0% 11254 11642
udzial w sumie bilansowej 75,9% 74,1% 1,8pkt % 74,8% 76,5%
Udzialy mniejszo$ci (0,5) (0,4) 25,0% (0,2) (0,5)
udzial w sumie bilansowej - - - - -
Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe 178,7 186,1 (4,0%) 200,3 198,6
udzial w sumie bilansowej 11,9% 12,2% (0,3pkt %) 13,3% 12,9%
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe 184,1 2082 (11,6%) 178.,5 161,9
udzial w sumie bilansowej 12,2% 13,7% (1,5pkt %) 11,9% 10,6%
RAZEM PASYWA 1502,2 1522,5 (1,3%) 1504,0 1524,2

Z powodu zmian opisanych w nocie 2 sprawozdania finansowego dane porownywalne zostaly przeksztatcone

3.1. Aktywa trwale

Na zmiang wartosci aktywoéw trwatych w odniesieniu do stanu z 30 czerwca 2006 r. istotny wpltyw mial wzrost
aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz planowa amortyzacja.

3.2. Aktywa obrotowe

Spadek stanu aktywow obrotowych w stosunku do 30 czerwca 2006 r. wynika gldwnie ze zmniejszenia salda srodkow
pienigznych i krotkoterminowych aktywow pienigznych (we wrzesniu 2006 r. Grupa wyptacita dywidendg).

3.3. Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe

Spadek zobowiazan dlugoterminowych w stosunku do 30 czerwca 2006 r. wynika gltéwnie z przekwalifikowania
na dzien 30 wrzes$nia 2006 r. 8,7 mln z zobowiazan z tytutu kredytu bankowego ze zobowiazan dlugoterminowych
do krotkoterminowych.

3.4. Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe

Spadek pozycji zobowiazan i rezerw krotkoterminowych w stosunku do 30 czerwca 2006 r. jest glownie wynikiem
rozliczenia zobowiazania z tytulu uchwalonej dywidendy. Dodatkowo, wzrosly zobowiazania krotkoterminowe
dotyczace kredytow z tytutu opisanej powyzej reklasyfikacji. W trzecim kwartale 2006 r. zostata rowniez zawiazana
rezerwa na koszty restrukturyzacji.
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4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY AGORA

Tab. 4
I I — I-III I-III vy pmi
o zmiany o zmiany
kwartal kwartal .0 " 005 kwartal  kwartat , /=0 " 00
w min zi 2006 2005 2006 2005
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
operacyjnej 28,2 75,1 (62,5%) 100,0 203,3 (50,8%)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej 42,2 (9,0) - 2,8 (86,8) -
Przeptywy pienig¢zne netto z dziatalnosci
finansowej (29,1) (85,7) (66,0%) (32,5) (91,9) (64,6%)
Razem przeplywy pieni¢zne netto 41,3 (19,6) - 70,3 24,6 185.8%
Srodki pieni¢zne na koniec okresu 260,0 252,0 3,2% 260,0 252,0 3,2%

Z powodu zmian opisanych w nocie 2 sprawozdania finansowego dane porownywalne zostaly przeksztalcone.

Na dzien 30 wrzesnia 2006 r. Grupa dysponowata wolnymi §rodkami w wysokosci 301,8 min zl, na ktore sktadaty
sig: 260,0 min zt w gotéwce i jej ekwiwalentach (kasa, rachunki bankowe, krotkoterminowe aktywa pieni¢zne
o wysokim stopniu ptynnosci) oraz 41,8 mln zt zainwestowane w bezpieczne krotkoterminowe aktywa pieni¢zne.

Biorac pod uwage posiadane $rodki wilasne oraz dostgpna lini¢ kredytowa (500 mln zl, z ktérej wykorzystano
139,5 mIn zt) Grupa Agora nie przewiduje wystapienia probleméw z plynnoscia finansowa w zwiazku z realizacja
planéw inwestycyjnych.

4.1. Dzialalno$¢ operacyjna

Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej w trzecim kwartale 2006 r. byly nizsze niz przed rokiem
ze wzgledu na wyzsze koszty promocji oraz na skutek obnizenia ceny egzemplarzowej Gazety Wyborczej.

4.2. Dzialalno$¢ inwestycyjna

Dodatnie przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w trzecim kwartale 2006 r. to glownie efekt
przychodow ze sprzedazy krotkoterminowych papierow wartoSciowych, w ktorych sa lokowane wolne $rodki
pienigzne. W analogicznym okresie roku poprzedniego saldo tych inwestycji bylo ujemne. Dodatkowo w trzecim
kwartale 2006 r. sprzedano udzialy i pozyczki Radia Mazowsze Sp. z 0.0.

4.3. Dzialalno$¢ finansowa

W trzecim kwartale 2006 r. przeptywy pienig¢zne z dzialalnosci finansowej zawieraly gtownie wydatki na wyptate
dywidendy (27,5 min zt).
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5. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE /4/

Tab. 5
I I % zmiany I-111 I-111 % zmiany
kwartal kwartal 2006 do 2005 kwartal kwartal 2006 do 2005
2006 2005 2006 2005

Wskazniki rentownosci
rentowno$¢ sprzedazy netto 3,2% 10,0%  (6,8pkt %) 2.1% 13,5% (11,4pkt %)
rentowno$¢ sprzedazy brutto 38,6% 44,9%  (6,3pkt %) 40,4% 45,4%  (5,0pkt %)
rentowno$¢ kapitatu wlasnego 2,7% 8,7%  (6,0pkt %) 2,0% 13,7%  (11,7pkt %)
Wskazniki efektywnosci
szybkos¢ obrotu zapasow 10 dni 10 dni - 10 dni 10 dni -
szybko$¢ obrotu naleznos$ci 73 dni 69 dni 5,8% 66 dni 55 dni 20,0%
szybko$¢ obrotu zobowigzan 36 dni 39 dni (7,7%) 40 dni 32 dni 25,0%
Wskaznik plynno$ci
wskaznik ptynnosci 1 2,8 3,2 (12,5%) 2,8 3,2 (12,5%)
Wskazniki finansowania
stopa zadtuzenia (1) - - - - - -
wskaznik pokrycia odsetek 1,8 16,3 (89,0%) 3,9 21,4 (81,8%)
kasowy wskaznik pokrycia
odsetek 42 323 (87,0%) 13,9 26,9 (48,3%)

(1) na dzien 30 wrzesnia 2006 r. i 30 wrzesnia 2005 r. wystepowata nadwyzka gotowki i aktywow finansowych
o wysokim stopniu plynnosci nad zadtuzeniem z tytutu kredytow i pozyczek.

Definicje wskaznikéw finansowych /4] zostaly omdéwione na koncu czgéci IV niniejszego komentarza (,,Wyniki
operacyjne - gldwne galtezie dzialalnosci Grupy Agora”).
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IV. WYNIKI OPERACYJNE - GLOWNE GALEZIE DZIALALNOSCI GRUPY AGORA

1V.A. DZIENNIKI I INTERNET

Tab. 6
111 I1I . . I-111 I-11I . .
kwartal  kwartal 200? gggzgg kwartal  kwartal 2002’;::‘;33?
w mln zi 2006 2005 2006 2005
Laczne przychody (2) 176,8 194,2 (9,0%) 629,4 679,8 (7,4%)
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 25,7 47,1 (45,4%) 99,7 144,6 (31,1%)
w tym Gazeta Wyborcza 257 47,1 (45,4%) 94,5 144,5 (34,6%)
Przychody ze sprzedazy reklam (2) 114,9 112,8 1,9% 372,5 355,8 4,7%
w tym Gazeta Wyborcza (2) 106,5 107,4 (0,8%) 347,5 340,0 2,2%
Kolekcje wydawnicze 17,3 15,2 13,8% 97,1 127,2 (23,7%)
Pozostale przychody 18,9 19,1 (1,0%) 60,1 52,2 15,1%
Razem koszty operacyjne, w tym: (173,2) (160,8) 7,7% (616,6) (538,8) 14,4%
Materialy, energia, towary i ustugi
poligraficzne (59,2) (54,9) 7,8% (211,4) (214,6) (1,5%)
Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz
pracownikow (1) (43,2) (43,6) (0,9%) (143.,4) (129,7) 10,6%
Niegotowkowe koszty zwiazane
z platno$ciami w formie papieréw
warto$ciowych 3,1) - - (20,8) - -
Amortyzacja (12,8) (15,7) (18,5%) (39,8) (47,7 (16,6%)
Reprezentacja i reklama (2) (3) (30,5) (25,3) 20,6% (125,3) (78,8) 59,0%
Restrukturyzacja (4) (4,7) - - 4,7 - -
EBIT 3,6 33,4 (89,2%) 12,8 141,0 (90,9%)
marza EBIT 2,0% 17,2% (15,2pkt %) 2,0% 20,7% (18,7pkt %)
EBITDA 16,4 49,1 (66,6%) 52,6 188,7 (72,1%)
marza EBITDA 9,3% 25,3% (16,0pkt %) 8,4% 27,8% (19,4pkt %)
EBITDA operacyjna (1) 21,1 49,1 (57,0%) 75,0 188,7 (60,3%)
marza EBITDA operacyjna 11,9% 25,3% (13.,4pkt %) 11,9% 27,8% (15,9pkt %)

(1)  zwylqczeniem niegotowkowych kosztow zwiqzanych z platnosciami w formie papierow wartosciowych.

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

realizowana bez wczesniejszej rezerwacji .

(3) podane kwoty zawierajq koszty rozpoczecia sprzedazy nowych serii wydawniczych (pierwszy darmowy tom, koszty promocji

w mediach,).

(4) w tym koszty zwiqzane z niegotowkowymi kosztami zwiqzanymi z platnosciami w formie papieréw wartosciowych

w wysokosci 1,6 min z1.

(5) wiekszo$¢ kosztow pionow wspomagajacych Agory ujeta jest w Dziennikach i Internecie.

1. GAZETA WYBORCZA

1.1. Przychody

1.1.1. Sprzedaz prasy

W trzecim kwartale 2006 r. §rednie rozpowszechnianie ptatne Gazety Wyborczej wyniosto 421 tys. egzemplarzy i byto
0 4% nizsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Wynikato to m. in. z wysokiej bazy w roku 2005
spowodowanej ogromnym zainteresowaniem czytelnikdéw serig kronik papieskich Nasz Papiez (dla poréwnania,

$rednie rozpowszechnianie ptatne w trzecim kwartale 2004 r. wynosito 415 tys. egz.).
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W trzecim kwartale 2006 r. Gazeta istotnie zyskata na sprzedazy wydania piatkowego (wzrost o ponad 70 tys. egz.
w stosunku do analogicznego okresu w ubieglym roku). Jest to wynik dobrego odbioru przez czytelnikow Gazety
Telewizyjnej w nowej formule wydawniczej, drukowanej na papierze powlekanym od marca 2006 r. Dodatek zyskat
tez uznanie w prasie branzowej, zdobywajac tytut dodatku telewizyjnego roku w corocznym raporcie na temat rynku
dziennikow tygodnika Media & Marketing Polska.

W trzecim kwartale 2006 r. Gazeta osiagneta bardzo dobre wyniki czytelnictwa. W tym okresie Gazeta docierata do
6,0 min czytelnikow (19,8% zasigg wg wskaznika CCS): 46% stanowili czytelnicy z wyzszym wyksztalceniem, 46%
Polacy mieszkajacy w duzych miastach (pow. 100 tys. mieszkancow), a 61% nie przekroczyta jeszcze 45 roku zycia.

Szczegdlne powody do zadowolenia daja wyniki czytelnictwa magazyndéw Gazety drukowanych na papierze
powlekanym — Gazety Telewizyjnej (10,1% wg wskaznika CCS, 3,0 min czytelnikow) i Wysokich Obcasow (9,3%,
2,8 min czytelnikow). Wysokie Obcasy wsparte ogoélnopolska kampania wizerunkowa, mialy we wrzesniu 2006 r.
rekordowa w swojej historii objgtos¢ 88-miu kolumn.

1.1.2. Sprzedaz reklam

Przychody netto Gazety z catej dzialalnosci reklamowej zawierajacej ogltoszenia wymiarowe, drobne i inserty spadty
w trzecim kwartale 2006 r. 0 0,8%.

W trzecim kwartale 2006 r. udzial Gazety w rynku ogloszen wymiarowych wydrukowanych w dziennikach
ogo6lnopolskich, warszawskich i lokalnych (ptatnych i bezptatnych) wynidst ok. 40% i spadt o niespelna 1 pkt%
w porownaniu do roku ubieglego, mimo wejscia nowego gracza i dynamicznego rozwoju dziennikow bezptatnych.

Na rynku ogoélnopolskich ogloszen wymiarowych udzial Gazety wynidst okoto 42%. W trzecim kwartale 2006 r.
rynek ogodlnopolski zanotowal 4%-owy spadek. Oznacza to, ze wprowadzenie nowego tytulu prasowego nie
zwigkszyto udziatu gazet w wydatkach na reklame. Najszybciej w tym segmencie rosty wpltywy gazet bezptatnych,
w tym nalezacego do Agory Metra.

Na rynku stotecznych ogloszen wymiarowych (bez ogloszen drobnych, insertéw i nekrologéw) Gazeta zmniejszyta
swoj udziat o ok. 3 pkt%. Udziat Agory w tym rynku w trzecim kwartale 2006 r. wynidst 68%. Na rynku dziennikow
lokalnych (pozawarszawskich) w trzecim kwartale 2006 r. Gazeta zwigkszyta swoj udziat o ok. 3 pkt%.

We wrzesniu 2006 r. Gazeta wprowadzita kolejny po ,,skrzydetkach” innowacyjny nosnik reklamy — ,,memostick”.
Jest to karteczka o wymiarach 72x73 mm, ktdéra moze by¢ naklejona maszynowo (réwniez w produkcji nocnej) na
pierwszej stronie Gazety Wyborczej i jej dodatkow. Oferowanie tej ustugi w takiej skali jest mozliwe wylacznie
w drukarniach Agory.

W zwiazku z uruchomieniem w trzecim kwartale 2006 r. nowego internetowego serwisu Gazety dom.gazeta.pl,
ogloszeniodawcy zyskali kolejna — po serwisie praca.gazeta.pl - mozliwo$¢ reklamy dwumedialnej w gazecie
iinternecie. W polaczeniu z odswiezonym w lipcu 2006 r. dodatkiem Dom i uruchomionym we wrzes$niu
miesi¢cznikiem Warszawskie Domy, Mieszkania i Dzialki nowa oferta jest elementem kompleksowej strategii Gazety
dla reklamy z branzy nieruchomosci.

W trzecim kwartale 2006 r. udziat stron ogloszeniowych w sumie objgtosci Gazety wynidst ponad 41%, za$ $rednia
dzienna publikowana liczba stron ogloszeniowych we wszystkich krajowych i lokalnych wydaniach Gazety wyniosta

ok. 271.

1.1.3. Kolekcje wydawnicze

Tab. 7

I I II1 v I 1I III

kwartal kwartal kwartal kwartal kwartal kwartal kwartal

2005 2005 2005 2005 2006 2006 2006

Przychody ze sprzedazy 63,0 49,0 152 53,6 51,7 28,1 17,3
kolekcji wydawniczych

W trzecim kwartale 2006 realizowanych byto facznie 6 projektow, w tym 5 projektow seryjnych oraz 1 projekt
jednorazowy. W omawianym kwartale zakonczono realizacj¢ 2 wczesniej rozpoczgtych projektow, 1 projekt byt
kontynuowany oraz rozpoczgto realizacje 3 nowych projektow.
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W sierpniu zakonczona zostata sprzedaz wydawnictw z serii filmow wszechczasow, polecanych przez bibliotekg
Gazety Wyborczej. Projekt uruchomiony zostal w lutym i obejmowat 30 ksigzek wraz z filmami na DVD.
We wrzesniu sprzedawany byt ostatni tom z 16-tomowego cyklu llustrowanej encyklopedii dla catej rodziny.

Przez caly trzeci kwartal kontynuowana byta sprzedaz kolejnych toméw z 25 - tomowej kolekcji muzycznej
,»,Gwiazdy idole przeboje”, polecanej wspolnie przez Gazete Wyborczq i Radio Ztote Przeboje.

We wrze$niu wystartowaly 2 nowe, seryjne projekty wydawnicze. Pierwszym jest 25-tomowy przewodnik
po lekturach szkolnych, zawierajacy omowienie poszczegdlnych dziet literackich oraz ich adaptacj¢ filmowa na DVD.
Kolejne tytuty mozna kupi¢ co $rodg wraz z Gazetq Wyborczq w cenie 19,99 zi, plus cena gazety.

Drugim projektem jest Wielki Encyklopedyczny Atlas Swiata, 18-tomowe, bogato ilustrowane wydawnictwo laczace
w sobie cechy atlasu geograficznego, encyklopedii i przewodnika. Kolejne tomy dost¢pne sa do kupienia w kazdy
czwartek wraz z Gazetq Wyborczq w cenie 24,90 zt, plus cena gazety. Dodatkowym projektem realizowanym we
wrzesniu byta jednotomowa publikacja kierowana do kibicéw pitki nozne;.

Wprowadzenie pod koniec trzeciego kwartalu nowych kolekcji wydawniczych wptyngto na znaczne obnizenie
wyniku finansowego.
1.1.4. Pozostale przychody

Przychody ze sprzedazy ushug poligraficznych wzrosty w trzecim kwartale 2006 r. o 1,4%, na skutek zwigkszenia
zamowien od klientdow spoza Agory.

1.2. Koszty produkeji Gazety Wyborczej (zuzycie papieru i ushugi poligraficzne)

Tab. 8
Koszty pr.odukcji Gazety K Hi . HIl %;a?)zagy K I'Hll K I'Hi % zmiany
Wyborczej warta warta 0 warta wartal 50 c 005
w min zi 2006 2005 2005 2006 2005
Koszty state, w tym: 14,2 14,9 (4,7%) 42,3 47,1 (10,2%)
Amortyzacja 7,3 88 (17,0%) 21,1 27,7 (23,8%)
Koszty zmienne, w tym: 36,8 29,8 23,5% 110,0 93,9 17,1%
Papier 294 24,4 20,6% 88,2 77,3 14,1%
RAZEM Kkoszty stale i zmienne 51,0 44,7 14,1% 152,3 141,0 8,0%

Zmniejszenie kosztow stalych produkcji Gazety Wyborczej w trzecim kwartale wynika przede wszystkim
ze zmniejszenia kosztu amortyzacji w wyniku weryfikacji stawek amortyzacyjnych.

1.2.1. Koszt papieru i ustug poligraficznych

Na zmiang kosztow papieru i ustug poligraficznych w trzecim kwartale 2006 r. wptyneta przede wszystkim zmiana
papieru Gazety Telewizyjnej oraz przeniesienie jej produkcji do drukarni zewngtrzne;.

2. PRASA BEZPLATNA

Metro jest najwickszym w Polsce pismem bezplatnym rozdawanym codziennie (od poniedziatku do piatku). Jest
liderem na rynku czytelniczym w segmencie prasy bezplatnej i pozostaje w czotdwce dziennikéw ogodlnopolskich.
W trzecim kwartale 2006 r. czytato je 2,0 mln czytelnikow tygodniowo. Dla poréwnania, Metropol czytalo w tym
okresie ok. 1,1 mln, Rzeczpospolitq 1,6 mln os6b. W miastach powyzej 500 tys. mieszkancoéw (tj. na istotnym rynku
reklamowym i czytelniczym), Metro ma 24,9% tygodniowego zasiggu czytelniczego, a Fakt 18,9%. Pierwsza wsrod
dziennikow ogolnopolskich w tym rankingu jest Gazeta Wyborcza, ktéra dociera do 37,9% czytelnikow. W trzecim
kwartale 2006 r. warto$¢ wydrukowanych ogloszen w gazetach bezptatnych wzrosta o 37%, w tym w Metrze az
0 62%. W trzecim kwartale 2006 r. Metro miato 2% udzialu w rynku ogloszenr wymiarowych dziennikéw w Polsce.

W Migdzynarodowym Konkursie Projektowania Prasowego Metro otrzymalo Brazowa Chimere za oktadke
specjalnego wydania popotudniowego z dnia 7 lipca 2005 r. poswigconego zamachom w Londynie.

16 pazdziernika zostala zmieniona makieta Metra. Tytul stal si¢ bardziej newsowy. Makieta stala si¢ bardziej
przejrzysta, latwiejsza w nawigacji dla czytelnika. Zmianom towarzyszyta kampania reklamowa. Wprowadzane
zmiany miaty na celu podniesienie wartosci tytulu dla czytelnikow i reklamodawcow.
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3. NOWY DZIEN
W pierwszych trzech kwartatach 2006 r. Nowy Dzien obnizyt wynik segmentu o 19,2 min zt.

4. INTERNET /5]

Wedlug sierpniowego badania zasi¢g portalu Gazeta.p! wsréd polskich internautdéw wyniost 35,1%. Liczba
uzytkownikow osiagngla poziom 4,5 mln o0sob, co oznacza wzrost o 46,6% w poroéwnaniu do ubieglego roku.
W sierpniu 2006 r. uzytkownicy laczacy si¢ z Polski wykonali 353,0 mln odston, to 17,2% wigcej niz w poprzednim
roku. Od lipca do wrzesnia 2006 r. dziatalno$¢ internetowa Agory (bez uwzglednienia wortali) osiagngla dodatni
wynik na poziomie EBITDA. Wciaz dynamicznie rosty wptywy ze sprzedazy ustug reklamowych. W poréwnaniu do
ubieglego roku przychody z reklam (bez uwzglgdnienia wptywow z ogloszen drobnych) wzrosty o 52,9% osiagajac
warto$¢ 3,1 min zi. W trzecim kwartale 2006 r. portal Gazeta.pl koncentrowal si¢ na wdrozeniu nowej strategii,
rozwijaniu produktéw i1 doskonaleniu oferty reklamowej. We wrzesniu 2006 r. portal Gazeta.pl zostal wzbogacony
onowy wortal dom.gazeta.pl. Jest on wyjatkowym polskim serwisem dostarczajacym pelny zakres informacji
dotyczacych inwestycji: od prezentacji dewelopera, tekstow dziennikarskich do galerii zdjg¢ i co szczegoblnie istotne -
opinii ekspertow i uzytkownikow na forum. Nowy wortal posiada bogata bazg wiedzy dotyczaca budownictwa oraz
nowa wyszukiwarke ogloszen.

We wrzesniu zostal takze od$wiezony i rozbudowany serwis praca.gazeta.pl. Najistotniejsze zmiany wprowadzone
w serwisie objgly projekt funkcjonalny i graficzny, zastosowano ulepszony system wyszukiwania oraz bardziej
czytelny podziat na kategorie. Dodano nowy dziat Praca za granicq zawierajacy bazg ogloszen z 20 krajow.

Wedlug badania Megapanel PBl/Gemius serwis praca.gazeta.pl zajal w sierpniu pierwsze miejsce pod wzgledem
ogladalnosci w kategorii Praca. Wedlug szacunkow Agory wortal dom.gazeta.pl jest druga tego typu najwigksza
oferta na rynku nieruchomosci w polskim internecie.

Od 9 pazdziernika portal ma nowa stron¢ glowna. Ma ona bardziej nowoczesny wyglad z wigksza iloScia zdjeé oraz
bardziej przejrzysty interfejs i intuicyjna nawigacjg. 17 pazdziernika uruchomiono nowy serwis internetowy Gazety
Wyborczej - gazetawyborcza.pl. Atrakcja serwisu jest e-wydanie Gazety Wyborczej. Elektroniczna wersja gazety
codziennej opiera si¢ na jednym z najnowocze$niejszych tego typu rozwiazan technologicznych na s$wiecie.
Za posrednictwem e-wydania czytelnicy moga codziennie czyta¢ pelne wydanie dziennika uzywajac do tego
przegladarki internetowej. Moga tez wystucha¢ tekstow w formacie audio. E-wydanie Gazety Wyborczej mozna kupic¢
jednorazowo w cenie 1,50 zt lub zaprenumerowac.
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1V.B. CZASOPISMA

W trzecim kwartale 2006 r. wzrosta sprzedaz najwazniejszych tytutéw. Srednia sprzedaz Poradnika Domowego
w tym okresie wyniosta 435 tys. egzemplarzy i byla o 53% wyzsza niz rok wczesniej. Wzrosty sprzedazy Avanti,
Ladnego Domu, Kwietnika i Dziecka, wyniosty odpowiednio 5%, 5%, 7% i 16%. Obiecujace sa rowniez wyniki
sprzedazy Logo, ktory w marcu zmienit czestotliwo$é i obecnie ukazuje si¢ co miesiac. Srednia sprzedaz
miesigcznika w trzecim kwartale przekroczyta 67 tys. egzemplarzy.

Logo otrzymato przyznawany przez tygodnik Media & Marketing Polska tytul Debiut Roku 2006 oraz Brazowa
Chimerg w Migdzynarodowym Konkursie Projektowania Prasowego.

Tab. 9
I1I 11 o . I-111 -ar .

kwartal  kwartal 200?;:‘;382 kwartal  kwartal 200/605:121382
w min zi 2006 2005 2006 2005
Laczne przychody, w tym: (2) 23,3 22,5 3,6% 70,4 68,2 3,2%
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 10,7 10,1 5,9% 32,2 32,4 (0,6%)
Przychody ze sprzedazy reklam (2) 12,4 12,4 - 37,9 35,7 6,2%
Razem koszty operacyjne, w tym: (2) (20,2) (19,2) 5,2% (64,5) (63,2) 2,1%
Materiaty, energia, towary i ustugi
poligraficzne (7,5) (7.4) 1,4% (23,8) (23,8) -
Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz
pracownikow (1) 4,7) (4,4) 6,8% (14,6) (13,6) 7,4%
Niegotowkowe koszty zwigzane
z platno$ciami w formie papieréw
warto$ciowych (0,1) - - (0,8) - -
Amortyzacja (0,1) 0,1) - (0,2) (0,2) -
Reprezentacja i reklama (2) (6,1) (5,8) 5,2% (20,1) (20,6) (2,4%)
Restrukturyzacja 0,4) - - 0,4 - -
EBIT 3,1 3,3 (6,1%) 5,9 5,0 18,0%
marza EBIT 13,3% 14,7% (1,4pkt %) 8,4% 7,3% 1,1pkt %
EBITDA 3,2 3.4 (5,9%) 6,1 5,2 17,3%
marza EBITDA 13,7% 15,1% (1,4pkt %) 8,7% 7,6% 1,1pkt %
EBITDA operacyjna (1) 3,3 3,4 (2,0%) 6,9 5,2 33,3%
marza EBITDA operacyjna 14,3% 15,1% (0,8pkt %) 9,8% 7,6% 2,2pkt %

(1) zwylqczeniem niegotowkowych kosztow zwiqzanych z platnosciami w formie papierow wartosciowych.

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

1. Przychody
1.1. Sprzedaz czasopism
Tab. 10
I1I I o zmiany I-111 I-IIT o, zmiany
kwartal  kwartal 2006 do kwartal  kwartal 2006 do
2006 2005 2005 2006 2005 2005
Srednie rozpowszechnianie ptatne czasopism
(W tys. egz.) 1.030,0 841,6 22,4% 1061,0 968,8 9,5%

Przychody ze sprzedazy wydawnictw byly wyzsze w trzecim kwartale 2006 r. w stosunku do tego samego okresu

roku ubiegtego gtownie z powodu wzrostu sprzedazy egzemplarzowej poszczegdlnych czasopism.
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1.2. Sprzedaz reklam

Przychody ze sprzedazy reklam pozostaty na takim samym poziomie co w trzecim kwartale 2005 r.
Udziat czasopism w rynku reklamy magazynoéw ogodlnopolskich w trzecim kwartale 2006 r. wyniost 6,6% (wzrost
0 0,8 pkt %).

2. Koszty

Wzrost kosztow w trzecim kwartale to wynik przeksztalcenia Logo z kwartalnika w miesigcznik oraz zawigzania
rezerwy na przyszie koszty restrukturyzacji.
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1V.C. REKLAMA ZEWNETRZNA (GRUPA AMS)

Tab. 11
111 111 % zmiany I-111 I-111 % zmiany
Ind kw%toaé kwazr(gzls 2006 do 2005 kw;f)t;é kW;f)t(;‘S* 2006 do 2005
w mlin z
Laczne przychody, w tym: (1) 33,8 34,1 (0,9%) 106,6 1024 4,1%
Przychody ze sprzedazy reklam 333 34,1 (2,3%) 105,9 102,3 3,5%
Razem koszty operacyjne, w tym: (1) (30,7) (32,0) (4,1%) (90,5) (92,0) (1,6%)
Koszty realizacji kampanii (6,8) (6,4) 6,3% (19,9) 17,1 16,4%
Koszty utrzymania systemu (14,5) (14,5) - (42,1) (41,9) 0,5%
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz
pracownikow (2) (4,0) (3,9 2,6% (12,4) (12,2) 1,6%
Niegotowkowe koszty zwiazane
z platno$ciami w formie papieréw
warto$ciowych (0,2) - - (1,2) - -
Reprezentacja i reklama (1) (1,9) (1,0) 90,0% 5,3) 2,8) 89,3%
Amortyzacja 2,9 4,3)  (32,6%) (8,2) (13,2)  (37,9%)
Pozostate przychody/(koszty) operacyjne
netto 1,5 0,7 114,3% 3,5 3,2 9.,4%
EBIT 3,1 2,1 47,6% 16,1 10,4 54,8%
marza EBIT 9,2% 6,2%  3,0pkt % 15,1% 10,2%  4,9pkt %
EBITDA 5,8 6,1 (4,9%) 23,8 22,5 5,8%
marza EBITDA 17,2% 17,9% (0,7pkt %) 22,3% 22,0%  0,3pkt %
EBITDA operacyjna (2) 6,0 6,1 (1,6%) 25,0 22,5 11,1%
marza EBITDA operacyjna 17,8% 17,9% (0,1pkt %) 23,5% 22,0% 1,5pkt %
Liczba powierzchni reklamowych (3) 24 184 23712 2,0% 24184 23712 2,0%

(1) podane kwoty nie zawierajq przychodow i kosztow (bezposrednich zmiennych) promocji innych dziatalnosci Grupy Agora
na nosnikach AMS jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacyji.

(2)  zwylqczeniem niegotowkowych kosztow zwiqzanych z platnosciami w formie papierow wartosciowych.

(3) bez nosnikow reklamowych nalezqcych do Akcent Media Sp. z o.0. zainstalowanych na stacjach benzynowych
i maloformatowych nosnikow na wiatach przystankowych oraz powierzchni reklamowych na autobusach i tramwajach.

1. Przychody

W trzecim kwartale 2006 r. rynek reklamy zewngtrznej zanotowal znacznie nizsza dynamikg wzrostu. Obnizenie
to jest konsekwencja zmniejszonych w poroéwnaniu do trzeciego kwartatu 2005 r. wydatkéw na kampanie wyborcze.
Podobnemu obnizeniu ulegta dynamika przychodéw AMS.

Szacowany udziat AMS w rynku reklamy zewngtrznej w trzecim kwartale 2006 r., za wyjatkiem reklamy opisanej
w przypisie (1) pod powyzsza tabelg oraz bez uwzglednienia reklamy tranzytowej, spadt w stosunku do trzeciego
kwartatu 2005 r. o 1,0 pkt %, do poziomu 25,3% (po pierwszych trzech kwartatach 2006 r. wynidst 26,1% - spadek
0 2,1 pkt% w stosunku analogicznego okresu roku poprzedniego).

2. Koszty

Wzrost kosztow reprezentacji i reklamy w trzecim kwartale 2006 r. wynika z realizacji wigkszej ilosci kampanii
spoteczno-marketingowych.

Spadek amortyzacji w trzecim kwartale 2006 r. jest efektem przegladu okreséw uzytkowania $rodkéw trwatych
i wynikajacych z niego zmian stawek amortyzacyjnych no$nikow wielkoformatowych.

Lepszy niz w trzecim kwartale 2005 r. wynik na pozostatej dziatalno$¢ operacyjnej zostat osiagnigty dzigki sprzedazy
nalezacych do AMS udziatéw w prawie wieczystego uzytkowania gruntu w Poznaniu.
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3. Istotne zdarzenia

We wrzesniu 2006 r. AMS podpisat z firma Jet Line umowg na wymiang no$nikow. AMS sprzeda firmie Jet Line
17 stron no$nikéw typu frontlight o formacie 12x4 m zlokalizowanych przy trasach szybkiego ruchu i kupi od niej
17 stron no$nikow typu backlight o formacie 6x3 m zlokalizowanych w Warszawie.

W trzecim kwartale 2006 r. przygotowany zostal I etap projektu inwestycyjnego budowy nowego systemu
ekskluzywnych, podéwietlanych noénikéw Cityscroll o powierzchni 9 m?. Dzigki zastosowanemu mechanizmowi
przewijania plakatu na jednym no$niku mozliwa jest ekspozycja 3 plakatow reklamowych. Te eleganckie nosniki
majg charakter mebla miejskiego i sa montowane w centrach miast oraz na trasach dojazdowych do centrum.
Starannie dobrane lokalizacje gwarantuja miejsca o najwyzszym natgzeniu ruchu kolowego i pieszego,
spowolnionego przez sygnalizacj¢ S$wietlna iinne ograniczenia. Pierwsze konstrukcje zostaly zamontowane
w pazdzierniku. Pierwszy etap obejmuje montaz 200 konstrukcji (600 stron ekspozycyjnych). Nosnik ten jest
pozycjonowany jako produkt z segmentu premium.

W pazdzierniku AMS zakonczyl realizacje pierwszego w Polsce kompleksowego projektu z zakresu mebli miejskich.
AMS wyposazyl S$rédmiejski pasaz handlowy we Wroctawiu w komplet lawek, kwietnikow oraz koszy
o oryginalnym, nowoczesnym wzornictwie. Pomigdzy nimi ustawiono nos$niki reklamowe typu Citylight poster
au wlotu ulicy stanat podswietlany stup reklamowy. Na dwoch Citylightach umieszczone sa sterowane satelitarnie
zegary. Realizacja tego projektu stawia AMS w pozycji prekursora w ksztaltowaniu przestrzeni miejskiej w sposob
przyjazny dla mieszkancOw miast oraz przynoszacy korzysci zarowno wladzom miast jak i firmie reklamy
zewngtrzne;j.

We wrzesniu AMS wprowadzil na rynek nowatorskie narzedzie informatyczne AMS TOProfiler (Target Objects
Profiler) stuzace do planowania kampanii outdoorowych profilowanych w obrgbie zadanych przez klienta grup
celowych. AMS TOProfiler integruje cala dostgpna na polskim rynku wiedzg odnosnie miejsc koncentracji grup
celowych z systemem rezerwacyjnym operatora. Kampanie profilowane powinny charakteryzowac si¢ wigksza
efektywnos$cia dotarcia do grup celowych niz kampanie planowane w tradycyjny sposob przez pozostatych
operatorow.
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1V.D. RADIO

Grupe radiowa Agory tworzy 18 stacji lokalnych nadajacych pod marka Ziote Przeboje, 6 stacji lokalnych,
nadajacych pod marka Roxy FM i obejmujaca 9 najwigkszych rynkoéw miejskich ponadregionalna stacja TOK FM.
W Grupie radiowej znajduja sig¢ takze dwie radiostacje lokalne oferujace muzyke w formacie AC (Adult
Contemporary).

1. RADIOSTACJE LOKALNE

Trzeci kwartal 2006 r. byt kolejnym kwartatem poprawy wynikow finansowych stacji lokalnych: EBITDA
(z wylaczeniem niegotowkowych kosztow zwiazanych z platno$ciami w formie papieréw warto§ciowych) wzrosta
w stosunku do trzeciego kwartalu 2005 o 91% i byla na poziomie minus 0,2 mln z, przy wzroscie przychodow
0 8,6%.

Radio Roxy FM uruchomione w pazdzierniku i listopadzie 2005 r. osiagn¢lo w trzecim kwartale 2006 r. w swojej
grupie celowej zasigg 5,4% [7]. Naklady promocyjne, ktore wyniosty w okresie styczen-wrzesien 5,7 min zt
(bez kosztow ekspozycji na nosnikach zewngtrznych AMS nie sprzedanych klientom zewngtrznym), byly zwiazane
z wprowadzeniem na rynek nowej marki. .W trzecim kwartale 2006 r. przychody ze sprzedazy reklam grupy stacji
nadajacych obecnie pod wspolna marka Roxy FM wzrosty do analogicznego okresu 2005 r. o 41,2% (o 11,5%
w okresie styczen-wrzesien).

W ramach porzadkowania portfela radiostacji Grupy Radiowej Agory Sp. z 0.0. w trzecim kwartale miaty miejsce
nastgpujace transakcje:

- 24 sierpnia 2006 r. nastapilo nabycie udziatow w spotkach prowadzacych dziatalnos¢ w Poznaniu: Biuro Obstugi
Radiowej Sp. z 0.0., Multimedia Plus Sp. z 0.0. (Roxy FM), Jan Babczyszyn Radio Jazz FM (Zlote Przeboje). Po tych
transakcjach jedynym wlascicielem wymienionych powyzej spotek jest Agora S.A.;

- 2 sierpnia 2006 r. nastapito zbycie udzialéw w spoétce Radio Mazowsze Sp. z .0.0. z siedziba w Lomiankach.
Ponadto w lipcu 2006 r. zostaty rozwiazane umowy operatorskie migdzy spotkami Biuro Obstugi Radiowej Sp. z o.0.
i Partytura Sp. z o.0. (radio Kiss FM w Poznaniu).

Ponizsze dane to suma wynikow stacji lokalnych oraz pionu radiowego skonsolidowanych pro forma. Dane te
nie zawieraja wynikow radia TOK FM, ktore s omowione w punkcie 2.

Tab. 12
I I % zmiany I-111 I-111 % zmisny

kwartal ~ kwartat -0 " 000 kwartal kwartal 0 -0 00
w min zi 2006 2005 2006 2005
Laczne przychody, w tym: (3) 13,9 12,8 8,6% 45,3 39,2 15,6%
Przychody ze sprzedazy reklam (1) 13,1 12,4 5,6% 43,0 37,6 14,4%
Razem koszty operacyjne, w tym: (3) (15,0) 5,7 (4,5%) (51,2) (43,8) 16,9%
Wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz
pracownikow (2) (6,2) (6,7) (7,5%) (19,5) (19,2) 1,6%
Niegotowkowe koszty zwiazane
z platno$ciami w formie papieréw
warto$ciowych (0,3) - - (L,7) - -
Licencje, czynsze i koszty tacznosci (1,8) (1,9) (5,3%) 5,7 (5,9 (3,4%)
Amortyzacja (0,6) 0,7 (14,3%) 2,0 2,1 (4,8%)
Reprezentacja i reklama (3) (2,8) 4,1 (31,7%) (12,3) (10,0) 23,0%
EBIT (1,1) (2,9) 62,1% (5,9) (4,6) (28,3%)
marza EBIT (7,9%)  (22,7%)  14,8pkt % (13,0%) (11,7%)  (1,3pkt %)
EBITDA 0,5) 2,2) 77,3% 3.9 2,5 (56,0%)
marza EBITDA (3,6%)  (17,2%)  13,6pkt % (8,6%) (6,4%)  (2,2pkt %)
EBITDA operacyjna (2) 0,2) 2,2) 90,9% 2,2) 2,5) 12,0%
marza EBITDA operacyjna (1,4%) (17,2%)  15,8pkt % (4,9%)  (6,4%) 1,5pkt %

(1)  przychody z barterow od mediow Agory SA stanowiq 9,2% przychodow ze sprzedazy reklam w okresie styczen - wrzesien
2006 r. (8,9% w analogicznym okresie 2005 r.).
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(2)  zwylqczeniem niegotowkowych kosztow zwiqzanych z platnosciami w formie papierow wartosciowych.

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

Udzial radiostacji lokalnych Grupy Agora w rynku radiowym w ciqgu trzech kwartatow 2006 r.

Tab. 13

Narastaiaco. Udziat w rynku Udziat w rynku Udziat w rynku

arastajaco: reklamy radiowe;j reklamy radiostacji stuchalnosci /7] (1)
Y ! lokalnych

2006 10,5% 30,3% 9,9%

2005 10,8% 31,4% 10,8%

(1) w 2006 r. nie uwzgledniono nowych radiostacji w Biatymstoku i w Watbrzychu.

W miesiacach styczen-wrzesien 2006 r. catkowity wzrost rynku reklamy radiowej wyniost 11,1%. W wigkszym
stopniu miata na to wptyw dynamika przychoddw stacji lokalnych (12,5%) niz stacji ogélnopolskich (9%).

2. PONADREGIONALNE RADIO TOK FM

W miesiacach styczen-wrzesien 2006 r. TOK FM osiagnal 4,1% udzialu w rynku stuchalnoéci stacji radiowych
w Warszawie (przy 2,5% w analogicznym okresie 2005 r.). Natomiast we wszystkich miastach nadawania TOK FM
osiagnat w pierwszych trzech kwartatach 2006 r. wynik 2,7% udzialu w rynku shuchalnosci (1,8% w analogicznym
okresie 2005 r.).

Po trzech kwartatach przychody ze sprzedazy TOK FM wzrosty o 65,3% w stosunku do analogicznego okresu 2005 r.
i tym samym zmniejszyly poziom straty operacyjnej.
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PRZYPISY

[1] EBITDA operacyjna = EBITDA + niegotowkowe koszty zwiqzane z platnosciami w formie papierow
wartoSciowych.

[2] Wynik netto Grupy oznacza ,, wynik netto przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej”.

[3]Dane dotyczqce liczby rozpowszechnianych egzemplarzy dziennikow wedtug Zwiqzku Kontroli i Dystrybucji Prasy
(ZKDP). Uzywane w niniejszym komentarzu pojecie "sprzedaz" oznacza "rozpowszechnianie platne razem"
z deklaracji sktadanych przez wydawcow do Zwiqzku Kontroli i Dystrybucji Prasy. Natomiast "Sredni dzienny nakiad"
Jest tozsamy ze "Srednim naktadem jednorazowym" rowniez zawartym w deklaracji ZKDP.

Dane o czytelnictwie dziennikow pochodzq z badania PBC General, realizowanego przez firme SMG/KRC
A MillwardBrown Company na losowej, ogolnopolskiej probie Polakow powyzej 15 roku zycia. Uzyto wskaznikow:
CCS - Czytelnictwa Cyklu Sezonowego, informujqcego o odsetku respondentow deklarujqcych czytanie przynajmniej
jednego wydania tytutu w ciqgu 7 dni poprzedzajqcych wywiad. Wielkos¢ proby ogolnopolskiej PBC General:
kwiecien-wrzesien 2006 r. n =23 482, lipiec-wrzesien 2006 r. n = 12 028, lipiec-wrzesien 2006, miasta 500 tys. +
n=1031.

[4] Definicje wskaznikow:

Zysk (strata) netto przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materiatow

Rentownos¢ sprzedazy netto =

Rentownos¢ sprzedazy brutto Zysk (strata) brutto ze sprzedazy
= Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materiatow

Zysk (strata) netto przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej
(Kapital wiasny przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej na poczqtek
okresu + Kapital wlasny przypadajqcy akcjonariuszom jednostki dominujqcej na koniec
okresu) / 2 /(1,33 dla danych za trzy kwartaly i 4 dla danych kwartalnych)

Rentownos¢ kapitatu =

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

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materiatow /ilosé dni

Szybkosé obrotu naleznosci =

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

Koszty sprzedanych produktow, towarow i materiatow / ilos¢ dni

Szybkos¢ obrotu zobowiqzan =

(Zapasy na poczqtek okresu + Zapasy na koniec okresu) / 2
Koszty sprzedanych produktow, towarow i materiatow / ilos¢ dni

Szybkos¢ obrotu zapasow =

Aktywa obrotowe

Wskaznik ptynnosci I = - — - -
Zobowiqzania i rezerwy krotkoterminowe
Zobowiqzania krotkoterminowe i dlugoterminowe z tytutu kredytow i pozyczek — srodki
Stopa zadluzenia = pienigzne i inne aktywa pieniezne — aktywa finansowe o wysokim stopniu plynnosci

Suma pasywow

Zysk na dzialalnosci operacyjnej
Koszty odsetek

Wskaznik pokrycia odsetek =

Kasowy wskaznik pokrycia Wolne praeplywy pienicine

dsetek =
odsete Koszty odsetek
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[5] Dane o zasiegu, liczbie uzytkownikow (real users) oraz odslon pochodzq z badania Megapanel PBI/Gemius
za miesiqc sierpien 2006 r. i obejmujq internautow w wieku 7 lat i wiecej, laczqcych sie z internetem z terenu Polski.

[6] Zrédlo: raport o wielkosci sprzedazy reklamy zewnetrznej Izby Gospodarczej Reklamy Zewnetrznej obejmujqcy
firmy: AMS SA., Cityboard Media, Clear Channel Poland, Stroer Out of Home Media, News QOutdoor Poland,
Gigaboard Polska, Mini Media/Publiprox, Business Consulting oraz nowego czlonka Izby — CAM Media. Raport ten
Jjest opracowany przez IGRZ w oparciu o faktyczne dane finansowe przekazywane przez podmioty wspottworzqce Izbe.

[7] Dane o udzialach w rynku stuchalnosci pochodzq z badania RadioTrack, przeprowadzanego przez firme
SMG/KRC A MILLWARD BROWN COMPANY (wszystkich miejsc stuchania, wszystkich dni stuchania i wszystkich
kwadransow), ); dla radiostacji ROXY FM: w miastach nadawania Roxy i grupie wiekowej 20-35 za okres lipiec-
wrzesien (proba dla 2006: 1 774); dla stacji lokalnych: w miastach nadawania stacji Agory i grupie wiekowej 15+
za okres styczen-wrzesien (proba dla 2005: 31 930 oraz dla 2006: 31 875); dla TOK FM: miasto nadawania
Warszawa za okres styczen-wrzesien w grupie wiekowej 15+ (proba dla 2005: 4 515 oraz dla 2006: 4 499); dla TOK
FM: miasta nadawania za okres styczen-wrzesien w grupie wiekowej 15+ (proba dla 2005: 23 506 oraz dla 2006:
23 445), dla radiostacji ROXY FM: w miastach nadawania Roxy i grupie wiekowej 20-35 za okres styczen-wrzesien
(proba dla 2006: 5 459).
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V. INFORMACJE UZUPELNIAJACE

1. Istotne wydarzenia

W dniu 11 lipca 2006 r. Spétka poinformowata o dopuszczeniu do obrotu gietdowego kolejnej puli akcji
objetych przez pracownikéw Agory i spotek z jej grupy kapitalowej w ramach planéw partycypacyjnych
realizowanych przez Spotkg w porozumieniu z Agora Holding Sp. z o.o.

W dniu 11 lipca 2006 r. Spotka poinformowata o przekroczeniu przez Julius Baer Investment Management
LLC z siedziba w Nowym Jorku progu 5% gltoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki.

W dniu 19 wrzesnia 2006 r. Spotka poinformowata o podjgciu uchwaty w sprawie zatwierdzenia planu
optymalizacji modelu funkcjonowania Grupy Agory. Glownym celem podjetych przez Zarzad dziatan jest
podniesienie efektywnosci operacyjnej Spotki i sprawne jej dostosowanie do zmieniajacych si¢ realiow
rynkowych i konkurencyjnych na rynku mediow. Elementem realizacji tych zmian jest istotna redukcja
kosztow operacyjnych w Grupie. Celem Spoitki jest obnizenie bazy kosztow w 2007 r. o ok. 35 mln zi.
Jednym z elementéw planu jest dostosowanie poziomu zatrudnienia do nowego modelu funkcjonowania
firmy. Zarzad Spotki poinformowat Rejonowy Urzad Pracy o zamiarze przeprowadzenia zwolnien
grupowych w Agorze SA, ktore obejma do 250 os6b w okresie od 20 wrzesnia 2006 r. do 31 grudnia 2006 r.

W dniu 2 listopada 2006 r. Spotka poinformowata o dokonaniu wpisu o obnizeniu kapitalu zaktadowego
Agory SA w dniu 26 pazdziernika 2006 r. przez Sad Rejonowy dla m. St. Warszawy w Warszawie, XIII
Wydzial Gospodarczy KRS. Kapitat zaktadowy Spotki zostat obnizony z kwoty 56 757 525 zt do kwoty
54977 535 zt, czyli o 1 779 990 zi. Obnizenie kapitatu jest wynikiem umorzenia 1 779 990 akcji wlasnych
Spotki o warto$ci nominalnej 1 zt kazda, dajacych prawo do 1 779 990 gloséw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy Spotki, nabytych przez Spotke w ramach realizacji programu nabywania akcji wlasnych
realizowanego w okresie od 18 sierpnia do 30 listopada 2005 r. Umorzenie akcji nastapito z chwilg obnizenia
kapitatu zaktadowego. Akcje zostaly nabyte i umorzone przez Spotke za zgoda Akcjonariuszy. Catosé
wydatkéw na realizacje Programu obejmujacych koszty nabycia akcji oraz planowane pozostale koszty
zwiazane z Programem wyniosta 120 mln zlotych. Poczawszy od dnia 26 pazdziernika 2006 r. kapitat
zaktadowy Spotki wynosi 54 977 535 zt.

2. Porzadkowanie struktury w Grupie Radiowej Agory

W dniu 24 lipca 2006 r. Spotka poinformowata o zawarciu w dniu 21 lipca 2006 r. warunkowej umowy
nabycia udziatow w kapitale zaktadowym spotek Biuro Obstugi Radiowej Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu
(BOR), Multimedia Plus Sp. z 0.0. z siedziba w Sremie (MP), Jan Babczyszyn Radio Jazz FM z siedziba
w Poznaniu (Jazz ). Jazz posiada koncesj¢ na nadawanie lokalnego programu radiowego Radio 88,4 FM
Ziote Przeboje za$s MP - koncesj¢ na nadawanie lokalnego programu radiowego /05,4 Roxy FM w Poznaniu.
BOR jest spotka operatorska dla tych stacji. Umowa zostata zawarta pomigdzy dwiema osobami fizycznymi
(Zbywajacy) a Agora. Na mocy powyzszej umowy osoby fizyczne mialty zby¢ na rzecz Agory:

- 2 036 udziatow spotki BOR, stanowiacych 50,0% udziatow w kapitale zaktadowym BOR,

- 538 udziatow spotki MP, stanowiacych 24,0% udziatow w kapitale zaktadowym MP,

- 3 000 udziatéw w spotce Jazz stanowiacych 50,0% udziatow w kapitale zaktadowym Jazz .

W wyniku transakcji zawartej pomigdzy Agora a Zbywajacymi Agora miata posiada¢ 100 % udziatow
w BOR, MP i Jazz upowazniajacych Agor¢ do wykonywania 100% gltoséw na zgromadzeniach wspolnikow
tych spotek. Umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajacym uzyskania zgody Prezesa Urzgdu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji bedacej przedmiotem umowy, badz
pisemnej informacji, iz taka zgoda nie jest wymagana.

W dniu 27 lipca 2006 r. Spotka zawarla warunkowa umowg sprzedazy udzialow stanowiacych 24,0% kapitatu
zaktadowego spotki Radio Mazowsze Sp. z o0.0. z siedzibg w Lomiankach o wartosci brutto 4 265 tys. zt
(w caloséci objete odpisem aktualizujacym) oraz wierzytelnosci z tytutu pozyczek udzielonych o warto$ci
3489 tys. zt wraz z naliczonymi odsetkami (w catosci objete odpisem aktualizujacym). Cena sprzedazy
udziatléw wyniosta 64 tys. zt. Agora SA sprzedata wszystkie posiadane udzialy w Radiu Mazowsze Sp. z o.0.
Przeniesienie wilasno$ci miato nastapi¢ w dacie pdzniejszej z dat — zaplata za udzialy lub zaplata za
wierzytelnosci. Transakcja zostata zrealizowana 2 sierpnia 2006 r.
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e W dniu 25 sierpnia 2006 r., w nawiazaniu do raportu biezacego z dnia 24 lipca 2006 r. (wyzej opisanego)
dotyczacego warunkowej umowy nabycia udziatéw w kapitale zaktadowym spolek Biuro Obstugi Radiowe;j
Sp. z 0.0. zsiedziba w Poznaniu (BOR), Multimedia Plus Sp. z 0.0. z siedziba w Sremie (MP), Jan
Babczyszyn Radio Jazz FM z siedziba w Poznaniu (Jazz ), Spoétka poinformowata o zawarciu w dniu
24 sierpnia 2006 r. Aneksu do warunkowej umowy nabycia udziatéw z dnia 21 lipca 2006 r. ("Aneks").
Powyzszy Aneks znidst warunek zawieszajacy przeniesienie wiasnosci udzialow w BOR, MP i Jazz .
Z dniem podpisania aneksu wiasno$¢ udziatow, o ktoérych mowa powyzej przeszta na Agorg SA w wyniku
czego Spotka posiada 100% udziatéw w BOR, MP i Jazz upowazniajacych Spotke do wykonywania 100%
gloséw na zgromadzeniach wspolnikow tych spotek.

3. Zmiany w stanie posiadania akcji i praw do akcji przez czlonkéw Zarzadu w trzecim kwartale 2006 r.
i do dnia publikacji raportu

Zmiany w stanie posiadania akcji i praw do akcji przez cztonkoéw Zarzadu w wyniku zbywania akcji przedstawia

ponizsza tabela:

Tab. 14
a. akcje stan na 30.09.2006 zmniejszenie zwiekszenie stan na 30.06.2006
'Wanda Rapaczynski 1301 857 0 0 1301 857
Piotr Niemczycki 1548 372 0 0 1548 372
Zbigniew Bak 130 850 0 0 130 850
Jarostaw Szalinski 9218 0 0 9218
b. prawa do akcji stan na 30.09.2006 Zmniejszenie zwiekszenie stan na 30.06.2006
'Wanda Rapaczynski 0 0 0 0
Piotr Niemczycki 0 0 0 0
Zbigniew Bak 0 0 0 0
Jarostaw Szalinski 0 0 0 0
a. akcje stan na 07.11.2006 zmniejszenie zwiekszenie stan na 30.06.2006
Wanda Rapaczynski 1301 857 0 0 1301 857
Piotr Niemczycki 1548 372 0 0 1548 372
Zbigniew Bak 130 850 0 0 130 850
Jarostaw Szalinski 9218 0 0 9218

Cztonkowie Zarzadu uczestnicza réwniez w programie motywacyjnym dla kadry kierowniczej, omowionym w nocie
nr 5 do sprawozdania finansowego.

4. Zmiany w stanie posiadania akcji lub innych uprawnien do nich (opcji) przez czlonkéw Rady Nadzorczej

w trzecim kwartale 2006 r.

Tab. 15

stan na 30.09.2006 zmniejszenie zwiekszenie stan na 30.06.2006
Tomasz Sielicki 33 0 0 33
Sanford Schwartz 0 0 0 0
Stawomir Sikora 0 0 0 0
Bruce Rabb 0 0 0 0
Andrzej Szlezak 0 0 0 0

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali zadnych uprawnien do akcji (opcji).
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Grupa Agora
Komentarz zarzadu do raportu za trzeci kwartat 2006 r.
prezentowanego wedlug Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej

5. AKkcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub poSrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej
liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoétki na dzien przekazania raportu kwartalnego

Zgodnie z najlepsza wiedza Spoélki, na dzien przekazania raportu kwartalnego za trzeci kwartat 2006 r. nast¢pujacy
akcjonariusze moga wykonywac co najmniej 5% glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki:

Tab. 16
% udzial liczba gloséw % udzial
liczba akcji w kapitale na WZA w liczbie glosow
zakladowym na WZA
Agora-Holding Sp. z 0.0. 10 200 748 18,6% 27327 148 37,9%
Julius Baer Investment Management LLC 3941 331 7,2% 3794 001 5,3%
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GRUPA AGORA

SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
na 30 wrzesnia 2006 r. i za 3 i 9 miesigcy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.
sporzadzone wedlug
MIEDZYNARODOWYCH STANDARDOW SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ
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Grupa Agora
Skonsolidowany bilans na 30 wrze$nia 2006 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze$nia
2006 2006 2005 2005*
Aktywa
Aktywa trwale:
Warto$ci niematerialne i prawne 282 735 277 109 273 404 253 840
Rzeczowe aktywa trwate 651 553 658 499 680 144 698 915
Dlugoterminowe aktywa finansowe 7532 7597 8630 20354
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 1143 1560 3404 5037
Naleznosci dlugoterminowe i inne rozliczenia
migdzyokresowe 6 201 6 250 7052 6 535
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 35046 32149 28 552 25 556
984 210 983 164 1001 186 1010237
Aktywa obrotowe:
Zapasy 17 057 16 432 18 830 17917
Naleznosci krotkoterminowe i rozliczenia
migdzyokresowe 193 635 202 270 209 192 173 903
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 5281 4988 9598 3131
Krotkoterminowe aktywa finansowe 42 088 96 956 75 497 67077
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 259 960 218 695 189 656 251 995
518 021 539 341 502 773 514 023
Aktywa razem 1502 231 1 522 505 1503 959 1524 260

* po uwzglednieniu zmian opisanych w nocie 2.

Zalaczone noty stanowia integralna czgs$¢ powyzszego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Strona 30 z 59



Grupa Agora
Skonsolidowany bilans na 30 wrze$nia 2006 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze$nia
Nota 2006 2006 2005 2005*
Pasywa
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej:
Kapitat zaktadowy 56 758 56 758 56 758 56 758
Akcje whasne (wielko$¢ ujemna) (119 977) (119 971) (119 952) (63 354)
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej
wartos$ci nominalnej 353 646 353 646 353 646 353 646
Zyski z lat ubiegtych, roku biezacego i pozostate
kapitaty 849 518 838 165 834 938 817 138
1139 945 1128 598 1125390 1164 188
Udzialy mniejszosci (540) (393) (207) (480)
Kapital wlasny 1 139 405 1 128 205 1125183 1163 708
Zobowiazania dlugoterminowe:
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego 62 248 60 460 56 749 54 305
Dlugoterminowe pozyczki i kredyty 3 113 780 122 812 140 642 140 706
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 1209 1203 1083 1518
Dhigoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 1 458 1 644 1 849 2 108
178 695 186 119 200 323 198 637
Zobowiazania krotkoterminowe:
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 159 159 145 12
Zobowiazania krotkoterminowe 99 350 138 041 131 345 110915
Zobowiazania z tytulu podatku dochodowego 1775 1300 58 1 636
Krotkoterminowe kredyty i pozyczki 3 28 708 17710 1 -
Rezerwy na zobowiazania 8 870 6 808 4 405 4719
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 45 269 44163 42 499 44 633
184 131 208 181 178 453 161 915
Pasywa razem 1502 231 1522 505 1503 959 1524 260
Srednia wazona liczba akcji (1) 54 977 535 54 977 535 56 324 104 56 488 323

(1) liczba akcji ulegta zmianie w wyniku programu wykupu akcji.

* po uwzglednieniu zmian opisanych w nocie 2.

Zataczone noty stanowia integralng czg$¢ powyzszego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Grupa Agora

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za trzy i dziewig¢¢ miesigcy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow
i materialow

Koszty sprzedanych produktéw, towarow

i materialow

Zysk brutto ze sprzedazy

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu
Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk z dzialalno$ci operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udzial w zyskach (stratach) netto jednostek
podporzadkowanych wycenionych metoda praw
wlasnosci

Zysk brutto

Podatek dochodowy
Zysk netto

Przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej

Udziaty mniejszos$ci

Zysk przypadajacy na jedna akcjg (w zt)

* po uwzglednieniu zmian opisanych w nocie 2.

Trzy Dziewieé Trzy Dziewieé
miesiace miesigcy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzeSnia
2006 2006 2005* 2005*
245178 834298 256 930 872 879
(150 468) (497 310) (141 544) (476 361)
94 710 336 988 115 386 396 518
(64 989) (225 916) (55 689) (173 633)
(21 690) (87 423) (28 962) (84 212)
4922 14 859 5367 16 786

(7 155) (19 612) (5 531) (16 957)
5798 18 896 30571 138 502
5258 11 141 4072 13 900

(2 009) (5 889) (2 349) (8 847)
(109) (32) (30) (142)
8938 24116 32264 143 413

(1 555) (7 550) (6 931) (26 221)

7 383 16 566 25333 117 192

7 724 17 356 25608 118 160
(341) (790) (275) (968)

7 383 16 566 25333 117 192
0,14 0,32 0,45 2,09

Zalaczone noty stanowia integralna czgs$¢ powyzszego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Grupa Agora
Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dziewig¢¢ miesi¢cy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej Udzialy Kapital wlasny

mniejszosci razem
Kapitat zapasowy ze .
Kapitat Akcje wiasne sprzedazy akcji .ZySkl Z.lat Pozostale
. - L .. ubiegtych i roku . Razem
zaktadowy  (wielko$¢ ujemna) powyzej wartosci i kapitaty
) . biezacego
nominalnej
Trzy miesiace zakonczone 30 wrze$nia 2006 r.:
Stan na 30 czerwca 2006 r. 56 758 (119 971) 353 646 838 165 - 1128 598 (393) 1128 205

Dodatkowe zaangazowanie udzialowca

mnigjszo$ciowego - - - - - - 194 194
Korekta wynikajaca z objecia konsolidacja

spotek poprzednio wycenianych metoda

praw wlasnosci - - - (87) - (87) - (87)
Zysk / (Strata) prezentowany / (a)

bezposrednio w kapitale - - - (87) - (87) 194 107
Zysk / (Strata) netto okresu - - - 7 724 - 7724 (341) 7383
Koszt ptatnosci w formie papieréw

warto$ciowych - - - 3716 - 3716 - 3716
Skup akcji whasnych w celu umorzenia (1) - (6) - - - (6) - (6)
Stan na 30 wrzesnia 2006 r. 56 758 119977) 353 646 849 518 - 1139945 (540) 1 139 405

(1) w 2006 r. program skupu akcji wlasnych w celu umorzenia nie byl prowadzony. Zmiana wartosci akcji skupionych wynika z zaksiggowania kosztow bezposrednich zwigzanych
z realizacja tego programu.
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Grupa Agora

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dziewig¢¢ miesi¢cy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

. . . . . . L Udzialy Kapitat wlasny
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j mniejszodci razem
Kapital zapasowy ze .
Kapitat Akcje wlasne sprzedazy akcji .ZySkl Z.lat Pozostale
. o . . ubiegtych i roku . Razem
zaktadowy  (wielko$¢ ujemna)  powyzej wartoSci o kapitaty
p . biezacego
nominalnej
Dziewie¢¢ miesigcy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.:
Stan na 31 grudnia 2005 r. 56 758 (119 952) 353 646 834 938 - 1125 390 (207) 1125183
Dodatkowe zaangazowanie udzialowca
mniejszosciowego - - - - - 1145 1145
Korekta wynikajaca z objgcia
konsolidacja spotek poprzednio
wycenianych metoda praw wlasnos$ci - - (126) - (126) - (126)
Zysk / (Strata) prezentowany / (a)
bezposrednio w kapitale - - (126) - (126) 1145 1019
Zysk / (Strata) netto okresu - - 17 356 - 17 356 (790) 16 566
Koszt ptatnosci w formie papierow
warto$ciowych - - 24 839 - 24 839 - 24 839
Skup akcji wlasnych w celu umorzenia
) - (25) - - (25) - (25)
Dywidendy uchwalone - - (27 489) - (27 489) - (27 489)
Dywidendy spoétek zaleznych - - - - - (688) (688)
Stan na 30 wrzesnia 2006 r. 56 758 119977 353 646 849 518 - 1139945 (540) 1139 405

(1) w 2006 r. program skupu akcji wlasnych w celu umorzenia nie byt prowadzony. Zmiana wartosci akcji skupionych wynika z zaksiggowania kosztow bezposrednich zwiazanych

z realizacja tego programu.
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Grupa Agora

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dziewig¢¢ miesi¢cy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Kapitat
zaktadowy

Kapital zapasowy ze
sprzedazy akcji
powyzej warto$ci

Akcje wlasne
(wielkos¢ ujemna)

Zyski z lat
ubiegtych i roku
biezacego

Kapitat wlasny
razem

Dwanascie miesi¢cy zakonczone 31 grudnia 2005 r.:

Stan na 31 grudnia 2004 r. 56 758

725 449

1 138 554

Dodatkowe zaangazowanie udziatlowca
mniejszo$ciowego -
Korekta wynikajaca z objgcia

konsolidacja spotek poprzednio

wycenianych metoda praw wlasnosci -

2 887

8841

(5 554)

Zysk / (Strata) prezentowany / (a)
bezposrednio w kapitale -

2 887

3287

Zysk / (Strata) netto -

Reklasyfikacja -
Koszt ptatnosci w formie papieréw

warto$ciowych -
Skup akcji whasnych w celu umorzenia -
Dywidendy uchwalone -
Dywidendy spoétek zaleznych -

126 713

1147

7121

(28 379_)

125613

7121
(119 952)
(28 379)
(1061)

Stan na 31 grudnia 2005 r. 56 758

834 938

Udziaty

mniejszosci

Razem
1 137 000 1554
- 8 841
2 887 (8441)
2 887 400
126 713 (1 100)
7121 -
(119 952) -
(28 379) -
- (1061)
1125390 (207)

1125183

Strona 35 z 59



Grupa Agora
Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dziewig¢¢ miesi¢cy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j Udzialy Kapital wlasny

mniejszosci razem
Kapitat zapasowy ze .
Kapitat Akcje wlasne sprzedazy akcji .ZySkl Z.lat Pozostale
. o . . ubiegtych i roku . Razem
zaktadowy  (wielko$¢ ujemna)  powyzej wartoSci o kapitaty
p . biezacego
nominalnej
Dziewig¢¢ miesigcy zakonczone 30 wrze$nia 2005 r.*:
Stan na 31 grudnia 2004 r. 56 758 - 353 646 725 449 1 147 1137 000 1 554 1 138 554

Dodatkowe zaangazowanie udzialowca

mniejszosciowego - - - - - - 8436 8 436
Korekta wynikajaca z objgcia

konsolidacja spotek poprzednio

wycenianych metoda praw wlasno$ci - - - 761 - 761 (8 441) (7 680)
Zysk / (Strata) prezentowany / (a)

bezposrednio w kapitale - - - 761 - 761 (5) 756
Zysk / (Strata) netto okresu - - - 118 160 - 118 160 (968) 117 192
Reklasyfikacja - - - 1147 (1147) - - -
Skup akeji wlasnych w celu umorzenia - (63 354) - - (63 354) - (63 354)
Dywidendy uchwalone - - - (28 379) - (28 379) - (28 379)
Dywidendy spotek zaleznych - - - - - - (1061) (1061)
Stan na 30 wrzesnia 2005 r. 56 758 (63 354) 353 646 817 138 - 1164 188 (480) 1163 708

* po uwzglednieniu zmian opisanych w nocie 2.
Zataczone noty stanowia integralng czg$¢ powyzszego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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Grupa Agora

Skonsolidowany rachunek przeplywow pieni¢znych za trzy i dziewig¢¢ miesigcy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Dzialalno$¢ operacyjna

Zysk brutto

Korekty o pozycje:

Udzial w (zyskach) / stratach netto jednostek
podporzadkowanych wycenianych metoda praw
wlasnosci

Amortyzacja srodkow trwatych
Amortyzacja warto$ci niematerialnych
i prawnych oraz wartosci firmy

Odsetki, netto

(Zysk) / strata z tytulu dziatalnosci inwestycyjne;j
Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci i czynnych rozliczen
migdzyokresowych

Zmian stanu zobowigzan

Zmiana stanu biernych rozliczen
migdzyokresowych

Inne korekty

Gotowka z dzialalno$ci operacyjnej

Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony
Przeplywy Srodkow pieni¢znych netto
z dzialalnoS$ci operacyjnej

Dzialalno$¢ inwestycyjna

Przychody ze sprzedazy srodkow trwatych
i warto$ci niematerialnych i prawnych
Przychody netto ze sprzedazy jednostek
zaleznych i stowarzyszonych

Przychody ze sprzedazy aktywow finansowych
Sptata udzielonych pozyczek

Przychody z tytutu odsetek
Sprzedaz krétkoterminowych papierow
warto$ciowych

Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa
trwale 1 wartosci niematerialne i prawne
Wydatki netto na nabycie podmiotdéw zaleznych
i stowarzyszonych

Wydatki na nabycie aktywow finansowych
Nabycie krétkoterminowych papierow
warto$ciowych

Udzielone pozyczki

Przeplywy Srodkéw pienigznych netto

z dzialalnoS$ci inwestycyjnej

Dziewigé Dziewieé
Trzy miesiace miesigcy  Trzy miesiace miesigcy
zakonczone  zakonczone zakonczone zakonhczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2006 2006 2005* 2005*
8938 24 116 32264 143 413
109 32 30 142
17 610 53914 23161 70 391
1213 3033 222 605
1 662 4757 1 880 6483
(8 229) (8 599) 40 (1725)
2030 4 548 (218) 2199
(625) 1773 (5 654) (362)
15253 24 067 25769 (25 209)
(13 084) (25 637) 2693 22001
466 1 889 4350 4497
5383 24 503 (507) (1 040)
30 726 108 396 84 030 221 395
(2522) (8379) (8918) (18109)
28 204 100 017 75112 203 286
214 441 145 229
64 694 - 2214
1119 2436 - 1329
63 277 - -
1325 1542 268 563
52 867 98 438 24 893 57 451
(14 747) (31 860) (14 304) (28 783)
) (3 178) (51) 174
1278 - - (1259)
- (65987) (19 985) (118 141)
- - (2) (552)
42 174 2 803 (9 036) (86 775)
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Grupa Agora

Skonsolidowany rachunek przeplywow pieni¢znych za trzy i dziewig¢¢ miesigcy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.
(wszystkie dane przedstawione w tys. zl, chyba ze zaznaczono inaczej)

Dziewieé Dziewigé
Trzy miesiace miesigcy Trzy miesiace miesigcy
zakonczone  zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrze$nia 30 wrze$nia 30 wrze$nia
2006 2006 2005* 2005*
Dzialalno$¢ finansowa
Wplywy z tytutu kredytéw 1 pozyczek - 584 937 937
Nabycie akcji wlasnych (1) (6) (25) (56 350) (56 350)
Dywidendy wyplacone akcjonariuszom
jednostki dominujace;j (27 477) (27 477) (28 367) (28 367)
Dywidendy wyptacone udzialowcom
mniejszosciowym - (688) - (1059)
Sptata kredytow i pozyczek - (1) - (2)
Odsetki (1630) (4 909) (1 880) (6 483)
Inne - - - (604)
Przeplywy §rodkow pieni¢znych netto
z dzialalnoSci finansowej (29 113) (32516) (85 660) (91 928)
Zmiana stanu Srodkéw pieni¢znych i ich
ekwiwalentow 41 265 70 304 (19 584) 24 583
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Na poczatek okresu obrotowego 218 695 189 656 271 579 227412
Na koniec okresu obrotowego 259 960 259 960 251 995 251 995

(1) w 2006 r. program skupu akcji wlasnych w celu umorzenia nie byt prowadzony. Wydatki na zakup akcji wlasnych
wynikaja z kosztow bezposrednich zwiazanych z realizacja tego programu.

* po uwzglednieniu zmian opisanych w nocie 2.

Zalaczone noty stanowia integralna czgs¢ powyzszego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Grupa Agora

Noty do skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za trzy i dziewi¢e¢ miesiecy zakonczone
30 wrze$nia 2006 r.

(wszystkie dane przedstawione w tys. zt, chyba ze zaznaczono inaczej)

Informacje ogélne

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Agory SA z siedziba w Warszawie, ul. Czerska 8/10 (,,Spotka”), jest
wydawanie dziennikow (w tym Gazety Wyborczej), czasopism, wydawnictw periodycznych oraz dziatalnos¢
internetowa. Dodatkowo Spotka kontroluje lub wywiera znaczacy wptyw na 25 spdtek radiowych. Spotka jest takze
obecna w segmencie reklamy zewngtrznej poprzez jednostke zalezna Art Marketing Syndicate SA (,,AMS”).

Grupg kapitalowa Agory na dzien 30 wrzesnia 2006 r. stanowita Agora SA i 29 spotek zaleznych. Dodatkowo Agora
SA wywierata znaczacy wptyw na 1 spotke stowarzyszona.

Grupa prowadzi dziatalno$¢ we wszystkich gldéwnych miastach Polski.

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane na dzien i za trzy i dziewig¢ miesigcy zakonczone 30 wrzesnia
2006 r., z danymi poréwnywalnymi na dzien i za trzy i dziewig¢ miesigcy zakonczone 30 wrzesnia 2005 r. oraz
na dzien 31 grudnia 2005 r.

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Agory SA w dniu 7 listopada 2006 r.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego

Skonsolidowany bilans na 30 wrzes$nia 2006 r., skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowany rachunek
przeptywow Srodkoéw pienigznych oraz skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dziewigé
miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r. nie zostaly zbadane ani poddane przegladowi przez bieglego rewidenta.
Skonsolidowany bilans na 31 grudnia 2005 r., skonsolidowany rachunek zyskow i strat, skonsolidowany rachunek
przeptywow pienigznych oraz skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za dwanascie miesigcy
zakonczone 31 grudnia 2005 r. podlegato badaniu biegtego rewidenta, ktory wydat opini¢ bez zastrzezen.

Skrocone sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane wedlug Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci
34 ,,Sr()droczna sprawozdawczo$¢ finansowa”, zgodnie z art. 45 ust 1a-1c ustawy o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r.,
nr 76, poz. 694 z podzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz zgodnie
z wymogami okre§lonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 r., Nr 209, poz.
1744).

Niniejsze jednostkowe 1 skonsolidowane sprawozdanie finansowanie zostalo sporzadzone zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,,MSSF”), ktore zostaty zatwierdzone przez Unig
Europejska. Na dzien publikacji niniejszego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, biorac pod
uwage proces adaptacji MSSF przez Uni¢ Europejska, nie wystgpuja réznice w zakresie zasad rachunkowosci
przyjetych przez Grupg zgodnie z MSSF a MSSF, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig Europejska.

Z wyjatkiem zmiany prezentacji udzialdbw mniejszosci w Inforadiu Sp. z 0.0. opisanej ponizej, przygotowujac
skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, Grupa stosowata te same zasady rachunkowosci, co opisane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na 31 grudnia 2005 r. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
na 31 grudnia 2005 r. zostato przygotowane zgodnie z MSSF przyjetymi przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz interpretacjami wydanymi przez Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowe;j
Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”) dzialajacy przy RMSR, ktoére zostaly zatwierdzone przez Unig
Europejska. Skrocone sprawozdanie finansowe na 30 wrzesnia 2006 r. powinno by¢ czytane razem ze zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na 31 grudnia 2005 r.
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W zwiazku ze zmianami opisanymi w sprawozdaniu finansowym za 2005 r., w celu zapewnienia poréwnywalnosci
danych, dokonano przeksztalcenia danych finansowych na dzien i za dziewigé¢ miesigcy zakonczone 30 wrzes$nia
2005 r. Zmiany te dotyczyly:

e zmiany sposobu rozpoznawania korzysci podatkowych z tytutlu dziatalnoSci w Specjalnej Strefie
Ekonomicznej,

e przeliczenia kosztow czynszow.

Podsumowanie wprowadzonych zmian przedstawia tabela ponize;j:

Dane prezentowane Dane porownywalne
W raporcie prezentowane w raporcie
za trzeci kwartat 2005 r. Przeksztalcenia za trzeci kwartat 2006 r.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego na 30 wrzesnia 2005 . 14 306 11250 25 556
Kapitat wlasny przypadajacy

akcjonariuszom jednostki dominujacej

na 30 wrzesnia 2005 r. 1151128 13 060 1164 188
Zobowiazania krotkoterminowe na

30 wrzeénia 2005 r. 112 725 (1810) 110915
Podatek dochodowy za dziewigé miesigcy

zakonczone 30 wrzesnia 2005 r. (26 971) 750 (26 221)

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy

jednostki dominujacej za dziewigé miesigcy

zakonczone 30 wrzesnia 2005 r. 117 410 750 118 160
Zysk przypadajacy na jedna akcjg za

dziewig¢ miesigcy zakonczone 30 wrzesnia

2005 1. (zh) 2,07 0,02 2,09

W stosunku do sprawozdania finansowego za 2005 r. zmieniono prezentacje¢ udzialdw mniejszosci dotyczacych
Inforadia Sp. z o0.0. Z uwagi na obowiazek udzialowca mniejszo$ciowego do finansowania Inforadia Sp. z o.0.
w proporcji do posiadanych udziatow, zobowiazania z tytutu pozyczek otrzymanych przez Inforadio od udziatowca
mniejszo$ciowego sa prezentowane netto z udziatem tego udziatowca w kapitatach wiasnych Inforadia.

Dane prezentowane Dane porownywalne

W raporcie prezentowane w raporcie

za trzeci kwartat 2005 r. Przeksztalcenia za trzeci kwartat 2006 r.

Udzial mniejszo$ci na 30 wrzesnia 2005 r. (18 343) 17 863 (480)

Dlugoterminowe pozyczki i kredyty na

30 wrzesnia 2005 r. 153 981 (13 275) 140 706
Kroétkoterminowe pozyczki i kredyty na

30 wrzes$nia 2005 r. 4588 (4 588) -
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Zobowiazania z tytulu kredytéw i pozyczek

Na 30 wrze$nia 2006 r. Grupa dysponowata otwarta linia kredytowa w wysokosci 500 milionéw zt zgodnie z umowa
z Bankiem Pekao SA z 5 kwietnia 2002 r. Na 30 wrzes$nia 2006 r. zadtuzenie z tego tytutu wynosito 139 480 tys. zt
z tego 113 327 tys. zt jest prezentowane w zobowiazaniach dtugoterminowych.

Lini¢ kredytowa posiadata rowniez BOR Sp. z 0.0. Na 30 wrzes$nia 2006 r. saldo zobowiazan krétkoterminowych
z tego tytutu wynosito 2 034 tys. zt.

Dodatkowo spotka zalezna - Inforadio Sp. o0.0. posiada zobowiazanie z tytutlu pozyczek w stosunku do drugiego

udziatowca w kwocie 19 413 tys. zt.

Przychody i informacje o segmentach dzialalno$ci

Trzy Dziewigc¢ Trzy Dziewigc¢
miesiace miesi¢cy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2006 2006 2005 2005
Przychody ze sprzedazy
Prasa i inne media 214 297 739 093 226 162 779 269
Reklama zewnetrzna 40 436 134 805 42 448 128 583
Eliminacje konsolidacyjne (9 555) (39 600) (11 680) (34 973)
Razem 245178 834 298 256 930 872 879
Zysk / (Strata) z dzialalno$ci
operacyjnej
Prasa i inne media (1158) (13 142) 22 545 109 778
Reklama zewnetrzna 9032 39921 9176 32 251
Eliminacje konsolidacyjne (2076) (7 883) (1150) (3527)
Razem 5798 18 896 30571 138 502
(Odpisy) / odwrocenia odpisow z tytulu
utraty wartos$ci aktywow
Prasa i inne media (1388) (2 824) (1765) (1360)
Reklama zewngtrzna (170) 282 42 73
Eliminacje konsolidacyjne - - 67 -
Razem (1 558) (2 542) (1 656) (1287)
Restrukturyzacja
Prasa i inne media (5086) (5086) - -
Reklama zewnetrzna - - - -
Eliminacje konsolidacyjne - - - -
Razem (5 086) (5 086) - -

Platnosci w formie papieréw wartosciowych

W Grupie Agory realizowane sa plany motywacyjne oparte o akcje Agory SA, ktorych dotyczy standard MSSF 2
»Platnosci w formie akcji wlasnych” obowiazujacy od 1 stycznia 2005 r.

W ramach planéw motywacyjnych wybrani pracownicy Grupy sa uprawnieni do objgcia certyfikatow uczestnictwa
w zamknigtym funduszu inwestycyjnym. Warto§¢ godziwa przyznanych certyfikatow jest ustalana przy uzyciu metod
wyceny i ujmowana w kosztach wynagrodzen w korespondencji ze zwigkszeniem kapitatoéw wilasnych.

Zgodnie z przepisami przejsciowymi zapisy standardu nalezy stosowaé do instrumentéw kapitatowych przyznanych
po 7 listopada 2002 r., w stosunku do ktérych nabycie uprawnien nastapito lub nastapi po 1 stycznia 2005 r.
Wszystkie akcje z ograniczeniem zbywalno$ci przyznane pracownikom w ramach plandéw motywacyjnych
realizowanych do 2004 r. wlacznie byly przyznane albo przed 7 listopada 2002 r. albo nabycie uprawnien nastapito
przed 1 stycznia 2005 r. W konsekwencji akcje nabywane przez pracownikéw w ramach planéw motywacyjnych do
konca 2004 r. nie podlegaja zapisom standardu MSSF 2 i nie maja wplywu na rachunek zyskow i strat.
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A. Plan motywacyjny oparty o certyfikaty inwestycyjne

Wplyw platnosci w papierach wartosciowych na sprawozdanie finansowe Grupy:

Trzy miesiace Dziewig¢ miesigcy Dwanascie miesigcy

zakonczone zakonczone zakonczone

30 wrzesnia 2006 r. 30 wrzesnia 2006 r. 31 grudnia 2005 r.

Rachunek zyskow i strat — koszty 7121
$wiadczen na rzecz pracownikow 3716 24 839

Kapitaly wlasne 3716 24 839 7121

Zaprezentowany powyzej wpltyw platnosci w papierach warto§ciowych na sprawozdania finansowe Grupy wynika
wylacznie z zaksiggowania w trzech pierwszych kwartatach 2006 r. plandbw motywacyjnych przeprowadzonych
w 2005 r. Szczegotowe informacje o programie znajdujq si¢ w sprawozdaniu finansowym za 2005 r.

Ponizsza tabela przedstawia zmiany liczby certyfikatow objetych przez pracownikow Grupy w ramach planu
motywacyjnego w czwartym kwartale 2005 r. (w sztukach, taczenie z certyfikatami przyznanymi cztonkom Zarzadu
Agory SA):

Trzy miesiace

Dziewig¢ miesigcy

Dwanascie miesigcy

zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrze$nia 2006 r. 30 wrze$nia 2006 r. 31 grudnia 2005 r.
Na poczatek okresu 499 623 865168 -
Przyznane - - 865 168
Utracone (1 060) (12 287) -
Uwolnione - (354 318) -
Na koniec okresu 498 563 498 563 865 168
W ciagu pierwszych trzech kwartatdéw 2006 r. pracownicy Grupy nie nabywali certyfikatow inwestycyjnych.
Certyfikaty inwestycyjne nabyte przez cztonkow zarzadu Agory SA w czwartym kwartale 2005 r. (sztuki):
Stan na Umorzone Nabyte w ciagu Stan na
30 wrzesnia w ciagu trzech trzech 31 grudnia
2006 r. kwartatow kwartatow 2005 r.
2006 r. 2006 r.
Wanda Rapaczynski 145 321 - - 145 321
Piotr Niemczycki 16 286 - - 16 286
Zbigniew Bak 11 896 (11 896) - 23792
Jarostaw Szalinski 7 462 (7 463) - 14 925
180 965 (19 359) - 200 324

B. Plan motywacyjny oparty o akcje Agory SA realizowany w grupie do 2004 r. (program rozszerzenia akcjonariatu
1 program motywacyjny dla kadry kierowniczej)

W ramach planéw realizowanych do 2004 r. Agora Holding Sp. z 0.0. sprzedawata uprawnionym pracownikom akcje
Agory SA, po cenie 1 zI za sztukg, z nastgpujacymi ograniczeniami: byty to akcje imienne, nie dopuszczone do obrotu
gieldowego, z ograniczeniem zbywalnosci i okresem nabywania uprawnien do 10 lat.

W okresie nabywania uprawnien Agora Holding Sp. z 0.0. posiada nicodwotalne prawo do odkupu akcji po cenie 1 zt
w przypadku niespetnienia przez pracownika wymogdw zawartych w regulaminie planow motywacyjnych.

Liczba akcji przyznanych kierownikom byla uzalezniona od spelnienia przez nich kryteriow okreslonych
w indywidualnych planach motywacyjnych. Liczba akcji przyznawanych nie byla uzalezniona od ceny rynkowej
akcji.
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Ponizsza tabela przedstawia liczby akcji w ramach planu motywacyjnego (taczenie z akcjami przyznanymi cztonkom
Zarzadu Agory SA):

Trzy miesiace Dziewig¢ miesigcy Dwanascie miesigcy

zakonczone zakonczone zakonczone

30 wrze$nia 2006 r. 30 wrze$nia 2006 r. 31 grudnia 2005 r.

Na poczatek okresu 3283 106 5164 378 8019 343
Przyznane - - -
Utracone (3093) (13 974) (62 570)
Nabyte uprawnienia - (1870 391) (2792 395)
Na koniec okresu 3280013 3280013 5164 378

Akcje przyznawane posiadaja okres nabywania uprawnien (z obowiazkiem odsprzedazy) i ograniczenie zbywalnosci
od 5 do 10 lat (ostatnie sa uwalniane w 2010 r.).

Akcje, do ktorych nie nabyto uprawnien wedtug stanu na 31 grudnia 2004 r. byly przyznane przed 7 listopada 2002 r.
i zgodnie ze standardem MSSF 2 sg wylaczone z jego zakresu (nie podlegaja wycenie i ujmowaniu w ksiggach)
i dlatego nie maja wptywu na wyniki finansowe oraz kapital wtasny Grupy.

Wszystkie akcje posiadaja pelne prawa do dywidendy i prawa glosu.

Zmiany stanu akcji Agory SA nabytych przez cztonkoéw Zarzadu Agory przedstawione sa w punkcie V.3 komentarza
zarzadu.

Rezerwy i odpisy aktualizujace aktywa

W okresie od 1 stycznia 2006 r. do 30 wrze$nia 2006 r. skorygowano salda odpisow aktualizujacych sktadniki
majatkowe o nastgpujace kwoty (w nawiasach kwota zmiany za trzeci kwartat 2006 r.):

- odpisy na naleznosci: spadek o 3 222 tys. zt (wzrost 0 220 tys. z}),

- odpisy na aktywa finansowe: spadek o 6 492 tys. zt (spadek o 6 780 tys. zt), spadek rezerw wynika glownie ze
sprzedazy udziatow Radia Mazowsze Sp. z o.0. ,

- odpisy na zapasy: wzrost o0 4 153 tys. zt (spadek o 581 tys. zt),

- odpisy aktualizujace warto$¢ srodkow trwatych i warto§ci niematerialnych i prawnych: spadek o 1 825 tys. zt
(spadek o 1 519 tys. z}).

Ponadto w okresie od 1 stycznia 2006 r. do 30 wrzes$nia 2006 r. zmieniono salda nastgpujacych rezerw:
- zmniejszono rezerwg na straty pewne i prawdopodobne o kwotg 2 646 tys. zt (spadek o 81 tys. z}),
- zwigkszono rezerwg na restrukturyzacj¢ o kwote 7 110 tys. zt (wzrost o 2 142 tys. z}),

- zwigkszono rezerwg na odprawy emerytalne o kwote 139 tys. zt (wzrost o 7 tys. z}).

Kapitaly wlasne

Gospodarka polska zgodnie z zapisami MSR 29 , Sprawozdawczo$¢ finansowa w warunkach hiperinflacji” byla
uwazana za gospodarke hiperinflacyjna do konca 1996 r.

Przepisy MSR 29 dotyczace sprawozdan Grupy wymagaja przeszacowania kapitatu zaktadowego Grupy w okresie
hiperinflacji wskaznikiem ogolnego wzrostu cen w tym okresie.

Retrospektywne zastosowanie MSR 29 odnos$nie kapitalu wlasnego oznaczatoby konieczno$¢ ujecia zwigkszenia
wysokosci kapitatu zakladowego Grupy w korespondencji z obnizeniem o t¢ sama warto$¢ wysokosci salda zyskow
z lat ubieglych.

W zwiazku z powyzszym, korekta z tytutu hiperinflacji kapitatu wlasnego nie wptywa na warto$¢ kapitatu wlasnego
Grupy a jedynie na wysoko$¢ poszczegodlnych jego elementow.
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Polskie przepisy, w szczegdlnosci kodeksu spotek handlowych, nie reguluja w zaden sposob przeprowadzania tego
typu korekt, w szczego6lnosci sposobow ujmowania wynikajacych z nich zmian kapitaléw spotek handlowych.

Wobec wymienionych powyzej: braku wptywu korekty z tytutu hiperinflacji na warto$¢ kapitatu wlasnego Grupy
oraz braku regulacji w polskich przepisach dotyczacych ujmowania tego typu zmian kapitaléw spotek handlowych
Grupa nie dokonata reklasyfikacji w ramach kapitatlow wlasnych w zwiazku z hiperinflacja.

Zakontraktowane naklady inwestycyjne

Zakontraktowane naktady inwestycyjne (glownie dotyczace s$rodkéw trwalych) na dzien bilansowy wynosza
2 979 tys. zt (30 czerwca 2006 r. 4 659 tys. PLN, 31 grudnia 2005 r. 6 818 tys. zl, 30 wrzesnia 2005 r. 9 048 tys. zt).

Zobowiazania pozabilansowe
Na 30 wrzesnia 2006 r. stan zobowiazan pozabilansowych (udzielone gwarancje oraz porgczenia, z ktérych nie
powstana zobowiazania inne niz wymienione ponizej) przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Beneficjent Dhuznik Okres waznosci Kwota Utworzona
rezerwa

Udzielone przez Agora SA

Bank BPH SA BOR Sp. z o.0. 31.05.2007 2900 -
Pekao SA Pracownicy Agory 31.03.2008 / 675 -
31.05.2008 /
30.09.2009

Udzielone przez AMS SA

VOX Chemia Sp. z 0.0. AMS SA 31.12.2012 1 467 -
PKiN Sp. z 0.0. AMS SA nieokres$lony 200 -
Pozostali AMS SA 29.12.2006 90 -

5332 -

Laczna wartos¢ istniejacych porgczen lub gwarancji nie przekracza rownowartosci 10% kapitalow wlasnych.

Informacja o sprawach spornych

Na dzien 30 wrzesnia 2006 r. Grupa nie byla strong postgpowan przed sadem lub innym organem o zobowiazania
lub wierzytelnosci o tacznej wartosci co najmniej 10% kapitalow wlasnych.

Sezonowos¢

Przychody z dzialalno$ci reklamowej charakteryzuja si¢ sezonowoscia, w ten sposob, ze przychody w pierwszym
i trzecim kwartale sg nizsze niz w drugim i czwartym.

Restrukturyzacja

W dniu 19 wrzeénia 2006 r. Spotka poinformowata o podjgciu uchwaty w sprawie zatwierdzenia planu optymalizacji
modelu funkcjonowania Grupy Agory. Glownym celem podjgtych przez Zarzad dziatan jest podniesienie
efektywnosci operacyjnej Spotki i1 sprawne jej dostosowanie do zmieniajacych si¢ realiow rynkowych
i konkurencyjnych na rynku mediow. Elementem realizacji tych zmian jest istotna redukcja kosztow operacyjnych
w Grupie. Celem Spotki jest obnizenie bazy kosztow w 2007 r. o ok. 35 mln zt. Jednym z elementéw planu jest
dostosowanie poziomu zatrudnienia do nowego modelu funkcjonowania firmy. Zarzad Spotki poinformowat
Rejonowy Urzad Pracy o zamiarze przeprowadzenia zwolnien grupowych w Agorze SA, ktore obejma do 250 os6b
w okresie od 20 wrze$nia 2006 r. do 31 grudnia 2006 r. Spotka szacuje, ze koszty zwiazane z wdrazaniem zmian
w 2006 r. wyniosa ok. 5 min zt, w tym 3,4 mln zt kosztéw odpraw i odszkodowan. Na wszystkie koszty zwiazane
z optymalizacja zostaly zawiazane rezerwy w rachunku wynikéw Grupy w 2006 .
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Transakcje z podmiotami powigzanymi

(a) wynagrodzenia zarzadu

Wynagrodzenia wyptacone przez Agore SA czlonkom zarzadu wynosity 1 889 tys. zt (dziewigé miesigcy zakonczone
30 wrzesnia 2005 r.: 1 948 tys. zt).

Czlonkowie zarzadu Agory SA nie nabyli akcji Agory ani certyfikatow inwestycyjnych w ramach planow
motywacyjnych w okresie dziewigciu miesigcy zakonczonych 30 wrzesnia 2006 r.

Niegotowkowy koszt certyfikatow nabytych przez cztonkdéw zarzadu w czwartym kwartale 2005 r. ksiggowany
zgodnie ze standardem MSSF 2 w trzecim kwartale 2006 r. wynidst 1 317 tys. zt (5 001 tys. zt w trzech kwartatach
2006 r.).

(b) inne podmioty

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

Trzy Dziewigc¢ Trzy Dziewigc¢
miesigce miesigcy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesénia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesénia
2006 2006 2005 2005
Spolki stowarzyszone
i niekonsolidowane
Przychody ze sprzedazy produktow,
towarow 1 materialow 555 2 888 1334 4053
Zakupy dobr i ustug (1157) (4 879) (1854) (7 534)
Odpisy aktualizujace udzielone pozyczki - - - (865)
30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrzesnia
2006 2006 2005 2005
Spolki stowarzyszone i niekonsolidowane
Naleznosci 524 1132 1439 1823
Zobowiazania 172 8564 1746 906
Pozyczki udzielone oraz dtuzne papiery
wartosciowe 1372 3 000 4419 13 680

Wszystkie transakcje pomig¢dzy podmiotami Grupy sa transakcjami typowymi.
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Wybrane skonsolidowane dane finansowe wraz z przeliczeniem na EURO
Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu finansowym przeliczono na walut¢ EURO w nastepujacy

Sposob:

- Pozycje dotyczace rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienigznych za trzy kwartaty 2006 r.
(za trzy kwartaty 2005 r.) przeliczono wedlug kursu stanowiacego $rednia arytmetyczna Srednich kursow
oglaszanych przez NBP obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesigca trzech kwartatow. Kurs ten
wyni6st 1 EURO = 3,9138 zt (1 EURO = 4,0651 zt).

- Pozycje bilansowe przeliczono wedlug §redniego kursu ogloszonego przez NBP, obowiazujacego na dzien
bilansowy. Kurs ten wyniost na 30 wrze$nia 2006 r. 1 EURO = 3,9824 zk; na 30 wrze$nia 2005 r.

- IEURO =3,9048 zt.

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow
i materiatow

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej

Zysk brutto

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy
jednostki dominujace;j

Przeptywy §rodkéw pieni¢znych netto
z dziatalnosci operacyjnej

Przeplywy $rodkow pienigznych netto
z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeplywy $rodkow pienigznych netto
z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu $rodkow pienigznych i ich
ekwiwalentow

Aktywa razem
Zobowiazania dlugoterminowe

Zobowiazania krotkoterminowe

Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujace;j

Kapitat zaktadowy

Srednia wazona liczba akcji (w szt.)
Zysk przypadajacy na jedna akcje (w zt /
EURO)

Warto$¢ ksiggowa na jedna akcjeg (w zt /
EURO)

w tys. zt w tys. EURO
Dziewieé Dziewigé Dziewigé Dziewigé
miesigcy miesigcy miesigcy miesigcy

zakonhczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2006 2005 2006 2005
834298 872 879 213 168 214 725

18 896 138 502 4 828 34 071
24116 143 413 6162 35279

17 356 118 160 4435 29 067
100 017 203 286 25555 50 008
2803 (86 775) 716 (21 346)

(32 516) (91 928) (8 308) (22 614)

70 304 24 583 17 963 6 047
1502231 1524 260 377218 390 355
178 695 198 637 44 871 50 870
184 131 161915 46 236 41 466
1139 945 1164 188 286 246 298 143
56 758 56 758 14 252 14 535

54 977 535 56 488 323 54 977 535 56 488 323
0,32 2,09 0,08 0,51

20,73 20,61 5,21 5,28
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Opis organizacji Grupy Kapitalowej

Wykaz spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowe;:

OO DN B W~

[N T NS T NG T NG T NG T NG T NG J S S gy Sy W S S S S Vo )
NN PR WNOR, OOV WA W —O

27
28
29

30
31

32
33
34
35
36

Spoiki zalezne konsolidowane

Agora Poligrafia Sp. z 0.0., Tychy

Art Marketing Syndicate SA (AMS), Poznan
KKK FM S.A., Wroctaw (1)

Elita Sp. z 0.0., Bydgoszcz (1)

Radio Trefl Sp. z 0.0., Sopot (1)

IM 40 Sp. z 0.0., Warszawa

Grupa Radiowa Agory Sp. z 0.0., Warszawa

O’le Sp. z 0.0., Opole (1)

Karolina Sp. z 0.0., Tychy (1)

CITY Radio Sp. z 0.0., Czgstochowa (1)

Radio Na Fali Sp. z 0.0., Szczecin (1)

ROM Sp. z 0.0., Warszawa (1)

Barys Sp. z 0.0, Tychy (1)

Agencja Reklamowa Jowisz Sp. z 0.0., Jelenia Gora (1)
Radio Pomoze Sp. z 0.0., Bydgoszcz (1)

Twoje Radio Sp. z 0.0., Walbrzych (1)

Wibor Sp. z 0.0., Nowy Sacz (1)

Adpol Sp. z 0.0., Warszawa (2)

Akcent Media Sp. z 0.0., Poznan (2)

Radio Wanda Sp. z o0.0., Krakow (1)

Radio Klakson Sp. z 0.0., Wroctaw (1)
Multimedia Plus Sp. z 0.0., Srem

Lokalne Radio w Opolu Sp. z 0.0., Opole
Inforadio Sp. z 0.0., Warszawa

Regionalne Przedsigbiorstwo Zwiazkowe Sp. z 0.0., Tychy
Tres Sp. z 0.0., Sieradz

Agora TC Sp. z 0.0., Warszawa

BOR Sp. z 0.0., Poznan

Jan Babczyszyn Radio Jazz FM Sp. z 0.0., Poznan

Spolki stowarzyszone wyceniane metoda praw wlasnoSci
Radio Mazowsze Sp. z 0.0., Lomianki
Bis Media Sp. z 0.0., Lublin

Spélki nie objete konsolidacja i wycena praw wlasnosci
Polskie Badania Internetu Sp. z o0.0., Warszawa

Radio Wawel Sp. z 0.0. w likwidacji, Krakow

Projekt Inwestycyjny Sp. z 0.0., Warszawa

Polskie Badania Outdooru Sp. z 0.0., Warszawa (2)

Media System Sp. z 0.0., Warszawa (2)

(1) posrednio przez Grupg Radiowa Agory Sp. z o.0.
(2) posrednio przez AMS SA

% posiadanych akcji / udziatow

(efektywnie)

30 wrzesnia 2006 30 czerwca 2006
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%

99,9% 99,9%
72,0% 72,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
89,8% 89,8%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 76,0%
100,0% 100,0%
66,1% 66,1%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 100,0%
100,0% 50,1%
100,0% 50,0%
- 24,0%
49,0% 49,0%
20,0% 20,0%
50,0% 50,0%
100,0% 100,0%
41,0% 41,0%
100,0% 100,0%
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16. Zakup i sprzedaz jednostek gospodarczych

e W dniu 21 lipca 2006 r. Spotka zawarla warunkowa umowg nabycia udziatdéw w kapitale zaktadowym spotek
Biuro Obshugi Radiowej Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu (BOR), Multimedia Plus Sp. z 0.0. z siedziba w Sremie
(MP), Jan Babczyszyn Radio Jazz FM z siedziba w Poznaniu (Jazz ). Jazz posiada koncesje na nadawanie
lokalnego programu radiowego Radio 88,4 FM Zlote Przeboje za$ MP - koncesj¢ na nadawanie lokalnego
programu radiowego /05,4 Roxy FM w Poznaniu. BOR jest spotka operatorska dla tych stacji. Umowa zostala
zawarta pomigedzy dwiema osobami fizycznymi (Zbywajacy) a Agora. Na mocy powyzszej umowy o0soby
fizyczne mialy zby¢ na rzecz Agory:

- 2 036 udziatéw spotki BOR, stanowiacych 50,0% udziatow w kapitale zaktadowym BOR,
- 538 udziatéw spotki MP, stanowiacych 24,0% udziatlow w kapitale zaktadowym MP,
- 3 000 udziatéw w spotce Jazz stanowiacych 50,0% udziatéw w kapitale zaktadowym Jazz .

Umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajacym uzyskania zgody Prezesa Urzgdu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw na dokonanie koncentracji bgdacej przedmiotem umowy, badz pisemnej informacji, iz taka
zgoda nie jest wymagana.

W dniu 24 sierpnia 2006 r. zostal podpisany aneks do tej umowy. Znidst on warunek zawieszajacy przeniesienie
wlasno$ci udziatdw w BOR, MP i Jazz . Z dniem podpisania aneksu witasno$¢ udzialow, o ktéorych mowa
powyzej przeszla na Agor¢ SA w wyniku czego Spotka posiada 100% udziatébw w BOR, MP i Jazz
upowazniajacych Spotke do wykonywania 100% gltosow na zgromadzeniach wspdlnikow tych spotek.

Aktywa 1 zobowiazania trzech spolek skonsolidowanych pro forma na dzien przejecia przedstawiaja sig

nastepujaco:

Warto$é Warto$¢ ujgta
bilansowa W momencie
przejecia
Warto$ci niematerialne i prawne 189 1 886
Rzeczowe aktywa trwate 447 447
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 208 208

Aktywa obrotowe netto, z wyjatkiem $rodkow pienigznych i
ekwiwalentow (518) (518)
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 92 92
Zobowiazania z tytutu kredytow i pozyczek (4 124) (4 124)
(3 706) (2 009)
Aktywa netto nabyte (775)
Wartosé firmy (1) 3 805
Cena nabycia 3030
Cena nabycia, ptatna w gotowce 3030
Srodki pienigzne i ekwiwalenty posiadane przez spotke (92)
Wydatki netto na nabycie 2938

(1) Warto$¢ firmy zawiera pozycje, ktorych nie mozna wyodrebni¢ w jednostkach przejetych ani wycenic
w sposob wiarygodny, z uwagi na ich charakter.

Gdyby BOR i Jazz byty konsolidowane metoda pelna od 1 stycznia 2006 r. to przychody Grupy wyniostyby
835 403 tys. zt a wynik netto 17 434 tys. zt.
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e W dniu 27 lipca 2006 r. Spotka zawarla warunkowa umowe sprzedazy udziatéw stanowiacych 24,0% kapitatu
zaktadowego spotki Radio Mazowsze Sp. z 0.0. z siedziba w Lomiankach o wartosci brutto 4 265 tys. zt
(w catoéci objete odpisem aktualizujacym) oraz wierzytelnosci z tytulu pozyczek udzielonych o wartosci
3489 tys. zt wraz z naliczonymi odsetkami (w calosci objete odpisem aktualizujacym). Cena sprzedazy
udziatéw wyniosta 64 tys. zt. Agora SA sprzedata wszystkie posiadane udzialy w Radiu Mazowsze Sp. z o.0.
Przeniesienie wlasnosci miato nastapi¢ w dacie pozniejszej z dat — zaptata za udzialy lub zaptata za
wierzytelnos$ci. Transakcja zostata zrealizowana 2 sierpnia 2006 .

17. Wydarzenia po dniu bilansowym

e W dniu 2 listopada 2006 r. Spotka poinformowata o dokonaniu wpisu o obnizeniu kapitalu zaktadowego Agory
SA w dniu 26 pazdziernika 2006 r. przez Sad Rejonowy dla m. St. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy KRS. Kapitat zakladowy Spotki zostal obnizony z kwoty 56 757 525 zt do kwoty 54 977 535 zi,
czyli o 1 779 990 zt. Obnizenie kapitalu jest wynikiem umorzenia 1 779 990 akcji wlasnych Spotki o wartosci
nominalnej 1 zt kazda, dajacych prawo do 1 779 990 gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki,
nabytych przez Spoétke w ramach realizacji programu nabywania akcji wlasnych realizowanego w okresie
od 18 sierpnia do 30 listopada 2005 r. Umorzenie akcji nastapito z chwilg obnizenia kapitatu zaktadowego.
Akcje zostaly nabyte i umorzone przez Spotke za zgoda Akcjonariuszy. Catos¢ wydatkow na realizacje
Programu obejmujacych koszty nabycia akcji oraz planowane pozostale koszty zwiazane z Programem wyniosta
120 min ztotych. Poczawszy od dnia 26 pazdziernika 2006 r. kapitat zaktadowy Spotki wynosi 54 977 535 zt.
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Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe Agory SA

Jednostkowy bilans na 30 wrze$nia 2006 r.

Aktywa

Aktywa trwale:
Wartosci niematerialne i prawne
Rzeczowe aktywa trwate

Dlugoterminowe aktywa finansowe
Naleznos$ci dlugoterminowe i inne rozliczenia
migdzyokresowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Aktywa obrotowe:

Zapasy
Nalezno$ci krotkoterminowe i rozliczenia
migdzyokresowe

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
Kroétkoterminowe aktywa finansowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Aktywa razem

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrze$nia
2006 2006 2005 2005
82350 82242 83093 75 284
456 894 466 551 486 717 503 410
311765 309 006 295 534 311138
87111 89932 95979 95 714
18 202 16 045 13 488 11732
956 322 963 776 974 811 997 278
12 632 11 824 15 056 15 003
167 731 176 647 183 424 150 881
5281 4417 8764 3101

42 570 95 852 73 481 70 452
230 909 191 967 178 517 237076
459 123 480 707 459 242 476 513
1415 445 1444 483 1434 053 1473 791
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Pasywa
Kapital wlasny:
Kapitat zaktadowy

Akcje wlasne ( wielko$¢ ujemna)
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej
wartosci nominalnej

Pozostaty kapitat rezerwowy

Zysk z lat ubieglych i roku biezacego

Zobowiazania dlugoterminowe:
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Dhugoterminowe pozyczki i kredyty
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Pozostate zobowiazania dlugoterminowe

Zobowiazania krotkoterminowe:
Rezerwa na §wiadczenia emerytalne
Zobowiazania krotkoterminowe
Krotkoterminowe kredyty i pozyczki
Rezerwy na zobowigzania

Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Pasywa razem

Srednia wazona liczba akcji (1)

30 wrzesnia 30 czerwca 31 grudnia 30 wrzesnia
2006 2006 2005 2005

56 758 56 758 56 758 56 758
(119977) (119 971) (119 952) (63 354)
353 646 353 646 353 646 353 646
28 091 24 842 6336 156
765 129 767 320 794 291 797 222

1 083 647 1 082 595 1091 079 1144 428
65474 64 139 60514 57755
113 327 122 045 139 480 139 480
1099 1099 995 1350

2 1 4 6

77 67 35 20

179 979 187 351 201 028 198 611
156 156 143 12
85282 114 148 112 430 97 069
26152 17 435 - -

7 688 5761 3089 3269

32 541 37037 26 284 30 402
151 819 174 537 141 946 130 752
1415 445 1 444 483 1434 053 1473 791
54 977 535 54977 535 56324 104 56 488 323

(1) liczba akcji ulegta zmianie w wyniku programu wykupu akcji.
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Jednostkowy rachunek zyskow i strat za trzy i dziewi¢¢ miesigcy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.

Dziewieé Dziewigé
Trzy miesiace miesigcy  Trzy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrze$nia 30 wrzesnia 30 wrzesénia 30 wrze$nia
2006 2006 2005 2005
Przychody ze sprzedazy produktdéw, towarow
i materiatow 200 187 699 012 215512 752 199
Koszty sprzedanych produktéw, towarow
i materiatow (118 908) (405 332) (110 051) (388 366)
Zysk brutto ze sprzedazy 81279 293 680 105 461 363 833
Koszty sprzedazy (64 505) (236 157) (57 582) (186 177)
Koszty ogdlnego zarzadu (19 453) (75 963) (22 735) (70 283)
Pozostate przychody operacyjne 2414 9178 3260 9963
Pozostate koszty operacyjne (5953) (17 260) (4 475) (13 428)
Zysk / (strata) z dzialalnosci operacyjnej (6218) (26 522) 23929 103 908
Przychody finansowe 4033 35492 3252 67792
Koszty finansowe (1124) (10 667) (3 108) (10 520)
Zysk / (strata) brutto (3309) (1697) 24 073 161 180
Podatek dochodowy 1115 13 (5 035) (23 287)
Zysk / (strata) netto (2 194) (1 684) 19 038 137 893
Zysk (strata) przypadajacy na jedna akcje (w zt) (0,04) (0,03) 0,34 2,44
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Jednostkowe zestawienie zmian w kapitale wlasnym za trzy i dziewig¢é miesigcy zakonczone 30 wrze$nia 2006 r.

Kapitat Akcje wiasne Kap 1ta}1 7apasowy z¢ Pozogtaly ’Zysk % }at
. o sprzedazy akcji powyzej kapitat ubiegtych i roku Razem
zakladowy (wielko$¢ ujemna) A . . o
warto$ci nominalnej TeZETWOWY biezacego

Trzy miesiace zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.
Stan na 30 czerwca 2006 r. 56 758 (119 971) 353 646 24 842 767 320 1 082 595
Zysk / (strata) netto - - - - (2 194) (2 194)
Koszt ptatnosci w formie papieréw wartosciowych - - - 3253 - 3253
Skup akcji whasnych w celu umorzenia (1) - (6) - - - (6)
Pozostate - - - 4) 3 )
Stan na 30 wrze$nia 2006 r. 56 758 (119 977) 353 646 28 091 765 129 1 083 647
Dziewig¢é miesigcy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.
Stan na 31 grudnia 2005 r. 56 758 (119 952) 353 646 6336 794 291 1091 079
Zysk / (strata) netto - - - - (1 684) (1684)
Koszt ptatnosci w formie papieréw wartosciowych - - - 21 766 - 21 766
Skup akcji whasnych w celu umorzenia (1) - (25) - - - (25)
Dywidendy uchwalone - - - (27 488) (27 488)
Pozostale - - - (1 10 1)
Stan na 30 wrze$nia 2006 r. 56 758 (119977) 353 646 28 091 765 129 1 083 647

(1) w 2006 r. program skupu akcji wlasnych w celu umorzenia nie byt prowadzony. Zmiana wartosci akcji skupionych wynika z zaksiggowania kosztow bezposrednich zwigzanych

z realizacja tego programu.
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Kapitat Akcje wlasne Kaplta}i Zapasowy z¢ Pozogtaiy .Zysk “ l at
. s sprzedazy akcji powyzej kapitat ubiegtych i roku Razem
zaktadowy (wielkos¢ ujemna) i ; . >
warto$ci nominalnej reZerwowy biezacego

Dwanascie miesigcy zakonczone 31 grudnia 2005 r.
Stan na 31 grudnia 2004 r. 56 758 - 353 646 180 687 683 1 098 267
Zysk / (strata) netto - - - - 134953 134953
Koszt ptatnosci w formie papieréw wartosciowych - - - 6190 - 6190
Skup akcji wlasnych w celu umorzenia - (119 952) - - - (119 952)
Dywidendy uchwalone - - - - (28 379) (28 379)
Pozostate - - - (34) 34 -
Stan na 31 grudnia 2005 r. 56 758 (119 952) 353 646 6336 794 291 1091 079
Dziewie¢ miesigcy zakonczone 30 wrzesnia 2005 r.
Stan na 31 grudnia 2004 r. 56 758 - 353 646 180 687 683 1 098 267
Zysk / (strata) netto - - - - 137 893 137 893
Skup akcji whasnych w celu umorzenia (63 354) - - - (63 354)
Dywidendy uchwalone - - - - (28 379) (28 379)
Pozostate - - - (24) 25 1
Stan na 30 wrze$nia 2005 r. 56 758 (63 354) 353 646 156 797 222 1144 428
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Jednostkowy rachunek przeplywow pieni¢znych za trzy i dziewig¢é miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2006 r.

Dziewigc¢ Dziewig¢
Trzy miesiace miesigcy  Trzy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrze$nia 30 wrzesénia 30 wrze$nia 30 wrzesnia
2006 2006 2005 2005
Dzialalno$¢ operacyjna
Zysk / (strata) brutto (3309) (1697) 24 073 161 180
Korekty o pozycje:
Amortyzacja srodkow trwatych 11 408 35091 14 606 44 484
Amortyzacja wartosci niematerialnych
i prawnych oraz wartosci firmy 582 2154 73 232
(Zyski) / straty z tytutu réznic kursowych 92 281 107 (322)
Odsetki, netto 286 625 133 (542)
(Zysk) / strata z tytulu dziatalnosci inwestycyjne;j (4 268) (628) 289 (539)
Przychody z tytutu dywidend - (23 769) - (37 726)
Zmiana stanu rezerw 1928 4717 (189) 2717
Zmiana stanu zapasow (808) 2424 (5 640) (496)
Zmiana stanu naleznosci i czynnych rozliczen
migdzyokresowych 7119 32771 23 040 (25 358)
Zmian stanu zobowiazan (3 696) (20 267) 1309 19 863
Zmiana stanu biernych rozliczen
migdzyokresowych (4 495) 6 254 2509 4827
Inne korekty 4794 21835 (523) (252)
Gotowka z dzialalno$ci operacyjnej 9633 59 791 59 787 168 068
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrdcony (570) (2 046) (7 313) (15 307)
Przeplywy Srodkéw pieni¢znych netto
z dzialalnoSci operacyjnej 9063 57 745 52 474 152 761
Dzialalnos$¢ inwestycyjna
Przychody ze sprzedazy srodkow trwatych
i wartosci niematerialnych i prawnych 103 312 144 228
Przychody ze sprzedazy jednostek zaleznych i
stowarzyszonych 64 3496 - 2 198
Przychody ze zbycia aktywow finansowych 2 436 3158 - 723
Dywidendy otrzymane 3000 10 769 30 000 32726
Sptata udzielonych pozyczek 244 721 10 143 20 716
Przychody z tytutu odsetek 2 660 5598 1 843 7415
Sprzedaz krétkoterminowych papierow
wartosciowych 52 867 97799 19911 49911
Wplywy ze splaty naleznosci z tytutu leasingu
finansowego 1676 5014 1 657 4789
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Dziewigé Dziewigc
Trzy miesiace miesigcy  Trzy miesiace miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2006 2006 2005 2005
Wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa
trwate 1 warto$ci niematerialne i prawne (3 352) (11 028) (6721) (15 950)
Wydatki na nabycie podmiotéw zaleznych
i stowarzyszonych i inwestycje w podmioty
zalezne i stowarzyszone 3D (2974) (51) (759)
Nabycie krétkoterminowych aktywow
finansowych - (65987) (20 000) (110 000)
Udzielone pozyczki (656) (19 734) (690) (9102)
Inne - - - (68)
Przeplywy Srodkéw pieni¢znych netto
z dzialalnoS$ci inwestycyjnej 59011 27 144 36236 (17 173)
Dzialalno$¢ finansowa
Nabycie akcji wlasnych (1) (6) (25) (56 350) (56 350)
Dywidendy wyptacone (27 477) (27 477) (28 367) (28 367)
Odsetki (1614) (4 890) (1 880) (6 482)
Inne (35) (105) (35) (708)
Przeplywy Srodkéw pienigznych netto
z dzialalnoSci finansowej (29 132) (32 497) (86 632) (91 907)
Zmiana stanu Srodkéw pieni¢znych i ich
ekwiwalentow 38 942 52392 2078 43 681
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Na poczatek okresu obrotowego 191 967 178 517 234 998 193 395
Na koniec okresu obrotowego 230909 230909 237 076 237 076

(1) w 2006 r. program skupu akcji wlasnych w celu umorzenia nie byt prowadzony. Wydatki na zakup akcji wiasnych
wynikaja z kosztow bezposrednich zwiazanych z realizacja tego programu.
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W zwiazku ze zmianami opisanymi w sprawozdaniu finansowym za 2005 r., w celu zapewnienia poréwnywalnosci
danych, dokonano przeksztalcenia danych finansowych na dzien i za dziewigé¢ miesigcy zakonczone 30 wrzes$nia

2005 r. Zmiany te dotyczyly zmiany klasyfikacji uméw dzierzawy maszyn drukarskich.

Podsumowanie wprowadzonych zmian przedstawia tabela ponize;j:

Dane prezentowane
W raporcie
za trzeci kwartat 2005 r. Przeksztalcenia

Dane poréwnywalne
prezentowane w raporcie
za trzeci kwartat 2006 r.

Przeplywy pienig¢zne netto z dziatalnosci
operacyjnej za dziewig¢ miesigcy
zakonczone 30 wrze$nia 2005 r.
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej za dziewi¢¢ miesigcy
zakonczone 30 wrze$nia 2005 r.

Rzeczowe aktywa trwate na 30 wrze$nia
2005 1.

Naleznosci dtugoterminowe i inne
rozliczenia migdzyokresowe

na 30 wrze$nia 2005 .

Naleznosci krétkoterminowe i inne
rozliczenia migdzyokresowe

na 30 wrze$nia 2005 r.

Kapitat wlasny na 30 wrzesnia 2005 r.
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego na 30 wrze$nia 2005 r.
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow
i materialow za dziewig¢ miesigcy
zakonczone 30 wrzesnia 2005 r.

Koszty sprzedanych produktow, towarow

i materialow za dziewig¢ miesigcy
zakonczone 30 wrzesnia 2005 r.

Przychody finansowe za dziewig¢ miesigcy
zakonczone 30 wrzesnia 2005 r.

Podatek dochodowy za dziewigé miesigcy
zakonczone 30 wrzesnia 2005 r.

Zysk netto za dziewi¢é miesigcy zakonczone
30 wrzesnia 2005 .

Zysk przypadajacy na jedna akcjg za
dziewig¢ miesigcy zakonczone 30 wrzes$nia
2005 r. (zh)

Informacje dodatkowe dotyczace sprawozdania jednostkowego Agory SA

161 728

(26 140)

581286

5091

144 105
1128617

54 043

761 165

(398 738)
55289
(20 639)

126 632

2,23

(8 967)

8967

(77 876)

90 623

6776
15811

3712

(8 966)

10372
12 503
(2 648)

11 261

0,21

152761

(17 173)

503 410

95714

150 881
1 144 428

57755

752 199

(388 366)
67792
(23 287)

137 893

2,44

Zmiany odpisoéw i rezerw w sprawozdaniu jednostkowym Agory SA w okresie od 1 stycznia 2006 r. do 30 wrzesnia

2006 r. przedstawialy si¢ nastgpujaco (w nawiasach kwota zmiany za trzeci kwartat 2006 r.):

- odpisy na naleznosci: spadek o 2 649 tys. zt (spadek o 575 tys. zt),
- odpisy na finansowe aktywa: spadek o 4 537 tys. zt (spadek o 7 056 tys. zl), spadek rezerw wynika gltéwnie ze
sprzedazy udziatow i pozyczek Radia Mazowsze Sp. z o.0. ,

- zwigkszono odpis na zapasy o kwotg 4 339 tys. zI (spadek o 497 tys. zt),

- zwigkszono rezerwg na restrukturyzacjg o 7 168 tys. zt (wzrost 0 2 117 tys. z1),
- rozwiazano rezerwg na straty pewne i prawdopodobne w wysokosci 2 569 tys. zt (spadek o 190 tys. zt),

- zwigkszono rezerweg na odprawy emerytalne o kwote 117 tys. zt (bez zmian).
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Wybrane jednostkowe dane finansowe wraz z przeliczeniem na EURO

w tys. zt w tys. EURO
Dziewieé Dziewigé Dziewigé Dziewigé
miesigcy miesigcy miesigcy miesigcy
zakonczone zakonczone zakonczone zakonczone
30 wrzesnia 30 wrze$nia 30 wrze$nia 30 wrze$nia
2006 2005 2006 2005
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow
i materialow 699 012 752 199 178 602 185038
Zysk / (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (26 522) 103 908 (6777) 25 561
Zysk / (strata) brutto (1697) 161 180 (434) 39 650
Zysk / (strata) netto (1 684) 137 893 (430) 33921
Przeptywy $rodkow pienigznych netto
z dzialalnosci operacyjnej 57745 152761 14 754 37579
Przeptywy §rodkéw pieni¢znych netto
z dziatalnosci inwestycyjnej 27 144 (17 173) 6935 (4 224)
Przeptywy $rodkow pienigznych netto
z dzialalnosci finansowe;j (32497) (91 907) (8303) (22 609)
Zmiana stanu Srodkow pienigznych i ich
ekwiwalentow 52392 43 681 13 386 10 745
Aktywa razem 1415 445 1473 791 355425 377 431
Zobowiazania dtugoterminowe 179 979 198 611 45 194 50 863
Zobowiazania krotkoterminowe 151 819 130 752 38 122 33485
Kapitat wlasny 1 083 647 1144 428 272 109 293 082
Kapitat zaktadowy 56 758 56 758 14 252 14 535
Srednia wazona liczba akcji (w szt.) 54 977 535 56 488 323 54 977 535 56 488 323
Zysk / (strata) przypadajacy(a) na jedna akcje
(w zt/ EURO) (0,03) 2,44 (0,01) 0,60
Warto$¢ ksiggowa na jedna akcje
(w zt / EURO) 19,71 20,26 4,95 5,19
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Warszawa, 7 listopada 2006 r.

Wanda Rapaczynski — Prezes Zarzadu e

Piotr Niemczycki — Wiceprezes Zarzadu e

Zbigniew Bak — Wiceprezes Zarzadu e e

Jarostaw Szalinski - Cztonek Zarzadu e
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