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Otoczenie rynkowe w 1kw. 2016 r. AGORA.
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Zrodto: szacunki Agory (prasa na podstawie Kantar Media oraz monitoringu Agory, radio na podstawie Kantar Media), IGRZ (reklama zewnetrzna), Starlink (TV, kino, internet). Internet — zawiera przychody z e-mail marketingu,

-3- reklamy graficznej (display), marketingu w wyszukiwarkach internetowych oraz przychody z reklamy wideo; telewizja zawiera przychody zwigzane z emisjg regularnej reklamy, wskazan sponsorskich oraz przychody zwigzane
z lokowaniem produktu, nie zawiera natomiast kwot zwigzanych z telezakupami lub innymi formami promocji. Prezentowane dynamiki dla rynku reklamy zachowujg poréwnywalno$¢ danych. Helios, frekwencja kinowa na
podstawie Boxoffice.pl.



Wzrost przychodow I poprawa wyniku operacyinego Grunyg/Nele) > W

Wyn nansowe

wmin zt 1kw.2016 1kw.2015 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy netto’ 288,5 282,8 2,0%
Sprzedaz ustug reklamowych 121,7 115,5 5,4%
Sprzedaz wydawnictw 34,7 37,6 (7,7%)
Sprzedaz biletéw do kin 57,9 50,9 13,8%
Sprzedaz ustug poligraficznych 37,0 39,1 (5,4%)
Pozostata sprzedaz 37,2 39,7 (6,3%)
Koszty operacyjne netto, w tym: (285,5) (280,3) 1,9%
f;‘i’\;c:zmr:art:;::?:{/;;nergii oraz wartos$¢ sprzedanych (54,3) (55,6) (2,3%)
Amortyzacja (25,0) (23,4) 6,8%
Ustugi obce (102,0) (95,3) 7,0%
Wynagrodzenia i $wiadczenia (79,5) (76,5) 3,9%
Reprezentacja i reklama (16,1) (18,9) (14,8%)
Wynik operacyjny - EBIT 3,0 2,5 20,0%
marza EBIT 1,0% 0,9% 0,1pkt %
EBITDA 28,0 25,9 8,1%
marza EBITDA 9,7% 9,2% 0,5pkt %
Zysk / strata netto (5,6) 1,3 -
ROZLICZENIE TRANSAKCJI NABYCIA UDZIALOW W GOLDENLINE
Koszty operacyjne netto, w tym: (285,5) (280,3) 1,9%
Zysk na okazyjnym nabyciu2 2,2 - -
Przychody i koszty finansowe netto, w tym: (5,4) (0,4) 1250,0%
Wycena udziatéw na dzien przejecia kontroli? (5,5) - -
Wptyw netto na wynik (3,3) -

4

Zrédto: skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg MSSF, 1kw. 2016r.

4 wzrost przychodéw Grupy Agora dzieki dynamicznie rosngcym
przychodom segmentu Internet, Radio oraz Reklama Zewnetrzna,
jak i wyzszym wptywom segmentu Film i Ksigzka,

4 wyzszy niz rynkowy wzrost przychodow reklamowych Grupy Agora,
¥ nizsze wpltywy ze sprzedazy wydawnictw to efekt nizszej sprzedazy
egzemplarzowej Gazety Wyborczej oraz miesiecznikow wydawanych
przez Agore. Wptyw na dynamike tej pozycji przychodowe;j r/r miata
sprzedaz filmu Bogowie na DVD w 1 kw. 2015 r.,

4 wyzszy niz rynkowy wzrost liczby sprzedanych biletéw w kinach sieci
Helios,

Vv spadek przychodéw ze sprzedazy ustug poligraficznych w efekcie
mniejszego wolumenu zamoéwien,

¥ nizsze wptywy z pozostatej sprzedazy w rezultacie mniejszej
aktywnosci w obszarze dystrybucji filmowej.

4 wzrost kosztéw ustug obcych ze wzgledu na: wyzsze optaty za kopie
filmowe oraz wyzsze czynsze w segmencie Film i Ksigzka z uwagi na
otwarcie nowych obiektow kinowych, wyzsze koszty utrzymania
systemu w segmencie Reklamy Zewnetrznej oraz wyzsze koszty
posrednictwa w segmentach Internet i Radio,

4 wzrost kosztéw wynagrodzen i Swiadczen zwigzany jest z otwarciem
nowych kin w sieci kin Helios, zwiekszeniem zatrudnienia w segmencie
Radio oraz konsolidacjg dziatalnosci GoldenLine Sp. z. 0.0. w wynikach
segmentu Internet,

4 wyzsze koszty amortyzaciji to rezultat wiekszej liczby obiektéw w sieci
kin Helios oraz wiekszej liczby no$nikéw citylight w portfolio segmentu
Reklama Zewnetrzna.

1 poszczegolne pozycje przychodow ze sprzedazy, poza przychodami ze sprzedazy biletéw i ustug poligraficznych, zawierajg przychody ze sprzedazy Wydawnictwa i dziatalnosci filmowej (funkcjonujgcych w ramach segmentu Film i Ksigzka);
'4' 2 pozycje zysk na okazyjnym nabyciu i wycena udziatéw na dzien przejecia kontroli sg zwigzane z transakcjg przejecia kontroli nad spotkg zalezng GoldenLine Sp. z 0.0. w dniu 25 stycznia 2016 r.




DziatalnoSc prasowa Grupy

Ograniczenie kosztéw operacyjnych

PRASA ]
wmln zt 1kw.2016 1kw.2015 zmianar/r
¥ spadek przychodéw ze sprzedazy wydawnictw to efekt m.in. nizszej
Przychody, w tym: 61,9 68,3 (9,4%) i . . )
sprzedazy egz. Gazety Wyborczej oraz sukcesu sprzedazowego filmu
5 i 0,
Przychody ze sprzedazy wydawnictw 30,5 330 (6:4%) Bogowie na DVD w ofercie dwucenowej w 1 kw. 2015 r.,
w tym Gazeta Wyborcza1 25,9 27,8 (6,8%)
¥ nizszy niz rynkow k przychodow reklamowych Gazety Wyborczej,
w tym Czasopisma 3,8 4,0 (5,0%) szy LB E{PRIBIELS AP ey (8 NEIE e y Wy )
Przychody ze sprzedazy reklam 29,9 34,5 (13,3%) 4 wzrost przychoddéw ze sprzedazy reklam czasopism to efekt
w tym Gazeta Wyborcza® 17,5 223 (21,5%) przeniesienia oferty z zakresu custom publishing do tego pionu oraz
3 pojawienia sie nowego tytutu w portfelu miesiecznikow Agory w styczniu
w tym Czasopisma 5,1 4,5 13,3%
3 2016 .,
w tym Metrocafe.pl 3,1 4,1 (24,4%)
Koszty operacyjne netto” (64,7) (67,5) (4,1%) \4 ogran.l'czem(::- kosztow operacyjnych.to re%ultat mr'uejszego wolum’enu
Wynik operacyjny - EBIT 2.8) 0,8 i Pr?d'ukcp tyfulow wiasnych ora.z c’)granlczenla kosztéw wynagrodzen
i Swiadczen na rzecz pracownikow.
marza EBIT (4,5%) 1,2% (5,7pkt %)
EBITDA (0,4) 3,2 -
marza EBITDA (0,6%) 4,7% (5,3pkt %)

Zmiana ceny egzemplarzowej Gazety Wyborczej od 1 lutego 2016 r.

Cena Gazety Wyborczej (zf) PON WT SR Cczw PT SB

od 1 lutego 2016 r. 2,90 2,90 2,90 3,40 3,40 3,50

zmiana - - - +10gr. +10gr. +20gr.

Pakiet cyfrowy Gazety Wyborczej (zf) Wyborcza ivEcies LTSI £

Plus Premium
od 1 lutego 2016 r. 19,90 X 29,90
zmiana + 2,00zt X -10,00zt

Zrédto: finanse: skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg MSSF,1kw.2016 .

"od 1 kw. 2016 r. w linii przychody ze sprzedazy wydawnictw Gazety Wyborczej prezentowane sg tez przychody ze sprzedazy prenumeraty cyfrowej. Dane poréwnywalne za analogiczne okresy zostaty odpowiednio przeksztatcone.
-5- 2 w 2015 r. podane kwoty uwzgledniajg tylko cze$¢ wptywow z reklamowych ofert dwumedialnych (publikowanych zaréwno w tradycyjnym wydaniu Gazety Wyborczej, jak i wortalach internetowych GazetaPraca.pl, Domiporta.pl,

Komunikaty.pl oraz serwisie Nekrologi.Wyborcza.pl) przypisang drukowanemu wydaniu Gazety Wyborczej. Od 2016 r. wptywy z oferty dwumedialnej sg w catosci uwzglednione w przychodach ze sprzedazy reklam Gazety Wyborczej.

3w 2016 r. dziatalno$¢ dotyczaca oferty custom publishing, ktéra do korica 2015 r. byta raportowana razem z wynikami Metrocafe.pl, zostata przesunigta do pionu Czasopism. Dane 2015 r. nie zostaty przeksztatcone.

W



Poprawa wynikow operacyjnych segmentu Film i Ksiazka ¥NeYe 1) ¥

Wyzsze przychody oraz poprawa wyniku operacyjnego

FILM i KSIAZKA |

wmin zt 1kw.2016 1kw.2015 zmianar/r
Przychody, w tym: 98,4 96,4 2,1%
Przychody ze sprzedazy biletéw do kina 58,0 51,0 13,7%
Przychody ze sprzedazy barowej 19,6 17,4 12,6%
Przychody ze sprzedazy reklam w kinach 7,1 6,2 14,5%
Przychody z dziatalnoéci filmowej* 1,9 8,4 (77,4%)
Przychody z dziatalnosci Wydawnictwa 8,6 9,8 (12,2%)
Koszty operacyjne netto (82,2) (81,5) 0,9%
Wynik operacyjny - EBIT 16,2 14,9 8,7%
marza EBIT 16,5% 15,5% 1,0pkt %
EBITDA 24,1 22,3 8,1%
marza EBITDA 24,5% 23,1% 1,4pkt %

Frekwencja w polskich kinach oraz w sieci Helios

4 wzrost przychodéw segmentu to efekt rekordowej frekwencji w kinach w 1 kw. 2016 r.,

co przetozyto sie zaréwno na wyzsze przychody ze sprzedazy biletéw, jak i wyzsze

przychody ze sprzedazy w barach kinowych,

4 wyzszy niz rynkowy wzrost wptywow ze sprzedazy reklam w kinach sieci Helios,

¥ nizsze wplywy ze sprzedazy wydawnictw ze wzgledu na sukces sprzedazowy filmu
Bogowie na DVD w 1 kw. 2015 r.

¥ nizsze wpltywy z dziatalnosci filmowej z uwagi na mniejszg liczbe filméw dystrybuowanych
w 1 kw. 2016 r.

J
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Zrédto: finanse: skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg MSSF,1kw. 2016 r.; Helios, frekwencja na podstawie Boxoffice.pl.
6 ' nie zawierajg przychodéw i petnych kosztéw wzajemnej promocji miedzy réznymi dziatalnosciami Grupy Agora (jedynie bezposrednie koszty zmienne kampanii na no$nikach reklamy zewnetrznej),
. jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwaciji;

2 nie zawiera alokacji kosztéw ogélnofirmowych Agory S.A.




Wyniki operacyjne segmentow Reklama Zewnetrzna i Internet AGORA.

REKLAMA ZEWNETRZNA J
wmin zt 1kw.2016 1kw.2015 zmianar/r
4 wyzszy niz rynkowy wzrost przychodoéw AMS to efekt rozbudowy systemu nosnikéw citylight,
Przychody, w tym: 35,7 31,8 12,3% A . . i .
. 4 wzrost kosztow operacyjnych z uwagi na wyzsze koszty utrzymania systemu
sprzedaz reklam 35,0 31,2 12,2% . .. . L o
i amortyzacji ze wzgledu na wzrost liczby nosnikéw typu citylight w portfelu AMS.
Koszty operacyjne netto (32,2) (31,3) 2,9%
Wynik operacyjny - EBIT 3,5 0,5 600,0%
marza EBIT 9,8% 1,6% 8,2pkt %
EBITDA 74 34 117,6%
marza EBITDA 20,7% 10,7% 10,0pkt %

miczny wzrost przychodéw segmentu Internet

INTERNET |

wmin zt 1kw.2016 1kw.2015 zmiana r/r 4 wyzsze przychody ze sprzedazy reklam internetowych na powierzchniach grupy Gazeta.pl
Praychody, w tym: 36,3 318 14,2% oraz rosngce wptywy grupy AdTaily,

sprzedaz reklam internetowych’ 28,2 25,4 11,0% 4 pozytywny wptyw konsolidacji wynikéw GoldenLine na przychody ze sprzedazy ogtoszen

sprzedaz ogloszer w wortalach 3,5 3,3 6,1% w wortalach oraz pozostate przychody,
Koszty operacyjne netto® (34,5) (28,8) 19,8% 4 wzrost kosztéw operacyjnych to efekt m.in. konsolidacji GoldenLine oraz wyzszych kosztow
Wynik operacyjny - EBIT 18 3,0 40,0%) posrednictwa sprzedazy reklam,

marza EBIT 5,0% 9,4% (4,4pkt %) 4 wzrost kosztéw wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikoéw to efekt wyzszego
EBITDA 3,1 43 (27,9%) zatrudnienia oraz realizacji planéw motywacyjnych.

marza EBITDA 8,5% 13,5% (5,0pkt %)

Zrodio: finanse: skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg MSSF, 1kw. 2016 r.; udziat w wydatkach na reklame zewnetrzna: IGRZ.
Segment Internet obejmuje: pion Internet Agory S.A., Trader.com (Polska) Sp. z 0.0., AdTaily Sp. z 0.0., Sport4People Sp. z 0.0., Sir Local Sp. z 0.0, GoldenLine Sp. z 0.0. oraz Optimizers Sp.z 0.0.
-7- 1z wytgczeniem przychoddw z promocji dziatalnosci Grupy Agora na no$nikach AMS, jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszych rezerwacji;
2w 2015 r. podane kwoty zawieraja m.in. alokowane wptywy z reklamowych ofert dwumedialnych (publikowanych zaréwno w Gazecie Wyborczej, jak i wortalach internetowych GazetaPraca.pl, Domiporta.pl i Komunikaty.pl oraz w
serwisie Nekrologi.Wyborcza.pl). Od 2016 r. wplywy z oferty dwumedialnej oraz wptywy z ogloszen w serwisach Komunikaty.pl i Nekrologi.Wyborcza.pl nie sg alokowane do pionu Internet.
3 nie zawiera alokacji kosztdw ogolnofirmowych Agory S.A.




Wyniki operacyjne segmentow Radio i Druk

6w i poprawa wyniku operacyjnego segmen

RADIO J 4 wzrost przychoddéw ze sprzedazy czasu antenowego we wiasnych stacjach oraz wyzsze przychody
wminat — kw2015 amianar/r ze sprzedazy reklam w sieci kin Helios,
Przychody, w tym: 254 21,5 18,1% 4 wzrost kosztéw operacyjnych ze wzgledu na wyzsze koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikow
sprzedaz reklamy radiowej® 219 19,9 10,1% z uwagi na uruchomienie nowej marki radiowej oraz wzmocnienie dziatu sprzedazy.
Koszty operacyjne netto (23,7) (21,3) 11,3%
Wynik operacyjny - EBIT 1,7 0,2 750,0%
marza EBIT 6,7% 0,9% 5,8pkt %
M. = . 3
EBITDA 25 09 177,8% Udzial % w stuchalnosci | kwartal 2016 zmiana w pkt % r/r
marza EBITDA 9,8% 4,2% 5,6pkt % .
Stacje muzyczne Grupy Agora o o
. . . 3,8% (0,3pkt%)
(Rock Radio, Ztote Przeboje oraz Radio Pogoda)
Radio informacyjne TOK FM 1,9% 0,7pkt%
Wyniki segmentu Druk
DRUK |
w min zt 1kw.2016 1kw.2015 zmianar/r
¥ mniejszy wolumen zaméwien i nizsze przychody,
Przychody, w tym: 39,0 41,0 (4,9%)
sprzedaz ustug poligraficznych® 37,0 39,1 (5,4%) 4 wzrost kosztéw materiatéw produkcyjnych.
Koszty operacyjne netto (40,0) (39,6) 1,0%
Wynik operacyjny - EBIT® (1,0) 14 -
marza EBIT (2,6%) 3,4% (6,0pkt %)
EBITDA 3,0 5,6 (46,4%)
marza EBITDA 7,7% 13,7% (6,0pkt %)

Zrédto: finanse: skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg MSSF, 1kw. 2016 r.; radiostacje lokalne (z TOK FM), segment Druk zawiera skonsolidowane pro-forma dane pionu Druk Agory S.A. oraz Agory Poligrafii Sp. z 0.0.
1 wptywy reklamowe z wytgczeniem przychoddw z promocji innych dziatalnosci Grupy Agora w stacjach Grupy Radiowej Agory, jezeli taka promocja jest realizowana bez wczesniejszej rezerwacii;
-8- 2 wg udziatu w czasie stuchania, Radio Track, MillwardBrown SMG/KRC, miasta nadawania; za okres styczen-marzec: proba dla 2015 r.: 20 907; dla 2016 r.: 21 007;
3 przychody uzyskiwane ze $wiadczenia ustug na rzecz klientow zewnetrznych;
4 nie zawiera alokacji kosztéow ogéinofirmowych Agory S.A.



Kierunki rozwoju Grupy Agora
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SREDNIOOKRESOWE PRIORYTETY GRUPY AGORA

WZROST PRZYCHODOW
POPRAWA RENTOWNOSCI

KLUCZOWE ZADANIA NA NAJBLIZSZE LATA




Weryfikacja celow strategicznych

Zbudowanie pozycji na rynku telewizyjnym J

2014 - ogladalnosé¢ 1% 2016 - rentownos¢é

—

2015 - rentownosé Systematyczna poprawa rentownosci
i ogladalnosci w dtuzszym terminie

NOWY KANAL TELEWIZYJNY - METRO

ZALOZENIA PLANY | CELE

NAKLADY INWESTYCYJNE: 20-30 MLN ZLOTYCH

START KANALU NA MUX-8 W 4 KWARTALE 2016 W CIAGU 4-5 LAT

KANAL UNIWERSALNY OSIAGNIECIE OGLADALNOSCI POWYZEJ 1%
O CHARAKTERZE FILMOWYM, DOKUMENTALNYM, LIFESTYLE’OWYM W CIAGU 4-5 LAT

SYNERGIA Z MEDIAMI AGORY

OSIAGNIECIE RENTOWNOSCI
W CIAGU 4-5 LAT

CROSS-PRODUKCJA, CROSS-PROMOCJA, WSPARCIE MARKETINGOWE




Weryfikacja celow strategicznych

Poprawa rentownosci portfela bizneséw J

INTERNET - zmiana wskaznikow realizacji celow dla segmentu Internet

CELE OGLOSZONE W MARCU 2014 R. NOWY CEL — POPRAWA WYNIKU EBIT

Marza EBIT (%) EBIT (min PLN)
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20,0

207 16,3

s 16,1 30
16 - 15,4
12 + 20 -
8 -
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4 -
0 I T T T T 1 0 I
2013 2014 2015 ... 2018 2013 2014 2015

2013 — 15,5% 2018 — 20%
B —

Zrodto: finanse: skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg MSSF, 4kw. 2013 r. i 4kw. 2015 r.

1n




Weryfikacja celow strategicznych

Poprawa rentownosci portfela bizneséw J

RADIO - podwyzszenie planowanego wskaznika marza EBIT dla segmentu Radio

ZWIEKSZENIE LICZBY RADIOSTACJI NOWY CEL — WYZSZA MARZA EBIT
NOWA MARKA W PORTFOLIO GRUPY RADIOWEJ AGORY

_ e

s . . 2013 2014 2015
Poget>

S—

2017

2017
nowy
cel

Pz P Irforseyer: 20 -
16 20
T0KES o
12,4
ETEE 21 23 12 - 10,4
81 58
5 ! 4 4 J
0 I T T T

NOWY CEL
2013 - 6% 2017 — 9%

12 Zrodto: finanse: skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg MSSF, 4kw. 2013 r. i 4kw. 2015 r.




Weryfikacja celow strategicznych

Poprawa rentownosci portfela bizneséw J

OUTDOOR

KINO i FILM'
PODTRZYMANIE CELOW STRATEGICZNYCH

Marza EBIT (%) Marza EBIT (%)
24 - 20
20 1 16 -
16 1 11,0 o
12 1 ’ Pozytywna rentownos$é
121 9,0 8 4 8,0 na poziomie EBIT
81 50 o2 41
4] 30 I 44 25
0 AJ T . T T T 1 o AJ T . T T T 1
2013 2014 2015 .. 2018 2013 2014 2015 .. 2017

2013 - 3% 2013 - 2,5%
2018 - 9-10% ‘/ 2017 - 8-10% ‘/

Zrodto: finanse: skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg MSSF, 4kw.2013 i 4kw.2015 r.
1 Kino i Film obejmuje wyniki Grupy Helios oraz dziatalnosci filmowej w Agorze S.A.




Wuyniki i perspektywy Grupy Agora AGORA..

WYNIKI GRUPY AGORA W 1 KW. 2016 R.

v' wazrost przychodéw Grupy dzieki rekordowej frekwencji w kinach oraz wyzszym wptywom ze sprzedazy reklam, gtéwnie
w segmentach Reklama Zewnetrzna, Internet, Radio oraz Film i Ksigzka,

v'  nizszy wptywy ze sprzedazy wydawnictw to efekt spadku sprzedazy egzemplarzowej Gazety Wyborczej, a takze sukcesu
sprzedazowego filmu Bogowie w ofercie dwucenowej oraz jako samodzielnego wydawnictwa na DVD w 1 kw. 2015 r.,

v'  nizsze wplywy z pozostatej sprzedazy to efekt mniejszej aktywnosci w obszarze dystrybuciji filmowej w 1 kw. 2016 r. /

PERSPEKTYWY NA 2016 R.

v' dobra koniunktura na rynku reklamy,
v' niepewnosc¢ otoczenia rynkowego - m.in. gwattowne zmiany legislacyjne, ostabienie kursu PLN,
v' dalszy rozwdj sieci kin Helios,

v' zakonczenie realizacji procesu inwestycyjnego w budowe wiat w Warszawie,

WERYFIKACJA CELOW STRATEGICZNYCH
proces cyfryzacji postepuje zgodnie z planem — cel 90 tys. ptatnych subskrypcji na koniec 2016 r.,
kolejny etap budowy pozycji na rynku telewizyjnym - uruchomienie wiasnej stacji telewizyjnej na MUX-8,

wzrost wyniku operacyjnego na poziomie EBIT w segmencie Internet,

wyzszy cel dla segmentu Radio,

realizacja pozostatych celéw zgodnie z zatoZzeniami.
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Niniejsza prezentacja zostata przygotowana przez spotke Agora SA ("Spoétka"). Dane i informacje zawarte na poszczegdlnych slajdach nie przedstawiajg petnej ani
spojnej analizy finansowej, a takze oferty handlowej Spéfki i stuzg wytgcznie celom informacyjnym. Szczegdtowy opis dziatalnosci i stanu finansowego Agory zostat
przedstawiony w raportach biezgcych i okresowych dostepnych na witrynie korporacyjnej pod adresem . Wszystkie znajdujace sie dane zostaty oparte
na zrodtach, ktére Spotka uznaje za rzetelne i sprawdzone. Spétka zastrzega sobie prawo zmiany danych i informacji w wybranym przez siebie terminie, bez
koniecznosci uprzedniego powiadomienia. Prezentacja nie byta poddana weryfikacji przez niezaleznego audytora.

Niniejsza prezentacja oraz zwigzane z nig slajdy moga zawiera¢ twierdzenia odnoszace sie do przysztosci. Twierdzenia takie nie mogg by¢ jednak rozumiane jako
prognozy Spotki lub zapewnienia co do spodziewanych przysztych wynikéw Spoétki. Oczekiwania Zarzadu oparte sg bowiem na biezgcej wiedzy, $wiadomosci lub
pogladach Zarzadu Spétki i sg zalezne od szeregu czynnikéw, ktére mogg spowodowagé, iz faktycznie osiggniete w przysztosci wyniki bedg w sposéb istotny rézni¢
sie od twierdzen zawartych w niniejszym dokumencie. Spétka zaleca pomoc ze strony wyspecjalizowanych podmiotéw zajmujacych sie doradztwem inwestycyjnym
w przypadku zainteresowania inwestycjg w jakiekolwiek papiery wartosciowe Spotki.



