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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Gremi Media

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku

Zarzad Jednostki dominujgcej przedstawia sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
Gremi Media za rok obrachunkowy zakoriczony 31 grudnia 2025 roku.

Nazwa Spétki Dominujacej Grupy Kapitalowej Gremi Media:

Jednostkg dominujgca jest Gremi Media S.A.

Grupa Kapitalowa Gremi Media

Grupa Kapitalowa

Gremi

Media zwana dalej ,Grupg” objeta sprawozdaniem

skonsolidowanym nastepujgce jednostki:

Nazwa jednostki Stan na
zaleznej 31.12.2025 Sktad Zarzadu
. . Prezes Zarzadu: Maciej Maciejowski;
Gremi Media S.A. ) Cztonek Zarzadu: Wojciech Ku$pik
Prezes Zarzgdu: Wojciech Szymczyk;
Wiceprezes Zarzadu: Grzegorz Chmielewski
-Ki o,
E-Kiosk S.A. 78,15% *Od dnia 19 lutego 2026r. samodzielnym Cztonkiem
Zarzgdu na stanowisku Prezesa Zarzadu jest Pan
Grzegorz Chmielewski
Kancelarie RP Sp. 100% Prezes Zarzadu: Marek Kutarba;
Z 0.0. 0 Wiceprezes Zarzadu: Tomasz Jaworski
oGgeml Edycja Sp. z 100% Prezes Zarzadu: Grzegorz Chmielewski
gFr)er;noEokonomla 100% Prezes Zarzadu: Grzegorz Chmielewski
Gremi Prawo i
Wydarzenia Sp. z 100% Prezes Zarzadu: Grzegorz Chmielewski
0.0.
oGgeml FAD Sp. z 100% Prezes Zarzadu: Grzegorz Chmielewski
Sz Digital Sp. z 100% Prezes Zarzadu: Maciej Maciejowski
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. Informacje o dzialalnosci oraz o zdarzeniach istotnie wptywajacych na
dziatalnosé, jakie nastapily w roku obrotowym 2025, a takze po jego
zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Gremi Media

Jednostka dominujgca:

Dziatalno$¢ jednostki dominujgcej Grupy Kapitatowej Gremi Media jest skoncentrowana na
dostarczaniu informacji, ustug i produktéw z zakresu biznesu i prawa, w segmencie B2C
(profesjonalisci) i B2B (przedsiebiorstwa, jednostki administracji publicznej, instytucje) — zaréwno do
czytelnika prasy drukowanej i mediéw cyfrowych.

Gremi Media to platforma opiniotwdrczych i biznesowych tresci, oferowanych w réznorodnych kanatach
(print, digital, video, podcasty, social media, konferencje i szkolenia, eventy). Konsoliduje wszystkie
dzienniki i magazyny Gremi Media oraz ich wersje cyfrowe. Gremi Media oferuje dostep do swoich
tresci zaréwno modelu darmowym (wspieranym reklamami) jak i subskrypcyjnym. Realizuje réwniez
nowe projekty i produkty cyfrowe.

Pozycja jednostki dominujgcej tj. Gremi Media na polskim rynku jest odzwierciedlona w kilku
kluczowych cechach:

e Prestizowa reputacja tytutdbw medialnych dzieki jakosci tresci oraz wieloletniej historii
(,Rzeczpospolita” zostata zatozona w 1920, ,Parkiet” to najstarszy polski dziennik poswigcony
tematyce gietdowej i inwestycyjnej)

e Segment opiniotworczych i biznesowych mediéw drukowanych wyraznie dominujgcy na
bardzo konkurencyjnym rynku

o Silnie rozwijajgce sie internetowe platformy uznanych tytutdw medialnych co pozwala Gremi
Media na dywersyfikacje zrédet przychodow

e  Gremi Media jest gtownym zZrédiem informacji dla wysoko wyksztatconych profesjonalistow.

W 2025 roku redaktor naczelny ,Rzeczpospolitej” Michat Szutdrzynski zreorganizowat kierownictwo
redakcji. Od lutego jego zastepcami zostali Ewa Szadkowska, Marzena Tabor-Olszewska, Michat
Ptocinski i Cezary Szymanek.

Ewa Szadkowska, wczes$niej kierowata operacyjnie dziatem prawnym, jako zastepczyni redaktora
naczelnego ,Rzeczpospolitej” jest odpowiedzialna za cyfryzacje w tym obszarze. Marzena Tabor-
Olszewska, dotychczasowa szefowa online, jako zastepczyni redaktora naczelnego zajmuje sie
integracjg newsrooméw tematycznych i online'owych.

Michat Ptocinski, ktéry pemit funkcje szefa dziatu Opinie, odpowiada za cyfryzacje pionu Wydarzenia i
nowy system pracy dziatéw Kraj, Swiat i Opinie. Cezary Szymanek pozostat zastepca redaktora
naczelnego ,Rzeczpospolitej” odpowiedzialnym za tematyke ekonomiczng i dalsze wzmocnienie
obszaru gospodarczego i biznesowego.

Przemystaw Tychmanowicz natomiast w styczniu 2025 objat funkcje zastepcy redaktora naczelnego
Gazety Gietdy i Inwestoréow ,Parkiet”.
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W 2025 roku jednostka dominujgca Grupy Kapitatowej Gremi Media prowadzita dziatalno$é w trzech
obszarach:

Media Media

cyfrowe

drukowane

Usugi
specjalne

Media drukowane

W portfolio jednostki dominujgcej znajdujg sie dzienniki zorientowane na tematyke gospodarczg takie
jak ,Rzeczpospolita”, ,Parkiet”, oraz magazyn historyczny ,Historia Uwazam Rze”, magazyn ,Nauka”
i ,Podréze”.

Od dekad ,Rzeczpospolita” jest jedng z czotowych i szanowanych gazet w Polsce utrzymujgc
dominujagcg pozycje pod wzgledem liczby cytowan w mediach (tytut Najbardziej Opiniotwdrczy Tytut
prasowy 2025 roku), co ma szczegodlne znaczenie w obliczu wzrostu popytu na rzetelne informacje ze
zrédet co do ktérych mozna mie¢ petne zaufanie, zwtaszcza w tematach polityczno — spoteczno -
ekonomiczno — prawnych.

Profesjonalne redakcje wyspecjalizowaty sie w tworzeniu wysokiej jakosci, unikalnych tresci na
wszystkie nosniki (papier, materialy cyfrowe, video, media spotecznosciowe etc.). Wszystkie tytuty
skierowane sg do swiadomych konsumentéw o wysokiej sile nabywczej, lideréw opinii. Rodzaj i forma
treSci prezentowanych na tamach tytutdbw spetnia oczekiwania wymagajgcych odbiorcow, ktorzy
poszukujg wiarygodnej tresci o wysokiej jakosci. Tytuly sg doskonalg platformg reklamowg przez
wzglad na ich unikalng strukture czytelniczg. Szerokie dotarcie do menadzeréw, aktywnych zawodowo
profesjonalistow, ludzi dobrze wyksztatconych i mieszkancéow miast z zarobkami powyzej $rednie;j.
Réwniez reklamodawcy w coraz wiekszym stopniu ponownie zaczynajg doceniac rzetelnos¢ i jakosé
tresci tworzonych przez uznane marki mediowe m.in. nalezgce do Spotki.

Gremi Media S.A. skupia sie na dystrybucji prasy w formie prenumeraty. ,Rzeczpospolita” pozostaje
liderem prenumeraty ogdtem wsréd dziennikéw ogolnopolskich. W 2025 w przypadku tytutéw
.Rzeczpospolita” i ,Parkiet” wskaznik dystrybuowanych egzemplarzy w formie prenumeraty wynosit,
odpowiednio 90,6% i 93,4%.
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Nizej przedstawiona tabela prezentuje zmiany w sprzedazy tytutdw jednostki dominujgcej Grupy
Kapitatowej Gremi Media w poréwnaniu z innymi dziennikami ogolnopolskimi.

Sprzedaz Wydania

Tytut 2024 2025 Dynamika %
Fakt Gazeta Codzienna 110 148 99 509 -9,7%
Super Express 64 258 56 705 -11,8%
Gazeta Wyborcza 33176 27 202 -18,0%
Rzeczpospolita 25114 22 494 -10,4%
Dziennik Gazeta

Prawna 23753 21199 -10,8%
Przeglad Sportowy 19495 17 608 -9,7%
Gazeta Podatkowa 17 389 15776 -9,3%
Puls Biznesu 12 964 11781 -9,1%
Parkiet Gazeta Gietdy 2702 2470 -8,6%
Rynek 308 999 274 744 -11,1%

Media cyfrowe

RP.PL

Serwis RP.PL pozostaje jedng z najpopularniejszych witryn tytutdbw prasowych o milionowych
zasiegach. W grudniu 2025 r. wg badania Mediapanel (Gemius/ PBI) strona odnotowata 3,8 min
uzytkownikéw (Real Users) oraz 15,8 min wyswietlerr (Page Views).

W strukturze strony rp.pl funkcjonujg gtéwne sekcje Wydarzenia, Ekonomia i Prawo oraz liczne serwisy
tematyczne:

- moto.rp.pl - serwis motoryzacyjny rozwijajgcy tematyke motoryzacyjng o aspekty konsumenckie takie
jak testy i porady oraz najnowsze wiadomosci dla mitosnikéw motoryzaciji

- energia.rp.pl - serwis dedykowany dla branzy energetycznej przeznaczony dla ekspertow oraz oséb
zawodowo zwigzanych z energetykg

- pieniadze.rp.pl - serwis zawierajgcy porady dla czytelnikéw w zakresie dotyczacym oszczedzania oraz
inwestowania w aspekcie konsumenckim ze szczegdlnym uwzglednieniem ubezpieczen, finanséw
domowych oraz inwestycji w dzieta sztuki

- cyfrowa.rp.pl - serwis z jednej strony przeznaczony dla ekspertéw oraz oséb zawodowo zwigzanych
z telekomunikacjag, IT oraz biznesowg sferg informatyki, a z drugiej strony prezentujgcy tresci dla
mitosnikow wszystkiego co wigze sie z technologiami cyfrowymi, od gadzetdéw, przez urzgdzenia
mobilne az po e-Sport i rynek gier wideo,

- radar.rp.pl - serwis dedykowany dla branzy zbrojeniowej przeznaczony dla ekspertéw oraz oséb
zainteresowanych obronnoscig i przemystem zbrojeniowym

- turystyka.rp.pl - serwis internetowy dla specjalistéw zajmujgcych sie branzag turystyczng. Biezgce
informacje dotyczace biur podrézy, hoteli, lotnisk i przewoznikéw. Wazne zrodto tresci dotyczacych
promocji, statystyk i rankingéw.

- klimat.rp.pl - dedykowany ekologii, srodowisku i kryzysowi klimatycznemu. Tresci skupiajg sie wokot
pieciu gtéwnych sekcji: planeta, ludzie, trendy, technologie oraz walka o klimat. Dostarcza
uzytkownikom rzetelne i pogtebione informacje na temat tego w jaki sposéb moga realnie wptywac¢ na
poprawe kondycji Srodowiska.

- logistyka.rp.pl - informacje o trendach w branzy transportowej, zmianach w prawie, innowacyjnych
rozwigzaniach z sektora TSL (Transport- Spedycja-Logistyka) oraz opinie ekspertow i sylwetki
zarzgdzajgcych firmami z branzy.

- regiony.rp.pl - nowa odstona serwisu poswieconego wspieraniu idei i rozwoju samorzadu
terytorialnego. Biezace informacje wazne zaréwno dla samorzgdowcow, jak i mieszkancow catej Polski.
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- sukces.rp.pl — magazyn ludzi biznesu, sukcesu, aspirujgcych, zamoznych, z pasja. Przeglad wydarzen
kulturalnych i rozmowy z ludzmi filmu/teatru/muzyki/literatury. Historie ludzi, ktérzy odniesli sukces w
réznych dziedzinach zycia. Materialy o ludzkich pasjach, podrézach, modzie, czterech (i dwoch) kétkach
oraz kulinariach i gadzetach.

- edukacja.rp.pl serwis, ktory koncentruje sie na kwestiach zwigzanych z polskim systemem
edukacyjnym, a takze przedstawia propozycje zmian w kierunku edukacji technologicznej i
obywatelskiej. Gtéwnym celem jest inicjowanie zmian w polskiej szkole oraz podkreslenie, ze
inwestowanie w szkoty i nauczycieli to inwestycja w przyszio$¢ naszych dzieci oraz zwraca uwage na
koniecznos$¢ nauki przez cate zycie.

- kobieta.rp.pl serwis skupiajgcy sie na kobietach osiggajgcych sukcesy w wielu dziedzinach,
prezentujacy tresci z zakresu ekonomii, prawa , psychologii , ale tez szeroko pojetego rozwoju i stylu
zycia. Gtéwne sekcje serwisu to biznes i prawa, ludzie, styl zycia, opinie oraz kultura.

- PRO.RP.PL, serwis dedykowany profesjonalistom, menadzerom i prawnikom, przygotowywany przez
doswiadczony zespot ekspertow. Gidwne elementy contentu serwisu to specjalistyczna wiedza
niezbedna dla funkcjonowania firm i instytucji, aktualnosci prawne, raporty branzowe i analizy rynkowe.
Serwis ten objety jest osobng subskrypcja.

Rp.pl oferuje model monetyzacji oparty o reklame, subskrypcje serwisu oraz dostep do e-wydan w
postaci PDF. Wszystkie tresci ,Rzeczpospolitej” mozna czyta¢, oglada¢ i stuchaé¢ takze za
posrednictwem wygodnej aplikacji mobilne;j.

PARKIET.COM

Serwis Parkiet.com to witryna prezentujgca tresci tworzone przez zespét dziennika ,Gazeta Gietdy i
Inwestorow Parkiet”. Serwis skierowany jest do inwestoréw oraz duzych i matych przedsiebiorcéw.
Profesjonalne tresci wzbogacone sg o narzedzia pozwalajgce na biezgcg analize danych oraz
podejmowanie decyzji biznesowych. Strona parkiet.com oferuje dostep od informacji podstawowych
takich jak: notowania gietdowe, kursy akcji i walut przez prezentacje raportéw gietdowych i
akcjonariatow spotek az do zaawansowanych narzedzi w postaci analizy technicznej, kalkulatoréw oraz
wykazéw transakgji.

W grudniu 2025 r. strone parkiet.com odwiedzito 348 tys. uzytkownikéw (Real Users) wykonujgc prawie
1 min odston (Mediapanel, Gemius PBI).

Parkiet.com oferuje model monetyzaciji oparty o paywall metryczny oraz catkowicie zamkniete sekcje w
tym dostep do e-Wydania w postaci PDF.

ZYCIEWARSZAWY.PL

W czerwcu 2025 roku jednostka dominujgca Grupy Kapitatowej uruchomito nowy serwis informacyjny
po$wiecony stolicy — ,Zycie Warszawy”. W internetowej odstonie tej znanej i cenionej marki redakcja
koncentruje sie na sprawach codziennych warszawiakéw, ze szczegdélnym naciskiem na trzy kluczowe
obszary: miejskg polityke, transport oraz czas wolny.

Pod adresem zyciewarszawy.pl mozna znalez¢ przejrzysty i nowoczesny serwis informacyjny,
znakomicie przygotowany do odbioru na urzgdzeniach mobilnych, ale réwniez w przeglgdarkach
komputerowych. Czysta i elegancka forma prezentowania tresci utatwia odbiér publikowanych w tym
miejscu informacgiji.

Rzeczpospolita TV/Parkiet TV

Linearny serwis wideo wraz z dwoma programami na zywo w statej ramoéwce. Platforma dostarcza
kontent wideo dla serwiséw rp.pl i prakiet.com oraz realizuje materiaty reklamowo-promocyjne na
potrzeby Grupy Gremi Media oraz partnerdw. Programy sg publikowane na potrzeby
wyspecjalizowanych grup tematycznych: biznes, prawo, polityka oraz gietda.




GRUPA KAPITALOWA GREMI MEDIA
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Gremi Media
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku

PODCASTY

.Rzeczpospolita” kontynuuje realizacje bogatej oferty podcastéw — popularne formaty pojawig sie
codziennie, jak: ,Twoj Biznes” - przeglad najwazniejszych informacji ekonomicznych, ,Rzecz w Tym” -
komentarze biezacych wydarzen, ,Polityczne Michatki” - podsumowanie tygodnia w polityce, ,Rzecz o
zdrowiu” , ,Rzecz o Al", ,Szkota Na Nowo”, ,Globalny Chrzgszcz’, ,Komisja Kultury”, ,Powiedz to
kobiecie”, czy ,Postuchaj Plus Minus”, ktéry porusza tematy spoteczne i geopolityczne.

Serwis podcasty.rp.pl to platforma udostepniajgca tresci audio w postaci autorskich audycji
nagrywanych w dedykowanym studio., Dystrybucja w najpopularniejszych kanatach (iTunes, Spotify,
RSS oraz www) pozwala na dotarcie do szerokiej liczby uzytkownikéw.

E-COMMERCE
PRO.RP.PL

W obszarze budowy subskrypcji nastgpit rozwdj w zakresie zaréwno oferty produktowej, jak i procesow
sprzedazy.

W lipcu 2025 ,Rzeczpospolita” wprowadzita nowg oferte dla swoich subskrybentéw, w ramach ktérej
uzytkownicy zyskali réowniez dostep do tresci ,, The New York Times” — jednego z najbardziej cenionych
i wptywowych dziennikdw na swiecie. W ramach tego pakietu subskrybenci serwisu PRO.rp.pl mogg
korzysta¢ zaréwno z materiatléw ,Rzeczpospolitej”, jak i z petnej oferty redakcyjnej ,The New York
Times”, obejmujgcej nie tylko wiadomosci, ale réwniez tresci lifestyle’owe, przepisy kulinarne, gry oraz
unikalne analizy miedzynarodowe.

W 2025 r. ,Rzeczpospolita” poszerzyta oferte specjalistycznego serwisu PRO.RP.PL o nowag
sekcje ,Podatki”, przygotowang z myslg o ksiegowych, biurach rachunkowych, doradcach podatkowych
i specjalistach finansowych. Nowa czes$¢ serwisu zapewnia szybki dostep do wyselekcjonowanych
tresci niezbednych w codziennej pracy - analiz zmian w prawie, praktycznych wyjasnien i informacji
podatkowych w przystepnej formie.

Nowy dziat codziennie zasilany jest profesjonalnymi tre$ciami na temat zmian w podatkach VAT, PIT
czy CIT, podatku u zrodta, podatkéw od nieruchomosci oraz cen transferowych. Szczegdlnie duzo
miejsca wsrod publikacji zajmuje teraz gorgcy temat, jakim jest wdrozenie Krajowego Systemu e-Faktur
(KSeF).

W czwartym kwartale 2025 jednostka dominujgca tj. Gremi Media uruchomito nowa platforme
sprzedazowg — sklep.rp.pl. czytelnicy mogg w prosty sposéb zamoéwi¢ magazyny ,Podréze”, ,Nauka” i
,Historia”, tygodnik ,Plus Minus” oraz specjalistyczne poradniki. Wszystkie publikacje moga byc¢
dostarczone do domu lub przez Paczkomat dzieki wspoétpracy z InPost — najwiekszym w Polsce
operatorem automatéw paczkowych i ustug kurierskich. Oferta sklepu bedzie sukcesywnie poszerzana
o kolejne publikacje, w tym wydania archiwalne i wydawnictwa specjalne.

Ustugi specjalne

Konferencie i szkolenia

Dziat Konferencji i Szkoler dziennika ,Rzeczpospolita” organizuje warsztaty, szkolenia, konferencje
oraz przygotowuje modutowe programy edukacyjne. Wydarzenia organizowane sg w formule online
za posrednictwem platformy eventowej, lub stacjonarnie. Wydarzenia poruszajg najbardziej aktualne
zagadnienia biznesowe i prawne. Oferte szkoleniowg kierujemy do specjalistéw z dziedziny: prawa,
finanséw, zarzgdzania, marketingu, energetyki, IT, nieruchomosci i innych. Kazdy z projektow
realizowany jest indywidualnie, przez profesjonalnych project managerow, ktérzy bazujgc na relacjach
z najlepszymi ekspertami z danej branzy, tworzg autorskie programy szkoleh — bardzo wysoko
oceniane na rynku (pozytywna ewaluacja szkolen przez uczestnikdw). Profesjonalizm i wysoki poziom
szkolen uwiarygadniajg gtéwne marki Grupy Kapitatowej Gremi Media: Rzeczpospolita i Parkiet.
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Jednostki zalezne:

RP Digital Sp. z o.0.

W 2025 RP Digital kontynuowata wydawanie miesiecznika agro, pod tytutem Wiesci Rolnicze, oraz
serwisu wiescirolnicze.pl, jednocze$nie wzmacniajgc swojg obecnos¢ na najwazniejszych wydarzenia
gospodarczych i branzowych w kraju. Serwis wiesciroliczne.pl zanotowat spektakularne wzrosty
ogladalnosci i znalazt sie w $cistej czotdwce serwiséw branzowych o tematyce rolniczej, osiggajgc w
maju 2025 rekordowg liczbe RU 1,6 min.

~Wiesci Rolnicze” to obecny na rynku od 14 lat tytut, ktéry przekazuje najnowszg wiedze na temat
upraw, hodowli i techniki rolniczej. Jego dziennikarze wspotpracujg z ekspertami z zakresu prawa,
ubezpieczen spotecznych i finanséw. Na biezgco informujg o programach unijnych, doptatach do
produkcji i mozliwosciach pozyskania srodkéw na rozwd;.

Z kolei wiescirolnicze.pl to nowoczesny portal rolniczy. Publikuje aktualne informacje o cenach
produktéw rolniczych w skupach, nowosciach z zakresu hodowli i uprawy roslin oraz innowacjach
technologicznych i technicznych w rolnictwie.

W dniu 17 marca 2026 r. Spétka zawarta umowe przedwstepng sprzedazy aktywoéw zwigzanych z
tytutem prasowym ,Wiesci rolnicze” w tym m.in. domene internetowa wiescirolnicze.pl oraz logotyp
wiescirolnicze.pl. na rzecz spétki z Grupy PTWP S.A.

E-KIOSK S.A.

Istotng czescig dziatalnosci cyfrowej Grupy Kapitatowej Gremi Media jest spotka zalezna e-Kiosk S.A.,
ktora jest liderem sprzedazy e-prasy w Polsce, skupiajacym w jednym miejscu zaréwno katalog e-prasy,
ebookoéw jak i audiobookdw. Celem spotki jest udostepnienie petnej oferty publikaciji, periodykéow
i ksigzek w wersji cyfrowej. E-Kiosk rozwija tez dystrybucje oprogramowania i $wiadczy ustugi
marketingowe. Spoétka posiada brandy: eKiosk.pl, eGazety.pl, Nexto.pl

W 2025r. spotka zalezna E-Kiosk S.A. rozpoczeta prace programistyczne zwigzane z uruchomieniem
w styczniu 2026 roku nowego sklepu mk.rp.pl w oparciu o nowy stos technologiczny.

Ksiegarnia nexto.pl z kolei wdrozyta wersje mobilng strony i uproszczony proces rejestracji konta
i zakupu. Dzieki temu duza liczba klientéw z urzadzehn mobilnych moze komfortowo zakupi¢ prase, e-
booki i audiobooki.

NEXTO (obszar dziatalnosci E-Kiosk S.A)

Nexto jest jedng z najwiekszych w Polsce platform zajmujgcych sie sprzedazg contentu
elektronicznego. W swoim katalogu posiada prawie 137 000 tytutéw ebookoéw i audiobookéw oraz
ponad 1 200 tytutdw ePrasy. Spétka poszerza swoja wspotprace z wydawcami, ktérych obecnie
obstuguje juz ponad 600.

Kancelarie RP sp. z 0.0

Od 2015 r. za posrednictwem swojej spdtki zaleznej, Kancelarie RP sp. z 0.0., Grupa Gremi Media
prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na tworzeniu, rozwoju, jak i koordynacji polskiej sieci firm prawniczych
pod markg “Rzeczpospolita”, ktéra ma wzmacnia¢ przekonanie o wysokiej jakosci $wiadczonych ustug.
Spotka dziata w oparciu o model franczyzy, zrzeszajgc kancelarie prawne optacajgce statg optate za
marketing i content marketing na ich rzecz. Kancelarie RP sp. z 0.0. dziata na dwéch zasadniczych
polach: tworzenie polskiej sieci firm prawniczych docelowo skupiajgcej kancelarie prawne
(rozlokowanych réwnomiernie po kraju w 16 miastach wojewddzkich i 364 wiekszych miastach
powiatowych) dziatajgcych w oparciu o model franczyzowy i korzystajgcych z marki ,Rzeczpospolita”,
mozliwosci publikacji artykutdéw i komentarzy prawnych w gazecie, dostepu do narzedzi online (tj. m.in.
wyszukiwarki firm prawniczych i informacji o przetargach) oraz tworzenie internetowej bazy wiedzy —
zestawienia artykutéw prawnych, interpretacji podatkowych oraz porad w oparciu o strone internetowg
Spotki.
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Il. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnosé Grupy Kapitatowej
Gremi Media

Jednostka dominujaca:

W dniu 8 maja 2025 roku Rada Nadzorcza Spétki Gremi Media S.A. powotata, z uptywem dnia odbycia
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta zatwierdzajagcego sprawozdanie finansowe Emitenta
za rok obrotowy 2024, na nowg trzy letnig kadencje dotychczasowych Czionkéw Zarzadu tj. Pana
Macieja Maciejowskiego na Prezesa Zarzadu oraz Pana Radostawa Kucko na Cztonka Zarzgdu.

W dniu 8 lipca 2025 roku Gremi Media S.A. zawarta aneks do Umowy Wieloproduktowej z dnia
05.07.2016 r. zawartej z ING Bank Slgski S.A. z siedzibg w Katowicach "Bank". Najistotniejszymi
elementami ww. aneksu jest wydtuzenie terminu sptaty kredytéw objetych Umowg Wieloproduktowsg -
ostateczny termin sptaty catosci zadtuzenia wynikajgcego z Umowy Wieloproduktowej zostat ustalony
dla kredytu obrotowego na dzier 29.07.2026r. oraz dla gwarancji bankowych na dzien 29.07.2027r.,
utrzymanie limitu kredytowego na kwote 8.300.000,- zi, rezygnacja Banku z zabezpieczen
wierzytelnosci Banku wynikajgcych z Umowy Wieloproduktowej w postaci zastawdéw rejestrowych na
rachunkach bankowych i przedsiebiorstwie Emitenta oraz odnowienie wytgcznie zabezpieczenia
wierzytelnosci Banku w formie o$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji.

W dniu 11 grudnia 2025 r. Rada Nadzorcza Gremi Media S.A. podjeta uchwate, na podstawie ktorej
Rada Nadzorcza odwotata Pana Radostawa Kucko z funkcji Cztonka Zarzgdu Gremi Media S.A. ze
skutkiem od dnia 18 grudnia 2025 roku.

Ponadto w dniu 11 grudnia 2025 roku Rada Nadzorcza Gremi Media S.A.podjeta uchwate, na podstawie
ktoérej Rada Nadzorcza powotata Pana Wojciecha Kus$pika do petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu Gremi
Media S.A. ze skutkiem od dnia 18 grudnia 2025r.

W dniu 12 grudnia 2025 roku do Gremi Media S.A. wptynely: - rezygnacja Pani Joanny Rézyckiej-lwan
z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na dzien 19 grudnia 2025 r., godz.10:00, -
rezygnacja Pana Marc Vangeel z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na dzieh 19
grudnia 2025 r., godz.10:00, - rezygnacja Pana Pawta Rymarza z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej
Emitenta ze skutkiem na dzien 19 grudnia 2025 r., godz.10:00, - rezygnacja Pana Wojciecha Kostrzewy
z czlonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na dzien 19 grudnia 2025 r., godz.10:00.

W dniu 18 grudnia 2025 roku do Gremi Media S.A. wplyneta rezygnacja Pana Zoltana Varga z
cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta ze skutkiem na dzien 19 grudnia 2025 r., godz.10:00.

W dniu 18 grudnia 2025 r. Spétka Polskie Towarzystwo Wspierania Przedsiebiorczosci S.A. na
podstawie umowy zawartej z funduszem Pluralis B.V. z siedzibg w Amsterdamie nabyta wiekszosciowy
pakiet akcji Spétki Gremi Media S.A. W ramach rozliczenia transakcji Spétka Pluralis B.V. wniosta do
Spotki Polskie Towarzystwo Wspierania Przedsigbiorczosci S.A. 1 017 115 akcji stanowigcych 56,82%
udziatu w kapitale zaktadowym spétki Gremi Media S.A. , a w zamian objeta nowo wyemitowane akcje
Spotki Polskie Towarzystwo Wspierania Przedsigbiorczosci S.A. W wyniku powyzszego Spétka Polskie
Towarzystwo Wspierania Przedsigbiorczosci S.A. stata sie wiekszosciowym akcjonariuszem Gremi
Media S.A., uzyskujgc 56,82% udziatu w kapitale zaktadowym oraz wiekszo$¢ gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spofki tj. 60,62%.

W dniu 19 grudnia 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Gremi Media S.A., w
zwigzku z przeprowadzeniem procedury powotania cztonkéw rady nadzorczej oddzielnymi grupami
powotato do Rady Nadzorczej Spétki nastepujace osoby: Grzegorz Kossakowski, Mikotaj Sniatata,
Jacek Grzywacz, Joanna Radlinska, Piotr Szczeszek, Tomasz Ruszkowski Piotr Lysek, Marcin
Petrykowski oraz Mariusz Kolwas.
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E- Kiosk S.A.:

26 czerwca 2025r. rezygnacje ze stanowiska Prezesa Zarzgdu Spotki E-Kiosk S.A. ztozyt Pan Wojciech
Pawtowski (28 maja 2025r.). Na stanowisko Prezesa Zarzadu zostat powotany dotychczasowy
Wiceprezes Spotki tj. Pan Wojciech Szymczyk, a na stanowiska Wiceprezesa Spdétki powotano Pana
Grzegorza Chmielewskiego.

W dniu 18 grudnia 2025 roku do Spétki E-Kiosk S.A. wptyneta rezygnacja Pana Radostawa Kucko z
cztonkostwa w Radzie Nadzorczej E-Kiosk S.A. ze skutkiem na dzien 18 grudnia 2025 r.

Dnia 30 grudnia 2025 odwotano ze skladu Rady Nadzorczej E-Kiosk S.A. Pana Macieja
Maciejowskiego ze skutkiem od tego samego dnia. Tego samego dnia powotano do Rady Nadzorczej
Spdtki E-Kiosk S.A. na stanowisko Przewodniczgcej Rady Nadzorczej Panig Sylwie Kraus oraz
powotano do sktadu Rady Nadzorczej Pana Macieja Maciejowskiego.

Dnia 19 lutego 2026r. do Spotki E-Kiosk S.A. wptyneto o$wiadczenie jednostki dominujgcej Gremi
Media odnos$nie odwotania Pana Wojciecha Szymczyka ze stanowiska Prezesa Zarzgdu ze skutkiem
natychmiastowym oraz odwotfania Pana Grzegorza Chmielewskiego ze stanowiska Wiceprezesa
Zarzadu Spotki. Tego samego dnia jednostka nadrzedna Gremi Media powotata na stanowisko
Prezesa Zarzgdu w Spotce E-Kiosk S.A. Pana Grzegorza Chmielewskiego.

RP DIGITAL Sp. z 0.0.:

Dnia 18 grudnia wplyneta do Spétki RP DIGITAL Sp. z o.0. informacja o rezygnacji z petnionej
dotychczas przez Pana Radostawa Kucko funkcji Prezesa Zarzadu Spétki.

Dnia 29 grudnia 2025r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw RP DIGITAL Sp. z o0.0. podjeto
uchwate o powotaniu na stanowisko Prezesa Zarzgdu Pana Macieja Maciejowskiego.

lll. Informacje o przewidywanym rozwoju

Grupa Kapitalowa prowadzi m.in. dziatalno$¢ wydawniczg, doradztwo w zakresie prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, dziatalno$¢ wspomagajacag ustugi finansowe oraz dziatalno$¢ holdingéw
finansowych. Dziatalno$¢ ta bedzie kontynuowana w przewidywalnej przysztosci.

W roku 2025 jednostka dominujgca Gremi Media S.A. realizowata procesy umacniajgce pozycje
rzetelnego wydawcy na rynku publikacji cyfrowych. Zgodnie ze strategig przyjetg w obszarze rozwoju
zrealizowano.:

e Rozbudowa mozliwosci prezentacji multimediéw w ramach tresci serwiséw internetowych.
e Reaktywacja serwisu Zycie Warszawy (zyciewarszawy.pl)
e Rozbudowa serwisu konferencje.rp.pl
e Rozwdj aplikacji mobilnej ,Rzeczpospolita”
oraz kontynuowano prace nad projektami:
e  Budowy hurtowni danych w oparciu o technologie Google Cloud BigQuery
e Rozwdj narzedzi Al wspierajgcych prace redakcji
o Wdrozenie narzedzi Al wspierajgcych prace redakcji
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IV. Informacje o wazniejszych osiggnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Pierwszg potowe roku cechowat trend wzrostowy, podczas gdy w drugim pétroczu kluczowym
czynnikiem ksztattujgcym aktywno$¢ Grupy Kapitatowej byta gteboka transformacja wyszukiwarki
Google. Wdrozenie rozwigzan Al Overviews (AlO) oraz nowych modeli Gemini/Al Mode bezposrednio
wptyneto na spadek ruchu organicznego w ramach naszej Grupy Kapitatowej. Mimo tych wyzwan
technologicznych, utrzymali$my stabilng baze uzytkownikéw. Srednia miesieczna liczba Real Users
(RU) wyniosta 5,7 min, co stanowi 2% wzrost wzgledem roku poprzedniego.

Pomimo spadkéw w drugiej potowie roku utrzymalismy wysoka liczbe odston. W ciggu catego roku
tresci nalezace do Grupy Kapitatowej zostaty wyswietlone ponad 320 min razy, co jest znaczgcym
sukcesem. OsiggneliSmy ten wynik, koncentrujgc sie na strategii zwiekszania jakosci tresci oraz
rozwoju modelu subskrypcyjnego, umacniajgc tym samym pozycje Grupy jako wiarygodne i
wartosciowe zrédto informacji. Co istotne, wzrost liczby uzytkownikdw nie wptynat negatywnie na jakos¢
publikowanych materiatéw. Rzeczpospolita znalazta sie na czwartym miejscu w rankingu najbardziej
opiniotwérczych medidw w Polsce w 2025 roku, co potwierdza jej silng pozycje w przestrzeni
dziennikarskiej i eksperckiej w dobie Al i szybkich odpowiedzi. Jednostka dominujgca wprowadzita
réwniez narzedzia Al wspierajgce prace redakcji.
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V. Informacje o aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej

Grupa Kapitalowa Gremi Media zamkneta rok obrotowy 2025 nizej przedstawionymi wynikami
finansowymi (dane zaprezentowano w poréwnaniu z przeksztatconymi oraz zatwierdzonymi danymi za
rok 2024, w tys. PLN).

Rok obrotowy 2025 2024
Suma bilansowa na koniec roku 127 213 140 223
Kapitat wtasny 80 537 87 533
rl:l:lleezz:gés((::il z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 20 562 19 613
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowigzania 18 378 20 068
Udziaty w spétkach stowarzyszonych 0 0
Dtugo- i krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 0 0
Przychody ze sprzedazy 105 102 99 862
Zysk brutto ze sprzedazy 48 854 47 812
Zysk/strata na dziatalno$ci operacyjnej -9 569 2291
Zysk/strata przed opodatkowaniem -10 376 1420
Zysk/strata netto -6 996 382
EBITDA -1 116 9 441
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 7 059 12 556
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -6 914 -8 946
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej -2 047 -2 068
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow -1902 1542

W 2025 r. tempo wzrostu gospodarczego w Polsce istotnie przyspieszyto — wedtug szacunkow
roczne tempo wzrostu PKB wyniosto ok. 3—-3,5%, wspierane gtdéwnie przez silng konsumpcje prywatng
oraz rosngce inwestycje publiczne. Jednoczesnie inflacja w 2025 roku kontynuowata swdj trend
spadkowy i wedtug danych GUS ceny towardw i ustug konsumpcyjnych ogétem w 2025 r. w stosunku
do 2024 roku wzrosty zaledwie o 3,6%. W ciggu 2025 roku prasa drukowana notowata dalszy spadek
nakladow spowodowany migracjg czytelnikéw do cyfrowych form. Wedtug raportu opublikowanego
przez firme doradczg PwC ,Global Entertainment & Media Outlook 2025-2029™* prognozowany trend
spadkowy przychoddéw z tradycyjnej prasy papierowej wynosi -0,68% $redniorocznie w latach 2025—
2029. Zarzad jednostki dominujgcej Grupy Kapitatowej Gremi Media jest Swiadomy tych zmian i kolejny
rok podejmuje dziatania majgce na celu rozwdj cyfrowego portfolio produktowego Grupy. Obszar
zwigzany z rozwojem cyfrowej czesci dziatalnosci pozwala Grupie Kapitatowej optymistycznie patrze¢
w przysztos$¢, gdyz w zadowalajgcym tempie zastepujemy utracone przychody z tytutu sprzedazy prasy
tradycyjnej przychodami z dziatalnosci e-commerce. Wart odnotowania jest fakt utrzymujgcej sie
tendencji wzrostowej przychodéw z subskrypcji cyfrowych oraz reklam online — co jednoznacznie
obrazuje zmiane preferencji konsumentéw i rosngcg popularnosé naszych mediow cyfrowych —
zwtaszcza w kontekscie prognozowanego $redniorocznego wzrostu cyfrowej reklamy prasowej na
poziomie 8% oraz reklamy internetowej na poziomie 8,8% w latach 2025-2029 (wedtug raportu PwC
wskazanego powyzej). Grupa konsekwentnie dazy do rozwoju nowych atrakcyjnych produktow
cyfrowych, korzystajgc z transformaciji cyfrowej prasy i rosngcej monetyzacji tresci online. Nie mozna
przejs¢ obojetnie wobec faktu zmiany udziatowca wiekszosciowego w jednostce dominujgce;j tj. Gremi
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Media S.A. z funduszu Pluralis B.V. na Polskie Towarzystwo Wspierania Przedsiebiorczosci S.A.
Przejecie umozliwia integracje operacyjng aktywow PTWP (media internetowe, wydarzenia, rankingi,
raporty branzowe, organizacja eventow) z markami Grupy Gremi Media, tworzgc najwiekszg w Polsce
platforme informacji biznesowej, finansowej i publicznej. Efekt synergii z aktywami PTWP S.A.
zdecydowanie przyspieszy transformacje cyfrowg Grupy Gremi Media, redukujgc udziat jednostki
dominujacej w rynku prasy papierowe;j i wykorzystujgc trendy wzrostu rynku mediéw cyfrowych.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatlowej Gremi Media wykazane na
koniec 2025r. wzrosty wzgledem 2024r. ok. 5% do poziomu 105 102 tys. PLN. Skonsolidowany zysk
brutto ze sprzedazy to kwota 48 854 tys. PLN co stanowi ok 2% wzrost wzgledem roku ubiegtego.
Jednostka dominujgca Grupy Kapitatowej wykazata na koniec 2025r. przychody ze sprzedazy w kwocie
95 663 tys. PLN co stanowi ok 4% wzrost wzgledem roku ubiegtego. Natomiast zysk brutto ze sprzedazy
w ujeciu jednostkowym Spétki Gremi Media to kwota 44 052 tys. Grupa Kapitatowa Gremi Media
wykazata za 2025r. strate z dziatalnosci operacyjnej w kwocie — 9 569 tys. PLN. Raportowana strata
jest konsekwencjg odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywéw w jednostce dominujgcej Gremi Media na
kwote 18 527 tys. Zgodnie z komunikatem jednostki dominujgcej ESPI 1/2026 Zarzad Gremi Media
podjat decyzje o dokonaniu odpisu aktualizujgcego w wysokosci 6 283 tys. PLN. w zwigzku z utratg
przydatnosci ekonomicznej wybranych sktadnikéw wartosci niematerialnych, czego konsekwencjg jest
zaprzestanie dalszego ich amortyzowania. Decyzja ta jest bezpos$rednio zwigzana z przyjeciem nowych
zatozen strategii wynikajgcych z synergii z gtéwnym akcjonariuszem PTWP S.A. Réwnoczesnie Zarzad
podijat decyzje o dokonaniu odpisu aktualizacyjnego w wysokosci 4 104 tys. PLN dotyczacego znakéw
towarowych "Uwazam Rze", "Uwazam Rze Historia" oraz "Sukces" w zwigzku z faktem, iz wymienione
znaki, w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, bedg w Spoétce wykorzystywane w sposéb marginalny.
Zarzad podjat rowniez decyzje o dokonaniu odpisu aktualizacyjnego w wysokosci 5 101 tys. PLN na
naleznosci handlowe spotki powigzanej E-Kiosk S.A. Dokonany odpis jest wynikiem zastosowania
zasady ostroznego podejscia do ryzyka. W konsekwencji wykonywania corocznych testéw na utrate
wartosci dla sktadnikéw aktywéw o nieokreslonym terminie uzytkowania nalezato dokonaé odpiséw
aktualizujgcych gtéwne znaki towarowe o tgcznej wartosci 3 039 tys. PLN. Grupa Kapitatowa Gremi
Media odnotowata znaczgcy wzrost kosztéw w skonsolidowanej pozycji pozostate koszty operacyjne,
ktory spowodowat wystgpienie skonsolidowanej straty netto na koniec 2025r. w wysokosci -6 996 tys.
PLN wzgledem zysku netto 382 tys. PLN wykazanego za rok 2024. Pozycja pozostate koszty
operacyjne za rok 2025 w ujeciu skonsolidowanym wykazuje znaczgca warto$¢ ujemng -11 218 tys.
PLN lecz sg to tylko wymienione powyzej operacje aktualizujgce wartos¢ aktywow jednostki
dominujgcej oraz jednostki zaleznej natomiast nie wptywajg one w zadnym stopniu na kondycje
finansowg Grupy Kapitatowej. Grupa Kapitatowa raportuje w rachunku przeptywdéw pienieznych
wygenerowanie $rodkéw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej przez wszystkie dwanascie
miesiecy 2025 roku na poziomie 7 059 tys. PLN. Jednostka dominujgca wygenerowata 5 995 tys. PLN
srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, natomiast najwicksza w Grupie jednostka zalezna E-
Kiosk S.A. wygenerowata 1 009 tys. PLN Srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej. Nalezy
pokresli¢, ze podmioty z Grupy finansujg swojg dziatalno$¢ ze srodkéw wiasnych wypracowanych w
toku biezacej dziatalnosci. Jednostka dominujgca posiada podpisang umowe na kredyt obrotowy, ale
jego zaangazowanie na koniec roku 2025 bylo zerowe. Znaczgca czes$¢ srodkéw pienieznych
wygenerowanych w ciggu 2025 roku z dziatalno$ci operacyjnej zostata przeznaczona na wydatki w
sferze inwestycyjnej. Wydatki w sferze inwestycyjnej wykazane w skonsolidowanym rachunku
przeptywéw pienieznych wykazanych w 2025 roku to kwota 6 914 tys. PLN, jest to mniej niz w roku
2024 gdzie na wydatki w sferze inwestycyjnej przeznaczono 8 946 tys PLN. Grupa Kapitatowa Gremi
Media prowadzi intensywne dziatania inwestycyjne w obszarze rozwoju oferty cyfrowej, a efekty tych
inwestycji wida¢ w wysokich wynikach zasiegowych generowanych przez podmioty z Grupy oraz we
wzrostach sprzedazy w obszarze subskrypcji i produktéw cyfrowych. Gremi Media kontynuuje program
modernizacji infrastruktury, ktéry zabezpiecza staty dostep konsumentéw do tresci oferowanych w
portfolio Grupy, oraz ktérego kluczowym elementem jest rozwdj Srodowiska informatycznego stuzgcego
do produkciji i wydawania tytutdéw prasowych oraz witryn internetowych nalezacych do Spétki.

Na dzien 31.12.2025 r. jednostka dominujgca nie posiada zobowigzan z tytutu kredytu inwestycyjnego
w ING Bank Slgski.

W dajacej sie przewidzie¢ przysztosci Grupa Kapitatowa Gremi Media bedzie kontynuowana w
obecnym zakresie.

*Zrédto:

https://www.pwec.pl/pl/media/2025/2025-10-30-polski-rynek-rozrywki-i-mediow-w-2025-roku-
przekroczy-wartosc-68-mlid-zl.html
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Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitatlowej Gremi Media

Rok obrotowy 2025 2024
EBITDA -1 116 9 441
Rentownos¢ na dziatalnosci operacyjnej 1% 9%
Rentownos$é netto 7% 0%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) -5% 0%

» rentowno$¢ EBITDA: EBITDA (zysk na dziatalno$ci operacyjnej powigkszony o amortyzacje) /
przychody ze sprzedazy;

» rentownos$¢ na dziatalnosci operacyjnej: zysk na dziatalnosci operacyjnej / przychody ze sprzedazy;
» rentownos¢ netto: zysk netto / przychody operacyjne
» stopa zwrotu z aktywow (ROA): zysk netto / aktywa ogdtem (na koniec okresu);

VI. Informacje o nabyciu udziatéw wtasnych

Nie wystgpity.

VIl. Informacje o posiadanych oddziatach (zaktadach)

Nie posiada.

VIIl. Informacja o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka zmiany cen,
ryzyka kredytowego, istotnych zakiécen przeptywow sSrodkéw
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, oraz o przyjetych celach
i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym

Na dzien 31.12.2025r. Spotki z Grupy Kapitatowej nie posiadajg zadnych naleznosci, ani zobowigzan z
tytutu obligacii.

Grupa Kapitatowa Gremi Media nie posiada ani nie emituje pochodnych instrumentéw finansowych
przeznaczonych do obrotu i nie stosuje transakcji zabezpieczajgcych. Podstawowym celem wszelkich
podejmowanych dziatan z zakresu zarzadzania ryzykiem finansowym w Spéice jest posiadanie
catkowitej kontroli nad bilansem pfatniczym co pozwala w duzym stopniu wyeliminowaé ryzyko utraty
przez Spoétke ptynnosci finansowej.
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IX.  Czynniki ryzyka

1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia Grupy Kapitatowej i branza, w
ktorej dziata Grupa Kapitatlowa

1.1. Ryzyko spadku jakosci tresci publikowanych przez Grupe Kapitatowa,
a w konsekwencji takze ryzyko spadku popytu na produkty Grupy
Kapitatowej, spadku renomy marki Rzeczpospolita, a w efekcie spadku
dochodéw Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa generuje istotng czes¢ swoich przychodéw ze sprzedazy wydawanych tytutow
prasowych (uwzgledniajgc zaréwno tytuty prasowe drukowane, jak i internetowe), ktérych sprzedaz
przektada sie z kolei na sprzedaz reklam w produktach Grupy Kapitatowej, w tym na prowadzonych
portalach i serwisach internetowych. Wartos¢ przychodéw Grupy Kapitatowej osigganych z powyzszych
zrédet zalezy od liczby czytelnikéw nabywajgcych tytuty prasowe Grupy Kapitatowej, tak drukowanych,
jak i internetowych, oraz popularnosci portali oraz serwiséw internetowych Spdtki, ktore z kolei zalezg
w gtéwnej mierze od jakosci i atrakcyjnosci udostepnianych tresci, a takze od sposobu ich prezentacji
przez Grupe Kapitatowg. Grupa Kapitatowa dgzy do zapewnienia i ktadzie duzy nacisk na zapewnienie
wysokiej jakosci publikowanych tresci, m.in. poprzez okreslong strukture zatrudnienia — niemal potowe
os6b zatrudnianych lub wspétpracujgcych z Grupg Kapitalowg stanowig dziennikarze i redaktorzy.
Ponadto, gtéwnym obszarem dziatalnosci wydawniczej Grupy Kapitatowej jest obszar biznes — finanse
— prawo, za$ uznana marka Rzeczpospolita stanowi atrakcyjny tytut i miejsce publikacji dla
przygotowujgcych tresci dziennikarzy o wypracowanej renomie zajmujgcych sie tg tematyka, co z kolei
pozwala na utrzymanie wysokiej jakosci tresci. Nie mozna jednak zapewni¢, ze tresci prezentowane w
tytutach Spdtki, jak réwniez forma ich prezentacji, pozostang w przysztosci na wysokim poziomie i
pozwolg na utrzymanie lub zwigekszenie zainteresowania czytelnikow oraz uzytkownikéw.

Spadek jakosci publikowanych tresci oraz ich atrakcyjnosci moze wptynaé na zmniejszenie liczby
czytelnikdbw i uzytkownikédw tytutdbw Grupy Kapitatlowej, zmniejszenie zainteresowania
dotychczasowych lub potencjalnych klientéw Grupy Kapitatowej jej produktami oraz w efekcie
skutkowac¢ stopniowg utratg historycznej renomy marek Grupy Kapitatowej, a w szczegdélnosci marki
Rzeczpospolita, majagcej podstawowe znaczenie dla pozyskiwania i utrzymania czytelnikow,
prenumeratorow i reklamodawcow, a takze sprzedaz innych produktéw Grupy Kapitatowej (takich jak
konferencje czy szkolenia). Materializacja powyzszych ryzyk moze mie¢ niekorzystny wplyw na
dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;.

1.2. Ryzyko zwiazane z korzystaniem przez Grupe Kapitatlowa ze wsparcia
dostawcow zewnetrznych, w szczegdélnosci w zakresie druku
wydawnictw papierowych i ich kolportazu

Grupe Kapitatowa, podobnie jak inne liczgce sie wydawnictwa dziatajgce na polskim rynku prasowym,
nie prowadzi samodzielnie druku wydawanych przez siebie tytutdéw prasowych oraz nie posiada wtasnej
sieci sprzedazy tytutdw prasowych wydawanych w wersji papierowej. W zwigzku z tym, Grupa
Kapitatowa jest uzalezniona od zewnetrznych dostawcéw ustug druku oraz kolportazu, co jest
standardem na rynku prasowym w Polsce. Jezeli ktérykolwiek z dostawcéw nie bedzie w stanie lub
odmoéwi dostarczenia ustug, od ktérych zalezy mozliwos$¢ przygotowania oraz dystrybucji wydawanych
tytutéw prasowych, Grupa Kapitatowa moze nie mie¢ czasowej mozliwosci osiggniecia przychodow ze
sprzedazy tytutéw prasowych wydawanych w wersji papierowej lub przychody Grupy Kapitatowej z tego
tytutu moga ulec ograniczeniu, przy czym ryzyko to jest minimalizowane przez konkurencje istniejagca
na polskim rynku dostawcow zewnetrznych druku i kolportazu. Ponadto, pomimo tego, ze na przestrzeni
ostatnich lat koszty druku systematycznie malaty, nie mozna wykluczy¢ odwrdcenia tego trendu ze
szkodg dla Grupy Kapitatowej. Ryzyko niekorzystnych zmian dotyczgcych ustug druku i kolportazu oraz
potencjalne zaktdcenie ciggtosci dostaw tych ustug, ich ograniczenie lub przerwanie, moze miec
niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;j.
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1.3. Ryzyko naruszania na szkode Grupy Kapitatowej praw wiasnosci
intelektualnej wykorzystywanych w prowadzonej przez Grupe
Kapitatlowa dziatalnosci, a w konsekwencji ryzyko spadku popytu na
produkty Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa publikuje tresci i inne utwory stanowigce przedmiot ochrony witasnosci intelektualne;j,
ktére sg narazone na nieuprawnione kopiowanie i wykorzystywanie. Dotyczy to przede wszystkim
produktow oferowanych w wersji cyfrowej (tak wiasnych, jak i dystrybuowanych przez Grupe
Kapitatowg). Grupa Kapitatowa podejmuje starania w celu przeciwdziatania takim praktykom m.in.
poprzez wykorzystanie dostepnych narzedzi prawnych, w tym przewidzianych w ustawie o prawie
autorskim i prawach pokrewnych z dnia 4 lutego 1994 r. oraz przynaleznos$¢ podmiotéw z Grupy
Kapitatowej do organizacji takich jak Zwigzek Pracodawcow Branzy Internetowej IAB Polska oraz Izba
Wydawcow Prasy, ktérych celem jest wspieranie dziatalnosci spotek z sektora mediowego, takze w
zakresie ochrony przed naruszaniem na ich szkode praw wtasnosci intelektualnej. Dodatkowo zjawiska
takie jak:

e korzystne zmiany prawa krajowego i unijnego umozliwiajgce ochrone praw wiasnosci
intelektualnej

e postep technologiczny pozwalajgcy na lepszg kontrole rynku i skuteczniejsze $ciganie oséb
naruszajgcych te prawa, pozwalajg Grupie Kapitatowej lepiej chroni¢ swoje prawa. Grupa
Kapitatowa nie mozne jednak zagwarantowaé, ze podejmowane dziatania bedg wystarczajgce
lub, ze nie nastgpi wzrost nielegalnego kopiowania i wykorzystywania produktéw lub tresci
oferowanych przez Grupe Kapitalowg, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;.

e Jako ryzyko w tym zakresie nalezy wskaza¢ rozwdj narzedzi Al, ktére wykorzystujgc wiele
zrodet jakosciowych tresci (w tym nasze), wymykajg sie obecnie regulacjom prawno-autorskim

1.4. Ryzyko wplywu niekorzystnych rozstrzygnie¢ sadu w przedmiocie
postepowan sgdowych oraz administracyjnych na prowadzong przez
Grupe Kapitatowa dziatalnosé, w szczegodlnosci postepowan
zwigzanych z zarzutem naruszenia przez spo6tki z Grupy praw wiasnosci
intelektualnej i dobr osobistych oséb trzecich

W zwigzku z prowadzonym przedmiotem dziatalno$ci Grupa Kapitatowa jest narazona na ryzyko
wszczecia przeciwko niej postepowan sadowych lub innych, w tym w szczegdlnosci zwigzanych
z ewentualnymi zarzutami naruszenia praw witasnosci intelektualnej i dobr osobistych oséb trzecich.
W celu ograniczenia przedmiotowego ryzyka, Grupa Kapitalowa stosuje szereg procedur
wewnetrznych, w tym:

prowadzi staty nadzor redaktorski nad publikowanymi artykutami,

prewencyjng kontrole prawng publikacji uznanych za potencjalnie kontrowersyjne,

prowadzi wewnetrzne szkolenia

dba, aby dziennikarze stosowali zasady etyki dziennikarskiej. Ponadto, w grudniu 2015 r.
Spétka wprowadzita jednakowe umowy ramowe regulujgce zasady przenoszenia
majatkowych praw autorskich lub udzielania licencji (wylgcznych bgdz niewytgcznych) na
rzecz Spokki, ujednolicajgc tym samym zasady pozyskiwania praw do tresci dostarczanych
przez podmioty inne niz pracownicy oraz stali wspotpracownicy Spofki, ktdre historycznie byty
niejednolite i podlegaty licznym zmianom.

Niemniej Grupa Kapitatowa nie jest w stanie zapewni¢, ze tresci wydawnicze opublikowane
w nalezgcych do niej tytutach prasowych lub na portalach i w serwisach internetowych nie zostang
uznane za naruszajgce prawa wiasnosci intelektualnej lub dobra osobiste 0sdb trzecich, albowiem
ocena taka, szczegdlnie w odniesieniu do kwestii naruszenia débr osobistych, nalezy do sfery
subiektywnych odczu¢ danego podmiotu. Grupa Kapitatowa nie moze réwniez wykluczy¢, ze publikacja
niektoérych tresci nastepowata bez zabezpieczenia w nalezyty sposéb praw Grupy Kapitatowej — w
oparciu o zréznicowane umowy, ktére w niejednolity sposéb regulowaty kwestie udzielania licencji czy
tez przenoszenia majagtkowych praw autorskich na rzecz Grupy Kapitatowej lub tez w drodze
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niesformalizowanych porozumien, np. na podstawie zgody wyrazonej w korespondencji elektronicznej,
a w efekcie Grupa Kapitatowa nie moze wykluczy¢ ryzyka wdania sie w spér z dostawcami takich tresci.

W przypadku podniesienia roszczen przez osoby trzecie wzgledem Grupy Kapitatowej, obrona przed
takimi roszczeniami moze wigzac sie z duzym nakfadem czasu i srodkéw, w tym finansowych, przy
czym nie mozna zagwarantowac¢, ze bedzie ona w kazdym przypadku skuteczna. Rozstrzygniecie
postepowania na niekorzy$¢ poszczegodlnych spotek z Grupy Kapitatowej moze skutkowa¢, miedzy
innymi, zobowigzaniem do zaptaty zadoscuczynienia lub odszkodowania, a w konsekwencji
konieczno$cig poniesienia dodatkowych kosztéw przez spotke z Grupy Kapitatowej, lub nawet mogtoby
spowodowac¢ zmniejszenie lub utrate wiarygodnosci przez tytuty prasowe wydawane przez Grupe
Kapitatowg, co w konsekwencji mogtoby mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje
finansowg Grupy Kapitatowe;j.

1.5. Ryzyko nasilenia si¢ spadkowego trendu sprzedazy prasy papierowej

Strategia Grupy Kapitatowej uwzglednia spadkowg tendencje sprzedazy prasy drukowanej, a Grupa
Kapitatowa podejmuje dziatania majgce na celu ograniczenie tego niekorzystnego dla kondycji
finansowej Grupy Kapitatowej trendu poprzez zapewnienie rozwoju pozostatych segmentéow
prowadzonej dziatalnosci, w tym przede wszystkim mediéw internetowych, przychodéw z reklamy
cyfrowej i cyfrowych subskrypcji, internetowego kiosku cyfrowego, e-commerce jak réwniez ustug
specjalnych: konferencji, szkoleh biznesowych, polskiej sieci firm prawniczych i ustug prawniczych
online. Pomimo podejmowanych dziatan, Grupa Kapitalowa nie moze zagwarantowaé, ze bedzie
w stanie zastgpi¢ zmniejszajgce sie dochody ze sprzedazy prasy papierowej dochodami uzyskiwanymi
z innych zrédet, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowg Grupy
Kapitatowe;j.

1.6. Ryzyko nieutrzymania dynamiki wzrostu rynku reklamy internetowe;j i
krajowego rynku e-dystrybucji wydawnictw na dotychczasowym
poziomie lub nieziszczenia sie prognoz ich wzrostu oraz ryzyko
wystapienia negatywnych zmian w korzystaniu z Internetu przez jego
odbiorcéw i spowolnienia tempa upowszechniania dostepu do Internetu

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej jest wrazliwa na ksztattowanie sie trendéw zwigzanych z korzystaniem
z Internetu (w tym upowszechnianiem sie zakupéw internetowych, dostepnymi metodami ptatnosci,
popularnoscig urzgdzen mobilnych i Internetu mobilnego), co w przysztosci moze sie jeszcze pogtebic,
przy czym zjawisko to jest wspélne dla catego rynku produktdéw zwigzanych z dziataniem i rozwojem
Internetu, w tym rynku reklamy internetowej i e-wydan. Materializacja powyzszych ryzyk moze mie¢
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowg Grupy Kapitatowe;.

1.7. Ryzyko zmniejszenia ruchu internetowego generowanego za
posrednictwem wyszukiwarek internetowych i serwiséow
spotecznosciowych

Wyszukiwarki internetowe oraz serwisy spotecznosciowe dziatajg na podstawie ztozonych algorytmow,
ktére okreslajg wzgledng pozycje strony internetowej na swoich stronach i okresowo zmieniajg
stosowane algorytmy, starajgc sie optymalizowa¢ wyniki wyszukiwania. Jesli serwisy te zmodyfikujg
stosowane algorytmy, strony internetowe Grupy Kapitatowej mogg pojawi¢ sie na nizszych pozycjach,
co moze skutkowa¢ zmniejszeniem liczby uzytkownikéw je odwiedzajgcych. Zmiany w tym zakresie
mogg skutkowac¢ spadkiem popytu na oferowane przez Grupe Kapitalowg produkty i ustugi, a w
konsekwencji spadkiem atrakcyjnosci serwiséw informacyjnych Grupy Kapitatowej jako medium
reklamowego, co moze z kolei przetozy¢ sie na obnizenie przychodéw Grupy Kapitatowej z tytutu
dziatalnosci wydawniczej, dystrybucyjnej i reklamy internetowej. Ryzyko to, wspdlne dla wszystkich
podmiotéw prowadzgcych dziatalno$¢ gospodarczg zwigzang z Internetem, jest w przypadku Grupy
Kapitatowej optymalizowane poprzez dywersyfikacje zrodet przychoddw, ktérych istotna czesé
pochodzi ze zrodet off-line (konferencje, szkolenia, sprzedaz prasy papierowej), przy czym Grupa
Kapitatowa nie moze wykluczyé, ze materializacja ryzyk opisanych powyzej nie bedzie skutkowaé
istotnym niekorzystnym wplywem na dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju
Grupy Kapitatowe;.
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1.8. Ryzyko pojawienia sie¢ nowych technologii oraz ryzyko
nieprawidtiowego  funkcjonowania systeméw informatycznych
odgrywajacych kluczowg role w prowadzonej przez Grupe Kapitalowa
dzialalnosci, w tym awarii lub ztamania zabezpieczen systeméw
informatycznych

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe]j zalezy od prawidtowego funkcjonowania systeméw informatycznych,
serwerow oraz infrastruktury telekomunikacyjnej, z ktérych korzysta Grupy Kapitatowej. Na skutek
awarii, usterek lub innych zaktécen prac systeméw informatycznych, serwerdéw lub infrastruktury
telekomunikacyjnej moga nastgpi¢ czasowe zaktdcenia w dziatalnosci portali i serwiséw internetowych.
W konsekwencji Grupa Kapitatowa moze ponies¢ dodatkowe lub nieprzewidziane koszty lub naruszy¢
swoje zobowigzania wobec klientéw. Ryzyko to, jednak jest wspdlne dla wszystkich podmiotow
prowadzgcych dziatalno$¢ gospodarczg zwigzang z Internetem. Grupa Kapitatowa ryzyko to ocenia
jako przejsciowe i moggce mie¢ wylgcznie krétkoterminowe negatywne konsekwencje.

Jako ryzyko wynikajgce z pojawienia sie nowych technologii nalezy wskazac¢ rozwoj i upowszechnienie
narzedzi Al (jak Chat GPT), ktérych mozliwosci analizy i syntezy, mogg wptyngé na zachowania
uzytkownikow Internetu, ktérzy uznajag serwisy Al za podstawowe zrédito wiedzy. Jednoczesnie serwisy
te zasilane, miedzy innymi naszymi opracowaniami pozostajg poza systemem regulacji prawnych i
rozliczen wzajemnych.

Niezaleznie od powyzszego, w miare rozwoju nhowych mediéw, zwtaszcza internetowych, rozwéj Grupy
Kapitatowej oraz utrzymanie lub wzmocnienie jej pozycji konkurencyjnej, sg uzaleznione od zdolnosci
do udoskonalania obecnie stosowanych, a takze od opracowywania lub wdrazania nowych rozwigzan
technologicznych, co w efekcie moze wigzaé sie z koniecznoscig poniesienia wyzszych naktadow
finansowych niz zakladane. Materializacja powyzszych ryzyk moze mie¢ niekorzystny wptyw na
dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;.

1.9. Ryzyko rozpowszechnienia oprogramowania do blokowania reklam w
Internecie, a takze oprogramowania zaklocajacego funkcjonowanie
portali i serwiséw internetowych

Podobnie jak wszystkie podmioty prowadzgce dziatalno$¢ gospodarczg zwigzang z Internetem, Grupa
Kapitatowa narazona jest na ryzyko zwigzane z rozpowszechnianiem sie oprogramowania stuzgcego
do blokowania reklam internetowych publikowanych na portalach i w serwisach internetowych, oraz
oprogramowania zakfécajgcego funkcjonowanie portali i serwiséw internetowych. Rozpowszechnienie
sie tego typu programoéw na wiekszg skale niz obecnie lub ich wieksza skuteczno$¢ moze negatywnie
wplyng¢ na wysokos¢ przychodow realizowanych ze sprzedazy reklamy internetowej, miedzy innymi
poprzez zmniejszenie wptywdw z reklam rozliczanych wedtug kryterium liczby rzeczywistych odston
reklamy. Dodatkowo oprogramowanie to moze negatywnie wplyng¢ na funkcjonowanie serwiséw i
portali internetowych a w szczegdlnosci moze ono zakitéca¢ wyniki wyszukiwania czy blokowaé
wys$wietlanie niektorych tresci. Grupa Kapitatowa podejmuje dziatania majgce na celu przeciwdziatanie
negatywnemu wptywowi tego zjawiska m.in. poprzez dywersyfikacje zrodet przychodéw. Materializacja
powyzszych ryzyk moze przetozy¢ sie na obnizenie przychodéw ze sprzedazy reklamy internetowej, co
przy niedostatecznej dywersyfikacji zrédet przychodéw, moze dodatkowo mie¢ niekorzystny wptyw na
dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;.

1.10. Ryzyko zwiekszania przez reklamodawcoéw presji na obnizenie kosztow
reklam

Wysoko$¢ przychodow Grupy Kapitatowej osigganych ze sprzedazy reklam zalezy miedzy innymi od
wysokosci optat, ktére Grupa Kapitatowa jest w stanie uzyskac ze sprzedazy powierzchni reklamowych
w wydawanych tytutach prasowych oraz na prowadzonych portalach i serwisach internetowych. Czes$¢
reklamodawcow stanowig duze przedsiebiorstwa o znacznej sile nabywczej, ktére mogg probowaé
negocjowac¢ dla siebie korzystniejsze warunki wspotpracy, w tym w zakresie opfat za powierzchnie
reklamowe, a cze$¢ reklamodawcow jest reprezentowana przez domy mediowe, ktére jako takie
posiadajg silng pozycje negocjacyjna. Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig konkurenciji i jej wzrostem na
polskim rynku wydawniczym, dystrybucyjnym i reklamy,
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Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ w branzy, ktéra, co do zasady, charakteryzuje sie wysokg
konkurencyjnoscia, a sukces dziatalnosci Grupy Kapitatowej zalezy miedzy innymi od pozycji, ktérg uda
jej sie wypracowa¢ wzgledem podmiotéw konkurencyjnych.

Na rynku wydawniczym produkty Grupy Kapitatowej bezposrednio konkurujg z tytutami prasowymi oraz
portalami i serwisami internetowymi z segmentu biznes — finanse — prawo, przy czym segment ten
charakteryzuje sie ograniczong konkurencyjnoscig w poréwnaniu z innymi segmentami wydawniczymi.
Wynika to z faktu, ze ze wzgledu na wysoce specjalistyczng tematyke w segmencie tym dziatalnosé
prowadzi ograniczona liczba podmiotéw, a segment charakteryzuje sie bardzo wysokg barierg wejscia
na rynek ze wzgledu na konieczno$¢ wypracowania powszechnie rozpoznawanej i uznanej marki oraz
stworzenia redakcji wyspecjalizowanej w tematyce biznes — finanse — prawo, co dodatkowo wigze sie
z istotnymi nakladami finansowymi. Niezaleznie od ograniczonej konkurencyjnosci gtdwnego segmentu
dziatalnosci Grupy Kapitatowej, pozycja konkurencyjna Grupy Kapitatowej jest i bedzie uzalezniona od
szeregu czynnikéw takich jak: cena, jako$¢ i atrakcyjnos¢ udostepnianych tresci wydawniczych,
wiarygodnos¢ i renoma wydawanych tytutéw, ich réznorodnos$¢ tematyczna, rozpoznawalnos¢ marki,
lojalnos¢ klientdw oraz stosowane kanaty dystrybucji i innowacyjne rozwigzania dla czytelnikéw,
uzytkownikow oraz reklamodawcéw. Podejmowanie przez konkurentow Grupy Kapitatowej powyzszych
lub podobnych dziatah moze wymaga¢ podjecia przez Grupe Kapitalowg krokéw w celu niwelacji
skutkow tych dziatan, co w konsekwencji moze wigza¢ sie z osiggnieciem przez Grupe Kapitatowg
nizszych przychodéw z dziatalnosci wydawniczej lub z koniecznoscig ponoszenia przez Grupe
Kapitatowg dodatkowych kosztéw statych lub jednorazowych.

Na rynku reklamy, oproécz bezposrednich konkurentdw w postaci innych wydawcéw prasy i
administratoréw internetowych portali i serwiséw informacyjnych z segmentu biznes — finanse — prawo,
Spdtka konkuruje takze z innymi podmiotami dziatajgcymi na szeroko rozumianym rynku reklamy, takimi
jak np. Wirtualna Polska, Onet czy wyspecjalizowane media dla poszczegdlnych segmentéw, branz
przemystu lub sektora ustug, ktére konkurujg w szczegolnosci w zakresie stawek za reklamy czy
zdolnosci dotarcia do potencjalnych klientéw o profilu poszukiwanym przez reklamodawcow. Ze
wzgledu na to, ze najbardziej atrakcyjne dla reklamodawcow sg produkty oparte na silnych markach,
sprofilowane w taki sposoéb, ze docierajg do konkretnych grup odbiorcéw, pogorszenie wizerunku Spoétki
moze negatywnie wptyna¢ na konkurencyjno$¢ Grupy Kapitatowej oraz atrakcyjnos¢ produktow i ustug
Grupy Kapitatowej jako medium reklamowego. Materializacja ryzyka konkurencji moze przetozy¢ sie na
obnizenie przychodéw Grupy Kapitatowej i w efekcie mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, wyniki,
sytuacje finansowg Grupy Kapitatowe;j.

1.11. Ryzyko zwigzane 2z kontrolg korporacyjna akcjonariuszy
wiekszosciowych, ktérych interes moze nie by¢ zbiezny z interesem
pozostalych akcjonariuszy

Kontrola korporacyjna nad grupg sprawowana jest przez trzech kluczowych akcjonariuszy, ktérzy sg w
posiadaniu wiekszosci akcji jednostki dominujgcej, co moze pozwala¢ im na wywieranie decydujgcego
wplywu na podejmowanie decyzji korporacyjnych w najwazniejszych sprawach dotyczacych
dziatalnos$ci i organizacji Grupy Kapitatowej. Nie mozna wykluczy¢, ze obecne lub przyszie interesy
akcjonariuszy dominujgcych spdtki bedg rozbiezne lub sprzeczne z interesami pozostatych
akcjonariuszy Jednostki dominujace;j.

1.12. Ryzyko mniejszego od zakiadanego wzrostu sprzedazy w obszarze
szkolen i konferencji

Rynek szkolen i konferencji wykazywat w ostatnich latach dynamiczny wzrost, i oceniany jest przez
Grupe Kapitatowg jako rynek bardzo perspektywiczny, o duzym potencjale dalszego wzrostu.
W zwigzku z takg oceng potencjatu rynku, strategia Grupy Kapitatowej zaktada dalszy rozwdj
dziatalnosci w tym obszarze oraz osiggniecie pozyciji lidera rynku szkolen i konferencji w perspektywie
trzech kolejnych lat. Jednostka dominujgca prowadzi dziatalno$¢ w obszarze szkolen i konferencji za
posrednictwem wiasnego Dziatu Szkolen oraz Dziatu Konferencji i Eventow.

Mimo odnotowanego w ostatnich latach i spodziewanego w latach kolejnych wzrostu popytu na ustugi
szkoleniowe i konferencyjne, zaréwno ze strony firm prywatnych, jak i urzedéw administracji publicznej,
nie mozna wykluczy¢ ryzyka mniejszego niz spodziewany wzrostu w tym obszarze. Moze on by¢
spowodowany szeregiem przyczyn, m.in. negatywnymi zjawiskami o charakterze makroekonomicznym
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lub politycznym, ktérych skutkiem moze by¢ obnizenie budzetéw szkoleniowych i reklamowych w
firmach prywatnych i urzedach administracji publicznej, co moze sie bezposrednio przetozy¢ na
mniejszy popyt na tego typu ustugi czy tez rozdrobnieniem wsrdd firm swiadczacych ustugi szkoleniowe,
ktérego skutkiem moze by¢ organizowanie szkolen w nizszej cenie.

Osiggniecie mniejszego niz zaktadany wzrostu sprzedazy w obszarze szkolen i konferencji moze mie¢
negatywny wplyw na wysokosé przychoddéw generowanych z tej dziatalnosci, a takze stope zwrotu
realizowang z inwestycji w rozw¢j dziatalnosci na rynku szkolen i konferencji, co moze miec
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;j.

2, Czynniki ryzyka o charakterze finansowym

2.1. Ryzyko skorzystania z zabezpieczen na istotnych aktywach Grupy
Kapitatowej

Na podstawie umowy wieloproduktowej z dnia 5 lipca 2016 r. ze zmianami (,Umowa Wieloproduktowa”)
zawartej pomiedzy Spdtkg, Gremi Business Communication sp. z 0.0. (GBC) (spotka przejetg przez
jednostke dominujaca tj. Gremi Media S.A. w trybie art. 491 i nast. KSH) a ING Bank Slgski S.A.
(,Bank”), Bank przyznat jednostce dominujgcej odnawialny limit kredytowy. Oprocentowanie kredytéw
jest ustalane wedtug zmiennej stopy procentowej, opartej na stawce WIBOR 1M oraz statej marzy
Banku.

Umowa Wieloproduktowa okresla liczne przypadki naruszenia, ktérych wystgpienie moze spowodowac,
ze Bank bedzie mégt miedzy innymi wypowiedzie¢ Umowe Wieloproduktowa lub skorzysta¢ z
ustanowionych na jego rzecz zabezpieczen (zobacz ponizej). Umowa Wieloproduktowa nakfada
réwniez na jednostke dominujacag dodatkowe obowigzki, takie jak m.in. utrzymywanie przez Spétke
okreslonych wskaznikéw finansowych, jak réwniez ograniczenia dotyczgce rozporzgdzania aktywami
Spotki oraz zaciggania zobowigzan finansowych.

Dnia 8 lipca 2025r. jednostka dominujgca podpisata aneks z ING Bankiem Slgskim S.A. przediuzajacy
dotychczas obowigzujgcg Umowe Wieloproduktowa. Termin sptaty catosci zadtuzenia wynikajgcego z
Umowy Wieloproduktowej zostat ustalony dla kredytu obrotowego na dzien 29.07.2026r. oraz dla
gwarancji bankowych na dzien 29.07.2027r. Na dzien 31 grudnia 2025r. zabezpieczeniem linii
kredytowej z ING Bankiem Slgskim S.A. (w sktad, ktérego wchodzi odnawialny kredyt obrotowy do
kwoty 7 min PLN oraz linia na gwarancje do kwoty 1,3 min PLN) jest:

a) oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji Gremi Media, w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu
postepowania cywilnego, dotyczacego obowigzku zaptaty sumy pienieznej do wysokosci 12 645 tys. zt.

2.2. Ryzyko utraty ptynnosci

Grupa Kapitatowa jest narazona na ryzyko utraty ptynnosci, rozumiane jako mozliwos¢ wystgpienia
przejsciowego deficytu srodkéw pienieznych potrzebnych do prowadzenia biezacej dziatalnosci Grupy
Kapitatowej, mogace wynika¢é z niewlasciwego dopasowania strumieni ptatnosci naleznosci i
zobowigzan lub nieadekwatnego poziomu finansowania dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Utrata
ptynnosci moze skutkowac przejSciowg niewyptacalnoscig, powstaniem zatoréw ptatniczych oraz
brakiem mozliwosci zapewnienia terminowej realizacji wszystkich zobowigzan Grupy Kapitatowe;.
Zarzad opracowat odpowiedni system stuzgcy do zarzadzania krétko-, srednio- i diugoterminowymi
wymogami dotyczgcymi finansowania i zarzgdzania ptynnoscig. Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci w
Spotce ma forme utrzymywania odpowiedniego poziomu kapitatu rezerwowego, rezerwowych linii
kredytowych, ciggtego monitoringu prognozowanych i faktycznych przeplywoéw pienieznych oraz
dopasowywania profili zapadalnosci aktywdw i wymagalnosci zobowigzan finansowych. Nie mozna
jednak wykluczy¢, ze wdrozone i stosowane przez Grupe Kapitatowg metody i narzedzia dotyczgce
zarzgdzania ptynnoscig okazg sie nieskuteczne, badz moga nie przynies¢ oczekiwanych efektéw, co w
rezultacie moze spowodowac niewystarczajgcg ptynnosé Grupy Kapitatowej, i w konsekwencji mie¢
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ lub wyniki Grupy Kapitatowe;.
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2.3. Ryzyko zmiany poziomu stép procentowych

Grupa Kapitatowa posiada zobowigzania z tytutu kredytéw, dla ktérych odsetki liczone sg na bazie
zmiennej stopy procentowej, w zwigzku z czym wystepuje ryzyko wzrostu poziomu tych stop w stosunku
do momentu zawarcia umowy. Z uwagi na nhieznaczne wahania poziomu stop procentowych
w minionych okresach, jak réwniez na brak przewidywan gwattownych zmian poziomu stop
procentowych w kolejnych okresach sprawozdawczych, Grupa Kapitatowa nie stosowata zabezpieczen
stdp procentowych, uznajgc, ze ryzyko stopy procentowej nie jest znaczgce. Niezaleznie od sytuacji
Grupy Kapitatowej monitoruje stopien narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy stép
procentowych i nie moze wykluczy¢ podjecia dziatan zabezpieczajgcych to ryzyko w przysztosci. Wzrost
poziomu stoép procentowych badz nieskuteczno$¢ w zakresie zarzadzania ryzykiem wahan poziomu
stép procentowych mogg mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki Grupy Kapitatowej.

2.4. Ryzyko kredytowe

W ramach prowadzonej dziatalno$ci handlowej, Grupa Kapitatowa realizuje sprzedaz produktéw i ustug
dla podmiotéw gospodarczych z odroczonym terminem pfatnosci, w wyniku czego moze powstaé ryzyko
nieotrzymania od kontrahentéw naleznosci za dostarczone produkty i ustugi. W celu ograniczenia
ryzyka kredytowego, stosuje m.in. limity sprzedazy w kredycie kupieckim. Jezeli kontrahent nie reguluje
terminowo naleznosci i osiggnie poziom limitu sprzedazy w kredycie kupieckim, nastepuje
zablokowanie mozliwosci sprzedazy produktéw na rzecz tego kontrahenta do czasu sptaty przez niego
zalegtej naleznosci. Ponadto, w celu minimalizacji ryzyka kredytowego wyptacalnos¢ nowych klientow
jest weryfikowana w oparciu o raporty firm zewnetrznych, a w przypadku watpliwosci, realizacja
zamowienia nastepuje na podstawie 100% przedptaty. Dodatkowo prowadzona jest regularna
windykacja naleznosci, a jesli naleznosci przeterminowane danego klienta przekraczajg 60 dni,
wowczas dalsza realizacja zamowien do tego klienta jest blokowana. Nie mozna jednak wykluczyé, ze
stosowane rozwigzania i $rodki stuzgce monitorowaniu i ograniczaniu ryzyka kredytowego oraz przyjete
procedury windykacji okazg sie czesciowo nieskuteczne. Nieotrzymywanie od kontrahentow
korzystajgcych z odroczonego terminu ptatno$ci naleznosci za dostarczone produkty i ustugi moze mie¢
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowa Grupy Kapitatowe;j.

2.5. Ryzyko walutowe

Grupa Kapitatowa narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie
powstaje w wyniku dokonywania przez jednostke operacyjng transakcji sprzedazy lub zakupow w
walutach innych niz jej waluta wyceny. Marginalna czes$¢ zawartych przez Grupe Kapitatowg transakcji
sprzedazy wyrazonych jest w walutach innych niz waluta sprawozdawcza jednostki operacyjnej
dokonujacej sprzedazy. Pozostate zobowigzania finansowe Jednostki dominujgcej dotyczg umowy
najmu powierzchni biurowej, gdzie stawki za m2 powierzchni zostaty wyrazone w EUR.

Grupa Kapitatowa nie zabezpieczata sie transakcjami na instrumentach pochodnych.

2.6. Ryzyko zwigzane z wyceng posiadanych znakéw towarowych

Wartosci niematerialne w postaci znakéw towarowych o nieokreslonym okresie uzytkowania wyceniane
przez Grupe Kapitatowg podlegaja okresowym testom na potencjalng utrate wartosci, ktoére
przeprowadzane sg w oparciu o prognozy przysztych wynikéw finansowych. Ustalana w efekcie testéw
wartos¢ uzytkowa znakéw towarowych uzalezniona jest w znacznym stopniu od realizacji zatozen, ktére
stanowig podstawe tych prognoz finansowych. W zwigzku z tym, ze realizacja zatozen jest niemozliwa
do przewidzenia, zawsze istnieje niepewnos¢ co do realizacji prognoz finansowych, a w konsekwencji
niepewna jest réwniez wartos¢ odzyskiwana znakéw towarowych Grupy Kapitatowej, ktérych wartosé
stanowi istotng czes¢ sumy bilansowej. Nalezy jednak wskazaé, ze konstrukcja testéw na utrate
wartosci z zalozenia opiera sie na prognozach finansowych, co do realizacji ktérych nigdy nie moze by¢
pewnosci. Zarzad Jednostki Dominujgcej ma na wzgledzie niepewno$¢ zwigzang z wyceng
posiadanych znakéw towarowych i monitoruje te warto$¢, przy czym posiadanie znakéw towarowych o
duzej wartosci jest cechg charakterystyczng dla podmiotéw dziatajgcych w branzy medialnej. Nie
mozna jednak wykluczy¢, ze przeprowadzanie testow na utrate wartosci znakéw towarowych wykaze
zmniejszenie ich wartosci, lub ze proces monitorowania ich wartosci okaze sie nieskuteczny, lub ze
wyniki finansowe Grupy Kapitatowej bedg znacznie odbiegaty od prognoz, a w konsekwencji wartos¢
posiadanych przez Grupe Kapitatowg znakéw towarowych okaze sie nizsza niz zaktadano, co moze
mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnosé¢, wyniki lub sytuacje finansowg Grupy Kapitatowe;.
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3. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym i
politycznym oraz przepisami prawa

3.1. Ryzyko zwigzane 2z niekorzystnymi zmianami w otoczeniu
makroekonomicznym, w tym ryzyko narazenia polskiego rynku reklamy
na skutki regionalnego lub globalnego spowolnienia gospodarczego
majacego réwniez wplyw na poziom wydatkéw konsumpcyjnych w
Polsce

Wyniki dziatalno$ci Grupy Kapitatowej sg uzaleznione od sytuacji makroekonomicznej w Polsce, UE
oraz na swiecie. Negatywne zmiany w ogdlnej sytuacji makroekonomicznej w Polsce, UE lub na
Swiecie, pogarszajgca sie sytuacja dochodowa gospodarstw domowych i na rynku pracy, a takze
niepewnos$¢ w zakresie warunkéw gospodarczych mogg powodowac ogolne spowolnienie aktywnosci
gospodarczej, co moze mie¢ przetozenie m.in. na zmniejszenie popytu na oferowana produkty i ustugi,
w szczegolnosci poprzez zmniejszenie sie poziomu wydatkéw konsumpcyjnych od ktérych uzalezniona
jest wysokos$é przychodow osigganych przez Grupe Kapitatowa.

3.2. Ryzyko zwigzane z tym, ze polskie przepisy podatkowe sa
skomplikowane, ich interpretacja moze budzi¢ watpliwosci, co w
konsekwencji moze prowadzi¢ do sporéw z organami podatkowymi

Przepisy polskiego prawa podatkowego sg skomplikowane, a ich interpretacja moze budzi¢
watpliwosci. Przepisy te podlegajg czestym i nieprzewidywalnym zmianom, ktére mogg w praktyce
stosowania przepisow prawa mie¢ charakter retroaktywny. Praktyka stosowania prawa podatkowego
przez organy podatkowe nie jest jednolita, a w orzecznictwie sgdéw administracyjnych nierzadko
wystepujg w tym zakresie istotne rozbieznosci.

W rezultacie istnieje ryzyko, ze w konkretnych sprawach poszczegdlne organy mogg wydawac decyzje
i interpretacje podatkowe, ktére beda nieprzewidywalne lub nawet wzajemnie ze sobg sprzeczne. Co
wiecej, polski system podatkowy charakteryzuje sie stosunkowo dtugim okresem przedawnienia
zobowigzan podatkowych oraz rygorystycznymi przepisami sankcyjnymi. Z uwagi na powyzsze, ryzyko
zwigzane z niewtasciwym stosowaniem prawa podatkowego w Polsce moze by¢ wieksze niz w
systemach prawnych wiasciwych dla rynkéw bardziej rozwinietych, a Jednostka Dominujgca i Spétki z
Grupy Kapitatlowej nie mogg zagwarantowaé, ze organy podatkowe nie dokonajg odmienne;j,
niekorzystnej dla Jednostki Dominujacej lub spétek z Grupy Kapitatowej interpretacji przepiséw
podatkowych stosowanych przez Jednostke dominujgca lub spotki z Grupy Kapitatowe;j.

W szczegodlnosci Jednostka dominujgca oraz spétki z Grupy Kapitatowej nie mogg wykluczyé ryzyka,
ze w zwigzku z wprowadzeniem przepisdw dotyczgcych unikania opodatkowania, ktére postuguja sie
klauzulami generalnymi i ktérych interpretacja i zakres zastosowania bedzie ksztattowany w praktyce
przez organy podatkowe i orzecznictwo sgadéw administracyjnych, organy podatkowe dokonajg
odmiennej od Spétki oraz spotek z Grupy oceny skutkdéw podatkowych czynno$ci dokonywanych przez
Jednostke dominujgcg lub spotki z Grupy Kapitatowej. Nie mozna takze wykluczy¢ ryzyka, ze
poszczegdlne indywidualne interpretacje podatkowe, uzyskane oraz stosowane juz przez Jednostke
dominujaca lub spotki z Grupy Kapitatowej, zostang zmienione, zakwestionowane lub pozbawione
mocy ochronnej. Istnieje takze ryzyko, ze wraz z wprowadzeniem nowych regulacji Jednostka
dominujaca lub spoétki z Grupy Kapitatowej bedg musiaty podjgé dziatania dostosowawcze, co moze
skutkowac¢ zwiekszonymi kosztami wymuszonymi okolicznosciami zwigzanymi z dostosowaniem sie do
nowych przepisow. Nalezy przy tym zauwazy¢, ze oprécz wilasnych zobowigzan podatkowych
Jednostki dominujgcej oraz spétek z Grupy Kapitatowej dokonujg takze ptatnosci podatkow na rzecz i
w imieniu innych podmiotéw dziatajgc w charakterze ptatnika. Materializacja ktéregokolwiek z
powyzszych ryzyk moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki dziatalno$ci, sytuacje finansowg Grupy
Kapitatowej oraz cene Akcji Wprowadzanych.
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3.3. Ryzyko =zakwestionowania przez organy podatkowe transakcji
realizowanych przez Jednostke dominujaca i spotki z Grupy Kapitatowej
z podmiotami powigzanymi na podstawie regulacji dotyczacych cen
transferowych

W toku prowadzonej dziatalnosci Jednostka dominujgca oraz Spotki z Grupy Kapitatowej zawierajg
transakcje z podmiotami powigzanymi w rozumieniu Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Prawnych. Transakcje te zapewniajg efektywne prowadzenie dziatalnosci gospodarczej i obejmuja
miedzy innymi wzajemne dostawy towaréw lub Swiadczenie ustug, w szczegdélnosci udzielanie
pozyczek. Nie mozna wykluczy¢, ze Jednostka dominujgca lub spétki z Grupy Kapitatowej moga by¢ w
powyzszym zakresie przedmiotem kontroli i innych czynnosci sprawdzajgcych podejmowanych przez
organy podatkowe. Ze wzgledu na specyfike i réznorodnos¢ transakcji z podmiotami powigzanymi,
ztozonos$¢ i niejednoznacznos$¢ regulacji prawnych w zakresie metod badania stosowanych cen,
dynamiczne zmiany warunkéw rynkowych oddziatujgce na kalkulacje cen stosowanych w przypadku
takich transakcji, a takze trudnosci w identyfikacji transakcji poréwnywalnych, nie mozna wykluczy¢
ryzyka zakwestionowania przez organy podatkowe metod okreslenia warunkéw rynkowych przyjetych
przez Jednostke dominujgcg lub spotki z Grupy Kapitatowej do celéw takich transakcji, jak réwniez
zakwestionowania przez te organy spetnienia przez Jednostke dominujgcg lub spotki z Grupy
Kapitatowej wymogoéw dotyczgcych dokumentacji zwigzanej z takimi transakcjami, co moze mieé
niekorzystny wptyw na wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej.

3.4. Ryzyko odmiennej oceny przez sady oraz organy podatkowe skutkéw
prawnych oraz podatkowych dziatan restrukturyzacyjnych
i korporacyjnych Jednostki dominujacej i spotek z Grupy Kapitatowej

Obecny ksztalt Grupy Kapitatowej jest efektem licznych transakcji (dziatan) restrukturyzacyjnych
i korporacyjnych realizowanych na przestrzeni kilku ostatnich lat. Obejmowaty one, miedzy innymi,
taczenie spotek, przeksztatcenia, zawigzywanie nowych podmiotéw, nabywanie akcji lub udziatéw
spotek, wnoszenie wkiadow niepienieznych (aportéw), itd. Wspomniane dziatania (transakcje) mogag
mie¢ wptyw na rozliczenia podatkowe nie tylko uczestniczacych w tych dziataniach (transakcjach)
Jednostki dominujacej lub spotek z Grupy Kapitatowej, ale rowniez wspolnikdw lub akcjonariuszy takich
spotek. Pomimo monitoringu ryzyk w poszczegdlnych obszarach dziatalnosci, nie mozna wykluczy¢
ryzyka kwestionowania przez osoby ftrzecie Ilub sgdy skutecznosci niektérych dziatan
restrukturyzacyjnych, jak réwniez powstania sporéw z organami podatkowymi w zakresie oceny
skutkébw podatkowych poszczegdinych transakcji (dziatan) restrukturyzacyjnych i korporacyjnych,
zarowno juz dokonanych, jak tez dopiero planowanych, a w rezultacie zakwestionowania przez te
organy prawidtowosci rozliczen podatkowych Jednostki dominujgcej lub spotek z Grupy Kapitatowej
w zakresie nieprzedawnionych zobowigzan podatkowych oraz okre$lenia zalegtosci podatkowych
Jednostki dominujacej lub spétek z Grupy Kapitatowej. Ewentualne wydanie decyzji, interpretacji czy
orzeczen niekorzystnych dla Jednostki dominujgcej lub spoétek z Grupy Kapitatowej moze mie¢
niekorzystny wptyw na wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej oraz cene Akgciji.

3.5. Ryzyko zwigzane ze skutkami globalnych epidemii i pandemii

W dobie gospodarki globalnej i szybkiego przemieszczania sie oséb w skali swiata wystepuje
wzmozone ryzyko wystagpienia na terenie Polski epidemii a w jej efekcie obostrzen wprowadzonych na
terenie kraju przez stuzby sanitarne i rzgd. Obostrzenia te mogg mie¢ istotny wplyw na prowadzone
przez spotke biznesy ze szczegdinym uwzglednieniem tych wymagajgcych bezposrednich kontaktéw
miedzyludzkich jak konferencje i szkolenia. Diuzsze utrzymywanie sie tzw. standéw zagrozenia
epidemicznego podniesie réwniez koszty zwigzane z organizacjg pracy i obnizy popyt na oferowane
przez spoétke ustugi reklamowe w zwigzku z ogélnym spowolnieniem gospodarczym.

3.6. Ryzyko zwiazane z konfliktami zbrojnymi

Wzrost napie¢ politycznych i towarzyszgce mu konflikty zbrojne mogg w istotny sposdb wptyngé na
gospodarke $wiatowa, a co za tym idzie na koniunkture gospodarczg w Polsce. Ta ostatnia ma
bezposredni wptyw na zdolnosci nabywcze spoteczenstwa, a co z tym idzie réwniez na dynamike
wydatkéow reklamowych bedacych istotnym zrédiem przychoddw spoétki dominujgcej. Szczegdlnie
konflikty na kontynencie europejskim mogg znaczgco wptywa¢ na kondycje gospodarczg Grupy
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kapitatowej.

X. Pozostale informacje

Jednostka dominujgca Grupy Kapitatowej Gremi Media, jako wydawca ,Rzeczpospolitej”,
otrzymata w 2025 r. kolejny rok z rzedu tytut Najbardziej Opiniotworczego Tytutu Prasowego Roku,
umachiajgc tym samym swojg pozycje lidera pod wzgledem liczby cytowan w mediach tradycyjnych.
Znaczenie reputacji tytutbw Grupy Gremi Media jako mediéw opiniotwdrczych roénie wraz z
postepujacym problemem ,fake news”, a w konsekwencji dynamicznym wzrostem popytu na rzetelne
informacje ze zrédet, co do ktérych mozna mie¢ petne zaufanie. Marki Grupy Gremi Media dostarczaja
zawsze rzetelnych i sprawdzonych informacji, rowniez w tematach dotyczacych przyktadowo
trwajacego konfliktu zbrojnego na Ukrainie. Media na catym $wiecie $ledzg rozwdj sytuacji na Ukrainie,
dostarczajgc relacji na zywo, doniesien, analiz i komentarzy — telewizje, portale internetowe, gazety i
stacje radiowe poswiecajg duzg czes¢ swojej uwagi na relacjonowanie wydarzen zwigzanych z
konfliktem, co bez watpienia wptywa na ich ogladalno$c¢ i cytowalno$¢. Synergia potgczenia z Grupg
PTWP, sfinalizowana w grudniu 2025 r., dodatkowo wzmacnia ten potencjat: integracja z platformami
cyfrowymi PTWP S.A. i ekosystemem eventow zwieksza zasiegi kanatow cyfrowych Grupy Gremi
Media przyspieszajgc transformacje cyfrowg Grupy. W ciagu catego 2025 r. nasze tresci dostarczane
za posrednictwem kanatéw cyfrowych osiggnety rekordowe wyswietlenia, przekraczajac poziomy z lat
poprzednich dzieki strategii zwiekszania jakosci tresci oraz rozwoju modelu subskrypcyjnego,
umacniajgc tym samym pozycje Grupy jako wiarygodne i wartosciowe zrodto informaciji.

Zarzad jednostki dominujgcej Grupy Kapitatowej Gremi Media informuje, ze w zwigzku z
eskalacjg konfliktu zbrojnego na Bliskim Wschodzie, obejmujgcego dziatania militarne pomiedzy
Iranem, Izraelem oraz Stanami Zjednoczonymi w 2026 roku, jednostka dominujgca prowadzi analize
potencjalnego wptywu tych wydarzen na dziatalno$¢ operacyjng podmiotéw z Grupy, sytuacje
finansowg oraz realizowane projekty. Na obecnym etapie Zarzad nie identyfikuje bezposrednich
zagrozen dla biezgcej dziatalnosci spotek, jednak sytuacja jest stale monitorowana, a o ewentualnych
istotnych zmianach podmioty z Grupy poinformujg w trybie przewidzianym przepisami prawa.

Srodowisko naturalne
Grupa Kapitatowa nie prowadzi dziatalnosci wptywajacej szkodliwie na stan srodowiska naturalnego.
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Zarzad

Aktualny sktad Zarzadu na dzien podpisania sprawozdania finansowego:
Maciej Maciejowski — Prezes Zarzadu

Wojciech Kus$pik — Cztonek Zarzgdu
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Warszawa, 20 marca 2026r.
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