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1. WYBRANE DANE FINANSOWE
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Ponizsze tabele przedstawiajg wybrane skonsolidowane dane finansowe za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2017 i
2016 roku. Wybrane dane finansowe zawarte w ponizszych tabelach zostaty zaprezentowane w tys. ztotych, o ile nie
zaznaczono inaczej. Informacje zawarte w tych tabelach powinny by¢ czytane razem z informacjami zawartymi w
skonsolidowanym skréconym $rédrocznym sprawozdaniu finansowym za okres 3 miesiecy zakornczony 31 marca 2017
oraz z informacjami zawartymi w punkcie 3 niniejszego sprawozdania.

Trzy miesigce

zakonczone 31
marca 2017 roku

Trzy miesigce
zakonczone 31
marca 2016 roku

Trzy miesigce
zakonczone 31
marca 2017 roku

Trzy miesigce
zakonczone 31
marca 2016 roku

Segment ONLINE
Przychody ze sprzedazy
Przychody gotéwkowe ze sprzedazy
Skorygowana EBITDA
EBITDA

w tys. zt w tys. EUR
102 665 88449 23936 20306
94 467 79 860 22025 18334
29014 25940 6765 5955
24796 24479 5781 5620

Trzy miesigce

zakonczone 31
marca 2017 roku

Trzy miesigce
zakonczone 31
marca 2016 roku

Trzy miesigce
zakonczone 31
marca 2017 roku

Trzy miesigce
zakonczone 31
marca 2016 roku

Segment TV
Przychody ze sprzedazy
Przychody gotéwkowe ze sprzedazy
Skorygowana EBITDA
EBITDA

w tys. zt w tys. EUR
879 - 205 -
879 - 205 -
(3960) (83) (923) (19)
(3960) (83) (923) (19)

Trzy miesigce

zakonczone 31
marca 2017 roku

Trzy miesigce
zakonczone 31
marca 2016 roku

Trzy miesigce
zakonczone 31
marca 2017 roku

Trzy miesigce
zakonczone 31
marca 2016 roku

Segmenty tqcznie
Przychody ze sprzedazy
Przychody gotéwkowe ze sprzedazy
Skorygowana EBITDA

EBITDA

Amortyzacja Srodkéw trwatych i wartosci
niematerialnych

Zysk na dziatalnosci operacyjnej
Wynik na dziatalnosci finansowej
Zysk przed opodatkowaniem

Zysk netto

w tys. zt w tys. EUR

103 544 88449 24141 20306
95 346 79 860 22230 18334
25054 25857 5841 5936
20836 24396 4858 5601
(12114) (9 844) (2824) (2 260)
8722 14552 2034 3341

(4 481) (3992) (1 045) (916)
4241 10 560 989 2424
2982 8185 695 1879

Aktywa razem

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe
Zobowiazania dlugoterminowe
Zobowiazania krétkoterminowe
Kapitat wtasny

Kapitat zaktadowy

Udziaty niedajace kontroli

Na dzien Rl Na dzien Na d;ieh
31 marca 2017 roku SIECIERES 31 marca 2017 roku SR
roku roku
w tys. zt w tys. EUR

851539 852196 201796 192630
722396 729742 171192 164 951
129143 122454 30 604 27 679

316 697 330132 75050 74 623
121484 113339 28789 25619
413358 408 725 97 957 92388

1435 1434 340 324

17 895 16 467 4241 3722




Trzy miesigce Trzy miesigce Trzy miesigce Trzy miesigce

zakonczone 31 zakonczone 31 zakoriczone 31 zakoriczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku marca 2017 roku marca 2016 roku
w tys. zt w tys. EUR
Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej 31774 21074 7408 4838
Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej (15536) (21 826) (3622) (5011)
Przeptywy netto z dziatalnosci finansowej (8 986) (10 552) (2 095) (2422)
Przeptywy pieniezne netto razem 7252 (11 304) 1691 (2595)

Przeliczenie na euro zostato dokonane zgodnie z ponizszymi zasadami:

e kwoty przedstawione w ztotych na dziedn 31 marca 2017 zostaly przeliczone na euro wedtug kursu
odpowiednio 4,2198 (obowiazujacy kurs wymiany NBP na dzierr 31 marca 2017 roku),

e kwoty przedstawione w ztotych na dzien 31 grudnia 2016 roku zostaty przeliczone na euro wedtug kursu
odpowiednio 4,4240 (obowiazujacy kurs wymiany NBP na dzierr 31 grudnia 2016 roku),

e kwoty przedstawione w zlotych za okres trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2017 roku zostaty
przeliczone wedtug kursu odpowiednio 4,2891 (Srednia arytmetyczna obowiazujacych kurséw wymiany
NBP na ostatni dzier kazdego miesigca pierwszego kwartatu 2017 roku),

e kwoty przedstawione w zlotych za okres trzech miesiecy zakonczonych 31 marca 2016 roku zostaty
przeliczone wedtug kursu odpowiednio 4,3559 (Srednia arytmetyczna obowiazujacych kurséw wymiany
NBP na ostatni dzien kazdego miesigca pierwszego kwartatu 2016 roku).

2. DzIAtALNOSC GRUPY KAPITAtOWEJ WIRTUALNA POLSKA HOLDING

2.1. Przedmiot dziatalnosci Grupy

Grupa realizuje misje, ktéra jest bycie partnerem pierwszego wyboru Polakéw, dostarczajac angazujace informadje,
rozrywke i ustugi oraz inspiracje w codziennych decyzjach. Zaréwno dla uzytkownikéw, jak i kontrahentéw, chce by¢
wiarygodna marka zaufania zaréwno pod wzgledem tresci, jak i oferty.

Grupa jest wiascicielem horyzontalnego portalu, lidera polskiego rynku internetowego — Wirtualnej Polski. W jego sktad
wchodza liczne specjalistyczne portale wertykalne o réznorodnej tematyce m.in. szeroko rozumianej rozrywki (Pudelek,
WP Gwiazdy i Teleshow), zdrowia, rodzicielstwa i stylu zycia (WP abcZdrowie, WP Parenting, WP Kobieta i Kafeteria),
biznesu (WP money), sportu (WP SportoweFakty) czy technologii (WP Tech). Codziennie odwiedza je 6 min
uzytkownikéw*.

Prowadzi tez portal 02, kanat naziemnej telewizji WP (MUX-8; dostepny réwniez w internecie, sieciach kablowych,
platformie satelitarnej) oraz internetowe rozgtosnie radiowe — OpenFM i PolskaStacja.

Grupa dziata na polskim rynku reklamy online oferujgc swoim klientom szeroka game narzedzi komunikacyjnych - to
m.in.: nowoczesny display, reklamy wideo, mailingi, reklamy na urzadzenia mobilne oraz lead generation, performance
marketing. Grupa, dzieki wysokiemu zasiegowi ma mozliwos$¢ dotarcia z przekazem reklamowym do szerokiego grona
internautow.

Grupa rozwija swoéj biznes na szybko rosnacym rynku e-commerce - jest wiascicielem Domodi oraz Allani (moda),
Homebook (dom i wystrdj wnetrz), Wakacje.pl (turystyka) oraz Money.pl, TotalMoney.pl, Finansowysupermarket.pl (ustugi
finansowe). W obszarze e-commerce Grupa oferuje nowoczesne narzedzie reklamowe, ktére prowadza uzytkownika od
reklamy produktu do decyzji zakupowe;j.

Zgodnie z ostatnimi dostepnymi danymi Badania Gemius/PBl za marzec 2017 roku serwisy Grupy Wirtualna Polska
odwiedzito 21,2 min realnych uzytkownikow, ktérzy wygenerowali 3,2 mld odston. £aczny czas jaki spedzili w serwisach
wynidst ponad 116 min godzin. Zasieg Grupy to 76,4%.**
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Ponizsza tabela przedstawia pozycje rynkowa Grupy Kapitatowej na tle konkurencji.

Nr Podmiot Realni L(Jéylt]k)ownicy O(d;ﬁ?y Cza?:’;ljr?%ony
1 Grupa Google 26,6 8,6 328
2 facebook.com 229 6,0 191
3 Grupa Onet - RASP 21,5 3,0 94
4  Grupa Wirtualna Polska 21,1 3,2 117
5 youtube.com 20,0 1,2 51
6 Grupa Interia.pl 18,8 1,3 56
7 GrupaOLX 16,8 1,6 30
8 Grupa Gazeta.pl 16,4 0,8 16
9 Grupa Allegro 16,3 1,6 31
10 Grupa Polska Press 15,6 04 4

Zrédio: Badanie Gemius/ PBI, Marzec 2017

Ponizsza tabela przedstawia wyniki Grupy w poszczegdlinych kategoriach tematycznych, zgodnie z danymi
publikowanymi przez Megapanel PBI/Gemius z marca 2017 roku:

Kategoria tematyczna Realni Uzytkownicy (RU) Miejsce w rankingu
Biznes, finanse, prawo 7 657 745 1
Dzieci, rodzina 3191397 1
Nowe technologie 6573583 1
Serwisy pocztowe 9776240 1
Styl zycia 11868351 1
Turystyka 4214114 1
Sport 6493 697 2
Zdrowie i medycyna 6734 496 2
E-commerce 5404022 3
Motoryzacja 2989887 3
Informacje i publicystyka 8089935 4
Kultura i rozrywka 7210741 5

Zrédio: Badanie Gemius/ PBI, Marzec 2017

Do Grupy nalezy tez jedna z najwiekszych w Polsce baz uzytkownikow poczty elektronicznej, ktéra w marcu 2017 roku
wynosita 9,8 min realnych uzytkownikéw*** ( dla poréwnania w tym samym miesigcu Google 8,5 miIn.**** Grupa Onet-
RASP 5,5 min.).

Zgodnie z danymi wewnetrznymi Grupy na marzec 2017 roku Grupa posiadata 11,5 min aktywnych kont poczty
elektronicznej (w tym 8,12 min aktywnych kont poczty elektronicznej WP i 3,4 min aktywnych kont poczty elektroniczne;
02).

*Badanie Gemius/ PBI, dane dzienne, Marzec 2017

** dane taczne dla desktop i mobile.

**%*zgodnie z badaniem Megapanel PBI/Gemius

****dane Megapanel PBI/Gemius dotyczg w przypadku nieaudytowanego Google korzystania z poczty tylko za posrednictwem strony
internetowej. Dodatkowo, Gemius raportuje liczbe RU dla aplikacji Google na poziomie 8,6 min RU, brak jednak zaudytowanych danych
na temat tagcznej ilosci realnych uzytkownikéw Gmail zardwno dla aplikacji jak i strony internetowe;.
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Schemat przedstawia strukture Grupy na dzien 31 marca 2017 roku, wraz z liczba gtoséw na walnym zgromadzeniu
lub  zgromadzeniu  wspdlnikéw, do ktérych uprawniony jest akcjonariusz (lub  odpowiednio
wspolnik).

2.2,  Struktura Grupy Kapitatowej Wirtualna Polska Holding S.A.

"""" — Grupa Wirtvalna Polska $.A.

— ——  Businessclick sp. 2 0.0.

— —  Enovatis S.A.

— —  Netwizor sp. z 0.0.
— —  Money.pl sp. 2 0.0
— — Brand New Media sp. z 0.0.

W
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— —— Finansowysupermarket.plsp. z 0.0.

— —  Nocowanie.plsp. 2z 0.0.

— ——  Domodi sp. z 0.0.

— — Allani sp. z 0.0.

— —— hitp sp. z 0.0.

— WP1sp.z0.0.

— — Dobreprogramy sp.z o.o.

Zmiany struktury Grupy w 2017 roku

Z dniem 2 stycznia 2017 roku nastgpito potaczenie spétki Business Ad Network Sp. z 0.0. oraz Grupa Wirtualna Polska S.A.
w trybie art. 492 § 1 pkt 1 kodeksu spétek handlowych, poprzez przeniesienie na spétke Grupa Wirtualna Polska S.A.
catego majatku spotki Business Ad Network Sp.z 0.0.

Z dniem 2 stycznia 2017 roku nastapito potaczenie spétki Totalmoney.pl Sp. z 0.0. oraz Money.pl Sp. z 0.0. w trybie art. 492
§ 1 pkt 1 kodeksu spétek handlowych, poprzez przeniesienie na spédtke Money.pl Sp. z o0.0. catego majatku spotki
Totalmoney.pl Sp.z o.0.

Z dniem 31 stycznia 2017 roku nastapito potaczenie spétki Blomedia.pl Sp. z 0.0. oraz Grupa Wirtualna Polska S.A. w trybie
art. 492 § 1 pkt 1 kodeksu spoétek handlowych, poprzez przeniesienie na spédtke Grupa Wirtualna Polska S.A. catego
majatku spotki Blomedia.pl Sp.z 0.0.

Poza opisanymi powyzej zdarzeniami nie wystapity inne zmiany w strukturze kapitatowej Grupy.
3. OMOWIENIE WYNIKOW OPERACYJNYCH | SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ WIRTUALNA
POLSKA HOLDING

Dane finansowe za okresy trzech miesiecy zakoriczonych 31 marca 2017 roku i 31 marca 2016 roku nie podlegaty
badaniu. Informacje przedstawione w ponizszym zestawieniu powinny by¢ czytane tacznie z informacjami zawartymi w
skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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3.1. Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z wyniku finansowego

Ponizsza tabela przedstawia gtéwne pozycje sprawozdania z wyniku finansowego za pierwsze trzy miesigce 2017 i 2016
roku.

Trzy miesigce

Trzy miesigce

zakonczone 31 marca zakonczone 31 marca Zmiana VANEWERT)
2017 roku 2016 roku
Segment ONLINE
Przychody ze sprzedazy 102 665 88449 14216 16,1%
Przychody gotéwkowe ze sprzedazy 94 467 79 860 14 607 18,3%
Skorygowana EBITDA 29014 25940 3074 11,9%
EBITDA 24796 24479 317 1,3%
Segment TV
Przychody ze sprzedazy 879 - 879 nd.
Przychody gotéwkowe ze sprzedazy 879 - 879 nd.
Skorygowana EBITDA (3960) (83) (3877) nd.
EBITDA (3960) (83) (3877) nd.
Segmenty tqcznie
Przychody ze sprzedazy 103 544 88 449 15095 17,1%
Przychody gotéwkowe ze sprzedazy 95 346 79 860 15 486 19,4%
Skorygowana EBITDA 25054 25857 (803) (3,1%)
EBITDA 20836 24 396 (3 560) (14,6%)
;:ir:r%;ti/ezszjl:jzzdkéw trwatych i wartosci (12114) (9.844) (2 270) 231%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 8722 14552 (5830) (40,1%)
Wynik na dziatalnosci finansowej (4 481) (3992) (489) 12,2%
Zysk przed opodatkowaniem 4241 10 560 (6319) (59,8%)
Zysk netto 2982 8185 (5203) (63,6%)

Skonsolidowane wyniki Grupy za pierwsze trzy miesigce 2017 oraz 2016 roku uwzgledniaty wyniki nastepujacych
jednostek zaleznych:

Data objecia
kontroli

Okres objety konsolidacja
31 marca 2017 roku 31 marca 2016 roku

% posiadanych
udziatéw

Nazwa podmiotu zaleznego

1 Grupa Wirtualna Polska S.A. 22 grudnia 2010 100% peten okres peten okres
WP Shopping Sp. z 0.0. (dawniej 5 )
2 Wirtualna Polska S.A.) 13 lutego 2014 100% peten okres
3 http Sp.z o.o. 23 marca 2009 100% peten okres peten okres
4 Money.pl Sp.zo.0. 1 grudnia 2014 100% peten okres peten okres
5  Business Ad Network sp.z 0.0. " 1 grudnia 2014 100% - peten okres
6  Businessclick Sp.z o.o0. 1 grudnia 2014 100% peten okres peten okres
7  FavoreSp.zo.o. 1 grudnia 2014 100% - peten okres
8  Legalsupport Sp.zo.0. 1 grudnia 2014 100% - peten okres
9  Brand New Media Sp.z 0.0. 1 grudnia 2014 100% peten okres peten okres
10  dobreprogramy Sp.z o0.0. 14 listopada 2013 51% peten okres peten okres
11 Domodi Sp.zo.0. 12 wrze$nia 2014 51% peten okres peten okres
12 Blomedia.pl Sp.z0.0.? 3 czerwca 2015 100% - peten okres
13 WP1Sp.zo.o. 21 sierpnia 2015 100% peten okres peten okres
14 Finansowysupermarket.pl Sp. z o.0. 16 wrze$nia 2015 100% peten okres peten okres
15  Web Broker Sp.z 0.0.® 16 wrzesnia 2015 100% - peten okres
16 Allani Sp.zo.0. 6 pazdziernika 2015 100% peten okres peten okres
17  Enovatis S.A. 23 grudnia 2015 100% peten okres peten okres
18  TotalMoney.pl Sp.zo.0.“ 16 marca 2016 100% - nie objete konsolidacja
19  Nocowanie.pl Sp.z o0.0. 7 czerwca 2016 75% peten okres nie objete konsolidacja
20  Netwizor Sp.z o.0. 13 grudnia 2016 100% peten okres nie objete konsolidacja

m
@

©)]
@)

W dniu 2 stycznia 2017 roku nastapito potaczenie spétki Business Ad Network Sp. z 0.0. oraz Grupa Wirtualna Polska S.A.
W dniu 31 stycznia 2017 roku nastapito potaczenie spétki Blomedia.pl Sp. z 0.0. oraz Grupa Wirtualna Polska S.A. Wynik Blomedia Sp. z o0.0.
za styczen 2017 roku jest uwzgledniony wynikach Grupa Wirtulana Polska S.A.
W dniu 1 lipca 2016 nastgpito potaczenie sp6tki Web Broker Sp. z 0.0. z Finansowysupermarket.pl Sp. z 0.0.
W dniu 2 stycznia 2017 roku nastapito potaczenie spétki TotalMoney.pl Sp. z 0.0. oraz Money.pl Sp. z 0.o0.
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Przychody ze sprzedazy ustug w segmencie online wzrosty w okresie trzech miesiecy 2017 roku o0 14.216 tys. zt, tj. 0 16,1%
w poréwnaniu do przychoddw ze sprzedazy tego okresu roku poprzedniego, przy czym analogiczny wzrost przychoddw
gotéwkowych wynidst 14.607 tys. zt, tj. 18,3%.

SEGMENT ONLINE

W analizowanych okresach transakcje rozliczane gotéwkowo stanowity wiekszo$¢ przychodéw Grupy ze sprzedazy, a ich
udziat w przychodach Grupy wyniést 92,01% w okresie trzech miesiecy 2017 roku oraz 90,3% w analogicznym okresie
roku 2016.

Glownymi wskaznikami analizowanymi przez Zarzad na potrzeby oceny wynikéw finansowych Grupy sg wskaznik EBITDA
oraz skorygowanej EBITDA. EBITDA Grupy obliczana jest jako zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje, natomiast
skorygowana EBITDA Grupy kalkulowana jest jako EBITDA skorygowana o zdarzenia jednorazowe obejmujace: koszty
doradztwa transakcyjnego i pierwszej oferty publicznej, koszty restrukturyzacji, koszty programu opcji menadzerskich,
wynik na zbyciu pozostatych aktywéw finansowych, przejsciowy wynik netto rozliczer z transakcji barterowych oraz
aktualizacje i likwidacje aktywow trwatych.

Cecha modelu biznesowego w segmencie online jest wysoka operacyjna rentownos$¢ prowadzonej dziatalnosci. W
okresie trzech miesiecy 2017 roku segment ten wygenerowat 29.014 tys. ztotych skorygowanej EBITDA, co oznacza wzrost
0 3.074 tys. zt (tj. 0 12%) w stosunku do wartosci tego wskaznika w okresie trzech miesiecy roku poprzedniego.

W analizowanym okresie faczna warto$¢ kosztéw normalizujacych wskaznik EBITDA Grupy wyniosta 4,2 miliona ztotych i
byta o 2,8 miliona ztotych wyzsza od wartosci odnotowanej w analogicznym okresie roku poprzedniego, co wynikato w
gtéwniej mierze z odmiennie ksztattujacego sie przejsciowego wyniku na transakcjach barterowych (-2,7min ztotych
straty w pierwszym kwartale 2017 roku vs. 380 tys. ztotych zysku w analogicznym okresie roku poprzedniego). W zwiazku
z ekwiwalentnoscia wzajemnych swiadczeh w ramach transakgji barterowych, transakcje te rozliczaja sie w dtuzszym
horyzoncie czasu bez wynikowo, natomiast moga one wykazywac przejsciowy wynik dodatni badz ujemny.

Ponadto, EBITDA Grupy w pierwszym kwartale 2017 roku zostata skorygowana miedzy innymi o koszty restrukturyzacji i
integracji (0,9 min zlotych), niegotéwkowe koszty programu opcji pracowniczych (0,3 miliona ztotych) oraz koszty
aktualizadji i likwidacji wartosci aktywoéw niefinansowych (0,3 min ztotych).

SEGMENT TV

W pierwszym kwartale roku 2017 na faczne wyniki Grupy w duzym stopniu wpltywaty koszty zwigzane z rozwijaniem
uruchomionej w grudniu 2016 Telewizji WP. Segment TV jest w poczatkowym etapie rozwoju, w zwigzku z czym naktady
ponoszone w biezagcym okresie na rozwdj tego segmentu przewyzszaja uzyskiwane przychody. W ocenie Zarzadu
ponoszone obecnie nakfady powinny w perspektywie diugoterminowej przetozy¢ sie na zwigkszenie udziatu w rynku, a
co za tym idzie wzrost wartosci osigganych przychodéw i wzrost rentownosci tego segmentu.

W analizowanym okresie cato$¢ przychoddéw ze sprzedazy segmentu TV w wysokosci 879 tys. ztotych pochodzita ze
sprzedazy gotéwkowej. Segment ten wygenerowat w pierwszym kwartale ujemna EBITDE w wysokosci niespetna 4 min
Zotych.

SEGMENTY tACZNIE

taczne pogorszenie wynikdw finansowych obu segmentéw Grupy Kapitatowej jest w gtéwnej mierze zwigzane z
ujemnymi wynikami operacyjnymi segmentu TV, w efekcie czego taczna skorygowana EBITDA Grupy zmalata w
analizowanym okresie o0 803 tys. ztotych a EBITDA o 3.560 tys. ztotych.

tgczny zysk na dziatalnosci operacyjnej Grupy zmalat o 5.830 tys. ztotych, co spowodowane bylo opisanym wczedniej
spadkiem EBITDA przy jednoczesnym wzroscie amortyzacji o 2.270 tys. ztotych. Dodatkowa amortyzacja wynika w
gtéwnej mierze z naktadéw inwestycyjnych poczynionych przez Grupe w ostatnim kwartale 2016 roku (m.in. budowa
nowego studio TV oraz prace adaptacyjne w biurach), a takze z dodatkowej amortyzacji srodkéw trwatych i wartosci
niematerialnych (w tym relacji z klientami oraz znakéw towarowych) podmiotéw, ktére weszty w sktad Grupy po
zakonczeniu pierwszego kwartatu 2016 roku (tacznie 670 tys. ztotych dodatkowej amortyzacji).
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3.2. Wyjasnienia do skonsolidowanych przychodéw i wynikéw podmiotéw przejetych w 2016 roku

Ponizsza tabela przedstawia przychody i EBITDA za pierwszy kwartat 2016 roku podmiotéw przejetych w 2016 roku,
ktérych wyniki nie byty ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za ten okres.

Za okres 1 stycznia do 31 marca 2016

TotalMoney.pl Nocowanie.pl Netwizor

Sp.zo0.0. Sp.zo0.0. Sp.zo0.0.
Przychody ze sprzedazy 1350 2097 112 3559
Przychody gotéwkowe 1350 2084 112 3546
EBITDA 115 875 9) 980
Skorygowana EBITDA 115 922 9) 1027

3.3. Sytuacja majqtkowa Grupy

W ponizszej tabeli przedstawiono skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy na dziert 31 marca 2017
roku oraz na 31 grudnia 2016 roku.

Na dzien Na dzien Zmiana Zmiana
(W tys. 20 31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 tys. zt %
roku
Aktywa trwate 722396 729742 (7 346) (1,0%)
Aktywa obrotowe 129143 122454 6689 5,5%
Zobowigzania dtugoterminowe 316697 330132 (13 435) (4,1%)
Zobowiazania krétkoterminowe 121 484 113339 8145 7.2%
Kapitat whasny przypadajacy na jednostke dominujaca 395463 392258 3205 0,8%
Kapitat zaktadowy 1435 1434 1 0,1%
Udziaty niedajace kontroli 17 895 16 467 1428 8,7%

Analiza zmian w bilansie Grupy sporzadzona zostata na dziefh 31 marca 2017 roku w poréwnaniu do 31 grudnia 2016
roku. Sktad Grupy kapitatowej nie ulegt zmianie w biezacym okresie. Zmiany poszczegdlnych pozydji bilansowych zostaty
omaoéwione ponizej.

Aktywa trwate

Ponizsza tabela przedstawia strukture oraz zmiane aktywodw trwatych w podziale na szczegétowe kategorie bilansowe

;\l]ar:zi:; Struktura 3?2;?5:16:@ Struktura Zmiana Zmiana

2017 roku 2017 2016 roku 2016 e %
Rzeczowe aktywa trwate 56 205 7,8% 57 899 7,9% (1 694) (2,9%)
Wartos¢ firmy 246 472 34,1% 246 472 33,8% - 0,0%
Pozostate aktywa niematerialne 384702 53,3% 388 268 53,2% (3 566) (0,9%)
Dtugoterminowe aktywa programowe 5227 0,7% 5358 0,7% (131) (2,4%)
Pozostate aktywa dtugoterminowe 3078 0,4% 2470 0,3% 608 24,6%
Q'gz“’gz 5:3’:;‘:)” odroczonego podatku 26712 3,7% 29275 4,0% (2563) (8,8%)
Aktywa trwate 722 396 100,0% 729742 100,0% (7 346) (1,0%)

W analizowanym okresie rzeczowe aktywa trwate odnotowaty spadek wartosci netto w zwiagzku z faktem, ze wartos¢
amortyzacji oraz likwidacji (4.109 tys. zt) przewyzszyta poniesione w okresie naktady inwestycyjne (2.415 tys. zI). Gtdwne
zwiekszenia $Srodkéw trwatych w analizowanym okresie wynikaty z zakupu sprzetu serwerowego (376 tys. ztotych) i
biurowego (489 tys. ztotych) oraz z nakladéw poniesionych na adaptacje pomieszczen biurowych (1.191 tys. ztotych).

W analizowanym okresie Grupa odnotowata réwniez spadek wartosci pozostatych aktywéw niematerialnych, co wynikato
z kosztéw amortyzacji i likwidacji (8.295 tys. zt) przewyzszajacych poniesione naklady inwestycyjne (4.729 tys. zf). W trakcie
pierwszych trzech miesiecy Grupa poniosta naklady gtéwnie na skapitalizowane projekty rozwojowe (4.258 tys. ztotych)
oraz na zakup licencji (471 tys. ztotych).

Dtugoterminowe aktywa programowe zmniejszyty swojg wartos¢ o (131) tys. ztotych, co byto efektem poniesienia w
okresie naktadéw inwestycyjnych w wysokosci 699 tys. ztotych, przy jednoczesnym naliczeniu kosztéw amortyzacji
aktywdw programowych na poziomie 830 tys. ztotych.
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Aktywa obrotowe

Na dzien

Na dzien
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Ponizsza tabela przedstawia zmiane aktywdw obrotowych w podziale na szczegdtowe kategorie bilansowe.

31 marca Struktura ) e Struktura Zmiana

2017 roku 2017 2016 roku 2016 tys.zt
Naleznosci handlowe gotéwkowe netto 59 644 46,2% 65944 53,9% (6 300) (9,6%)
Naleznosci handlowe barterowe 3643 2,8% 724 0,6% 2919 403,2%
Naleznosci publicznoprawne 8205 6,4% 5585 4,6% 2620 46,9%
Pozostate aktywa obrotowe 5249 4,1% 5051 4,1% 198 3,9%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 52402 40,6% 45150 36,9% 7 252 16,1%
Aktywa obrotowe 129143 100,0% 122454 100,0% 6689 5,5%

Wzrost wartosci aktywoéw obrotowych spowodowany byt w duzej mierze wzrostem wartosci srodkéw pienieznych o
7.252 tys. zt. Szczegdtowa analiza zmian wartosci srodkéw pienieznych zostanie przedstawiona w kolejnej czesci raportu
dotyczacej analizy rachunku przeplywéw pienieznych.

Pomimo wzrostu przychodéw ze sprzedazy, naleznosci handlowe gotéwkowe spadty o 6.300 tys. zt, co wynikato przede
wszystkim z nierozliczonych w catosci rabatéw rocznych dla doméw mediowych za rok 2016 oraz naliczeniem rabatéw za
pierwszy kwartat roku 2017.

Wzrost salda naleznosci z tytutu transakgji barterowych wynika przede wszystkim ze specyfiki tych rozliczen. Rozrachunki
barterowe w trakcie roku obrotowego zwykle wykazuja wyzsze salda naleznosci i zobowiazan niz ma to miejsce na koniec
roku, gdy wiekszo$¢ umoéw barterowych jest rozliczana w cyklu rocznym a rozrachunki z ich tytutu s zazwyczaj
skompensowane na koniec roku.

Wzrost naleznosci publicznoprawnych o 2.620 tys. zlotych jest spowodowany w gtéwnej mierze rozliczeniem
podatkowym faktur dotyczacych rabatéw rocznych ujetych w kosztach ksiegowych roku poprzedniego w formie rezerw.

Zobowiqzania dtugoterminowe

Na dzien
31 marca
2017 roku

Struktura

2017

Na dzien
31 grudnia
2016 roku

Struktura
2016

Zmiana
tys. zt

Zmiana
%

Kredyty, pozyczki i leasingi 164 097 51,8% 174572 52,9% (10 475) (6,0%)
i(r)zk;c‘)j\gli?\lzva;?; warunkowe w ramach potaczenia 6237 2,0% 6075 1,8% 162 2.7%
IRS - zabezpieczenia przeptywdw pienieznych - 0,0% 522 0,2% (522) (100,0%)
ig:torquama z tytutu opcji put na udziaty niedajace 127 385 40,2% 125 890 38,1% 1495 1,2%
i‘::;";’é?ﬁ;’li ;zit;*r“‘yzcik"p” srodkéw trwalychi 9844 3,1% 11201 3,4% (1357) (12,1%)
sggﬁmzﬂ;z tytutu odroczonego podatku 8369 2,6% 10993 3,3% (2 624) (23,9%)
Przychody przysztych okreséw 765 0,2% 879 0,3% (114) (13,0%)
Zobowiqzania dtugoterminowe 316 697 100,0% 330132 100,0% (13435) (4,1%)

W analizowanym okresie zobowiazania dlugoterminowe odnotowaly istotny spadek, co spowodowane byto gtéwnie
dalszym spadkiem dtugoterminowego zadtuzenia bankowego Grupy. taczna wartos¢ zaptaconych w trakcie kwartatu rat
kapitatowych oraz odsetek wyniosta 8.760 tys. zt. Ponadto, czes¢ dtugoterminowa dtugu zmniejszyta sie w zwiazku ze
zblizajacym sie momentem rozpoczecia sptat czesci kapitatowej kredytu zaciggnietego w ramach transzy inwestycyjnej
(na zakup udziatbw w Enovatis S.A. oraz Nocowanie.pl Sp. z .0.0), co spowodowato przeniesienie czesci diugu do
zobowiazan krétkoterminowych.

W marcu 2017 roku Grupa spfacita réwniez kolejna rate zobowiazania z tytutu otrzymanej koncesji telewizyjnej. W
styczniu 2016 roku Grupy rozpoznata w swoim bilansie zobowiagzanie z tytutu otrzymanej koncesji telewizyjnej, ktéra
obowiagzuje od 14 stycznia 2016 do 13 stycznia 2026 roku. Optata za udzielenie koncesji wyniosta 13.545 tys. zlotych i
pfatna jest w 10 rocznych ratach w wysokosci 1.355 tys. ztotych kazda. Na 31 marca 2017 roku, po dokonaniu spfaty
dwdch rat optaty koncesyjnej, zobowiagzanie Grupy szacowane wg. zasady zamortyzowanego kosztu wynosi tacznie
11.307 tys. ztotych, z czego 9.844 tys. ztotych ma charakter zobowigzania dtugoterminowego.
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Grupa wykazuje w bilansie zobowigzania dtugoterminowe z tytutu opcji put na udziaty niedajace kontroli w Domodi Sp. z
0.0. oraz Nocowanie.pl Sp. z 0.0. Odwrécenie dyskonta od tych zobowigzarh spowodowato wzrost ich wartosci w
analizowanym okresie o0 1.495 tys. zt.

Zobowiqgzania krétkoterminowe

Na dzien Na dzien

31 marca Struktura 5] e Struktura Zmiana Zmiana
0

2017 roku 2017 2016 roku 2016 tys.z4 %
Kredyty, pozyczki i leasingi 43032 35,4% 39202 34,6% 3830 9,77%
IRS - zabezpieczenia przeptywdw pienieznych 674 0,6% 694 0,6% (20) -2,88%
Zobowiagzania handlowe i pozostate 53992 44,4% 40380 35,6% 13612 33,71%
Zobowigzania publicznoprawne 4993 4,1% 4821 4,3% 172 3,57%
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 5059 4,2% 5947 5,2% (888) -14,93%
Przychody przysztych okreséw 5094 4,2% 4567 4,0% 527 11,54%
i‘;?&";’é?ﬁgﬁ ;z;‘;'r‘]‘yzcik“p” srodkéw trwalychi 2521 2,1% 12436 11,0% (9915) 79,73%
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 3800 3,1% 3276 2,9% 524 16,00%
Pozostate rezerwy 1802 1,5% 1511 1,3% 291 19,26%
sg?sxzﬁglgz z tytutu biezacego podatku 517 0,4% 505 0,4% 12 2.38%
Zobowiqzania krotkoterminowe 121484 100,0% 113339 100,0% 8145 7,19%

W analizowanym okresie zobowigzania krétkoterminowe wzrosty o 8.145 tys. ztotych.

Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytéw i leasingu wzrosty o 2.820 tys. ztotych, poniewaz zgodnie z aktualnie
obowigzujgcym harmonogramem spfat, poczawszy od ostatniego kwartatu 2017 roku Grupa ma rozpocza¢ sptate
kapitatu wykorzystanego kredytu inwestycyjnego (zuzytkowanego gtéwnie na nabycie akcji Enovatis S.A i Nocowanie.pl
Sp.zo.0.).

Wzrost zobowigzan krotkoterminowych wynika réwniez ze wzrostu o 5.718 tys. ztotych zobowigzarii barterowych,
spowodowany przejsciowym ujemnym wynikiem na transakcjach barterowych w pierwszym kwartale roku 2017.
Rozrachunki barterowe w trakcie roku obrotowego zwykle wykazujg wyzsze salda niz ma to miejsce na koniec roku, gdy
wiekszo$¢ umoéw barterowych jest rozliczona a rozrachunki z ich tytutu sa skompensowane.

Zobowiazania handlowe gotéwkowe wzrosty o 7.932 tys. zt. Wzrost w stosunku do korica 2016 roku wynika gtéwnie z
dwéch czynnikéw. Pierwszym zjawiskiem powodujacym wzrost salda zobowiazan jest trwajacy proces rozliczania z
klientami rabatéw rocznych za rok 2016, w efekcie ktérego czesc klientéw, po uwzglednieniu faktur rabatowych wykazuje
na 31 marca 2017 roku ujemne saldo naleznosci, ktdre w sprawozdaniu finansowym wykazywane jest w zobowigzaniach.
Ponadto, w pierwszym kwartale 2017 roku miat rowniez miejsce wzrost o 2,5 miliona ztotych salda zobowiazan spétki
Enovatis tytutu rezerwy na prowizje od sprzedazy wycieczek w ofercie First Minute wobec swoich franczyzobiorcow.

W pierwszym kwartale 2017 roku znaczaco spadty zobowiazania z tytutu zakupu srodkéw trwatych oraz wartosci
niematerialnych, gtéwnie w zwiazku ze sptatg zobowiazan z tytutu naktadéw poniesionych w roku 2016 na uruchomienie
Telewizji WP (nabycie aktywéw programowych oraz adaptacje i wyposazenie studia telewizyjnego), a takze z spfata
zobowiazan z tytutu inwestycji w zakup sprzetu serwerowego w poprzednim okresie. Saldo tej pozycji zawiera takze
krétkoterminowa czesci zobowigzania z tytutu konces;ji telewizyjnej (1.463 tys. ztotych) — temat zobowiazania z tytutu
koncesji zostat szerzej opisany w czesci raportu dotyczacej zobowiazan dtugoterminowych.
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31 marca Struktura 31 grudnia Struktura Zmiana Zmiana
2017 9 2016 tys. zt %

2017 roku 2016 roku

j'izpr:f:t‘livi"zznrﬁi’:ﬁ;’;:ﬁ?\?g;? akcjonariuszy 395463 95,7% 392258 96,0% 3205 0,82%
Kapitat podstawowy 1435 0,3% 1434 0,4% 1 0,07%
Kapitat zapasowy 316 238 76,5% 315830 77,3% 408 0,13%
Kapitat z aktualizacji wyceny 20 0,0% (839) (0,2%) 929
Pozostate kapitaty rezerwowe (37 997) (9,2%) (38310) (9,4%) 313 (0,82%)
Zyski zatrzymane 115697 28,0% 114143 27,9% 1554 1,36%

Udziaty niedajace kontroli 17 895 4,3% 16 467 4,0% 1428 8,67%

Kapitat witasny 413 358 100,0% 408 725 100,0% 4633 1,13%

W pierwszych trzech miesigcach 2017 roku kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej
zwiekszyt sie tacznie o 3.205 tys. ztotych. Zmiana w kapitatach wiasnych przypadajacych na akcjonariuszy jednostki
dominujacej wynikata z nastepujacych zdarzen:

e 409 tys. ztotych w zwigzku z przyjeciem do depozytu papieréw wartosciowych, wprowadzeniem do obrotu
oraz zapisaniem akgcji na rachunkach uprawnionych w ramach funkcjonujacego w Grupie programu
opcyjnego. 1 tys. ztotych podwyzszyto kapitat zaktadowy, natomiast pozostata czes¢ przeznaczona zostata
na kapitat zapasowy;

e 929 tys. zlotych tytutem wujecia w pozostatych catkowitych dochodach wyceny instrumentu
zabezpieczajacego przeptywy pieniezne z tytut odsetek od kredytu bankowego IRS w kwocie 572 tys.
ztotych oraz przeszacowania w goére aktywa finansowego dostepnego do sprzedazy o kwote 357 tys.
zlotych;

e 313 tys. ztotych tytutem podwyzszenia pozostatych kapitatéw w zwiazku z nabyciem praw do kolejnej
transzy opcji na akcje w obowiazujagcym programie motywacyjnym;

e 1.554 tys. ztotych zysku netto przypadajacego na akcjonariuszy jednostki dominujacej za trzy miesigce 2017
roku.

W pierwszym kwartale 2017 roku udziaty niedajace kontroli zwiekszyly swoja wartos¢ o 1.428 tys. ztotych. Zmiana ta
wynikata z przypisania udziatowcom niekontrolujgcym odpowiedniej czesci wyniku wypracowanego w okresie
przez Domodi Sp. z 0.0., Allani Sp. z 0.0., Dobreprogramy Sp. z 0.0. oraz Nocowanie.pl Sp. z 0.0.

3.4. Omowienie przeptywow pienieznych Grupy

Trzy miesigce zakonczone 31 Trzy miesigce zakorczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku
Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej 31774 21074
Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej (15536) (21 826)
Przeptywy netto z dziatalnosci finansowe;j (8 986) (10552)
Przeptywy pieniezne netto razem 7252 (11 304)

Cecha modelu biznesowego Grupy jest generowanie stabilnych przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
osigganych dzieki wysokiej rentownosci prowadzonej dziatalnosci. W ciggu trzech miesiecy 2017 roku EBITDA
wygenerowana przez Grupe, ktdéra wyniosta 20.836 tys. zlotych, przyczynita sie do wygenerowania dodatnich
przeptywoéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 31.774 tys. ztotych.

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej byly ujemne i wyniosty w analizowanym okresie (15.536) tys. ztotych, co
wynikato przede wszystkim z poniesionych naktadéw inwestycyjnych (CAPEX) na zakupy aktywéw niematerialnych oraz
srodkéw trwatych. W analizowanym okresie Grupa nie poniosta naktadéw zwiazanych z dziatalnoscia akwizycyjna.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej uksztattowaty sie w pierwszym kwartale 2017 roku na poziomie (8.986) tys. ztotych i
wynikaty gtéwnie ze sptaty raty kapitatowej kredytéw i pozyczek (6.725 tys. ztotych) oraz odsetek i prowizji bankowych w
wysokosci (2.573) tys. ztotych. Jednoczesnie w ramach dziatalnosci finansowej Grupa wykazata sptate zobowiazania z
tytutu leasingu finansowego w kwocie (97) tys. zt oraz wplaty wniesione przez osoby objete programem opgcji
pracowniczych na poczet podwyzszenia kapitatu w wysokosci 409 tys. ztotych.
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3.5. Wybrane wskazniki finansowe segmentu online

Wskazniki finansowe SEGMENT ONLINE Trzy miesigce zakonczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku

Przychody ze sprzedazy (tys. zf) 102 665 88449
Przychody gotéwkowe ze sprzedazy (wzrost YoY) 16,1%

Przychody gotéwkowe ze sprzedazy 94 467 79 860
Przychody gotéwkowe ze sprzedazy (wzrost YoY) 18,3%

Marza EBITDA skorygowana (do przychodéw gotéwkowych) 31% 32%
Wskaznik dzwigni finansowej (Dtug Netto/Ebitda skorygowana LTM) 1,14

Gtéwne wskazniki finansowe analizowane przez Zarzad Grupy to przychody gotéwkowe ze sprzedazy i ich wzrost,
skorygowana marza EBITDA oraz skorygowana marza brutto. Przychody gotéwkowe ze sprzedazy w ciggu trzech
miesiecy 2017 roku odnotowaty 18,3% wzrost w stosunku do przychodéw obliczonych na bazie danych finansowych za
analogiczny okres roku poprzedniego.

W analizowanym okresie marza EBITDA segmentu online pozostata na zblizonym poziomie do analogicznego okresu
roku poprzedniego.

Poza wskaznikami wymienionymi powyzej, Zarzad Grupy na biezagco monitoruje wartosci wskaznikéw finansowych
zdefiniowanych w umowie kredytowej. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wskazniki te plasowaty sie na
poziomach satysfakcjonujacych i nie wskazujacych na ryzyko niespetnienia wymogdw co do ich wartosci, wynikajacych z
umowy kredytowej.

4. CZYNNIKI | ZDARZENIA, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACE ZNACZACY
WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

W analizowanym okresie nastepujace znaczace czynniki wptywaty na wyniki finansowe i operacyjne Grupy:
e istotne przejecia dokonane przez Grupe w poprzednich okresach;
o zwiekszenie efektywnosci dzieki wykorzystaniu zasobéw danych Grupy oraz narzedzi big data;
o  koszty finansowania zwigzane z akwizycjami;
e rozpoczecie dziatalnosci w sektorze telewizyjnym.

4.1. Istotne przejecia dokonane przez Grupe w poprzednich okresach

W latach 2014-2016 Grupa dokonywata transakgji przeje¢ innych podmiotéw dziatajagcych na rynku reklamy internetowej
i e-commerce, w tym w zakresie generowania leadéw na rynku e-commerce. W 2015 roku Grupa nabyta akcje lub udziaty
w spdtkach: NextWeb Media sp. z 0.0., Blomedia.pl Sp. z 0.0., Finansowysupermarket.pl Sp. z 0.0. Web Broker Sp. z 0.0.,
Allani Sp. z 0.0. oraz Enovatis S.A.. Natomiast w roku 2016 sktad Grupy rozszerzyt sie o TotalMoney.pl Sp. z o.0.,
Nocowanie.pl Sp. z 0.0. oraz Netwizor Sp. z 0.0. Wymienione powyzej akwizycje 2016 roku miaty wptyw na wzrost
przychoddw oraz poziomu EBITDA w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Miaty one takze istotny
wplyw na wysokos¢ amortyzacji wykazanej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy, gdyz w ramach
procesu alokacji ceny nabycia tych podmiotéw zidentyfikowane zostaly liczne znaki towarowe i relacje z klientami, ktére
sg obecnie amortyzowane i koszt ten ujmowany jest w skonsolidowanym wyniku finansowym Grupy.

4.2. Zwiekszenie efektywnosci dzieki wykorzystaniu zasobow danych Grupy oraz narzedzi big data

Grupa posiada jedna z najwiekszych w Polsce baz uzytkownikéw portali internetowych oraz najwieksza w Polsce baze
uzytkownikéw poczty elektronicznej. Osiagniecie powyzszej pozycji byto mozliwe m.in. dzieki dokonanym przez Grupe
akwizycjom.

Posiadanie duzej liczby uzytkownikéw ustug i tresci daje Grupie, w granicach przewidzianych przepisami prawa, dostep
do informacji o zachowaniach uzytkownikéw. Dzieki dostepowi do duzej liczby danych o zachowaniach uzytkownikéw (a
w szczegolnosci o tresciach i ustugach, z ktérych korzystaja uzytkownicy) oraz postepowi w zakresie mozliwosci analizy
duzych zasoboéw danych, ktéry dokonat sie w ostatnich latach (pojawienie sie narzedzi do analizy duzych, ré6znorodnych
zbioréw danych powstajacych z duza czestotliwoscia — tzw. big data), Grupa ma istotny potencjat zwiekszenia
efektywnosci operacyjnej m.in. dzieki wprowadzeniu personalizacji tresci, a takze dzieki personalizacji reklam, ktérych
efektywnosc zwieksza sie przez wyeliminowanie reklam produktéw, ktérymi dany uzytkownik nie jest zainteresowany.
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4.3. Koszty finansowania zwigzane z akwizycjami
Grupa korzysta z finansowania dtuznego w zakresie swojej dziatalnosci akwizycyjnej.

Zadtuzenie Grupy wynika m.in. ze sfinansowania kredytem bankowym czesci ceny (175 milionéw ztotych) za zakup akgji
w Wirtualna Polska S.A., ceny nabycia udziatéw w Money.pl Sp. z 0.0. (47 milionéw ztotych), czesci ceny nabycia akcji w
Enovatis S.A. (50 milionéw ztotych) oraz czesci ceny nabycia udziatéw w Nocowanie.pl Sp. z 0.0. (12 miliondw ztotych)

Zadtuzenie zumowy kredytu jest oprocentowane wedtug stawki WIBOR 3M powiekszonej o okre$long w umowie marze.

Ponadto, w dniu 28 kwietnia 2015 roku Grupa Wirtualna S.A. 0.0. zawarta z mBank i ING Bank Slgski umowy swapow
odsetkowych zamieniajgce oprocentowanie umowy kredytowej ze zmiennego na state. Na dzier bilansowy tacznie
umowy te zabezpieczajg stopy procentowe dla rownowartosci 27,4 min ztotych transzy kredytu A i 77,2 min ztotych
transzy kredytu B. Instrumenty te zostaty objete rachunkowoscig zabezpieczen i ujete sa w sprawozdaniu finansowym
Grupy jako instrumenty zabezpieczajace przepltywy pieniezne, rozliczane zgodnie z zasadami okreslonymi w MSR 39.
Szczegbly dotyczace wyceny i ujecia tych instrumentdw przedstawione zostaly w nocie 25 skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Na dzien 31 marca 2017 roku kwota zadtuzenia na podstawie umowy kredytu wyniosta 206,3 miliona ztotych.

W ciggu trzech miesiecy 2017 koszty z tytutu odsetek i prowizji Grupy, ktére w przewazajacej czesci wynikaty z odsetek
dotyczacych kredytu zaciggnietego na podstawie umowy kredytu, wyniosty 2.615 tys. ztotych. Wysokos¢ tych kosztéw w
kolejnych okresach bedzie, w czesci kredytu nie objetej instrumentami zabezpieczajacymi, zaleze¢ od wysokosci stawki
WIBOR 3M, ktéra wedtug stanu na 31 marca 2017 roku wynosita 1,73%.

4.4. Rozpoczecie dziatalnosci na rynku reklamy telewizyjnej

W pierwszym kwartale roku 2017 na wyniki Grupy Kapitatowej w duzym stopniu wptywaty wysokie zwiazane z
rozwijaniem uruchomionej w grudniu 2016 Telewizji WP. Projekt ten jest w poczatkowym etapie rozwoju, w zwiazku z
czym nakfady poniesione w biezacym okresie na rozwdj tej dziatalnosdci przewyzszaja uzyskane przychody. W ocenie
Zarzadu ponoszone obecnie naktady powinny w perspektywie dtugoterminowej przetozy¢ sie na zwiekszenie udziatu w
rynku, a co za tym idzie wzrost wartosci osigganych przychoddw i wzrost rentownosci tego segmentu.

W analizowanym okresie przychody ze sprzedazy reklamy telewizyjnej wyniosty 879 tys. ztotych. Jednoczesnie, segment
ten wygenerowat w pierwszym kwartale ujemna EBITDE w wysokosci niespetna 4 min ztotych.

Poza opisanymi powyzej czynnikami w okresie trzech miesiecy zakoriczonych 31 marca 2017 roku nie wystapity czynniki i
zdarzenia o nietypowym charakterze majace znaczacy wplyw na osiggniete wyniki finansowe.

5. CZYNNIKI, KTORE W OCENIE ZARZADU BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE
GRUPY KAPITALOWEJ W KOLEJNYCH OKRESACH

Na dziatalnos¢ Grupy beda wptywac przede wszystkim, podobnie jak to miato miejsce w przesztosci, przede wszystkim
nastepujace czynniki:

e sytuacja gospodarcza w Polsce;

e konkurencja na polskim rynku reklamy;

o tempo wzrostu wydatkéw na reklame online oraz rozwdj handlu elektronicznego w Polsce;
e aktywna dziatalno$¢ akwizycyjna;

e rozpoczecie dziatalnosci w sektorze telewizyjnym.

5.1. Sytuacja gospodarcza w Polsce

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w Polsce w sektorze reklamy, ktdrego dynamika jest, co do zasady, silnie dodatnio
skorelowana ze wzrostem gospodarczym i sytuacja makroekonomiczng w Polsce. W konsekwencji na dziatalnos$¢ Grupy
majg wptyw czynniki makroekonomiczne ksztattujace sytuacje na rynku polskim, na ktéra z kolei w znacznym zakresie
wplywa sytuacja ekonomiczna Unii Europejskiej oraz na Swiecie.

Zmiany sytuacji gospodarczej, ktérych odzwierciedleniem jest dynamika PKB, wptywaja na site nabywcza klientéw Grupy
oraz konsumentdéw jej produktéw i ustug, a takze na sktonnosci do wydatkéw konsumpcyjnych czy oszczedzania,
ksztattujac przez to wysokos¢ budzetéw reklamowych klientédw Grupy, a tym samym popyt na produkty reklamowe
Grupy.
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Zaréwno na S$wiecie, jak i w Polsce rynek reklamy internetowej charakteryzuje sie wysoka konkurencyjnoscia.
Bezposrednimi konkurentami Grupy sa podmioty, do ktérych nalezag krajowe portale i serwisy internetowe, w tym w
szczegblnosci onetpl, interiapl czy gazeta.pl. Ponadto Grupa konkuruje z podmiotami, do ktérych naleza
miedzynarodowe portale i serwisy internetowe, w tym w szczegdlnosci w zakresie poczty elektronicznej (np. Yahoo!,
Gmail, Hotmail, AOL) oraz serwiséw internetowych (np. z Google, Facebook, Twitter).

5.2.  Konkurencja na polskim rynku reklamy

Ponadto konkurencja dla Grupy, cho¢ nie bezposrednia, sa réwniez inne podmioty dziatajace na szeroko pojetym rynku
reklamy, w tym w szczegdlnosci stacje telewizyjne, gazety czy radio. Podmioty te konkuruja ze soba w zakresie ceny
produktéw i ustug, zwtaszcza stawek za reklamy, zdolnosci dotarcia do potencjalnych klientéw o profilu poszukiwanym
przez reklamodawcdw, atrakcyjnosci i jakosci publikowanych materiatéw, ksztattowania lub szybkosci dostosowywania
sie do trendow panujacych na rynku, a takze w zakresie sity marki.

Na date publikacji raportu Grupa posiada pozycje jednego z dwéch wiodacych podmiotéw wsréd krajowych portali i
serwisdw internetowych. Zgodnie ze swoja strategig Grupa bedzie dazy¢ do umocnienia wiodacej pozycji wsrdd portali i
serwisdw internetowych obecnych na rynku polskim. Posiadanie wiodacej pozycji jest istotne ze wzgledu na tzw. premie
lidera, czyli sktonnos¢ reklamodawcéw do preferowania zamieszczania reklam w portalach i serwisach internetowych
posiadajacych wiodaca pozycje na rynku pod wzgledem oferowanego dotarcia do bazy uzytkownikéw, co ma istotny
wplyw na generowane przychody.

5.3. Tempo wzrostu wydatkow na reklame online oraz rozwéj handlu elektronicznego w Polsce

Wyniki Grupy sg uzaleznione od wzrostu wydatkéw na reklame online i rozwoju handlu elektronicznego. Rozwdj rynku
reklamy online oraz handlu elektronicznego zalezy w duzym stopniu od dalszego upowszechnienia internetu. Wraz z
upowszechnianiem dostepu do internetu rynek reklamy online w Polsce rosnie dynamicznie i mozna sie spodziewac jego
dalszego dynamicznego wzrostu.

Ponadto w ostatnich latach obserwuje sie réwniez zmiane sposobu dostepu do internetu, co réwniez moze miec istotny
wplyw na dynamike rozwoju rynkéw, na ktérych dziata Grupa. W dobie szybkiego rozwoju technicznych mozliwosci
urzadzen z kazdym rokiem wzrasta liczba gospodarstw domowych i przedsiebiorstw korzystajacych z potaczen
internetowych przy uzyciu technologii mobilnej. Tym samym zaréwno zmiany tendencji uzytkowania internetu, jak i
wzrost predkosci potaczen moga wplywaé na dynamike rozwoju poszczegdlnych segmentdw rynku reklamy
internetowej.

Udziat polskiego rynku e-commerce w wartosci catego rynku sprzedazy detalicznej rosnie systematycznie wraz z
upowszechnianiem sie internetu oraz ze wzrostem zaufania konsumentéw do e-commerce. Wedtug szacunkéw polski
rynek bedzie najszybciej rozwijajacym sie rynkiem B2C e-commerce w Unii Europejskiej. Mimo, ze rynek rozwija sie
bardzo dynamicznie, Polacy wydaja w internecie mniej niz wynosi $rednia Unii Europejskiej, niemniej jednak z roku na rok
wydatki dokonane w internecie wzrastaja. Rozwdj handlu elektronicznego wptywa réwniez na wyniki Grupy.

Grupa posiada ekspozycje na rynek reklamowy e-commerce za posrednictwem dziatalnosci spétek Enovatis S.A.,
Nocowanie.pl Sp. z 0.0., Domodi Sp. z 0.0, Allani Sp. z 0.0., Totalmoney.pl Sp. z 0. 0. i Money.pl Sp. z 0.0., a czesciowo takze
dziatalnosci reklamowej e-commerce serwisu Wirtualna Polska. W zwigzku z powyzszym, rozwéj handlu elektronicznego
w Polsce bedzie miat pozytywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy.

5.4. Aktywna dziatalnosé¢ akwizycyjna

Zgodnie z przyjeta strategia Grupy, Zarzad na biezaco analizuje mozliwosci inwestycji w spotki Swiadczace ustugi zblizone
do ustug Grupy lub wobec nich komplementarne, ktére moga uzupehic¢ portfolio produktéw i ustug Grupy oraz
uczestniczy w procesach akwizycyjnych. Potencjalne akwizycje moga miec istotny wptyw na wyniki osiggane przez Grupe
w kolejnych okresach.

5.5. Rozpoczecie dziatalnosci na rynku reklamy telewizyjnej

W zwiazku z otrzymana koncesja na rozpowszechnianie programu telewizyjnego w Multipleksie 8, Grupa rozpoczeta w
grudniu 2016 roku dziatalnos¢ w segmencie rynku reklamy telewizyjnej. Dziatalno$¢ ta bedzie miata istotny wplyw
zarbwno na generowane przez Grupe przychody gotéwkowe, jak i na ponoszone w kolejnych okresach koszty, w tym
m.in. koszty wynikajace z wykorzystywania aktywéw programowych oraz opftat ponoszonych w zwigzku z emisjg
programu. Przychody reklamowe pozyskiwane sg za posrednictwem brokera reklamowego, jakim jest TVN Media.

6. ISTOTNE ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY W PIERWSZYM KWARTALE 2017 ROKU

W pierwszym kwartale 2017 roku miaty miejsce dwa istotne zdarzenia, a mianowicie byly to zmiany w sktadzie Grupy
zwigzane z licznymi potaczeniami (szerzej opisane w punkcie 2.2 niniejszego raportu) oraz zmiany w strukturze
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wilascicielskiej kapitatu Spotki, opisane szczegétowo w nocie 23 skréconego $rédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

7. AKCJEIAKCJONARIAT
7.1.  Organy Spétki Wirtualna Polska Holding S.A. i zmiany w ich sktadzie

Sktad Zarzqdu na dzieri 31 marca 2017 roku oraz na dzien sporzqdzenia niniejszego raportu przedstawiat sie
nastepujgco:

Jacek Swiderski - Prezes Zarzadu

Krzysztof Sierota - Cztonek Zarzadu

Michat Branski - Cztonek Zarzadu

Elzbieta Bujniewicz - Belka - Cztonek Zarzadu ds. finansowych Spotki

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystapity zadne zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki.

W dniu 26 kwietnia 2017 roku zakoniczyta sie pierwsza kadencja Zarzadu Spotki. W tym samym dniu Zwyczajne Walne
Zgromadzenie powofato Jacka Swiderskiego do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu. Powotanie pozostatych cztonkow
Zarzadu nastapito w dniu 16 maja 2017 roku.

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 marca 2017 roku przedstawiat sie nastepujqco:

Jarostaw Mikos - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Krzysztof Krawczyk - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Beata Barwinska-Piotrowska - Cztonek Rady Nadzorczej

Mariusz Jarzebowski - Cztonek Rady Nadzorczej

Magdalena Magnuszewska - Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Rozen - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 28 lutego 2017 roku, w zwigzku z zakoriczonym procesem wyjscia European Media Holding S.a.r.l z inwestycji w
akcje Spétki rezygnacje z funkdji cztonka Rady Nadzorczej ztozyli Krzysztof Kulig oraz Magdalena Pasecka. W tym samym
dniu swoja rezygnacje ztozyt takze Tomasz Czechowicz.

W dniu 26 kwietnia 2017 roku, w zwiazku z zakorczong kadencja funkcje cztonka Rady Nadzorczej przestali petni¢
Magdalena Magnuszewska oraz Krzysztof Rozen. Tego samego dnia do Rady Nadzorczej powotani zostali nowi
cztonkowie - Piotr Walter oraz Aleksander Wilewski, a na kolejng kadencje powotani zostali Jarostaw Mikos, Krzysztof
Krawczyk, Beata Barwiniska-Piotrowska oraz Mariusz Jarzebowski.

W efekcie zmian opisanych powyzej na dzien niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej przedstawia sie nastepujaco:

Jarostaw Mikos - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Krzysztof Krawczyk - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Beata Barwinska-Piotrowska - Cztonek Rady Nadzorczej

Mariusz Jarzebowski - Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Walter - Cztonek Rady Nadzorczej

Aleksander Wilewski - Cztonek Rady Nadzorczej

7.2. Struktura kapitatu zaktadowego

Na dzien 31 marca 2017 roku kapitat zakladowy Spétki wynosi 1.434.931,20 zlotych i dzieli sie na 28.698.624 akdji o
wartosci nominalnej 0,05 zt, uprawniajacych do 39.988.333 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu w tym:

e 11.289.709 akcji imiennych, uprzywilejowanych serii A; uprzywilejowanie 11.289.709 akgcji serii A dotyczy
prawa gtosu na walnym zgromadzeniu w ten sposéb, ze na jedng akcje przypadaja dwa gtosy;

1.100.000 akcji zwyklych na okaziciela serii A;

12.221.811 akcji zwyktych na okaziciela serii B;

301.518 akcji zwyklych na okaziciela serii C;

426.618 akcji zwyktych na okaziciela serii D;

3.339.744 akcji zwyktych na okaziciela serii E;

19.224 akcji zwyktych na okaziciela serii F.
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Do obrotu na rynku regulowanym dopuszczone sg akcje serii B, C, D, E i F oraz nieuprzywilejowane co do gtosu akcje na
okaziciela serii A.

7.3.  Polityka dywidendowa
W dniu 20 grudnia 2016 roku Zarzad Spotki Wirtualna Polska Holding S.A. przyjat Polityke Dywidendowa.

Zgodnie z przyjeta polityka Zarzad bedzie wnioskowat do Walnego Zgromadzenia o wyptate dywidendy na poziomie
powyzej 1 ztoty na jedna akcje, jednakze facznie nie wiecej niz 70% skonsolidowanego zysku netto Grupy Kapitatowej
wykazanego w sprawozdaniu finansowym za dany rok obrotowy.

Zarzad, rekomendujac wyptate dywidendy, kazdorazowo bedzie brat pod uwage istotne czynniki, w tym w szczegélnosci:

a) biezaca sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej,

b) plany inwestycyjne Grupy,

) potencjalne cele akwizycyjne spétek wchodzacych w sktad Grupy,

d) przewidywany poziom wolnych $rodkéw pienieznych w WPH w roku obrotowym, w ktérym przypada ptatnosc¢
dywidendy.

Polityka dywidendowa znajduje zastosowanie poczawszy od podziatu skonsolidowanego zysku netto Grupy Kapitatowej
za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 r. Decyzja o wyptacie dywidendy przez WPH S.A. podejmowana jest
przez Walne Zgromadzenie.

7.4. Akcjonariusze posiadajqcy co najmniej 5 procent w ogdlnej liczbie gtosow

Zgodnie z otrzymanymi przez Spétke Wirtualna Polska Holding S.A. zawiadomieniami i wedtug najlepszej wiedzy Spofki,
struktura akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na dzierr 31 marca 2017 roku oraz na dzien niniejszego raportu przedstawiona
jest w kolejnej tabeli.

% kapitatu

Akcjonariusz Liczba akgji Liczba gtosow % gtosow
podstawowego
Jacek Swiderski poprzez podmioty zalezne: 3763237 13,11% 7526 474 18,82%
Orfe S.A. 3195237 11,13% 6390 474 15,98%
Liceia Sp.z 0.0. 568 000 1,98% 1136 000 2,84%
Michat Branski poprzez podmioty zalezne: 3763236 13,11% 7526472 18,82%
10X S.A. 3195236 11,13% 6390472 15,98%
Palaja Sp.z 0.0. 568 000 1,98% 1136 000 2,84%
Krzysztof Sierota poprzez podmioty zalezne: 3763236 13,11% 7526472 18,82%
Albemuth Inwestycje S.A. 3195236 11,13% 6390472 15,98%
Silveira Sp.z 0.0. 568 000 1,98% 1136 000 2,84%
tacznie Zatozyciele * 11289709 39,34% 22579418 56,47%
Pozostali 17 408 915 60,66% 17 408 915 43,53%
Razem 28698 624 100,00% 39988 333 100,00%

* Zatozyciele (tj. Jacek Swiderski, Michat Branski, Krzysztof Sierota) w zwigzku z zawartym w dniu 19 marca 2015 r. przez Zatozycieli oraz ich podmioty
zalezne (Orfe S.A., 10X S.A. i Albemuth Inwestycje S.A.) porozumieniem akcjonariuszy stanowigcym porozumienie dotyczace zgodnego gtosowania na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spoétki i prowadzenia trwatej polityki wobec Spétki wykonuja prawa gtosu facznie.

7.5. Stan posiadanych akcji przez osoby zarzqdzajqce i nadzorujqce

Na date niniejszego raportu stan posiadania akcji Spétki Wirtualna Polska Holding S.A. przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace przedstawia sie nastepujgco:

o Jacek Swiderski jest posrednio uprawniony do prawa glosu z 3.763.237 akcji imiennych serii A Spofki
uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposéb, Ze na jedng akcje przypadaja dwa gtosy na walnym zgromadzeniu
(w tym 3.195.237 akcji posiadanych przez Orfe S.A. oraz 568.000 posiadanych przez Liceia sp. z 0.0.), co stanowi
13,11% udziatu w kapitale zakladowym Spdtki, reprezentujacych 7.526.474 gtoséw z tych akcji na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy Spétki oraz stanowigcych 18,82% w ogdlnej liczbie gtoséw;

e  Krzysztof Sierota jest posrednio uprawniony do prawa gtosu z 3.763.236 akcji imiennych serii A Spétki
uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposéb, Ze na jedng akcje przypadaja dwa gtosy na walnym zgromadzeniu
(w tym 3.195.236 akgji posiadanych przez Albemuth Inwestycje S.A. oraz 568.000 posiadanych przez Silveira sp. z
0.0.), co stanowi 13,11% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki, reprezentujacych 7.526.472 gtoséw z tych akgji
na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki oraz stanowigcych 18,82% w ogdlnej liczbie gtoséw oraz
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e Michat Branski jest posrednio uprawniony do prawa gtosu z 3.763.236 akcji imiennych serii A Spétki
uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposéb, Ze na jedng akcje przypadaja dwa gtosy na walnym zgromadzeniu
(w tym 3.195.236 akgji posiadanych przez 10X S.A. oraz 568.000 posiadanych przez Palaja sp. z 0.0.), co stanowi
13,11% udziatu w kapitale zakladowym Spétki, reprezentujacych 7.526.472 gtoséw z tych akcji na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy Spétki oraz stanowigcych 18,82% w ogdlnej liczbie gtoséw.

e Dodatkowo, w ramach realizacji pierwszej fazy planu motywacyjnego Elzbieta Bujniewicz-Belka (Cztonek
Zarzadu) oraz Jarostaw Mikos (Przewodniczacy Rady Nadzorczej) objeli, odpowiednio, 18.664 (warto$¢
nominalna: 933 zt) oraz 136.919 (warto$¢ nominalna: 6.846 zt) akcji zwyklych na okaziciela nowej serii C
emitowanych na podstawie uchwaty emisyjnej akgji serii C. W kolejnej fazie realizacji planu motywacyjnego
Jarostaw Mikos objat 287.133 (wartos¢ nominalna: 14.356,65) akgji zwyktych na okaziciela serii D emitowanych na
podstawie uchwaty emisyjnej akgji serii D. Tym samym Jarostaw Mikos objat wszystkie przystugujace mu akcje w
ramach realizacji programu motywacyjnego. Elzbieta Bujniewicz-Belka jest uprawniona do uczestnictwa w
kolejnych fazach realizacji planu motywacyjnego.

e W dniu 5 grudnia 2016 roku Spétka otrzymata od osoby petnigcej obowiazki zarzadcze w Spodice, tj. Pana
Jarostawa Mikosa - Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki, powiadomienie o transakcjach na akcjach Spofki
zawartych w dniu 1 grudnia 2016 r., tj. zbycia 324.052 akgji Spotki

Dodatkowe informacje na temat struktury i zmian w kapitale wlasnym oraz prawach gtosu opisane zostaty w nocie 23
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

7.6. Informacja o umowach dotyczqcych zmian w strukturze akcjonariatu
Umowa Inwestycyjna

W dniu 23 pazdziernika 2013 r. European Media Holding S.a r.l (EMH), Michat Branski, Krzysztof Sierota, Jacek Swiderski
(dalej ,Zatozyciele”), Borgosia Investments Limited, Jadhve Holdings Limited, Bridge 20 Enterprises Limited, Grupa 02 S.A.
oraz 02 sp. z 0.0. zawarli umowe inwestycyjna (,Umowa Inwestycyjna”). W zwigzku z przeniesieniem akgji Spotki nastapito
rowniez przejecie praw i obowiazkéw Borgosia Investments Limited, Jadhave Holdings Limited oraz Bridge 20 Enterprises
Limited wynikajacych z Umowy Inwestycyjnej przez odpowiednio 10x S.A., Albemuth Inwestycje S.A oraz Orfe S.A..

W dniu 15 lutego 2016 roku podpisany zostat aneks do umowy inwestycyjnej, w efekcie ktérego Grupa Wirtualna Polska
S.A.i Wirtualna Polska Holding S.A. przestaty by¢ stronami tejze umowy.

Zgodnie z Umowa Inwestycyjng Zatozycielom przystugiwata premia z tytutu wzrostu wartosci Spétki (,Premia EMH")
obliczona na podstawie osiagnietego przez European Media Holding S.a r. zwrotu z inwestycji oraz zwigzanej z nim
wyceny Spétki.

W nastepstwie debiutu Spétki na gietdzie w 2015 roku oraz sprzedazy akcji posiadanych przez EMH w procesie
przyspieszonego budowania ksiegi popytu w grudniu 2016 roku, strony umowy postanowity rozliczy¢ Premie EMH. W
efekcie zawartych porozumien nastgpita wyplata przewidzianej Premii EMH oraz wniesienie przez EMH (poprzez spotke
zalezna Innova Noble S.a.r.l) aportem akgji Wirtualna Polska Holding S.A. do spotek 10X S.A., Albemuth Inwestycje S.A.
oraz Orfe S.A. Michat Branski, Jacek Swiderski i Krzysztof Sierota za posrednictwem 10X S.A., Albemuth Inwestycje S.A. oraz
Orfe S.A. nabyli rowniez od EMH udziaty w spétkach Liceia Sp. z 0.0., Palaja Sp. z 0.0. i Silveira Sp. z 0.0., do ktérych zostaty
wczesniej wniesione aportem akcje Wirtualna Polska Holding S.A. nalezace do EMH. W efekcie w/w transakcji nastgpito
takze rozwigzanie umoéw zastawu rejestrowego z dnia 6 listopada 2015 roku, o ktdérym informacje opisane byty w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2015 rok.

Tym samym w dniu 9 lutego 2017 roku zakonczony zostat proces wyjscia EMH z inwestycji w akcje Wirtualna Polska
Holding S.A. a takze nastapito ostateczne wykonanie i rozliczenie Umowy Inwestycyjnej.

Plan motywacyjny - ptatnosci oparte na akcjach oraz system jego kontroli
Pierwszy plan motywacyjny

W dniu 23 pazdziernika 2014 roku akcjonariusze jednostki dominujacej podpisali porozumienie, ktére zaktada powstanie
programu motywacyjnego przyznajacego kluczowym osobom wspétpracujacych z Grupg opcji na akcje Spétki. Catkowita
liczba akcji przeznaczona na realizacje programu wynosi 1.230.576 i nie przekroczy 5% kapitatu podstawowego Spotki.
Data przyznania uprawnien jest dzien 12 sierpnia 2014 roku, przy czym prawa sg przez beneficjentéw nabierane
stopniowo w czasie (tzw. vesting), kwartalnie przez ustalony okres, co do zasady nie dtuzszym niz 6 lat. Program zawiera
warunek pracy jako warunek nabycia praw do opgji.
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Szczegotowe informacje na temat pierwszego planu motywacyjnego zostaty opisane w nocie 24 $rédrocznego
skréconego sprawozdania finansowego Grupy za okres 3 miesiecy zakoriczonych 31 marca 2017 roku.

Drugi Plan Motywacyjny

W dniu 15 lutego 2016 roku Rada Nadzorcza jednostki dominujacej podjefa uchwate w sprawie przyjecia regulaminu
nowego programu motywacyjnego przyznajacego kluczowym osobom wspétpracujacych z Grupa prawa do objecia
akgcji zwyktych serii F Spoétki. Catkowita liczba akgji przeznaczona na realizacje programu wynosi 593.511 i nie przekroczy
5% kapitatu podstawowego Spoétki.

Szczego6towe informacje na temat drugiego planu motywacyjnego zostaty opisane w nocie 24 srédrocznego skréconego
sprawozdania finansowego Grupy za okres 3 miesiecy zakoriczonych 31 marca 2017 roku.

7.7. Nabycie akcji wtasnych

Na dzien sporzadzania niniejszego raportu Spétka nie posiada akcji wiasnych.

8. INFORMACIJE UZUPELNIAJACE

8.1. Stanowisko Zarzqdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikow za dany rok

Grupa nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok 2017.

8.2. Zdarzenia, ktore wystqpily po dniu bilansowym

Szczegbtowe informacje na temat zdarze po dniu bilansowym zostaly przedstawione w nocie 34 s$rédrocznego
skréconego sprawozdania finansowego za okres 3 miesiecy zakoriczonych 31 marca 2017 roku.

8.3. Postepowania toczqgce sie przed sqdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci, gtéwnie prowadzenie portali, Grupa jest narazona na pozwy w sprawach o ochrone
débr osobistych. Na dziert 31 marca 2017 roku byto prowadzonych kilkadziesiat takich postepowan. Grupa zawiagzata
rezerwe na sprawy sadowe w oparciu o stan faktyczny sprawy i szacunek kosztéw przygotowany przez Dziat Prawny
prowadzacy sprawy. Rezerwy te zostaly ujete w wysokosci roszczen i kosztéw sadowych jakie zdaniem Grupy sa
prawdopodobne do zasadzenia. Obecnie nie tocza sie Zzadne postepowania sagdowe, arbitrazowe lub przed organem
administracji dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Wirtualna Polska Holding S.A. lub jednostek zaleznych, ktérych
wartos$¢ przekraczataby 10% kapitatow wiasnych Wirtualna Polska Holding S.A..

8.4. Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych. Szczegétowe informacje na
temat transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione w nocie 33 $rédrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za okres 3 miesiecy zakoriczonych 31 marca 2017 roku.

8.5. Informacje o udzielonych gwarancjach, poreczeniach kredytow lub pozyczek oraz udzielonych
pozyczkach

Gwarancje wobec podmiotéw spoza Grupy

W analizowanym okresie zadna ze spotek Grupy nie udzielita poreczen kredytu lub pozyczki oraz nie udzielity gwarancji
facznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu o tacznej wartosci stanowiacej réwnowartosc co
najmniej 10% kapitatéw wiasnych Wirtualna Polska Holding.

Gwarancje wewngqtrzgrupowe

Spotki Wirtualna Polska Holding S.A., WP1 Sp. z 0.0, Money.pl Sp. z 0.0., Enovatis S.A. oraz Nocowanie.pl Sp. z 0.0. s3
gwarantami umowy kredytowej zawartej pomiedzy spdtkg Grupa Wirtualna Polska S.A. oraz mBank i ING Bank Slaski.
Zarzad zaktada, ze wszystkie spotki, ktore sg gwarantami umowy kredytu pozostang nimi do korca trwania umowy
kredytowej. taczna kwota gwarancji odpowiada biezacemu saldu zadituzenia Grupa Wirtualna Polska S.A. z tytutu
omawianej umowy kredytowej.
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Na dziert 31 marca 2017 roku Wirtualna Polska Holding S.A. oraz Grupa Wirtualna Polska S.A. sg stronami udzielonych
spotkom wchodzacym w sktad grupy kapitatowej pozyczek przeznaczonych na finansowanie akwizycji oraz biezacej
dziatalnosci operacyjnej. Jednostka dominujaca nie posiada pozyczek od innych spétek z grupy.

Udzielone pozyczki

8.6. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczqcych kredytow i pozyczek

Kredyty zaciggniete w instytucjach finansowych

Zgodnie z przyjetym w Grupie Kapitatowej modelem finansowania strong kredytu zaciggnietego w instytucjach
zewnetrznych jest wytacznie spétka zalezna Grupa Wirtualna Polska S.A., przy czym Emitent oraz wybrane spétki nalezace
do grupy kapitatowej sg gwarantami tej umowy.

Pozyczki udzielone przez udziatowcéw nieposiadajqcych kontroli

W dniu 6 pazdziernika 2015 roku udziatowcy nieposiadajacy kontroli udzielili spétce Domodi pozyczki w wysokosci 4.000
tys. ztotych przeznaczonej na zakup udziatéw w Allani Sp. z 0.0. Pozyczka oprocentowana byta wedtug stawki WiBOR dla
depozytéw 3-miesiecznych powiekszonej o ustalong w umowie marze. Pozyczka zostata sptacona w catosci przed 31
grudnia 2016 roku.

Pozyczki wewngqtrzgrupowe

Na dziert 31 marca 2017 roku Wirtualna Polska Holding S.A. oraz Grupa Wirtualna Polska S.A. sg stronami udzielonych
spotkom wchodzacym w sktad grupy kapitatowej pozyczek przeznaczonych na finansowanie akwizycji oraz biezacej
dziatalnosci operacyjnej. Jednostka dominujaca nie posiada pozyczek od innych spétek z grupy.

8.7. Inne informacje, ktére w ocenie Grupy sq istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majqtkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktére sq istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowiqzan przez Grupe

Poza przedstawionymi w niniejszym dokumencie oraz w skréconym srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym zdarzeniami do dnia publikacji niniejszego raportu nie wystapity inne zdarzenia, ktére s istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowiazan przez Grupe.

W ocenie Zarzadu Wirtualna Polska Holding S.A. przedstawione informacje w sposéb wyczerpujacy opisuja sytuacje
kadrowa, majatkowsa i finansowa Grupy i nie miaty miejsca inne zdarzenia, nieujawnione przez Spotke, ktdére mogtyby by¢
uznane za istotne dla oceny tej sytuacji.

Jacek Swiderski, Prezes Zarzqdu Michat Branski, Cztonek Zarzqdu

Krzysztof Sierota, Cztonek Zarzqdu Elzbieta Bujniewicz-Belka, Cztonek Zarzqdu

Warszawa, 15 maja 2017 roku
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE

za okres 3 miesiecy zakonczonych
31 marca 2017 roku
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CALKOWITYCH DOCHODOW

(w tys. zh)

‘,\p Holding SA

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z WYNIKU FINANSOWEGO | POZOSTALYCH

Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku

Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2016 roku

Przychody ze sprzedazy
Amortyzacja Srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych
Amortyzacja zakupionych licencji programowych
Zuzycie materiatéw i energii
Koszty zwigzane z oferta publiczng, zakupami spotek zaleznych
oraz restrukturyzacjg, w tym:
Koszty ustug obcych
Koszty wynagrodzen i Swiadczen
Pozostate koszty operacyjne
Koszty programu opcji pracowniczych
Pozostate ustugi obce
Pozostate koszty wynagrodzen i $wiadczen
Pozostate koszty operacyjne
Pozostate przychody/zyski operacyjne
Zysk na dziatalnosci operacyjnej
Przychody finansowe
Koszty finansowe
Zysk przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy
Zysk netto

Pozostate catkowite dochody/ (straty)
Dochody catkowite

Zysk netto przypadajqcy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej
Udziatom niedajacym kontroli

Catkowity dochdd przypadajqcy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej
Udziatom niedajacym kontroli

Zysk netto przypadajqcy na akcjonariuszy jednostki
dominujqcej na jednq akcje (w ztotych)

Podstawowy

Rozwodniony

1
1
1
24

14
13

15
16

25

18
18

103 544
(12114)
(830)
(1442)

(947)

(188)
(724)
(35)
(313)
(43711)
(32778)
(2887)
200
8722
87

(4 568)
4241
(1259)
2982

929

3911

1554
1428

2483
1428

0,05
0,05

88449
(9844)

(1293)
(1272)

(489)
(531)
(252)
(546)
(30412)
(29 698)
(1190)
358
14552
186
(4178)
10560
(2375)
8185

(681)

7504

7904
281

7223
281

0,28
0,28
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SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

(Wiys 2l Na dzien Na'dzieh
31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 20 56 205 57 899
Wartos¢ firmy 21 246 472 246 472
Znaki towarowe 20 157124 157 971
Strona gtéwna i poczta WP 20 132308 133929
Pozostate aktywa niematerialne 20 95270 96 368
Dtugoterminowe aktywa programowe 5227 5358
Pozostate aktywa finansowe 3078 2470
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 17 26712 29275
722 396 729742
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci 19 76 741 77 304
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 52402 45150
129 143 122454
AKTYWA RAZEM 851539 852196
Kapitat witasny
Kapitat wiasny przypadajqcy na akcjonariuszy jednostki dominujqcej
Kapitat podstawowy 23 1435 1434
Kapitat zapasowy 316238 315830
Kapitat z aktualizacji wyceny 25 920 (839)
Pozostate kapitaty rezerwowe (37 997) (38310)
Zyski zatrzymane 115697 114143
395463 392258
Udziaty niedajqce kontroli 17 895 16 467
413358 408725
Zobowiqzania dtugoterminowe
Kredyty, pozyczki i leasingi 26 164 097 174572
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 29 143 466 143 688
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 17 8369 10993
Przychody przysztych okreséw 765 879
316697 330132
Zobowiqzania krotkoterminowe
Kredyty, pozyczki i leasingi 26 43032 39202
Zobowiagzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 29 72333 68 845
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 28 3800 3276
Pozostate rezerwy 28 1802 1511
Zobowiazania z tytutu biezacego podatku dochodowego 517 505
121484 113339
PASYWA RAZEM 851539 852196
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SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej

Udziaty
i niedajace Kapitat wiasn
Kapitat Kapitat Kap@a’f £ Pozgsta’;e Zyski ki th|~ P 4
aktualizacji kapitaty ontroli
podstawowy zapasowy zatrzymane
wyceny rezerwowe

Kapitat wtasny na dzien 1 stycznia 2017 roku 1434 315830 (839) (38310) 114143 392258 16467 408725
Zysk (strata) netto - - - - 1554 1554 1428 2982
Pozostate catkowite dochody 25 - - 929 - - 929 - 929
Razem catkowite dochody - - 929 - 1554 2483 1428 3911
Program opcyjny 23,24 1 408 - 313 - 722 - 722
Wyptata dywidendy - - - - - - - -

Nabycie spotki zaleznej - - - - - - - -
Kapitat wtasny na dzier 31 marca 2017 roku 1435 316238 90 (37 997) 115697 395463 17 895 413 358

Kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej

Udziaty
i niedajace Kapitat wiasn
Kapitat Kapitat KaplFal z” Pozqstale Zyski ki th|~ P Y
aktualizacji kapitaty ontroli
podstawowy zapasowy zatrzymane
wyceny rezerwowe

Kapitat wiasny na dzien 1 stycznia 2016 roku 1413 310453 (1844) (28 506) 60 387 341903 15676 357579
Zysk (strata) netto - - - - 53756 53756 92 53848
Pozostate catkowite dochody - - 1005 - - 1005 - 1005
Razem catkowite dochody - - 1005 - 53756 54761 92 54853
Program opcyjny 21 5377 - 1767 - 7165 - 7165
Wyptata dywidendy - - - - - - (1022) (1022)
Nabycie spotki zaleznej - - - (11 571) - (11 571) 1721 (9 850)
Kapitat wtasny na dzien 31 grudnia 2016 roku 1434 315830 (839) (38310) 114 143 392258 16 467 408725
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Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej

- - Udziaty
(w tys. zf) i niedajace Kapitat wtasn
4 Kapitat Kapitat Kap@a’f £ Pozc?sta’fe Zyski ki tjq li P 4
aktualizacji kapitaty ontroli
podstawowy zapasowy zatrzymane
wyceny rezerwowe

Kapitat wtasny na dzieni 1 stycznia 2016 roku 1413 310453 (1844) (28 506) 60 387 341903 15676 357579
Zysk (strata) netto - - - - 7 904 7 904 281 8185
Pozostate catkowite dochody - - (681) - - (681) - (681)
Razem catkowite dochody - - (681) - 7904 7223 281 7504
Program opcyjny - - - 546 - 546 - 546
Kapitat wtasny na dzier 31 marca 2016 roku 1413 310453 (2525) (27 960) 68291 349672 15957 365629

27



‘,\p Holding SA

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Trzy miesigce Trzy miesigce
(w tys. zt) zakonczone 31 marca zakonczone 31 marca
2017 roku 2016 roku
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk przed opodatkowaniem 4241 10560
Korekty: 14133 14556
Amortyzacja 12114 9844
Amortyzacja zakupionych licencji programowych 830 -
Ptatnosci za licencje programowe (3672) -
Straty na sprzedazy/likwidacji/aktualizacji rzeczowych aktywow trwatych i
aktywow niematerialnych 275 =
Przychody i koszty finansowe 4568 4138
Koszt programu opcji pracowniczych 313 546
Pozostate korekty (295) 5
Zmiana kapitatu obrotowego 15942 (2291)
Zmiana stanu naleznosci handlowych i pozostatych 35 1609 (8420)
Zmiana stanu zobowiazan handlowych i pozostatych 35 13518 5643
Zmiana stanu rezerw 35 815 486
Podatek dochodowy zaptacony (2542) (1751)
Podatek dochodowy zwrécony - -
Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej 31774 21074
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz aktywoéw niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 14 -
Nabycie aktywdéw niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych (15550) (6814)
Sptata zobowiazan warunkowych z tytutu nabycia przedsiewzigé - (336)
Nabycie jednostki zaleznej (pomniejszone o przejete Srodki pieniezne) 35 - (14 676)
Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej (15536) (21 826)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
Whptaty z tytutu podwyzszenia kapitatu 409 -
Sptata leasigu finansowego (97) (101)
Sptata prowizji bankowych (343) (618)
Odsetki zaptacone (2230) (2408)
Sptata pozyczek i kredytéw otrzymanych (6725) (7 425)
Przeptywy netto z dziatalnosci finansowej (8986) (10552)
Przeplywy pieniezne netto razem 7252 (11304)
Srodki pieniezne na poczqtek okresu 45150 48961
Srodki pieniezne na koniec okresu 52402 37657
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1. INFORMACJE OGOLNE

Grupa Kapitatowa Wirtualna Polska Holding S.A. (,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa Wirtualna Polska Holding") sktada
sie z Wirtualna Polska Holding S.A. (,Spétka”, ,jednostka dominujgca”, ,Wirtualna Polska Holding”) i jej spotek zaleznych.

Na dzien 31 marca 2017 roku Grupa Kapitatowa Wirtualna Polska Holding sktadata sie z jednostki dominujacej oraz 13
spotek zaleznych podlegajacych konsolidacji.

Wirtualna Polska Holding i pozostate jednostki Grupy Kapitalowej zostaty utworzone na czas nieoznaczony.
Podstawowym przedmiotem dziatania Grupy jest sprzedaz ustug reklamowych w internecie i prowadzenie portali oraz
serwisdw internetowych takich jak WP.pl, 02.pl, Pudelek.pl, Domodi.pl, Money.pl, Kafeteria.pl, Biztok.pl, abcZdrowie.pl,
wakadje.pl, nocowanie.pl a takze swiadczenie ustug droga elektroniczna (Poczta WP, Poczta 02).

Jednostka dominujaca zostata zarejestrowana na terytorium Polski, a jej siedziba miesci sie w Warszawie przy ulicy
Jutrzenki 137A.

2. PODSTAWA  SPORZADZENIA SKROCONEGO SRODROCZNEGO  SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze $rédroczne skrécone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci
zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna Sprawozdawczo$¢ Finansowa” (,MSR 34”). Zasady rachunkowosci zastosowane przy
sporzadzaniu $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres trzech miesiecy
zakonczonych 31 marca 2017 roku sa spdjne z zasadami zastosowanymi przy sporzadzaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakoriczony 31 grudnia 2016 roku.

Sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony 31 grudnia 2016 roku zostato sporzadzone zgodnie z MSSF, ktére obowiazuja
w Unii Europejskiej w roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2016 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na 31 marca 2017 roku, skonsolidowane sprawozdanie z wyniku
finansowego i pozostatych catkowitych dochoddw, skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdédw pienieznych oraz
skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym za trzy miesigce zakonczone 31 marca 2017 roku nie zostaty
zbadane przez biegtego rewidenta. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe na 31 grudnia 2016 roku oraz za dwanascie
miesiecy zakonczone 31 grudnia 2016 roku podlegato badaniu przez biegtego rewidenta, ktéry wydat opinie bez
zastrzezen.

Niniejsze skrocone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe powinno by¢ czytane razem ze zbadanym
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za rok 2016.

3. ZATWIERDZENIE DO PUBLIKACJI SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze skrocone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad
spotki Wirtualna Polska Holding S.A. w dniu 15 maja 2017 roku.

4. ISTOTNE WARTOSCIOPARTE NA OSADZIE ISZACUNKACH

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF UE wymaga dokonania osadéw,
szacunkoéw i zatozen, ktére maja wptyw na wykazane wartosci aktywdw i zobowiazan oraz warto$¢ przychodéw i kosztéw
okresu. Oszacowania i osady podlegajg statej weryfikacji i wynikaja z dotychczasowych doswiadczen oraz innych
czynnikéw, w tym przewidywan co do przysztych zdarzen, ktére w danej sytuacji wydaja sie racjonalne.

Grupa dokonuje oszacowan i przyjmuje zatozenia dotyczace przysztosci. Uzyskane w ten sposéb oszacowania ksiegowe, z
definicji rzadko réwnac sie beda z faktycznymi rezultatami.

Gtéwne szacunki i zatozenia ksiegowe zastosowane w niniejszym skréconym srédrocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, byty takie same jak w sprawozdaniu finansowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2016 roku.

Ponizej oméwiono podstawowe zatozenia dotyczace przysztosci i inne kluczowe Zrédta niepewnosci wystepujace na
dzien bilansowy, z ktérymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych aktywéw i zobowigzan w
nastepnym roku finansowym.
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4.1. Sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego

a) Aktywo powstate na wniesieniu przedsiebiorstwa

W roku 2011 jednostka dominujgca wniosta do spotki zaleznej Grupa Wirtualna Polska S.A. (dawne 02 Sp. z 0.0.) swoje
przedsiebiorstwo o wartosci godziwej 311.000 tys. ztotych. W zwigzku z tg transakcja w sprawozdaniu skonsolidowanym
powstata roznica przejsciowa pomiedzy wartoscig podatkowa a bilansowa sktadnikéw majatkowych wniesionego
przedsiebiorstwa w kwocie 265.195 tys. ztotych. Od réznicy tej ujete zostato aktywo z tytutu odroczonego podatku
dochodowego, ktére na dziern 31 marca 2017 roku wynosito 20.147 tys. ztotych (21.207 tys. ztotych na 31 grudnia 2016
roku).

b) Aktywo powstate na stracie na sprzedazy udziatéw w WP Shopping Sp. z 0.0.

W ramach realizowanej przez Grupe strategii integracji dziatalnosci redakcyjnej i reklamowej w internecie w spétce
Grupa Wirtualna Polska S.A., w dniu 1 wrzesnia 2014 roku nastapit podziat spoétki WP Shopping Sp. z 0.0. (dawna
Wirtualna Polska S.A.). Podziat zostat przeprowadzony przez przeniesienie zorganizowanej czesci majatku spotki WP
Shopping Sp. z 0.0. (dawna Wirtualna Polska S.A.) na spétke Grupa Wirtualna Polska S.A. (tzw. podziat przez
wydzielenie). Wskutek podziatu, na Grupe Wirtualna Polska S.A. (GWP) przeszedt Wydziat Dziatalnosci Redakcyjnej i
Reklamowej, natomiast dziatalnos¢ Centrum e-Commerce byfa kontynuowana w WP Shopping Sp. z 0.0. (dawna
Wirtualna Polska S.A.). Ponadto, wszystkie skfadniki majatku (aktywa i pasywa), ktére nie zostaly jednoznacznie
wskazane jako pozostajace w WP Shopping Sp. z 0.0. (dawna Wirtualna Polska S.A.) przypadly Grupie Wirtualna
Polska S.A.

W wyniku pofaczenia wiekszos¢ majatku spotki WP Shopping Sp. z o.0. (dawna Wirtualna Polska S.A.) zostata
przeniesiona na spotke Grupa Wirtualna Polska S.A.. Transakcja nie wptyneta na zmiane wartosci podatkowej
inwestycji w tej spotce zaleznej.

W grudniu 2016 roku Grupa Wirtualna Polska S.A. sprzedata posiadane udziaty w WP Shopping Sp. z 0.0. na rzecz
jednostki niepowigzanej Nextfield Investments Limited. Strata podatkowa na sprzedazy udziatéw w WP Shopping w
jednostkowych ksiegach GWP wyniosta 377.652 tys. ztotych. Spotka przygotowata szczegdtowe prognozy finansowe i
podatkowe na kolejne lata, pokazujace szacowane dochody podatkowe, na bazie ktérych Zarzad postanowit rozpoznac
dodatkowe aktywo na stracie podatkowej w GWP w wysokosci 54.996 tys. ztotych.

¢) Odzyskiwalnos¢ aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przysztosci zostanie
osiggniety zysk podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Zarzad jednostki dominujacej przygotowat
projekcje finansowe do roku 2023, ktére potwierdzaja uzyskiwanie w przysztosci odpowiednio wysokich dochodéw
podatkowych, zapewniajacych wykorzystanie aktywa. Model finansowy zostat opracowany w oparciu o prognozy
ogolno-rynkowe i oczekiwania Zarzadu. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw podatkowych w przysztosci mogtoby
spowodowag, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.

4.2, Stawki amortyzacyjne

Wysokos$¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci
sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych oraz aktywéw niematerialnych. Grupa corocznie dokonuje weryfikacji
przyjetych okreséw ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkéw. W szczegdlnosci w odniesieniu
do znaku towarowego WP.pl, Grupa oszacowata, ze okres uzytecznosci znaku jest nieokreslony. Przestankami
rozwazonymi przez Grupe przy ocenie okresu uzytkowania znaku ,WP.pl” sa:
e oczekiwane wykorzystania marki i ocena czy marka moze by¢ wydajnie zarzadzana,
e utrata przydatnosci z przyczyn natury technicznej, technologicznej, handlowej lub innego powodu,
e stabilno$¢ branzy, w ktérej marka jest wykorzystywana i zmiany w popycie rynku sprzedazy reklamy w
internecie,
e oczekiwane dziatania konkurentéw lub potencjalnych konkurentéw na rynku sprzedazy reklamy w internecie,
e poziom pdzniejszych naktadédw niezbednych do uzyskania oczekiwanych przysztych korzysci ekonomicznych ze
znaku towarowego,
e czy okres uzytkowania marki jest zalezny od okresdw uzytkowania innych aktywdw.

Po przeanalizowaniu powyzszych czynnikdw, Grupa uznata, Zze nie ma przewidywalnego limitu okresu, w ktérym znak
towarowy ,WP.pl" bedzie przynosit Grupie wplywy pieniezne netto i z tego powodu przyjeto nieokreslony okres
uzytkowania znaku towarowego ,WP.pl".
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W kazdym okresie sprawozdawczym Grupa dokonuje przegladu czy zdarzenia i okolicznosci nadal uzasadniaja przyjecie
nieokreslonego okresu uzytkowania znaku towarowego ,WP.pl". W przypadku zmiany oceny okresu ekonomicznego
uzytkowania z nieokre$lonego na okreslony, jej efekt jest ujmowany jako efekt zmiany szacunkéw ksiegowych.

4.3. Okreslenie podejscia do transakcji barterowych

Grupa w toku swojej dziatalnosci sprzedaje ustugi reklamowe w ramach transakgji barterowych. Grupa rozpoznaje
przychody i koszty transakgji barterowych, w przypadku ktérych wymieniane ustugi reklamowe sg s$wiadczone w réznych
mediach lub wymieniane sa ustugi reklamowe za ,kontent” (tresci zamieszczane na stronach internetowych) oraz jedli jest
w stanie okresli¢ wartos$¢ godziwg swiadczonych ustug.

4.4. Sprawy sporne

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci, gléwnie prowadzenie portali, Grupa jest pozywana w sprawach o ochrone débr
osobistych. Na dziert 31 marca 2017 roku byto prowadzonych kilkadziesiat takich postepowan. Grupa zawiazata rezerwe
na sprawy sadowe w oparciu o stan faktyczny sprawy i szacunek kosztéw przygotowany przez Dziat Prawny prowadzacy
sprawy. Rezerwy te zostaty ujete w wysokosci roszczen i kosztéw sagdowych jakie zdaniem Grupy sa prawdopodobne do
zasadzenia.

4.5. Wycena zobowiqzania opcyjnego do wykupu udziatéw niedajqcych kontroli

Zobowigzania z tytutu opcji put na udziaty niedajace kontroli s3 po poczatkowym ujeciu wyceniane w wartosci, ktéra
stanowi najlepszy biezacy szacunek zdyskontowanej ceny zakupu (zobowiazania te sg prezentowane jako pozostate
zobowigzania patrz nota 29).

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Grupa posiada zobowigzania opcyjne do wykupu
udziatéw niedajacych kontroli w dwéch podmiotach: Domodi Sp. z 0.0. oraz Nocowanie.pl Sp. z 0.0.

Domodi Sp. z o. o.

Podstawowymi zatozeniami stanowigcymi podstawe wyceny opcji sa: EBITDA, ktéra stanowi cene realizacji opdji,
przychody i stopa dyskonta. Zmiana prognozowanego tempa wzrostu przychodéw o 1p.p rocznie w latach 2017-2019
powoduje wzrost wartosci zobowigzania o 1,6%. Zmiana prognozowanej marzy EBITDA o 1p.p rocznie w latach 2017-
2019 powoduje wzrost wartosci zobowigzania o 3,4%. Zwiekszenie stopy dyskonta o 1p.p. powoduje spadek
zobowiazania o 2,3%.

Na moment poczatkowego ujecia, zobowigzanie zostato oszacowane na kwote 31.853 tys. zlotych. Na dzier 31 marca
2017 roku wartos¢ tych zobowiazan wyniosta 115.332 tys. zt, a na 31 grudnia 2016 roku ich warto$¢ bilansowa wyniosta
113.983 tys. ztotych.

Nocowanie.pl Sp. z o.o.

Podstawowymi zatozeniami stanowigcymi podstawe wyceny opcji sa: EBITDA oraz jej srednia roczna stopa wzrostu, ktére
stanowiag podstawe do kalkulagji ceny realizacji opcji oraz stopa dyskonta. Zwiekszenie prognozowanego tempa wzrostu
przychodéw o Tp.p. rocznie w latach 2017-2019 powoduje wzrost wartosci zobowigzania o 2,21%. Wzrost
prognozowanej marzy EBITDA o 1p.p rocznie w latach 2017-2019 powoduje wzrost wartosci zobowigzania o 2,02%.
Zwigkszenie stopy dyskonta o 1p.p. powoduje spadek zobowiazania o 3,1%.

Na moment poczatkowego ujecia, zobowigzanie zostato oszacowane na kwote 11.571 tys. ztotych. Na dzier 31 marca
2017 roku warto$¢ tych zobowiazan wyniosta 12.053 tys. zt, a na 31 grudnia 2016 roku ich wartos¢ bilansowa wyniosta
11.906 tys. ztotych.

Wszelkie zmiany wartosci tych zobowigzan wynikajace z rozliczenia dyskonta po poczatkowym ujeciu sa rozpoznawane
w wyniku finansowym w pozycji przychoddw/kosztéw finansowych. Natomiast zmiany wartosci wynikajace z aktualizacji
prognoz wynikowych stanowigcych podstawe szacunku przysztego zobowigzania rozpoznawane sg w pozycji
+Aktualizacja wyceny zobowigzania do wykupu udziatéw niedajacych kontroli”.

4.6. Okreslenie wartosci znakow towarowych oraz innych aktywow niematerialnych zwiqzanych z
nabyciem przedsiewzieé

W ramach rozliczenia nabytych spétek zaleznych Grupa dokonata istotnych szacunkéw dotyczacych wyceny aktywoéw
niematerialnych takich jak znaki towarowe, relacje z klientami, strona gtéwna oraz poczta WP. Szacunki byly oparte o
przewidywane przez Grupe przychody i koszty generowane przez nabywane spoétki zalezne. W przypadku znakéw

31



\,\P Holding SA

towarowych stosowana jest metoda zwolnienia z opfat licencyjnych (ang. Royalty Relief Method). Metoda ta koncentruje
sie na okresleniu hipotetycznej opfaty licencyjnej, ktéra zostataby natozona na spotke za korzystanie ze znaku
towarowego, gdyby spdtka nie byta jego wiascicielem.

4.7. Testy na trwalq utrate

Wartos¢ firmy oraz wartosci niematerialne i prawne podlegaty testowi na trwatg utrate wartosci na 31 grudnia 2016 roku.
Szczegély testu opisano w nocie 19 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za 2016 rok. Na dzier 31 marca
2017 Grupa nie zidentyfikowata istnienia przestanek utraty wartosci.

4.8. Istnienie kontroli nad spotkami zaleznymi — Domodi Sp. z o.o.
12 wrzesnia 2014 r. Grupa nabyta 51% udziatéw w spétce Domodi Sp.z o.0.
Grupa na podstawie ponizszych przestanek ustalita, iz objeta kontrole nad Domodi Sp.z 0.0.:

o  Wszystkie znaczace decyzje dotyczace istotnych dziatarh Domodi Sp. z 0.0. s3 podejmowane poprzez ustalanie i
zatwierdzanie budzetu (wraz z kolejnymi zmianami). Decyzje w pozostatym zakresie majg charakter ochronny a
nie istotny w toku normalnej dziatalnosci operacyjne;j;

e  51% praw gtosu na Zgromadzeniu Akcjonariuszy posiadanych przez Grupe oraz dwdch na trzech cztonkéw Rady
Nadzorczej nie pozwala Grupie na samodzielne ustalenie, zatwierdzenie i zmiane budzetu. Jednakze Grupa
posiada opcje zakupu pozostatych 49% akcji w Domodi Sp. z 0.0, w przypadku braku zgody pozostatych
udziatowcdéw na ustalenie, zatwierdzenie lub zmiane budzetu. Opcja kupna posiadana przez Grupe stanowi
zgodnie z MSSF 10 znaczace potencjalne prawa gtosu, gdyz Grupa osiagnie korzysci z realizacji opdji, cena
realizacji opcji nie stanowi bariery do jej realizacji, opcja moze by¢ zrealizowana krétko po osiagnieciu impasu.

Biorac powyzsze pod uwage, Grupa uznata, ze znaczace potencjalne prawa gtosu dajg Grupie kontrole nad Domodi Sp. z
0.0.

4.9. Odpisy aktualizujqce wartosc naleznosci handlowych

Grupa przeprowadza weryfikacje odzyskiwalnosci poszczegdinych naleznosci handlowych i na jej podstawie dokonuje
oszacowania wysokosci odpiséw aktualizujacych.

4.10. Szacowanie zobowiqgzan z tytutu rabatow rocznych

Grupa w ramach wspétpracy z domami mediowymi udziela im rabatéw rocznych. Rabaty te udzielane s3 domom
mediowym indywidualnie lub grupowo, w zaleznosci od osiagnietych obrotéw w postaci kwotowej lub okreslonego
procentu obrotéw. W trakcie roku Grupa szacuje warto$¢ zobowiazania z tytutu rabatéw rocznych na bazie aktualnej
prognozy obrotéw i rozpoznaje je jako pomniejszenie przychodéw danego okresu. Ostateczna wartos¢ rabatéw rocznych
znana jest po zakonczeniu danego roku finansowego i moze ona odbiegac od szacunkéw przyjetych w trakcie okresu.

4.11. Szacowanie zobowiqzan z tytutu wynagrodzenia warunkowego z potqczenia przedsiewzie¢

Umowy zawierane przez Grupe w ramach dziatalnosci akwizycyjnej czesto przewidujg dodatkowe wynagrodzenie
warunkowe za sprzedane udziaty lub przedsiewziecia. Dodatkowe wynagrodzenie uzaleznione jest zwykle od wynikéw
finansowych lub operacyjnych nabytych jednostek. Ostateczna wartos¢ wynagrodzenia warunkowego znana jest po
zakonczeniu okresu warunkowego i moze ona odbiegac od szacunkéw przyjetych na moment nabycia.

Zmiany wartosci godziwej zaptaty warunkowej bedace skutkiem dodatkowych informacji uzyskanych przez jednostke
przejmujaca po dniu nabycia na temat faktéw i okolicznosci, ktére istniaty na moment przejecia, ujmowane sa jako
korekta ceny nabycia. Zmiany wyceny spowodowane natomiast odchyleniem wynikéw finansowych lub operacyjnych od
poziomu przyjetego przy pierwotnym ujeciu, wykazywane sg w sprawozdaniu z wyniku finansowego i catkowitych
dochodoéw.

Grupa kazdorazowo dokonuje analizy warunkéw niezbednych do wyptaty wynagrodzenia dodatkowego w oparciu o
wymogi zawarte w MSSF 3 i w cenie nabycia jednostki uwzglednia te czes¢ wynagrodzenia warunkowego, ktéra nie
stanowi wynagrodzenia z tytutéw innych niz przeniesienia prawa do udziatéw.

5. OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI W DZIALALNOSCI GRUPY

Przychody z dziatalnosci reklamowej charakteryzuja sie sezonowoscia, w ten sposdb, ze przychody w pierwszym i trzecim
kwartale sg nizsze niz w drugim i czwartym kwartale danego roku, za wyjatkiem przychodéw ze sprzedazy generowanych
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6. INFORMACJE DOTYCZACE SEGMENTOW DZIALALNOSCI

Poczawszy od 2016 roku, w zwigzku otrzymaniem ostatecznej decyzji Krajowej Rady Radiofonii i Telewizji i rozpoczeciem
prac nad uruchomieniem naziemnej telewizji w Multipleksie 8, Zarzad dokonat nowej segmentacji swojej dziatalnosci i
analizuje dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej na poziomie strumieni przychoddéw oraz wyniku operacyjnego EBITDA w
podziale na dwa segmenty tj. segment Online oraz segment TV. Gléwnym segmentem operacyjnym pozostaje segment
Online, czyli dziatalnosci Grupy w internecie.

Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2017 roku

(w tys. ztotych)

Segment Online

Segment TV

‘,\p Holding SA

przez spétki Enovatis S.A. oraz Nocowanie.pl Sp. z 0.0, ktére dziatajg w branzy turystycznej i ich przychody osiagaja
najwyzsze poziomy w trzecim kwartale danego roku. Pozostate przychody Grupy nie wykazujg sezonowosci.

Wylaczenia i
korekty

konsolidacyjne

Sprzedaz do stron trzecich 102 665 879 - 103 544
Sprzedaz pomiedzy segmentami - - - -
Razem przychody ze sprzedazy 102 665 879 - 103 544
w tym przychody gotéwkowe 94 467 879 - 95 346
EBITDA 24796 (3960) - 20836
EBITDA Skorygowana 29014 (3960) - 25054

Trzy miesigce zakonczone 31 marca 2016 roku

(w tys. ztotych)

Segment Online

Segment TV

Wylaczenia i
korekty

konsolidacyjne

Sprzedaz do stron trzecich 88449 - - 88449
Sprzedaz pomiedzy segmentami - - - -
Razem przychody ze sprzedazy 88449 - - 88449
w tym przychody gotéwkowe 79 860 - - 79 860
EBITDA 24479 (83) - 24396
EBITDA Skorygowana 25940 (83) - 25857

Zarzad nie analizuje segmentéw operacyjnych w zakresie wartosci ich aktywéw. Segmenty operacyjne Grupy sa
przedstawiane w sposéb spdjny z wewnetrzng sprawozdawczoscig dostarczang Zarzadowi jednostki dominujacej, ktéry
stanowi gtéwny organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych.

7. STRUKTURA GRUPY

Na dzien 31 marca 2017 roku grupe kapitatowg stanowity: spotka dominujaca Wirtualna Polska Holding S.A. oraz 13
spotek zaleznych. Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy obejmuje Spétke oraz jednostki

zalezne wymienione w kolejnej tabeli.

% posiadanych udziatéw

p. Nazwa podmiotu zaleznego Siedziba 31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku 31 marca 2016 roku
1 Grupa Wirtualna Polska S.A. Polska, Warszawa 100% 100% 100%
2  httpSp.zo.o. Polska, Warszawa 100% 100% 100%
3 Money.pl Sp.zo.0. Polska, Wroctaw 100% 100% 100%
4 Business Ad Network Sp.z o.0. Polska, Wroctaw - 100% 100%
5  Businessclick Sp.z 0.0. Polska, Wroctaw 100% 100% 100%
6  Favore Sp.zo.o. Polska, Wroctaw - - 100%
7 WP Shopping Sp.zo.o0. Polska, Warszawa - - 100%
8  Legalsupport Sp.z o.0. Polska, Krakow - - 100%
9  Brand New Media Sp.z0.0. Polska, Wroctaw 100% 100% 100%
10 dobreprogramy Sp.z o.0. Polska, Wroctaw 51% 51% 51%
11 Domodi Sp.zo.0. Polska, Wroctaw 51% 51% 51%
12 WP1Sp.zo.0. Polska, Warszawa 100% 100% 100%
13 Finansowysupermarket.pl Sp.zo.0.  Polska, Warszawa 100% 100% 100%
14  Web Broker Sp.z 0.0. Polska, Warszawa - - 100%
15 Blomedia.pl Sp.z 0.0. Polska, Warszawa - 100% 100%
16  Allani Sp.z o.o. Polska, Warszawa 51% 51% 51%
17  Totalmoney.pl Sp.z o.0. Polska, Warszawa - 100% 100%
18 Nocowanie.pl Sp.z 0.0. Polska, Lublin 75% 75% -
19  Netwizor Sp.z 0.0. Polska, Warszawa 100% 100% -
20  Enovatis S.A. Polska, Gdarnsk 100% 100% 100%
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Wiekszos¢ spotek z Grupy zajmuje sie sprzedaza reklamy w internecie. Wyjatek stanowi http Sp. z 0.0. ktéra prowadzi
dziatalnos¢ wydawnicza (portale internetowe), a swoje ustugi sprzedaje w ramach Grupy. Ponadto, odmienng dziatalnos¢
prowadzg takze spétki Enovatis S.A. oraz Nocowanie.pl Sp. z 0.0., ktére dziatajg na rynku turystycznym oraz Netwizor,
ktérego dziatalno$¢ polega na prowadzeniu serwiséw internetowych, zwigzanych z rozpowszechnianiem kanatéw
telewizyjnych w Internecie.

Z dniem 2 stycznia 2017 roku nastgpito potaczenie spétki Business Ad Network Sp. z 0.0. oraz Grupa Wirtualna Polska S.A.
w trybie art. 492 § 1 pkt 1 kodeksu spétek handlowych, poprzez przeniesienie na spotke Grupa Wirtualna Polska S.A.
catego majatku spétki Business Ad Network Sp.z o.0.

Z dniem 2 stycznia 2017 roku nastapito potaczenie spétki Totalmoney.pl Sp. z 0.0. oraz Money.pl Sp. z 0.0. w trybie art. 492
§ 1 pkt 1 kodeksu spétek handlowych, poprzez przeniesienie na spétke Money.pl Sp. z 0.0. catego majatku spotki
Totalmoney.pl Sp.z o.0..

Z dniem 31 stycznia 2017 roku nastapito potaczenie spétki Blomedia.pl Sp. z 0.0. oraz Grupa Wirtualna Polska S.A. w trybie
art. 492 § 1 pkt 1 kodeksu spétek handlowych, poprzez przeniesienie na spédtke Grupa Wirtualna Polska S.A. catego
majatku spotki Blomedia.pl Sp. z 0.0.

Poza opisanymi powyzej zdarzeniami nie wystapity inne zmiany w strukturze kapitatowej Grupy.

8. ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA DZIALALNOSC ORAZ WYNIKI FINANSOWE GRUPY W
PIERWSZYM KWARTALE 2017 ROKU

W analizowanym okresie nastepujace znaczace czynniki wptywaty na wyniki finansowe i operacyjne Grupy:
e istotne przejecia dokonane przez Grupe w poprzednich okresach;
o zwiekszenie efektywnosci dzieki wykorzystaniu zasobéw danych Grupy oraz narzedzi big data;
e  koszty finansowania zwigzane z akwizycjami;
e rozpoczecie dziatalnosci w sektorze telewizyjnym.

Istotne przejecia dokonane przez Grupe w poprzednich okresach

W latach 2014-2016 Grupa dokonywata transakdji przeje¢ innych podmiotéw dziatajgcych na rynku reklamy internetowej
i e-commerce, w tym w zakresie generowania leadéw na rynku e-commerce. W 2015 roku Grupa nabyta akcje lub udziaty
w spdtkach: NextWeb Media sp. z 0.0., Blomedia.pl Sp. z 0.0., Finansowysupermarket.pl Sp. z 0.0. Web Broker Sp. z 0.0.,
Allani Sp. z 0.0. oraz Enovatis S.A.. Natomiast w roku 2016 sktad Grupy rozszerzyt sie o TotalMoney.pl Sp. z o.0.,
Nocowanie.pl Sp. z 0.0. oraz Netwizor Sp. z 0.0. Wymienione powyzej akwizycje 2016 roku miaty wptyw na wzrost
przychoddw oraz poziomu EBITDA w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Miaty one takze istotny
wptyw na wysoko$¢ amortyzacji wykazanej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy, gdyz w ramach
procesu alokacji ceny nabycia tych podmiotéw zidentyfikowane zostaly liczne znaki towarowe i relacje z klientami, ktére
sg obecnie amortyzowane i koszt ten ujmowany jest w skonsolidowanym wyniku finansowym Grupy.

Zwiekszenie efektywnosci dzieki wykorzystaniu zasobow danych Grupy oraz narzedzi big data

Grupa posiada jedna z najwiekszych w Polsce baz uzytkownikéw portali internetowych oraz najwieksza w Polsce baze
uzytkownikdéw poczty elektronicznej. Osiagniecie powyzszej pozydji byto mozliwe m.in. dzieki dokonanym przez Grupe
akwizycjom.

Posiadanie duzej liczby uzytkownikéw ustug i tresci daje Grupie, w granicach przewidzianych przepisami prawa, dostep
do informacji o zachowaniach uzytkownikéw. Dzieki dostepowi do duzej liczby danych o zachowaniach uzytkownikéw (a
w szczegolnosci o tresciach i ustugach, z ktérych korzystaja uzytkownicy) oraz postepowi w zakresie mozliwosci analizy
duzych zasobéw danych, ktéry dokonat sie w ostatnich latach (pojawienie sie narzedzi do analizy duzych, réznorodnych
zbioréw danych powstajacych z duza czestotliwoscig — tzw. big data), Grupa ma istotny potencjat zwiekszenia
efektywnosci operacyjnej m.in. dzieki wprowadzeniu personalizacji tresci, a takze dzieki personalizacji reklam, ktérych
efektywnos¢ zwieksza sie przez wyeliminowanie reklam produktéw, ktérymi dany uzytkownik nie jest zainteresowany.

Koszty finansowania zwiqzane z akwizycjami

Grupa korzysta z finansowania dtuznego w zakresie swojej dziatalnosci akwizycyjne;j.

Zadtuzenie Grupy wynika m.in. ze sfinansowania kredytem bankowym czesci ceny (175 milionéw ztotych) za zakup akgji
w Wirtualna Polska S.A., ceny nabycia udziatdw w Money.pl Sp. z 0.0. (47 milionéw ztotych), czesci ceny nabycia akcji w
Enovatis S.A. (50 milionéw ztotych) oraz czesci ceny nabycia udziatbw w Nocowanie.pl Sp. z 0.0. (12 milionéw ztotych)
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Zadtuzenie zumowy kredytu jest oprocentowane wedtug stawki WIBOR 3M powiekszonej o okre$long w umowie marze.

Ponadto, w dniu 28 kwietnia 2015 roku Grupa Wirtualna S.A. 0.0. zawarta z mBank i ING Bank Slaski umowy swapow
odsetkowych zamieniajace oprocentowanie umowy kredytowej ze zmiennego na state. Na dziei bilansowy facznie
umowy te zabezpieczaja stopy procentowe dla réwnowartosci 27,4 min ztotych transzy kredytu A i 77,2 min zlotych
transzy kredytu B. Instrumenty te zostaty objete rachunkowoscig zabezpieczen i ujete sa w sprawozdaniu finansowym
Grupy jako instrumenty zabezpieczajace przepltywy pieniezne, rozliczane zgodnie z zasadami okreslonymi w MSR 39.
Szczegoly dotyczace wyceny i ujecia tych instrumentéw przedstawione zostaly w nocie 25 skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Na dzien 31 marca 2017 roku kwota zadtuzenia na podstawie umowy kredytu wyniosta 206,3 miliona ztotych.

W ciggu trzech miesiecy 2017 koszty z tytutu odsetek i prowizji Grupy, ktére w przewazajacej czesci wynikaty z odsetek
dotyczacych kredytu zaciggnietego na podstawie umowy kredytu, wyniosty 2.615 tys. ztotych. Wysokos¢ tych kosztéw w
kolejnych okresach bedzie, w czesci kredytu nie objetej instrumentami zabezpieczajacymi, zaleze¢ od wysokosci stawki
WIBOR 3M, ktéra wedtug stanu na 31 marca 2017 roku wynosita 1,73%.

Rozpoczecie dziatalnosci na rynku reklamy telewizyjnej

W pierwszym kwartale roku 2017 na wyniki Grupy Kapitatowej w duzym stopniu wptywaty koszty zwigzane z rozwijaniem
uruchomionej w grudniu 2016 Telewizji WP. Projekt ten jest w poczatkowym etapie rozwoju, w zwigzku z czym naktady
poniesione w biezacym okresie na rozwdj tej dziatalnosci przewyzszaja uzyskane przychody. W ocenie Zarzadu
ponoszone obecnie naktady powinny w perspektywie dtugoterminowej przetozy¢ sie na zwiekszenie udziatu w rynku, a
co za tym idzie wzrost wartosci osigganych przychodéw i wzrost rentownosci tego segmentu.

W analizowanym okresie przychody ze sprzedazy reklamy telewizyjnej wyniosty 879 tys. ztotych. Jednoczesnie, segment
ten wygenerowat w pierwszym kwartale ujemna EBITDE w wysokosci 4 min ztotych.

Poza opisanymi powyzej czynnikami w okresie trzech miesiecy zakoriczonych 31 marca 2017 roku nie wystapity czynniki i
zdarzenia o nietypowym charakterze majace znaczacy wplyw na osiggniete wyniki finansowe.

9. ISTOTNEZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY W OKRESIE TRZECH MIESIECY 2017 ROKU

W pierwszym kwartale 2017 roku miaty miejsce dwa istotne zdarzenia, a mianowicie byly to zmiany w sktadzie Grupy
zwigzane z licznymi potaczeniami (szerzej opisane w nocie 7) oraz zmiany w strukturze wiascicielskiej kapitatu Spotki,
opisane szczegétowo w nocie 23.

10. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

) Trzy miesigce zakonczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
ys. marca 2017 roku marca 2016 roku
Sprzedaz ustug rozliczana gotéwkowo 95 346 79 860
Sprzedaz ustug rozliczana w barterze 8198 8589
Razem 103 544 88449
Trzy miesigce zakorczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku
Sprzedaz krajowa 79921 71662
Sprzedaz zagraniczna 23623 16 787
Unia Europejska 21728 15071
Poza Unig Europejskg 1895 1716
Razem 103 544 88449

11. EBITDA ORAZ SKORYGOWANA EBITDA

EBITDA Grupy obliczana jest jako zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje, natomiast skorygowana EBITDA
Grupy kalkulowana jest jako EBITDA skorygowana o zdarzenia obejmujace: koszty transakcyjne zwigzane z ofertg
publiczng i akwizycjami, wynik na transakcjach barterowych, przychody z przeszacowania rezerw nieoperacyjnych,
aktualizacje aktywéw trwatych oraz koszty programu opcji menadzerskich. EBITDA oraz skorygowana EBITDA sa
prezentowane, poniewaz zdaniem Grupy stanowia przydatny miernik wynikéw dziatalnosci. Wskazniki EBITDA oraz
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skorygowana EBITDA nie sa zdefiniowane przez MSSF i nie powinny by¢ traktowane jako alternatywa dla
przewidzianych w MSSF kategorii zysku/(straty), jako miara wyniku operacyjnego ani jako miara przeptywéw
pienieznych z dzialalnosci operacyjnej na podstawie MSSF. Nie moga by¢ takze traktowane jako wskaznik ptynnosci.

Trzy miesigce zakoriczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku

Zysk przed opodatkowaniem 4241 10560
Koszty finansowe 4568 4178
Przychody finansowe (87) (186)
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 8722 14552
Amortyzacja Srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych 12114 9844
EBITDA 20836 24 396
Korekty w tym:

Koszty restrukturyzacji i transakcyjne - ustugi obce 188 489

Koszty restrukturyzacji i transakcyjne - wynagrodzenia 724 531

Koszty restrukturyzacji i transakcyjne - pozostate koszty operacyjne 35 252

Koszty programu opcji pracowniczych 313 546

Wynik netto rozliczen z transakgji barterowych 2683 (380)

Aktualizacja i likwidacja wartosci aktywéw niefinansowych 275 23
Skorygowana EBITDA 25054 25857

12. SKORYGOWANY ZYSK PRZED OPODATKOWANIEM

Skorygowany zysk przed opodatkowaniem Grupy kalkulowany jest jako zysk przed opodatkowaniem skorygowany
o zdarzenia obejmujace: koszty transakcyjne zwigzane z ofertg publiczng, i akwizycjami, wynik rozliczen na
transakcjach barterowych, przychody z przeszacowania rezerw nieoperacyjnych, aktualizacje aktywoéw trwatych,
koszty programu opcji menadzerskich oraz wycene instrumentu zabezpieczajacego stope procentowg, a takze
koszty rozpoznane w zwigzku z refinansowaniem zadtuzenia Grupy oraz z aktualizacjg wyceny zobowigzania do
wykupu udziatéw niedajacych kontroli. Skorygowany zysk przed opodatkowaniem nie jest zdefiniowany przez
MSSF i nie powinien by¢ traktowany jako alternatywa dla przewidzianych w MSSF kategorii zysku/(straty), jako
miara wyniku operacyjnego ani jako miara przeptywoéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej na podstawie MSSF.
Nie moze by¢ takze traktowany jako wskaznik ptynnosci.

Trzy miesigce zakonczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku
Zysk przed opodatkowaniem 4241 10560
Korekty w tym:
Koszty restrukturyzacji i transakcyjne - ustugi obce 188 489
Koszty restrukturyzacji i transakcyjne - wynagrodzenia 724 531
Koszty restrukturyzacji i transakcyjne - pozostate koszty operacyjne 35 252
Koszty programu opcji pracowniczych 313 546
Zysk/strata ze zbycia pozostatych aktywéw finansowych - -
Wynik netto rozliczen z transakgji barterowych 2683 (380)
Aktualizacja i likwidacja wartosci aktywéw niefinansowych 275 23
Korekty razem 4218 1461
Skorygowany zysk przed opodatkowaniem 8459 12021

W ocenie Zarzadu Grupy wynik na transakcjach barterowych nie stanowi podstawy do oceny zrealizowanych
wynikéw finansowych. W zwiazku z ekwiwalentnoscia wzajemnych swiadczen w ramach transakcji barterowych
rozliczaja sie one w dtuzszym horyzoncie czasu bez wynikowo, natomiast moga wykazywac przejsciowy wynik
dodatni badz ujemny. Cze$¢ wzajemnych transakgji jest realizowana w réznych okresach sprawozdawczych jednak
wynik na poszczegdlnych umowach przez caty okres ich obowiagzywania jest réowny zero.
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13. POZOSTALE PRZYCHODY/ZYSKI OPERACYJNE

Trzy miesigce zakonczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku
Przychody z dotacji 116 198
Przedawnienie i umorzenie zobowiazan 21 2
Sptata naleznosci uprzednio spisanej 2 -
Aktualizacja wartosci naleznosci - 155
Pozostate 61 3
Razem 200 358

14. POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

Trzy miesigce zakonczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku

Reprezentacja i pozostate koszty rodzajowe, w tym: 1086 488

Reprezentacja 341 200

Pozostate koszty rodzajowe 745 288
Aktualizacja wartosci naleznosci 219 -
Podatki i optaty 539 482
Aktualizacja wartosci rezerw 403 59
Aktualizacja i likwidacja wartosci aktywéw niefinansowych 275 23
Pozostate 365 138
Koszty zwigzane z oferta publiczna, zakupami spétek zaleznych oraz 35 252
restrukturyzacja
Razem 2922 1442
w tym:
Koszty zwigzane z restrukturyzacja 35 252
Pozostate koszty operacyjne 2887 1190

15. PRZYCHODY FINANSOWE

Trzy miesigce zakoriczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku
Przychody z tytutu odsetek 83 148
Pozostate 4 38
Razem 87 186

16. KOSZTY FINANSOWE

Trzy miesigce zakonczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku
Odsetki i prowizje 2615 2696
Odwrocenie dyskonta od zobowiazan inwestycyjnych 1657 1239
Optaty na Bankowy Fundusz Gwarancyjny - 232
Pozostate 296 1
Razem 4568 4178
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17. PODATEK DOCHODOWY BIEZACY1ODROCZONY

Trzy miesigce zakonczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku
Biezqcy podatek dochodowy 1538 751
Dotyczacy roku obrotowego 1538 751
Odroczony podatek dochodowy (279) 1624
Zwiazany z powstaniem i odwrdceniem sie réznic przejsciowych (279) 1624
Podatek dochodowy razem 1259 2375

Teoretyczna kwota podatku dochodowego od zysku przed opodatkowaniem Grupy rézni sie w nastepujacy sposéb
od kwoty podatku dochodowego w wyniku finansowym:

Trzy miesigce zakorczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku

Zysk przed opodatkowaniem 4241 10560
Podatek wedtug ustawowej stawki 19% 806 2006
Efekty podatkowe nastepujacych pozycji:

Przychody i koszty r6znice trwate niepodatkowe 275 237

Odwrécenie dyskonta od zobowiazania do wykupu udziatéw

niedajacych kontroli 284 141

Nieutworzone aktywo podatkowe - 67

Pozostate (106) (76)
Podatek dochodowy razem 1259 2375

Zmiana stanu aktywa z tytutu podatku odroczonego.

Trzy miesigce zakoriczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku
Stan na poczqtek okresu 29275 1681
Uznanie wyniku finansowego (2429) (3)
Uznanie pozostatych catkowitych dochodéw (134) 162
Aktywo rozpoznane na potaczeniu przedsiewzigc - 57
Stan na koniec okresu 26712 1897

Zmiana stanu zobowigzania z tytutu podatku odroczonego.

(wtys. 21 Trzy miesigce zakonczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku
Stan na poczqtek okresu 10993 23884
Uznanie wyniku finansowego (2708) 1621
Uznanie pozostatych catkowitych dochodéw 84 -
Rezerwa rozpoznana na potaczeniu przedsiewzigc - 1308
Stan na koniec okresu 8369 26813

Ponizsza tabela przedstawia pozycje, z tytutu ktérych utworzone zostato aktywo lub rezerwa na podatek odroczony.

s, ) Na dzien Na dzien

31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku

Aktywo z tytutu podatku odroczonego:

Zmiana wartosci podatkowych aktywéw w wyniku wewnetrznej 20145 21207
reorganizacji Grupy

Niewykorzystane straty podatkowe 57 266 55391
Odpisy aktualizujace aktywa 1233 1254
Réznica na wartosci podatkowej i ksiegowej zobowiazan 7583 8085
Pozostate réznice 397 285
Aktywo z tytutu podatku odroczonego 86624 86222
Zobowiqzanie z tytutu podatku odroczonego:

Réznica pomiedzy wartoscig ksiegowa a podatkowa rzeczowych aktywéw 65 085 65 960
trwatych

Pozostate 3196 1980
Zobowiqzanie z tytutu podatku odroczonego 68281 67 940
Aktywa/Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego 18343 18282

38



Na dzien Na dzien
31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku
Kompensata zobowigzania z tytutu podatku odroczonego (59912) (56 947)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego po kompensacie 26712 29275
Zobowiqzania z tytutu podatku odroczonego po kompensacie 8369 10993

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajace regulacjom (na przykiad sprawy celne czy
dewizowe) moga by¢ przedmiotem kontroli organéw administracyjnych, ktére uprawnione sa do naktadania
wysokich kar i sankgji. Brak odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie w
obowiazujacych przepisach niejasnosci i niespdjnosci. Czesto wystepujace réznice w opiniach, co do interpretac;ji
prawnej przepiséw podatkowych zaréwno wewnatrz organéw panstwowych, jak i pomiedzy organami
panstwowymi i przedsiebiorstwami, powodujg powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktéw. Zjawiska te
powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest znaczaco wyzsze niz istniejagce zwykle w krajach o bardziej
rozwinietym systemie podatkowym. Rozliczenia podatkowe moga by¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat,
poczawszy od konca roku, w ktérym nastapita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli
dotychczasowe rozliczenia podatkowe Grupy moga zosta¢ powiekszone o dodatkowe zobowigzania podatkowe.
Zdaniem Grupy na dzien 31 marca 2017 roku nie byto przestanek do utworzenia rezerwy na rozpoznane i policzalne
ryzyko podatkowe.

18. ZYSKPRZYPADAJACY NA JEDNA AKCJE

Zysk podstawowy przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku netto za okres przypadajacego
na zwyktych akcjonariuszy Grupy przez Sredniag wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujacych w
ciggu okresu. Pozycje rozwadniajace stanowig akcje w ramach programu opcyjnego (Nota 24).

Trzy miesigce zakorczone 31

Trzy miesigce zakonczone 31

(wiys.2h marca 2017 roku marca 2016 roku

Zysk netto przypadajqcy akcjonariuszom Jednostki Dominujqcej 1554 7904
Srednia wazona liczba akcji wykazana dla potrzeb wyliczenia wartosci 28685213 28 252 782
podstawowego zysku na jedng akcje w szt.

Efekt rozwodnienia liczby akcji zwyktych 242631 483 342
Srednia wazona liczba akcji zwyklych wykazana dla potrzeb wyliczenia 28927 844 28736 124
wartosci rozwodnionego zysku na jednq akcje w szt.

Podstawowy (w ztotych) 0,05 0,28
Rozwodniony (w ztotych) 0,05 0,28

19. ZMIANY ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC AKTYWOW

W okresie trzech miesiecy zakoriczonych 31 marca 2017 roku Grupa skorygowata wartos¢ utworzonych odpiséw na
naleznosci z tytutu dostaw i ustug o kwote 219 tys. zt.

W pierwszych trzech miesigcach 2017 roku utworzono odpisy aktualizujgce wartosci niematerialne oraz rzeczowe
aktywa trwate w wysokosci 275 tys. zt.

20. RZECZOWE AKTYWA TRWALEI WARTOSCI NIEMATERIALNE

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 31 marca 2017 roku Grupa nabyta rzeczowe aktywa trwate o wartosci 2,4 min
zlotych oraz wartosci niematerialne o wartosci 4,7 min zt. Dodatkowo nabycia z tytutu aktywéw programowych
wyniosty 0,7 min zt

W zwiazku z nadawaniem programu telewizyjnego Grupa posiada zobowigzania umowne do zakupu aktywéw
programowych, ktére na 31 marca 2017 roku wynoszg 770 tys. zt. Zobowiazania te maja charakter krétkoterminowy.

Poza wymienionymi powyzej na koniec okresu zakoriczonego 31 marca 2017 roku, jak réwniez na koniec okresu
zakonczonego 31 grudnia 2016 nie wystapity istotne zobowigzania do dokonania zakupu aktywoéw trwatych i
wartosci niematerialnych.
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Ponizsza tabela przedstawia alokacje wartosci firmy na spotki zalezne podlegajace konsolidacji.

(w tys. zh)

Osrodek wypracowujacy srodki

pieniezne

Na dzien
31 marca 2017 roku

Na dzien
31 grudnia 2016 roku

Grupa Wirtualna Polska S.A. Dziatalno$¢ Wydawniczo-Reklamowa 92 040 92 040
Grupa Kapitatowa Money.pl Sp. z 0.0. Dziatalno$¢ Wydawniczo-Reklamowa 11550 11550
Grupa Kapitatowa Money.pl Sp. z 0.0. Lead Generation finansowe 7 808 7 808
NextWeb Media Sp. z 0.0. (od 03.06.2015) Dziatalno$¢ Wydawniczo-Reklamowa 19072 19072
Finansowy supermarket.pl sp. z 0.0. Lead Generation finansowe 6148 6148
dobreprogramy Sp.z o.o. Dobreprogramy 3593 3593
Domodi Sp.z o.0. Lead Generation moda/wnetrza 9349 9349
Allani Sp.zo.0. Lead Generation moda/wnetrza 9497 9497
Enovatis S.A. Enovatis 59530 59530
TotalMoney.pl Sp. zo.0. Lead Generation finansowe 8820 8820
Nocowanie.pl Sp. z 0.0. Nocowanie 16793 16793
Netwizor Sp. z 0.0. Dziatalno$¢ Wydawniczo-Reklamowa 2272 2272
http Sp.z 0.0. Dziatalno$¢ Wydawniczo-Reklamowa 180 180
Wartos¢ firmy (brutto) 246 652 246 652
Odpis aktualizacyjny wartosci firmy:

http Sp.z o.0. Dziatalno$¢ Wydawniczo-Reklamowa (180) (180)
Wartos¢ firmy (netto) 246 472 246 472

W przypadku naby¢ spétek Netwizor Sp. z 0.0. oraz Nocowanie.pl Sp. z 0.0. przedstawiona powyzej wartos¢ firmy
jest efektem prowizorycznego rozliczenia ceny nabycia.

22. NABYCIA | POLACZENIA PRZEDSIEWZIEC

Nabycia i potqczenia przedsiewzie¢ w 2016 roku - TotalMoney.pl Sp. z o.o.

W dniu 16 marca 2016 roku Grupa Wirtualna Polska S.A. podpisata umowe nabycia 200 udziatéw TotalMoney.pl Sp.
z 0.0 z siedzibg w Warszawie o wartosci nominalnej 1.600 ztotych kazdy udziat i tacznej wartosci nominalnej 320.000
ztotych, ktdre stanowia 100% udziatéw w kapitale zakladowym TotalMoney.pl Sp. z 0.0. i reprezentuja 100% gtosow
na walnym zgromadzeniu nabytej spotki.

Ostateczna, niepodlegajaca korektom cena nabycia 100% udziatéw wyniosta 14.500 tys. ztotych. Ptatnos¢ zostata
dokonana poprzez przelew srodkéw pienieznych, z czego 9.959 tys. ztotych pochodzito ze srodkéw pozyskanych z
oferty publicznej akcji a pozostata czes¢ z wtasnych srodkéw pienieznych. Transakcja zostata tym samym zamknieta.

Nabycia i potqczenia przedsiewziec w 2016 roku - Nocowanie.pl Sp. z o.o.

W dniu 7 marca 2016 roku Grupa Wirtualna Polska S.A. podpisata przedwstepna warunkowa umowe nabycia 75%
udziatéw Nocowanie.pl Sp. z 0.0 z siedzibg w Lublinie. W dniu 7 czerwca 2016 roku w zwigzku ze ziszczeniem sie
okreslonych w umowie przedwstepnej warunkéw zawieszajacych zostata zawarta umowa sprzedazy 75% udziatéw
spo6tki Nocowanie.pl. Ostateczna, niepodlegajaca korektom cena nabycia 75% udziatéw wyniosta 21.957 tys. ztotych.

Dodatkowo po zakonhczeniu roku obrotowego 2018 Grupa bedzie miata prawo zakupu a udziatowiec
mniejszosciowy prawo sprzedazy potowy udziatéw mniejszosciowych w kapitale zaktadowym Nocowanie.pl. Cena
realizacji opcji zostanie obliczona jako iloczyn znormalizowanej EBITDA za rok obrotowy 2018 oraz ustalonego w
umowie mnoznika uzaleznionego od wskaznika przecietnego wzrostu EBITDA w latach obrotowych 2016 — 2018 w
stosunku do EBITDA za rok obrotowy 2015.

Po zakonczeniu roku obrotowego 2019 Grupa bedzie miata prawo zakupu a udzialowiec mniejszosciowy prawo
sprzedazy pozostatych udziatéw mniejszosciowych w kapitale zakladowym Nocowanie.pl. Cena realizacji opcji
zostanie obliczona jako iloczyn znormalizowanej EBITDA odpowiednio za rok obrotowy 2019 oraz ustalonego w
umowie mnoznika uzaleznionego od wskaznika przecietnego wzrostu EBITDA w latach obrotowych 2016 - 2019 w
stosunku do EBITDA za rok obrotowy 2015.

Warunki realizacji opisanych powyzej opcji call i put nie przenosza ryzyk i korzysci zwigzanych z udziatami
niedajacymi kontroli na Grupe i w zwigzku z tym udziaty niedajace kontroli objete tymi opcjami zostana ujete w
sprawozdaniu finansowym. Zobowiazanie z tytutu opcji put w kwocie 11.571 tys. zt zostato ujete w korespondencji z
kapitatem wtasnym. Na dzieri 31 marca 2017 roku wartos¢ tych zobowiazan wyniosta 12.053 tys. zt. W kolejnej tabeli
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wyszczegdlniono wynagrodzenie zaptacone oraz wartosci godziwe przejetych aktywdw i zobowiagzan wykazane na
dzien przejecia.

Nabycia i potqczenia przedsiewzie¢ w 2016 roku - Netwizor Sp. z o.o.

W dniu 13 grudnia 2016 roku Grupa Wirtualna Polska S.A. podpisata bezwarunkowa umowe nabycia 1000 udziatéw
Netwizor Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie o wartosci nominalnej 100 ztotych kazdy i tagcznej wartosci nominalnej
100.000 ztotych, ktére stanowia 100% udziatdéw w kapitale zakladowym Netwizor Sp. z o.0. i reprezentujg 100%
gtoséw na walnym zgromadzeniu nabytej spofki.

Cena zakupu za 100 proc. udziatéw w Netwizor Sp. z 0.0. wyniosta 549 tysiecy ztotych. Ponadto struktura transakgcji
przewiduje trzy pfatnosci warunkowe. Ptatnos¢ pierwsza o wartosci nominalnej 650 tysiecy ztotych moze by¢
wyptacona w 2017 roku, a jej wyptata warunkowana jest uzyskaniem przez Netwizor Sp. z 0.0. okreslonego w
umowie poziomu EBITDA. Transze druga i trzecia kalkulowane beda w oparciu o umownie ustalony procent
szacowanej wartosci przedsiebiorstwa, liczonej jako iloczyn wygenerowanej przez Spétke EBITDA za odpowiednio
rok 2019 (earn-out 1) i 2020 (earn-out 2) oraz mnoznika, zaleznego od sredniej stopy wzrostu EBITDA Netwizor za
lata obrotowe 2018 i 2019 (w przypadku earn-out 1) oraz za lata obrotowe 2019 i 2020 (w przypadku earn-out 2).

(wiys. 2 TotalMoney.pl Nocowanie.pl Netwizor
Sp.z0.0. Sp.zo0.0. Sp.zo0.0.

Srodki pieniezne - zaptata ceny za udziaty 14 500 21957 549 37 006
Wynagrodzenie warunkowe - czes¢ dtugoterminowa - - 1699 1699
Razem 14500 21957 2248 38705
Udziaty niedajace kontroli wycenione w kwocie udziatu w
aktywach netto ) 1721 ) 1721
Ujete wartosci mozliwych do zidentyfikowania przejetych
aktywow i zobowiqzan
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2067 743 54 2 864
Rzeczowe aktywa trwate - 165 5 170
Znak towarowy 1588 3832 103 5523
Relacje z klientami 2631 6108 204 8943
Prawa autorskie i inne aktywa niematerialne 218 - - 218
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 662 425 82 1169
Kredyty i pozyczki - (125) - (125)
Zobowiazania handlowe oraz pozostate zobowiazania (719) (3172) (414) (4305)
Podatek odroczony (745) (1091) (58) (1.894)
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze (22) - - (22)
Razem mozliwe do zidentyfikowania aktywa netto 5680 6885 (24) 12541
Wartos¢ firmy 8820 16793 2272 27 885

Wyniki sp6tki TotalMoney.pl Sp. z o0.0. podlegaty konsolidacji od drugiego kwartatu 2016 roku, natomiast Spotki
Nocowanie.pl Sp. z 0.0. konsolidowana jest od czerwca 2016 roku. Wyniki Spotki Netwizor Sp. z 0.0. podlegaja
konsolidacji od pierwszego kwartatu 2017 roku.

23. KAPITAL PODSTAWOWY

Struktura kapitatu akcyjnego na dzier 31 marca 2017 roku przedstawia sie nastepujgco:

% kapitatu

Akcjonariusz Liczba akgji Liczba gtosow % gtosoéw
podstawowego

Jacek Swiderski poprzez podmioty zalezne: 3763237 13,11% 7526474 18,82%
Orfe S.A. 3195237 11,13% 6390474 15,98%
Liceia Sp.z 0.0. 568 000 1,98% 1136 000 2,84%
Michat Branski poprzez podmioty zalezne: 3763236 13,11% 7526472 18,82%
10X S.A. 3195236 11,13% 6390472 15,98%
Palaja Sp.z o.0. 568 000 1,98% 1136 000 2,84%
Krzysztof Sierota poprzez podmioty zalezne: 3763236 13,11% 7526472 18,82%
Albemuth Inwestycje S.A. 3195236 11,13% 6390472 15,98%
Silveira Sp.z o0.o0. 568 000 1,98% 1136 000 2,84%
tacznie Zatozyciele * 11289709 39,34% 22579418 56,47%
Pozostali 17 408 915 60,66% 17 408 915 43,53%
Razem 28698 624 100,00% 39988 333 100,00%

41



WY\ Holding SA

* Zatozyciele w zwiazku z zawartym w dniu 19 marca 2015 r. przez Zatozycieli oraz ich podmioty zalezne (Orfe S.A., 10X S.A. i Albemuth
Inwestycje S.A.) porozumieniem akcjonariuszy stanowigcym porozumienie dotyczace zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy Spétki i prowadzenia trwatej polityki wobec Spétki wykonuja prawa gtosu tacznie.

W dniu 4 stycznia 2017 r. European Media Holding S.a rl. wniosto 3.400.000 akcji imiennych Spétki,
uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposéb, ze na jednga akcje przypadaja dwa gtosy na walnym zgromadzeniu,
jako wkfady niepieniezne na pokrycie nowych udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym swoich spotek
zaleznych - Palaja sp. z 0.0, Silveira sp. z 0. 0., Liceia sp. z 0.0. oraz Innova Noble S.a r.l.

W wyniku przeprowadzenia transakgji:

e w bezposrednim posiadaniu Akcjonariusza nie znajdowaty sie juz zadne akcje Spétki, a jego bezposredni
udziat w ogolnej liczbie akcji w kapitale zaktadowym Spoétki zmniejszyt sie o 11,86 p.p. oraz udziat
akcjonariusza w ogélnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki zmniejszyt sie o 5,16 p.p. i spadt
ponizej progu 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki,

e posredni udziat akcjonariusza w ogoélnej liczbie akcji w kapitale zaktadowym Spétki oraz w ogdlnej liczbie
gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoétki pozostat bez zmian i wynosi 11,86% (udziat w kapitale
zaktadowym Spétki) oraz 5,16% (udziat w ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki).

W wyniku opisanej transakcji European Media Holding S.a r.l. posiadato akcje za posrednictwem nastepujacych
podmiotéw zaleznych:

e spétka Palaja sp. z 0.0. posiada bezposrednio 568.000 akgji Spétki stanowiagcych 1,98% kapitatu
zaktadowego Spofki; Palaja sp. z 0.0. nie jest uprawniona do wykonywania prawa gtosu z powyzszych akgji
poniewaz sg one przedmiotem umowy zastawu;

e spoétka Silveira sp. z 0. 0., posiada bezposrednio 568.000 akgji Spotki stanowigcych 1,98% kapitatu
zaktadowego Spofki; Silveira sp. z 0.0. nie jest uprawniona do wykonywania prawa gtosu z powyzszych akgji
poniewaz sg one przedmiotem umowy zastawu;

e spoétka Liceia sp. z 0.0. posiada bezposrednio 568.000 akgji Spotki stanowigcych 1,98% kapitatu
zaktadowego Spofki; Liceia sp. z 0.0. nie jest uprawniona do wykonywania prawa gtosu z powyzszych akgji
poniewaz sg one przedmiotem umowy zastawu;

e spétka Innova Noble S.a r.l. posiada bezposrednio 1.696.000 akcji Spétki stanowigcych 5,91% kapitatu
zaktadowego Spétki oraz uprawniajacych do wykonywania 5,16% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki
(cze$¢ akcji posiadanych przez Innova Noble S.a r.l. jest przedmiotem umowy zastawu).

W dniu 9 lutego 2017 roku Spétka otrzymata od European Media Holding S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu
zawiadomienie o zmianie udziatu akcjonariusza w ogélnej liczbie akcji w kapitale zaktadowym Spétki oraz w ogdlnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki w wyniku:

e zbycia w dniu 8 lutego 2017 r. przez Akcjonariusza wszystkich udziatéw w spétkach zaleznych Palaja sp. z
0.0., Silveira sp. z 0. 0. oraz Liceia sp. z 0.0., ktére tacznie posiadaty 1.704.000 akcji imiennych spofki
Wirtualna Polska Holding S.A. uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposdéb, ze na jedng akcje przypadaja
dwa gtosy na walnym zgromadzeniu oraz

e whniesienia przez spoétke zalezng akcjonariusza - Innova Noble S.a r.l. z siedzibg w Wielkim Ksiestwie
Luksemburga - 1.696.000 akcji imiennych Spoétki uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposdéb, ze na jedng
akcje przypadaja dwa gtosy na walnym zgromadzeniu, jako wktadéw niepienieznych na pokrycie nowych
akcji w podwyzszonym kapitale zakladowym spétek Orfe S.A., Albemuth Inwestycje S.A. oraz 10X S.A.,

w wyniku czego European Media Holding S.a r.l. posrednio zbyta 3.400.000 akgji.

Ponadto, w dniu 9 lutego 2017 roku Spoétka otrzymata od akcjonariuszy Spoétki — spétek 10x S.A., Albemuth
Inwestycje S.A. oraz Orfe S.A.a takze od Michata Branskiego, Krzysztofa Sieroty i Jacka Swiderskiego (tgcznie
,Zatozyciele"), , zawiadomienie o zmianie udziatu akcjonariuszy i Zatozycieli w ogélnej liczbie gtoséw w wyniku
dokonania nastepujacych czynnosci:

e nabycia w dniu 8 lutego 2017 r. (i) 100% udziatéw w spétce Palaja sp. z 0.0. przez 10X S.A.; (i) 100%
udziatéw w spoétce Silveira sp. z 0.0. przez Albemuth Inwestycje S.A. oraz (iii) 100% udziatéw w spétce Liceia
sp.z 0.0. przez Orfe S.A. oraz
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e whniesienia w dniu 8 lutego 2017 r. przez spétke Innova Noble S.a r.l. z siedzibg w Wielkim Ksiestwie
Luksemburga akgji imiennych uprzywilejowanych co do gtosu, tj. (i) 565.333 akgji imiennych Spotki
Wirtualna Polska Holding S.A., jako wktadéw niepienieznych na pokrycie nowych akcji w podwyzszonym
kapitale zakladowym 10X S.A;; (ii) 565.333 akcji imiennych Spétki, jako wktaddw niepienieznych na pokrycie
nowych akgcji w podwyzszonym kapitale zaktadowym Albemuth Inwestycje S.A. oraz (jii) 565.334 akgji
imiennych Spoéfki, jako wktadéw niepienieznych na pokrycie nowych akcji w podwyzszonym kapitale
zaktadowym Orfe S.A.,

e wygasniecia zastawow ustanowionych na akcjach imiennych Spétki serii A uprzywilejowanych co do gtosu
w ten sposéb, ze na jedna akcje przypadaja dwa gtosy na walnym zgromadzeniu na postawie umoéw
zastawu, o ktérych informacja zostata podana do publicznej wiadomosci przez Spétke w raporcie biezacym
nr46/2015 z dnia 9 grudnia 2015 r.

Po przeprowadzeniu transakgji, Zatozyciele oraz akcjonariusze s uprawnieni do wykonywania prawa gtosu w
nastepujacy sposob:

e Jacek Swiderski jest posrednio uprawniony do prawa gtosu z 3.763.237 akcji imiennych serii A Spotki
uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposéb, ze na jedng akcje przypadaja dwa gtosy na walnym
zgromadzeniu (w tym 3.195.237 akgji posiadanych przez Orfe S.A. oraz 568.000 posiadanych przez Liceia sp.
z 0.0.), co stanowi 13,11% udziatu w kapitale zakladowym Spotki, reprezentujacych 7.526.474 gtoséw z tych
akgcji na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki oraz stanowiacych 18,82% w ogoélnej liczbie gtoséw;

e  Krzysztof Sierota jest posrednio uprawniony do prawa gtosu z 3.763.236 akcji imiennych serii A Spofki
uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposéb, ze na jedna akcje przypadaja dwa gtosy na walnym
zgromadzeniu (w tym 3.195.236 akgcji posiadanych przez Albemuth Inwestycje S.A. oraz 568.000
posiadanych przez Silveira sp. z 0.0.), co stanowi 13,11% udzialu w kapitale zaktadowym Spoiki,
reprezentujacych 7.526.472 gtoséw z tych akcji na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spoétki oraz
stanowiacych 18,82% w ogdlnej liczbie gtoséw oraz

e Michat Branski jest posrednio uprawniony do prawa gtosu z 3.763.236 akcji imiennych serii A Spotki
uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposéb, ze na jedna akcje przypadaja dwa gtosy na walnym
zgromadzeniu (w tym 3.195.236 akcji posiadanych przez 10X S.A. oraz 568.000 posiadanych przez Palaja sp.
z 0.0.), co stanowi 13,11% udziatu w kapitale zakladowym Spotki, reprezentujacych 7.526.472 gtoséw z tych
akgcji na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki oraz stanowiacych 18,82% w ogoélnej liczbie gtoséw.

W dniu 24 lutego 2017 roku nastagpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki z kwoty 1.433.826,05 ztotych do
kwoty 1.434.931,20 ztotych tj. o 1.105,15 ztotych. Podwyzszenie miato miejsce w zwigzku z dopuszczeniem do
obrotu i zapisaniem na rachunkach (wydaniem) 22.103 akcji o wartosci nominalnej 0,05 zt w ramach programu opcji
menedzerskich.

W pierwszych trzech miesigcach roku 2017 oraz 2016 Grupa nie wypfacata ani nie uchwalata dywidendy na rzecz
akcjonariuszy jednostki dominujacej.

W dniu 26 kwietnia 2017roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Wirtualna Polska Holding S.A. podjeto uchwate, zgodnie z
ktéra postanowito przeznaczy¢ caty zysk netto spotki za 2016 rok oraz czes¢ zyskéw spétki z lat ubiegtych na wypfate
dywidendy dla akcjonariuszy. Dywidenda wyniesie 1,10 zt na jedng akgje, a jej faczna wysokos¢ wyniesie okoto 31.693 tys.
Ziotych. Szczegoly opisane zostaty w nocie 35 dotyczacej istotnych zdarzen po dacie bilansowe;j.

Polityka dywidendy

W latach 2015 i 2016 jednostka dominujgca Grupy nie wypfacata dywidendy. W dniu 20 grudnia 2016r. Zarzad
Spoétki Wirtualna Polska Holding S.A. uchwalit polityke dywidendowa. Polityka ta zaktada wyptate dywidendy na
poziomie powyzej 1 zloty na jedna akcje, jednakze nie wiecej niz 70% skonsolidowanego zysku netto Grupy
Kapitatowej, wykazanego w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za dany rok obrotowy.

Zarzad WPH S.A. rekomendujac wyptate dywidendy przez WPH S.A. kazdorazowo bedzie brat pod uwage istotne
czynniki, w tym w szczegdlnosci biezaca sytuacje finansowg Grupy, jej plany inwestycyjne oraz potencjalne cele
akwizycyjne, a takze przewidywany poziom wolnych srodkéw pienieznych w WPH S.A. w roku obrotowym, w
ktérym przypada ptatnos¢ dywidendy.

Polityka dywidendowa znajduje zastosowanie poczawszy od podziatu skonsolidowanego zysku netto Grupy
Kapitatowej Emitenta za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 r.
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24. PLAN MOTYWACYJNY - PLATNOSCI OPARTE NA AKCJACH
Pierwszy Plan Motywacyjny

W dniu 23 pazdziernika 2014 roku akcjonariusze Spétki podpisali porozumienie, ktére zaktada powstanie programu
motywacyjnego przyznajacego kluczowym osobom wspétpracujacych z Grupa Kapitatowa, w ktérej Spotka jest
jednostka dominujaca opcji na akcje Spétki. Catkowita liczba akcji przeznaczona na realizacje programu wynosi
1.230.576 i nie przekroczy 5% kapitatu podstawowego Spoétki. Data przyznania uprawnien jest dzierh 12 sierpnia
2014 roku, przy czym prawa sa przez beneficjentéw nabierane stopniowo w czasie (tzw. vesting), kwartalnie przez
ustalony okres, co do zasady nie dtuzszym niz 6 lat. Program zawiera warunek pracy jako warunek nabycia praw do
opdji.

W zwiazku z ww. uzgodnieniami, obowigzuje plan motywacyjny, ktérego podstawowe zasady okresla Uchwata nr 6
nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 12 grudnia 2014 r. Na podstawie istniejacego planu
motywacyjnego wybrani cztonkowie Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz wybrani pracownicy lub wspotpracownicy
Spotki lub innych spotek z Grupy, ktérzy zawarli ze Spdtka lub innymi spétkami z Grupy umowe opcji menedzerskich
maja prawo objecia akgji Spotki.

Istniejacy plan motywacyjny przewiduje dwie fazy realizacji prawa do objecia akcji Spétki: (i) objecie akgji serii C w
zwigzku z realizacja praw nabytych na podstawie umowy opcji menedzerskich do korica grudnia 2014 roku oraz (ii)
objecie akcji serii D w zwiazku z realizacjg praw poczawszy od stycznia 2015 roku.

Program zostat zaklasyfikowany jako program ptatnosci oparty na akcjach rozliczany w instrumentach kapitatowych
Spotki.

W dniu 20 kwietnia 2016 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate w sprawie zmiany
dotychczasowego Planu Motywacyjnego Spofki.

Zgodnie z wprowadzonymi zmianami okres nabywania praw do Akcji Menadzerskich zostat wydtuzony i moze
nastepowac najpozniej do dnia 14 stycznia 2025 roku. Uczestnicy Programu majg prawo objac przystugujace im
warranty subskrypcyjne i ztozy¢ zapisy na przystugujace im akcje w terminie 10 dni roboczych od korica kazdego
kolejnego kwartatu nabywania praw okreslonych w harmonogramie.

Po modyfikacji programu srednia wazona wartos¢ godziwa opcji przyznanych w ciggu okresu, ustalona przy
wykorzystaniu modelu wyceny BMS, opracowanego przez Fishera Blacka, Myrona Scholesa oraz Roberta Mertona,
wyniosta 5,50 ztotych na jedng opcje. Wazniejszymi danymi wejsciowymi do modelu byty: $Srednia wazona cena akgji
na dzien przyznania opcji, cena realizacji, zmiennos¢ stép zwrotu na akcjach wynoszaca 20,64%-23,04%, stopa
dywidendy w wysokosci 0,0%, szescioletni przewidywany okres nabywania praw oraz roczna stopa oprocentowania
wolna od ryzyka w wysokosci 1,56%-2,14%. taczna ustalona wartos¢ programu po modyfikacji wyniosta 6.770 tys.
ztotych, co oznacza wzrost 0 341 tys. w stosunku do wyceny programu przed zmianami okresu nabywania praw.

Przewidywany na dzieh bilansowy taczny koszt programu do ujecia w sprawozdaniu finansowym w kolejnych
okresach jego obowigzywania wynosi 1.805 tys. ztotych. Kwota catkowitych kosztéw ujetych w wyniku finansowym
okresu zakonczonego 31 marca 2017 roku z tytutu tego programu wyniosta 144 tys. ztotych, natomiast koszt roku
rozpoznany w poprzednich okresach wynidst 3.821 tys. ztotych.

W dniu 26 wrzesnia 2016 roku zostata podjeta uchwata NWZA Spétki nr 3, na mocy ktérej warranty subskrypcyjne
emitowane po dniu podjecia powyzszej uchwaty sa niezbywalne, emisja warrantéw subskrypcyjnych w ramach
Programu Opcji Menedzerskich zostanie przeprowadzona w trybie oferty prywatnej skierowanej tacznie do nie
wiecej niz 149 Oséb Uprawnionych, a akcje zostang zaoferowane w trybie oferty prywatnej skierowanej tgcznie do
nie wiecej niz 149 Oséb Uprawnionych, ktére beda uprawnione do objecia warrantéw subskrypcyjnych.

Opcje na akcje (w szt.)

Na dzien 1 stycznia 2017 roku 353069
Przyznane 24612
Niezrealizowane (16 062)
Zrealizowane (15047)
Stan na 31 marca 2017 roku 346572
W tym ilos¢ opcji do ktérych nabyto prawa na dzien bilansowy 102 275

Cena wykonania opcji wystepujacych na 31 marca 2017 roku wynosi 12,17 ztotych, a okres pozostaty do korca
umownego trwania opcji waha sie od jednego kwartatu do szesciu lat.
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W dniu 15 lutego 2016 roku Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate w sprawie przyjecia regulaminu nowego
programu motywacyjnego przyznajacego kluczowym osobom wspoétpracujacych z Grupa Kapitatowa, w ktorej
Spétka jest jednostka dominujaca prawa do objecia akcji zwyktych serii F Spétki. Catkowita liczba akcji przeznaczona
na realizacje programu wynosi 593.511 i nie przekroczy 5% kapitatu podstawowego Spétki.

Drugi Plan Motywacyjny

Cena emisyjna akgji serii F zostata ustalona przez Zarzad na poziomie 32 ztotych, czyli ceny po jakiej zostaty nabyte i
objete akcje w ramach pierwszej oferty publicznej Spétki. Uczestnicy programu beda mieli prawo wykonac
przystugujace im prawa do akcji nie pdzniej niz do dnia 5 marca 2025 roku, przy czym prawa do akcji beda
nabywane sukcesywnie zgodnie z harmonogramami ustalonymi w indywidualnych umowach pomiedzy Spoétka i
uczestnikami programu. Program zawiera warunek pracy jako warunek nabycia praw do opcji. Uczestnicy programu
beda mogli ztozy¢ zapisy na przystugujace im akcje w terminie 10 dni roboczych od konhca kazdego kolejnego
kwartatu, z tym zastrzezeniem, ze nabywanie praw w trzech kolejnych kwartatach przypadajacych po dniu pierwszej
oferty publicznej zostato zawieszone i nastapito kumulatywnie na koniec drugiego kwartatu 2016 roku.

Srednia wazona wartos$¢ godziwa opgji przyznanych w ciggu okresu, ustalona przy wykorzystaniu modelu drzewa
dwumianowego, wyniosta 15,23 ztotych na jedna opcje. Wazniejszymi danymi wejsciowymi do modelu byty: cena
akgji na dzien przyznania opcji, cena realizacji, zmiennos$¢ stép zwrotu na akcjach wynoszaca 18,6%-19,4%, stopa
dywidendy w wysokosci 0,0%, oczekiwane daty wykonania oraz roczna stopa oprocentowania wolna od ryzyka w
wysokosci 1,68%-3,18%. Laczna wartos¢ opcji w tym programie oszacowana zostata na poziomie 9.039 tys. ztotych.

Przewidywany na dzien bilansowy taczny koszt programu do ujecia w sprawozdaniu finansowym w kolejnych
okresach jego obowigzywania wynosi 8.580 tys. ztotych. Kwota catkowitych kosztéw ujetych w wyniku finansowym
okresu zakonczonego 31 marca 2017 roku z tytutu tego programu wyniosta 166 tys. ztotych, natomiast koszt roku
rozpoznany w poprzednich okresach wynidst 293 tys. ztotych.

Program zostat zaklasyfikowany jako program ptatnosci oparty na akcjach rozliczany w instrumentach kapitatowych
Spoiki.

Opcje na akcje (w szt.)

Na dzien 1 stycznia 2017 roku 130832
Przyznane 150 000
Nie zrealizowane (46 636)
Zrealizowane (7 056)
Stan na 31 marca 2017 roku 227 140
W tym ilos¢ opcji do ktérych nabyto prawa na dzien bilansowy 10905

Cena wykonania opcji wystepujacych na 31 marca 2017 roku wynosi 32 zlote, a okres pozostaty do konca
umownego trwania opcji waha sie od 5,5 do 6 lat.

25, RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN

Umowa kredytu zawarta przez Grupe w dniu 24 marca 2015 roku, zobligowata Grupe do zawarcia transakgji
zabezpieczajacych IRS (Interest Rate Swap).

Realizujac zapisy tejze umowy, w dniu 28 kwietnia Grupa zawarta cztery transakcje zabezpieczajace IRS. Transakcje IRS
floating to fixed zawarte zostaty z podmiotami udzielajgcymi kredytowania w odniesieniu do 48,8 min ztotych transzy
kredytu A i 77,2 min ztotych transzy kredytu B. Ich kluczowe parametry (daty okreséw odsetkowych, stopa referencyjna,
harmonogram ptatnosci i stopa amortyzacji) sg zgodne z parametrami umowy kredytowej.

Instrumenty te zostaty objete rachunkowoscig zabezpieczen i ujete w sprawozdaniu finansowym Grupy jako instrumenty
zabezpieczajace przeptywy pieniezne, rozliczane zgodnie z zasadami okreslonymi w MSR 39.

Na kazdy dzier bilansowy, w celu dokonania ksiegowan zmian wartosci godziwej, Grupa wyznacza cze$¢ skuteczng i
nieskuteczna zabezpieczenia zgodnie z zasadami okreslonymi w MSR 39.95. Czes¢ skumulowanego zysku/straty (zmiany
wartosci godziwej) z instrumentu zabezpieczajacego, ktéra zostata uznana za efektywna zostaje ujeta w pozostatych
catkowitych dochodach. Cze$¢ skumulowanego zysku/straty (zmiany wartosci godziwej) z instrumentu
zabezpieczajacego, ktdra zostata uznana za nieefektywna stanowi przychdd/koszt finansowy biezacego okresu.

W zwiazku z petnym dopasowaniem zawartych instrumentéw i zabezpieczanym kredytem w aspekcie okreséow
odsetkowych oraz amortyzacji test efektywnosci wykonany w pierwszym kwartale 2017 i 2016 roku wykazat petna
efektywnos¢ zabezpieczenia. Ponizsza tabela przedstawia ujecie posiadanych przez Grupe instrumentow
zabezpieczajacych w skonsolidowanym bilansie na dzierr 31 marca 2017 roku.
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Na dzien
31 marca 2017 roku

Aktywa finansowe dtugoterminowe 164
Zobowiazanie krotkoterminowe z tytutu wyceny instrumentu zabezpieczajacego 674
Aktywo z tytutu podatku odroczonego rozpoznane na wycenie instrumentu zabezpieczajacego 97
Kapitat z aktualizacji wyceny 413

Zastosowanie rachunkowosci zabezpieczenn przeptywéw pienieznych pozwala na odnoszenie skutecznej czesci
zabezpieczenia w inne catkowite dochody, co spowoduje uwspoétmiernienie wplywu na wynik finansowy wyceny
instrumentéw zabezpieczajacych i realizacji pozycji zabezpieczanej. Umozliwia to ograniczenie zmiennosci wyniku
finansowego z tytutu wyceny instrumentéw pochodnych i pozwala na osiggniecie efektu kompensacyjnego w rachunku
zyskow i strat w jednym okresie sprawozdawczym. Dzieki temu efekt ekonomiczny i ksiegowy zabezpieczania bedzie
odzwierciedlany w tym samym przedziale czasu.

26. KREDYTY, POZYCZKIORAZ LEASING

s, ) Na dzien Na.dzieﬁ
31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku
Dtugoterminowe:
Kredyty 163 580 174018
Leasing finansowy 517 554
164097 174572
Krotkoterminowe:
Kredyty 42817 38927
Leasing finansowy 215 275
43032 39202
Razem: 207 129 213774
Kredyty

W dniu 24 marca 2015 roku Grupa Wirtualna Polska S.A. oraz mBank S.A. i ING Bank Slaski S.A. zawarty umowe
kredytu na refinansowanie zadtuzenia, finansowanie wydatkéw inwestycyjnych i akwizycji oraz kredytu w rachunku,
na podstawie ktérej udzielity one spétce Grupa Wirtualna Polska S.A. kredytéw w tacznej kwocie do 279,5 milionéw
ztotych.

Od dnia refinansowania do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego miaty miejsce dwa ciaggnienia
i dziewie¢ sptat zadtuzenia z tytutu nowej umowy kredytu. W grudniu 2015 roku Grupa wykorzystata transze
inwestycyjng kredytu w celu czesciowej sptaty (50 milionéw ztotych) ceny nabycia akcji w spdtce Enovatis S.A..
Ponadto, w czerwcu 2016 roku Grupa wykorzystata transze inwestycyjng kredytu w celu czeéciowej sptaty (12
milionéw ztotych) ceny nabycia udziatéw w spotce Nocowanie.pl Sp. z o.o.

Pierwsza sptata w wysokosci 20 milionéw ztotych miata miejsce w dniu 21 maja 2015 roku. Sptata ta zostata
sfinansowana $rodkami uzyskanymi z pierwszej oferty publicznej. Ponadto, na koniec kazdego kwartatu
kalendarzowego poczawszy od 30 czerwca 2015 roku Grupa dokonata kazdorazowo sptaty 6.725 tys. ztotych czesci
kapitatowej kredytu, zgodnie z harmonogramem wynikajagcym z umowy kredytowe;.

Zadtuzenie z nowej umowy kredytu jest oprocentowane wedtug stawki WIBOR dla depozytéw 3-miesiecznych
powiekszonej o okre$long w niej marze uzalezniong od wysokosci stosunku zadtuzenia netto Grupy do EBITDA.

Grupa Wirtualna Polska S.A. jest zobowiagzana sptaci¢ zadtuzenie w nastepujacy sposéb:
e transza A powinna by¢ sptacona w dwudziestu réwnych kwartalnych ratach pfatnych w okresie 5 lat po
uptywie 3 miesiecy od dnia podpisania nowej umowy kredytu;
e transza B powinna by¢ sptacona w dniu ostatecznego terminu zapadalnosci, ktéry przypadnie w dniu 6
rocznicy podpisania nowej umowy kredytu;
e transza CAPEX powinna by¢ sptacona w dwunastu réwnych kwartalnych ratach ptatnych po uptywie 2 i p6t
roku od dnia podpisania nowej umowy kredytu.

Wierzytelnosci kredytodawcéw z tytutu udzielonego kredytu sg zabezpieczone:
e zastawami finansowym i rejestrowym na akcjach Grupa Wirtualna Polska, zastawami finansowymi i
rejestrowymi na udziatach http Sp. z 0.0., Dobreprogramy Sp. z 0.0., BusinessClick Sp. z 0.0., Money.pl Sp. z
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0.0., Domodi Sp. z 0.0., WP1 Sp. z 0.0., Nocowanie.pl Sp. z 0.0. oraz zastawem finansowym i rejestrowym na
akcja Enovatis S.A,;

e zastawami rejestrowymi na zbiorach rzeczy i praw Wirtualna Polska Holding S.A., Grupa Wirtualna Polska
S.A., Money.pl Sp. z 0.0., WP1 Sp. z 0.0., Nocowanie.pl Sp. z 0.0, Enovatis S.A,;

e zastawami zwyklymi i rejestrowymi na prawach do znakéw towarowych Grupa Wirtualna Polska S.A.,
Money.pl Sp. z 0.0., Nocowanie.pl Sp. z 0.0. oraz Enovatis S.A;

e zastawami finansowymi i rejestrowymi na rachunkach bankowych prowadzonych dla Wirtualna Polska
Holding S.A. i, Grupa Wirtualna Polska S.A., Money.pl Sp. z 0.0., WP1 Sp. z 0.0., Nocowanie.pl Sp. z 0.0.,
Enovatis S.A. wraz z petnomocnictwami do tych rachunkéw bankowych;

e przelewem praw na zabezpieczenie z uméw wskazanych w nowej umowie kredytu (m.in. polisy
ubezpieczeniowe, kontrakty handlowe, pozyczki wewnatrzgrupowe) Wirtualna Polska Holding S.A. i Grupa
Wirtualna Polska S.A.; Money.pl Sp.z 0.0.; WP1 Sp. z 0.0., Nocowanie.pl Sp. z 0.0. oraz Enovatis S.A.;

e oswiadczeniami o poddaniu sie egzekucji Wirtualna Polska Holding S.A., Grupa Wirtualna Polska S.A.,
Money.pl Sp. z 0.0.; WP1 Sp. z 0.0., Nocowanie.pl Sp. z 0.0, Enovatis S.A. oraz

e umowa podporzadkowania sptaty wskazanych istniejacych i przysztych wierzytelnosci w stosunku do
Grupa Wirtualna Polska S.A. wobec wierzytelnosci nowych kredytobiorcow.

Grupa zaprezentowata istniejace na 31 marca 2017 roku zobowigzanie z tytutu kredytu w podziale na cze$¢ dtugo- i
krétkoterminowa. Cze$¢ krotkoterminowa obliczona zostata jako suma planowanych wedtug harmonogramu
aktualnego kredytu ptatnosci z tytutu kredytu na kolejne 12 miesiecy.

Pozyczki

Na dzien 31 marca 2017 roku Grupa nie posiadata niesptacony pozyczek.

27. ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

Zobowiazania warunkowe wynikajace z zakupu spoétek zaleznych wynikaja z uzgodnien z dawnymi wiascicielami Allani
Sp. z 0.0. oraz Netwizor Sp. z 0.0. Na dzier 31 marca 2017 roku oszacowana niedyskontowana kwota wszelkich przysztych
ptatnosci, ktére Grupa moze by¢ zobowigzana dokona¢ na mocy przyjetych uzgodnieh wynosi 8.395 tys. ztotych. Wartos¢
godziwa wynagrodzenia warunkowego w wysokosci 6.237 tys. ztotych zostata we wszystkich przypadkach oszacowana
metoda dochodowa. Wyceny obu zobowiazan sa na poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej, dalsze informacje
przedstawiono w nocie 31.

28. REZERWY
(Wiys 2l Na dzien Na‘dzieh
31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku

Rezerwa na swiadczenia pracownicze 3800 3276

rezerwa na $wiadczenia emerytalne i rentowe 249 249

rezerwa na niewykorzystane urlopy 3551 3027
Pozostate rezerwy, w tym: 1802 1511
Rezerwy na sprawy sadowe 1649 1451
Pozostate 153 60
Razem 5602 4787

Na dzien Na dzien

31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku

Rezerwa na swiadczenia pracownicze

Stan na poczqtek okresu 3276 2891
Utworzone w ciaggu roku obrotowego 525 490
Rozwigzane M (98)
Potaczenie przedsiewzie¢ i sprzedaz jednostek zaleznych - (7)
Stan na koniec okresu 3800 3276
Pozostate rezerwy:

Stan na poczqtek okresu 1511 1661
Utworzone w ciggu roku obrotowego 405 794
Wykorzystane (112) (460)
Rozwigzane 2) (369)
Potaczenie przedsiewzie¢ i sprzedaz jednostek zaleznych - (115)
Stan na koniec okresu 1802 1511
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29. ZOBOWIAZANIA HANDLOWE ORAZ POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

Kolejna tabela przedstawia strukture zobowiazan handlowych oraz pozostatych na 31 marca 2017 roku oraz 31
grudnia 2016 roku.

Na dzien Na dzien
31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku

Dtugoterminowe:
Zobowiazania warunkowe w ramach potaczenia przedsiewziec 6237 6075
Swapy odsetkowe - zabezpieczenia przeptywdw pienieznych - 522
Zobowiazania z tytutu opcji put na udziaty niedajace kontroli 127385 125890
Zobowiazania z tytutu zakupu srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych 9844 11 201

143 466 143688
Krétkoterminowe:
Zobowigzania handlowe 42710 34778
Swapy odsetkowe - zabezpieczenia przeptywdw pienieznych 674 694
Zobowigzania publicznoprawne 4993 4821
Zobowigzania barterowe 6593 875
Zobowiazania z tytutu wynagrodzen 5059 5947
Zobowiazania z tytutu zakupu srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych 2521 12436
Przychody przysztych okreséw 5094 4567
Pozostate 4689 4727
Razem 72333 68845

30. INFORMACJA O SPRAWACH SPORNYCH

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci, gtéwnie prowadzenie portali, Grupa jest narazona na pozwy w sprawach o
ochrone débr osobistych. Na dzier 31 marca 2017 roku byto prowadzonych kilkadziesiat takich postepowan. Grupa
zawiazata rezerwe na sprawy sadowe w oparciu o stan faktyczny sprawy i szacunek kosztow przygotowany przez
Dziat Prawny prowadzacy sprawy. Rezerwy te zostaty ujete w wysokosci roszczen i kosztéw sadowych jakie zdaniem
Grupy sg prawdopodobne do zasadzenia. Obecnie nie toczg sie zadne postepowania sagdowe, arbitrazowe lub przed
organem administracji dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Wirtualna Polska Holding S.A. lub jednostek
zaleznych, ktorych wartos$¢ przekraczataby 10% kapitatow wiasnych Wirtualna Polska Holding S.A..

W pierwszym kwartale 2017 roku Grupa Kapitatowa wyptacita odszkodowania w sprawach o ochrone débr
osobistych w tacznej wysokosci 112 tys. ztotych. Ponadto, w omawianym okresie rezerwa na sprawy sadowe
zwigkszyta sie tacznie o 198 tys. ztotych.

31. SZACOWANIE WARTOSCI GODZIWEJ

W tabeli ponizej przedstawiono instrumenty finansowe posiadane przez Grupe wyceniane wg wartosci godziwej w
podziale na poszczegdlne metody wyceny. Poszczegdlne poziomy zdefiniowano w sposéb nastepujacy:

e Dane wejsciowe inne niz notowania objete zakresem poziomu 1 mozliwe do stwierdzenia lub
zaobserwowania dla sktadnika aktywéw badz zobowiazan, bezposrednio (tzn. w postaci cen) lub posrednio
(tzn. na podstawie wyliczen opartych na cenach) (poziom 2);

e Dane wejsciowe dla wyceny sktadnika aktywoéw badz zobowiazan, ktére nie sa oparte na mozliwych do
zaobserwowania danych rynkowych (tzn. dane niemozliwe do zaobserwowania) (poziom 3).

Kolejna tabela przedstawia zobowiazania finansowe Grupy podlegajace wycenie wedtug wartosci godziwej na
dzien 31 marca 2017 roku:

(w tys. zh) Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem

Aktywa i zobowiqzania wyceniane w wartosci godziwej

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 2912 2912
Zobowiazania warunkowe w ramach pofaczenia przedsiewziec (6237) (6237)
Kontrakty na stope procentowa (510) (510)
Razem aktywa i zobowiqgzania 2912 (510) (6237) (3835)
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Wartos$¢ godziwg instrumentéw finansowych stanowiacych przedmiot obrotu na aktywnym rynku okresla sie przy
zastosowaniu aktualnych cen rynkowych dla takich samych aktywéw lub zobowigzan.

Instrumenty finansowe z poziomu 1

Instrumenty finansowe z poziomu 2

Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych niestanowigcych przedmiotu obrotu na aktywnym rynku (na przyktad
instrumenty pochodne na rynku pozagietdowym) okresla sie przy zastosowaniu odpowiednich technik wyceny.
Takie techniki wyceny optymalizujg wykorzystanie mozliwych do zaobserwowania danych rynkowych tam, gdzie sa
one dostepne i polegajg w jak najmniejszym stopniu na specyficznych szacunkach jednostki. Jezeli wszystkie istotne
dane wejsciowe niezbedne dla godziwej wyceny instrumentu mozna faktycznie zaobserwowa¢, instrument jest
woéwczas zaliczany do poziomu 2.

Jezeli jeden lub wieksza liczba istotnych danych wejsciowych nie opiera sie na mozliwych do zaobserwowania
danych rynkowych, instrument zalicza sie¢ wéwczas do poziomu 3.

Grupa stosuje przy wycenie wartosci godziwej swapéw na stopy procentowe wartos¢ biezaca szacunkowych
przysztych przeptywéw pienieznych w oparciu o mozliwe do zaobserwowania krzywe dochodowosci. Analizy
zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych stosuje sie do ustalania wartosci godziwej pozostatych instrumentéw
finansowych.

Instrumenty finansowe z poziomu 3

Tabela ponizej przedstawia zmiany w zakresie instrumentéw z poziomu 3 za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca
2017 roku i 31 grudnia 2016 roku:

(w tys. zt) Wynagrodzenie warunkowe w ramach potaczenia przedsiewzie¢
Na dzien Na dzien
31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku

Stan na poczqtek okresu 6075 15590
Przejecie Netwizor Sp.z 0.0. - 1699
Naliczenie wynagrodzenia wyptacanego w formie earn-out 162 5218
Spfata zobowigzania z tytutu przejecia przedsiebiorstwa Sportowefakty - (336)
Przeszacowanie zobowiazania z tytutu przejecia Sportowefakty - 56
Sptata earn-out NextWeb Media Sp. z 0.0. - (15500)
Sptata earn-out Allani Sp.z 0.o0. - (3277)
Zyski i straty ujete w wyniku finansowym - 2625
Stan na koniec roku 6237 6075
Tabela ponizej przedstawia wartosci godziwe instrumentéw finansowych wraz z ich wartoscia bilansowa

(w tys. zh) Wartos¢ bilansowa Wartos¢ godziwa
Kredyty bankowe 206 397 209732
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 732 732
Razem 207129 210464

32. CELEIZASADY ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM

Grupa narazona jest na ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko zmiany przeptywoéw pienieznych i wartosci
godziwej w wyniku zmiany stép procentowych. Na dziern 31 marca 2017 roku dziatalno$¢ Grupy nie podlegata
istothnemu ryzyku walutowemu ze wzgledu na nieznaczny udziat transakcji walutowych w transakcjach ogdtem
Grupy. Ogdlny program Grupy dotyczacy zarzadzania ryzykiem skupia sie na nieprzewidywalnosci rynkéw
finansowych, starajac sie minimalizowa¢ potencjalne niekorzystne wptywy na wyniki finansowe Grupy. Grupa
wykorzystuje pochodne instrumenty finansowe w celu zabezpieczania sie przed niektérymi zagrozeniami. Od 2014
roku Grupa posiada instrumenty swap w celu ekonomicznego zabezpieczenia ryzyka zmiany stép procentowych
wynikajacego z zawartych uméw kredytowych.

Ryzykiem zarzadza scentralizowany Dziat Zarzadzania Przeptywami Pienieznymi Grupy, ktéry realizuje polityke
zatwierdzong przez Zarzad. Dziat Zarzadzania Przeptywami Pienieznymi Grupy identyfikuje i ocenia zagrozenia
finansowe, a takze zabezpiecza Grupe przed nimi w $cistej wspotpracy z jednostkami operacyjnymi. Zarzad ustala na
pismie ogdlne zasady zarzadzania ryzykiem oraz polityke dotyczaca konkretnych dziedzin, takich jak ryzyko zmiany
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kursu walut, ryzyko zmiany stopy procentowej, ryzyko kredytowe, stosowanie instrumentéw pochodnych i innych
niepochodnych instrumentéw finansowych oraz inwestowanie nadwyzek ptynnosci.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe na jakie narazona jest Grupa wynika gtéwnie z naleznosci handlowych oraz srodkéw pienieznych
na rachunkach bankowych:

e Naleznosci handlowe

Grupa zawiera transakcje z firmami o uznanej reputacji rynkowej i dtugiej historii wspétpracy, ktére nie sprawity
dotychczas probleméw ze sptata zobowiazarh wobec Grupy. Wszyscy klienci, ktérzy chca korzysta¢ z kredytow
kupieckich, poddawani sg procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzieki biezagcemu monitorowaniu stanéw
naleznosci, narazenie Grupy na ryzyko niesciggalnych naleznosci jest nieznaczne. W zwiazku z charakterystyka
rynku, na ktérym dziata Grupa naleznosci przeterminowane do 180 dni uwaza sie za niezagrozone (o ile Grupa nie
posiada informacji na temat probleméw finansowych danego klienta). Wynika to z faktu, iz klientami Grupy sa w
gtéwnej mierze posrednicy (domy mediowe, itp.) dziatajacy na rzecz klientéw koricowych. Czesto zdarza sie wiec, ze
klienci Grupy wstrzymuja swoja zaptate do momentu wptywu na ich konto $rodkéw od klienta koncowego. W
Grupie nie wystepuje istotna koncentracja ryzyka kredytowego, a naleznosci sg sptacane zwykle w terminie do 60
dni.

e Srodkipieniezne na rachunkach bankowych

Grupa przechowuje swoje srodki pieniezne jedynie w instytucjach finansowych o najwyzszej reputacji.

(W tys. 20) Na dzien Na dzien
ys. 31 marca 2017 roku 31 grudnia 2016 roku
Banki o wysokim ratingu 52402 45150
Srodki pieniezne w bankach razem 52402 45150

Maksymalne narazenie na ryzyko kredytowe odpowiada wartosci bilansowej powyzszych aktywoéw finansowych.
Ryzyko zmiany przeplywoéw pienieznych i wartosci godziwej w wyniku zmiany stép procentowych

W przypadku Grupy ryzyko zmiany stép procentowych zwigzane jest z dtugoterminowymi kredytami i pozyczkami.
Kredyty i pozyczki o zmiennym oprocentowaniu narazajg Grupe na ryzyko zmiany przeptywdw pienieznych w wyniku
zmiany stép procentowych.

Grupa dynamicznie analizuje stopient narazenia na ryzyko zmiany stép procentowych. Przeprowadza sie symulacje
réznych scenariuszy, biorac pod uwage refinansowanie, odnawianie istniejacych pozygji, finansowanie alternatywne i
zabezpieczenia. Na podstawie tych scenariuszy Grupa oblicza wptyw okreslonych zmian stép procentowych na wynik
finansowy. Scenariusze te tworzy sie tylko dla zobowiazan, ktére stanowig najwieksze oprocentowane pozycje. Na
podstawie réznych scenariuszy Grupa zarzadza swoim ryzykiem zmiany przeptywow pienieznych w wyniku zmiany stopy
procentowej — przy wykorzystaniu swapéw odsetkowych zamieniajacych oprocentowanie zmienne na state. Skutkiem
ekonomicznym stosowania tego rodzaju swapdw jest przeksztatcanie kredytéw i pozyczek o zmiennym oprocentowaniu
w instrumenty o oprocentowaniu stalym. Na mocy porozumien dotyczacych swapéw odsetkowych Grupa zobowiazuje
sie, wraz z innymi stronami, do wymiany w okreslonych odstepach czasu (przewaznie kwartalnych) réznicy pomiedzy
statymi a zmiennymi stopami procentowymi, ustalonymi na podstawie uzgodnionej bazowej kwoty gtéwnej. Na 31
marca 2017 roku Grupa byta strong czterech uméw na swap odsetkowy konwertujacych oprocentowanie zmienne na
state, ktdre tacznie zabezpieczaty 105 milionéw zadtuzenia, co stanowito na ten dziert 50% wartosci nominalnej kredytu
bankowego Grupy. Grupa szacuje, ze w przypadku zmiany stopy procentowej o 1 p.p. jej koszty finansowe z tytutu
odsetek wzrosna ok 1,7 miliona ztotych w skali roku.

W roku 2017 i 2016 wszystkie kredyty i pozyczki Grupy byly wyrazone w ztotych.
Ryzyko zwiqgzane z ptynnosciq
Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie to

uwzglednia terminy wymagalnosci/ zapadalnosci zaréwno inwestycji jak i aktywéw finansowych (np. konta
naleznosci, pozostatych aktywoéw finansowych) oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjne;j.
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33. INFORMACUJE O PODMIOTACH POWIAZANYCH

Na dzierr 31 marca 2017 roku nie wystepuje jeden podmiot, ktéry samodzielnie mégtby sprawowa¢ kontrole nad
Grupa. Niemniej jednak, z uwagi na posiadany udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,
Zatozyciele (tj. Jacek Swiderski, Michat Branski i Krzysztof Sierota) oraz Spétki kontrolowane przez nich (dziatajacy w
porozumieniu na podstawie umowy o wspdtpracy w zakresie wspdlnego wykonywania uprawnien wiascicielskich
wynikajacych z posiadania akcji Spétki po dniu dopuszczenia do obrotu na GPW) moga wywiera¢ decydujacy wpltyw
na decyzje w zakresie najwazniejszych spraw korporacyjnych, takich jak powotanie i odwofanie Prezesa Zarzadu,
powotanie i odwotanie cztonkdw Rady Nadzorczej, zmiana Statutu, emisja nowych akcji Spétki, obnizenie kapitatu
zaktadowego Spotki, emisja obligacji zamiennych, wyptata dywidendy i inne czynnosci, ktére zgodnie z Kodeksem
Spoétek Handlowych wymagaja zwyktej albo kwalifikowanej wiekszosci gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Jednostka dominujaca najwyzszego szczebla w Grupie Kapitatowej jest Wirtualna Polska Holding S.A..

Nastepujace transakcje byty zawierane z podmiotami powigzanymi:

Trzy miesigce zakonczone 31 Trzy miesigce zakonczone 31
marca 2017 roku marca 2016 roku
Zakupy:
Spotka zalezna od cztonka Zarzadu jednostki dominujacej 5