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Grupa Agora — poszukiwanie drogi rozwoju

edia maja do wypehienia okreslong misje¢. Ale zeby mogty tego do-

konaé, musza w miarg sprawnie funkcjonowac¢ w otoczeniu gospo-
darczym. W tym sensie kazde wydawnictwo, stacja radiowa lub telewizyjna
jest przedsigbiorstwem, realizuje wytyczong przez siebie strategig, ktorej
celem jest zapewnienie mu rozwoju lub chociazby przetrwania.

Sprobujmy spojrze¢ na firm¢ medialng jak na organizm gospodarczy.
Poniewaz najlepiej operowac przyktadem, postuzmy si¢ casusem Grupy
Agora, wydawcy ,,Gazety Wyborczej”. Owa spotka o ambicjach koncernu
multimedialnego, z uporem realizowanych, stanowi fenomen polskiego
rynku prasowego, podrecznikowy wrecz przyktad ,,wstrzelenia si¢” w za-
chodzace przemiany gospodarcze.

Od dtuzszego czasu Agore ogladamy wylacznie przez pryzmat nowe-
lizacji ustawy medialnej i zwiazanych z tym perturbacji. Spojrzmy na nia
jak na przedsigbiorstwo, ktore 22 pazdziernika ubiegltego roku — w dniu,
w ktoérym koncern Axel Springer Verlag wprowadzit na rynek dziennik
»Fakt” — stangto przed nowym wyzwaniem ekonomicznym. Zastandwmy
si¢, jak bylo do tego przygotowane.

Cofnijmy si¢ na chwil¢ o kilkanascie lat.

Wspotczesne dojrzewanie polskiego rynku prasowego rozpoczyna si¢
na poczatku lat 90-tych i trwa cala dekade. Ma dos¢ spokojny, ewolucyjny
charakter. Sprzyjaja temu szybko rosnace wplywy z reklamy — w latach
1996-1999 przychody medidow pochodzace z tego zrédta rosng niemal
3-krotnie, znacznie wyprzedzajac wzrost PKB'. Gtownym beneficjentem
jest telewizja (w 2000 roku trafia do niej 48% wydatkow reklamowych),
kolejne miejsce zajmuje whasnie prasa (38%).

Wyraznie nabieraja ksztattu poszczegolne segmenty rynku prasowego,
glowni gracze stopniowo wzmacniaja Swoje pozycje — w pierwszym rz¢-

' "W 1999 roku stanowia one blisko 1,4% PKB, gdy w 1996 roku — okoto 0,6%
PKB.
2 Dane, odpowiednio, AGB-Polska i Agora Monitoring.
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dzie metoda przejeé. Nastepuje klasyczny ,,rozbidr” rynku: niemiecki hol-
ding Verlagsgruppe Passau (reprezentowany przez Grupe Wydawnicza
Polskapresse) i norweska Orkla Press przejmuja i dziela migdzy siebie
segment prasy regionalnej. Grupa Bauer dystansuje innych wydawcow
czasopism. Nie zagrozonymi liderami na rynku dziennikow ogolnopolskich
sq trzy gazety (,,Gazeta Wyborcza”, ,,Super Express”, ,,Rzeczpospolita”)
—1inaczej pozycjonowane, co zapewnia im do$¢ spokojna koegzystencje.

Sposrdéd wymienionej trojki najwigksze ,,pretensje” rynkowe zglasza,
bez watpienia, ,,Gazeta Wyborcza” i wydajaca ja Grupa Agora. Owa
spotka o ambicjach koncernu multimedialnego, z uporem realizowanych,
stanowi fenomen polskiego rynku prasowego, podrecznikowy wprost
przyktad ,,wstrzelenia si¢” w zachodzace przemiany gospodarcze.

Wydawca, rozpoczynajacy w 1989 roku od 8-stronicowej broszury
wyborczej o naktadzie 80 tysigcy egzemplarzy (popularyzujacej kandyda-
tow ,,Solidarnosci” w wyborach do Sejmu), po dziesigciu latach zy-
wiolowego rozwoju jest spotka akcyjng notowana (od 20 kwietnia 1999
roku) na warszawskiej gietdzie. Zaczynajac od zera, ma w 1999 roku —
w ujeciu skonsolidowanym odnoszacym si¢ do stworzonej w 1998 roku
Grupy Agora — majatek trwaty o wartosci blisko 509 mln zt, przychody
netto w wysokosci 690 mln zt i zysk netto ponad 132 min zt. Jest praco-
dawca przeszto 2500 ludzi. Na fali koniunktury zaczyna agresywnie inwe-
stowa¢ — w rozgtosnie radiowe (od 1996 roku), ptatna telewizjg (od 1997
roku jest udziatowcem TKP S.A., wlasciciela ptatnego kanatu telewizyj-
nego Canal+ Polska®) i Internet (od 1999 roku). Pragnac zmniejszy¢ zalez-
no$¢ od ustug zewnetrznych buduje od podstaw (1998 rok) nowoczesna
drukarnie offsetowa w Tychach i planuje dalsze inwestycje w bazg poli-
graficzna, ktorych przewidywana wartos¢ w latach 1999-2001 ma sig
zamkna¢ kwotg 400 min zt.

Co zadecydowato, ze w ciagu dekady spotka rozpoczynajaca od auten-
tycznego zera osiagne¢ta sukces na miarg najwigkszego w Polsce i sz6s-
tego w Europie (pod wzgledem naktadu) dziennika opiniotworczego?
Z pewnoscia nie bylby on mozliwy bez przemian gospodarczych i poli-
tycznych, ktore stworzyty lukg podazowa na krajowym rynku prasowym.
Szeregowi cztonkowie 10-milionowego zwiazku zawodowego ,,Solidar-

* Ale juz rok pozniej rozwodnia swoje udzialy (zmniejszenie zaangazowania
z22,5% do, kolejno, 17,9% 1 12,12%), nie partycypujac w kolejnych podniesieniach
kapitatu.
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no$¢” poszukiwali wlasnego, bliskiego im ideowo zrodta informacji o kra-
ju i $wiecie. Nim ten pierwotny ,.elektorat” ,,Gazety Wyborczej” ulegt
z czasem stopniowej atomizacji — za$ sam dziennik utracit oficjalny ,,pro-
tektorat” zwiazku — tytut zdazyt wrosna¢ w krajobraz polskich mediow,
zyskujac charakter uniwersalny.

Kapitalna rolg odegrat rowniez rynek reklamy, rosnacy w tych latach
w tempie powyzej 20% rocznie. W poczatkowej fazie rozwoju spotka
cierpiata na permanentny brak wolnych srodkow niezbednych do finanso-
wania szybko zwigkszanego nakladu dziennika®. Ich stale, dominujace
zrodto znalazta w rynku ogloszen — rosnaca dostownie w oczach sie¢ biur
ogloszen zapewnita jej wkrotce pozycje najwigkszego ogloszeniobiorcy
na rynku prasowym’. Ugruntowane z czasem przekonanie o wyjatkowej
skutecznosci lokowania reklam wtasnie w ,,Gazecie Wyborczej” pozwala
jej zarazem na prowadzenie nader ,,aroganckiej” polityki cenowej w tym
zakresie. Nie znaczy to jednak, ze ceny reklam podnoszone sa ,,w ciem-
no”. Zorganizowany przez spotke system analizy rynku ukierunkowany
zostaje na codzienne monitorowanie pozycji i cennikéw konkurentow, ich
biezacego i przewidywanego udziatu w rynku. Od pewnego momentu
Agora Monitoring staje si¢ nie tylko narzedziem realizujacym wewngtrz-
ne zadania natozone przez Grupg, ale takze jednym z istotnych Zrédet in-
formacji dla catego rynku medialnego.

Podobnie nowatorski charakter miat stworzony przez Agorg system
kontroli dystrybucji. W przeciwienstwie do innych wydawcoéw pasywnie
»akeeptujacych” kompletny bezwlad organizacyjny i monopolistyczne
nawyki krajowego dystrybutora prasy (RUCH-u), spoétka wprowadzita do
jego sieci grupg wilasnych kontrolerow, dostarczajacych firmie niezalez-
nych danych na temat rzeczywistego popytu na dziennik w poszczegolnych
rejonach kraju. Staja si¢ one podstawowym materiatem analitycznym nie-
zbednym do kolejnego eksperymentu — stworzenia dualnej struktury ,,Ga-
zety”, w ktorej obok czesci krajowej pojawia si¢ dodatek regionalny.
W 1998 roku tytut jest zarazem dziennikiem ogdlnopolskim jak i konglo-
meratem 20 dziennikéw lokalnych pokrywajacych zasiggiem caty kraj,

4 Jedyny zagraniczny inwestor bezposredni, Cox Poland Investment, Inc. (wlas-
no$¢ amerykanskiego koncernu Cox Enterprises, Inc.) zostat udzialowcem Agory
w 1993 roku.

> Wedlug wlasnych szacunkow Agory w 1998 roku ,,Gazeta Wyborcza” miata
okoto 9-procentowy udzial w tacznych wydatkach na reklame w Polsce we wszystkich
mediach i okoto 45-procentowy udziat w wydatkach na reklame w dziennikach.
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redagowanych w Warszawie (strony ogdlnopolskie i edycja stoteczna)
1 17 redakcjach regionalnych. Jak nalezy przypuszcza¢, nie budzi to za-
chwytu Polskapresse i Orkli, bgdac dla nich wtasciwie jedynym realnym
zagrozeniem zewng¢trznym przy pozyskiwaniu reklam prasowych. Dla
Agory ten model organizacyjno-wydawniczy, zapewniajac szereg korzy-
$ci, stanowi zarazem duze obciazenie finansowe — jak si¢ z czasem okaze,
do zaakceptowania jedynie w okresie rynkowej prosperity.

Fakt stopniowego obudowywania ,,Gazety” przez dodatki tematyczne
1 weekendowe oraz charakter zmian w jej ukladzie graficznym (z wyko-
rzystaniem koloru i fotografii, na co pozwala coraz nowocze$niejsza baza
poligraficzna) zdaje si¢ wskazywac na rosnace ambicje jej zespotu redak-
cyjnego, czerpiacego szereg wzorow z prasy zachodnioeuropejskiej. Pod-
syca je kierownictwo Agory, w 1998 roku inicjujac program uczestnictwa
pracownikéw we wihasnosci firmy. Grono wspotudzialowcow zostaje po-
szerzone do 96 0s6b z kadry kierowniczej. Rok pdzniej, w ramach oferty
publicznej, akcjonariuszami staje si¢ 1530 pracownikow spotki.

List do akcjonariuszy, ktorym zarzad Grupy Agora podsumowuje za-
rowno 1999 rok, jak i cate dziesigciolecie istnienia firmy, jest — co natural-
ne przy dobrej kondycji spotki oraz calego rynku medialnego — peten
obietnic przyszlego dynamicznego rozwoju. Stanowi wizje koncernu
multimedialnego zdolnego ,,...zmierzy¢ si¢ z wyzwaniami globalizacji
[...]". Celem jest ,,...ekspansja na rynku polskim, a z czasem — europejskim
[...]". Kluczowy ma by¢ moment wstapienia do Unii. ,,...Zadaniem kie-
rownictwa firmy jest zapewnienie, aby do tego czasu Agora stala si¢ sil-
nym i aktywnym graczem w europejskiej konsolidacji mediow [...]”.

Zdarza sig, ze zarzady koncernow zaslepione wdrazaniem wtasnej
ambitnej strategii nie sa zdolne, a czasami wrecz bronia si¢ przed dostrze-
zeniem i przyjeciem do wiadomosci coraz bardziej wyraznych oznak syg-
nalizujacych zmiany w otoczeniu gospodarczym. Dtugi okres stabilnego
wzrostu wyrabia w nich przekonanie, ze pojawiajacy si¢ regres bedzie
krotkotrwaty 1 ptytki. Paradoksalnie, sprawnie kierujac firma w czasach
prosperity, zatracaja zdolno$¢ szybkiej, wyprzedzajacej reakcji na kryzys
1 skutecznego przeciwstawiania si¢ jego skutkom.

Pierwsze lata istnienia Agory stanowia okres jej zywiolowego rozwoju
W sprzyjajacym otoczeniu. Wejscie w proces upubliczniania spotki, zakon-
czony w 1999 roku debiutem na gietdzie, wymusza na niej szereg dziataf
porzadkujacych ten ,,zywiot”. Ciagle jednak strategia Grupy realizowana
jest w warunkach pro-rozwojowych, ukrywajacych przy tym jej rzeczywi-
sta odporno$¢ na zmiany czynnikéw zewngtrznych. Surowym, obiektyw-
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nym recenzentem stana si¢ dopiero nadchodzace lata kryzysu gospodarczego
1 zatamanie rynku mediéw i reklamy.

Trzy lata z zycia Agory

Agora 2000 — przed zakrgtem

Rok 2000 jest, jak si¢ pozniej okaze, ostatnim rokiem solidnych, dwu-
cyfrowych przyrostow odnotowywanych w rachunku wynikow Agory.
Skonsolidowane przychody netto Grupy wzrosna o 17,5%, marza EBITDA
o 33,8%, za$ wynik netto o 31,2%.

Zanajwazniejszy cel zarzad firmy uznaje budowanie dtugoterminowej
wartosci dla akcjonariuszy. W praktyce oznacza to kilka kierunkéw dziatan
o znaczeniu fundamentalnym dla catej spotki, w tym w pierwszym rzedzie:
— aktywne uczestnictwo w poziomej konsolidacji polskiego rynku me-

dialnego;
— maksymalne uniezaleznienie si¢ od czynnikow zewngtrznych, powiaza-
ne z racjonalizacja kosztow.

Grupa kontynuuje inwestycje w segmencie radiowym. Rozszerza po-
siadany portfel o kolejne 4 stacje, osiagajac liczbe 14 rozgtosni lokalnych,
co zapewnia jej taczny udziat w silnie konsolidujacym si¢ ogolnopolskim
rynku reklamy radiowej na poziomie 10,5% (i zarazem trzecie miejsce na
rynku, za potentatami — RMF FM i Radiem ZET).

Te liczby robia wrazenie, ale jedynie w niewielkim stopniu przyblizaja
cel Grupy: dywersyfikacje zrédet przychodow. Chociaz w 2000 roku
skonsolidowane taczne przychody grupy radiostacji rosng az o 38% (brzmi
dobrze), wynosza w sumie zaledwie 38,1 min zt — przy 615,3 min zt
wplywow ze sprzedazy ogloszen w ,,Gazecie Wyborczej” i dalszych 153,7
min zt ze sprzedazy naktadu tejze ,,Gazety”. Mimo podejmowanych
wysitkéw jeden dziennik dostarcza blisko 95% skonsolidowanych przy-
chodow calej Grupy, za$ przychody grupy radiostacji maja nadal na tyle
marginalny charakter, ze nawet w sensie ksiggowym przedsigwzigcie nie
podlega konsolidacji jako niespetniajace warunku istotnosci wedtug pol-
skich zasad ksiggowosci®.

% Do skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy zaliczone zostaly w Ra-
porcie Rocznym za 2001 rok jedynie operacje Agory S.A. 1 Agory Poligrafia Sp. zo.o.
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Kolejnej swojej szansy Agora szuka w Internecie. Nastgpuje szybki
wzrost przychoddéw ze sprzedazy reklam. Rozpoczete zostaja prace nad
budowa portalu. Réwnoczesnie kontynuowany jest rozwdj elektronicznej
wersji ,,Gazety Wyborczej” 1 internetyzacja Agory w ramach projektu In-
ternet (nowy system gromadzenia i zarzadzania materiatem redakcyjnym,
skoordynowany ze stronami internetowymi i portalem). Grupa zawiazuje
z ComputerLand S.A. spotke Centrum Handlu Internetowego Sp. z 0.0. do
prowadzenia internetowego pasazu handlowego. Z perspektywy budowa-
nia dtugoterminowej wartosci Grupy te przedsigwzigcia sa w petni racjo-
nalne, beda jednak wymagac jeszcze wiele czasu i1 inwestycji, aby mogty
zrealizowaé swoj potencjal rozwojowy.

Zdecydowanie szybsze efekty przynosza dziatania podjete w kierunku
uniezalezniania si¢ od czynnikdéw zewngtrznych. Zakonczona zostaje roz-
budowa bazy poligraficznej — dysponujac 3 wtasnymi nowoczesnymi dru-
karniami w Tychach, Pile i warszawskiej Biatolece Agora stopniowo
lokuje catos¢ produkc;ji i druku offsetowego we wlasnych zaktadach (nad-
wyzka ich mocy produkcyjnych pozwala tez na $wiadczenie ushug poli-
graficznych). Wolumen produkcji powierzony drukarniom zewngtrznym
spada w 2000 roku do 19,2% (druk w technikach nieoffsetowych). Wdra-
zana jest strategia oddzialowa poprzez rozdzielenie dystrybucji na trzy
oddziaty strategiczne — ,,Gazeta Wyborcza” pozostaje jedynym dzienni-
kiem w Polsce, ktoremu udaje si¢ odnotowaé wzrost naktadu sprzeda-
nego.

Warto zatrzymac si¢ na moment przy motywacji, jaka kierowata reali-
zowaniem przez Grupe inwestycji w baze¢ poligraficzng. Oczywistym
zamiarem jest kwestia zmniejszenia uzaleznienia od dostawcoéw zew-
netrznych (takze w celu ograniczenia kosztéw operacyjnych). Celem jest
jednak rowniez poprawienie wzglednej sytuacji firmy poprzez wptywanie
dziataniami strategicznymi na rownowagg sit w sektorze. Kierownictwo
Agory wyraznie dostrzega aspekt barier wejscia w podejmowanej przez
nig integracji wstecz. Nie tajac tego w swoich wypowiedziach o§wiadcza,
ze ,,...zabezpieczenie dostatecznych mocy produkcyjnych jest réwniez
istotnym narzgdziem konkurencyjnym, stwarza bowiem bariery wejécia
na rynek [...]”".

W warunkach szybkiego rozwoju w 2000 roku kwestia racjonalizacji
kosztow nie spgdza jeszcze snu z oczu zarzadowi Grupy. Nowe przedsig-

" Komentarz zarzadu do Raportu Rocznego za 2000 rok.
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wzigcia i rozwd6j dotychczasowych powoduja, ze na koniec grudnia za-
trudnienie osiaga poziom 3400 pracownikow (o 20,8% wigcej niz
w analogicznym okresie roku ubiegtego). Wydaje sig, ze daleko wigksze
znaczenie przykladane jest do kosztowych czynnikow zewngtrznych,
chociazby do zaopatrzenia w surowce i materiaty® — w pierwszym rzedzie
w papier do druku ,,Gazety Wyborczej”, kupowany na bazie kontraktow
terminowych na stala ceng w markach niemieckich. Wydatki na papier sa
niebagatelne, stanowia niemal 1/3 kosztow operacyjnych (liczonych bez
amortyzacji). Problem poziomu zatrudnienia i zwiazanych z tym kosztow
pojawi si¢ dopiero w warunkach narastajacej recesji na rynku mediow
w roku nastgpnym. Nie znaczy to oczywiscie, ze od pracownikow nie
oczekuje si¢ odpowiedniego zaangazowania. Dziata pion HR kierowany
przez pracownika w randze dyrektora, tworzone sa plany motywacyjne
dla kadry kierowniczej i dziennikarzy oraz system nagrod przyznawanych
w drodze konkursu. Strategia firmy przektadana jest na cele indywidualne
dla poszczeg6lnych kierownikow, te za$ sa baza rocznych planéw moty-
wacyjnych.

W potowie 2000 roku Agora staje przed problemem zupelnie nowej
natury. 1 lipca ustaja ograniczenia zbywalnosci akcji pracowniczych. Ich
nagte, nieskoordynowane pojawienie si¢ na rynku moze powaznie za-
chwia¢ kursem walorow spotki. Aby temu przeciwdzialaé — w interesie
zarowno Grupy jak i sprzedajacych — zorganizowano wspolna sprzedaz
za posrednictwem jednego z czotowych bankéow inwestycyjnych. Pro-
blem rozwiazano poprzez transakcje pakietowe o niebagatelnej wartosci
181,5 mln zt. Dodatkowo przedmiotem obrotu staje si¢ ponad 704 tysiace
akcji posiadanych przez pracownikéw szczebla kierowniczego. W swoim
owczesnym komentarzu prezes zarzadu Agory stwierdzita, ze ,,...wspolna
sprzedaz dowiodta, ze pracownicy wierza w dtugoterminowy sukces Ago-
ry i zachowali znaczna czg$¢ akcji jako inwestycjg na przysztosé [...]7.
Czy istniaty podstawy do takiej oceny? Chyba jednak byt to optymizm na
pokaz. Decyzje o sprzedazy posiadanych akcji zbywalnych podjeto 1148
z 1530 pracownikow bedacych akcjonariuszami spotki. Co wigeej, na ten
sposob szybkiego zrealizowania zyskow zdecydowato sig az 57 sposrod

¥ Podczas, gdy w 1999 roku koszt zakupionych surowcow i materialow stanowit
35,2% catosci ponoszonych kosztow, w 2000 roku obniza si¢ do 32,9% (przy stabil-
nych cenach zakupow). Tymczasem udziat kosztow wynagrodzen i $wiadczen dla pra-
cownikéw ro$nie w tym okresie z 29,1% do 31,4%.
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96 0s6b z kadry kierowniczej objetej zainicjowanym zaledwie dwa lata

wczesniej programem uczestnictwa we wilasnosci firmy.

Grupa zamyka 2000 rok zyskiem netto w wysokosci 174,1 mln zt. Dyspo-
nuje wolnymi $rodkami w wysokosci 38 min zt w gotowce 1 151,5 min zt
w krotkoterminowych papierach wartosciowych. Przychody netto rosna do
poziomu 810,7 mln z. I jest tylko jeden problem, wspomniany juz na wstg-
pie. Grupa zyje z ,,Gazety Wyborczej” — a to oznacza, ze wystarczy podwaze-
nie przez konkurencj¢ pozycji tego jednego tytulu, aby zachwia¢ catym
koncernem. Z Komentarza zarzadu do Raportu Rocznego za 2000 rok wyraz-
nie wida¢ determinacje¢ w kierunku strukturalnego zrownowazenia Agory.

Przedstawiajac akcjonariuszom strategi¢ na 2001 rok zarzad Grupy
zwraca ich uwage w pierwszym rzgdzie na swoj zamiar:

— umacniania pozycji Agory na rynku medialnym poprzez kontynuacj¢
rozwoju organicznego istniejacych przedsigwzig¢ (w tym przeksztatce-
nie projektow internetowych w przedsigwzigcia biznesowe);

— wykorzystania posiadanej ptynnos$ci finansowej do poszerzenia skali
operacyjnej poprzez dalsze fuzje i przejecia obejmujace nowe gatezie
dziatalno$ci medialnej (przedsigwzigcia wydawnicze, radiowo-telewi-
zyjne, internetowe i reklamowe);

— wejscia w inwestycje strategiczne, alianse 1 wspolne przedsiewzigcia
(skierowane wylacznie w strong sektora medialnego);

— prognozowania kosztow i aktywnego zarzadzania zapasami (dotyczy to
w pierwszym rzedzie papieru).

Powyzsze hastowo zarysowane przez zarzad zatozenia wskazuja na
plany dalszej agresywnej strategii inwestycyjnej. Agora nieustannie liczy
czas pozostajacy do momentu wstapienia Polski do Unii Europejskiej
1 pelnego otwarcia polskiego rynku medialnego. Rozwija si¢ niezwykle
dynamicznie, ale w ciaglym poczuciu, ze moze jej zabrakna¢ kilku lat do
odpowiedniego usytuowania firmy na rynku i stworzenia wystarcza-
jacych barier wejscia dla potencjalnych nowych konkurentow.

Przyjeta strategia oparta zostaje na prognozie ekonomicznej, jak si¢
z czasem okaze, zbyt optymistycznej. Analizujac 0goélna sytuacjg gospo-
darcza i rynek medialny zatozono:

— wzrost PKB w 2001 roku w granicach 4%;

— wzrost rynku prasowego o 14%;

— wzrost sumarycznych wydatkow na reklame o 12,5%’.

’ Prognoza Zenith Media wyniosta zaledwie 8%.
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Uznano tym samym, ze stabilizujacy si¢ rynek reklamy bedzie dziatal
w warunkach stabszego wzrostu gospodarczego. Nastapi wzmozona kon-
kurencja w sferze spotek medialnych. Mimo to, dzigki silnej pozycji ryn-
kowej ,,Gazety Wyborczej”, Grupa ma uzyska¢ wzrost przychodow
z reklamy, cho¢ skromniejszy niz w latach poprzednich.

Te zalozenia bole$nie zweryfikuje nadchodzacy rok. W swojej progno-
zie Agora wyraznie nie doszacowata skale i glgbokos¢ nadciagajacego
kryzysu gospodarki polskiej i rynku mediow.

Agora 2001 — koniec hossy

Poczawszy od 2000 roku Agora z coraz wigksza uwaga $ledzi zmiany
w relacjach migdzy wydatkami na reklamg na rynku krajowym, a wzro-
stem lub spadkiem PKB. Do 2000 roku wzrost rynku reklamy wyprzedzat
wzrost PKB. Od tego momentu tendencja zaczyna ulega¢ odwroceniu. Tg
nowa sytuacje kierownictwo Grupy interpretuje jako dojrzewanie rynku
reklamy, w ktorym coraz wigksza rol¢ odgrywaja czynniki makroekono-
miczne. Oceniono, ze rynek reklamy przestat nadrabiac ,,stare zalegtosci”
z minionych dziesigcioleci, za$ najwazniejsza sita napedowa jego wzrostu
staje si¢ rosnacy PKB. W rok pdzniej — gdy wydatki na reklame zaczynaja
gwaltownie male€ i, co gorsza, ich spadek od pewnego momentu staje si¢
znacznie glebszy niz realny spadek PKB — zmieniono akcenty w ocenie,
skupiajac uwage rowniez na mikroekonomicznych przyczynach tej zu-
petnie nowej sytuacji na rynku mediéw. Za pierwszorzedne uznano pogar-
szajaca si¢ ptynnos¢ finansowa reklamodawcow, gwattowny spadek ich
rentownosci 1 narastajace watpliwosci ich kierownictw co do zdolno$ci go-
spodarki do szybkiego przetamania kryzysu. To oznaczalo, ze szykuje si¢
dhuga, wyczerpujaca walka rynkowa o malejace budzety reklamowe, cigte
czesto na o$lep przez przedsigbiorstwa przerazone spadajacymi dochodami.

W przeciwienstwie do ogolnej tendencji na rynku reklamy (spirala re-
dukcji stawek w odpowiedzi na malejace wydatki reklamowe) Agora —
wierzac w swoja pozycj¢ rynkowa — traktuje nadal ogloszenia prasowe
jako dobro rzadkie i utrzymuje ich wysoki poziom cenowy (godzac si¢ ze
spadkiem liczby reklamodawcéw 1, w efekcie, powierzchni ogloszenio-
wej). Ocenione to zostanie jako optacalna strategia. Nie uda si¢ co prawda
obroni¢ wolumenu przychodoéw (warto$¢ sprzedazy ogloszen na famach
,»Gazety Wyborczej” w 2001 r. spada 0 9,3%), ale tez w tym samym czasie
rynek reklam ptatnych gazet codziennych w Polsce kurczy si¢ wartosciowo
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0 10,9%. Niemal potowa jego obrotow (ponad 47%) pozostaje w rekach
,»Gazety”. Taktyce twardej polityki cenowej Agory towarzysza zarazem
odczuwalne oszczednosci na kosztach papieru gazetowego, szczegolnie
istotne przy jego wzrastajacych cenach.

W 2001 roku ,,Gazeta Wyborcza” jako jedyny dziennik ogolnopolski
zwigksza swoj sredni naktad sprzedany (o symboliczne 0,3%). Ma tez naj-
lepszy wspotczynnik udziatu naktadu sprzedanego w catosci wydania
(78,8% — przy 75,7% w przypadku ,,Rzeczpospolitej” i 76,3% — ,,Super
Expressu”). Nalezy przypuszczac, ze wptyw na to majq podj¢te dziatania
(niektore kosztowne), stuzace uatrakcyjnieniu ,,Gazety”. Zaraz po rozpo-
czeciu roku szkolnego dziennik zostaje obudowany nowym dodatkiem
dla uczniéw (,,Kujon Polski”), rozbudowie — przy zmodyfikowanej info-
grafice — ulegaja kolumny gospodarcze, dotad nie nalezace do najsilniej-
szych stron tytutu. ,,Podpompowaniu” naktadu stuza jednorazowe dodatki
(,,Ustawa uwlaszczeniowa”, ,,Wykup swoje mieszkanie”), konkurs ,,Du-
katy” i dotaczone 6 plyt CD (wigilijna ptyta z pastoratkami pomaga
w ustanowieniu rekordu naktadu wydania — 1380 tys. egzemplarzy). W li-
stopadzie nastgpuje wlaczenie dotychczasowych dodatkéw lokalnych do
gldwnego wydania ,,Gazety Wyborczej” — pod haslem nadania im takiej
samej rangi, jak innym dziatom (starannie przemilczany jest oszczedno-
Sciowy aspekt tego przedsigwzigcia).

Agora jest wyraznie dumna z wynikow osiagnigtych przez ,,Gazetg”
w 2001 roku. Niewatpliwie ma si¢ z czego cieszy¢, ale ten medal ma druga
strong. Jeden dziennik dostarcza okoto 94% skonsolidowanych przycho-
dow catej Grupy, praktycznie tyle samo, co rok wezeséniej. Co gorsza, kon-
tynuowana strategia dywersyfikacji jest kosztowna i napotyka na wiele
przeszkod, a niektore nowe przedsigwzigcia potrzebowac beda jeszcze lat,
by zrealizowaé swoj potencjat rozwojowy. W pierwszym rzedzie dotyczy
to Internetu.

Gazeta.pl — portal internetowy z 21 serwisami lokalnymi obejmu-
jacymi wszystkie regiony i miasta wojewddzkie Polski — ma osiagnaé
roéwnowage finansowa dopiero w 2003 roku. Poki co, roczna wartos¢
ustug internetowych wynosi skromne 3,8 miln zt (tylko o 200 tysigcy
ztotych wigcej, niz rok wezesniej), za§ inwestycje w projekt Internet zamy-
kaja si¢ w kwocie blisko 18 miIn zt. Tym samym, wbrew wczes$niejszym
zalozeniom, segment internetowy nie staje si¢ w 2001 roku przedsigwzig-
ciem biznesowym. Kierownictwo Grupy ocenia go jednak jako wazny dla
dlugofalowego wzrostu wartosci firmy i nie podejmuje nerwowych kro-
kow w celu wyjscia z tej inwestycji.
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Rozrastajaca si¢ szybko grupa posiadanych radiostacji lokalnych zwigk-
sza w sumie swo¢j udziat w rynku, ale ich taczne przychody spadaja
(00,8%, do 37,8 min zt). Rowniez TOK FM (41,6% udziatow Agory) ge-
neruje straty. W celu poprawy efektywnosci finansowej wdrazana jest
strategia precyzyjnego formatowania stacji radiowych na podstawie ba-
dan marketingowych.

Catkowicie nowym przedsigwzigciem dywersyfikujacym dziatalnosé
Grupy jest wejScie w segment prasy bezptatnej. Stanowi to ratowanie
udzialu w rynku reklamy dynamicznie pozyskiwanym przez bezptatne ga-
zety i magazyny zainicjowane przez innych wydawcow. Nie zabieraja one
zbyt wielu czytelnikdéw ,,powaznej” prasie opiniotworczej, ale ich rosnace
naktady przyciagaja reklamodawcow. Kiedy w 2000 roku ukazat si¢ nowy
stoteczny tygodnik bezptatny ,,Dzien Dobry”, nie spotkat si¢ — mimo
naktadu 300 tysigcy egzemplarzy'® — z bezposrednia rynkowa reakcja
Agory. Rok pozniej, kiedy towarzyszy mu juz ,,Metropol” (co gorsza nie
tygodnik, a dziennik o §rednim naktadzie ponad 180 tysigcy egzempla-
rzy), za$ we Wroctawiu pojawia si¢ wydawany przez Polskapresse tytutu
,»Nasze Miasto” (90 tysigcy egz.), Grupa nie moze sobie pozwoli¢ na dal-
sze lekcewazenie zagrozenia. Odpowiada wprowadzajac na rynki War-
szawy 1 Wroctawia wiasny bezplatny tytut ,,Metro” (poczatkowo $redni
naktad zaledwie 58 tysigcy), zas§ w Lodzi i Gdansku bezptatne gazety co-
dzienne z lokalnymi informacjami i ogloszeniami (,,Bezplatna Gazeta
Wyborcza £6dz” — okoto 21 tysigcey, ,,Bezptatna Gazeta Wyborcza Troj-
miasto” — niecate 16 tysigcy). Naktady tych tytuléw sprawiaja wrazenie,
jakby jednym z zatozen powyzszego przedsigwzigcia byto przetestowanie
reakcji rynku, przy zminimalizowanych nakladach wlasnych. Zapewne
wplyw na to maja réwniez informacje o wezesniejszych doswiadczeniach
prasy bezptatnej za granica, gdzie w szeregu miastach nie byta ona w sta-
nie pozyska¢ wystarczajacej liczby reklamodawcdow 1 generowata straty.
Jej dystrybucje niejednokrotnie kontynuowano jedynie w celu blokowa-
nia konkurentow.

Daleko bardziej zdecydowany charakter ma zakup w kwietniu tegoz
roku spotki City Magazine Sp. z 0.0. z jej bezptatnym miesigcznikiem
o tym samym tytule. Nowy wydawca szybko rozszerza jego zasigg z 4 do
7 miast i zwigksza naktad do 150 tys. egzemplarzy.

" Dwa lata pozniej bedzie to juz ponad 700 tysiecy.
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W 2001 roku skonsolidowany raport finansowy Grupy nadal obejmuje
wytacznie Agore S.A. 1 Agore Poligrafi¢ Sp. z 0.0. Tej drugiej (bez wzgle-
du na wielko$¢ obrotow) nie sposob bytoby wytaczy¢ z konsolidacji bez
istotnego znieksztatcenia danych Raportu Rocznego — petni ona bowiem
niemal wylacznie rolg ustugowa wobec Agory S.A., operujac na wydzier-
zawionym od niej sprzgcie 1 wykonujac dla niej ustugi poligraficzne. Fakt,
ze reszta portfela Grupy weiaz nie podlega konsolidacji z powodu nie-
spetniania warunku istotnosci okreslonego w zasadach polskiej ksiggo-
wosci, okazuje si¢ w tym okresie bardzo korzystny dla jej obrazu
zewngtrznego. W przeciwnym przypadku skonsolidowany wynik netto
ulegtby pogorszeniu o straty w wysokoSci:

— Projekt Internet — 18,2 mln z1;

— Centrum Handlu Internetowego Sp. z 0.0. — 4,0 mIn zt (zawiazana re-
zerwa na udziaty w CHI);

— City Magazine — 1,0 mln z;

— Metro — 0,1 mln zi;

— dzialalnos¢ radiowa — 10,5 miln zt;

— TOK FM — 4,08 mln z (strata proporcjonalna przypadajaca na posiada-
ny pakiet 41,6% udziatow).

Wszystkie powyzsze przedsigwzigcia zaplanowano przy zatozeniu
dlugiego horyzontu czasowego, badz tez zostaly wymuszone przez posu-
nigcia konkurencji. W 2001 roku, przy istniejacej kondycji otoczenia
gospodarczego, stanowia istotne obcigzenie dla Grupy, bedac dodatko-
wym argumentem na rzecz wdrozenia programu selektywnego cigcia wy-
datkow.

W potowie roku, po dokonaniu analizy pozycji kosztowych, zarzad
Agory podejmuje decyzj¢ o rozpoczeciu cigé kosztoéw operacyjnych.
W celu zahamowania wzrostu kosztow zatrudnienia zamrozeniu ulegaja
ptace. Kolejnym, niezbednym krokiem okazuje si¢ decyzja o stopniowym
zwolnieniu okoto 5% wszystkich zatrudnionych. Konsekwencja — oprocz
biezacych wydatkow z tytutu odpraw — jest konieczno$¢ zawiazania rezer-
wy na 2002 rok na koszty zwolnien grupowych (1,5 mln zt). W duzym
stopniu udaje si¢ wyhamowa¢ wzrost kosztéw z tytulu wynagrodzef
1 $wiadczen na rzecz pracownikow (wzrost o 6,8% w 2001 roku wobec
28,6% rok wczesniej).

Na sytuacje¢ finansowa Agory wywiera wplyw splot szeregu wydarzen
finansowych wewngetrznych i zewngtrznych. Grupa zmuszona jest wyco-
fa¢ si¢ z zawartych w 2000 roku kontraktow terminowych na zakup euro
po stalym kursie (znacznie odbiega on od biezacych notowan), ponoszac
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w calym 2001 roku koszty finansowe w wysokosci 26,1 min zt (wobec

8,5 mln zt rok wczesniej). Powazne obciazenie stanowia inwestycje majat-

kowe (210,9 min zt), w tym wydatki na budowe nowej siedziby (94 min zt).

Rachunek strat 1 zyskow udaje si¢ podreperowaé wyjsciem z inwestycji

w Telewizyjnej Korporacji Partycypacyjnej S.A. — Agora przenosi posia-

dany pakiet akcji na Cox Poland Investments, Inc. regulujac nim zobo-

wiazania z tytutu pozyczki udzielonej przez Cox’a w 1997 roku. Laczny
wplyw transakcji zbycia akcji TKP zapewnia Grupie zysk netto w wyso-
kosci blisko 102 min zt.

Bilans 2001 roku nie wypada zbyt korzystnie z punktu widzenia
zatozonej strategii. W przypadku projektow $wiezo wiaczonych do port-
fela negatywny wplyw otoczenia gospodarczego opdznia ich integracje
1 podnosi jej koszty. Wiele posuni¢¢ sprawia wrazenie spoznionych —
z r6znym skutkiem usituja dogoni¢ wydarzenia. Brak jest fuzji lub przejeé¢
o strategicznym znaczeniu dla perspektyw rozwojowych Agory, mo-
gacych w przewidywalnym czasie znaczaco zmniejszy¢ strukturalny brak
rownowagi miedzy pozycja ,,Gazety” i reszty Grupy. Jasnym punktem
wsrod dziatan porzadkujacych pozostaje sfera poligrafii i kontynuowa-
nych w niej konsekwentnych dziatan zwigkszajacych potencjat drukarski.
Osiagnigcie wystarczajacych mocy produkcyjnych przez wtasng nowo-
czesna baze poligraficzng pozwala obnizy¢ koszty druku zewngtrznego
0 40%. Zakonczony pierwszy etap budowy nowej siedziby z pewnoscia
cieszy zarzad i pracownikéw Agory. Na razie jednak oznacza duze ob-
cigzenie finansowe dla firmy.

W dynamicznie sformutowanym Liscie do akcjonariuszy dotaczonym
do Raportu Rocznego 2001 zarzad Agory — pragnac upewni¢ inwestorow
co do jasno nakres$lonej i konsekwentnie realizowanej linii rozwoju Grupy
ogtasza bardzo ambitna strategi¢ inwestycyjna na 2002 rok, bazujaca na:

— analizie rynku mozliwosci inwestycyjnych w Polsce i regionie (Wegry,
Czechy, Stowacja, Bulgaria, Rumunia, kraje battyckie) pod katem
wlaczania do obecnego portfela nowych przedsigwzigé;

— polityce otwartych drzwi dla bankow inwestycyjnych (waczenie ich do
poszukiwania nowych przedsigwzi¢¢ i udziat w budowaniu portfela
transakcji ,,w toku”) — hasto: ,,...Bedziemy pracowac z kazdym, kto na-

prowadzi nas na interesujaca transakcje [...]”"";

""" List do akcjonariuszy prezesa zarzqdu Agory S.A., ,,Raport Roczny 20017 (War-
szawa, 2002 r.).
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— wykorzystaniu okresu recesji na rynku mediow na fuzje i przejecia —
hasto: ,,...Zamierzamy zdyskontowa¢ nasza sil¢ finansowa 1 wykorzy-
sta¢ okres recesji w sektorze mediow dokonujac fuzji i przejgé, zanim
trudny czas dobiegnie konca [...]""%;

— skutecznym zintegrowaniu nowych przedsigwzigc¢ i poprawie ich wyni-
koéw, porzadkowaniu dotychczasowego portfela przedsigwzigé (w tym
sprzedazy udzialow mniejszosciowych) —hasto: ,,...Potem przeksztatci-
my ten atrakcyjny zbior rozmaitych przedsigwzie¢, ktore zamierzamy
naby¢, w jedna spotke ze spdjna multimedialng strategia [...]”";

— przygotowaniu si¢ do zakupu ogo6lnopolskiej stacji telewizyjne;j.

Analizujac sytuacje w sektorze pod katem swojej strategii na 2002 rok
Agora szuka odpowiedzi na pytanie: czy recesja jest jedynie zagrozeniem,
a moze jest wrgcz szansa?

Przygotowujac swoj przyszty program Grupa dziata w warunkach do-
datkowej presji. Pamigtajmy, ze Agora — opracowujac strategi¢ na 2002
rok — jest w trakcie pierwszego w swej historii intensywnego programu
oszczednosciowego, konczy co prawda rok bilansowy ,,na plusie” (takze
w odniesieniu do $rednich wynikéw uzyskanych przez caty sektor), ale
w nastroju dalekim od euforii typowej dla swojego wczesdniejszego zy-
wiotowego rozwoju. Inaczej mowiac, potrzebuje nowej recepty na sukces.
Zwracajac uwage na dojrzewanie rynku dostrzega koniecznos$¢ podjecia
strategicznej reakcji. Oznacza to m.in. zmiang jakos$ci analizy kosztow
w celu wyeliminowania pozycji nierentownych.

Na bazie powyzszych uwarunkowan Grupa decyduje si¢ przyja¢ kla-
syczna strategi¢ agresywna, oparta na maksymalnym wykorzystaniu efek-
tu synergii wystgpujacego migdzy silnymi stronami firmy i szansami
generowanymi przez otoczenie. Definiuje recesjg jako szansg¢ (zdajac so-
bie oczywiscie sprawe z tego, ze btedne jej odczytanie i brak konsekwen-
cji w wykorzystaniu przeksztatci¢ ja moze w kazdej chwili w olbrzymie
zagrozenie). Jako bodaj jedyny z lideréw sektora medidow oznajmia wszem
1 wobec: czujemy sig¢ silni, okres recesji otwiera przed nami nowe mozli-
wosci, nowe horyzonty rozwoju. Dla polskich przedsigbiorstw to novum —
klasyczng odpowiedzia na recesjg jest strategia konserwatywna (maksy-
malne wykorzystanie wewngtrznego potencjatu firmy w celu zminimali-
zowania negatywnego wplywu otoczenia) lub wreez defensywna (walka

"2 Agora u progu trzeciego millenium, ,,Raport Roczny 2001 (Warszawa, 20021.).
13 7
Ibidem.
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o przetrwanie, minimalizowanie wewngtrznych stabosci i zagrozen zew-

netrznych). Dla typowego zarzadu firmy recesja jest zagrozeniem, a nie

szansa rozwoju i poprawy pozycji rynkowej (kosztem innych graczy,
myslacych raczej o przetrwaniu, a nie dziataniach odwetowych, nie mo-
wigc o ekspansji).

Ogtlaszajac kontynuacje ambitnych planéw inwestycyjnych Agora za-
pewnia akcjonariuszy, ze zdaje sobie sprawe z potencjalnych konsekwen-
¢ji nieprzemyslanych, chaotycznych dziatan. Zaczynajac od A (kupujemy),
recytuje caly (?) alfabet do konca: integrujemy zakupy, poprawiamy ich
wyniki, przygotowujemy kadre menedzerska do nowych wyzwan'*.

Jednoczesnie obecnym i potencjalnym udzialowcom zostaja przekaza-
ne sygnaly ,,chtodzace™:

— kazdy zakup wymagac bedzie czasu i inwestycji, aby mogt zrealizowaé
swoj potencjal rozwojowy;

— rozszerzenie portfela o nowe przedsigwzigcia odbije si¢ na krotkookre-
sowych wynikach finansowych (elegancko to formutujac ,,...niektore
akwizycje moga poczatkowo rozwodni¢ wyniki operacyjne”");

— w warunkach recesji oczekiwany jest niewielki spadek przychodoéw
i utrzymanie marzy EBITDA na poziomie 2001 roku;

— ewentualne wejscie w zycie nowelizacji ustawy o radiofonii i telewizji
w ksztalcie ograniczajacym tzw. koncentracje kapitatu w mediach (czy-
li pozioma konsolidacje rynku medialnego w Polsce) bedzie miato
istotny, dlugofalowy wplyw na realizacj¢ przyjgtej strategii.

Odzwierciedlenie powyzszych sygnatow znajdujemy w zalozeniach
budzetu Agory na 2002 rok. Nie przewidziano okresowych podwyzek wy-
nagrodzen. Zatozona zostaje dalsza redukcja wolumenu produkcji i $cista
kontrola kosztow na wszystkich poziomach operacyjnych. Z zakresu pla-
nowanych selektywnych cig¢ wydatkow z goéry wytaczone sa jedynie
»-..koszty kluczowe dla utrzymania pozycji rynkowej, dalszego rozwoju
i realizacji strategii Agory [...]”'°. W Liscie do akcjonariuszy z kwietnia
2002 roku (kiedy znane juz byty wyniki I kwartatu) zarzad — bojac si¢ po-

' Zalozyé wypada, ze uzyte w Liscie do akcjonariuszy z kwietnia 2002 roku sfor-
mutowanie ,,przygotowanie kadry menedzerskiej do nowych wyzwan” dotyczy dtuz-
szego horyzontu czasowego — bo do wyzwan wynikajacych ze strategii na 2002 rok
kadra winna juz by¢ od dawna przygotowana.

S List do akcjonariuszy Prezesa Zarzqdu Agory S.A., ,Raport Roczny 20017
(Warszawa, 2002 r.)

1 Komentarz zarzadu do ,,Raportu Rocznego” za 2001 rok.
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wtorzy¢ nadmiernie optymistyczne zatozenia z ubieglorocznej strategii —
ocenia biezacy rynek reklamy jako stagnacyjny, bez szans na odbicie
przed jego koncem. Liczy si¢ z niewielkim spadkiem przychodow Grupy.

Implikacje nowelizacji ustawy medialnej w ksztalcie niekorzystnym
dla Grupy znajduja swoje odbicie w planach aktywnego poszukiwania
mozliwosci inwestycyjnych w krajach Europy Srodkowej. Mozna je trak-
towaé zarowno jako form¢ amortyzatora inwestycyjnego, jak i sygnal
o dostrzeganiu przez kierownictwo Agory stopniowego ,,wyczerpywania
si¢” polskiego rynku medialnego w sensie ,tanich” inwestycji o relatyw-
nie krotkim czasie zwrotu — na korzys¢ bardziej efektywnych fuzji i prze-
je¢ w krajach regionu (gdzie potencjat posiadany przez Agore pozwoli jej,
w przypadku dostatecznie wczesnego i zdecydowanego zaangazowania,
dotaczy¢ do grupy gtownych graczy w lokalnym sektorze medialnym —
a tym samym przejaé istotna czg$¢ rynku reklamy).

Agora 2002 — , trzymamy si¢ strategii”

Zgodnie z przewidywaniami 2002 rok okazuje si¢ kolejnym rokiem
poglebiajacej si¢ recesji na rynku reklamy w Polsce. Wydatki spadaja
o 11%, przy czym najbolesniej odczuwa to segment prasowy (—19,1%),
w tym dzienniki (—22,2%). Wyjatkowo agresywnie walczy o rynek telewi-
zja, przechodzac ze sprzedazy czasu antenowego na sprzedaz widowni
1 prowadzac bezpardonowa wojng rabatowa'”.

Maleje rowniez liczba sprzedawanych egzemplarzy prasy codziennej
(—6%), szczegdlnie w grupie ogoélnokrajowych dziennikéw opiniotwor-
czych (-9,8%)"%.

Problemy rynkowe nie omijaja ,,Gazety Wyborczej”. Jej $redni naktad
sprzedany spada o 8,4%, przychody ze sprzedazy ogloszen — 0 20,6%. Sa
to wyniki niewiele lepsze od $redniej krajowej. Pocieszajacy jest jedynie
rownolegly spadek kosztu papieru i druku ,,Gazety” (—19,3%), zwiazany
w pierwszym rz¢dzie ze zmniejszeniem wolumenu produkeji, spadkiem
cen papieru oraz dziataniami oszcz¢dno$ciowymi (spadek zatrudnienia,
wykorzystanie cz¢$ci mocy w drukarniach na cele ustug zewngtrznych).

7 W ocenie Agory realne wplywy stacji telewizyjnych byty w 2002 roku nizsze
o okolo 65% od danych cennikowych.
" Dane ZKDP za 2002 rok.
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Zwraca uwage pewne zawahanie w strategii Grupy wobec segmentu
prasy bezplatnej. Sredni jednorazowy naklad ,Metra”, rozdawanego
w Warszawie, Katowicach i Wroctawiu, wynosi pod koniec roku juz bli-
sko 300 tysigcy egzemplarzy. Przy rocznych przychodach rzedu 3 min zt
tytut generuje jednak, po raz kolejny, stratg. W konsekwencji zapada de-
cyzja o zawieszeniu (od stycznia 2003 roku) wydawania ,,Metra” we
Wroctawiu.

Juz nawet nie wieloznaczne ,,zawieszenie”, ale wprost ,,zakonczenie”
wydawania ma miejsce w przypadku ,,.Bezptatnej Gazety Wyborczej”,
ktorej zasigg w migdzyczasie zwigkszono do 5 miast (L6dz, Trojmiasto,
Krakow, Poznan, Szczecin). Ten krok ttumaczony jest ,,...otwarciem moz-
liwosci dziatan marketingowych «Gazety Wyborczej» na sieci no§nikow
reklamy zewnetrznej [...]”"7.

W 2002 roku Agora ,,trzyma si¢ strategii”, intensywnie inwestujac.
W kwietniu za 73,8 mln zt nabywa firme Prészynski i S-ka — Czasopisma
Sp. z 0.0 (wraz z jej 12 czasopismami). Kolejne 168,4 mln zt kosztuje za-
kup, pod koniec roku, akcji spotki reklamy zewngtrznej Art Marketing
Syndicate S.A. (AMS S.A.), wreszcie 155,8 mIn zt pochtaniaja wydatki na
niefinansowe aktywa trwate. Z tej ostatniej kwoty wigkszo$¢ (108 mln)
stanowia inwestycje w baze Grupy™, pozostata czes¢ to zakup praw do
4 tytulow magazynoéw motocyklowych (4,2 mln), inwestycje poligraficz-
ne (27,4 mln) i projekt Internet (2,3 mln). Zaciagnigty zostaje kredyt inwe-
stycyjny w kwocie 139,5 min zli.

Burzliwy przebieg ma inwestycja Agory w AMS S.A. Do dnia
30 wrzesnia Grupa wchodzi w posiadanie 16,63% kapitatu zaktadowego
spotki (prawo do 29,92% glosow). W IV kwartale — w wyniku dwoch ko-
lejnych wezwan na sprzedaz akcji — zwigksza udziat do 99,48%, konsoli-
dujac nabytek z reszta swojego koncernu. Tymczasem jednak przychody
AMS w 2002 roku (102,8 mln zt) spadaja 0 41% w stosunku do roku po-
przedniego. Spotka traci cz¢§¢ nosnikow (kilkunastomiesigeczne opoznie-
nia w placeniu czynszow), odchodzi niemal caty zespot handlowcow
odpowiedzialny za sprzedaz no$nikdéw typu citylight. Konkurencja wyko-
rzystuje sprzyjajace okoliczno$ci zwigzane z rozprezeniem organizacyj-
nym w trakcie zmiany wtasciciela i czeSciowo wypiera AMS z rynku.

1 Komentarz Zarzadu do ,»Raportu Rocznego” za 2002 rok.
% Budowa siedziby Agory — 81,3 min zi, zakup dziatki pod jej rozbudowe —
10,5 mln, inwestycje komputerowo-telekomunikacyjne — 16,2 min.
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Dodatkowo doktada si¢ ogdlny spadek sprzedazy w segmencie outdoor
(-9,5%).

Agora rozpoczyna diugotrwata i kosztowna odbudoweg grupy AMS.
Likwiduje spoitki zalezne AMS nie rokujace jej zdaniem nadziei na odzys-
kanie rentownosci (stale deficytowe). Reorganizuje dzial sprzedazy, zmie-
niajac jego strukture i przenoszac go do biura w Warszawie. Integracji
ulegaja stuzby handlowe AMS S.A. i jej spotki zaleznej Adpol Sp. z o.0.
Ma miejsce przeglad polityki handlowej obejmujacy zmiany systemu cen
1 rabatow. Rozpoczyna si¢ cigcie kosztow i restrukturyzacja zobowiazah
finansowych.

W 2002 roku udziat radiostacji lokalnych Agory w rynku reklamy ra-
diowej wzrasta 0 2% (do 12,2%). Nie jest to jednak zastuga ich rosnace;j
efektywnosci w pozyskiwaniu reklam, a jedynie rozbudowaniu grupy
o kolejne 9 rozgtos$ni. Nowe stacje wymagaja — z czego zarzad Grupy zda-
je sobie sprawg — ,,...powaznych zmian organizacyjnych i programowych
(uruchomienie nowych formatdéw) oraz naktadéw na badania i promocje
[...]"*. Co gorsza, wydatki na reklame radiowa w skali calego kraju ciagle
maleja, szczegolnie w segmencie radiostacji lokalnych (o 13,8%). W tych
warunkach Agora nie jest w stanie uniknaé¢ straty netto w wysokosci
11,4 min zt (przy 43,4 mln zt przychodu), o0 9,4 min zt wigcej niz rok weze-
$niej. Nie mniejsze problemy istnieja w ponadregionalnym TOK FM,
gdzie przychody ze sprzedazy spadaja o blisko 33%, a strata netto osiaga
49 min zt

2002 rok Agora zamyka przychodami netto w wysokosci 785,3 mln zt.
Odnotowany tym samym wzrost o 1,1% jest jednak wytacznie efektem za-
biegu ksiggowego. Od kwietnia przedmiotem konsolidacji staja si¢ wyniki
finansowe grupy czasopism, od IV kwartatu metoda petna konsolidowa-
na jest grupa AMS S.A.** Od tego roku sprawozdanie Agory obejmuje
rowniez wyniki 21 spoétek zaleznych i stowarzyszonych dziatajacych
w segmencie radiowym. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat nie
uwzgledniajacy powyzszych pozycji zamknatby si¢ przychodami na pozio-
mie 683,5 mln zt, wykazujac spadek o 12% w stosunku do roku ubiegtego.

Podobnej weryfikacji wymaga informacja o kosztach operacyjnych
(liczonych bez amortyzacji), rosnacych w 2002 roku o blisko 10%.
Oczyszczenie rachunku z wptywu finansowego nowych projektow prze-

2l Komentarz Zarzadu do ,,Raportu Rocznego” za 2002 rok.
W I kwartale wycena dokonywana byta metoda praw wiasnoéci ze wzgledu na
reprezentowanie tylko 16,63% kapitalu zakladowego spotki.
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ksztatci ten wzrost w spadek o 7,6%. W jednostkach bezwzglednych
oznacza to r6znicg¢ w ujgciu skonsolidowanym rzedu 100 min zi, ,,wnie-
siong w posagu” przez nowe projekty.

Stowa ,.trzymamy si¢ strategii” stanowia mysl przewodnia Listu do
Akcjonariuszy podsumowujacego dokonania Grupy w 2002 roku. Zarzad
stara si¢ natchna¢ ich optymizmem, przedstawiajac swoje posunigcia in-
westycyjne i restrukturyzacyjne w mozliwie jasnych barwach: ,,...Poczy-
niliémy [...] spore postgpy w rozwijaniu Agory w firm¢ multimedialng
1dzigki temu jesteSmy dobrze przygotowani do tego, aby wykorzysta¢ od-
bicie na rynku reklamy [...]”. I dalej, ,,...co prawda wptywy z ,,Gazety”
spadty, jednak konsolidacja radia, magazynéw i AMS spowodowala, ze
catkowite przychody Agory wzrosty [...]”. Ton tego stwierdzenia ma by¢
optymistyczny, ale — po pierwsze — konsolidacja to jedynie przesunigcie
ksiggowe, a — po drugie — wzrost catkowitych przychodéw moze by¢ po-
wodem do radosci, jezeli generuje dodatkowy zysk. Poki co, jak mozemy
przeczyta¢ w kolejnym zdaniu Listu ,,...przejgte przedsigwzigeia wptyngty
negatywnie na wyniki operacyjne grupy [...]”. Czyli z rado$cia wypada si¢
jeszcze wstrzymac.

Podsumowanie roku, dokonane przez zarzad Agory w formie poréwna-
nia poszczego6lnych zatozen strategii z ich realizacja zostanie w catkowicie
odmienny sposéb odczytane przez entuzjaste koncernu i jego surowego
krytyka. Pierwszy z nich pozytywnie oceni przyjety i zrealizowany kolej-
ny etap strategii rozwoju poprzez przejgceia na rynku medidow — wejscie na
rynki reklamy zewngtrznej i czasopism oraz zwigkszenie skali dziatalno-
$ci radiowej. Krytyk, zapewne nie negujac samej idei rozwoju poprzez
przejgcia, zwrdci uwage na nie zawsze zadowalajaca jako$¢ nowych i roz-
budowywanych projektéw oraz na niesione przez nie zagrozenia. Jako
kluczowa (cho¢ nie zawiniona) porazke oceni niezrealizowane wejscie na
rynek telewizji ogolnopolskiej — przedsigwzigcie, ktore jako jedyne,
w przeciwienstwie do pozostatych wdrazanych w ramach obecnej strate-
gii, bytoby w stanie zapewni¢ Agorze przeciwwagg dla niebezpiecznego
wspierania si¢ na jednym filarze w postaci ,,Gazety Wyborczej”.

Podobnie przedstawiac si¢ bedzie ocena elementu strategii zwigzane-
go z utrzymaniem rentownosci i ptynnosci Grupy. Pozytywny recenzent
zauwazy, przyktadowo, wskazany przez zarzad fakt ,,zwigkszenia przy-
choddéw grupy radiowej”, jak réwniez ,,umocnienie pozycji reklamowej
1 czytelniczej w Warszawie poprzez wejscie na rynek prasy bezptatnej”.
Krytyk wytknie z miejsca koszty zwigzane z inwestycja w radiostacje re-
gionalne i powazne obawy co do ich potencjatu rozwojowego. Zauwazy,
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ze przedsigwzigcie to, realizowane od 1996 roku (ponad 6 lat), nadal nie
wykazuje cech dojrzatosci. Réwnie chtodno potraktuje sukces w postaci
wejscia na rynek warszawskiej prasy bezptatnej, oceniajac go jako drugo-
rzedny dla koncernu majacego ambicje bycia multimedialnym liderem
w skali ogolnopolskie;j.

Istotnym, moze nawet dominujacym elementem Listu sa okoliczno$ci
i konsekwencje forsowanej nowelizacji ustawy o radiofonii i telewizji —
kluczowej z punktu widzenia mozliwosci rozwoju i konsolidacji Agory
w nadchodzacych latach. Fakt, ze koncern stat sig¢, wbrew swoim inten-
cjom, jawnym uczestnikiem tej batalii, moze i zapewne bedzie mie¢ istot-
ny wplyw na jego przyszta pozycje i strategig.

W Komentarzu do ,,Raportu Rocznego” za 2002 rok zarzad Grupy
ocenia perspektywy Agory na kolejne 12 miesigcy. Przy zatozonym 2,5%
wzro$cie PKB i1 kilkuprocentowym spadku wydatkéw na reklame, catko-
wite przychody Grupy (uwzgledniajace konsolidacj¢ nowych przed-
SiQWZiQé23) wzrosna¢ maja o ponad 10%. Zarzad deklaruje zarazem
»skrupulatna kontrolg kosztow na kazdym poziomie operacyjnym” i dal-
sze zamrozenie podwyzek plac.

Mimo zapowiedzi o trzymaniu si¢ strategii wyraznie zmienia si¢ —
w poréwnaniu z ubiegtorocznym — ton wypowiedzi zarzadu. Trudniej od-
nalez¢ hasta o polityce otwartych drzwi dla bankow inwestycyjnych, dys-
kontowaniu sity finansowej, wykorzystywaniu okresu recesji do fuzji
1 przejec (,,zanim trudny czas dobiegnie konca”). Wydaje sig, ze wydatki
inwestycyjne i perturbacje przy porzadkowaniu konsolidowanych projek-
tow zaczynaja, w warunkach recesji, coraz mocniej cigzy¢ Grupie.

Ale to dopiero poczatek kolejnej fali problemdw. W ciggu najblizszych
miesigcy — za sprawa jednego nowego tabloidu — pod znakiem zapytania
stanie cata dotychczasowa strategia przeksztalcania Agory w firme multi-
medialna.

Zachwiane status quo

Przez okres medialnej prosperity lat 90-tych polski rynek prasowy
ograniczat si¢ niemal wylacznie do przetasowan przy udziale firm juz
obecnych na rynku. Gtowni zagraniczni gracze (Passauer i Orkla — seg-
ment dziennikéw, Bauer — czasopism) pojawili si¢ w poczatku dekady i od

B Co oczywiscie ,,okupione” zostanie zwigkszona baza kosztowa.
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tego czasu stopniowo budowali pozycje, przejmujac krok po kroku lokal-
nych konkurentdw, migdzy soba pozostajac w stanie rozejmu.

W ostatnim kwartale 2001 roku wydawato sig, ze istniejacy uktad sit
w magazynach opiniotwérczych ulegnie zasadniczemu zachwianiu — za
sprawa Springera i nowego, agresywnie reklamowanego tygodnika ,,News-
week Polska™*. Jego start w naktadzie 300 tysiecy egzemplarzy okazat sig
bowiem tak udany, ze dopiero dodruk kolejnych 200 tysiecy zaspokoit po-
pyt rynkowy. Sprzedany naktad kolejnych edycji regularnie przekraczat
300 tysigey (zamiast zaktadanych w planie niecatych 200), od poczatku
majac nadspodziewanie wysokie oblozenie reklamami.

W poczuciu zagrozenia (mimo deklaracji Springera, Ze pragnie on po-
szerzy¢ rynek czytelnikdw czasopism spoteczno-gospodarczych, a nie od-
biera¢ go juz obecnym tygodnikom o tym profilu) wydawcy ,,Polityki”
1,,Wprost” przeprowadzili szereg zmian redakcyjnych i poligraficznych.
Z dobrym skutkiem — gdyz uvatrakcyjnity szatg graficzna i formulg swoich
produktéw. W pewnym sensie niepotrzebnie — gdyz ,,Newsweek”, ze
swoja sugestywna infografika i dynamicznymi, krotkimi artykutami rze-
czywiscie, jak si¢ wydaje, powiekszyt segment®, jednoczesnie uzyskujac
nadspodziewanie wysoki stopien duplikacji (zarowno czytelnikow, jak
1 reklamodawcow) z obu gldéwnymi konkurentami. Rynek wykazal, ze
nadal dopiero dojrzewa i posiada jeszcze pewien zasob niewykorzystanej
chlonnosci.

22 pazdziernika 2003 roku Springer proponuje polskiemu rynkowi
prasowemu ,,powtorke z rozrywki”, tym razem w segmencie dziennikow
ogo6lnopolskich. Wprowadza na rynek ,,Fakt”. W wywiadzie dla agencji
Reuters Andreas Wicele, czlonek zarzadu ASV oswiadcza, ze celem kon-
cernu jest sprzedaz na poczatku 200 tysiecy egzemplarzy i zwigkszenie jej
do poziomu 300 tysiccy w ciagu najblizszych 3—5 lat™.

Juz sama zapowiedz ukazania si¢ nowego dziennika elektryzuje wy-
dawcow ,,Gazety Wyborczej”, ,,Super Expressu” 1,,Rzeczpospolitej”. Ko-

' Reklamy spigte nosnym hastem: ,, Tydzien zaczyna si¢ od Newsweeka” (z do-
datkowa aluzja do konkurencyjnej ,,Polityki” — ,,Newsweek” dociera do kioskow
w poniedziatek, ,,Polityka” dopiero w $rodg).

* Gléwnie o grupe mlodych ludzi w wieku 15-25 lat. Okazato si¢ to rozszerze-
niem wobec planowanej grupy celowej: wszyscy 25-49, osoby z wyzszym wy-
ksztalceniem, mieszkancy duzych miast.

% Wedtug danych ZKDP sredni naktad sprzedany pierwszych dziewigciu wydan
wyniost 342 tysiace egzemplarzy.
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lejnos¢ ich wymienienia nie jest przypadkowa i oddaje skalg i sit¢ reakcji.
Najstabsza ze strony ,,Rzeczpospolitej”, co wydaje si¢ catkowicie zrozu-
miale ze wzgledu na specyfikg tego dziennika wyraznie ukierunkowanego
na ,,powazne” tematy polityczne i gospodarcze, przywiazujacego duza
wage do poziomu merytorycznego zamieszczanych analiz. Znacznie sil-
niejsza —,,Super Expressu”, co rowniez nie budzi watpliwosci ze wzgledu
na podobne pozycjonowanie jak ,,Faktu”. I wreszcie najsilniejsza — ,,Ga-
zety Wyborczej”, sprawiajaca wrazenie, ze konkurent natrafit na szcze-
gblnie czuly jej punkt. W tym miejscu pojawia si¢ juz problem z w petni
przekonujacym uzasadnieniem nieproporcjonalnie (jak by si¢ wydawalo)
silnej reakcji. ,,Gazeta” jest dziennikiem opiniotworczym (z duzymi am-
bicjami), a ,,Fakt” to bez watpienia klasyczny tabloid.

Tabloid, zwany potocznie dziennikiem bulwarowym (a czgsto jeszcze
mniej kurtuazyjnie) stanowi zaprzeczenie powaznej prasy informacyjnej.
Bazuje na sensacji przekazywanej w emocjonalnej formie, tworzy nie-
spokojne, zaskakujace rozwigzania graficzne. Podczas gdy dziennik opi-
niotworczy shuzy czytelnikom do uzyskiwania informacji o biezacych
wydarzeniach i wyrabiania sobie opinii na tematy polityczne, spolecz-
no-kulturalne i gospodarcze, przywiazuje duza wage do analiz, komentarzy
ekspertow i politykow — tabloid réwniez zyje z pozyskanych informacji,
ale ,,wyciska” z nich niemal wylacznie skandale, sensacje i rozrywke.
Powazne oceny i analizy pozostaja poza sfera jego zainteresowan. Staly
czytelnik ,,Gazety Wyborczej” nie zrezygnuje z niej dla ,,Faktu”. Zbyt od-
mienne jest pozycjonowanie obu wydawnictw.

A zatem element zagrozenia w postaci substytucji ,,Gazety Wybor-
czej” 1 ,,Faktu” nie do konica przekonuje. Oczywiscie w warunkach kur-
czacego si¢ rynku czytelniczego zawsze istnieje obawa, ze c¢zg$¢ 0sob,
ktoérym spodoba si¢ formuta ,,Faktu” — a kupia go zwabione reklama i kon-
kursem z nagrodami, nie méwiac o atrakcyjnej cenie 1 zt — odejdzie od
»Gazety” z powodu ograniczonego budzetu domowego przeznaczonego
na prasg. Trudno jednak przypuszczaé, ze nastapia w zwiazku z tym za-
sadnicze przetasowania.

Kolejny element zagrozenia to utrata istotnej cz¢sci budzetéw rekla-
modawcow. Oczywiscie, kazde nowe wydawnictwo pozyskuje jakie$
ogloszenia. Poniewaz jednak ,,Gazeta” i ,,Fakt” sa inaczej pozycjonowa-
ne, zainteresowany ,,Faktem” reklamodawca raczej ulokuje tam dodatko-
we ogloszenie, niz dokona substytucji. Co wigcej, szereg uczestnikow
rynku reklamowego w ogole omija tabloidy. Pot¢zny niemiecki bulwaro-
wy ,,Bild” (notabene rowniez wlasnos$¢ koncernu Springera) ze sprzedazy
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ogloszen uzyskuje $rednio zaledwie 40% swoich przychodow. ,,Gazeta

Wyborcza” — blisko dwa razy tyle.

Mimo to Agora postanawia przekaza¢ Springerowi jednoznaczny syg-
nal, ze posiada i w petni wykorzysta swoj potencjat do uniemozliwienia
mu odniesienia spodziewanego sukcesu swoim kosztem:

— uruchamia preliminowany na kilkadziesiat milionow ztotych budzet re-
klamowy stuzacy obronie pozycji ,,Gazety Wyborczej”, jednoczesnie
uatrakcyjniajac jej formule;

— informuje, ku powszechnemu zaskoczeniu, ze przystepuje do prac nad
wprowadzeniem na rynek wlasnego tabloidu.

Obudowujac od pewnego czasu ,,Gazete”, krok po kroku, szeregiem
bezptatnych dodatkow (,,Wysokie Obcasy”, ,,Wysokie Obroty”, ,,Maga-
zyn Gazety”, ,,Gazeta Telewizyjna”, ,,Komiksowo”, ,,W Kratke” 27 oraz
rozbudowujac w wydaniu gtownym elementy informacyjne o charakterze
$ledczym (tropienie nieprawidlowosci, nonsensow legislacyjnych i eko-
nomicznych, tzw. afer) Agora konsekwentnie dazy do zréwnowazenia
mocnych stron tabloidow.

Roéwnolegle, w 2003 roku, w odpowiedzi na posuni¢cia konkurenta,
oglasza projekt inwestycji w ogolnopolski tabloid. W sensie finansowym
bylby on przedsigwzigciem potgznym, ale — z czego Springer zdaje sobie
sprawe — dla Agory potencjalnie wykonalnym®. Wedtug danych Grupy
na koniec 2002 roku posiadata ona ok. 50 min ztotych wolnych $rodkoéw
wiasnych i dostgpna linig kredytowa w kwocie 500 min zt (z ktérej w 2002
roku wykorzystano niespetna 140 mln). Pytanie, na ile zamiar ten byt trak-
towany przez Agorg jako przedsigwzigcie realne? Czy nie byt od samego
poczatku jedynie sygnatem rynkowym, a nie rzeczywistym projektem,
nigdy nie wychodzac poza stadium co najwyzej prac studyjnych? Jezeli
mialby by¢ faktycznie zrealizowany, wydaje sig, ze zostal zainicjowany
zbyt p6zno (realne bytoby jego wejscie dopiero kilka miesigcy po inaugu-
racji ,,Faktu”). Dla trzeciego z kolei tabloidu — po ,,Super Expresie”
i,,Fakcie” — rynek mogiby okazac si¢ zbyt ptytki. Co najwyzej bytby tzw.

¥ Czgé¢ z nich, w atrakcyjnej szacie graficznej (,,Wysokie Obcasy”, ,,Wysokie
Obroty”’) stanowi do$¢ kosztowne przedsigwzigcie (tak jak ,,Magazyn”i,,Gazeta Tele-
wizyjna”) — wymaga podjgcia decyzji zlecania druku (oktadek lub catosci dodatkow)
w drukarniach zewngtrznych dysponujacych technologia druku piecowego.

¥ Choé oznaczalby koniecznos¢ zarzucenia lub zminimalizowania innych projek-
tow — o czym mowa w dalszej czgéci opracowania.
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wojujaca marka, stuzaca jako ostrzezenie przed podejmowaniem przez
konkurenta dalszych przedsigwzig¢. Ale jakich?

Trudno oprze¢ si¢ wrazeniu, ze wszystkie podejmowane przez Agorg
dziatania shuza nie tylko obronie biezacej pozycji ,,Gazety Wyborczej”,
ale — w jeszcze wigkszym stopniu — sa wlasnie sygnatem na przysztosé
wystanym Springerowi. Albowiem Grupe¢ chyba bardziej niepokoi ju-
trzejsza niz dzisiejsza wizja koegzystencji na rynku z tym konkurentem.
Nawet, jezeli bedzie si¢ ona odbywac¢ w warunkach rosnacego popytu.

Dlaczego jednak najwigkszym problemem dla Agory staé si¢ ma z cza-
sem Springer, a nie Bauer, Verlagsgruppe Passau, Orkla czy tez medialne
koncerny z Francji, Anglii lub Wtoch?

Wszystko wskazuje na to, ze gltéwni, ,,zakorzenieni” gracze na pol-
skim rynku prasowym — Bauer, Passau i Orkla — juz do$¢ doktadnie okre-
slili swoja pozycje i ambicje. Bauer, wyspecjalizowany w segmencie
czasopism (przypomnijmy — 30 tytutléw o tacznym naktadzie ok. 8,3 mln
egzemplarzy), uzupetnia i modyfikuje swoj portfel jedynie w ramach tego
zakresu. Passau jest zainteresowane wytacznie prasa lokalna i regionalna.
Od tej zasady nie ma wyjatku, co jasno sprecyzowat Franz Xaver Hir-
treiter, zostajac szefem koncernu. Passau (wowczas jeszcze Passauer
Neue Presse), odkupujac od Hersanta pakiet jego polskich tytutdw, mogt
przejaé rowniez udziaty w ogdlnopolskiej ,,Rzeczpospolitej”. Nie sfinali-
zowal tego elementu transakcji. Akcje ,,Rzeczpospolitej” objela Orkla, ale
cata reszta jej stanu posiadania to jedynie dzienniki regionalne — wraz
z gazetami koncernu Passau niemal catkowicie pokrywajace mape Polski.

Do czasu ostatnich posuni¢¢ Springera te puzle tworza doskonale czy-
telny, stabilny obraz. Gdy jednak do nich dochodzi, wszyscy gtowni
gracze na naszym rynku prasowym (z Agora na czele) biora si¢ za ,,odra-
bianie lekcji”. Wyciagajac wnioski z kazdego ruchu Grupy ASV (lub
samej zapowiedzi), zaczynaja modyfikowa¢ wiele elementdw swoich
strategii ,,pod Springera”.

Nietrudno zrozumieé, dlaczego. Axel Springer Verlag nalezy do naj-
potezniejszych koncerndw prasowych w Europie. Ze sprzedaza o warto$ci
niemal 2,8 mld euro jest najwigkszym wydawca prasy w Niemczech. Sta-
nowi bez watpienia firm¢ ,.kompletna”, silnie i wszechstronnie umoco-
wana w branzy medialnej (o czym dopiero marzy Agora). Organizacyjnie,
merytorycznie i finansowo przygotowany do wejscia w kazdy segment
polskiego rynku prasowego hotduje zasadzie budowania kompletnych
projektow majacych za zadanie dotarcie do wszystkich rozpoznanych
grup celowych. Dodatkowym zagrozeniem dla konkurencji jest ch¢tnie
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stosowana przez Springera metoda kalkowania na obcych rynkach wias-
nych popularnych wysokonaktadowych tytutéw, od lat wydawanych
w Niemczech (co skraca poczatkowy etap inwestycji i obniza jej koszty).

Co gorsza (z punktu widzenia polskich wydawcow), ASV jest wprost
zmuszony poszukiwa¢ nowych rynkow zagranicznych. Od lat op6znienie
koncernu w tej dziedzinie — w poréwnaniu z pozycja konkurentow — jest
wprost dramatyczne. W 2000 roku z zagranicznych operacji pochodzi
zaledwie 15% wartosci sprzedazy w ujeciu skonsolidowanym, z tego
w dziale gazet — 8%, ksiazek — 12%, medidéw elektronicznych —3%. Sytu-
acje ratuja tylko czasopisma — 22% sprzedazy zapewniajq projekty zagra-
niczne. Te nikte wartoSci procentowe to zaledwie jeden z probleméw.
Springer zdaje sobie sprawg z faktu, Ze obecnie inwestowanie w dojrzate,
w petni ,,zagospodarowane” przez konkurentéw rynki Europy Zachodniej
oznacza, obok nadmiernego ryzyka wynikajacego z wysoko postawio-
nych barier wejscia, takze konieczno$¢ ponoszenia nieproporcjonalnie
duzych naktadéw. Jego projekty w Europie Zachodniej maja charakter
»punktowy’”: jak na przyktad hiszpanskie wydawnictwa z zakresu archi-
tektury wnetrz oraz komputerdw i gier komputerowych® — czy tez margi-
nalna obecno$¢ w sasiedniej Austrii’” i niewiele powazniejsza we Francji
1 Portugalii. Pozostaje zatem ekspansja na gorzej zorganizowanych, doj-
rzewajacych rynkach prasowych Europy Srodkowo-Wschodniej. W tym
w Polsce, gdzie Springer jest reprezentowany dopiero w niektorych seg-
mentach®'. Az prosi si¢ o kolejne projekty, tym bardziej, ze realne staje sie
stopniowe (cho¢ powolne) ozywienie gospodarcze i wzrost konsumpcji
indywidualnej po nieodleglym przystapieniu Polski do Unii.

W Raporcie Rocznym za 2002 rok prezes zarzadu ASV Mathias
Dopfner wérod celéw strategicznych koncernu wymienia zaréwno jego

¥ Te pierwsze reprezentowane przez 3 tytuly o tacznym naktadzie ok. 320 tys. eg-
zemplarzy, drugie za$ — wydawane co prawda w naktadzie ponad 460 tys. egzempla-
rzy, ale w rozbiciu az na 8 tytutéw, z ktorych potowa nie osiaga jednorazowo 40 tys.
egzemplarzy.

% Wickszo$ciowe udzialy w jednej gazecie, ,, Tiroler Tageszeitung”, o $redniej
sprzedazy ponizej 90 tys. egzemplarzy.

' W 2000 roku Grupa ASV ma znaczaca pozycje gtownie w segmencie polskich
czasopism, wydajac 14 tytutdw, o jednorazowej tacznej sprzedazy ponad 2,7 mln eg-
zemplarzy. Filarami sa magazyny kobiece ,,Pani Domu” i ,,Olivia” oraz magazyn mo-
toryzacyjny ,,Auto Swiat”. Do chwili obecnej pras¢ powazna reprezentuja jedynie
miesigcznik biznesu i finansow ,,Profit” oraz licencyjny tygodnik opinii ,,Newsweek
Polska”.



154 Jerzy Zgbkowicz SP2°04

rynkowe przywodztwo w segmencie prasowym na obszarze niemieckoje-
zycznym, jak i umigdzynarodowienie tegoz segmentu. Czytelnie jest tez
sformulowana teza: ,,...otwarcie szybko rosnacych nowych rynkéw Euro-
py Wschodniej ma priorytet w pierwszym etapie programu umi¢dzynaro-
dowienia [koncernu — dop. JZ] [...]"*

Juz kilka miesigcy p6zniej, w pazdzierniku 2003 roku, strategia Sprin-
gera po raz pierwszy stawia Grupg Agora i Grupg ASV naprzeciw siebie.
Na polskim rynku prasowym pojawia si¢ ,,Fakt”.

Agora versus Springer

Wkraczajac w 2003 rok obaj konkurenci maja za soba cigzki okres
zmagania si¢ ze skutkami recesji rynkowe;j.

W tym czasie oba rynki mediow, polski i niemiecki, nie zachwycaja
wynikami — cho¢ drugi z nich odnotowuje juz pierwsze sygnaty wycho-
dzenia z kryzysu. W przeciwienstwie do rynku reklamy w Polsce (spadek
o dalsze 1,2% w poréwnaniu z analogicznym okresem 2002 roku),
w Niemczech notuje on symboliczny wzrost 0 0,1%. Sprzedaz ogloszen
w gazetach wzrasta przy tym o 8,3%, w czasopismach nadal trwa regres
(-7,3%). W istniejacych warunkach Springer, mimo Ze nie zachwyca
wynikami operacyjnymi, rownowazy spadek w dochodach z reklam
(—28 mln euro) wzrostem wplywow ze sprzedazy naktadu gazet i czaso-
pism (+29 miln euro). Nie oznacza to wcale braku probleméw. ,,Stare”
tytuly (na czele z ,,Bild’em” i ,,Die Welt”) ciagle traca naktad sprzedany,
a powstate ubytki — zgodnie ze swoja strategia — koncern uzupetnia nowy-
mi bezptatnymi dodatkami i ptatnymi magazynami, pigtrzac bariery wejs-
cia dla konkurencji. Jednocze$nie Springer nie waha si¢ podnie$¢ ceny
sprzedazy szeregu tytulow, co w polaczeniu ze wzrostem wptywow z ope-
racji zagranicznych (w tym udzielanych licencji wydawniczych) pozwala
zbilansowa¢ spadek w dochodach z reklamy.

Zdecydowanie trudniejsza sytuacje ma w tym czasie Agora nadal ba-
zujaca na jednym dominujacym tytule. Tak jak Springer, musi funkcjono-
waé¢ w otoczeniu gospodarczym nadal pozostajacym w ztej kondycji.

32 Wstep do ,,Raportu Zarzadu” za 2002 rok.

3 Dane dotyczace rynku niemieckiego oparte na statystykach Nielsen Media Re-
search. W przypadku obu krajow wszystkie por6wnania procentowe prezentuja dyna-
mike I poétrocza 2003 roku do I poétrocza 2002 roku.
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W I pétroczu 2003 roku wydatki na reklameg w dziennikach w Polsce sa
nizsze o 10,7%, co w rdwnej mierze jest spowodowane kryzysem rynku
reklamy, jak i presja rabatowa, w pierwszym rzg¢dzie wywolang przez sta-
cje telewizyjne ,,podbierajace” swoja polityka cenowa reklamy z innych
segmentow.

Przychody ,,Gazety Wyborczej” ze sprzedazy naktadu i reklam stano-
dzienne rozpowszechnianie maleje o okoto 3%, za§ wpltywy ze sprzedazy
0 2,5%, dziennik pozostaje liderem na rynku czytelniczym w swoim seg-
mencie. Cata Grupa wyraznie jednak odczuwa blisko 12-procentowy spa-
dek przychodow ze sprzedazy ogloszen w ,,Gazecie”.

Nadal brakuje wsparcia ze strony innych projektow wdrazanych przez
Agore. Kontynuujac dotychczasowa strategie Grupa stara si¢ budowaé
pozycje rynkowa zakupionych w ostatnim okresie czasopism, tak, ,,...aby
w kolejnych latach mozliwy byt znaczacy wzrost udziatu w rynku rekla-
my [...]”*°. Tymczasem jednak, w I potroczu 2003 roku, magazyny Agory
generuja przychody w wysoko$ci zaledwie 37,8 min zt, przy kosztach
operacyjnych (liczonych tacznie z kosztami reklamy) przekraczajacych
47 mln zl. Pod presja uciekajacego czasu koncern niemal réwnolegle
wprowadza na rynek nowy miesigcznik motoryzacyjny ,,Auto+” (w lu-
tym, w miejsce innego magazynu motoryzacyjnego), magazyn kobiecy
,Poradnik Domowy” (w marcu — z nowa makieta i logotypem), od$wie-
zony miesiecznik ,,Wiedza i Zycie” (w kwietniu — z nowa makieta i logo,
w zwigkszonej objetosci) 1 zmieniony miesi¢cznik ,,Dziecko” (czerwiec —
nowa makieta i logo, wigkszy format, lepszy papier). Liczba wydan spe-
cjalnych wspierajacych te czasopisma moze imponowacé, ale pojsécie tak
szerokim frontem jest kosztowne i ryzykowne. Sama tylko kampania re-
klamowa pochtania 15 min zt. Co wigcej, wedtug nieoficjalnych informa-
cji Agora przygotowuje projekt catkowicie nowego magazynu dla kobiet,
przewidzianego do wprowadzenia na rynek w I potowie 2004 roku. Posu-
nigcie co najmniej ryzykowne, gdyz segment ten — ceniony przez rekla-
modawcow — zaliczany jest zarazem do najtrudniejszych i doskonale

" A zatem ich udziat szybko maleje (jeszcze w 2000 roku wynosit 95%), ale jest to
jedynie wynikiem zabiegu ksiggowego — wlaczenia do skonsolidowanego bilansu ko-
lejnych przedsigwzig¢ (grupa radiowa i grupa AMS). Nie oznacza zarazem bardziej
zrownowazonej struktury medialnej catej Grupy (konsolidowane projekty ciagle ge-
neruja straty i trudno wyrokowaé na temat ich przysztosci).

> Komentarz zarzadu do Raportu za pierwsze potrocze 2003 r.



156 Jerzy Zgbkowicz SP2°04

obsadzonych przez najwigkszych graczy rynku czasopism (z grupa Bauer
na czele).

»Rozgrzebanych” tematéw jest znacznie wigcej. W tym samym okre-
sie Agora prowadzi restrukturyzacj¢ zadtuzenia zakupionej w ubieglym
roku spotki AMS S.A., sptacajac jej krotkoterminowe kredyty bankowe
1 bony dtuzne lub zastepujac je wtasnymi dlugoterminowymi pozyczkami.
Z pewnoscia korzystnie jest posiada¢ silna pozycje w sektorze reklamy
zewngtrznej (a uzdrowiona grupa AMS moze ja zapewnic), ale po 55 mln zt
pozyczek udzielonych do konca 2002 roku oznacza to dla Agory dalsze
10 mln zt wydanych w okresie styczen—luty 2003 roku i konieczno$¢ objg-
cia w marcu nowej emisji za wklad pienigzny w wysokosci kolejnych
30 mln zF°. Tymczasem jednak — mimo poniesionych naktadow — przy-
chody Grupy ze sprzedazy reklamy zewngtrznej rosna w I potroczu 2003
roku w do$¢ umiarkowanym tempie (do 55,7 mln zt, z 51,2 mln zt w analo-
gicznym okresie rok wczesniej), natomiast koszty operacyjne (56,9 min zt)
nadal powoduja generowanie straty netto’’.

Kosztem olbrzymiego wysitku finansowego Agora pozostaje wierna
swojej agresywnej strategii dywersyfikacji. Jeden z jej fundamentow two-
rzy budowa grupy radiowej — projekt coraz bardziej dyskusyjny tak
z punktu widzenia wewngtrznego potencjatu rozwojowego, jak zarazem
narzedzia realizacji zalozonego celu nadrzednego, jakim jest umocnienie
pozycji i wzrost wartosci catej Grupy.

Wedlug stanu na 30 czerwca 2003 roku koncern posiada udziaty
(w roznym procencie) w 24 spotkach radiowych zarzadzajacych 28 stacja-
mi lokalnymi i ponadregionalnym radiem TOK FM>®. Problem Agory po-
lega na fakcie wejScia w posiadanie rozgtosni lokalnych, a nie — zamiast
nich — cho¢by jednej silnej stacji ogdlnopolskiej. Cho¢ bowiem Grupa
szczyci sig trzecig pozycja na rynku reklamy radiowej w Polsce, niemniej
jej dystans do prowadzacych (RMF FM i ZET), i tak potezny, coraz
bardziej si¢ powigksza (mimo przytaczania nowych rozglosni). Obaj wy-
mienieni powyzej potentaci dysponuja w sumie okoto 56% rynku rekla-
mowego w swoim segmencie — posiadajac przy tym udziat w stuchalnosci

3% Dyzigki sptacie w marcu 2003 roku 34,9 mln zt pozyczki stan zadtuzenia AMS
S.A. wobec Agory S.A. wyniost na koniec wymienionego miesiaca 30,1 mln zt.

37" Cho¢ bez poréwnania mniejszej niz rok wezesniej (35,6 mln z}), co nalezy przy-
pisa¢ programowi restrukturyzacyjnemu.

¥ Z tej liczby 22 spotki zostaly objete konsolidacja i ich wyniki sa uwzglednione
w bilansie Grupy Agora.
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przekraczajacy 40%. Tymczasem niezbyt efektywne grupy rozgtosni lo-
kalnych (w tym Agory) nie sa w stanie osiagnac zatozonych przychodow,
mimo ponoszonych nieproporcjonalnie wysokich nakladow. Co gorsze,
warto$ciowo ,,tort” reklamowy bedacy do podziatu w segmencie radio-
wym nie jest szczegdlnie imponujacy (okoto 8-9% catego rynku) i usteg-
puje w Polsce nie tylko telewizji, ale takze magazynom i gazetom. Zarzad
Agory w swoim komentarzu do Raportu za [ pétrocze 2003 roku zapowiada
co prawda, ze ,,...kierownictwo pionu radiowego pracuje nad projektem
restrukturyzacji grupy radiowej, ktorej celem jest odwrocenie niekorzyst-
nych tendencji w udziale w rynku reklamy radiowej i udziale w rynku
shuchalnosci stacji radiowych oraz optymalizacja kosztow operacyjnych
[...]”, niemniej — skoro skonsolidowane przychody ze sprzedazy uzyskane
za ten okres przez intensywnie rozbudowywang grupg radiostacji wy-
nosza 20,2 min zt (wzrost zaledwie o 1,5%), generujac stratg 8,1 min zi
(rok wczesniej 4,8 mln) — rodzi si¢ pytanie o przyszto$¢ tego przedsig-
wzigcia. Jezeli nie uda si¢ doprowadzi¢ go do wewngtrznej konsolidacji
1 petnego aliansu sprzedazowego, by¢ moze pewnego dnia Agora stanie
przed konieczno$cia podjecia decyzji o jego sprzedazy.

W 2003 roku Agora kontynuuje program oszczg¢dnosciowy. Stopnio-
wo cigte jest zatrudnienie (za okres styczen—czerwiec 2003 roku $rednio
0 2,8% w stosunku do analogicznego okresu rok wczesniej), rowniez —
cho¢ wolniej — spada koszt wynagrodzen (—1,2%). Obnizeniu ulegaja wy-
datki na materiaty i energig.

Kierownictwo Agory zdaje sobie sprawe z konieczno$ci dalszego ,,za-
ciskania pasa” w nadchodzacym okresie. Potwierdzi to m.in. ogloszony
kilka miesigcy pozniej (29.01.2004 r.) komunikat informujacy, ze ,,...Za-
rzad Agory S.A. podjal decyzje o rozpoczeciu procesu restrukturyzacji
Spoiki [...]. Chodzi o zwigkszenie efektywnos$ci dziatania. Elementem re-
alizacji tej strategii jest redukcja kosztow operacyjnych. Wynika ona m.in.
ze zmiany sposobu funkcjonowania i przemodelowania procesow: cen-
tralizacji pewnych funkcji, jak np. finanse czy zarzadzanie kadrami,
optymalizacja kosztow materiatowych, renegocjowanie umow z partnera-
mi [...]”*°. Zgodnie z szacunkami zarzadu wdrozenie pierwszego etapu
planowanych dziatan restrukturyzacyjnych ma zapewni¢ co najmniej
25 mln zt oszczednos$ci rocznie, poczawszy od 2005 roku. To do$¢ duzo,

" Stanowisko Spétki w sprawie zawiadomienia Urzedu Pracy o zwolnieniach gru-
powych (29 stycznia 2004 r.).
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cho¢ zarazem zbyt mato — jezeli w migdzyczasie nie zapadna decyzje
modyfikujace dotychczasowa strategie inwestycyjna*’. Balastem finanso-
wym Agory sa ,,mtode” projekty, same w sobie wymagajace restruktu-
ryzacji, po czym pelnej (nie tylko finansowej) konsolidacji z reszta
koncernu. Cz¢$¢ z nich niepredko jeszcze ,,odpowie” na pytanie co do
mozliwego do zrealizowania potencjalu rozwojowego i przysztej optacal-
nos$ci. Niektore zapewne trzeba bedzie z czasem odrzucié, godzac si¢ ze
stratami (naiwnos$cia byloby liczenie na 100% ,trafien”).

W przeciwienstwie do Agory, ktora musi walczy¢ o byt na wlasnym,
dopiero dojrzewajacym (a przez to niestabilnym) rynku, Springer posiada
w swoim kraju od dawna ugruntowana pozycj¢ zarOwno w segmencie
dziennikdw, jak 1 czasopism. Sygnalizowane przez niego inwestycje za-
graniczne maja podnie$¢ wartos¢ ASV — ale ewentualne niepowodzenie
ktoérejkolwiek z nich nie niesie praktycznie zadnego zagrozenia dla jego
sytuacji finansowej. Pakiet dziatan restrukturyzacyjnych o kluczowym
znaczeniu, ktore dopiero czekaja Agorg, koncern Springera ma juz prak-
tycznie za soba. Jego biezaca strategie najlepiej podsumowuje wypowiedz
prezesa Dopfnera z 14 sierpnia 2003 roku: ,,...nieustannie pracujemy nad
optymalizacjq struktury kosztowej Grupy i w pierwszej potowie roku
osiagnelismy dalszy znaczacy postegp na tym froncie [...]. Ale sytuacja
rynkowa pozostaje ekstremalnie trudna. W zwiazku z tym bedziemy kon-
tynuowac¢ program restrukturyzacyjny w drugiej potowie roku. Jednoczes-
nie planujemy inwestycje w nowe gazety i magazyny [...]”. I taka wlasnie
inwestycja Springera jest polski ,,Fakt”.

Z punktu widzenia Agory trudno chyba o gorszy moment na wejscie
na rynek tego tytutu. Konieczno$¢ przegrupowania srodkéw w celu obro-
ny pozycji grozi zburzeniem strategii stopniowego budowania silnej i za-
razem kompletnej grupy medialnej. Strategii znajdujacej si¢ w punkcie,
w ktérym skala Srodkow zaangazowanych w nowe projekty nie pozwala
na wycofanie si¢ z nich bez powaznych strat. Tymczasem pojawia si¢ kon-
kurent, dla ktérego rynek polski — o duzej liczbie ludnosci, relatywnie
otwarty i nie do konca zagospodarowany — stanowi teren naturalnej eks-
pansji. Jest bardzo cenny z prostego powodu: spdznienia Springera z in-

" Jej przeglad oraz przeformutowanie i tak wydaje sie nieuchronne choéby ze
wzgledu na wptyw skutkow tzw. afery Rywina (nie omawiamy jej przebiegu i konse-
kwencji dla Agory ze wzgledu na liczne analizy i artykuty prasowe, jakie sig juz uka-
zaly w minionym okresie).
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westycjami w Europie Zachodniej (przez co rynki medialne tych krajow
sq juz dla niego niemal zamknigte).

Agora ma prawo obawiac si¢ narzucenia jej przez ASV jego regut gry.
Springer hotduje zasadzie tworzenia kompletnej grupy prasowej. Buduje
jajak klocki Lego, stopniowo wypetniajac luki. W Niemczech nastgpnym
tytutem po bulwaréwece ,,Bild” byt dziennik opinii ,,Die Welt”. Watpliwe,
aby w Polsce ambicje Springera w segmencie prasy opiniotworczej mogt
zaspokoi¢ licencyjny ,,Newsweek Polska”. Agora, zamiast kontynuowaé
Swoja suwerenna strategi¢, bedzie musiata odpowiedzie¢ na taki krok. Tak
samo, jak na wigcej niz prawdopodobne wejscie Springera na rynek prasy
niedzielnej. Nie wystarczy wowczas bariera tworzona przez weekendowe
wydanie ,,Gazety Wyborczej™*'.

W Grupie ASV Agora trafia na trudnego przeciwnika, zdecydowanego
poszerzy¢ portfel przedsigwzigé na rynku polskich mediow. Interesuje go
wylacznie wiodaca pozycja na rynku i posiada $rodki do jej osiagnigcia.
Springer poszukuje przy tym efektu synergii w skonsolidowanych, §cisle
uzupetniajacych si¢ przedsigwzigciach prasowych. Odmiennie niz Agora,
starajaca si¢ wyzyska¢ synergi¢ z wzajemnego wspierania si¢ przez zdy-
wersyfikowane projekty.

Jakich dalszych posunig¢ strategicznych na rynku polskim mozemy
oczekiwaé ze strony Agory i Springera, gtdwnych graczy w tej rozgryw-
ce? Na pomylki nie sta¢ przede wszystkim wydawcy ,,Gazety Wybor-
czej”, ktory 2003 rok zamyka zyskiem netto na poziomie zaledwie 2,1 min zt
1 wzrostem kosztow operacyjnych o ponad 18% — w czym zastuga m.in.
36 mln zt przeznaczonych na obrong pozycji ,,Gazety” w samym tylko
ostatnim kwartale roku. Obrong dos¢ skuteczna, ale dzigki naktadom, kto-
rych skala wydaje si¢ nie do udzwigniecia w dtuzszym okresie czasu™.

Czy oznacza to, ze strategia Agory, tak agresywna i uparcie forsowana
przez lata, moze ponie$¢ porazke? Pytanie pozostaje otwarte.

*1 Rownie duze zagrozenie istnieje dla Orkli i Passau — trudno przypuszczaé, aby

Springer z jego doswiadczeniem w wydawaniu gazet regionalnych i lokalnych (takze
za granica, np. na Wegrzech) calkowicie ominat ten segment.

2 Ostatnie dwa kwartaly 2003 roku Agora zamknela strata netto (odpowiednio
5,9 mIn 0,2 mln zt), mimo wcze$niejszych prognoz przewidujacych niewielki zysk.
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Summary

The transformation of Polish society and economy over the last two decades is also
reflected in the process of the press market becoming mature. The segments of this
market transform assuming a strong market economy character. New dominating play-
ers emerge representing both domestic and — increasingly often — foreign capital.

The foundation and expansion of the Agora Group, the publisher of ,,Gazeta
Wyborcza” inspires peculiar common interest (or even fascination). It is usually pre-
sented rather one-sidedly as a Polish version of an American ,,rags-to-riches” story.
The organizational and financial aspect of the Group operations is usually neglected or
oversimplified.

This paper was written in the first quarter of 2004. It tries to show the publisher of
,»Gazeta Wyborcza” not with respect to its media mission but to its economic aspect.
The management board of this business outlines and tries to implement a certain strategy.
However, in doing so they apparently fail to avoid considerable errors and threats.



