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Oswiadczenie Zarzadu Cyfrowy Polsat S.A.

Raport biegtego rewidenta z przegladu skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
obejmujacego okres od 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku

Skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku

Skrécone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011
Roku

Raport biegtego rewidenta z przegladu skréconego Srddrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
obejmujacego okres od 1 stycznia 2010 roku do 30 czerwca 2011 roku

Skrocone $rodroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku

Skrocone srddroczne sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku



Ponizszy raport pdtroczny zostat przygotowany zgodnie z artykutem 90 ustep 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow warto$ciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim oraz zgodnie z sekcjg 4.15 Umowy dotyczacej warunkéw emisji obligacji (ang. Indenture) wyemitowanych 20 maja
2011 roku.

PREZENTACJA DANYCH FINANSOWYCH | POZOSTALYCH DANYCH

Zawarte w niniejszym Sprawozdaniu Zarzadu z Dziatalno$ci odwotania do Spotki dotycza spotki Cyfrowy Polsat S.A., natomiast
wszelkie odwotania do Grupy, Grupy Kapitatowej lub Grupy Polsat dotycza Spétki Cyfrowy Polsat S.A. oraz skonsolidowanych z
nig podmiotéw zaleznych. Wyrazenia ,my”, ,nas”, ,nasz” oraz podobne, co do zasady, odnoszq sie do Grupy, chyba, ze z
kontekstu jasno wynika, ze odnoszg sie one tylko do samej Spotki; ,DTH" odnosi sie do ustug ptatnej cyfrowej telewizji
satelitarnej, ktére Swiadczymy na terenie Polski od 2001 roku; ,SD” odnosi sie do sygnatu telewizyjnego o rozdzielczosci
standardowej (Standard Definition); ,HD” odnosi si¢ do sygnatu w wigkszej rozdzielczosci niz standardowa (High Definition):
,DVR” odnosi sie do dekoderow z twardym dyskiem stuzacym do nagrywania programow telewizyjnych (Digital Video Recorder);
,Pakiet Familijny”, ,Pakiet Familijny HD", ,Pakiet Mini", ,Pakiet Mini HD" i ,Pakiet Mini Max” odnoszg sie do naszych
startowych pakietow programowych oferowanych w ramach ustug DTH; ,Abonent” odnosi si¢ osoby, ktéra zawarta z nami
umowe na $wiadczenie ustug ptatnej cyfrowej telewizji satelitarnej zobowigzujacg do wnoszenia optat za dostep do pakietu lub
pakietow programdw telewizyjnych i radiowych lub ktora korzysta z tych pakietéw po uprzednim wniesieniu miesiecznej optaty
bez zawarcia takiej umowy; ,ARPU" odnosi sie do $redniego miesiecznego przychodu netto na jednego abonenta, ktéremu
SwiadczyliSmy ustugi, obliczanego poprzez podzielenie sumy przychodéw netto, generowanych przez naszych abonentéw na
oferowane przez nas ustugi DTH w danym okresie przez $rednig liczbe abonentéw, ktérym SwiadczyliSmy ustugi w danym
okresie; ,ARPU Pakietu Familijnego” i ,ARPU Pakietu Mini" odnosi sie do $redniego miesiecznego przychodu netto,
odpowiednio, na jednego abonenta Pakietu Familijnego i Pakietu Mini oraz Mini Max; ,churn” odnosi sie do wspdtczynnika
odptywu abonentdw, okreslonego, jako stosunek liczby uméw rozwigzanych w okresie 12 miesiecy do $redniorocznej liczby
uméw w tym 12 miesiecznym okresie. Liczba rozwigzanych uméw jest pomniejszona o liczbe abonentow, ktérzy zawarli z nami
ponownie umowe nie pozniej niz z koricem tego 12 miesiecznego okresu; ,churn Pakietu Familijnego” i ,churn Pakietu Mini’
odnosi sie do wspotczynnika odptywu abonentéw, odpowiednio, Pakietu Familijnego i Pakietu Mini oraz Mini Max; ,SAC” odnosi
sie do sumy prowizji naleznych za doprowadzenie do zawarcia umowy w przeliczeniu na jednego pozyskanego abonenta;
"Udziat w ogladalnosci" odnosi sie do odsetka telewidzdw ogladajacych konkretny kanat w danym okresie, wyrazonego jako
odsetek wszystkich ogladajacych telewizje w danym czasie, prezentujemy dane wedtug badan Nielsen Audience Measurement,
w grupie 16-49 lat przez caty dzieri; "Udziat w rynku reklamy" odnosi si¢ do udziatu Telewizji Polsat w catkowitych przychodach
z reklamy telewizyjnej w Polsce, zrédtem naszych danych jest Starlink; ,GRP” odnosi sie do punktu ratingowego (ang. Gross
Rating Point), zdefiniowanego jako liczba osob ogladajacych dang emisje spotu reklamowego w okre$lonym czasie, wyrazona
jako odsetek w grupie docelowej. W Polsce, jeden GRP rowny jest 0,2 miliona mieszkaricow w podstawowej dla reklamodawcow
grupie docelowej (16-49 lat); "Zasieg techniczny" odnosi si¢ do odsetka gospodarstw domowych w Polsce, ktére majg
techniczng mozliwo$¢ odbioru kanatu nadawanego przez Telewizje Polsat S.A.; ,nVoD Domowa Wypozyczalnia Filmowa”
odnosi sie do ustug z kategorii wideo na zadanie; ,MVNO” odnosi sie do ustug operatora wirtualnej sieci komérkowej; ,ustuga
dostepu do Internetu” odnosi sie do ustug dostepu do szerokopasmowego Internetu; ,HSPA+" odnosi sie do technologii transferu
danych drogg radiowa w sieciach bezprzewodowych (High Speed Packet Access Plus); ,LTE" odnosi sie do radiowej technologii
transmisji danych w sieciach bezprzewodowych (Long Term Evolution), charakteryzujacej si¢ wielokrotnie wyzszg, predkoscig
przesytania danych, wigksza pojemnoscig sieci i mniejszymi opdznieniami; ,Ustugi zintegrowane” odnosi sie do ustug ptatnej
telewizji satelitarnej, telefonii komorkowej oraz dostepu do Internetu $wiadczonych w ramach jednej umowy i jednej opfaty
abonamentowej; ,M.Punkt’ odnosi sie do spotki M.Punkt Holdings Ltd.; ,mPunkt’ odnosi sie do spétki mPunkt Polska S.A;
,mMTEL" odnosi sie do mTEL Sp. z 0.0.; ,CPT" odnosi sie do spétki Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0.; ,CPTM” odnosi sie do
spotki Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0.; “Cyfrowy Polsat Finance” odnosi sie do spotki Cyfrowy Polsat Finance AB (publ),
zarejestrowanej w Szwecji spotki zaleznej Cyfrowego Polsatu; “CP” odnosi sie do Cyfrowy Polsat S.A.; "Telewizja Polsat" odnosi
sie do Telewizji Polsat S.A., ktéra zostata przeksztatcona w spétke Telewizja Polsat Sp. z 0.0. w dniu 15 czerwca 2011 r.; ,Grupa
Kapitatowa Telewizji Polsat’ lub ,Grupa Telewizji Polsat’ odnosi sie do spotki Telewizja Polsat Sp. z 0.0. oraz
skonsolidowanych z nig podmiotéw zaleznych; "POLSAT" odnosi sie do naszego gtéwnego kanatu niekodowanego (FTA),
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"Polsat Sport" odnosi sie do naszego kanatu sportowego nadajacego najwazniejsze wydarzenia sportowe w Polsce i na $wiecie;
"Polsat Sport Extra" odnosi si¢ do naszego kanatu sportowego nadajacego wydarzenia sportowe premium; "Polsat Futbol"
odnosi sie do naszego kanatu sportowego po$wieconego meczom pitki noznej; "Polsat Sport HD" odnosi sie do naszego kanatu
sportowego nadawanego w technologii HD; "Polsat Sport News" odnosi si¢ do naszego kanatu sportowego nadajacego
wiadomosci sportowe poczawszy od 30 maja 2011; "Polsat Film" odnosi sie do naszego kanatu filmowego; "Polsat Café" odnosi
sie do naszego kanatu lifestyle dedykowanego kobietom; "Polsat Play" odnosi sie do naszego kanatu lifestyle dedykowanego
mezczyznom; "Polsat 2" odnosi sie do naszego kanatu nadajacego gtownie powtdrki programéw, ktére mialy swojg premiere na
naszych innych kanatach; "Polsat News" odnosi sie do naszego 24-godzinnego kanatu informacyjnego, "TV Biznes" odnosi sie
do naszego kanatu dostarczajacego najswiezsze wiadomosci na temat gospodarki i rynkdw finansowych; "Polsat Jim Jam"
odnosi sie do kanatu dla dzieci nadajacego wytacznie programy Hit Entertainment, kanat ten jest spdtkg joint venture Telewizji
Polsat i ChelloZone; ,Akcje’ odnosza sie¢ do akcji Cyfrowego Polsatu S.A., ktére zadebiutowaty na Gietdzie Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A. w dniu 6 maja 2008 roku i sg oznaczone kodem PLCFRPT00013; ,Umowa Kredytowa” (z
ang. Senior Facilities Agreement ,SFA”) odnosi sie do umowy kredytowej zawartej z konsorcjum bankéw, obejmujacej kredyt
terminowy "Kredyt Terminowy” w wysokosci 1.400.000.000 zt o terminie sptaty do 31 grudnia 2015 r. oraz kredyt rewolwingowy
"Kredyt Rewolwingowy" do wysoko$ci 200.000.000 zt o terminie sptaty do 31 grudnia 2015 r.; ,Kredyt Pomostowy” odnosi sie
do niepodporzadkowanego zabezpieczonego kredytu pomostowego udzielonego przez konsorcjum bankéw w wysokoSci
350.000.000 EUR, ktéry zostaty w petni sptacony w dniu 20 maja 2011 r.; "Obligacje Senior Notes" lub "Obligacje" odnoszg sie
do niepodporzadkowanych zabezpieczonych obligacji o wartosci 350 min EUR i oprocentowaniu 7,125% wyemitowanych przez
Cyfrowy Polsat Finance w dniu 20 maja 2011 r.; "Umowa Obligacji" odnosi sie do umowy z dnia 20 maja 2011 r. dotyczacej
Obligacji Senior Notes o oprocentowaniu 7,125%; ,zt" lub ,ztoty” oznacza obowigzujaca walute Rzeczpospolitej Polskiej; ,USD”
lub ,dolar” oznacza obowigzujacg walute Stanéw Zjednoczonych Ameryki; ,EUR” lub ,euro” oznacza wspding walute Panstw
Czlonkowskich uczestniczacych w Trzecim Etapie Europejskiej Unii Gospodarczo-Walutowej Traktatu ustanawiajgcego
Wspéinote Europejska z pdzniejszymi zmianami.

Dane finansowe i operacyjne

Niniejszy raport pdiroczny zawiera sprawozdania finansowe oraz inne dane finansowe w odniesieniu do Grupy i Spotki.
W szczegolnosci zawiera skrocone $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2011 roku, skrécone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2011 roku oraz skrocone $rodroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011
roku i skrocone kwartalne sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2011 roku. Zataczone
sprawozdania finansowe zostaly sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktdre
zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska ("MSSF") i zaprezentowane w tysigcach ziotych.

Niektore dane arytmetyczne zawarte w niniejszym raporcie potrocznym, w tym dane finansowe i operacyjne, zostaty zaokraglone.
Z tego powodu w niektdérych z przedstawionych w raporcie tabel suma kwot w danej kolumnie lub wierszu moze réznié
sie nieznacznie od warto$ci tacznej podanej dla danej kolumny lub wiersza.

Prezentacja walut

O ile nie wskazano inaczej, wszystkie odniesienia w niniejszym raporcie pétrocznym do ,zt" i ,zlotego” sg odniesieniami
do prawnego $rodka ptatniczego w Rzeczpospolitej Polskiej; ,USD” i ,dolara amerykanskiego” sq odniesieniami do prawnego
$rodka ptatniczego w Stanach Zjednoczonych Ameryki Pdinocnej; wszystkie odniesienia do ,EUR” i ,euro” sg odniesieniami
do prawnego $rodka pfatniczego w panstwach czionkowskich Unii Europejskiej, ktore przyjety jednolita walute zgodnie
z Traktatem ustanawiajacym Wspdlnote Europejska, podpisanym 25 marca 1957 roku w Rzymie, zmienionym Traktatem o Unii
Europejskiej, podpisanym 7 lutego 1992 roku w Maastricht i Traktatem z Amsterdamu podpisanym 2 pazdziernika 1997 roku
w Amsterdamie, z uwzglednieniem Rozporzadzen Rady (WE) nr 1103/97 i 974/98.

Wszystkie kwoty w ztotych, dolarach amerykanskich i euro wyrazone sg w tysigcach, z wyjatkiem danych dotyczacych ARPU,
SAC, zysku na akcje i cen $wiadczonych przez nas ustug, o ile nie zaznaczono inaczej.



Stwierdzenia odnoszace sie do przyszlych oczekiwan

Niniejszy raport pdiroczny zawiera stwierdzenia odnoszace sie do przysztych oczekiwan dotyczacych naszej dziatalnosci,
wynikéw finansowych i wynikdéw operacyjnych. Wiele stwierdzen tego typu zawiera sie w okre$leniach takich jak ,moze”, ,bedzie”,
,oczekiwac”, ,przewidywaé¢’, ,uwazac¢’, ,szacowac” oraz podobnych, uzytych w niniejszym raporcie pdirocznym. Z natury
stwierdzenia te podlegajg wielu zatoZzeniom, ryzyku i niepewnosci. W zwigzku z tym rzeczywiste wyniki mogg zasadniczo rozni¢
sie od tych, ktére wyrazono lub ktorych mozna oczekiwaé na podstawie stwierdzen odnoszacych sie do przysztych oczekiwan.
Zwracamy uwage czytelnikow, aby zbytnio nie polegali na takich stwierdzeniach, gdyz sq one aktualne jedynie
w momencie sporzadzania niniejszego raportu potrocznego.

Powyzsze zastrzezenia nalezy uwzgledni¢ w zwigzku z wszelkimi dalszymi pisemnymi lub ustnymi stwierdzeniami odnoszacymi
sie do przysztych oczekiwan, wydanymi przez nas lub przez osoby dziatajace w naszym imieniu. Nie bierzemy na siebie zadnego
zobowigzania do weryfikacji ani do potwierdzenia oczekiwan analitykéw lub danych szacunkowych, ani tez do publicznego
wydania jakichkolwiek korekt do tego typu stwierdzen w celu odzwierciedlenia zdarzen lub okoliczno$ci zachodzacych po dacie
opublikowania niniejszego raportu pdtrocznego.

Dane branzowe i rynkowe

W niniejszym Raporcie przedstawiamy informacje dotyczace naszej dziatalno$ci, jak réwniez rynkdw, na ktorych dziatamy i na
ktdrych dziatajg nasi konkurenci. Informacje o rynku, jego wielko$ci, udziale w rynku, pozyciji na rynku, wskaznikach wzrostu, jak
réwniez inne dane branzowe dotyczace naszej dziatalnosci i rynkéw, na ktérych dziatamy, obejmujg dane i raporty opracowane
przez rbzne strony trzecie i wartosci oszacowane wewnetrznie. Dane rynkowe i branzowe dotyczace naszej dziatalnosci
uzyskalismy od dostawcéw danych branzowych, w tym:

. Informa Telecoms and Media, Eastern European TV, 14 edycja;

. Eurostatu, dla danych dotyczacych polskiej gospodarki, w tym wzrostu Produktu Krajowego Brutto;
. Nielsen Audience Measurement;

. Starlink, Rynek reklamy w Polsce w pierwszym péiroczu 2011 r;

. ZenithOptimedia oraz

. Operatorow dziatajacych na polskim rynku.

JesteSmy przekonani, ze publikacje, ankiety i prognozy branzowe sa wiarygodne, ale nie dokonalismy ich niezaleznej weryfikacji
i nie mozemy gwarantowac ich doktadnosci ani kompletnosci.

Poza tym, w wielu przypadkach w niniejszym Raporcie zawarli$my stwierdzenia dotyczace naszej branzy i naszej pozycji na
rynku oparte na doswiadczeniu wiasnym i naszych badaniach warunkéw rynkowych. Nie mozemy zapewnic,
Ze przyjete zatozenia prawidtowo odzwierciedlajg naszg pozycje rynkowa. Nasze badania wewnetrzne nie zostaty zweryfikowane
przez zadne niezalezne zrodta.



1. Wprowadzenie

JesteSmy wiodacym dostawcy zintegrowanych ustug multimedialnych w Polsce, posiadajacym pozycje lidera na rynku
abonenckiej ptatnej telewizji poprzez Cyfrowy Polsat oraz wiodacg pozycje na rynku nadawcow telewizyjnych poprzez Telewizje
Polsat. Ponadto jesteSmy pierwszg prywatng grupg telewizyjng w Polsce, ktdra uzyskata ogdlnopolskg koncesje na nadawanie.
Oprécz oferty telewizji satelitarnej, oferujemy naszym abonentom szerokopasmowy dostep do Internetu oraz ustugi telefonii
komérkowej.

Prowadzimy dziatalno$¢ poprzez dwa segmenty biznesowe: segment ustug Swiadczonych klientom indywidualnym dostarczajacy
ustugi telewizji cyfrowej, szerokopasmowego Internetu i telefonii komérkowej, oraz niedawno nabyty segment nadawania i
produkciji telewizyjnej. Oba segmenty operacyjne generujg strumienie przychodéw o odmiennej charakterystyce: detaliczne optaty
abonamentowe i powigzane przychody (w segmencie ustug Swiadczonych klientom indywidualnym), oraz przychody z reklamy
telewizyjnej (w segmencie nadawania i produkcji telewizyjne;j).

Segment ustug $wiadczonych klientom indywidualnym

Jeste$my najwiekszym dostawca platnej telewizji satelitarnej w Polsce oraz czwartg co do wielkosci platformg DTH w Europie
pod wzgledem liczby abonentéw. Oferujemy kompleksowe ustugi multimedialne zaprojektowane z myslg o catej rodzinie.
W ramach naszej Multioferty dostarczamy naszym abonentom telewizje satelitarna, szerokopasmowy dostep do Internetu w
technologii HSPA+ oraz ustugi telefonii komdrkowej (jako operator MVNO). Wierzymy, ze $wiadczenie ustug zintegrowanych
przyczyni sie do wzrostu ogdlnego poziomu zadowolenia naszych klientéw i w konsekwencji do obnizenia wspotczynnika odptywu
abonentéw, a co za tym idzie rozszerzenia bazy abonentéw, co przetozy sie na wzrost naszych przychodéw. Na dzien
30 czerwca 2011 nasza baza klientdw liczyta 3.472.757 abonentéw DTH, 42.522 uzytkownikow szerokopasmowego Internetu
oraz 129.736 uzytkownikéw ustug telefonii komorkowe;.

Abonentom ustug DTH oferujemy ponad 90 polskojezycznych kanatéw telewizyjnych, wérdd ktorych znajdujq sie miedzy innymi
kanaty rozrywkowe, sportowe, muzyczne, lifestyle, informacyjne, dla dzieci, edukacyjne oraz filmowe. Umozliwiamy odbidr
wszystkich gtéwnych stacji naziemnych dostepnych w Polsce, w tym: POLSAT, TVP1, TVP2, TVN i TV4, oraz jako jedyny
operator platformy satelitarnej posiadamy w swojej ofercie Polsat Sport, Eurosport i Polsat Sport Extra, zajmujace odpowiednio
pierwsze, drugie i czwarte miejsce w rankingu najczesciej ogladanych kanatéw sportowych w Polsce w 2010 roku. Ponadto
oferujemy naszym abonentom 21 kanatéw w jakosci HD, a takze ustugi nVoD oraz telewizje internetowg catch-up TV.

Wiekszo$¢ dekoderéw wchodzacych w skiad zestawow odbiorczych jest produkowana w naszej fabryce. Dzieki wtasnej produkcji
udato nam sie znaczaco obnizy¢ koszty pozyskania dekoderéw. W 2010 r. dekodery produkowane w naszej fabryce stanowity
prawie 80% wszystkich dekoderéw sprzedanych lub wydzierzawionych naszym abonentow.

Sprzedaz naszych ustug odbywa sie za posrednictwem sieci sprzedazy obejmujacej swym zasiegiem catg Polske. Prowadzimy
dystrybucje naszych produktow i ustug za po$rednictwem dwéch gtownych kanatow sprzedazy: kanat sprzedazy detaliczne; i
kanat sprzedazy bezpo$redniej D2D (door-to-door). Na dzien 30 czerwca 2011 nasza sie¢ sprzedazy sktadata sie z
17 dystrybutoréw i w sumie 993 autoryzowanych punktéw sprzedazy.

Segment nadawania i produkcji telewizyjnej

JesteSmy jedng z dwoch wiodacych prywatnych grup telewizyjnych w Polsce pod wzgledem przychodéw i udziatu w rynku
reklamy oraz trzecim co do wielkosci nadawcag w Polsce, ktdra jest drugim najwiekszym rynkiem reklamy telewizyjnej w Europie
Srodkowej. Nasz gtowny kanat, POLSAT, jest liderem ogladalnosci posiadajacym 16,4% udziatu w ogladalnosci w pierwszej
potowie 2011 r., podczas gdy udziat w rynku nadawanych przez nas kanatdéw tematycznych wynidst tacznie 3,9%. Zajmujemy sie
réwniez sprzedazg czasu reklamowego na naszych kanatach oraz na niektorych kanatach innych telewizji. Posiadamy koncesje
na nadawanie 13 kanatéw telewizyjnych, wérdd ktorych znajdujg sie kanaly rozrywkowe, sportowe, informacyjne, biznesowe,
lifestyle, filmowe oraz dla dzieci. Na podstawie danych Starlink, szacujemy, ze w pierwszym potroczu 2011 roku zdobyliSmy
22,4% udziatu w polskim rynku reklamy telewizyjnej wartym okoto 2,01 mid ztotych (nie w tysigcach).



Wsrdd naszych kanatéw telewizyjnych znajdujg sie: POLSAT, Polsat Sport, Polsat Sport Extra, Polsat Futbol, Polsat Sport HD,
Polsat Film, Polsat Café, Polsat Play, Polsat 2, Polsat News, TV Biznes, Polsat Jim Jam i Polsat Sport News. POLSAT, nasz
gtéwny kanat, byt pierwszym komercyjnym kanatem w Polsce, ktéry otrzymat ogoinopolskg koncesje analogowg i nadawat
program przez 24 godziny na dobe, siedem dni w tygodniu. POLSAT jest numerem jeden wsrod prywatnych stacji
niekodowanych w Polsce pod wzgledem udzialu w ogladalnosci. Na tym kanale nadajemy szeroka game filméw (niektore z
najwiekszych amerykanskich studiéw filmowych), programy rozrywkowe, programy informacyjne i publicystyczne, seriale polskie i
zagraniczne, jak réwniez popularne wydarzenia sportowe.

Nasze kanaty tematyczne sg rozprowadzane przez wigkszo$¢ sieci kablowych w Polsce, w tym operatoréw takich jak UPC,
Aster, Multimedia oraz przez wszystkie gtowne platformy satelitarne z wytaczeniem kanatéw sportowych, na ktdre wytaczno$é ma
platforma Cyfrowy Polsat.

Polsat Sport to kanat sportowy nadajacy najwazniejsze wydarzenia sportowe w Polsce i na $wiecie, gtéwnie transmitowane na
zywo (siatkéwka, lekkoatletyka, pitka nozna, pitka reczna, boks Swiatowej klasy i turnieje MMA). Polsat Sport Extra to kanat
sportowy nadajacy wydarzenia sportowe premium, wérdd ktorych znajdujq sie przede wszystkim wyscigi Formuty 1, najwieksze
miedzynarodowe turnieje tenisowe takie jak Wimbledon, oraz rozgrywki Ligi Mistrzow w pitce recznej. Polsat Futbol to kanat
sportowy adresowany do zagorzatych kibicow pitki noznej, transmitujacy prestizowe rozgrywki Ligi Europejskiej UEFA, polskiej
ligi T-Mobile Ekstraklasa, mecze kwalifikacyjne do Mistrzostw Swiata FIFA i Mistrzostw Europy UEFA, mecze z zagranicznych lig
pitkarskich z udziatem polskich pitkarzy, oraz programy z klubow pitkarskich. Polsat Sport HD transmituje wybrane imprezy
sportowe dostepne w technologii HD, w tym transmisje na zywo z niektorych waznych wydarzen sportowych. Polsat Sport News
to nasz nowy kanat sportowy nadajacy wiadomosci sportowe, ktéry zostat uruchomiony 30 maja 2011, jest to kanat FTA
nadawany w technologii DTT. Polsat Film nadaje hity filmowe, odnoszace sukcesy kasowe, jak réwniez produkcje kina
niezaleznego z biblioteki wiodacych amerykanskich studiow filmowych. Polsat Café to kanat dedykowany kobietom, ktory
koncentruje sie na stylu zycia, modzie, plotkach oraz programach talk-show. Polsat Play jest dedykowany mezczyznom i nadaje
programy na temat gadzetdw uzytkowych, przemystu motoryzacyjnego, wedkarstwa, oraz kultowe seriale. Polsat 2 pokazuje
gtéwnie powtdrki programéw, ktore miaty swojg premiere na naszych innych kanatach; kanat ten jest nadawany réwniez dla
polskich spotecznosci na calym $wiecie (gtownie w USA). Polsat News to kanat informacyjny nadawany na zywo przez 24
godziny na dobe, koncentrujgcy sie przede wszystkim na wiadomo$ciach z Polski i najwazniejszych wydarzeniach
migdzynarodowych. TV Biznes dostarcza najswiezsze wiadomosci na temat gospodarki i rynkdw finansowych. Polsat Jim Jam to
kanat przeznaczony dla dzieci opierajacy sie gtownie na programach Hit Entertainment; kanat ten jest wspdlnym
przedsiewzieciem Telewizji Polsat i ChelloZone.



2. lIstotne wydarzenia

Wydarzenia zwigzane z zakonczeniem nabycia 100% udziatéw w Telewizji Polsat
Nabycie 100% akcji Telewizji Polsat
1. Finalizacja przejecia

Cyfrowy Polsat zakonczyt transakcje nabycia Telewizji Polsat w dniu 20 kwietnia 2011 r., zgodnie z postanowieniami umowy
inwestycyjnej z dnia 15 listopada 2010 r., oraz w wyniku zawarcia uméw o nabycie 100% kapitatu zaktadowego Telewizji Polsat
oraz emisji akcji zwyklych na okaziciela serii H celem ich objecia przez akcjonariuszy Telewizji Polsat. Za taczng cene 3,75 mid zt
(nie w tysigcach) Cyfrowy Polsat nabyt 2.369.467 akcji w kapitale zaktadowym Telewizji Polsat o wartosci nominalnej 100 zt
kazda, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych do 100% gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
Cze$¢ ceny nabycia akcji Telewizji Polsat, tj. 2,6 mld zt (nie w tysigcach) zostata zaptacona przelewem bankowym oraz
sfinansowana z zadtuzenia zaciggnietego przez Cyfrowy Polsat w dniu 31 marca biezacego roku (patrz ponizej). Pozostata
kwota, tj. 1,15 mid zt (nie w tysigcach) zostata zaptacona w drodze emisji akcji zwyklych na okaziciela serii H (patrz ponizej).
Dzigki tej transakcji Cyfrowy Polsat utworzyt wspélnie z Telewizjg Polsat najwieksza grupe medialng w Polsce.

2. Emisja akcji dla akcjonariuszy Telewizji Polsat
Jak wyjasniono powyzej, nabycie Telewizji Polsat zostato sfinansowane kredytami (szczegdty ponizej) oraz emisjg warrantow

subskrypcyjnych zamiennych na akcje o wartosci 1,15 zt mid zt (nie w tysigcach). W dniu 1 kwietnia 2011 r. Spotka zawarta
cztery umowy subskrypcji, w wyniku ktérych:

(i) MAT Fundusz Inwestycyjny Zamkniety objat 14.135.690 Warrantéw Subskrypcyjnych, upowazniajacych go do
objecia tacznie 14.135.690,

(i) KOMA Fundusz Inwestycyjny Zamknigty objat 2.494.526 Warrantéw Subskrypcyjnych, upowazniajacych go do
objecia tacznie 2.494.526,

(iii) Karswell Limited objgt 53.887.972 Warrantow Subskrypcyjnych, upowazniajacych go do objecia tgcznie
53.887.972,

(iv) Sensor Overseas Limited objat 9.509.648 Warrantéw Subskrypcyjnych, upowazniajacych go do objecia facznie
9.509.648

akcji zwyklych na okaziciela serii H w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 14,37 zt za kazdg akcje.

Posiadacze warrantéw subskrypcyjnych na akcje serii H zrealizowali swoje prawa wynikajace z warrantdw subskrypcyjnych w
dniu 20 kwietnia 2011 r., tj. zlozyli o$wiadczenia o objeciu akcji zwyklych na okaziciela serii H w ilosciach wskazanych powyze;.

Ptatno$¢ za akcje zwykte na okaziciela serii H objete przez akcjonariuszy Telewizji Polsat ("Sprzedajacy") zostata dokonana w
formie umownej kompensaty naleznosci Spétki od Sprzedajacych Telewizje Polsat z tytutu ptatnosci za akcje serii H z
nalezno$ciami Sprzedajacych od Spotki z tytutu zaptaty czesci ceny za akcje Telewizji Polsat.

W wyniku emisji 80.027.836 akcji serii H o wartosci nominalnej cztery grosze (0,04 zt) kazda, kapitat zakladowy Spétki zostat
podwyzszony o kwote 3.201.113,44 zt (nie w tysigcach). Obecnie kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 13.934.113,44 zt (nie w
tysigcach) i dzieli sie na 348.352.836 akcji, natomiast ogdlna liczba gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki
wynosi 527.770.337. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spdiki zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 13 maja 2011 r.

Akcje serii H zostaty zarejestrowane w dniu 30 maja 2011 r. w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych pod kodem ISIN
PLCFRPT00013 i zostaty dopuszczone do obrotu na rynku podstawowym gietdy na podstawie Uchwaty 666/2011 Zarzadu Gietdy
Papierow WartoSciowych w Warszawie z dnia 26 maja 2011 r.



3. Finansowanie dtuzne transakcji

W dniu 31 marca 2011, zawarliSmy umowy kredytowe z konsorcjum bankow, ktére udzielito Spéice finansowania dtuznego na
zakup akcji Telewizji Polsat na taczng kwote do 3 mid zt (nie w tysigcach).

Zgodnie z umowami kredytowymi, Grupa otrzymata kredyt terminowy (ang. Term Facility Loan) do maksymalnej kwoty w
wysokos$ci 1.4 mld zt (nie w tysigcach), kredyt rewolwingowy (ang. Revolving Facility Loan) do maksymalnej kwoty w wysokosci
200 min (nie w tysigcach), oraz kredyt pomostowy (ang. Bridge Facility Loan) do maksymalinej kwoty bedacej rownowartoscig w
euro kwoty 1.4 mid zt (nie w tysigcach) wynoszacej na dzien zawarcia umowy okoto 350 min EUR (nie w tysigcach). Szczegoty
dotyczace kredytéw bankowych zostaty opisane w czesci PfynnosS¢ i zasoby kapitatowe w punkcie 12.7.2. Przeglad sytuacji
finansowej. Zadtuzenie z tytutu kredytu pomostowego zostato w catosci sptacone w dniu 20 maja 2011 roku z wykorzystaniem
wplywdw netto ze sprzedazy Obligacji (patrz ponizej) oraz Srodkéw pienieznych.

4. Emisja i dopuszczenie do obrotu Obligacji (Senior Notes)

W dniu 20 maja 2011 roku, Cyfrowy Polsat Finance AB (publ), spotka w catosci zalezna od Cyfrowgo Polsatu ("Emitent"),
wyemitowat niepodporzadkowane obligacje zabezpieczone o tacznej wartosci nominalnej 350 min EUR (nie w tysigcach) z
terminem zapadalno$ci w 2018 r. Obligacjom zostaty przyznane nastepujace ratingi: Ba3/BB-, odpowiednio przez Moody's
Investor Service Inc. i Standard & Poor's Rating Services.

Odsetki od Obligacji naliczane sg poczawszy od dnia 20 maja 2011 r. (wtacznie), zgodnie z reguta, ze rok bedzie réwny 360
dniom i bedzie si¢ sktadat z 12 miesiecy po 30 dni kazdy. Obligacje bedg oprocentowane na poziomie 7,125% rocznie, z
odsetkami ptatnymi w pétrocznych okresach z dotu, w dniach 20 maja i 20 listopada, poczawszy od dnia 20 listopada 2011 r.
Obligacje zostaty wyemitowane w minimalnym nominale 100.000 EUR (nie w tysigcach) i catkowitych wielokrotnosciach 1.000
EUR (nie w tysigcach) ponad te kwote.

Obligacje stanowig niepodporzadkowane zobowigzania Emitenta traktowane z rownym prawem pierwszenstwa (pari passu) pod
wzgledem zaspokajania z wszelkimi innymi istniejgcymi i przysztymi niepodporzadkowanymi zobowigzaniami Emitenta oraz z
pierwszenstwem zaspokojenia przed wszystkimi istniejgcymi i przysztymi zobowigzaniami Emitenta, ktore sg wyraznie
podporzadkowane Obligacjom. Szczegoty dotyczace Obligacii zostaty opisane w czesci PlynnoS¢ i zasoby kapitatowe w punkcie
12.7.2. Przeglad sytuacji finansowey.

Jak wspomniano powyzej, Spotka przeznaczyta wptywy netto ze sprzedazy Obligacii, razem ze $rodkami pienieznymi, na sptate
w cato$ci swojego zadtuzenia wynikajacego z kredytu pomostowego wykorzystanego do czesSciowej splaty kwoty naleznej z
tytutu nabycia akcji Telewizji Polsat.

Z dniem 28 czerwca 2011 r. obligacje 7,125% Senior Notes o wartosci nominalnej 350 min EUR: 340 min EUR oznaczonych
numerem ISIN XS0626064017 oraz 10 min EUR oznaczonych numerem ISIN XS0626064363, zostaty dopuszczone do obrotu na
Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Luksemburgu ("Gietda w Luksemburgu"). W tym samym dniu nastapito pierwsze notowanie
Obligaciji na Gietdzie w Luksemburgu.

Rejestracja potaczenia transgranicznego spotki Cyfrowy Polsat S.A. z M.Punkt Holdings Ltd i polaczenia ze spotka
Punkt Polska S.A.

W dniu 18 marca 2011 roku otrzymali$my informacje, ze w dniu 14 marca 2011 roku sad rejestrowy wtasciwy dla Spotki, tj. Sad
Rejonowy w Warszawie, XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego dokonat wpisu do rejestru przedsigbiorcow

transgranicznego potaczenia Spotki ze spotkg M.Punkt Holdings Limited z siedzibg w Nikozji, Cypr.

M.Punkt Holdings Ltd., przed dokonanym potaczeniem, byta wtascicielem wszystkich akcji w kapitale zaktadowym spétki mPunkt
Polska S.A. z siedzibg w Warszawie, ktéra specjalizuje sie w dystrybucji ustug i towardw telekomunikacyjnych.
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W dniu 31 maja 2011 roku otrzymali$my informacje, ze w dniu 31 maja 2011 sad rejestrowy wiasciwy dla Spoki, tj. Sad
Rejonowy w Warszawie, XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu do rejestru przedsigbiorcow
potaczenia Spotki ze spotka mPunkt Polska S.A.

Transgraniczne potaczenie z M.Punkt oraz potaczenie z mPunktem zostato przeprowadzone w celu optymalizacji kosztow i
uproszczenia struktury organizacyjnej Grupy Cyfrowy Polsat, ktére sg niezbedne dla realizacji Srednio- i dtugookresowe;j strategii
Grupy Cyfrowy Polsat.

Podpisanie znaczacych umow z Grupa TVN S.A.

W dniu 29 kwietnia 2011 roku zostaty podpisane umowy dotyczace dystrybucji kanatow telewizyjnych, pomiedzy Spotkg oraz jej
podmiotem zaleznym Telewizja Polsat, a TVN S.A. oraz jej podmiotami zaleznymi ITI Neovision Sp. z 0.0. oraz Mango Media Sp.
zo.0. ("TVN").

Na mocy podpisanych uméw Spotka bedzie kontynuowata rozprowadzanie programéw telewizyjnych nadawanych przez TVN,
wigczajac w to TVN, TVN 7, TVN 24, TVN Style, TVN Turbo, TVN Meteo, a takze rozpocznie udostepnianie kanatéw TVN CNBC
i TVN w wersji HD i HD+1 oraz Telezakupy Mango.

Ponadto w ramach podpisanych uméw ITI Neovision Sp z 0.0. rozpocznie udostepnianie na platformie "n" kanatéw: Polsat,
Polsat HD, Polsat 2, Polsat Film, Polsat News, Polsat Cafe, Polsat Play, TV Biznes, Polsat JimJam, a w dalszej perspektywie
réwniez Polsat Sport News.

Umowy zostaty zawarte na czas okre$lony i obowigzujg w okresie od 1 maja 2011 roku do 30 kwietnia 2015 roku.
Podpisanie aneksu do umowy licencyjnej z Sony Pictures Entertainment INC.

W dniu 17 czerwca 2011 roku Grupa podpisata aneks do umowy licencyjnej ("Aneks") z Sony Pictures Entertainment Inc.
("Licencjodawca"). Na mocy aneksu Licencjodawca przedtuzyt licencje na nadawanie filméw i seriali pochodzacych ze zbioréw
programowych Licencjodawcy oraz niektorych z jego przysztych produkciji na terytorium Polski na okres kolejnych 3 lat.

Rozszerzenie oferty programowej

Nasza oferta programowa zostata wzbogacona w pierwszym pétroczu 2011 roku o siedemnascie nowych kanatow, w tym sze$¢
w jako$ci HD. Od stycznia 2011 roku wprowadzilismy nastepujace kanaty: Disney Playhouse, Fox, National Geographic, Comedy
Central Family, National Geographic HD, HBO2 HD, HBO Comedy HD, Cinemax2 HD, TVP HD, TVP Seriale, Religia tv, TVN
HD, TVN HD+1, TVN CNBC, TVP Historia, Nick Jri TV6.

Uruchomienie ustugi catch-up TV

W kwietniu br., Cyfrowy Polsat, jako pierwsza platforma satelitarna w Polsce, rozszerzyt swojq oferte 0 nowg ustuge - catch-up
TV, oferowang pod nazwg "StrefaWideo". Nowa ustuga daje naszym abonentom mozliwo$¢ ogladania wybranych pozycii
programowych z ich pakietow telewizyjnych za darmo w trybie on-line. Obecnie uzytkownicy majg dostep do najbardziej
popularnych tytutéw z 25 kanatow telewizyjnych.

Rozbudowa sieci Internetu HSPA+

Zasieg naszej sieci HSPA+ zostat rozszerzony w pierwszej potowie 2011 roku o kolejne 149 stacji bazowych, w wyniku
regularnego rozwoju infrastruktury telekomunikacyjnej naszych partneréw. Dzieki nowym masztom, w zasiegu
bezprzewodowego, szerokopasmowego Internetu platformy, $wiadczonego w technologii HSPA+ MIMO, znalazly sie nowe
miasta z zaludnieniem powyzej 20 tysiecy mieszkancow i wiele mniejszych miejscowosci, co dla nas oznacza nowych
potencjalnych klientéw w naszym zasiegu.
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Rozpoczecie testow konsumenckich Internetu LTE

W marcu 2011 roku wystartowalismy z testami konsumenckimi naszego najnowszego produktu - Internetu LTE. Internet LTE
(Long Term Evolution), uwazany jest za przyszto$¢ bezprzewodowego szerokopasmowego dostepu do Internetu i nastepce
powszechnie obecnie uzywanego standardu UMTS. Bezprzewodowe facze LTE moze zapewni¢ maksymalng predkos¢ do 150
Mb/s.

W testach wzieto udziat okoto 2000 oséb, w tym uczestnicy akcji "Zapisz sie na Internet LTE", pracownicy i wspofpracownicy
operatora, pracownicy sieci sprzedazy Cyfrowego Polsatu oraz przedstawiciele mediow. Co miesigc otrzymujg oni do
wykorzystania bezptatny pakiet danych o wielkosci 100 GB. Testy, ktére miaty poczatkowo trwa¢ do 30 czerwca 2011 r., zostaly
przedtuzone do 31 sierpnia 2011 r. ze wzgledu na zmiang czestotliwosci radiowej sieci LTE z 10 MHz do 20 MHz w czerwcu br.

Uruchomienie nowego kanatu telewizyjnego

W dniu 30 maja 2011 Telewizja Polsat uruchomita nowy kanat tematyczny Polsat Sport News. Kanat bedzie nadawat
wiadomo$ci, najwazniejsze wydarzenia i komentarze sportowe oraz bedzie transmitowat wydarzenia sportowe na zywo.
Otrzymalismy licencje na nadawanie Polsat Sport News za posrednictwem satelity (jako kanat FTA) i naziemnej telewizji cyfrowe;
do sierpnia 2020 roku.

Nabycie praw do transmisji Ekstraklasy

Grupa Telewizji Polsat nabyta sublicencje do transmisji T-Mobile Ekstraklasa, najbardziej prestizowej ligi pitki noznej w Polsce.
W kazdej kolejce ligowej Telewizja Polsat bedzie transmitowata do pieciu meczéw polskich druzyn na antenie kanatéw: Polsat
Futbol, Polsat Sport HD i w ramach promocji na Polsat Sport. Redakcja sportowa Polsatu bedzie prowadzita magazyn
podsumowujacy kazdy dzien rozgrywek ligi. Abonenci Cyfrowego Polsatu bedg mogli oglada¢ mecze rédwniez na kanatach
Eurosport 2 i Eurosport 2 HD. Ponadto, transmisje z meczéw bedq dostepne na zywo w Internecie za posrednictwem nasze;
ustugi catch-up TV Strefa Wideo oraz w internetowej TV Ipla, dzieki sublicencjom udzielonym przez Telewizje Polsat.
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3. Wybrane dane finansowe

Ponizsze tabele przedstawiajg wybrane skonsolidowane dane finansowe za okresy trzech i sze$ciu miesiecy zakoriczone 30
czerwca 2011 roku i 30 czerwca 2010 roku. Informacje zawarte w tych tabelach powinny by¢ czytane razem z informacjami
zawartymi w naszym skrdconym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres szesciu miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2011 roku, skréconym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres trzech i
szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku oraz z informacjami zawartymi w punkcie 12 niniejszego raportu
pétrocznego.

Wybrane dane finansowe:

e ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat za okresy trzech miesiecy zakorczone 30 czerwca 2011 roku i 30
czerwca 2010 roku zostaly przeliczone na euro po kursie 3,9599 ztotych za 1 euro, stanowigcym $rednig arytmetyczng
miesigcznych $rednich kursdw ustalonych przez NBP na ostatni dzieh kazdego miesigca okresu sprawozdawczego
tj. od 1 kwietnia do 30 czerwca 2011 roku;

e ze skonsolidowanego rachunku zyskdw i strat oraz ze skonsolidowanego rachunku przeptywdw pienieznych za okresy
szesciu miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011 roku i 30 czerwca 2010 roku zostaty przeliczone na euro po kursie
3,9538 ztotych za 1 euro, stanowigcym $rednig arytmetyczng miesigcznych $rednich kurséw ustalonych przez NBP na
ostatni dzien kazdego miesigca okresu sprawozdawczego tj. od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 roku;

e  ze skonsolidowanego bilansu na dzien 30 czerwca 2011 roku, 31 grudnia 2010 roku i 30 czerwca 2010 roku zostaty
przeliczone na euro po kursie 3,9866 ztotych za 1 euro (kurs $redni Narodowego Banku Polskiego z dnia 30 czerwca
2011 roku).

Takie przeliczenie nie ma na celu sugerowania, ze kwoty w ztotych faktycznie odzwierciedlajg okreslone kwoty w euro ani, ze
kwoty takie mogty by¢ przeliczone na euro wedtug wymienionego kursu, czy jakiegokolwiek innego kursu.
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Za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca

Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca

2011 2010 2011 2010
(w tys.) PLN EUR PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat
Przychody od klientéw indywidualny ch 385.791 97.424 350.533 88.521 773.899 195.735 707.072 178.834
Przychody z reklamy i sponsoringu 207.219 52.329 767 194 208.627 52.766 1.839 465
Przychody od operatoréw kablowych i
satelitarmy ch 16.219 4.096 - - 16.219 4.102 - -
Przychody ze sprzedazy sprzetu 2.685 678 10.372 2.619 9.159 2.317 21.164 5.353
Pozostate przychody ze sprzedazy 16.491 4.164 6.592 1.665 23.280 5.888 12.186 3.082
Przychody ze sprzedazy 628.405 158.692 368.265 92.999  1.031.184 260.808 742.261 187.734
Koszt sprzedany ch ustug, produktow,
towaréw i materiatow (336.887) (85.075) (195.981) (49.491) (544.810) (137.794) (385.104) (97.401)
Koszty sprzedazy (59.716) (15.080) (54.528) (13.770) (114.038) (28.843) (103.044) (26.062)
Koszty ogdlne i administracyjne (43.762) (11.051) (25.149) (6.351) (68.619) (17.355) (44.624) (11.286)
Koszty operacyjne (440.365) (111.206) (275.658) (69.612) (727.467) (183.992) (532.772) (134.749)
Pozostate przy chody operacyjne 963 243 8.908 2.250 8.704 2.201 9.677 2.448
Pozostate koszty operacyjne (16.245) (4.102) (11.786) (2.976) (43.664) (11.044) (22.543) (5.702)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 172.758 43.627 89.729 22.659 268.757 67.974 196.623 49.730
Przychody finansowe 8.761 2.212 312 79 9.320 2.357 797 202
Koszty finansowe (92 123) (23 264) (7 107) (1795) (95 050) (24 040) (8 054) (2037)
Zyskl/(strata) z udziatu w jednostkach
podporzadkowany ch 569 144 - - 569 144 - -
Zysk brutto 89.965 22.719 82.934 20.943 183.596 46.435 189.366 47.895
Podatek dochodowy (20.482) (5.172) (15.940) (4.025) (37.716) (9.539) (36.238) (9.165)
Zysk netto 69.483 17.547 66.994 16.918 145.880 36.896 153.128 38.729
Podstawowy i rozwodniony zysk na
jedng akcje w ztotych 0,21 0,05 0,25 0,06 0,49 0,12 0,57 0,14
Srednia wazona liczba wy emitowany ch
akcji zwykty ch (nie w tysiacach) 330.764.301 268.325.000 299.717.135 268.325.000
Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych
Srodki pienigzne z dziatalnosci
operacy jnej 88.538 22.393 32.040 8.104
Srodki pieniezne z dziatalnosci
inwesty cyjnej (2.357.095) (596.159) (55.654) (14.076)
Srodki pienigzne z dziatalnosci
finansowej 2.538.938 642.151 (28.290) (7.155)
Zmiana netto stanu $rodkéw pieniezny ch
i ich ekwiwalentow 270.381 68.385 (51.904) (13.128)
Inne skonsolidowane dane finansowe
Amortyzacja i utrata warto$¢i 44.755 11.302 18.966 4.790 73.095 18.487 34.962 8.843
Wynik EBITDA® 217.512 54.929 108.695 27.449 341.852 86.462 231.585 58.573
Marza wyniku EBITDA 34,6% 34,6% 29,5% 29,5% 33,2% 33,2% 31,2% 31,2%
Marza operacyjna 27,5% 271,5% 24,4% 24,4% 26,1% 26,1% 26,5% 26,5%
Wy datki inwesty cyjne@ 9.221 2.329 14.107 3.562 20.607 5.212 25.806 6.527

] Wynik EBITDA liczony jest jako zysk z dziatalnosci operacyjnej powigkszony o amortyzacje i utrate wartosci. EBITDA nie jest miarg zysku z dziatalno$ci operacyjnej, efektywnosci
operacyjnej ani ptynnosci. EBITDA jest natomiast miarg, uzywana przy zarzadzaniu dziatalnoscia, gdyz jest to wskaznik czesto stosowany przez inwestoréw, ktéry umozliwia im
poréwnanie wydajnosci bez uwzglednienia amortyzacii, ktérej warto$¢ moze sie zdecydowanie rézni¢ w zaleznosci od przyjetych metod rachunkowoéci, a takze innych czynnikéw

operacyjnych i nieoperacyjnych.

(@ \Wydatki inwestycyjne odzwierciedlaja nasze inwestycje w rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne. Nie uwzgledniaja naktadow na zakup dekoderéw wynajmowanych naszym
abonentom, ktdre odzwierciedlono w przeptywach $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej.
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Na dzien

30 czerwca 2011 31 grudnia 2010 30 czerwca 2010

(w tysiacach) PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Skonsolidowany bilans

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 298.614 74.904 27.615 6.927 47.571 11.933
Aktywa 5.248.075 1.316.429 1.015.195 254.652 945.675 237.213
Zobow igzania dtugoterminowe 2.437.936 611.533 68.817 17.262 60.889 15.273
Zobow igzania krétkoterminowe 939.552 235.678 518.440 130.046 562.190 141.020
Kapitat wasny 1.870.587 469.219 427.938 107.344 322.59% 80.920
Kapitat zaktadowy 13.934 3.495 10.733 2.692 10.733 2.692

4. Struktura Grupy Kapitatowej Cyfrowy Polsat

Ponizsza tabela przedstawia strukture Grupy Cyfrowy Polsat na poziomie spdtek bezposrednio zaleznych na dzien 30 czerwca
2011 roku wraz ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacji metodg petna;

Udziat w ogo6lnej liczbie
gtosow na dzien 30
czerwca 2011 roku (%)

Metoda
konsolidacji

Przedmiot

Siedziba spotki dziatalno$ci

Jednostka Dominujaca

dziatalno$¢ radiowa
i telewizyjna,
telekomunikacja

ul. Lubinowa 4a,

Cyfrowy Polsat S.A. Warszawa

Jednostki zalezne

ul. Ostrobramska 77, nadawanie i produkcja konsolidacja

Telewizja Polsat Sp. z 0.0. L 100% metoda petng od
Warszawa telewizyjna 20 kwietnia 2011
ul. Lubinowa 4a, , . o konsolidacja

Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. Warszawa produkcja dekoderéw 100% metoda pelng,

zarzadzanie majatkiem

ul. tubinowa 4a trwatym i prawami konsolidacja

0,
Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. Warszawa wiasnosci 100% metoda pefng
intelektualnej
mTEL Sp.20.0. Domaniewska 37, Brak dziatalnosci 100% Konsolidacja
R Warszawa operacyjnej metoda petng
) Stureplan 4C, . 0 Konsolidacja
Cyfrowy Polsat Finance AB Sztokholm, Szweda Transakcje finansowe 100% metoda pefng

W trakcie procesu polaczenia na dzien publikacji niniejszego raportu

Dodatkowo w skroconym $rédrocznym sprawozdaniu finansowym za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
wykazano 85% udziatdw w Karpackiej Telewizji Kablowej Sp. z 0.0. Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2011 roku Karpacka
Telewizja Kablowa Sp. z 0.0. nie zostata objeta konsolidacjq, poniewaz wielkos¢ tej spdtki nie jest istotna z punktu widzenia
Grupy Kapitatowej oraz ze wzgledu na fakt, ze spotka ta jest spotka uspiona.
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5. Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Cyfrowy Polsat i ich skutki
Transgraniczne potaczenie z M.Punkt Holdings Ltd

W dniu 18 marca 2011 roku otrzymali$my informacje, ze w dniu 14 marca 2011 sad rejestrowy wiadciwy dla Spotki, tj. Sad
Rejonowy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow
transgranicznego potaczenia Spotki ze spétka M.Punkt Holdings Limited z siedzibg w Nikozji, Cypr.

M.Punkt Holdings Ltd., przed dokonanym potaczeniem, byta wiascicielem wszystkich akcji w kapitale zaktadowym spétki mPunkt
Polska S.A. z siedzibg w Warszawie, ktéra specjalizuje sie w dystrybucji ustug i towaréw telekomunikacyjnych i mTel Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie.

Transgraniczne potaczenie obu spdtek zostato przeprowadzone w celu optymalizacji kosztéw i uproszczenia struktury
organizacyjnej Grupy Cyfrowy Polsat, ktore sg niezbedne dla realizacji $rednio- i diugookresowe; strategii Grupy Cyfrowy Polsat.

Potaczenie spotki Cyfrowy Polsat S.A. ze spétka mPunkt Polska S.A.

W dniu 31 maja 2011 roku otrzymali$my informacje, ze w dniu 31 maja 2011 sad rejestrowy wiasciwy dla Spoki, tj. Sad
Rejonowy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego dokonat wpisu do rejestru przedsigbiorcow
potaczenia Spotki ze spotka mPunkt Polska S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: Domaniewska 37, 02-672 Warszawa, Polska,
wpisang do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS 0000246160.

Potaczenie zostato przeprowadzane w celu optymalizacji kosztdw i uproszczenia struktury organizacyjnej Grupy Cyfrowy Polsat,
ktdre sg niezbedne dla realizacji srednio- i dtugookresowej strategii Grupy Cyfrowy Polsat.

Nabycie spotki Cyfrowy Polsat Finance AB

W dniu 10 marca 2011 roku Spotka nabyta 100% udziatéw w spotce Goldcup 100051 AB (,Goldcup”) zarejestrowanej w Szwecjj,
za 500 tysiecy koron szwedzkich (232.000 ztotych, nie w tysigcach). Nazwa spétki zostata zmieniona na Cyfrowy Polsat Finance
AB. Spdtka jest spotkg z ograniczong odpowiedzialnoscig dziatajaca zgodnie z prawem szwedzkim. Spdtka zostata nabyta m.in.
w celu przeprowadzenia transakcji finansowych dla Grupy.

Zakonczenie transakcji nabycia Telewizji Polsat

W dniu 20 kwietnia 2011 zakoriczyliSmy transakcje nabycia 100% udziatow w Telewizji Polsat S.A. W wyniku transakcji Spotka
przejefa réwniez kontrole nad spétkami zaleznymi Telewizji Polsat: RSTV S.A., Polsat Media Sp. z 0.0., Media Biznes Sp. z 0.0.,
Polsat Futbol Ltd., Nord License A.S., Polsat License Ltd., oraz joint-ventures Polski Operator Telewizyjny Sp. z 0.0. i Polsat Jim
Jam Ltd.

Wyniki finansowe GrupyTelewizji Polsat konsolidujemy poczawszy od daty zakoriczenia transakcji, tj. od 20 kwietnia 2011 roku.

W dniu 15 czerwca 2011 roku spétka Telewizja Polsat S.A. zostata przeksztatcona w spétke z ograniczong odpowiedzialno$cia;
Telewizja Polsat Sp. z 0.0.

Podjecie decyzji o potaczeniu ze spotka mTEL Sp. z 0.0.
Zarzad Spdtki podjat decyzje o potaczeniu Spdtki ze spotkg mTEL Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktorej Cyfrowy Polsat
posiada 100% akcji w kapitale zaktadowym oraz przyjat Plan Potgczenia okreslajacy szczegdtowe zasady potaczenia (Plan zostat

opublikowany w dniu 4 lipca 2011 roku w Monitorze Sadowym i Gospodarczym, nr 127, poz. 8632). Decyzja zostata przyjeta
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 5 sierpnia 2011 roku.
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Potgczenie nastapi poprzez:

(i) przeniesienie na Cyfrowy Polsat - jako jedynego wspdlnika mTEL - catego majatku mTEL w drodze sukces;ji
uniwersalnej, oraz

(i) rozwigzanie mTEL bez przeprowadzania jej likwidacii,
zgodnie z postanowieniami art. 492 §1 pkt 1) KSH.

W wyniku potaczenia, Cyfrowy Polsat - zgodnie z postanowieniem art. 494 §1 KSH - wstapi z dniem potgczenia we wszystkie
prawa i obowigzki mTEL.

Zwazywszy, ze wszystkie udziaty w kapitale zaktadowym Spdtki Przejmowanej posiada Spétka Przejmujaca, zgodnie z art. 515 §
1 KSH pofaczenie nastapi bez podwyzszania kapitatu zakladowego Spétki Przejmujacej.

6. Stanowisko Zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wcze$niej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok
Nie publikowali$my prognoz wynikow finansowych.

7. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogélinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki Cyfrowy
Polsat S.A. na dzien przekazania raportu

Ponizsza tabela przedstawia akcjonariuszy Spotki Cyfrowy Polsat S.A. posiadajacych - zgodnie z naszg najlepsza wiedzg -
co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki na dzien przekazania niniejszego raportu pétrocznego. Informacje
w tabeli oparte sg o informacje otrzymane od akcjonariuszy zgodnie z artykutem 69 par. 1 Ustawy z dnia 4 wrze$nia 2008 roku
0 zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spdtkach publicznych oraz o zmianie innych ustaw.

Udziat procentowy Udgziat procentowy

w ogolnej liczbie w ogolnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji akcji Liczba gtosow glosow
Polaris Finance B.V.( 168.941.818 48,50% 335.884.319 63,64%
Pozostali @ 179.411.018 51,50% 191.886.018 36,36%
Razem 348.352.836 100,00% 527.770.337 100,00%

() Pan Zygmunt Solorz-Zak posiada 85% udziatow a Heronim Ruta posiada 15% udziatéw w spéice Polaris Finance B.V.,

(@ Pan Zygmunt Solorz-Zak posiada bezposrednio 3,04% udziatow w Spotce, reprezentujacych 4,02% glosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Lacznie Pan
Solorz-Zak kontroluje (bezposrednio i posrednio) 179.545.568 akcji Cyfrowego Polsatu stanowigcych 51,54% udzialu w kapitale zaktadowym Spétki oraz
reprezentujacych 357.091.819 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowi 67,66% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Zwiekszenie kapitatu zaktadowego

W dniu 20 kwietnia 2011, kapitat zaktadowy Spotki zostat zwiekszony o 3.201.113,44 zt (nie w tysigcach). Obecnie kapitat
zaktadowy Spotki wynosi 13.934.113,44 zt (nie w tysigcach) i sktada sie z 348.352.836 akcji. Catkowita liczba gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki wynosi obecnie 527.770.337. W dniu 13 maja 2011 roku zwigkszenie kapitatu zostato
zarejestrowane przez Sad Rejonowy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Zwiekszenie kapitatu zaktadowego nastapito w wyniku emisji w dniu 20 kwietnia 2011 roku 80.027.836 akcji zwyktych na

okaziciela Serii H o warto$ci nominalnej cztery grosze (0,04 zt) kazda. W dniu 30 maja 2011 roku, akcje te zostaty zarejestrowane
w Krajowym Depozycie Papieréw WartoSciowych pod kodem ISIN PLCFRPT00013, oraz zostaty dopuszczone do obrotu
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gietdowego na rynku podstawowym zgodnie z uchwatg 666/2011 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z
dnia 26 maja 2011 roku.

Zmiany w strukturze akcjonariatu
Zmiana udziatu Polaris

W dniu 1 lipca 2011 r. Spétka otrzymata od Polaris Finance B.V. informacje o zmniejszeniu jego udziatu w ogoinej liczbie gloséw
w Spoétce.

Zmniejszenie powyzsze wynika z dokonania przez Polaris Finance B.V. sprzedazy 6.083.182 (sze$¢ miliondw osiemdziesiat trzy
tysigce sto osiemdziesiagt dwa) akcji Spotki. Transakcja zostata dokonane na rynku regulowanym, w formie transakcji pakietowych,
w dniu 22 czerwca 2011 r.

Obecnie Polaris Finance B.V. posiada bezposrednio 168.941.818 akcji Spotki stanowigcych 48,5% udziatu w kapitale
zaktadowym Spdtki, oraz reprezentujacych 335.884.319 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, co stanowi 63,64% ogdine;
liczby gloséw w Spdtce, na ktory to pakiet sktadajg sie:

- 166.942.501 akcji imiennych uprzywilejowanych, stanowigcych 47,92% kapitatu zaktadowego Spdiki, oraz reprezentujacych
333.885.002 gloséw na walnym zgromadzeniu Spétki, co stanowi 63,26% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki,

- 1.999.317 akcji zwyklych na okaziciela stanowigcych 0,57 % kapitatu zaktadowego Spétki, oraz reprezentujgcych 1.999.317
glosdw na walnym zgromadzeniu Spétki, co stanowi 0,38 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Zmiana udziatu Karswell Limited

W dniu 1 lipca 2011 r. Spétka otrzymata od Karswell Limited, informacje o zmniejszeniu jego udzialu w ogdinej liczbie gloséw w
Spdice.

Zmniejszenie powyzsze wynika z dokonania przez Karswell Limited sprzedazy 68.023.662 (sze$¢dziesigt osiem miliondw
dwadzieScia trzy tysigce sze$éset szescdziesiat dwa) akcji Spotki. Transakcja zostata dokonane na rynku regulowanym, w formie
transakcji pakietowych, w dniu 22 czerwca 2011 r.

Obecnie Karswell Limited nie posiada bezposrednio ani posrednio zadnych akcji Spotki.

8. Akcje Cyfrowego Polsatu S.A. w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke

8.1 Zarzad Spotki Cyfrowy Polsat S.A.

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Cyfrowy Polsat S.A. bedacych w posiadaniu, posrednio lub bezposrednio, cztonkéw
Zarzadu Spdtki na dzien publikacii niniejszego raportu pétrocznego tj. 31 sierpnia 2011 roku, wraz ze zmianami od dnia publikacji
poprzedniego raportu okresowego (raportu kwartalnego za okres trzech miesiecy zakoriczony 31 marca 2011 roku), tj. od dnia 16

maja 2011 roku. Informacje w tabeli oparte sg na informacjach otrzymanych od cztonkéw Zarzadu Spétki, zgodnie z Art. 160 par.
1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi.

Stan na Stan na
16 maja 31 sierpnia
Imig, nazwisko i funkcja 2011 roku Zwigkszenia Zmniejszenia 2011 roku
Dominik Libicki
Prezes Zarzadu 1.497 - - 1.497
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8.2 Rada Nadzorcza Spétki Cyfrowy Polsat S.A.

Ponizsza tabela przedstawia liczbe akcji Cyfrowy Polsat S.A. bedacych pod kontrola, posrednio lub bezpo$rednio, cztonkéw
Rady Nadzorczej Spotki na dzien publikacji niniejszego raportu pétrocznego tj. 31 sierpnia 2011 roku, wraz ze zmianami od dnia
publikacji poprzedniego raportu okresowego (raportu kwartalnego za okres trzech miesiecy zakornczony 31 marca 2011 roku), tj.
od dnia 16 maja 2011 roku. Informacje w tabeli oparte sg na informacjach otrzymanych od cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki,
zgodnie z Art. 160 par. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi.

Stan na Stan na
Imie, nazwisko i funkcja 16 maja 2011 roku Zwiekszenia Zmniejszenia 31 sierpnia 2011 roku
_7ak®
Zygmunt Solorz-Zak . 239.516.722 - 59.971.154 179.545.568
Przewodniczacy Rady Nadzorczej
i (]
Heronim Ruta 9.509.648 - 9.509.648 0

Czlonek Rady Nadzorcze;

MZygmunt Solorz-Zak kontroluje: (i) bezposrednio 10.603.750 akcji (reprezentujacych 3,04% w kapitale zaktadowym i 4,02% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki); (ii) posrednio 168.941.818 akcji poprzez Polaris Finance B.V. (reprezentujacych 48,50% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki i 63,64% udziatu w ogdinej
liczbie gtosow).

@Heronim Ruta nie kontroluje bezposrednio ani posrednio zadnych akcji Cyfrowego Polsatu S.A. Heronim Ruta posiada jednak 15% udziatéw w spéice Polaris
Finance B.V.

9. Informacje o istotnych postepowaniach toczacych sie przed sadem, organem wilasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych Cyfrowego Polsatu S.A. lub spétek zaleznych
podlegajacych konsolidacji

Postepowanie wszczete przez Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (,UOKIK”) w_sprawie stosowania przez Cyfrowy
Polsat S.A. praktyk naruszajacych interesy zbiorowe konsumentow

Spotka otrzymata decyzje nr 11/2009 z dnia 31 grudnia 2009 roku stwierdzajaca, ze Prezes UOKIK uznaje za praktyke
naruszajaca zbiorowe interesy konsumentow zapis zastosowany w regulaminie $wiadczenia ustug obowigzujacym przed 1
listopada 2009 roku. Prezes UOKIK jednocze$nie stwierdzit zaniechanie stosowania tego zapisu w nowym regulaminie.

Ponadto Prezes UOKiK nakazat po uprawomocnieniu sie decyzji publikacie jej tresci na stronie internetowej
http://www.cyfrowypolsat.pl/ oraz w dzienniku o zasiegu ogdlnopolskim. Jednocze$nie na podstawie art. 106 ust. 1 pkt. 4 ustawy
z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw natozyt na Cyfrowy Polsat S.A. kare pieniezng w wysokosci
994 tysiecy ztotych ptatng do budzetu panstwa z tytutu naruszenia zakazu o ktérym mowa w art. 24 ust. 1 2 pkt 1 ustawy z dnia
16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw w zakresie opisanym w decyzji, co stanowi 0,09% przychodu
osiggnietego przez Jednostke Dominujgcg w 2008 roku.

Spétka wniosta odwotanie od w/w decyzji do Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, za$ Prezes UOKIK wniést w dniu
14 kwietnia 2010 roku o oddalenie odwotania w cato$ci.

Na rozprawie w dniu 12 sierpnia 2011 roku Sad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw ogtosit wyrok, podtrzymujacy decyzje
Prezesa UOKIK stwierdzajaca naruszenie zbiorowych intereséw konsumentow przez Cyfrowy Polsat S.A. Sad zgodzit sie
réwniez z wysokoscig natozonej przez Urzad kary w kwocie ponad 994 zt.

Spoétka planuje ztozy¢ apelacje od wyroku Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentow.

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostata ujeta rezerwa na powyzsze koszty z tytulu ostatecznego
rozstrzygniecia powyzszej sprawy.
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Powédztwo wytoczone przez SkyMedia Sp. z o.0.

Sprawa z powddztwa wytoczonego przez spdtke SkyMedia Sp. z 0.0. z siedzibq w Katowicach, o $wiadczenie wyréwnawcze
i odszkodowanie. W dniu 2 kwietnia 2010 roku Sad Okregowy dla Warszawy Pragi w Warszawie X Wydziat Gospodarczy ogtosit
wyrok w sprawie, na podstawie ktérego Jednostka Dominujaca zostata zobowigzana do zaptaty na rzecz SkyMedia Sp. z o.0.
kwoty 545.000 ztotych (nie w tysigcach) wraz z odsetkami ustawowymi od 28 sierpnia 2007 roku oraz 30.000 ztotych (nie w
tysigcach) tytutem zwrotu kosztéw sadowych. W dniu 22 wrze$nia 2010 roku Sad Apelacyjny w Warszawie utrzymat w mocy
wyrok Sadu Okregowego. Obie strony wniosty od w/iw wyroku Sadu Apelacyjnego w Warszawie skarge kasacyjng. Obie strony
ztozyty réwniez odpowiedzi na skarge kasacyjna. Pismem z dnia 6 maja 2011 roku Spétka wniosta o oddalenie wniosku powoda
0 odmowe przyjecia skargi kasacyjnej Spotki do rozpoznania. Do dnia publikacji niniejszego skréconego $rodrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Sad Najwyzszy nie odniost sie do skargi kasacyjnej zadnej ze stron.

Spory z organizacjami zbioroweqo zarzgdzania

Telewizja Polsat byta w sporze z nastepujacymi organizacjami: SAWP oraz STOART.

Pozwem z dnia 19 wrze$nia 2007 roku, SAWP zada zobowigzania Telewizji Polsat do udzielenia informacji co do tego, ktére z
artystycznych wykonan utworéw muzycznych lub stowno-muzycznych pochodzace od artystow reprezentowanych przez SAWP,
Telewizja Polsat wykorzystata w ramach swojej dziatalnoci w okresie od 1 pazdziernika 1997 do dnia wniesienia pozwu. Sprawa
jest w toku. Powod rozszerzyt swoje roszczenie do kwoty 8.371.000 ztotych (nie w tysigcach).

Zwigzek Artystow Wykonawcdw Stoart pozywa Telewizje Polsat o zaptate za korzystanie przez Telewizjg Polsat z artystycznych

wykonan, za okres poczawszy od miesigca lipca 2009 roku. Sprawa jest na wstepnym etapie postepowania. Warto$¢ przedmiotu
sporu wynosi 2.189.000 ztotych (nie w tysigcach).

10. Informacje o zawarciu przez Spétke lub jednostki zalezne istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi zawartych
na warunkach innych niz rynkowe

W okresie sze$ciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku nie zawarliSmy istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi
na warunkach innych niz rynkowe.

11. Informacje o udzieleniu przez Spétke lub jednostki zalezne poreczen kredytéw lub pozyczek i udzieleniu gwarancji

W dniu 14 kwietnia 2011 roku zostaty zawarte umowy przewidujace ustanowienie nastepujacych zabezpieczen w zwigzku
z zawartymi przez Grupe w dniu 31 marca 2011 roku umowa kredytu (ang. Senior Facilities Agreement) i umowa kredytu
pomostowego (ang. Bridge Facility Agreement):

(i) Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw o zmiennym sktadzie, wchodzacych w sktad przedsiebiorstwa Spétki,
Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0., Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. oraz mPunkt Polska S.A.;

(i) Zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich udziatach w Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. oraz w Cyfrowy
Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. nalezacych do Spétki;

(iii) Przelew wierzytelnoci na zabezpieczenie, przystugujacych Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0., Cyfrowy Polsat
Trade Marks Sp. z 0.0. oraz mPunkt Polska S.A. wobec réznych dtuznikdw;

(iv) Hipoteka taczna umowna na nieruchomosciach bedacych wiasnoscig Spotki;

(v) Oswiadczenie Spotki, Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0., Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. oraz mPunkt
Polska S.A. o poddaniu sie egzekucji z aktu notarialnego.
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W dniu 18 kwietnia 2011 roku zostaly zawarte umowy przewidujace ustanowienie nastepujacych zabezpieczen w zwigzku
z zawartymi przez Grupe w dniu 31 marca 2011 roku umowa kredytu (ang. Senior Facilities Agreement) i umowa kredytu
pomostowego (ang. Bridge Facility Agreement):

(i) Zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich akcjach w mPunkt Polska S.A., nalezacych do Spétki;
(i) Przelewy wierzytelnosci na zabezpieczenie, przystugujacych Spdtce wobec roznych dtuznikow.

W dniu 20 czerwca 2011 roku, w zwigzku z przeksztatceniem spotki zaleznej od Spétki - Telewizji Polsat S.A. - w spdtke z
ograniczong odpowiedzialnoscig, Spotka zawarta umowe zastawu, na mocy ktorej ustanowita zastaw finansowy i rejestrowy na
wszystkich udziatach w Telewizji Polsat Sp. z 0.0. nalezacych do Spotki.

W dniu 17 czerwca i 20 czerwca 2011 r. Telewizja Polsat Sp. z 0.0. oraz spétki zalezne od Telewizji Polsat Sp. z 0.0.: RS TV
S.A., Polsat Media Sp. z 0.0., Media-Biznes Sp. z 0.0., Nord License AS z siedzibg w Norwegii, Polsat License Ltd. z siedzibg w
Szwaijcarii i Polsat Futbol Ltd. z siedzibg w Wielkiej Brytanii, zawarty umowy i inne dokumenty, na podstawie ktérych zostaty
ustanowione dodatkowe zabezpieczenia zabezpieczajace sptate kredytu terminowego i kredytu rewolwingowego, udzielonych na
podstawie Umowy Kredytu, oraz splaty (wykupu, odkupu) High Yield Notes, w szczego6inosci:

(i) Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw o zmiennym skfadzie, wchodzacych w sktad przedsigbiorstwa Telewizji
Polsat Sp. z 0.0., RS TV S.A., Polsat Media Sp. z 0.0. oraz Media-Biznes Sp. z 0.0,;

(ii) Zabezpieczenia na majatku Nord License AS, Polsat Futbol Ltd., Polsat License Ltd.;

(iii) Zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich akcjach i udziatach w RS TV S.A., Polsat Media Sp. z 0.0. oraz
Media-Biznes Sp. z 0.0. nalezacych do Telewizji Polsat Sp. z 0.0,

(iv) Zastaw na udziatach w Nord License AS, Polsat License Ltd. i Polsat Futbol Ltd., nalezacych do Telewizji Polsat
Sp.zo0.0,;

(v) Przelew wierzytelnosci na zabezpieczenie, przystugujacych Telewizji Polsat Sp. z 0.0., RS TV S.A., Polsat Media
Sp. z 0.0., Media-Biznes Sp. z 0.0., Nord License AS, Polsat License Ltd. oraz Polsat Futbol Ltd. wobec réznych
dtuznikéw;

(vi) Hipoteka na nieruchomosciach bedacych wiasnoscia Telewizji Polsat Sp. z 0.0.;

(vii) Hipoteka na nieruchomosciach bedacych wtasnoscig RS TV S.A.;

(viii) O$wiadczenie Telewizji Polsat Sp. z 0.0., RS TV S.A,, Polsat Media Sp. z 0.0. oraz Media-Biznes Sp. z 0.0. 0
poddaniu si¢ egzekuciji z aktu notarialnego.

Poza zabezpieczeniami, o ktdrych mowa powyzej, zgodnie z Umowa, Dotyczaca Warunkéw Emisji Obligacji (ang. Indenture),
Obligacje (szczegdly dotyczace Obligacji — patrz cze$¢ Plynnos¢ i zasoby kapitatowe w punkcie 12.7.2. Przeglad sytuacji
finansowej) sg gwarantowane przez kazdego z Gwarantdéw Pierwotnych (Spétka, Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0., Cyfrowy
Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. oraz mPunkt Polska S.A.).

Ponadto w dniu 20 maja 2011 roku zawarto nastepujace umowy oraz ustanowiono nizej wymienione zabezpieczenia:

(i) zastaw rejestrowy i finansowy na rzecz Citicorp na prawach do rachunkoéw bankowych Cyfrowy Polsat Finance
A.B. (emitenta Obligacji) prowadzonych przez RBS Bank (Polska) S.A.;

(i) zastaw na udziatach na rzecz stron finansujacych reprezentowanych przez Citicorp na wszystkich istniejacych i
przysztych udziatach Cyfrowy Polsat Finance A.B. oraz na wszelkich prawach zwigzanych z tymi udziatami;

21



(iii) zastaw na rachunku bankowym na rzecz stron finansujacych reprezentowanych przez Citicorp na prawach do
rachunku bankowego Cyfrowy Polsat Finance A.B. prowadzonego przez EFB Bank AB.

W dniu 10 czerwca 2011 roku Cyfrowy Polsat Finance A.B. zawart umowe zastawniczg z Citicorp Trustee Company Limited, na
podstawie ktorej Cyfrowy Polsat Finance ustanowit na rzecz Citicorp zastaw finansowy i rejestrowy na 10 obligacjach imiennych,
wyemitowanych przez Spotke w dniu 20 maja 2011 roku, o facznej wartosci nominalnej 350 milionéw EUR (nie w tysigcach) i o
terminie zapadalno$ci w 2018 roku. Powyzsze zastawy zabezpieczajg niepodporzadkowane obligacje zabezpieczone o tacznej
wartosci nominalnej 350 milionéw EUR z terminem zapadalno$ci w 2018 roku wyemitowane przez Cyfrowy Polsat Finance oraz
zobowigzania Spétki i pozostatych diuznikéw z tytutu uméw kredytu.

12. Pozostate informacje istotne dla oceny naszej sytuacji kadrowej, gospodarczej i finansowej a takze naszych
wynikéw finansowych

121.  Przychody

Nasze przychody pochodza z (i) optat od klientdw indywidualnych, (ii) reklamy i sponsoringu, (iii) optat od operatoréw kablowych i
satelitarnych, (iv) sprzedazy sprzetu oraz (v) innych zrodet.

Przychody od klientéw indywidualnych

Przychody od klientéw indywidualnych sktadajq sie przede wszystkim z (i) miesigcznych opfat abonamentowych od abonentéw
pakietéw programowych DTH, (ii) optat za wynajem dekoderéw, (iii) optat aktywacyjnych, (iv) kar umownych z tytutu rozwigzania
uméw, (v) miesiecznych opfat i innych przychodéw od uzytkownikéw ustug telefonii komérkowej i dostepu do Internetu, oraz (vi)
optat za ustugi dodatkowe, takie jak nVoD. Catkowity przychéd z optat abonamentowych za ustugi DTH zalezy od liczby
abonentéw i wysokosci opfat za nasze pakiety programowe. Optaty aktywacyjne naliczane sg z géry i rozliczane w okresie
trwania umowy.

Przychody z reklamy i sponsoringu

Grupa Telewizji Polsat generuje okoto 99% naszych przychodéw z reklamy i sponsoringu (reszte stanowig przychody ze
sprzedazy ustug marketingowych i reklamowych, wczesniej prezentowane w pozostatych przychodach ze sprzedazy). Reklamy
na naszych kanatach sg sprzedawane w oparciu o cennik, ktory uwzglednia czas nadawania i trwania spotu reklamowego, lub na
podstawie kosztu za punkt ratingowy (Gross Rating Point). GRP jest definiowany jako liczba widzéw ogladajacych dang emisje
spotu reklamowego. W przeciwiefstwie do udziatu w ogladalnosci, ktory wylicza sig jako liczbe 0séb ogladajacych dany program
w danym momencie wyrazong w procentach ogolnej liczby os6b ogladajacych telewizje, GRP jest wyliczany jako procentowy
udziat w grupie docelowej. Nasz cennik jest ustalany i publikowany w kazdym miesigcu. Stawki cennikowe sg zazwyczaj wyzsze
od cen okreslonych wedtug GRP, poniewaz reklamodawcy maja mozliwo$¢ wyboru konkretnych przerw reklamowych, ktére ich
zdaniem najlepiej pasujg do ich celéw marketingowych. Spoty reklamowe sprzedawane na podstawie GRP sg rozmieszczane
przez nas w oparciu o dostepno$¢ czasu antenowego, po dokonaniu rezerwacji na reklamy zakupione wedtug cennika, a
reklamodawcy ptaca tylko za rzeczywista liczbe punktdw ratingowych dostarczanych w odpowiednich przerwach reklamowych.

Przychody od operatoréw kablowych i satelitarnych

Przychody od operatoréw kablowych i satelitarnych dotyczg przychodéw generowanych wytacznie przez Grupe Telewizji Polsat i
obejmujg optaty od operatoréw platform satelitarnych oraz operatoréw sieci kablowych za nadawanie naszych kanatéw.

Przychody ze sprzedazy sprzetu

Sprzedaz sprzetu sktada sie przede wszystkim z przychodow ze sprzedazy dekoderow, dyskow do dekoderéw, anten, modeméw
Internetowych, routeréw i telefonéw naszym abonentom w momencie zawarcia umowy na $wiadczenie ustug programowych,
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ustug telefonii komérkowej i ustug dostepu do Internetu. Cena sprzedazy sprzetu zalezy od modelu, taryfy w ramach ustug
telekomunikacyjnych zakupionych przez abonenta oraz od diugosci obowigzywania umowy.

Pozostate przychody ze sprzedazy

Na pozostate przychody sktadajq sie przede wszystkim:

(i) przychody ze sprzedazy licencii, sublicencji i praw majatkowych;
(i) przychody z tytutu wynajmu lokali i urzadzen;

(iii) przychody ze sprzedazy ustug emisji i transmisji sygnatu; oraz
(iv) inne przychody ze sprzedazy.

12.2.  Koszty operacyjne

Na koszty operacyjne sktadajq sie: (i) koszty licencji programowych, (ii) koszty dystrybucji, marketingu, obstugi i utrzymania
klienta, (iii) koszty produkcji telewizyjnej wiasnej i zewnetrznej oraz amortyzacja praw sportowych (iv) amortyzacja i utrata
wartosci, (v) wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikdw, (vi) koszty przesytu sygnalu, (vi) amortyzacja licencji
filmowych, (viii) koszt wtasny sprzedanego sprzetu, oraz (ix) inne koszty.

Koszty licencji programowych
Koszty licencji programowych sktadajq sie z :
(i) miesiecznych opfat licencyjnych na rzecz dostawcdw programoéw telewizyjnych;

(i) optat za prawa autorskie na rzecz organizacji zbiorowego zarzadzania prawami autorskimi i Polskiego Instytutu
Sztuki Filmowe;j.

Koszty dystrybucji, marketingu, obstugi i utrzymania klienta

Na koszty dystrybucji sktadaja sie: (i) prowizje dla dystrybutoréw stanowigce kwoty nalezne dystrybutorom i za ich pos$rednictwem
wspdtpracujacym z nimi autoryzowanym punktom sprzedazy tytulem wynagrodzenia za doprowadzenie do zawarcia uméw o
Swiadczenie ustug ptatnej cyfrowej telewizji satelitarnej, ustug telefonii komérkowej oraz ustug dostepu do Internetu, oraz (ii)
koszty ustug kurierskich, transportu zestawéw odbiorczych oraz koszty zwigzane z ustugami naszych przedstawicieli
regionalnych. Koszty marketingu obejmujg wydatki na reklame telewizyjna, radiowa, w prasie i Internecie, koszty dziatan i
materiatéw promocyjnych, a takze pozostate wydatki ponoszone w celu zwiekszenia sprzedazy oraz rozpoznawalno$ci marki.
Koszty obstugi i utrzymania klienta obejmujg koszty mailingu, call center, koszty windykacji oraz pozostate koszty obstugi klienta.

Koszty produkcji telewizyjnej wtasnej i zewnetrznej oraz amortyzacja praw sportowych

Koszty te obejmuja koszty produkcji programéw telewizyjnych wyprodukowanych specjalnie przez nas lub dla nas, zaréwno na
podstawie licencji obcych jak i naszych wtasnych licencji. Koszty te zawierajg takze amortyzacje praw do transmisji sportowych.
Wysoko$¢ odpisdw amortyzacyjnych zalezy od szacunkowe;j liczby emisji programu oraz rodzaju tresci programowych.
Amortyzacja i utrata wartosci

Na warto$¢ amortyzaciji i utraty wartosci sktadajq sie gtéwnie: amortyzacja dekoderéw udostepnionych naszym abonentom,

amortyzacja urzadzen technicznych i maszyn, sprzetu telewizyjnego i nadawczego oraz wyposazenia telekomunikacyjnego
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zwigzanego ze $wiadczonymi przez nas ustugami telefonii komorkowej oraz amortyzacja warto$ci niematerialnych a takze utrata
wartosci aktywow trwatych.

Wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow

Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikéw obejmujq koszty wynagrodzen pracownikdw zatrudnionych na podstawie
umowy o prace (z wyjatkiem wynagrodzen pracownikéw zaangazowanych w produkcje dekoderéw, ktdre s wliczone w koszty
produkcji dekoderéw oraz wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikdéw zaangazowanych w produkcje telewizyjng, ktore sg
ujete w kosztach wiasnej produkcji telewizyjnej), umowy menedzerskie i umowy zlecenia, koszty wynagrodzen czionkéw Rady
Nadzorczej, ubezpieczenia spoteczne oraz inne $wiadczenia pracownicze.

Koszty przesytu sygnatu

Koszty przesytu sygnatu stanowig sume:

(i)

(iv)

kosztéw najmu pojemnosci transpondera;

optat za system warunkowego dostepu na rzecz firmy Nagravision S.A obliczanych na podstawie liczby aktywnych
kart;

kosztéw nadawania telewizyjnego, obejmujacych przede wszystkim koszty naziemnego sygnatu analogowego;
oraz

innych kosztéw przesytu sygnatu.

Amortyzacja licencji filmowych

Koszty te obejmujg amortyzacje praw do tresci programowych TV wyprodukowanych przez osoby trzecie, na ktére uzyskalismy
licencie. Wysoko$¢ odpiséw amortyzacyjnych zalezy od szacunkowej liczby emisji programu oraz rodzaju tresci programowych.

Koszt wlasny sprzedanego sprzetu

Koszt wiasny sprzedanego sprzetu odnosi sie przede wszystkim do kosztéw dekoderéw, dyskéw do dekoderéw, anten,
modemdw Internetowych, routeréw i telefonéw sprzedawanych naszym klientom.

Inne koszty operacyjne

Na pozostate koszty operacyjne sktadajg sie:

(i)
(if)
(i)

(vil)

koszt wynajmu infrastruktury i utrzymania sieci;
koszt wydanych kart SMART i SIM;

ustugi informatyczne;

koszt utrzymania nieruchomosci;

koszt serwisu gwarancyjnego;

ustugi prawne, doradcze i konsultingowe;

koszty zrealizowanego ruchu i optat migdzyoperatorskich;
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(viii) podatki i optaty;
(ix) koszty sprzedanych licencji i pozostatych aktywéw obrotowych;

(x) koszty techniczne i produkcyjne, takie jak koszty kostiuméw, scenografii, ustug zwigzanych z inscenizacja, inne
koszty, ktérych nie mozna bezposrednio przypisa¢ do produkji; oraz

(xi) pozostate koszty.

12.3.  Pozostate przychody operacyjne

Na nasze pozostate przychody operacyjne skiadajg sie: (i) odszkodowania z tytutu spisanych kaucji za dekodery oraz za
uszkodzenia badz utraty sprzetu przez klientdw i dystrybutoréw, (i) inne przychody operacyjne, ktore nie zostaty uzyskane w toku
zwyklej dziatalnosci Spotki.

12.4.  Pozostate koszty operacyjne
Na pozostate koszty operacyjne sktadajg sie:

(i) utworzenie odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci i koszt spisanych naleznosci;
(i) utworzenie odpiséw aktualizujacych wartos¢ zapaséw; oraz
(iii) inne pozostate koszty operacyjne, ktére nie wynikajg ze zwyktej dziatalnosci Spotki.

12.5.  Przychody finansowe

Przychody finansowe w analizowanych okresach sktadaty sie przede wszystkim z odsetek od depozytéw bankowych oraz z
zrealizowanych i niezrealizowanych przychoddw z réznic kursowych.

12.6. Koszty finansowe

Na koszty finansowe w analizowanych okresach skfadaty sie odsetki od pozyczek i kredytéw a takze od Obligacii, koszty optat i
prowizji bankowych, a takze réznice kursowe z wyceny Obligacji denominowanych w euro oraz zrealizowane i niezrealizowane
straty na instrumentach finansowych.

12.7.  Przeglad sytuaciji operacyjnej i finansowej

12.7.1. Przeglad sytuacji operacyjnej

Segment ustug $wiadczonych klientom indywidualnym

Przy analizie i ocenie naszej dziatalnosci w segmencie ustug $wiadczonych klientom indywidualnych, bierzemy pod uwage liczbe
abonentéw, wskaznik odptywu abonentéw, $redni miesieczny przychdd na abonenta oraz $redni koszt pozyskania abonenta.
Ponizsza tabela przedstawia te kluczowe wskazniki dla odpowiednich okreséw, wskazniki sg szczegdtowo omdwione ponizej.
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3 miesigce zakonczone 30 czerwca 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca

2011 2010 Zmiana 2011 2010 Zmiana
Liczba abonentow na
koniec okresu, z czego: 3.472.757 3.263.546 6,4% 3.472.757 3.263.546 6,4%
Pakiet Familijny 2.706.080 2.591.936 4,4% 2.706.080 2.591.936 4,4%
Pakiet Mini 766.677 671.610 14,2% 766.677 671.610 14,2%
Srednia liczba
abonentow’, z czego: 3.472.710 3.229.499 7,5% 3.469.405 3.240.508 71%
Pakiet Familijny 2.715.662 2.579.015 5,3% 2.727.853 2.611.521 4.5%
Pakiet Mini 757.048 650.485 16,4% 741.552 628.988 17,9%
Wskaznik odptywu
abonentow, z czego: 9,1% 10,0% -0,9 p.p. 9,1% 10,0% -0,9 p.p.
Pakiet Familijny 10,3% 11,5% -1,2 p.p. 10,3% 11,5% -1,2 p.p.
Pakiet Mini 6,8% 41% 2,7 p.p. 6,8% 4,1% 2,7 p.p.
Sredni miesigczny
przychéd na abonenta
(ARPU) (PLN), z czego: 36,3 35,6 2,0% 36,6 359 1,9%
Pakiet Familijny (PLN) 43,2 41,9 3,1% 43,4 41,9 3,6%
Pakiet Mini (PLN) 11,6 10,9 6,4% 11,5 10,7 7,5%
Sredni koszt pozyskania
abonenta (SAC) (PLN) 110,4 114,7 -3,7% 117,9 1247 -5,5%

" liczona jako suma $redniej liczby abonentéw w kazdym miesigcu okresu podzielona przez liczbg miesiecy w okresie; $rednia liczba abonentéw w miesigcu
wyznaczana jest jako $rednia z liczby abonentéw na pierwszy i na ostatni dzief roboczy danego miesiaca,

Abonenci

Jako abonenta definiujemy osobe, ktdéra podpisata z nami umowe na ustugi DTH i ktéra jest zobowiazana, zgodnie z warunkami
umowy, do dokonywania ptatno$ci za dostep do pakietu lub pakietéw telewizyjnych i kanatéw radiowych, lub ktéra ma dostep do
tych pakietow po dokonywaniu wymaganych ptatnosci bez podpisania takiej umowy. Nasza liczba abonentéw wzrosta 0 6,4% z
okoto 3.263,5 tysiecy abonentéw na 30 czerwca 2010 roku do okoto 3.472,8 tysiecy abonentéw na 30 czerwca 2011 roku.
Zwiekszenie bazy abonentéw zawdzigczamy rosngcemu popytowi na ustugi DTH na rynku ptatnej telewizji w Polsce i
korzystnemu stosunkowi jako$ci do ceny naszych produktéw. Abonenci pakietu Familijnego stanowili 77,9% i 79,4% catej bazy
odpowiednio na 30 czerwca 201112010 roku.

Wskaznik odpfywu abonentow

Wskaznik odptywu abonentéw definiujemy jako stosunek liczby umdw rozwigzanych w okresie 12 miesiecy do $redniorocznej
liczby uméw w tym 12 miesiecznym okresie. Liczba rozwigzanych umoéw jest pomniejszona o liczbe abonentéw, ktorzy zawarli z
nami ponownie umowe nie pdzniej niz z koncem tego 12 miesiecznego okresu. Nasz wskaznik odptywu abonentéw spadt z
10,0% do 9,1% w 12 miesiecznych okresach zakoriczonych odpowiednio 30 czerwca 2010 roku i 30 czerwca 2011 roku, przy
czym wskaznik odptywu abonentéw dla Pakietu Familijnego spadt o 1,2 punktu procentowego a wskaznik odptywu abonentow
dla Pakietu Mini wzrdst 0 2,7 punktu procentowego. Wskaznik odptywu abonentéw spadt o 1,2 punktu procentowego z 10,3% do
9,1% w 12 miesiecznych okresach zakoriczonych odpowiednio 31 grudnia 2010 roku i 30 czerwca 2011 roku w wyniku
rozszerzenia w pierwszej potowie 2011 roku naszych programéw utrzymaniowych.
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Sredni miesieczny przychéd na abonenta (ARPU)

ARPU definiujemy jako $redni przychdd netto na abonenta, ktdremu $wiadczyliSmy ustugi, liczony jako suma optat za nasze
ustugi ptaconych przez naszych abonentdw podzielona przez $rednig liczbe abonentdw, ktorym $SwiadczyliSmy ustugi w
raportowanym okresie. Miesieczne ARPU Pakietu Familijnego wzrosto o 3,1%, z 41,9 zt w drugim kwartale 2010 roku do 43,2 zt
w drugim kwartale 2011 roku. Miesieczne ARPU Pakietu Mini wzrosto 0 6,4%, z 10,9 zt w drugim kwartale 2010 roku do 11,6 zt w
drugim kwartale 2011 roku. Miesieczne ARPU Pakietu Familijnego wzrosto o 3,6%, z 41,9 zt w pierwszym pétroczu 2010 roku do
43,4 zt w pierwszym potroczu 2011 roku. Miesieczne ARPU Pakietu Mini wzrosto o 7,5%, z 10,7 zt w pierwszym potroczu 2010
roku do 11,5 zt w pierwszym pétroczu 2011 roku.

Sredni koszt pozyskania abonenta (SAC)

Sredni koszt pozyskania abonenta (SAC) definiujemy jako sume prowizji naleznych dystrybutorom w danym okresie w
przeliczeniu na jednego pozyskanego abonenta. Sredni koszt pozyskania abonenta spadt 0 3,7% ze 114,7 zt w trzymiesiecznym
okresie zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku do 110,4 zt w trzymiesiecznym okresie zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku. Sredni
koszt pozyskania abonenta spadt 0 5,5% ze 124,7 zt w pierwszej potowie 2010 roku do 117,9 zt w pierwszej potowie 2011 roku.

Segment nadawania i produkcji telewizyjnej

Analizujac i oceniajac dziatalno$¢ naszego segmentu nadawania i produkcji telewizyjnej bierzemy pod uwage udziat w
ogladalnoéci poszczegoinych kanatéw, udziat w rynku reklamy TV oraz zasieg techniczny. Kluczowe wskazniki wydajnosci dla
odpowiednich okreséw zostaty przedstawione w ponizszych tabelach, a nastepnie kazdy z nich zostat szczegdtowo opisany.

3 miesiace zakonczone 30 czerwca 6 miesiecy zakonczone 30 czerwca

2011 2010 Zmiana/ % 2011 2010 Zmiana/ %
Ogladalnosé ! 21,2% 18,7% 12,9% 20,3% 18,8% 8,3%
POLSAT 17,0% 15,5% 9,5% 16,4% 15,8% 4,0%
taczna ogladalnosé
kanatéw tematycznych 4,2% 3,2% 29,3% 3,9% 3,0% 30,9%
Polsat 2 1,40% 0,88% 59,09% 1,32% 0,87% 51,72%
Polsat Cafe 0,31% 0,20% 55,00% 0,30% 0,19% 57,89%
Polsat Film 0,38% 0,23% 65,22% 0,38% 0,25% 52,00%
Polsat Futbol 0,02% 0,02% 0,00% 0,02% 0,02% 0,00%
Polsat JimJam 0,24% 0,18% 33,33% 0,30% 0,21% 42,86%
Polsat News 0,67% 0,71% -5,63% 0,63% 0,48% 31,25%
Polsat Play 0,33% 0,23% 43,48% 0,29% 0,21% 38,10%
Polsat Sport 0,56% 0,50% 12,00% 0,52% 0,55% -5,45%
Polsat Sport Extra 0,22% 0,22% 0,00% 0,16% 0,19% -15,79%
TV Biznes 0,02% 0,04% -50,00% 0,02% 0,04% -50,00%
Udziat w rynku reklamy2 23,0% 21,9% 5,0% 22,4% 21,6% 3,7%

" NAM, udziat w ogladalnosci w grupie wszyscy 16-49 lat
2Szacunki na podstawie danych Starlink
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Kanaly Polsatu; zasieg techniczny1

Czerwiec
kanat 2011 2010 Zmiana/ %
POLSAT 97,8 94,3 3,7%
Polsat 2 57,8 38,9 48,6%
Polsat Cafe 471 30,8 52,9%
Polsat Film 36,2 194 86,6%
Polsat Futbol 13,3 10,9 22,0%
Polsat JimJam 36,4 18,3 98,9%
Polsat News 48,3 271 78,2%
Polsat Play 38,1 20,1 89,6%
Polsat Sport 434 36,0 20,6%
Polsat Sport Extra 30,0 271 10,7%
TV Biznes 50,1 438 14,4%
Polsat Sport News 3,8 n/d n/d
Polsat Sport HD 3,0 n/d n/d

TNAM, odsetek gospodarstw domowych, ktére maja mozliwoé¢ odbioru danego kanatu
Udziat w ogladalno$ci

Nasz taczny udziat w ogladalnosci wzrdst z 18,8% w pierwszej potowie 2010 r. do 20,3% w pierwszej potowie 2011 r. W tym
okresie ogladalnos¢ kanatu POLSAT wzrosta odpowiednio z 15,8% do 16,4%. Wieksza widownie przyciagnelismy gtéwnie dzieki
atrakcyjnym programom, takim jak nowy talent show "Must be the Music - Tylko muzyka" nadawany w sezonie wiosennym,
w soboty 0 godz. 20:00 (ogladalnos¢ 27,4%), premierowe odcinki naszych seriali "Pierwsza mito$¢" (ogladalnos¢ 26,6%) i "Szpilki
na Giewoncie" (ogladalno$¢ 23,8%), serial kryminalny "Malanowski i Partnerzy" (ogladalno$¢ 24,9%), a takze seriale
paradokumentalne "Dlaczego ja?" (ogladalno$¢ 25,6%) i "Trudne sprawy" (ogladalnos¢ 27,3%). POLSAT jest jedynym duzym
kanatem niekodowanym w Polsce, ktéry odnotowat wzrost udziatu w ogladalnosci pomimo narastajacej konkurencji ze strony
kanatéw kablowo-satelitarnych, zaréwno tematycznych jak i innych, w tym naszych wiasnych kanatéw tematycznych
rozprowadzanych przez operatoréw telewizji kablowej i satelitarnej, ktdre razem wziete zwiekszyly swoéj taczny udziat w
ogladalnosci z 31,5% w pierwszej potowie 2010 roku do 33,4% w pierwszej potowie 2011 roku. Laczny udziat w ogladalnosci
naszych kanatéw kodowanych wzrdst z 3,0% w pierwszej potowie 2010 roku do 3,9% w pierwszej potowie 2011 roku. Najwiekszy
wzrost udziatu w widowni odnotowaty kanaty Polsat 2, Polsat News, Polsat Film i Polsat Café. Spodziewamy sig, Ze ta tendencja
sie utrzyma, a nasze kanaty kodowane beda przyciagaty coraz wiecej widzéw dzieki szerszej dystrybuciji na innych platformach
DTH i telewizji kablowej, jak réwniez na platformie Cyfrowy Polsat.

Udziat w rynku reklamy i sponsoringu

Opierajac sie na danych Starlink, szacujemy, ze nasz udziat w rynku reklamy telewizyjnej wzrést z 21,9% do 23,0% w drugim
kwartale odpowiednio 2010 i 2011 roku, oraz z 21,6% w pierwszym pétroczu 2010 roku do 22,4% w analogicznym okresie 2011
roku. Wzrost ten nastapit gtownie w zwigzku z naszymi dobrymi wynikami ogladalnoci, ktére poprawity sie zaréwno dla naszego
kanatu gtéwnego jak i kanatow tematycznych, jak réwniez w wyniku zdolnosci generowania punktéw ratingowych GRP
(ogladalnosé reklam). W sumie wygenerowalismy o 11,4% wiecej GRP.

Dystrybucja i zasieg techniczny

Po umowie z Cyfra+ zawartej w drugiej potowie 2010 r., w pierwszej potowie 2011 r. podpisaliSmy kolejne dwie znaczace umowy
dystrybucyjne, dzieki ktérym nasze wybrane kanaty tematyczne zostaly wprowadzone na platforme "n" oraz do sieci telewizji
kablowej Multimedia. Rozszerzenie sieci dystrybucji pomogto zwigkszy¢ zasieg techniczny wszystkich naszych kanatéw, co jest
szczeg6lnie waznym czynnikiem wzmacniajacym nasz udziat w ogladalnosci. JesteSmy przekonani, ze zwigkszanie zasiegu
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technicznego przyczyni sie do dalszego wzrostu naszego udziatu w ogladalno$ci w przysztosci. Ponadto, nowe umowy generujg
dodatkowe przychody z abonamentu (ujete w Przychodach od operatoréw kablowych i satelitarnych).

12.7.2. Przeglad sytuacji finansowej

Omowienie wynikow finansowych za okres trzech i szesciu miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku zostato dokonane na
podstawie skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 3 i 6 miesiecy zakofczony 30
czerwca 2011 roku i skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy zakoficzony
30 czerwca 2011 roku sporzadzonych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska, obowigzujgcymi od dnia 1 stycznia 2011 roku oraz analiz wiasnych.

Wszystkie dane finansowe zaprezentowane zostaty w tysigcach ztotych.

Poréwnanie wynikow za trzy miesiace zakoriczone 30 czerwca 2011 roku z wynikami za analogiczny okres 2010 roku

Przychody

Nasze catkowite przychody wzrosty o 260.140, czyli o 70,6%, z 368.265 zt w okresie trzech miesigcy zakoriczonym 30 czerwca
2010 do 628.405 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku. Wylgczajac wplyw konsolidacji Grupy
Telewizji Polsat, nasze catkowite przychody wzrosty o 27.997, czyli 0 7,6%, z 368.265 zt w okresie trzech miesigcy zakorczonym
30 czerwca 2010 roku do 396.262 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku. Wzrost przychodéw wynikat
z czynnikdw opisanych ponizej.

Przychody od klientéw indywidualnych

Przychody od klientow indywidualnych wzrosly o 35.258 zt, czyli 0 10,1% do 385.791 zt w okresie trzech miesiecy zakonczonym
30 czerwca 2011 roku z 350.533 ztw okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten w gtownej mierze
zawdzigczamy wzrostowi przychoddéw z optat abonamentowych za ustugi DTH, wynikajacemu z wyZzszej $redniej liczby
abonentéw w drugim kwartale 2011 roku w poréwnaniu do drugiego kwartatu 2010 roku oraz wzrostowi ARPU. Nabycie Grupy
Telewizji Polsat nie miato istotnego wptywu na przychody od klientéw indywidualnych.

Przychody z reklamy i sponsoringu

Przychody z reklamy i sponsoringu wzrosty 0 206.452 zt do 207.219 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011
roku z 767 zt w okresie trzech miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten jest przede wszystkim efektem
konsolidacji przychodow z reklamy i sponsoringu Grupy Telewizji Polsat w kwocie 206.521 zt. Wytaczajac wptyw konsolidacji
Grupy Telewizji Polsat, przychody z reklamy (wcze$niej prezentowane w pozostatych przychodach ze sprzedazy) spadty o 70 zt,
czyli 0 9,1%, do 697 zt w okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku z 767 w okresie trzech miesiecy
zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku.

Przychody od operatoréw kablowych i satelitarnych

Przychody od operatoréw kablowych i satelitarnych w catosci odnosza sie do przychodéw Grupy Telewizji Polsat. Przychody te
podlegaty konsolidacji w drugim kwartale 2011 roku w kwocie 16.219 zt.

Przychody ze sprzedazy sprzetu

Przychody ze sprzedazy sprzetu spadty o 7.687 zt, czyli o 74,1%, do 2.685 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30
czerwca 2011 roku z 10.372 zt w 0 w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Spadek ten byt wynikiem
netto szeregu czynnikow, z ktorych najbardziej istotny byt znaczacy spadek przychodéw ze sprzedazy dekoderéw spowodowany
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faktem, ze wiekszo$¢ naszych abonentéw wybiera wynajem dekoderdw zamiast kupna. Konsolidacja wynikéw Grupy Telewizji
Polsat nie wywarta istotnego wptywu na przychody ze sprzedazy sprzetu.

Pozostate przychody ze sprzedazy

Pozostate przychody ze sprzedazy wzrosty 0 9.899 z}, czyli 0 150,2%, do 16.491 zt w okresie trzech miesiecy zakoficzonym 30
czerwca 2011 z 6.592 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten wynikat gtownie z
konsolidacji przychoddw rozpoznanych przez Telewizje Polsat, z czego przede wszystkim przychoddw ze sprzedazy licencii,
sublicenciji i praw wiasnosci. Wylaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, pozostate przychody ze sprzedazy wzrosty o
471 24, czyli 0 7,1%, do 7.063 zt w okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku z 6.592 w okresie trzech
miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku (dane nie obejmujg przychodow ze sprzedazy ustug marketingowych i
reklamowych, obecnie prezentowanych w Przychodach z reklamy i sponsoringu).

Koszty operacyjne
Za okres 3 miesiecy
zakonczony 30 czerwca
Zmiana
2011 2010 procentowa
Koszty licencji programowych 103.627 101.879 1,7%
Koszty dystrybucji, marketingu, obstugi i utrzy mania klienta 76.891 67.883 13,3%
Koszty produkcji telewizy jnej wiasnej i zewnefrznej oraz amorty zacja
praw sportowych 75.842 - n/d
Amortyzacja i utrata wartoSci 44,755 18.966 136,0%
Wy nagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracow nikow 39.391 21.149 86,3%
Koszty przesytu sygnatu 26.920 20.860 29,1%
Amorty zacja licencji flmowch 25.769 - n/d
Koszt wiasny sprzedanego sprzetu 4.350 13.617 -68,1%
Inne koszty 42.820 31.304 36,8%
Razem koszty operacyjne wg rodzaju 440.365 275.658 59,8%

Nasze koszty operacyjne wzrosty 0 164.707 zt, czyli 0 59,8% do 440.365 zt w okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 czerwca
2011 roku z 275.658 zt w okresie trzech miesiecy zakornczonym 30 czerwca 2010 roku. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy
Telewizji Polsat, nasze catkowite koszty operacyjne wzrosty o 20.603, czyli o 7,5%, z 275.658 zt w okresie trzech miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2010 do 296.261 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku. Wzrost kosztéw
wynikat z czynnikéw opisanych ponizej.

Koszty licencji programowych

Koszty licencji programowych wzrosty o 1.748 zt, czyli 0 1,7%, do 103.627 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca
2011 roku ze 101.879 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy
Telewizji Polsat, koszty licencji programowych wzrosty o 4.117 zt, czyli o 4,0%, do 105.996 zt w okresie trzech miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2011 roku ze 101.879 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten
jest efektem netto wahan kursowych (spadek kosztéw) oraz innych czynnikéw jak miedzy innymi wzrost éredniej liczby
abonentéw ustug DTH i zmiany w kontencie programowym.
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Koszty dystrybucji, marketingu, obstugi i utrzymania klienta

Koszty dystrybucji, marketingu, obstugi i utrzymania klienta wzrosty o 9.008 zt, czyli o 13,3%, do 76.891 zt w okresie trzech
miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku z 67.883 zt w okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku.
Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, koszty te wzrosty 0 5.933 zt, czyli 0 8,7%, do 73.816 zt w okresie trzech
miesigcy zakornczonym 30 czerwca 2011 roku z 67.883 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost
ten wynikat przede wszystkim ze wzrostu bazy abonentéw i w konsekwencji wzrostu kosztéw obstugi klienta oraz wprowadzenia
programéw utrzymaniowych.

Koszty produkc;ji telewizyjnej wiasnej i zewnetrznej oraz amortyzacja praw sportowych

Koszty produkcii telewizyjnej wiasnej i zewnetrznej oraz amortyzacja praw sportowych w catosci odnosza sie do kosztéw Grupy
Telewizji Polsat. Koszty te podlegaty konsolidacji w drugim kwartale 2011 roku w kwocie 75.842 zt.

Amortyzacja i utrata wartosci

Koszty amortyzacji i utraty wartoci wzrosty 0 25.789 z}, czyli 0 136,0%, do 44.755 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30
czerwca 2011 roku z 18.966 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wylaczajac wptyw konsolidacii
Grupy Telewizji Polsat, koszty te wzrosty o 15.495 zt, czyli 0 81,7%, do 34.461 zt w okresie trzech miesiecy zakoficzonym 30
czerwca 2011 roku z 18.966 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost kosztow amortyzacii i
utraty wartosci byt spowodowany (i) wzrostem kosztéw amortyzacji dekoderéw udostepnianych naszym abonentom, ktére sq
ujmowane jako $rodki trwate, wynikajacym z wigkszej liczby udostepnianych dekoderéw oraz (ii) ujeciem kosztow utraty wartosci
Srodkow trwatych (gtéwnie utraty warto$ci dekoderéw) w drugim kwartale 2011 roku.

Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikow

Koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikdw wzrosty o 18.242 zt, czyli o 86,3%, do 39.391 zt w okresie trzech
miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z 21.149 zt w okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku.
Whytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, koszty te wzrosty o0 4.520 z, czyli 0 21,4%, do 25.669 zt w okresie trzech
miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z 21.149 zt w okresie trzech miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost
nastapit przede wszystkim w wyniku wzrostu zatrudnienia zwigzanego z rozwojem naszej dziatalnosci oraz potaczenia z mPunkt.

Koszty przesytu sygnatu

Koszty przesytu sygnatu wzrosty 0 6.060 zt, czyli 0 29,1%, do 26.920 zt w okresie trzech miesiecy zakorczonym 30 czerwca 2011
roku z 20.860 zt w okresie trzech miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten jest przede wszystkim efektem
konsolidacji kosztéw przesytu sygnatu segmentu nadawania i produkcji telewizyjnej (koszty nadawania telewizyjnego, w tym
przede wszystkim koszty wynajmu pojemnosci transpondera i koszty analogowego nadawania naziemnego). Wytaczajac wptyw
konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, koszty te spadty o 334 z, czyli 0 1,6%, do 20.526 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym
30 czerwca 2011 roku z 20.860 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku.

Amortyzacja licenc;ji filmowych

Koszty amortyzacii licenciji filmowych w cato$ci odnoszg sie do kosztéw Grupy Telewizji Polsat. Koszty te podlegaty konsolidacii
w drugim kwartale 2011 roku w kwocie 25.769 zt.

Koszt wiasny sprzedanego sprzetu

Koszt wlasny sprzedanego sprzetu spadt o 9.267 zt, czyli 0 68,1%, do 4.350 zt w okresie trzech miesiecy zakoficzonym 30
czerwca 2011 roku z 13.617 zt w okresie trzech miesiecy zakofnczonym 30 czerwca 2010 roku. Spadek ten byt wynikiem netto
szeregu czynnikéw, z ktérych najbardziej istotny byt znaczacy spadek kosztéw sprzedazy dekoderow spowodowany faktem, ze
wiekszo$¢ naszych abonentow wybiera wynajem dekoderéw zamiast kupna. Konsolidacja wynikéw Grupy Telewizji Polsat nie
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miata istotnego wptywu na koszt wtasny sprzedanego sprzetu.
Inne koszty

Inne koszty wzrosty 0 11.516 zt, czyli 0 36,8%, do 42.820 zt w okresie trzech miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2011 roku z
31.304 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat,
inne koszty wzrosty 0 117 zt, czyli 0 0,4%, do 31.421 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z 31.304
zt w okresie trzech miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten byt wynikiem netto szeregu czynnikéw, z ktérych
najbardziej istotne byly: (i) wzrost kosztéw ustug prawnych, doradczych i konsultingowych zwigzany z transakcjg zakupu akcji
Telewizji Polsat, (i) wyzsze optaty dla operatoréw sieci bezprzewodowych wynikajace ze wzrostu liczby uzytkownikéw naszych
ustug telefonii komérkowej i dostepu do Internetu, (iii) spadek kosztow wynajmu infrastruktury i utrzymania sieci.

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne spadty o 7.945 zt, czyli 0 89,2%, do 963 zt w okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 czerwca
2011 roku z 8.908 zt w okresie trzech miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku. Wyltgczajac wpltyw konsolidacji Grupy
Telewizji Polsat, pozostate przychody operacyjne spadty o 8.041 zi, czyli o 90,3%, do 867 zt w okresie trzech miesiecy
zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z 8.908 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Spadek wynika
przede wszystkim z przychodéw z tytutu cesji praw do uméw najmu punktéw sprzedazy rozpoznanych przez spdtke mPunkt w
drugim kwartale 2010 roku (brak takich przychodéw w drugim kwartale 2011 roku).

Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne wzrosty 0 4.459 z, czyli o 37,8%, do 16.245 zt w okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 czerwca
2011 roku z 11.786 zt w okresie trzech miesiecy zakornczonym 30 czerwca 2010 roku. Wytaczajac wplyw konsolidacji Grupy
Telewizji Polsat, pozostate koszty operacyjne wzrosty o 3.304 zt, czyli o 28,0%, do 15.090 zt w okresie trzech miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2011 roku z 11.786 zt w okresie trzech miesiecy zakofczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost nastapit
w zwigzku z nieco wyzszymi odpisami aktualizujgcymi warto$¢ naleznosci i kosztami spisanych nalezno$ci, oraz wzrostem innych
kosztéw m.in. kosztéw odszkodowan, kosztu zlikwidowanych zapaséw oraz strat na sprzedazy i likwidacji Srodkéw trwatych.

Przychody finansowe

Przychody finansowe wzrosty o 8.449 zt do 8.761 zt w okresie trzech miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z 312 zt w
okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost zwigzany byt z wyzszymi odsetkami od lokat (w tym 1.694
zt przychoddw rozpoznanych przez Grupe Telewizji Polsat) oraz rozpoznanymi przychodami z tytutu réznic kursowych (w tym
1.570 zt w wyniku konsolidacji Grupy Telewizji Polsat).

Koszty finansowe

Koszty finansowe wzrosty 0 85.016 zt, do 92.123 zt w okresie trzech miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z 7.107 zt w
okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, koszty
finansowe wzrosty 0 85.870 zt do 92.977 zt w okresie trzech miesiecy zakofnczonym 30 czerwca 2011 roku z 7.107 zt w okresie
trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost wynika przede wszystkim z kosztéw obstugi finansowania diuznego
nabycia Telewizji Polsat (koszty odsetek od kredytu terminowego, kredytu rewolwingowego, kredytu pomostowego oraz Obligacii
7.125% Senior Notes) oraz z niezrealizowanych réznic kursowych z tytutu wyceny Obligacji o wartosci nominainej 350 min euro
(nie w tysigcach).

Podatek dochodowy
Podatek dochodowy wzrdst 0 4.542 24, czyli 0 28,5%, do 20.482 zt w okresie trzech miesigcy zakohczonym 30 czerwca 2011 roku

z 15.940 zt w okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku. Wylaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji
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Polsat, podatek dochodowy spadt 0 14.294 zt, czyli 0 89,7%, do 1.646 zt w okresie trzech miesiecy zakornczonym 30 czerwca
2011 roku z 15.940 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku.

Zysk netto

Zysk netto za okres trzech miesigcy wzrdst o 2.489 z}, czyli o 3,7%, do 69.483 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30
czerwca 2011 roku z 66.994 zt w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku.

Pozostate informacje
EBITDA i marza EBITDA

Zysk EBITDA wzrost 0 108.818 zt, czyli 0 100,1%, do 217.513 zt za okres trzech miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku ze
108.695 zt w okresie trzech miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010. Marza EBITDA wzrosta do 34,6% w drugim kwartale 2011
2 29,5% w drugim kwartale 2010 roku. Wylaczajac wptyw Grupy Telewizji Polsat, zysk EBITDA wzrdst o0 11.545 zt, czyli 0 10,6%,
do 120.240 zt za okres trzech miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku ze 108.695 zt w okresie trzech miesiecy zakonczonym
30 czerwca 2010. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, marza EBITDA wzrosta do 30,3% w drugim kwartale
2011 2 29,5% w drugim kwartale 2010 roku.

Zatrudnienie

Srednie zatrudnienie w Grupie Cyfrowy Polsat wyniosto 1.851 0séb, wliczajac réwniez pracownikéw produkcyjnych, w okresie
trzech miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2011 roku w poréwnaniu do przecietnego zatrudnienia w analogicznym okresie 2010
roku na poziomie 892 oséb. Wzrost zatrudnienia spowodowany jest gtéwnie naszym rozwojem organicznym, potaczeniem z
mPunkt oraz nabyciem Telewizji Polsat — pracownikéw Grupy Telewizji Polsat wliczamy od dnia zakoriczenia transakcji czyli od
20 kwietnia 2011 roku.

Poréwnanie wynikéw za sze$¢ miesiecy zakoriczone 30 czerwca 2011 roku z wynikami za analogiczny okres 2010 roku

Przychody

Nasze catkowite przychody wzrosty 0 288.923, czyli 0 38,9%, z 742.261 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca
2010 do 1.031.184 zt w okresie szeSciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku. Wylaczajac wptyw segmentu nadawania i
produkcji telewizyjnej, nasze catkowite przychody wzrosty o 56.780, czyli o 7,6%, z 742.261 zt w okresie szesciu miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2010 do 799.041 zt w okresie szeSciu miesiecy zakofczonym 30 czerwca 2011 roku. Wzrost
przychodéw wynikat z czynnikéw opisanych ponize;.

Przychody od klientéw indywidualnych

Przychody od klientéw indywidualnych wzrosty o 66.827 zt, czyli 0 9,5% do 773.899 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakoriczonym
30 czerwca 2011 roku z 707.072 zt w okresie szesciu miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten w gtéwnej
mierze zawdzieczamy wzrostowi przychodow z optat abonamentowych za ustugi DTH, wynikajacemu z wyzszej $redniej liczby
abonentow w pierwszym pétroczu 2011 roku w poréwnaniu do drugiego kwartatu 2010 roku oraz wzrostowi ARPU.

Przychody z reklamy i sponsoringu

Przychody z reklamy i sponsoringu wzrosty o 206.788 zt do 208.627 zt w okresie szeSciu miesigcy zakoficzonym 30 czerwca
2011 roku z 1.839 ztw okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten jest przede wszystkim efektem
konsolidacji przychodéw z reklamy i sponsoringu Grupy Telewizji Polsat w kwocie 206.522 zt. Wylaczajac wptyw konsolidacii
Grupy Telewizji Polsat, przychody z reklamy (wczesniej prezentowane w pozostatych przychodach ze sprzedazy) wzrosty o 266
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zt, czyli o 14,5%, do 2.105 zt w okresie szesciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z 1.839 zt w okresie szesciu
miesiecy zakorczonym 30 czerwca 2010 roku.

Przychody od operatoréw satelitarnych i kablowych

Przychody od operatoréw satelitarnych i kablowych w catosci odnosza sie do przychodéw Grupy Telewizji Polsat. Przychody te
podlegaty konsolidacji w pierwszym pétroczu 2011 roku w kwocie 16.219 zt.

Przychody ze sprzedazy sprzetu

Przychody ze sprzedazy sprzetu spadty o 12.005 zt, czyli 0 56,7%, do 9.159 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakoriczonym 30
czerwca 2011 roku z 21.164 zt w o w okresie sze$ciu miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Spadek ten byt wynikiem
netto szeregu czynnikow, z ktorych najbardziej istotny byt znaczacy spadek przychodéw ze sprzedazy dekoderéw spowodowany
faktem, ze wiekszo$¢ naszych abonentéw wybiera wynajem dekoderdéw zamiast kupna. Konsolidacja wynikéw Grupy Telewizji
Polsat nie miata istotnego wptywu na przychody ze sprzedazy sprzetu.

Pozostate przychody ze sprzedazy

Pozostate przychody ze sprzedazy wzrosly 0 11.094 zt, czyli 0 91,0%, do 23.280 zt w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30
czerwca 2011 z 12.186 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten wynikat gtéwnie z
konsolidacji przychodéw rozpoznanych przez Grupe Telewizji Polsat, z czego przede wszystkim przychodow ze sprzedazy
licencji, sublicencji i praw wlasnosci. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, pozostate przychody ze sprzedazy
wzrosty 0 1.666 zt, czyli 0 13,7%, do 13.852 zt w okresie szeSciu miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z 12.186 zt w
okresie szeSciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku (dane nie obejmujq przychodéw ze sprzedazy ustug
marketingowych i reklamowych, obecnie prezentowanych w Przychodach z reklamy i sponsoringu).

Koszty operacyjne
Za okres 6 mieszigcy zakonczony 30
czerwca

Zmiana
2011 2010 procentowa
Koszly licencji programowych 203.891 194.595 4,8%
Koszty dystrybuciji, marketingu, obstugi i utrzy mania klienta 150.972 135.360 11,5%

Koszty produkcji telewizyjnej wiasnej i zewnetrznej oraz
amorty zacja praw sportowych 75.842 - n/d
Amorty zacja i utrata warto$ci 73.095 34.962 109,1%
Wy nagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracow nikow 61.779 39.107 58,0%
Koszty przesytu sygnatu 47.344 41.305 14,6%
Amorty zacja licencji flmowch 25.769 - n/d
Koszt wtasny sprzedanego sprzetu 19.125 31.850 -40,0%
Inne koszty 69.650 55.593 25,3%
Razem koszty operacyjne wg rodzaju 727.467 532.772 36,5%

Nasze koszty operacyjne wzrosty 0 194.695 z, czyli 0 36,5% do 727.467 zt w okresie szeSciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca
2011 roku z 532.772 zt w okresie szesciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wylaczajac wptyw konsolidacji Grupy
Telewizji Polsat, nasze catkowite koszty operacyjne wzrosty 0 50.591, czyli 0 9,5%, z 532.772 zt w okresie sze$ciu miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2010 roku do 583.363 zt w okresie szeSciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku. Wzrost
kosztow wynikat z czynnikdw opisanych ponizej.
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Koszty licencji programowych

Koszty licencji programowych wzrosly 0 9.296 zt, czyli o 4,8%, do 203.891 zt w okresie szeSciu miesiecy zakohczonym 30
czerwca 2011 roku ze 194.595 zt w okresie szeSciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku. Wylgczajac wptyw
konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, koszty licencji programowych wzrosty o 11.664 zt, czyli o 6,0%, do 206.259 zt w okresie
szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku ze 194.595 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakofczonym 30 czerwca 2010
roku. Wzrost ten jest efektem netto wahan kursowych (spadek kosztéw) oraz innych czynnikow jak miedzy innymi wzrost $redniej
liczby abonentéw ustug DTH i zmiany w kontencie programowym.

Koszty dystrybucji, marketingu, obstugi i utrzymania klienta

Koszty dystrybuciji, marketingu, obstugi i utrzymania klienta wzrosty o 15.612 zt, czyli 0 11,5%, do 150.972 zt w okresie szesciu
miesigcy zakorczonym 30 czerwca 2011 roku ze 135.360 zt w okresie szeSciu miesigcy zakofnczonym 30 czerwca 2010 roku.
Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, koszty te wzrosty o 12.538 zt, czyli 0 9,3%, do 147.898 zt w okresie
sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku ze 135.360 zt w okresie szeSciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010
roku. Wzrost ten wynikat przede wszystkim ze wzrostu bazy abonentéw i w konsekwencji wzrostu kosztéw obstugi klienta oraz
wprowadzenia programoéw utrzymaniowych.

Koszty produkc;ji telewizyjnej wiasnej i zewnetrznej oraz amortyzacja praw sportowych

Koszty produkcji telewizyjnej wlasnej i zewnetrznej oraz amortyzacja praw sportowych w catosci odnosza sig do kosztéw Grupy
Telewizji Polsat. Koszty te podlegaty konsolidacji w pierwszym pétroczu 2011 roku w kwocie 75.842 zt.

Amortyzacja i utrata wartosci

Koszty amortyzacji i utraty wartosci wzrosty 0 38.133 z}, czyli o0 109,1%, do 73.095 zt w okresie sze$ciu miesigcy zakorczonym
30 czerwca 2011 roku z 34.962 zt w okresie szeSciu miesiecy zakorczonym 30 czerwca 2010 roku. Wylaczajac wptyw
konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, koszty te wzrosty 0 27.840 zt, czyli o 79,6%, do 62.802 zt w okresie szeSciu miesigcy
zakonczonym 30 czerwca 2011 roku z 34.962 zt w okresie szeSciu miesiecy zakornczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost
kosztéw amortyzacji i utraty wartosci byt spowodowany (i) wzrostem kosztéw amortyzacji dekoderéw udostepnianych naszym
abonentom, ktére sg ujmowane jako $rodki trwate, wynikajacym z wigkszej liczby udostepnianych dekoderdw oraz (i) ujeciem
kosztow utraty wartosci Srodkéw trwatych (gtownie utraty wartosci dekoderdéw) w pierwszym pétroczu 2011 roku.

Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikéw

Koszty wynagrodzen i $wiadczen na rzecz pracownikow wzrosty o 22.672 z, czyli o 58,0%, do 61.779 zt w okresie szeSciu
miesiecy zakofczonym 30 czerwca 2011 roku z 39.107 zt w okresie szesciu miesiecy zakofczonym 30 czerwca 2010 roku.
Wytaczajac wpltyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, koszty te wzrosty o 8.950 z, czyli 0 22,9%, do 48.057 zt w okresie szesciu
miesiecy zakofczonym 30 czerwca 2011 roku z 39.107 zt w okresie szesciu miesiecy zakofczonym 30 czerwca 2010 roku.
Wzrost nastapit przede wszystkim w wyniku wzrostu zatrudnienia zwigzanego z rozwojem naszej dziatalno$ci oraz potaczenia z
mPunkt.

Koszty przesytu sygnatu

Koszty przesytu sygnatu wzrosty o 6.039 zt, czyli o 14,6%, do 47.344 zt w okresie szesciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca
2011 roku z 41.305 zt w okresie szesSciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten jest przede wszystkim
efektem konsolidacji kosztéw przesytu sygnatu poniesionych przez Telewizje Polsat (koszty nadawania telewizyjnego, w tym
przede wszystkim koszty wynajmu pojemnosci transpondera i koszty analogowego nadawania naziemnego). Wytaczajac wplyw
konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, koszty te spadly o 354 zI, czyli o 0,9%, do 40.951 zt w okresie szeSciu miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2011 roku z 41.305 zt w okresie szesciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku.
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Amortyzacja licenc;ji filmowych

Koszty amortyzacii licencii filmowych w cato$ci odnoszg sie do kosztéw Grupy Telewizji Polsat. Koszty te podlegaty konsolidacii
w pierwszym potroczu 2011 roku w kwocie 25.769 zt.

Koszt wiasny sprzedanego sprzetu

Koszt wtasny sprzedanego sprzetu spadt o 12.725 zt, czyli 0 40,0%, do 19.125 zt w okresie szesciu miesiecy zakoriczonym 30
czerwca 2011 roku z 31.850 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Spadek ten byt wynikiem netto
szeregu czynnikéw, z ktérych najbardziej istotny byt znaczacy spadek kosztéw sprzedazy dekoderéw spowodowany faktem, ze
wiekszo$¢ naszych abonentow wybiera wynajem dekoderéw zamiast kupna. Konsolidacja wynikéw Grupy Telewizji Polsat nie
miata istotnego wptywu na koszt wtasny sprzedanego sprzetu.

Inne koszty

Inne koszty wzrosly 0 14.057 zt, czyli 0 25,3%, do 69.650 zt w okresie szesciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z
55.593 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat,
inne koszty wzrosty o 2.657 zt, czyli 0 4,8%, do 58.250 zt w okresie szeSciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z
55.593 zt w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost ten byt wynikiem netto szeregu czynnikow, z
ktorych najbardziej istotne byly: (i) wzrost kosztéw ustug prawnych, doradczych i konsultingowych zwigzany z zakupem akciji
Telewizji Polsat, (i) wyzsze optaty dla operatordw sieci bezprzewodowych wynikajace ze wzrostu liczby uzytkownikéw naszych
ustug telefonii komérkowej i dostepu do Internetu, (iii) spadek kosztow wynajmu infrastruktury i utrzymania sieci.

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne spadty 0 973 zt, czyli 0 10.1%, do 8.704 zt w okresie szeSciu miesiecy zakoczonym 30 czerwca
2011 roku z 9.677 zt w okresie sze$ciu miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wytgczajac wptyw konsolidacji Grupy
Telewizji Polsat, pozostate przychody operacyjne spadty o 1.068 zi, czyli 0 11,0%, do 8.609 zt w okresie szeSciu miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2011 roku z 9.677 zt w okresie szeSciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Spadek jest
efektem netto kilku czynnikéw, z ktérych najbardziej istotne to: (i) sprzedaz urzadzen do testowania modeméw w pierwszym
poétroczu 2011 roku (brak analogicznej pozycji w pierwszej potowie 2010 roku), (i) przychody z tytutu cesji praw do uméw najmu
punktéw sprzedazy rozpoznanych przez spétke mPunkt w pierwszym pétroczu 2010 roku (brak takich przychoddw w pierwszym
pétroczu 2011 roku).

Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne wzrosty o 21.121 zt, czyli 0 93,7%, do 43.664 zt w okresie szeSciu miesiecy zakohnczonym 30
czerwca 2011 roku z 22.543 zt w okresie szesciu miesiecy zakorczonym 30 czerwca 2010 roku. Wytaczajac wptyw konsolidacii
Grupy Telewizji Polsat, pozostate koszty operacyjne wzrosty 0 19.966 zt, czyli 0 88,6%, do 42.509 zt w okresie szesciu miesiecy
zakonczonym 30 czerwca 2011 roku z 22.543 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost
nastapit gtéwnie w zwigzku z wyzszymi odpisami aktualizujgcymi warto$¢ naleznosci i kosztami spisanych naleznosci w
pierwszym kwartale 2011 roku. W wyniku podjetych dziatari w drugim kwartale 2011 roku warto$¢ odpiséw aktualizujacych
warto$¢ naleznoéci i kosztéw spisanych naleznosci byt juz niewiele wyzszy niz w analogicznym okresie roku poprzedniego i
wynikat gtéwnie ze wzrostu organicznego biznesu (wzrostu nalezno$ci abonenckich). Pozostate przyczyny wzrostu pozostatych
kosztow operacyjnych to m.in. wzrost kosztéw odszkodowan, kosztu zlikwidowanych zapasow oraz strat na sprzedazy i likwidacji
$rodkow trwatych.

Przychody finansowe
Przychody finansowe wzrosty o 8.523 zt do 9.320 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z 797 zt w
okresie szesciu miesiecy zakofczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost zwigzany byt z wyzszymi odsetkami od lokat (w tym 1.694

zt przychoddw rozpoznanych przez Grupe Telewizji Polsat) oraz rozpoznanymi przychodami z tytutu réznic kursowych (w tym
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1.570 zt w wyniku konsolidacji Grupy Telewizji Polsat).
Koszty finansowe

Koszty finansowe wzrosty 0 86.996 zt, do 95.050 zt w okresie szesciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku z 8.054 zt w
okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, koszty
finansowe wzrosty 0 87.850 zt do 95.904 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2011 roku z 8.054 zt w okresie
szesciu miesiecy zakoiczonym 30 czerwca 2010 roku. Wzrost wynika przede wszystkim z kosztéw obstugi finansowania
dtuznego nabycia Telewizji Polsat (koszty odsetek od kredytu terminowego, kredytu rewolwingowego, kredytu pomostowego oraz
Obligacji 7.125% Senior Notes) oraz z niezrealizowanych réznic kursowych z tytutu wyceny Obligacji o wartosci nominainej 350
min euro (nie w tysigcach).

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy wzrést o 1.478 4, czyli 0 4,1%, do 37.716 zt w okresie szeSciu miesiecy zakohczonym 30 czerwca 2011
roku z 36.238 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji
Polsat, podatek dochodowy spadt o 17.358 zt, czyli 0 47,9%, do 18.880 zt w okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca
2011 roku z 36.238 zt w okresie szesciu miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2010 roku.

Zysk netto

Zysk netto spadt o 7.248 zt, czyli 0 4,7%, do 145.880 zt w okresie szeSciu miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2011 roku z
153.128 zt w okresie sze$ciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010 roku.

Pozostate informacje
EBITDA i marza EBITDA

Zysk EBITDA wzrést 0 110.267 zt, czyli 0 47,6%, do 341.852 zt za okres szeSciu miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku z
231.585 zt w okresie szesciu miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2010. Marza EBITDA wzrosta do 33,2% w pierwszym potroczu
2011 roku z 31,2% w pierwszym potroczu 2010 roku. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, zysk EBITDA wzrdst
0 12.994 z, czyli 0 5,6%, do 244.579 zt za okres sze$ciu miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2011 roku z 231.585 zt w okresie
szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2010. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, marza EBITDA spadia
do 30,6% w pierwszym pdtroczu 2011 roku z 31,2% w pierwszym potroczu 2010 roku.

Zatrudnienie

Srednie zatrudnienie w Grupie Cyfrowy Polsat wyniosto 1.373 oséb, wliczajac réwniez pracownikéw produkcyjnych, w okresie
trzech miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2011 roku w poréwnaniu do przecigtnego zatrudnienia w analogicznym okresie 2010
roku na poziomie 783 oséb. Wzrost zatrudnienia spowodowany jest gtéwnie naszym rozwojem organicznym, potaczeniem z
mPunkt oraz nabyciem Telewizji Polsat — pracownikéw Grupy Telewizji Polsat wliczamy od dnia zakonczenia transakcji czyli od
20 kwietnia 2011 roku.

Wyniki w podziale na segmenty dziatalnosci
Grupa prowadzi dziatalno$¢ w dwdch segmentach: w segmencie ustug $wiadczonych klientom indywidualnym obejmujace ustugi
telewizji cyfrowej, ustugi telefonii komorkowej, ustugi dostepu do Internetu oraz produkcje dekoderdw oraz w segmencie

nadawania i produkcji telewizyjnej.

Grupa prowadzi dziatalnos¢ operacyjng gtownie na terytorium Polski.
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Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej grupuje sie wedtug kryterium branzowego, tj. weditug dajacego sie wyodrebni¢ obszaru
dziatalnosci, w ramach ktérego nastepuje $wiadczenie ustug i dostarczanie towardéw w okreslonym Srodowisku gospodarczym.

Dziatalno$¢ poszczegdlnych segmentéw charakteryzuje sie innym ryzykiem i poziomem zwrotu z poniesionych nakladéw
inwestycyjnych.

Segment ustug $wiadczonych klientom indywidualnym obejmuije:

e uslugi cyfrowej platnej telewizji satelitarnej dotyczacej gtéwnie bezposredniej dystrybucji technologicznie
zaawansowanych ustug pfatnej telewizji a przychody pochodza gtéwnie z optat abonamentowych

e uslugi telefonii komoérkowej w ofercie abonamentowej (postpaid), ktdre generujg przychody pochodzace gtéwnie z
rozliczeh miedzyoperatorskich, zrealizowanego ruchu i optat abonamentowych

e ustugi dostepu do szerokopasmowego Internetu, ktore generujg przychody gtéwnie ze zrealizowanego ruchu i optat
abonamentowych

e produkcje dekoderow.

Segment nadawania i produkcji telewizyjnej obejmuje gtéwnie produkcje, zakup i emisje audycji informacyjnych i rozrywkowych
oraz seriali i filméw fabularnych nadawanych w kanatach telewizyjnych w Polsce. Przychody segmentu nadawania i produkcii
telewizyjnej pochodza gtéwnie z emisji reklam, sponsoringu oraz przychodéw od operatorow sieci kablowych i platform
cyfrowych.

Ponizsza tabela prezentuje podziat przychoddw i kosztéw Grupy wedtug segmentéw dziatalno$ci za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2011 roku:

Ustugi dla Nadawanie i Wylgczenia i Razem

okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 klientow produkcja korekty

indywidualnych telewizyjna  konsolidacyjne
Sprzedaz do stron trzecich 798.459 232.725 - 1.031.184
Sprzedaz pomiedzy segmentami 582 15.192 (15.774) -
Przychody ze sprzedazy 799.041 247.917 (15.774) 1.031.184
EBITDA 244.579 97.273 - 341.852
Zyskl/(strata) z dziatalno$ci operacyjnej 181.778 88.007 (1.028) 268.757
Nabycfle. rz.eczowych aktywow trwatych i innych 145.009° 1183 ) 146.212
warto$ci niematerialnych
Amortyzacja i utrata wartoSci 62.802 9.265 1.028 73.095
Na dzier 30 czerwca 2011
Aktywa segmentu, w tym: 5.184.074 757.900 (693.899)** 5.248.075
Inwestycje w jednostkach wspétzaleznych - 2.243 - 2.243

*Pozycja ta obejmuije takze zwiekszenia dekoderéw w leasingu operacyjnym.
** Pozycja ta dotyczy gtéwnie eliminacji udziatéw TV Polsat oraz ujecia warto$ci firmy i marki Polsat
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Uzgodnienie EBITDA do (straty)/zysku brutto:

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

EBITDA 341.852 231.585
Amortyzacja i utrata wartoci (73.095) (34.962)
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 268.757 196.623
Réznice kursowe netto 5.917 (6.943)
Przychody z tytutu odsetek 3.356 77
Udziat w zysku jednostek podporzadkowanych 569 -
Koszty odsetkowe (66.191) (929)
Réznice kursowe z tytutu obligacii (22.559) -
Wynik z wyceny i realizacji opcji walutowych (4.373) -
Pozostate (1.880) (162)
Zysk brutto 183.596 189.366

Poréwnanie sytuacji finansowej na dzien 30 czerwca 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku

Na dzier 30 czerwca 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku nasze aktywa trwate wynosity odpowiednio 4.123.167 zt i 545.224 zt i
stanowity odpowiednio 78,6% i 53,7% catosci aktywow. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, na dzieri 30
czerwca 2011 roku nasze aktywa trwate wynosity 4.525.685 zt i stanowity 87,3% catosci aktywdw.

Warto$¢ zestawow odbiorczych wzrosta o 84.508 zt, czyli 0 30,7% do 359.907 zt na dzier 30 czerwca 2011 roku z 275.399 zt
na dzien 31 grudnia 2010 roku w wyniku wzrostu liczby dekoderéw udostepnionych naszym abonentom. Konsolidacja Grupy
Telewizji Polsat nie miata wptywu na warto$¢ zestawéw odbiorczych.

Wartos¢ innych rzeczowych aktywdw trwatych wzrosta 0 119.259 zt, czyli 0 78,0% do 272.116 zt na dzier 30 czerwca 2011 roku
z 152.857 zt na dzien 31 grudnia 2010 roku. Wzrost byt gtdwnie zwigzany z nabyciem Telewizji Polsat, co wyjasnia wzrost salda
0 125.222 zt (przede wszystkim sprzet telewizyjny i nadawczy). Wytaczajac wplyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, wartos¢
innych rzeczowych aktywéw trwatych spadta o 5.963 z}, czyli 0 3,9% do 146.894 zt na dzien 30 czerwca 2011 roku, przede
wszystkim w wyniku naliczonej w okresie amortyzacji.

Warto$¢ firmy wzrosta 0 2.360.263 zt do 2.412.285 zt na dzien 30 czerwca 2011 roku z 52.022 zt na dzieft 31 grudnia 2010 roku.
Wzrost wynika z nabycia Telewizji Polsat, wycena na podstawie wstepnej alokacji ceny nabycia.

W wyniku nabycia Telewizji Polsat, Spdtka rozpoznata nowa pozycje aktywow trwatych - warto$¢ marki ,Polsat”. Na dzien 30
czerwca 2011 roku warto$¢ marki ,Polsat” zostata wstepnie oszacowana na 840.000 zt.

Saldo innych warto$ci niematerialnych wzrosto 0 24.526 zt, czyli 0 106,9% do 47.470 zt na dzierh 30 czerwca 2011 roku z 22.944
zt na dzien 31 grudnia 2010 roku. Wzrost byt gléwnie zwigzany z nabyciem Telewizji Polsat, co wyjasnia wzrost salda o 25.600 zt
(przede wszystkim koncesje na nadawanie programéw telewizyjnych). Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat,
saldo innych warto$ci niematerialnych spadto 0 1.074 zt do 21.870 zt na dzier 30 czerwca 2011 roku, przede wszystkim w wyniku
naliczonej w okresie amortyzacji.

Wartos¢ innych aktywow diugoterminowych wyniosta 46.322 zt na dzien 30 czerwca 2011 roku i wzrosta o 8.778 2, czyli o
23,4%, w poréwnaniu do 37.544 zt na dzien 31 grudnia 2010 roku. Wzrost ten wynika gtéwnie ze zwiekszenia sig
dtugoterminowych rozliczen miedzyokresowych, dtugoterminowych kaucji wyptaconych kontrahentom oraz ujecia inwestycji
Grupy Kapitatowej Telewizji Polsat w jednostkach wspétzaleznych.
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Warto$¢ diugoterminowych aktywow programowych wyniosta 114.797 zt, a wartos¢ krétkoterminowych aktywow programowych
wyniosta 172.701 zt na dzien 30 czerwca 2011 roku. Sg to nowe pozycje aktywdw wynikajace z konsolidacji Grupy Telewizji
Polsat, ktdre obejmujg nabyte licencje filmowe, aktywowane koszty zewnetrznej produkcji telewizyjnej, prawa sportowe,
koprodukcje oraz zaliczki.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku nasze aktywa obrotowe wynosity odpowiednio 1.124.908 zti 469.971 zt i
stanowity odpowiednio 21,4% i 46,3% catosci aktywdw. Wytaczajac wptyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, na dzien 30
czerwca 2011 roku i 31 grudnia 2010 roku nasze aktywa obrotowe wynosity 658.389 zt i stanowity 12,7% catosci aktywéw.

Wartos¢ zapaséw spadta o 13.323 zt, czyli o 7,7% do 159.831 zt na dzien 30 czerwca 2011 roku z 173.154 zt na dzien
31 grudnia 2010 roku. Zmiana ta wynika gtéwnie ze zmniejszenia stanu dekoderéw, zmniejszenia stanu materiatow CPT, oraz
zmniejszenia wartosci zapasu kard SMART i SIM. Omawiane zmniejszenia zostaly w czesci zrekompensowane zwigkszeniem
stanu dyskéw do dekoderéw i ujeciem zapasoéw Grupy Telewizji Polsat w wysokosci 1.518 z4.

Warto$¢ nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznoéci wzrosta o 173.867 zt, czyli 0 94,3% do 358.165 zt na
dzien 30 czerwca 2011 roku z 184.298 zt na dzien 31 grudnia 2010 roku. Wzrost wynika gtéwnie z ujecia naleznosci handlowych
oraz pozostatych Grupy Telewizji Polsat (ttumaczy wzrost o 149.443 zl). Pozostalg zmiane ttumaczy wzrost naleznosci
handlowych wynikajacych z liniowego rozliczania w czasie przychodéw abonamentowych (naleznosci te nie byly jeszcze
wymagalne).

Warto$¢ srodkdw pienieznych wzrosta 0 270.999 zt do 298.614 zt na dzien 30 czerwca 2011 roku z 27.615 z na dzien 31
grudnia 2010 roku. Wzrost wynika gtéwnie z ujecia $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow Grupy Telewizji Polsat w wysokosci
138.730 zI, oraz z faktu, ze w 2010 roku wyptacilismy dywidende z zysku za rok 2009 (ptatno$¢ w dwdch transzach: w sierpniu
2010 w wysokosci 101.963 zt i w listopadzie 2010 w wysokosci 50.982 zt), co wplyneto na niski poziom $rodkéw pienieznych na
koniec 2010 roku.

Warto$¢ pozostatych aktywéw obrotowych wzrosta o 48.833 1, czyli 0 63,1%, do 126.195 zt na dzien 30 czerwca 2011 roku z
77.362 zt na dzien 31 grudnia 2010 roku. Wzrost ten wynikat gtownie z wyZzszej wartoSci krotkoterminowych rozliczen
migdzyokresowych kosztow (w tym 4.128 zt rozliczer migdzyokresowych kosztéw Grupy Telewizji Polsat).

Wartos¢ kapitatow wtasnych wzrosta o 1.442.649 zt do 1.870.587 na dzien 30 czerwca 2011 roku z 427.938 zt na 31 grudnia
2011 roku gtownie w wyniku: (i) podwyzszenia kapitatu zaktadowego 0 3.201 zt w wyniku emisji akcji serii H, (ii) ujecia w kapitale
rezerwowym nadwyzki ceny nabycia nad wartoscig nominalng objetych akcji Telewizji Polsat w wysokosci 1.295.103 oraz (iii)
wypracowania w okresie 6 miesiecy zakoriczonych 30 czerwca 2011 roku zysku w wysokosci 145.880 zt.

Warto$¢ zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek (krétko i diugoterminowych) wzrosta 0 1.269.448 zt do 1.287.489 zt na dzier 30
czerwca 2011 roku z 18.041 zt na dzien 31 grudnia 2010 roku. Wzrost wynika z zaciagniecia Kredytu Terminowego na
sfinansowanie nabycia Telewizji Polsat.

Warto$¢ zobowigzan z tytutu obligacji (krétko i diugoterminowych) wyniosta 1.371.948 zt na dzier 30 czerwca 2011 roku i
wynikata z emisji Obligacji Senior Notes o warto$ci nominalnej 350 miliondw EUR z terminem zapadalnosci w 2018 roku. Spétka
przeznaczyta wptywy netto ze sprzedazy Obligacji na sptate Kredytu Pomostowego wykorzystanego jako cze$¢ finansowania
nabycia Telewizji Polsat.

Wartos¢ zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan wzrosta o 91.551 zt, czyli o 28,8% do 409.504 zt
na dzien 30 czerwca 2011 roku z 317.953 na dzien 31 grudnia 2010 roku. Konsolidacja Grupy Telewizji Polsat ttumaczy wzrost o
149.777 zt (gtéwnie zobowigzania handlowe, zobowigzania z tytutu zakupu aktywdw programowych, zobowigzania publiczno-
prawne i rezerwy krétkoterminowe). Wytaczajac wplyw konsolidacji Grupy Telewizji Polsat, warto$¢ zobowigzan z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostalych zobowigzan spadta o 58.227 zt, gtéwnie w wyniku spadku zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (ktory
ttumaczy zakup znacznej liczby dekoderow przed szczytem sprzedazy w okresie przed $wigtami Bozego Narodzenia).
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Saldo przychodéw przysztych okreséw wzrosto 0 4.757 zt, czyli 0 2,9%, do 171.189 na dzier 30 czerwca 2011 roku z 166.432 na
dzien 31 grudnia 2010 roku w wyniku ujecia przychodoéw przysztych okreséw Grupy Telewizji Polsat w wysokosci 3.373 zt
(przedptaty za emisje reklam) oraz wzrostu wniesionych z gory optat abonamentowych.

Plynnos¢ i zasoby kapitatowe
Ptynnos¢

Wprowadzenie

Utrzymujemy zasoby $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow w celu finansowania potrzeb zwigzanych z naszg biezacq
dziatalnoscia. Wiekszo$¢ posiadanych przez nas $rodkéw pienieznych denominowana jest w ztotych. Do tej pory opieralismy sie
gtéwnie na $rodkach pienieznych generowanych z dziatalnosci operacyjnej oraz kredytach bankowych w celu zapewnienia
$rodkow na naszg dziatalnos¢ operacyjng i planowane przejecia. Naszym celem jest zapewnienie efektywnego kosztowo dostepu
do réznych zrédet finansowania, w tym kredytéw bankowych i innych pozyczek.

Wprawdzie wigkszos¢ $rodkow pienieznych utrzymujemy w ziotych, utrzymujemy roéwniez pozycie w euro idolarach
amerykanskich, ktdrych warto$¢ zalezy od wielkosci planowanych ptatnosci zwigzanych z regulowaniem opfat licencyjnych na
rzecz nadawcow, kosztéw przesylu sygnatu oraz zakupéw dekoderéw, akcesoridw do nich i komponentéw uzywanych do ich
produkcii, ptatnosci wynikajacych z umoéw z miedzynarodowymi wytwérniami filmowymi oraz federacjami sportowymi dotyczacych
kontentu programowego, a takze ptatnosci zwigzanych z obstugg Obligacii (7,125% Senior Notes) denominowanych w euro.

Zewnetrzne zrodta finansowania

Kredyty bankowe

W zwigzku z nabyciem Telewizji Polsat, w dniu 31 marca 2011 roku Grupa zawarta umowe kredytu (ang. Senior Facilities
Agreement) z konsorcjum bankéw polskich i zagranicznych na czele z: Citibank, N.A., London Branch, Bank Handlowy w
Warszawie S.A., Crédit Agricole CIB, The Royal Bank of Scotland plc ("Banki Prowadzace").

Umowa kredytu przewidywata udzielenie kredytu terminowego (ang. Term Facility Loan) do maksymalnej kwoty w wysokosci
1.400.000.000 ztotych (nie w tysigcach) oraz kredytu rewolwingowego (ang. Revolving Facility Loan) do maksymalnej kwoty w
wysoko$ci 200.000.000 ztotych (nie w tysigcach). Kredyt terminowy i kredyt rewolwingowy sg oprocentowane wedtug zmienne;
stopy procentowej bedacej suma: stopy WIBOR dla odpowiednich okreséw odsetkowych oraz zastosowanej marzy. Kredyt
terminowy bedzie sptacany w kwartalnych ratach, o réznej wysokosci, poczawszy od 30 czerwca 2011 roku. Ostateczng datq
splaty kredytu terminowego i kredytu rewolwingowego bedzie 31 grudnia 2015 roku. Na dzien 30 czerwca 2011 roku kredyt
rewolwingowy nie byt wykorzystywany.

Ponadto, w dniu 31 marca 2011 roku Grupa zawarta umowe kredytu pomostowego (ang. Bridge Facility Agreement) z Bankami
Prowadzacymi. Umowa ta przewidywata udzielenie kredytu pomostowego (ang. Bridge Facility Loan) do maksymalnej kwoty
bedacej rownowartoscig w euro kwoty 1.400.000.000 ztotych (nie w tysigcach) wynoszacej na dzien podpisania umowy okoto
350.000.000 EUR (nie w tysigcach). Kredyt pomostowy byt oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej bedacej suma;
stopy EURIBOR dla odpowiednich okreséw odsetkowych oraz zastosowanej marzy, rosnacej wraz z diugoscia okresu
wykorzystania kredytu. Zadtuzenie z tytutu kredytu pomostowego zostato sptacone w dniu 20 maja 2011 z wykorzystaniem
wplywow netto ze sprzedazy Obligacji, razem z 14.897.339,53 EUR (nie w tysigcach) posiadanych $rodkéw pienigznych.

Istotne warunki umowy kredytowej
Obowigzkowa przedpfata

Utrata kontroli nad Spétka przez Pana Zygmunta Solorza-Zak (lub osoby z nim powigzanej) lub utrata kontroli nad Telewizjg
Polsat przez Spotke skutkowa¢ bedzie anulowaniem finansowania oraz konieczno$cig natychmiastowej splaty istniejacego
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zadtuzenia. Sprzedaz cato$ci lub znaczacej czesci Grupy Kapitatowej Cyfrowy Polsat lub aktywéw Grupy réwniez skutkowaé
bedzie konieczno$cig natychmiastowej sptaty istniejacego zadtuzenia.

Obowigzkowa przedplata zadtuzenia wymagana jest w wysokosci:

65% wygenerowanej nadwyzki przeptywdw pienieznych (badz 25% w przypadku gdy poziom wskaznika zadtuzenie
netto/EBITDA spadnie ponizej 2,0:1)

wpltywow ze zbycia aktywdw wynoszacych powyzej 10 min ztotych (nie w tysigcach) dla pojedynczej transakcji badz 40
min ztotych (nie w tysigcach) dla wszystkich transakcji razem (do momentu catkowitej sptaty zadtuzenia)

pozyskanych wptywéw z emisji lub sprzedazy instrumentéw dtuznych oraz udziatowych, w przypadku gdy poziom
zadtuzenia netto/EBITDA wyniesie powyzej 2,0.

Ponadto, dobrowolna sptata zadtuzenia z tytutu obligacji mozliwa jest jedynie przy réwnoczesnej sptacie zadtuzenia z tytutu
kredytu terminowego i obrotowego.

Wskazniki finansowe

Z umowy kredytu wynika zobowigzanie Grupy do utrzymania wskaznikéw finansowych na okre$lonym poziomie. Wskaznik
pokrycia obstugi zadtuzenia (ang. Debt service cover) dla Okresu Obliczeniowego powinien wynosi¢ przynajmniej 1,4:1.
Wskaznik pokrycia obstugi odsetek (ang. Interest cover) dla Okresu Obliczeniowego powinien wynosi¢ przynajmniej 2,5:1.
Poziom zadtuzenia (ang. Total leverage) dla Okresu Obliczeniowego nie powinien przekracza¢ 4,5:1. Wskazniki finansowe
analizowane sg kwartalnie oraz podlegaja weryfikacji przez audytora na koniec roku obrotowego.

Dodatkowo Grupa posiada ograniczenia w dokonywaniu ponizszych czynno$ci:

transakcje fuzji i przeje¢ oraz inwestycji joint-venture
zbywanie aktywdw oraz dokonywanie istotnych zmian w przedmiocie dziatalnoSci
zacigganie dodatkowego zadtuzenia oraz emisje akcji

dystrybucja $rodkow (m. in. wyptata dywidendy, sptata zadtuzenia lub odsetek, wyptata wynagrodzenia z tytutu
zarzadzania, doradztwa, zaliczek oraz innych ptatno$ci do podmiotdéw powiazanych)

Dodatkowo na Grupie cigza nastepujace obowigzki:

obowiazek udostepniania i dostarczania bankom istotnych informacji dotyczacych dziatalnosci oraz sytuacji finansowej
Spotki

Spotka zobowigzana jest do zawarcia transakcji zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej oraz kursu walutowego w
stosunku do zadfuzenia z tytutu umowy kredytowej oraz emisji obligacji finansowych

obowigzek korzystania z ustug bankéw udzielajacych finansowanie do obstugi operacji bankowych

obowigzek korzystania w procesie badania sprawozdan finansowych wylgcznie z audytoréw wskazanych w umowie
badz innych audytoréw za zgoda wiekszosci kredytodawcow.
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Obligacje 7.125% Senior Notes
Zawarcie Umowy Dotyczacej Warunkow Emisji Obligacji (ang. Indenture) i emisja Obligacji Senior Notes (,Obligacji’)

W dniu 20 maja 2011 r. Spétka oraz jej w petni zalezna spdtka: Cyfrowy Polsat Finance AB (publ) ("Emitent"), Bank of New York
Mellon, Oddziat w Londynie ("Powiernik"), Bank of New York Mellon Luxembourg S.A. oraz Gwaranci Pierwotni (zgodnie z
definicjg ponizej), zawarli umowe dotyczaca warunkéw emisji Obligacji (ang. Indenture) ("Umowa Dotyczaca Warunkéw Emisji
Obligaciji") w sprawie emisji przez Emitenta niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych o tacznej wartosci nominalnej 350
min EUR (nie w tysigcach) z terminem zapadalnosci w 2018 r. Zamkniecie sprzedazy Obligacji oraz emisja Obligacji nastapity w
dniu 20 maja 2011 r. ("Data Emisji Obligacji").Obligacjom zostaly przyznane nastepujace ratingi: Ba3/BB-, odpowiednio przez
Moody's Investor Service Inc. i Standard & Poor's Rating Services.

Zgodnie z Umowa Dotyczacg Warunkéw Emisji Obligacii, odsetki od Obligacji naliczane sg poczawszy od dnia 20 maja 2011 r.
(wiacznie), zgodnie z reguta, ze rok bedzie réwny 360 dniom i bedzie sie sktadat z 12 miesiecy po 30 dni kazdy. Obligacje bedg
oprocentowane na poziomie 7,125% rocznie, z odsetkami ptatnymi w pétrocznych okresach z dotu, w dniach 20 maja i 20
listopada, poczawszy od dnia 20 listopada 2011 r. Obligacje zostaty wyemitowane w minimalnym nominale 100.000 EUR (nie w
tysigcach) i catkowitych wielokrotnosciach 1.000 EUR (nie w tysigcach) ponad te kwote.

Obligacje stanowig niepodporzadkowane zobowigzania Emitenta traktowane z réwnym prawem pierwszenistwa (pari passu) pod
wzgledem zaspokajania z wszelkimi innymi istniejacymi i przyszlymi niepodporzadkowanymi zobowigzaniami Emitenta oraz z
pierwszenstwem zaspokojenia przed wszystkimi istniejgcymi i przysztymi zobowigzaniami Emitenta, ktore sg wyraznie
podporzadkowane Obligacjom.

Umowa Dotyczaca Warunkoéw Emisji Obligacji zawiera zobowigzania typowe dla obligacji o wysokiej stopie zwrotu i naktada
finansowe i operacyjne ograniczenia na Spotke. Zobowigzania te ograniczajq m.in. prawo Spotki (i jej podmiotéw zaleznych
podlegajacych ograniczeniom) do: (i) zaciggania dodatkowego zadtuzenia; (i) dokonywania pewnych zastrzezonych ptatno$ci;
(iii) przenoszenia lub zbywania aktywow; (iv) zawierania transakcji z podmiotami powigzanymi; (v) ustanawiania pewnych
obcigzen; (vi) ustanawiania ograniczen odno$nie do prawa wypfaty dywidendy i dokonywania innych platnosci przez podmioty
zalezne podlegajace ograniczeniom; (vii) udzielania gwarancji dtugéw przez podmioty zalezne podlegajace ograniczeniom; (viii)
fuzji, konsolidacii, scalania lub taczenia z innymi podmiotami; (ix) oznaczania podmiotéw zaleznych podlegajacych ograniczeniom
jako podmiotéw niepodlegajacych ograniczeniom. Od kazdego z zobowigzan istniejg liczne istotne wyjatki i ograniczenia,
okreslone szczegétowo w Umowie Dotyczacej Warunkéw Emisji Obligacji. Umowa Dotyczaca Warunkéw Emisji Obligaciji podlega
i powinna by¢ interpretowana zgodnie z przepisami stanu Nowy Jork. Emitent jest spotkg celowa, w petni zalezng od Spotki,
zawigzana w celu emisji Obligacji.

Przedterminowe umorzenie Obligacji

W dowolnym momencie przed dniem 20 maja 2014 r., Emitent moze w trybie jednej lub wiekszej liczby operacji umorzy¢ do 35%
tacznej wartoci nominalnej Obligaciji po cenie umorzenia réwnej 107,125% ich wartosci nominalnej, kazdorazowo powiekszonej
o0 ewentualne naliczone a niewyptacone odsetki, do dnia umorzenia, korzystajac z wptywéw netto z jednej lub wigcej ofert akcii,
pod warunkiem, ze: (1) co najmniej 65% tacznej wartosci nominalnej Obligacji pozostaje w obrocie bezposrednio po kazdym
takim umorzeniu; oraz ze (2) umorzenie takie nastepuje przed uptywem 90 dni od daty zamknigcia oferty akcii.

W dowolnym momencie przed dniem 20 maja 2014 r. Emitent moze, wedle wlasnego uznania, umorzy¢ jednorazowo cato$¢
Obligacji lub ich cze$¢ w trybie wigkszej liczby operacji, po cenie umorzenia réwnej 100% wartosci nominalnej umarzanych
Obligacji powiekszonej o odpowiednig premie na dzier umorzenia oraz o naliczone, a niewyptacone do tego dnia odsetki (z
zastrzezeniem praw posiadaczy Obligacji, przystugujacych im w dniu ustalenia praw (ang. record date), do otrzymania odsetek w
odpowiednim dniu wypfaty odsetek).

W dniu 20 maja 2014 r., lub po tej dacie, Emitent moze umorzy¢ cato$¢ lub cze$¢ Obligacji po cenie umorzenia (wyrazonej jako
procent warto$¢ nominainej) okreslonej ponizej, powiekszonej o naliczone a niewyptacone odsetki od Obligacji umarzanych w
odpowiedniej dacie umorzenia, jezeli umorzenie nastepuje w trakcie dwunastomiesiecznego okresu rozpoczynajacego sie w dniu
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20 maja wskazanych ponizej lat (z zastrzezeniem praw posiadaczy Obligacii, przystugujacych im w dniu ustalenia praw (ang.
record date), do otrzymania odsetek w odpowiednim dniu wyptaty odsetek): (i) w 2014 r. cena umorzenia bedzie wynosi¢
105,344%, (i) w 2015 r. cena umorzenia bedzie wynosi¢ 103,563%, (iii) w 2016 r. cena umorzenia bedzie wynosi¢ 101,781%, a
(iv) po tych terminach cena umorzenia bedzie wynosi¢ 100,000%. Jezeli Emitent nie naruszy obowigzku zaptaty ceny umorzenia,
naliczanie odsetek od Obligacji (lub ich cze$ci) podlegajacych umorzeniu ustaje w odpowiednim dniu umorzenia.

Zmiana kontroli

W przypadku zmiany kontroli (w rozumieniu Umowy Dotyczacej Warunkow Emisji Obligacji) Emitent obowigzany jest ztozy¢
oferte wykupu wszystkich Obligacji na warunkach okreslonych w Umowie Dotyczacej Warunkéw Emisji Obligacji. W razie zmiany
kontroli Emitent zaoferuje ptatno$¢ kwoty pienieznej w wysokosci réwnej 101% tacznej wartosci nominalnej wykupywanych
Obligacji powiekszonej o nalezne a niewyptacone odsetki od wykupywanych Obligacji do dnia wykupu (z zastrzezeniem praw
posiadaczy Obligacji, przystugujacych im w dniu ustalenia praw (ang. record date), do otrzymania odsetek w odpowiednim dniu
wypfaty odsetek).

Zabezpieczenia

Definicja Gwarantow Pierwotnych obejmuje Spotke oraz nastepujace podmioty zalezne od Spétki: Cyfrowy Polsat Technology
Sp. z 0.0, Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. Zgodnie z Umowa Dotyczacg Warunkéw Emisji Obligacji, Obligacje sg
gwarantowane przez kazdego z Gwarantéw Pierwotnych (dalej kazdy z osobna: "Gwarant"). Kazdy z Gwarantéw w pehni,
bezwarunkowo i nieodwofalnie gwarantuje, jako gtowny dtuznik, a nie jedynie tytutem zabezpieczenia, na zasadzie
pierwszenstwa kazdemu posiadaczowi Obligacji, w scedowanym zakresie, catkowite i niezwloczne wykonanie wszystkich
zobowigzan Emitenta wynikajacych z Umowy Dotyczacej Warunkéw Emisji Obligacji oraz Obligacji, w tym wyptate wartosci
nominalnej, premii, o ile wystapi, oraz odsetek z tytutu Obligacji, a takze wszelkich pozostatych zobowigzan Emitenta wobec
posiadaczy Obligacji oraz Powiernika wynikajacych z Obligacji oraz Umowy Dotyczacej Warunkéw Emisji Obligacji. Wymienione
gwarancje Obligacji (kazda zwana dalej "Gwarancjg") sg niepodporzadkowanymi zobowigzaniami poszczegdlnych Gwarantow, o
priorytecie zaspokojenia z rbwnym prawem pierwszenstwa jak wszelkie istniejace i przyszte niepodporzadkowane zobowigzania
danego Gwaranta, oraz przystuguje im pierwszenstwo zaspokojenia przed wszystkimi istniejacymi i przysztymi zobowigzaniami
danego Gwaranta, ktdre sg wyraznie podporzadkowane, oraz sg zabezpieczone w sposéb przedstawiony ponize;j.

Zgodnie z Umowa Dotyczaca Warunkéw Emisji Obligacji, Obligacje i Gwarancje zostaty zabezpieczone, z zastrzezeniem
konieczno$ci dopetnienia wymogéw rejestracyjnych lub spetnienia innych wymogéw prawa, w formie zabezpieczen doktadniej
oméwionych w punkcie 71. Informacje o udzieleniu przez Spétke lub jednostki zalezne poreczen kredytow lub pozyczek i
udzieleniu gwarancji.

Ponizsza tabela przedstawia podsumowanie zadtuzenia finansowego Spétki na dzien 30 czerwca 2011 roku:

30 czerwca 2011 Data zapadalnosci
w min zt
Kredyt niepodporzadkowany? 1.287 2015
Kredyt rewolwingowy' 0 2015
Obligacje 1.372 2018
Leasing 1 2016
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 299 -
Zadtuzenie netto 2.361
Poréwnywalne EBITDA 12M (za 12 miesiecy)? 769
Zadtuzenie netto / EBITDA 12M 3,07

"Warto$¢ bilansowa niesptaconego zadtuzenia
2EBITDA wiaczajac wyniki Telewizji Polsat
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Zasoby kapitatowe
Przeptywy pieniezne

Ponizsza tabela prezentuje wybrane dane skonsolidowanych przeptywow pienieznych za okres sze$ciu miesiecy zakoczony 30
czerwca 2011 roku oraz 30 czerwca 2010 roku.

Okres szesSciu miesiecy zakonczony

30 czerwca

2011 2010
Srodki pieniezne z dziatalnoéci operacyjnej 88.538 32.040
Srodki pieniezne wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej (2.357.095) (55.654)
Srodki pieniezne z dziatalnosci finansowe; 2.538.938 (28.290)
Zmiana netto stanu $rodkéw pienieznych 270.381 (51.904)

Srodki pieniezne z dziafalno$ci operacyjnej

Warto$¢ przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej wyniosta 88.538 zt w pierwszym pétroczu 2011 roku gtéwnie w
wyniku wypracowanego zysku netto w wysokosci 145.880 zt skorygowanego przez szereg czynnikow, z ktdrych najwazniejsze to:
(i) amortyzacja i utrata wartosci, koszty odsetek oraz podatek dochodowy, (i) zwiekszenie wartosci zestawdw odbiorczych w
leasingu operacyjnym, (iii) negatywny wpltyw zmiany stanu kredytow, obligacji, zobowigzan , rezerw i przychodéw przyszlych
okresow, (iv) negatywny wptyw zmiany stanu naleznosci i innych aktywéw, (v) ptatnosci za licencje filmowe i prawa sportowe.
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 32.040 zt w pierwszym péiroczu 2010 roku i wynikaty gtéwnie z
wypracowanego zysku netto w wysokosci 153.128 zt skorygowanego przez amortyzacje, utrate warto$ci, koszty odsetek oraz
podatek dochodowy, i pomniejszonego przede wszystkim o zwiekszenie wartosci zestawdw odbiorczych w leasingu operacyjnym
oraz zwigkszenie stanu naleznosci i innych aktywow.

Srodki pieniezne wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej

Warto$¢ Srodkow pienieznych wykorzystanych w dziatalno$ci inwestycyjnej wyniosta 2.357.095 zt w pierwszym pétroczu 2011
roku i dotyczyta przede wszystkim nabycia 100% akcji Telewizji Polsat, innych wydatkéw w tym na nabycie rzeczowych aktywéw
trwatych oraz wartosci niematerialnych. Warto$¢ Srodkéw pienieznych wykorzystanych w dziatalno$ci inwestycyjnej wyniosta
55.654 zt w pierwszym pétroczu 2010 roku i dotyczyta przede wszystkim nabycia udziatéw w M.Punkt oraz nabycia rzeczowych
aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych.

Srodki pieniezne z dziatalnosci finansowej

Warto$¢ Srodkow pienieznych netto z dziatalno$ci finansowej wyniosta 2.538.938 zt w pierwszym pétroczu 2011 roku i wynikata
gtéwnie z zaciggnietego Kredytu Terminowego i Kredytu Pomostowego w fgcznej wysokosci 2.800.000 zt oraz 1.372.245 zt z
wyemitowanych Obligacji, co zostato po czesci skorygowane splatg otrzymanych kredytéw w wysoko$ci 1.449.594 zt, zaptatq
odsetek od kredytdw, pozyczek i leasingu finansowego w wysoko$ci 166.231 zt oraz sptatg kredytu w rachunku biezacym w
wysoko$ci 18.041 zt. Warto$¢ $rodkdw pienigznych netto wykorzystanych w dziatalno$ci finansowej w pierwszym potroczu 2010
roku wyniosta 28.290 zt i wynikata gtéwnie ze spfaty kredytow i pozyczek.

Wydatki inwestycyjne

Ponieslimy 20.607 zt i 25.806 zt wydatkéw inwestycyjnych odpowiednio sze$ciomiesiecznych okresach zakoriczonych 30
czerwca 2011 roku i 30 czerwca 2010 roku. Wydatki kapitatowe w okresie szeSciu miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2011 roku
dotyczyly przede wszystkim uregulowania zobowigzan inwestycyjnych wykazanych na dzien 31 grudnia 2010 roku oraz zakupu
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urzadzen do emisji i kompresji, zakupu $rodkéw transportu, sprzetu komputerowego, wyposazenia, modernizacji nieruchomosci i

rozbudowy systeméw informatycznych.

Zohowigzania umowne

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie naszych najistotniejszych zobowigzan umownych (przyszte przeptywy pieniezne) na

dzien 30 czerwca 2011 roku:

Razem Ponizej 1 roku 1do 5 lat Powyzej 5 lat

Zobowigzania umowne

Kredyly i pozyczki 1.654.600 238.370 1.416.230 -
Zobowigzania z tytutu Obligacii 2.091.221 99.416 397.663 1.594.142
Zobowigzania umowne z tytulu nabycia aktywéw

programowych 378.333 180.365 197.968 -
Leasing finansowy 1.330 227 1.103 -
Leasing operacyjny 781.325 147.785 467.112 166.428
Razem zobowigzania umowne 4.906.809 666.163 2.480.076 1.760.570

Na dzien 30 czerwca 2011 roku, wigkszo$¢ naszych zobowigzan umownych miato charakter zobowigzan dtugoterminowych, z

okresem wymagalnosci powyzej roku.

Zobowiazania pozabilansowe

Zobowigzania umowne z tytutu nabycia aktywow programowych

Na dziert 30 czerwca 2011 roku Grupa posiadata przyszte zobowigzania z tytutu nabycia aktywéw programowych w wysoko$ci

378.333 zt.

Ponizsza tabela przedstawia przyszte zobowigzania z tytutu nabycia aktywow programowych od jednostek powigzanych:

30 czerwca 2011

31 grudnia 2010

niebadany
Do roku 13.362 -
Razem 13.362 -

Zobowigzania umowne z tytutlu uméw leasingu operacyjnego

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Grupa posiadata przyszle zobowigzania zwigzane z najmem powierzchni studyjnej, biurowej,
magazynowej i technicznej (dachy, kominy), a takze zwigzane z najmem transponderéw satelitarnych, faczy telekomunikacyjnych
i nadajnikéw naziemnych oraz urzadzen do nadawania sygnatu, srodkéw transportu i innego sprzetu w fgcznej wysokosci

781.325 zt.

Ponizsza tabela przedstawia termin realizowania przysztych ptatnoéci z tytutu leasingu operacyjnego do jednostek powigzanych:
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30 czerwca 2011 31 grudnia 2010

niebadany
Do roku 16.002 4377
1do 5 lat 40.447 16.494
Razem 56.449 20.871

Zobowiazania umowne z tytutu zakupu sktadnikéw majatku trwatego

Kwota zobowigzan umownych na dzien 30 czerwca 2011 roku z tytutu uméw na wytworzenie i zakup sprzetu technicznego
wyniosta 15.031 zt (12.595 zt na dzien 31 grudnia 2010). Kwota zobowigzan umownych na dzien 30 czerwca 2011 roku z tytutu
modernizacji nieruchomos$ci wyniosta 321 zt (75 zt na dzien 31 grudnia 2010). Kwota niezafakturowanych dostaw i ustug w
ramach uméw na zakup licencji i oprogramowania wyniosta 178 zt na dzien 30 czerwca 2011 roku (344 zt na dzien 31 grudnia
2010).

Zobowigzania z tytutu weksli

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Grupa posiadata zobowigzania warunkowe z tytutu weksli na taczng kwote 38.007 zt (bez weksli
in blanco), w tym warto$¢ wystawionych weksli na dzien 30 czerwca 2011 roku z tytutu zabezpieczenia gwarancji nalezytego
wykonania Umowy Agencyjnej wystawionych na spdtke Polkomtel S.A. byta réwna 37.985 zt.

Ponadto, na dzien 30 czerwca 2011 roku Grupa posiadata weksle in blanco (zabezpieczenia nalezytego wykonania uméw
z operatorami telefonii komérkowej, zabezpieczenia uméw najmu, umowy kredytowej i uméw leasingu).

Weksle zostaty zwrécone w dniu 29 sierpnia 2011 roku.

Informacje o ryzyku rynkowym
Ryzyko walutowe

Do gtéwnych ryzyk, na ktdre jesteSmy narazeni, nalezy zaliczy¢ ryzyko walutowe zwigzane z wahaniami kurséw wymiany walut
pomiedzy ziotym polskim i innymi walutami. Przychody generowane przez nas sg wyrazone gtéwnie w zlotych, w odrdznieniu
od znacznej czesci kosztow i naktadow kapitatowych, ktére ponoszone sg w walutach obcych. Ryzyko walutowe zwigzane jest
przede wszystkim z optatami licencyjnymi za nadawanie kanatéw telewizyjnych (USD i EUR), umowami najmu pojemnosci
satelitarnej (EUR), optatami dotyczacymi systemu dostepu warunkowego (EUR), zakupem zestawdw oraz akcesoriow do
zestawow odbiorczych (USD i EUR), a takze zakupem licencji filmowych i praw sportowych (USD i EUR).

Grupa stosuje strategie naturalnego hedgingu poprzez zmienianie waluty, w ktdrej denominowane sg istniejace umowy licencyjne
na zlote oraz denominowanie naleznosci z tytutu ustug emisji sygnatu oraz nalezno$ci za ustugi marketingowe w tych samych
walutach obcych, co optaty licencyjne ptacone przez Grupe.

Ponadto, wyemitowane przez nas Obligacje denominowane sg W euro, co w znaczacy sposob zwieksza nasza ekspozycje na
ryzyko walutowe, jako ze wahania kursu euro do zlotego moga wptynaé na zwiekszenie potrzeb gotowkowych w zlotych do
obstugi dtugu i odsetek wynikajacych z obligacii.

Ponizszy wykres przedstawia strukture walutowg naszego dtugu:
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dtug w ziotych
48% diug w euro

52%

W celu utrzymania ryzyka walutowego zwigzanego z optatami licencyjnymi na rzecz nadawcéw telewizyjnych i radiowych,
optatami dotyczacymi systemu dostepu warunkowego i zakupem zestawow odbiorczych na odpowiednim poziomie, zakupilismy
szereg opcji walutowych typu call w 2010 roku jak réwniez podjeli$my szereg transakcji zabezpieczajacych w 2008 roku, ktdre
zostaly rozliczone w 2008 i 2009 roku.

W dniu 4 listopada 2010 roku Spotka zawarta transakcje nabycia opcji walutowych typu call na faczng kwote 18.000 USD. Opcje
te dajg Spdtce mozliwos¢ nabycia 1.500 USD miesiecznie w okresie 12 miesiecy do 1 listopada 2011 roku wigcznie, po kursie
2,8000 USD/PLN.

Opisane opcje walutowe zostaty zakupione w celu ograniczenia wptywu wahan kurséw walutowych na wynik finansowy netto
Grupy. Grupa nie zastosowata rachunkowosci zabezpieczen w odniesieniu do tych opciji.

W dniu 6 lipca 2011 roku Spotka zawarta transakcje CCIRS celem zabezpieczenia przysztych przeptywdw pienieznych z tytutu
planowanych ptatnosci odsetkowych od obligacji Senior Notes denominowanych w euro, wyemitowanych przez spétke zalezng
Cyfrowy Polsat Finance AB. Zgodnie z umowg Spétka jest ptatnikiem kwot wedtug stopy statej 7,32% w walucie krajowe;j,
natomiast pfatnikami kwot wediug stopy statej 7,125% w walucie obcej sa banki. Data wygasniecia powigzania
zabezpieczajgcego zostata ustalona na 20 maja 2013 roku. Nominat transakcji, od ktérego naliczane sg ptatno$ci ptatnikow kwot
w walucie obcej wynosi w sumie 175.000 euro, natomiast nominat transakcji, od ktorego naliczane sa ptatnosci Spotki wynosi w
sumie 691.950 zt.

W dniu 7 lipca 2011 roku Spétka zawarta transakcje CCIRS celem zabezpieczenia przyszlych przeptywdw pienigeznych z tytutu
planowanych ptatnosci odsetkowych od obligacji Senior Notes denominowanych w euro. Zgodnie z umowa Spdtka jest ptatnikiem
kwot wedtug stopy statej 7,34% w walucie krajowej, natomiast ptatnikami kwot wedtug stopy statej 7,125% w walucie obcej sg
banki. Data wygasniecia powigzania zabezpieczajacego zostata ustalona na 20 maja 2013 roku. Nominat transakji, od ktérego
naliczane sg pfatnosci ptatnikéw kwot w walucie obcej wynosi w sumie 175.000 euro, natomiast nominat transakcji, od ktérego
naliczane sg ptatno$ci Spdtki wynosi w sumie 691.425 zt.

Opisane transakcje CCIRS zostaly zawarte w celu ograniczenia wptywu wahan kurséw walutowych na wynik finansowy netto
Grupy. Grupa zastosowata rachunkowos¢ zabezpieczen w odniesieniu do tych transakgii.

Ryzyko stop procentowych

Zmiany rynkowych stép procentowych nie wptywaja bezposrednio na nasze przychody, wplywajq natomiast zaréwno
na przeptywy pieniezne z dziatalnoSci operacyjnej poprzez wysoko$¢ odsetek od rachunkéw biezacych i lokat ,overnight”, jak i na
przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej poprzez koszt obstugi posiadanych przez nas kredytdw bankowych jak i

wyemitowanych Obligacii.

Systematycznie analizujemy poziom ryzyka zmian stop procentowych, w tym scenariusze refinansowania i zabezpieczenia przed
tym ryzykiem. Na podstawie tych scenariuszy szacowany jest wplyw okreslonych zmian stop procentowych na wynik finansowy.
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Stosujemy transakcje swap na stopy procentowe w celu zabezpieczenia naszej ekspozycji na wahania pfatnosci odsetkowych w
ramach obstugi Kredytu Terminowego o zmiennym oprocentowaniu.

W dniu 29 czerwca 2011 r., w ramach Umowy Kredytowej (SFA), zawarliSmy swap amortyzowany ze stopy zmiennej WIBOR 3M
na stope statg 5,275% na kwocie 332.150 zt dla 11 okresow rozliczeniowych do dnia 30 czerwca 2014 r. Zgodnie z umowa,
Spdtka jest ptatnikiem kwot wedtug stopy statej, natomiast ptatnikami kwot wedtug stopy zmiennej sg banki.

W dniu 8 lipca 2011 roku Spdtka zawarta transakcje IRS celem zabezpieczenia przysztych przeptywow pienieznych z tytutu
planowanych platno$ci odsetkowych od Kredytu Terminowego (SFA). Zgodnie z umowa Spétka jest ptatnikiem kwot wedtug stopy
statej 5,075%, natomiast pfatnikiem kwot wedtug stopy zmiennej jest bank. Data wygasniecia powigzania zabezpieczajacego
zostata ustalona na 30 czerwca 2014 roku. Nominat transakcji, od ktdrego naliczane sg ptatno$ci wynosi w sumie 332.150 zt.

Ryzyko plynnosci

Naszym celem jest utrzymywanie réwnowagi pomiedzy ciagtoscia i elastycznosciq finansowania poprzez korzystanie z réznych
zrédet finansowania, takich jak m.in. kredyty bankowe. Utrzymujemy znaczace saldo $rodkéw pienieznych w celu muin.:
(i) zabezpieczenia ptatnosci wynikajacych z harmonogramu dostaw zestawéw odbiorczych, (i) sfinansowania planowanych
wydatkow zwigzanych z rozwijaniem przez nas Multioferty, (iii) sfinansowania biezacych potrzeb naszego segmentu
telewizyjnego, (iv) sfinansowania planowanych naktadéw inwestycyjnych, (v) zapewnienia ptynnosci finansowej przy realizaci
zaplanowanych promociji, (vi) wyptacenia dywidendy zgodnie z przyjetg polityka dywidendy oraz (vi) wywigzywania sie z
zobowigzan wynikajacych z obstugi dtugu wynikajacego z powzietych kredytéw oraz wyemitowanych Obligaciji. Opis niektérych
przysztych potrzeb gotéwkowych znajduije sie w czesci ,Zobowigzania umowne”.

Wiekszo$¢ posiadanych przez nas $rodkéw pienieznych denominowana jest w ztotych. Utrzymujemy réwniez pozycje w euro
i dolarach amerykanskich, ktorych warto$¢ zalezy od wielkosci planowanych pfatnosci zwigzanych z regulowaniem opfat
licencyjnych na rzecz nadawcow, kosztow przesytu sygnatu oraz zakupdéw dekoderéw, akcesoridw do nich i komponentéw
uzywanych do ich produkcji. Telewizja Polsat rowniez utrzymuje pozycje w euro i dolarach amerykanskich, ktorych warto$¢
zalezy od wielkosci planowanych ptatnosci wynikajacych z uméw z migdzynarodowymi wytworniami filmowymi i federacjami
sportowymi dotyczacych kontentu programowego.

13. Czynniki, ktore beda mialy wplyw na osiagnigte przez Spotke oraz Grupe Kapitalowa Cyfrowy Polsat wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Sytuacja gospodarcza w Polsce

Wzrost naszych przychodéw jest w pewnym stopniu skorelowany ze stanem polskiej gospodarki. Polska posiada jedng z
najwyzszych stdp wzrostu produktu krajowego brutto w Unii Europejskiej. W 2010 roku PKB Polski wzrosto o 3,8% podczas gdy
PKB w caftej Unii Europejskiej wzrosto jedynie o 1,8%. W 2009 roku, polskie PKB wzrosto o okoto 1,7%, natomiast PKB w Unii
Europejskiej spadt o okoto 4,3%. Wedtug przewidywan wzrost PKB w Polsce wyniesie odpowiednio 4,0% i 3,7% w 2011 i 2012
roku (dane i prognozy zgodnie z Eurostat na 7 lipca 2011 roku). Wierzymy, ze $rednie wydatki gospodarstw domowych na
konsumpcje, w tym na ptatng telewizje, ustugi dostepu do Internetu oraz ustugi telekomunikacyjne bedg rosty wraz ze wzrostem
polskiego PKB przyczyniajac sie do wzrostu naszych przychodow.

Ponadto, w przeszto$ci zmiany w sytuacji gospodarczej w Polsce miaty znaczacy wptyw na wydatki na reklame, a co za tym idzie
wyniki Telewizji Polsat, a przez to beda miaty wplyw na skonsolidowane wyniki Grupy Cyfrowy Polsat.

Wahania kurséw walut
Ztoty jest naszg walutg funkcjonalng i sprawozdawcza. Nasze przychody wyrazone sg w zlotych, natomiast ok. 38% kosztow

operacyjnych (w pierwszej potowie 2011 roku) ponoszona jest w walutach innych niz ztoty, w szczegdlnosci w dolarach
amerykanskich i euro.
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Wahania kurséw walutowych w dalszym ciagu bedq miaty wptyw na nasze koszty i przychody finansowe poprzez koszty licencii
programowych, koszty przesytu sygnatu, ptatno$ci wynikajace z umoéw z miedzynarodowymi wytworniami filmowymi i federacjami
sportowymi dotyczacych kontentu programowego, zobowigzania handlowe i inne zobowigzania denominowane w walutach
obcych. Dodatkowo, wyemitowane przez nas Obligacje sg denominowane w euro, co W znacznym stopniu zwieksza naszg
ekspozycje na ryzyko walutowe, jako ze wahania kursu euro w stosunku do zlotego mogg zwigkszy¢ sume $rodkdw pienieznych
wyrazong w ztotych, niezbedng do sptaty kapitatu i odsetek wynikajacych z Obligacii.

Rozwdj rynku pfatnej telewizji w Polsce i rosnace znaczenie ustug zintegrowanych

Nasze przychody sg zalezne od liczby abonentéw, cen naszych ustug DTH, lojalno$ci naszych abonentéw a takze od stopnia
penetracji rynku platnej telewizji w Polsce. Szacowany wspotczynnik nasycenia rynku ptatnej telewizji w Polsce wynidst okoto
72% w 2010 roku, i byt nizszy niz na wysoko rozwinigtych rynkach tak jak w Belgii, Holandii, Norwegii czy Danii, gdzie wedtug
danych Informy, wspétczynnik nasycenia wynosi powyzej 90%.

Dzieki nadawaniu sygnatu drogg satelitarng oraz $wiadczeniu ustug telefonii komérkowej i dostgpu do szerokopasmowego
Internetu w oparciu o infrastrukture mobilng, jesteSmy w stanie dotrze¢ do obszardw wiejskich i terenéw mato zaludnionych po
znacznie nizszym koszcie niz operatorzy dostarczajacy sygnat telewizyjny i dostep do Internetu drogg kablowa. Dlatego
uwazamy, ze znajdujemy sie na dobrej pozycji do dalszego czerpania korzysci z rosngcego w Polsce popytu na platng telewizje.
Z trzech wiodacych operatorow DTH w Polsce, jako jedyni oferujemy ustugi zintegrowane. Wierzymy, ze oferowanie ustug DTH,
telefonii komorkowej i szerokopasmowego Internetu w ramach Multioferty umacnia nasza pozycje do wykorzystywania dalszego
wzrostu polskiego rynku pfatnej telewizji. Uwazamy, ze wykorzystujac site marki Cyfrowy Polsat i dostep do bazy abonentéw DTH
mozemy rozszerzy¢ sprzedaz ustug telefonicznych i Internetowych, a takze Multioferty.

Konkurencja na rynku DTH i oferowane promocje

Rynek na ktdrym dziatamy jest bardzo dynamiczny i konkurencyjny. Na rynku tym dziatajg cztery podmioty bedace operatorami
ptatnych platform cyfrowych: Canal + Cyfrowy Sp. z 0.0., bedaca operatorem platformy pod nazwa Cyfra +, ITI Neovision
Sp. z 0.0. obstugujaca platforme ‘n’, Cyfrowy Polsat S.A. obstugujacy platforme Cyfrowy Polsat oraz Telekomunikacja Polska
S.A. Zaostrzona konkurencja oraz zmieniajace si¢ otoczenie rynkowe maja wptyw na oferty promocyjne oferowane naszym nowo
pozyskiwanym abonentom. Historycznie okoto 50% podpisanych nowych uméw abonamentowych przypadato na czwarty kwartat
roku. Dlatego w czwartym kwartale 2010 wprowadziliSmy atrakcyjne oferty promocyjne obejmujace okresy bezptatnego
korzystania z naszych ustug (nawet do 6 miesiecy), dostep do dodatkowych wyzszych pakietow, czy atrakcyjne ceny sprzetu.
Zeby utrzymac konkurencyjna pozycje, zachowali$my promocje i w ramach promocji wiosennych réwniez oferowali$my bezptatne
okresy nawet do 6 miesiecy, natomiast na sezon letni przygotowali$my oferte specjalng ,Zestaw Rodzinny”, obejmujaca pakiet
Internetowy w cenie pakietu telewizyjnego, dodatkowy dekoder i do 6 miesiecy ustug bez optat. Dluzsze okresy promocyjne
powodujg nieznaczne zmniejszenie ARPU w podstawowych okresach umoéw na $wiadczenie naszych ustug.

W zwigzku z duzg konkurencja na rynku stale inwestujemy w programy utrzymaniowe i budowanie lojalnosci klientéw. Mimo ze
powoduje to wzrost naszych kosztow, wierzymy, ze nasze pro aktywne podejscie do utrzymania klientdw jest w diuzszej
perspektywie bardziej efektywne kosztowo i przyczynia sie do obnizenia wskaznika odptywu abonentow.

Konsolidacja ze spotka Telewizja Polsat

W dniu 20 kwietnia 2011 roku, Cyfrowy Polsat zakonczyt transakcje nabycia Telewizji Polsat. W wyniku przejecia, wyniki
Cyfrowego Polsatu i Grupy Telewizji Polsat sg konsolidowane poczawszy od 20 kwietnia 2011 roku. W konsekwencji, wyniki
finansowe za kolejne kwartaty nie beda poréwnywalne z analogicznymi okresami 2010 roku.

Nasza dziatalno$¢ bedzie podzielona na dwa segmenty operacyjne: dotychczasowa dziatalnos¢ Cyfrowego Polsatu stworzy

segment ustug Swiadczonych klientom indywidualnym, natomiast dotychczasowa dziatalno$¢ Telewizji Polsat stworzy segment
nadawania i produkcji telewizyjnej.
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Gtownym celem nabycia Telewizji Polsat, byto zabezpieczenie dostepu do kluczowego kontentu w obliczu przewidywanej
konsolidacji rynku telewizyjnego w Polsce, coraz wiekszego zainteresowania ustugami zintegrowanymi oraz ciagtego rozwoju
alternatywnych metod nadawania kontentu telewizyjnego. Nabycie Telewizji Polsat zabezpiecza nam dostep do jakoSciowego
kontentu i daje nam mozliwo$¢ wykorzystania efektow synergii a takze realizacji dtugoterminowych celéw zwigzanych z dalszym
umacnianiem naszej pozycji na silnie konkurencyjnym polskim rynku poprzez cross-promocje i marketing, przy wykorzystaniu
silniejszej pozycji negocjacyjnej potaczonej Grupy. W perspektywie krétkoterminowej, zadna z tych korzysci nie mogtaby by¢
zrealizowana poprzez stworzenie wtasnych kanatdéw tematycznych lub utworzenie joint-venture lub innej formy wspdtpracy z
innymi uczestnikami rynku.

Wierzymy, ze nabycie Telewizji Polsat jest korzystne dla obu naszych nowych segmentéw biznesowych. Segment ustug
$wiadczonych klientom indywidualnym zdobedzie gwarancje dostepu do wysokiej jakosci kontentu wytwarzanego wewnatrz
naszego segmentu nadawania i produkcji telewizyjnej. Segment nadawania i produkcji telewizyjnej bedzie czerpat korzysci z
dostepu do generalnie bardziej zamoznych klientdw ptatnej telewizji, co zwigksza nasz potencjat generowania przychodéw
reklamowych, w szczegolno$ci przez kanaly tematyczne. Ponadto uwazamy, Ze potaczenie z Telewizjg Polsat daje nam
nastepujace potencjalne efekty synergii: (i) cross-promocja i mozliwosci marketingowe pozwalajace nam na promowanie naszej
oferty programowej i ustug zintegrowanych poprzez rozne platformy medialne, takie jak VoD, ,pay-per-view”, ptatna telewizja,
telefony komorkowe i Internet, (i) synergie technologiczne, pozwalajace nam na bardziej efektywne wykorzystanie naszych
urzadzen satelitarnych i zoptymalizowanie rozwigzan sprzetowych i systemowych oraz korzystanie z synergii rozwigzan back-
up’owych w odniesieniu do centrum nadawczego, (iii) korzysci z nabycia kontentu, dajace nam zabezpieczenie atrakcyjnej oferty
programowej wynikajace z wielkosci naszej zintegrowanej platformy a takze wzmocnienie sity negocjacyjnej potaczonych
bizneséw, oraz (iv) synergie zwigzane z zapleczem administracyjnym, dajace mozliwo$¢ czerpania korzysci ze skali dziatalnosci
potaczonych bizneséw i dzielenia si¢ wypracowanymi skutecznymi rozwigzaniami.

Koszty finansowania nabycia Telewizji Polsat

Bedziemy w dalszym ciggu ponosi¢ znaczace koszty odsetkowe wynikajace z umoéw kredytowych na sume do 3 miliardéw
zZiotych (nie w tysigcach) zawartych w celu sfinansowania nabycia Telewizji Polsat oraz koszty obstugi Obligacji stato
kuponowych wyemitowanych w celu sptacenia kredytu pomostowego.

Kredyt Terminowy w wysokosci 1,4 mid zt (nie w tysigcach) i Kredyt Rewolwingowy do 200 min zt (nie w tysigcach) sq,
oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej bedacej suma;: stopy WIBOR dla odpowiednich okreséw odsetkowych oraz
zastosowanej marzy. Marza Kredytu Terminowego i Kredytu Rewolwingowego uzalezniona jest od poziomu wskaznika
skonsolidowany dtug netto / skonsolidowana EBITDA, w taki sposdb, ze im poziom wskaznika bedzie nizszy, tym zastosowana
marza réwniez bedzie nizsza. Kredyt Terminowy bedzie sptacany w kwartalnych ratach, o réznej wysokosci, poczawszy od 30
czerwca 2011 roku, a ostateczng datg sptaty kredytu bedzie 31 grudnia 2015 roku Ostateczng datg sptaty catosci Kredytu
Rewolwingowego, jest rdwniez dzien 31 grudnia 2015 roku.

Odsetki od Obligacji beda naliczane wedtug rocznej stopy procentowej wynoszacej 7,125% i beda ptatne w okresach pétrocznych
20 maja i 20 listopada, poczawszy od 20 listopada 2011 roku.

Rozwaj rynku reklamy w Polsce

Po zakonczeniu nabycia Telewizji Polsat 20 kwietnia 2011 roku, wigkszo$¢ wptywdw naszego segmentu telewizyjnego pochodzi
ze sprzedazy czasu antenowego na reklamy i pasma sponsoringowe w kanatach telewizyjnych. Na rynku nadawcéw
telewizyjnych, jeste$my jedng z dwoch wiodacych prywatnych grup telewizyjnych w Polsce pod wzgledem ogladalnosci, jednym z
dwaoch wiodacych prywatnych nadawcéw telewizyjnych pod wzgledem przychoddw i udziatu w rynku reklamy oraz trzecim co do
wielkosci nadawcg w Polsce jesli chodzi o ogladalnosé w pierwszej potowie 2011 roku. JestesSmy jedynym nadawca telewizyjnym,
ktory w pierwszej potowie 2011 roku odnotowat wzrost ogladaino$ci, zaréwno jesli chodzi o catkowitg ogladalno$¢ grupy naszych
kanatéw jak i w przypadku wiekszo$ci poszczegdlnych kanatéw. Na podstawie danych Starlink, szacujemy, ze w pierwszej
potowie 2011 roku zdobylismy 22,4% udziatu w blisko 2,01 miliardowym (nie w tysigcach) rynku reklamy telewizyjnej w Polsce.
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Znajdujemy sie w potozeniu umozliwiajacym czerpanie korzysci z przewidywanego wzrostu rynku reklamy. Wierzymy, ze rynek
reklamy telewizyjnej bedzie rést dzieki prognozowanemu wzrostowi dochodu rozporzadzalnego polskiego konsumenta. Starlink
przewiduje, ze w 2011 roku catkowite wydatki netto na reklame wzrosng o okoto 5%. Szacujemy, ze wzrost rynku reklamy
telewizyjnej w Polsce w latach 2011 — 2013 przekroczy oczekiwany wzrost PKB. Zwazywszy na to, ze telewizja jest bardzo
efektywnym medium reklamowym i biorac pod uwage relatywnie niski poziom wydatkéw na reklame w Polsce na mieszkanca i
jako odsetek PKB w poréwnaniu do innych rynkéw europejskich, wierzymy, ze rynek reklamy telewizyjnej w Polsce
charakteryzuje sie duzym potencjatem wzrostu.

Rosnace znaczenie kanatéw tematycznych

Udziat w ogladalno$ci stanowi odsetek telewidzéw ogladajacych program na danym kanale telewizyjnym o okre$lonym czasie.
taczny udziat w ogladalnosci naszych kanatow TV wynosit 20,3% w pierwszej potowie 2011 r. i 18,8% w pierwszej potowie 2010
r. Podczas gdy nasi najblizsi konkurenci, TVN i TVP, odnotowali spadki ich facznych udziatéw w ogladalnosci do odpowiednio
21,9% i 30,9% w pierwszej potowie 2011 r. z odpowiednio 22,4% i 33,5% w pierwszej potowie 2010 r.

W wyniku rosnacej penetracji rynku polskiego przez platformy DTH, ktore oferujg widzom szerszy wybdr kanatéw tematycznych,
nastapit spadek ogladalnosci kanatéw niekodowanych. POLSAT byt jedynym gtéwnym kanatem niekodowanym (FTA), ktory
zwiekszyt udziat w ogladalnosci w pierwszej potowie 2011 r. w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego.
Oczekuije sie, ze wprowadzenie naziemnej telewizji cyfrowej (DTT) doprowadzi do dalszej fragmentacji widowni. Uwazamy, ze
tendencja malejacej ogladalnosci kanatéw FTA bedzie kontynuowana w zwigzku z dalszg penetracjg polskiego rynku przez ustugi
telewizji satelitarnej i naziemnej telewizji cyfrowej.

Z drugiej strony w Polsce mamy do czynienia z ciaglym wzrostem ogladalnosci kanatéw tematycznych. Koncentrujemy sie, tak
jak i inni nadawcy telewizyjni, na uruchamianiu kanatow tematycznych, majac na celu utrzymanie catkowitego udziatu w
ogladalnoéci oraz udziatu w rynku reklamy. Do tej pory uruchomilimy 13 kanatéw tematycznych, w tym 7 w ciggu ostatnich
czterech lat. taczny udziat w widowni naszych kanatéw tematycznych wzrést z 3,0% w pierwszej potowie 2010 r. do 3,9% w
pierwszej potowie 2011 r., gtéwnie w wyniku wiekszej ogladalnosci kanatéw Polsat2, Polsat News, Polsat Film i Polsat Café.

Sezonowos¢ rynku reklamy

Najnizsze przychody z reklamy osiggamy w trzecim kwartale kazdego roku kalendarzowego ze wzgledu na okres letnich wakacji,
natomiast najwyzsze w czwartym kwartale kazdego roku kalendarzowego dzieki wzrostowi wydatkéw konsumpcyjnych w okresie
przed$wigtecznym. W roku zakonczonym 31 grudnia 2010 r., Grupa Telewizji Polsat wygenerowata okoto 23% przychodéw
reklamowych w pierwszym kwartale, 27% w drugim kwartale, 21% w trzecim kwartale i 30% w czwartym kwartale.

Rozszerzanie zasiegu technicznego kanatéw Telewizji Polsat

Wysoko$¢ przychodow Telewizji Polsat z tytutu optat wnoszonych przez operatoréw telewizji kablowych i satelitarnych jest
uzalezniona od liczby naszych ptacacych abonentéw oraz stawek wynegocjowanych z powyzszymi operatorami. Srednia liczba
ptacacych abonentéw naszych podstawowych kanatéw (Polsat Sport, Polsat Sport Extra, Polsat News, Polsat Play, Polsat Café i
Polsat Film) znacznie wzrosta, gtéwnie dzigki ich wprowadzeniu do oferty platformy Cyfra+ pod koniec 2010 r., operatora telewizji
kablowej Multimedia w styczniu 2011 r., oraz platformy "n" w maju 2011 r.

Atrakcyjna zawarto$¢ naszych kanatéow TV

Wierzymy, e atrakcyjne tresci programowe dajg nam znaczaca przewage konkurencyjna. Posiadamy podpisane dtugoterminowe
kontrakty z najwiekszymi studiami filmowymi, takimi jak Sony Pictures Entertainment Inc i 20th Century Fox, ktdre zapewniajg
nam dostep do szerokiego wyboru najbardziej atrakcyjnych filméw i seriali. Nasza bezposrednia produkcja koncentruje sie
gtéwnie na programach rozrywkowych i serialach opartych na formatach miedzynarodowych, jak réwniez na naszych wiasnych
koncepcjach. Oferujemy takze szeroki wybér transmisji sportowych, w tym z Ligi Mistrzow UEFA, Ligi Europy UEFA, wyscigow
Formuty 1, turniejow siatkowki i wielu innych dyscyplin. Niedawno zakupilismy sublicencje do transmisji wybranych meczéw ligi
pitki noznej T-Mobile Ekstraklasa poczawszy od sezonu 2011/2012.
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W naszej raméwce jesiennej bedziemy kontynuowaé sprawdzone formaty z ramoéwki wiosennej, ktdre spotkaly sie z
entuzjastycznym przyjeciem przez widzow i przyniosty satysfakcjonujace wyniki ogladalnosci.

14. Czynniki ryzyka
Ryzyko zwiazane z dziatalnoscia

Skutki regionalnego Ilub globalnego spowolnienia gospodarczego odczuwalne na rynku reklamy lub wydatkéw
konsumpcyjnych w Polsce mogq mie¢ negatywny wplyw na nasza dziafalnos$¢.

Przychody Spétki pochodzg prawie w catoéci od reklamodawcdw telewizyjnych i abonentéw DTH na terenie Polski. Spadek
wydatkéw na reklame w Polsce moze w istotny sposéb zaszkodzi¢ poziomowi przychodéw oraz perspektywom rozwoju nasze;
dziatalnosci w zakresie produkcji i nadawania programoéw telewizyjnych. W Polsce spadek tempa wzrostu PKB zazwyczaj
skutkuje znacznym obnizeniem wydatkéw na reklame. Poniewaz wsrod klientdw naszego segmentu nadawania i produkcii
telewizyjnej znajduje sie wiele firm globalnych, globalne spowolnienie gospodarcze, nawet nie majace bezposredniego lub tak
istotnego wptywu na Polske jak na inne kraje, moze spowodowac ograniczenie przez klientdw swoich budzetéw reklamowych w
Polsce. Ponadto, jesli tacy klienci dostrzegq stabo$¢ polskiej gospodarki, moze nastapi¢ spadek popytu na ustugi reklamowe w
Polsce. Spadek naszych przychodéw z reklamy moze skutkowa¢ obnizeniem jako$ci nadawanych programéw lub zmusi¢ nas do
ograniczenia ilosci programéw udostepnianych w wyniku bezposredniego wytworzenia lub nabycia. Wszelkie ograniczenia
jakosciowe lub iloSciowe naszej oferty programowej mogg powodowac utrate udziatu w ogladalno$ci na rzecz zaréwno naszych
konkurentéw jak i alternatywnych form rozrywki i rekreacji, co obnizyloby naszg atrakcyjnos¢ dla potencjalnych reklamodawcow i
Sponsorow.

Natomiast w segmencie ustug $wiadczonych klientom indywidualnym, wszelkie redukcje lub przesuniecia wydatkéw przez
polskich konsumentéw moga wptywac negatywnie na poziom naszej bazy abonentéw lub dynamike jej poszerzania, czy tez na
kwoty wydatkowane przez abonentéw na nasze ustugi. Wysoko$¢ przychodéw osigganych w segmencie ustug $wiadczonych
klientom indywidualnym jest uzalezniona od wielkosci $rodkow, ktdre obecni i potencjalni abonenci s w stanie przeznaczy¢ na
rozrywke, rekreacje i potrzeby telekomunikacyjne. Jesli koniunktura gospodarcza w Polsce ulegnie pogorszeniu, konsumenci
beda prawdopodobnie przeznaczali mniej $rodkéw na rozrywke, rekreacje i ustugi telekomunikacyjne. Spadek wydatkéw
konsumpcyjnych spowodowany spowolnieniem gospodarczym moze réwniez doprowadzi¢ istniejacych i potencjalnych
abonentéw do wyboru naszych tafszych pakietdw, co wywartoby negatywny wplyw na poziom naszych przychodow i
perspektywy rozwoju.

Jeste$my narazeni na ryzyko walutowe, ktore moze zaszkodzi¢ wynikom naszej dziafalno$ci.

Nasza dziatalno$¢ jest narazona na ryzyko zwigzane z wahaniami kursow walut. Podczas gdy przychody ze sprzedazy sg
ksiggowane w zlotych, okoto 38% naszych kosztéw operacyjnych (w pierwszej potowie 2011 roku) jest denominowanych w
innych walutach. Posiadamy nalezno$ci i zobowigzania handlowe (obejmujace koszty z tytutu zakupu dostepu do kanatéw i
programéw telewizyjnych z oferty wiodacych studiéw i innych dostawcdw tresci programowych, zakupu dekoderow, innego
sprzetu technicznego i oprogramowania, oraz koszty najmu pojemnosci transponderéw), ktére sa denominowane w walutach
obcych, gtéwnie w euro i dolarach amerykanskich. Nie jesteSmy w stanie wptywa¢ na wahania kursow walut, a wszelkie
niekorzystne zmiany kursow walut obcych w stosunku do ztotego moga powodowacé znaczace zwigkszenie naszych kosztéw po
przeliczeniu na ztote, co z kolei moze mie¢ istotny negatywny wptyw na nasza dziatalno$¢, sytuacje finansowa, osiagane wyniki i
perspektywy rozwoju. Ponadto, wyemitowane Obligacje Senior Notes o oprocentowaniu na poziomie 7,125% sg denominowane
W €euro, o znacznie zwieksza naszg ekspozycje na wahania kurséw walut, poniewaz zmiany kursu euro wzgledem ztotego mogq
powodowac zwiekszenie $rodkow pienieznych w ziotych niezbednych do obstugi sptaty kapitatu i odsetek od Obligacii.

Nasz sukces zalezy od zadowolenia klientdw, akceptacji naszych programéw przez widzow, jak réwniez od naszej
zdolno$ci do rentownego wytwarzania lub pozyskiwania praw do emisji takich programow.

Prowadzimy dziatalnos¢ na rynkach, gdzie sukces handlowy zalezy przede wszystkim od zadowolenia klientéw i akceptacii tresci
programowych, ktdre sa czesto trudne do przewidzenia. Nasza zdolno$¢ do generowania przychodéw z reklamy jest prawie
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catkowicie uzalezniona od zapotrzebowania odbiorcow na nadawane przez nas programy telewizyjne. Ogladalno$¢ nadawanych
programéw wplywa bezposrednio zaréwno na atrakcyjno$¢ naszych kanatéw dla obecnych i potencjalnych reklamodawcow, jak
réwniez na wysoko$¢ optat, ktére moZzemy pobiera¢ za czas emisji reklam. Staramy sie przyciagna¢ i utrzymac abonentéw DTH
zapewniajac im dostep do szerokiego wachlarza kanatow, obejmujacego kanaty sportowe, muzyczne, rozrywkowe, informacyjne,
dla dzieci, edukacyjne, filmowe oraz wszystkie gtéwne stacje naziemne dostepne w Polsce, jak réwniez kanaty nadawane w
wysokiej rozdzielczosci oraz niekodowane kanaly telewizyjne i radiowe. Zadowolenie abonentéw z naszej oferty programowej ma
zasadnicze znaczenie dla mozliwosci przyciggania i utrzymania klientdw, jak réwniez generowania i zwigkszania przychodéw
uzyskiwanych od abonentéw. W ramach naszego segmentu nadawania i produkcji telewizyjnej osiggamy réwniez przychody z
wytwarzania i sprzedazy programéw telewizyjnych dla osob trzecich, dziatajacych w Polsce oraz w mniejszym stopniu, na arenie
miedzynarodowej. Cena, jaka jesteSmy w stanie uzyska¢ od potencjalnych nabywcéw za programy wytwarzane we wiasnym
zakresie, jest skorelowana bezpo$rednio z ogladalnoscig tych programéw, poniewaz nabywcy zewnetrzni, majac na celu
generowanie przychodow z reklam, kierujq sie wynikami ogladalnosci tresci programowych.

Popyt na programy telewizyjne oraz preferencje programowe podlegajg czgstym zmianom, niezaleznie od mediéw, za
posrednictwem ktdrych takie programy sg dostarczane. Nieustannym wyzwaniem dla nas jest przewidzenie, jakie programy i
formaty odniosa sukces i w jakich godzinach. Mozemy nie by¢ w stanie przyciaga¢ ani utrzyma¢ abonentéw naszych ustug DTH,
jezeli nie zdotamy skutecznie przewidzie¢ zapotrzebowania na programy lub zmiany gustéw odno$nie tresci programowych, lub
gdy naszym konkurentom uda si¢ przewidzie¢ takie zapotrzebowanie lub zmiany gustéw bardziej efektywnie niz nam. Taka
sytuacja spowodowataby zwiekszenie wspdiczynnika odptywu abonentéw, a nasz segment nadawania i produkciji telewizyjnej
borykatby sie z trudno$ciami w przycigganiu reklamodawcéow.

Nasza rentowno$¢ zalezy czeSciowo od naszej zdolnosci do produkowania lub pozyskiwania praw do emisji najbardzie]
atrakcyjnych programéw przy zachowaniu efektywnos$ci ponoszonych kosztow. Chociaz produkcja lokalnych tresci telewizyjnych
jest zazwyczaj drozsza od nabywania programéw ze zrodet zewnetrznych, wierzymy, ze wigksza ilo$¢ polskich programéw
nadawanych na naszych kanatach wplynie na zwigkszenie zapotrzebowania odbiorcéw, a w rezultacie na wzrost popytu ze
strony reklamodawcédw. Jednakze nie mozemy zagwarantowac, Zze nakfady inwestycyjne, jakie juz ponieslismy lub poniesiemy w
przysziosci, na wytworzenie lokalnych treSci programowych zostang w petni odzyskane, ani tez, ze bedziemy w stanie
wygenerowac wystarczajgce przychody w celu zrekompensowania powyzszych kosztow.

Mozemy nie byé w stanie przycigga¢ ani utrzymaé abonentoéw i reklamodawcéw, jesli nie zdotamy zawrzeé lub
przedfuzy¢ umoéw licencyjnych dajacych nam prawo do dystrybucji kluczowych programéw.

Wyniki naszej dziatalnosci sg uzaleznione od umiejetnosci pozyskania atrakcyjnych programéw telewizyjnych. W segmencie
ustug $wiadczonych klientom indywidualnym, w celu zapewnienia abonentom dostepu do kanatéw telewizyjnych polegamy
wylacznie na licencjach od nadawcéw telewizyjnych. W segmencie nadawania i produkcji telewizyjnej niektore programy
telewizyjne produkujemy samodzielnie, natomiast pozostate programy i tresci telewizyjne sg nadawane na podstawie umoéw
licencyjnych. Nasze umowy licencyjne sg zawierane zazwyczaj na czas okreslony, na ogét od dwoch do trzech lat w przypadku
filméw i seriali oraz od trzech do pieciu lat na programy sportowe. W pewnych okoliczno$ciach, licencjodawca moze rozwigzaé¢
umowe licencyjng przed uptywem okresu obowigzywania bez naszej zgody, w szczegdlnosci jesli nie wywigzemy sie z naszych
zobowigzan, w tym z obowigzku zaptaty odpowiednich opfat licencyjnych. Posiadanie w ofercie atrakcyjnych programéw
telewizyjnych jest niezbedne w celu pozyskiwania i zatrzymywania abonentéw i reklamodawcéw. Nie mozemy zagwarantowaé,
Ze nasze istniejace umowy licencyjne zostang przediuzone na warunkach réwnie korzystnych jak obecnie obowigzujace, ze
zostang one w ogole przediuzone z chwilg ich wygasniecia, ani tez ze licencjodawcy nie dokonajg rozwigzania znaczacych uméw
licencyjnych przed ich wygasnieciem. Niemoznos¢ zawarcia lub przedtuzenia waznych licencji na tresci programowe utrudnitaby
nam dostarczanie i wprowadzanie nowych atrakcyjnych kanatéw i programéw. Utrata zdolno$ci do przyciagania i utrzymania
abonentdw i reklamodawcow miataby istotny negatywny wptyw na nasza dziatalno$é, sytuacje finansowa i osiggane wyniki.

Wyniki operacyjne naszego segmentu nadawania i produkcji telewizyjnej sq uzaleznione od znaczenia telewizji jako
nosnika reklamy.

Wigkszo$¢ przychoddw generowanych przez nasz segment nadawania i produkciji telewizyjnej pochodzi ze sprzedazy czasu
antenowego na reklamy i pasma sponsoringowe w kanatach telewizyjnych. Na polskim rynku reklamowym, telewizja konkuruje z
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réznymi innymi nosnikami reklamy, takimi jak Internet, gazety, czasopisma, radio i reklama zewnetrzna. Nie jesteSmy w stanie
zapewni¢, ze reklama telewizyjna utrzyma swojg dotychczasowg pozycje na polskim rynku reklamy, ani ze zmiany w otoczeniu
regulacyjnym nie bedg faworyzowaty innych mediow reklamowych lub innych nadawcéw telewizyjnych. Dalsze nasilenie
konkurencji wsréd medidéw reklamowych wynikajace ze wzrostu znaczenia reklamy internetowej w Polsce, znaczny wzrost
wydatkow w kanaty tematyczne oraz rozwdéj nowych form reklamy moze mie¢ negatywny wplyw na poziom przychodow
reklamowych osigganych przez nasz segment nadawania i produkcji telewizyjnej, a w konsekwencji na naszg dziatalnosc¢,
sytuacje finansowa, osiagane wyniki i przeptywy pieniezne.

Nasze mozliwosci generowania przychodéw z reklamy zalezg miedzy innymi od popytu na czas reklamowy oraz cen jego
sprzedazy. Nie mozemy zapewni¢, ze bedziemy w stanie skutecznie reagowa¢ na zmiany w preferencjach odbiorcéw, w
konsekwenciji czego mozemy traci¢ udziat w rynku ogladalnosci, co skutkowatoby obnizeniem popytu na nasze bloki reklamowe
oraz miafoby niekorzystny wptyw na nasze przychody z reklam. Spadek atrakcyjnosci telewizji ogdtem, a w szczegdinosci
naszych kanatow, czy to wskutek wzrostu akceptacji dla innych form rozrywki lub wskutek spadku oddziatywania telewizji jako
medium reklamowego, moze mie¢ negatywny wplyw na naszq, dziatalno$¢, sytuacje finansowa, osiagane wyniki i przeptywy
pienigzne.

Silna konkurencja panuje we wszystkich segmentach rynku, w ktérych prowadzimy dziafalno$¢, dlatego tez nie mozemy
zagwarantowac, ze w przysztosci abonenci i reklamodawcy zdecydujq sie na zakup lub bedq kontynuowali zakupy ustug
oferowanych przez nas, a nie wybiorq usfug oferowanych przez nasza konkurencje.

Polski rynek telewizyjny charakteryzuje sie silng konkurencja, w zwigzku z czym nie jeste$my w stanie zagwarantowac, ze w
przysziosci bedziemy generowali satysfakcjonujace przychody z abonamentu DTH i reklamy telewizyjnej. Nasi obecni i
potencjalni przyszli konkurenci mogg dysponowaé wigkszymi zasobami finansowymi i marketingowymi, ktére umozliwig im
skuteczniejsze przechwytywanie abonentéw i reklamodawcédw na swoje ustugi. Naszymi gtownymi konkurentami na rynku
telewizji satelitarnej sq; platforma Cyfra+, platforma ,n” oraz platforma obstugiwana przez Telekomunikacje Polskg (TP SA).
Oprocz bezposrednich konkurentow DTH, mamy do czynienia z konkurencjg ze strony nadawcow korzystajacych z innych
technologii transmisji, takich jak telewizja naziemna, telewizja kablowa i telewizja internetowa (IPTV). Spodziewamy si¢ réwniez
rosnacej konkurenciji ze strony spdtek joint venture i alianséw strategicznych zawieranych przez dostawcéw telewizji satelitarnej,
telewizji kablowej i operatoréw telekomunikacyjnych. Prawdopodobnie bedziemy musieli rywalizowa¢ réwniez z konkurencjg
zagraniczng wchodzaca na polski rynek.

Naszymi gtdwnymi konkurentami na rynku reklamy telewizyjnej sq inni nadawcy, tacy jak TVN i TVP. TVN jest wiodacym
nadawcg komercyjnym w Polsce. Natomiast TVP jest nadawcy panstwowym, finansowanym ze $rodkéw publicznych, ktory
wypetnia misje telewizji publicznej. W zwigzku z petnieniem powyzszej misji, TVP nie moze przerywa¢ poszczegoinych
programéw spotami reklamowymi. Wszelkie zmiany natozonego na TVP ograniczenia w zakresie transmisji reklam moga nasili¢
konkurencije ze strony TVP oraz ograniczy¢ nasze wplywy z reklam. Ponadto, bedziemy konkurowa¢ z obecnymi nadawcami TV i
potencjalnymi nowymi uczestnikami rynku o przyznanie koncesji na naziemne i satelitarne nadawanie telewizji w Polsce. Wsrod
tych konkurentéw moze znajdowac sie wiele wigkszych nadawcéw, posiadajacych lepsza rozpoznawalnos¢ marki oraz wieksze
zasoby, zwtaszcza firmy pochodzace z innych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej. Polski rynek TV moze by¢ atrakcyjny dla
nowych uczestnikow z kilku powoddéw, obejmujacych zmiany w ustawach i rozporzadzeniach. Na przyktad, zmiana Ustawy o
radiofonii i telewizji umozliwia zamieszczanie wigkszej ilosci reklam w programach TV i filmach nadawanych w Polsce, jak
rdwniez rozszerza zakres innych dozwolonych dziatan reklamowych. Proponowane zmiany regulacyjne mogq przyciagnaé
kolejnych nadawcow na polski rynek telewizyjny. Wreszcie, coraz wieksze sukcesy odnoszone w Polsce przez dostawcow
telewizji satelitarnej, kablowej i naziemnej doprowadza prawdopodobnie do rozproszenia struktury telewidzoéw, w wyniku czego
bedzie nam trudniej przekonywaé reklamodawcow do zakupu czasu antenowego na naszych kanatach. Utrata abonentéw i
reklamodawcdw na rzecz naszych konkurentéw miataby istotny negatywny wptyw na naszq, dziatalno$¢, sytuacje finansowg, i
osiggane wyniki.
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Mozliwosci zwiekszenia sprzedazy naszej telewizji DTH, szerokopasmowego Internetu i telefonii komérkowej zalezg od
utrzymania efektywnej dziatalno$ci naszej sieci sprzedazy.

Posiadamy zorganizowang i wyspecjalizowang sie¢ sprzedazy obejmujaca swoim zasiegiem teren catego kraju, ktdrej zadaniem
jest dystrybucja naszych ustug telewizji satelitarnej, szerokopasmowego Internetu i telefonii komorkowej. Ze wzgledu na
nasilajaca sie konkurencje z innymi dostawcami ustug ptatnej telewizji, mozemy zosta¢ zmuszeni do podniesienia wysokosci
prowizji wyptacanych naszym dystrybutorom dazac do rozszerzenia sieci sprzedazy i dystrybucji oraz zmiany kanatéw
dystrybucji, ktére wykorzystujemy obecnie do dystrybucji naszych ustug telewizji DTH, Internetu szerokopasmowego i telefonii
komorkowej. Ewentualny wzrost prowizji wyptacanych dystrybutorom dziatajgcym w naszej sieci sprzedazowo-dystrybucyjnej
bedzie skutkowat zwiekszeniem ponoszonych kosztéw operacyjnych oraz prawdopodobnie spadkiem zysku netto osigganego
przez nasz Segment ustug $wiadczonych klientom indywidualnym. Wszelkie niepowodzenia w zakresie utrzymania, rozszerzenia
lub modyfikacji naszej sieci sprzedazy i dystrybucji moga nam znacznie utrudni¢ pozyskiwanie i utrzymanie abonentéw telewizji
DTH, szerokopasmowego Internetu i telefonii komérkowej, co moze mie¢ zdecydowanie niekorzystny wplyw na poziom naszych
catkowitych przychodéw. Ponadto, jesli stwierdzimy, ze nasza sie¢ dystrybucji wymaga znaczacej reorganizacii lub przebudowy,
mozemy zosta¢ zmuszeni do poniesienia znaczacych naktadéw inwestycyjnych.

Prowadzimy dziatalno$¢ korzystajac ze wsparcia dostawcéw zewnetrznych, zatem wszelkie opdznienia lub brak
dostarczenia przez nich ustug, infrastruktury lub sprzetu mogq powodowac opd6znienia lub przerwy w $wiadczeniu przez
nas ustug, a w konsekwencji mogq szkodzi¢ naszemu wizerunkowi i skutkowac utrata klientow.

Dostawcy zewnetrzni udzielaja wsparcia oraz dostarczajg sprzet i infrastrukture do prowadzenia naszej dziatalnosci. Posiadamy
znikomy wptyw na sposéb i czas wykonania przez takich kontrahentéw ich zobowigzan wobec nas. Wspdtpracujemy z
podmiotami zewnetrznymi przy $wiadczeniu naszych ustug telewizji DTH, Internetu szerokopasmowego i telefonii komdrkowej.
Dostarczanie ustug DTH do naszych abonentow jest uzaleznione od prawidiowego funkcjonowania infrastruktury i urzadzen u
naszych kooperantow. Podobnie, udostepniajac szerokopasmowy Internet lub ustugi telefonii komérkowej, polegamy na jakosci
infrastruktury szerokopasmowego dostepu do Internetu lub sieci komorkowych operatoréw zewnetrznych. Rdwniez przy
$wiadczeniu ustug nadawczych korzystamy z pomocy wielu kooperantéw. Ponadto zlecamy na zewnatrz wykonanie szeregu
czynnosci niezwigzanych z nasza dziatalnoscig nadawcza, w tym niektére funkcje administracyjne, finansowe i informatyczne. Te
i inne ustugi obce majg czesto kluczowe znaczenie dla wielu naszych dziatar operacyjnych.

Mozemy do$wiadczy¢ zaktdcen lub przerw w dostarczaniu naszych produktéw i ustug w przypadku, gdy ktorykolwiek z naszych
kontrahentéw nie bedzie w stanie lub odméwi nam $wiadczenia ustug lub udostepniania infrastruktury lub sprzetu w sposéb
terminowy, na racjonalnych warunkach handlowych lub catkowicie. Nie mozemy zagwarantowaé, ze powyzsze lub inne
zagrozenia dla reputacji marek ,Cyfrowy Polsat” i ,Telewizja Polsat’ oraz zwigzanej z nimi warto$ci, nigdy sie nie zmaterializuja.
Uszczerbek na reputacji oraz obnizenie wartoci zwigzanej z naszymi markami moga mie¢ istotny negatywny wptyw na nasza
dziatalno$¢, sytuacije finansowa, osiggane wyniki i perspektywy rozwoju.

Technologie wykorzystywane na rynkach, na ktérych dziatamy podlegajq cigglym zmianom, a nieprzewidzenie lub brak
dostosowania sie do takich zmian, czy tez brak wprowadzenia nowych produktéw i usfug moze sprawic, ze nasza oferta
stanie sie nieodpowiednia lub przestarzafa.

Technologie stosowane na rynkach DTH, nadawania telewizji, udostepniania Internetu szerokopasmowego oraz ustug telefonii
komorkowej rozwijajq sie bardzo dynamicznie, dlatego tez nie mozemy zapewnié, ze bedziemy w stanie wystarczajaco i
skutecznie dostosowac nasze ustugi, aby nadazy¢ za tak szybkim tempem rozwoju. Dziatamy w warunkach nieustannej presji na
aktualizowanie naszej technologii telewizji satelitarnej oraz na dostarczanie naszym abonentom najnowoczesniejszych opcji
ustug telefonii komérkowej i Internetu szerokopasmowego. Systemy kompresji, kodowania i zarzadzania abonentami niezbedne
do prawidtowego funkcjonowania naszego satelitarnego centrum nadawczego, dekodery produkowane w naszej fabryce, jak
réwniez inne oprogramowanie i technologie wykorzystywane przez nas i naszych dostawcow, musza by¢ stale aktualizowane i
zastepowane wraz z postepem technologicznym. Jezeli nie sprostamy wymogowi wymiany przestarzatej technologii, mozemy
doswiadczy¢ zaktocen w oferowanych przez nas ustugach DTH, co moze doprowadzi¢ do utraty abonentéw na rzecz
konkurentow, ktérzy dokonali aktualizacji stosowanej technologii. Poniewaz w dalszym ciagu rozwijamy oferowane ustugi telefonii
komérkowej i szerokopasmowego dostepu do Internetu, w tym naszg Multioferte, mozemy napotkaé trudnosci natury technicznej
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i logistycznej. Ponadto, obecnie zamierzamy wykorzysta¢ fakt braku rozwinigtej infrastruktury internetowej w catym kraju,
zwlaszcza na terenach podmiejskich i wiejskich, poprzez promowanie i sprzedaz naszych ustug zintegrowanych i ustug DTH.
Rozwoj sieci stacjonarnego dostepu do Internetu w Polsce moze doprowadzi¢ do utraty naszej przewagi konkurencyjnej, ktorg
obecnie zawdzigczamy przede wszystkim stosowaniu technologii bezprzewodowe;.

Stoimy w obliczu nieustannej potrzeby dostosowywania naszych sposobdw dystrybuciji i prezentacii treSci programowych do
zmian zachodzacych na rynku. Nowe technologie, w tym nowe formaty wideo, IPTV, moZliwosci strumieniowej transmisji i
pobierania danych przez Internet, telewizja na zyczenie (VoD), telewizja mobilna, dekodery umoZliwiajgce nagrywanie oraz inne
urzadzenia i technologie poszerzajq liste wyboru mediow i rozrywki dostepnych dla publiczno$ci i zmieniajg sposob, w jaki
widzowie odbierajg tresci. Niektore z tych urzadzen i technologii, pozwalaja uzytkownikom na ogladanie telewizji z dala od domu
lub w pdzniejszym czasie oraz dajg mozliwo$¢ pomijania reklamy i uktadania programu. Technologie te zyskujg na popularno$ci i
sq coraz tatwiejsze w uzytkowaniu, lecz wynikajace z ich stosowania rozproszenie telewidzéw moze doprowadzi¢ do ogoéinego
spadku przychoddéw z reklamy TV. Musimy okresli¢ sposoby utrzymania popytu widzéw i reklamodawcéw na nadawane przez
nas kanaty. Brak dostosowania naszej oferty do zmian stylu Zycia i preferencji naszych odbiorcow docelowych lub brak
wykorzystania postepu technologicznego w naszej dziatalnosci nadawczej mégtoy mie¢ istotny negatywny wplyw na naszg
dziatalno$¢, sytuacje finansowa, osiggane wyniki i perspektywy rozwoju.

Inicjatywy podejmowane w celu rozszerzenia naszej oferty usfug moga spowodowac¢ szybszy przyrost kosztéow niz
przychodéw, co moze tymczasowo lub trwale zmniejszy¢ poziom osigganych marz zysku.

JesteSmy przekonani, ze nalezy stale rozwija¢ nasza oferte ustug, lecz inicjatywy podejmowane w tym zakresie moga si¢ okazac
bardzo kosztowne. Sadzimy, ze nasza dalsza ekspansja na rynku ustug telefonii komorkowej i szerokopasmowego Internetu
moze znacznie zwigkszy¢ nasz S$redni koszt pozyskania abonenta (ang. Subscriber Aquisition Cost, SAC). Do wzrostu
powyzszego $redniego kosztu moga sie réwniez przyczyni¢ nasze wysitki podejmowane w celu zwiekszenia penetracji na rynku
ptatnej telewizji. Ponadto nasz $redni SAC moze wzrosnaé w przypadku podniesienia wysoko$ci prowizji wyptacanych naszym
dystrybutorom. Nie mozemy zagwarantowag, ze naktady inwestycyjne, jakie juz ponie$liémy lub poniesiemy w przyszto$ci, na
rozszerzenie naszej oferty ustug zostang w peini odzyskane, ani tez, ze bedziemy w stanie wygenerowa¢ wystarczajace
przychody w celu zrekompensowania powyzszych kosztow ekspansji.

Awarie systeméw informatycznych i telekomunikacyjnych, w tym naszego satelitarnego centrum nadawczego, mogq
wymagac znacznych nakfadow inwestycyjnych w celu przywrdcenia ich sprawnosci oraz mogq zaszkodzi¢ naszej
dziafalnosci i perspektywom rozwoju.

Nasza dziatalno$¢ w duzym stopniu zalezy od sprawno$ci wykorzystywanych przez nas systemow IT i telekomunikacyjnych, a
awaria jednego lub wielu z powyzszych systemow mogtaby w znaczacy sposéb zaszkodzi¢ naszym wynikom operacyjnym i
perspektywom rozwoju. \Wykorzystywane przez nas systemy informatyczne sg podatne na skutki klesk Zzywiotowych
(np. trzesienia ziemi, powodzie, huragany, nawatnice i inne zjawiska), utraty zasilania, utraty badz przerwy w ustugach
telekomunikacyjnych, wady oprogramowania sieciowego, uszkodzenia transponderéw lub satelitdw, dziatania terrorystyczne,
sabotaz, zamieszki, niepokoje spoteczne, strajki, inne spory zbiorowe i katastrofy. W segmencie ustug $wiadczonych klientom
indywidualnym wykorzystujemy gtéwnie nasze centrum nadawcze, jak rédwniez system zarzadzania abonentami, systemy
raportowania, system obstugi sprzedazy oraz system zarzadzania relacjami z klientami. Kazda awaria poszczegdlnych
komponentdw naszego satelitarnego centrum nadawczego, w tym awaria transponderéw satelitarnych lub jakiegokolwiek ogniwa
posredniego, moze skutkowa¢ powaznymi zaktoceniami lub nawet zawieszeniem naszej dziatalnosci na diuzszy okres. Natomiast
w segmencie nadawania i produkcji telewizyjnej systemy informatyczne wykorzystuje sie w szczegoinosci do zarzadzania
czasem antenowym emisji reklam, nadawaniem programéw, oraz relacjami z naszymi reklamodawcami. Wystapienie awarii
ktdregokolwiek z naszych systeméw IT moze uniemozliwic nam skuteczne prowadzenie dziatalno$ci, a takze moze wymagaé
poniesienia znacznych naktadéw inwestycyjnych w celu przywrécenia sprawnosci tych systemoéw. Ponadto, reklamodawcy i
abonenci mogg od nas zada¢ odszkodowania z tytutu zaktocen lub zawieszenia $wiadczenia ustug spowodowanego awariami
naszych systemow informatycznych.
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Utrata lub niemozno$¢ utrzymania przez nas dobrej reputacji oraz warto$ci marek Cyfrowego Polsatu i Telewizji Polsat
miafaby negatywny wplyw na naszq dziatalno$c.

Marki ,Cyfrowy Polsat” i ,Telewizja Polsat” stanowig istotng cze$¢ sktadowg wartosci Grupy. Utrzymanie przez nas dobre;
reputacji, jak réwniez wartosci zwigzanej z markami ,Cyfrowy Polsat” i ,Telewizja Polsat” ma podstawowe znaczenie dla
przyciggania i utrzymania abonentéw i reklamodawcow. Nasza reputacja moze ucierpie¢, jesli powstang trudno$ci w dostarczaniu
istniejacych produktow i ustug, lub w zakresie wdrazania nowych produktéw i ustug, w szczegélnosci takich jak telewizja wysokiej
rozdzielczo$ci HD, ustugi telefonii komorkowej (jako MVNO), ustugi szerokopasmowego dostepu do Internetu oraz VoD Domowa
Wypozyczalnia Filmowa, czy to ze wzgledu na usterki techniczne, brak niezbgdnych urzadzen lub inne czynniki i okolicznoci,
ktére uniemozliwig spetnienie lub przewyzszenie oczekiwan naszych obecnych i potencjalnych abonentéw. Ponadto, jako$¢
oferowanych przez nas produktdw i ustug bedzie uzalezniona od jakosci infrastruktury udostepnianej oraz ustug $wiadczonych na
naszg rzecz przez dostawcow zewnetrznych, na ktorych nasz wpltyw jest znikomy. Je$li tacy kontrahenci nie bedg spetniali
naszych norm wykonania lub bedg dostarczali technicznie wadliwe produkty lub ustugi, wtedy jako$¢ naszych produktéw i ustug
oraz nasza reputacja zostang narazone na uszczerbek. Nie mozemy zagwarantowaé, ze powyzsze lub inne zagrozenia dla
reputacji marek ,Cyfrowy Polsat” i ,Telewizja Polsat” oraz zwigzanej z nimi warto$ci, nigdy sie nie zmaterializuja. Uszczerbek na
reputacji oraz obnizenie warto$ci zwigzanej z naszymi markami mogg mie¢ istotny negatywny wplyw na naszg dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, osiagane wyniki i perspektywy rozwoju.

Istnieje ryzyko, ze nie zdofamy uzyskaé przewidywanych korzysci z tytutu nabycia Telewizji Polsat lub przyszfych
przejeé.

Sukces nabycia Telewizji Polsat bedzie uzalezniony, migdzy innymi, od skutecznej realizacji naszej strategii i umiejetnego
wykorzystania efektow synergii pomiedzy przedsiebiorstwami Cyfrowy Polsat i Telewizja Polsat w sposéb, ktdry nie zaktoci
istniejacych wzajemnych relacji ani nie spowoduje obnizenia wydajnosci. Jesli nie zdotamy osiagnaé powyzszych celow,
przewidywane korzysci z przejecia mogq nie zostaé zrealizowane w petni lub w ogole lub ich realizacja moze trwa¢ dtuzej, niz
oczekiwano.

Mozliwe, ze proces integracji po nabyciu spowoduje utrate kluczowych pracownikow, zaktécenia biezacej dziatalnosci naszych
segmentow ustug $wiadczonych klientom indywidualnym oraz nadawania i produkcji telewizyjnej, lub brak jednolitosci
standarddw, mechanizméw kontroli, procedur i zasad, ktére mogg wptywaé negatywnie na naszg zdolnos¢ utrzymania relacji z
podmiotami trzecimi i pracownikami, lub osiggnigcia spodziewanych korzysci z powyzszej transakcji. Aby nabycie przyniosto
przewidywane korzy$ci musimy, miedzy innymi, zidentyfikowac i wyeliminowac zbedne dziatania i aktywa potaczonych jednostek.

Dziatania zmierzajgce do osiggniecia integracji moga réwniez odwraca¢ uwage i absorbowac zasoby kadry zarzadzajacej, co
moze zaszkodziC wykonywaniu naszych codziennych obowigzkdw. Niemozno$¢ realizacji w petnym zakresie korzyci
spodziewanych z transakcji nabycia, jak réwniez wszelkie opdznienia w procesie integracji moga wywierac istotny negatywny
wplyw na nasza dziatalno$¢.

Ponadto, integracja moze przyczyni¢ si¢ do powstania dodatkowych lub nieprzewidzianych kosztéw, ktére wptyng na obnizenie
osigganych korzysci. Faktyczne synergie kosztowe, jesli w ogole wystapia, moga by¢ nizsze, niz sie spodziewamy, a ich
uzyskanie moze trwa¢ dtuzej, niz przewidujemy.

Nasze zobowigzania dotyczace obstugi dtugu z tytutu Obligacji, Umowy Kredytowej (SFA) oraz innego zadfuzenia mogq
ograniczac¢ nasza zdolno$¢ do finansowania naszej dziatalno$ci.

Nasza Spdtka jest w wysokim stopniu lewarowana i posiada zobowigzania obstugi dtugu z tytutu Umowy Kredytowej (SFA) oraz
Obligaciji Senior Notes.

Znaczy poziom naszego zadituzenia moze mie¢ istotne konsekwencje, na przyktad moze:

+ utrudni¢ nam wywigzywanie sie ze zobowigzan z tytutu Obligacji, Umowy Kredytowej (SFA) oraz innego zadtuzenia;
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+ wymagac od nas po$wiecenia znacznej czesci naszych przeptywdw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej na sptate
naszego zadtuzenia, co ograniczy dostepnos¢ $rodkoéw pienieznych na finansowanie wydatkéw inwestycyjnych,
kapitatu pracujacego oraz innych potrzeb Spotki i mozliwosci biznesowych;

+ obnizy¢ naszg konkurencyjno$¢ w stosunku do naszych konkurentow, ktérzy posiadajq nizsze zadtuzenie;

+ zwieksza¢ naszg podatno$¢ oraz ogranicza¢ naszg elastyczno$¢ planowania dziatan lub reagowania na ogélne lub
konkretne niekorzystne warunki gospodarcze wystepujace w naszej branzy; oraz

+ ogranicza¢ nasze mozliwosci pozyczania dodatkowych funduszy, powodowa¢ wzrost kosztu takich pozyczek i/lub
ogranicza¢ nasza zdolno$¢ do finansowania kapitatem.

W przysztoSci mozemy mie¢ potrzebe zaciggniecia znacznych kwot dodatkowego dtugu. Warunki Umowy Obligacji i Umowy
Kredytowej (SFA) ograniczajg nasze mozliwosci, lecz nie zabraniajg nam, zaciggania dalszego zadtuzenia lub innych
zobowigzan nie stanowiacych zadtuzenia. Gdybysmy zaciagneli dodatkowe zadtuzenie, zwigzane z tym ryzyko bedzie sie
nasilac.

Polegamy na doswiadczeniu i zdolno$ciach naszego kierownictwa oraz kwalifikacjach naszych pracownikéw, dlatego
tez utrata tych os6b moze zaszkodzi¢ naszej dziatalnosci.

Pomysine prowadzenie naszej dziatalno$ci jak réwniez skuteczna realizacja naszej strategii zalezg od do$wiadczenia nasze;
kadry zarzadzajacej oraz zaangazowania innych kluczowych pracownikéw. Odnoszenie przysztych sukcesow bedzie czesciowo
uzaleznione od zatrzymania cztonkdw zarzadu, ktérzy mieli znaczacy wptyw na rozwéj naszej firmy, jak réwniez od umiejetnego
przyciggania i utrzymania wykwalifikowanych pracownikow, ktorzy zapewnig skuteczne dziatanie obu naszych segmentow
biznesowych. W branzy telewizyjnej, telefonii komorkowej i internetowej, zarbwno w Polsce jak i na $wiecie, istnieje duza
konkurencja w pozyskiwaniu wysoko wykwalifikowanych pracownikéw. Dlatego tez nie jesteSmy w stanie zagwarantowa¢, ze w
przysziosci bedziemy w stanie przyciagnaé i utrzymac takich czionkéw zarzadu lub wykwalifikowanych pracownikéw. Utrata
naszych kluczowych menedzeréw lub niemozno$¢ przyciggniecia, odpowiedniego wyszkolenia, zmotywowania i utrzymania
wykwalifikowanych pracownikdw, lub op6znienia w tym zakresie, mogq mie¢ istotny niekorzystny wptyw na naszg dziatalnosg,
wyniki finansowe, wyniki operacyjne i perspektywy rozwoju.

Zmiana technologii nadawania telewizji naziemnej w Polsce z analogowej na cyfrowa prowadzaca do wzrostu liczby
ogolnodostepnych kanatéw niekodowanych (FTA) moze skutkowac obnizeniem popytu na nasze ustugi DTH, a zarazem
zmniejszeniem naszego udziatu w ogladalno$ci oraz zwiekszeniem wspéfczynnika odptywu abonentow.

Wymagane przejécie z analogowego na cyfrowe nadawanie telewizji naziemnej w Polsce moze znacznie zwigkszy¢ liczbe
konkurencyjnych dostawcow telewizji. Mozliwe jest rdwniez, ze obecne limity dotyczace przyznawania koncesji na czestotliwosci
nadawania naziemnej telewizji cyfrowej zostang zniesione. Prawdopodobnie spowodowatoby to wzrost liczby kanatéw cyfrowych
dostepnych na polskim rynku telewizyjnym, co mogtyby doprowadzi¢ do odpowiedniego zmniejszenia naszego udziatu w
ogladalnosci. Sadzimy, ze w wyniku przejécia z analogowego na cyfrowe nadawanie telewizji naziemnej, liczba naziemnych
kanatéw FTA w Polsce moze sie znacznie zwiekszy¢ oraz moze zosta¢ uatrakcyjniona ich oferta programowa, co mogtoby
doprowadzi¢ do obnizenia popytu na nasze ustugi DTH i odptywu istniejacych abonentéw, oraz wywartoby istotny niekorzystny
wplyw na naszg dziatalno$¢, wyniki finansowe, wyniki operacyjne i perspektywy rozwoju.

Zaktocenia w naszej wewnetrznej produkcji dekoderéw dla naszych abonentow DTH moglyby zaszkodzi¢ naszej
reputacji i zwiekszy¢ wspofczynnik odplywu abonentéw.

W celu ograniczenia kosztow pozyskania zestawéw do odbioru telewizji satelitarnej oraz oferowania naszym abonentom DTH
zakupu lub dzierzawy dekoderéw po nizszych cenach, w listopadzie 2007 r. rozpoczeliSmy produkcje dekoderéw SD, aw
kwietniu 2010 r. produkcje dekoderéw HD. W 2010 r. dekodery produkowane w naszej fabryce stanowity prawie 80% wszystkich
dekoderéw sprzedanych lub wydzierzawionych dla naszych abonentow DTH. Jesli jakakolwiek partia naszych wewnetrznie
produkowanych dekoderéw okazataby sie wadliwa i zostata wycofana, prawdopodobnie bylibySmy zobowigzani do pokrycia
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kosztéw wymiany lub napraw takiego sprzetu, ktore mogtyby byé¢ znaczace. Ponadto, takie wycofanie zestawdw odbiorczych
mogtoby zaszkodzi¢ naszej reputacji. Obecnie nasze moce produkcyjne sg wykorzystywane prawie w catosci. Ewentualne
problemy z produkcjg dekoderéw we wiasnej fabryce zmusityby nas do pozyskiwania wigkszej ilosci oferowanych dekoderéw ze
zrodet zewnetrznych. Istnieje ryzyko, ze nie byliby$my w stanie naby¢ wymagane;j ilosci dekoderéw od dostawcéw zewnetrznych
w odpowiednim czasie. Ponadto, w przypadku ogromnej wiekszo$ci oferowanych przez nas dekoderéw, koszty ich nabycia ze
zrodet zewnetrznych bylyby zdecydowanie wyzsze od naszego wiasnego kosztu wytworzenia. Jesli nie udatoby sie pozyskaé
dekoderow od dostawcodw zewnetrznych na zadowalajacych warunkach cenowych, moglibysmy zosta¢ zmuszeni do podniesienia
cen pobieranych od naszych abonentdw lub wzrdstby nasz koszt amortyzacji. Ponadto, jesli uzyskane dostawy dekoderéw bytyby
niewystarczajace do zaspokojenia popytu ze strony abonentéw, nasza reputacja wérod obecnych i potencjalnych abonentow
doznataby uszczerbku. Trudno$ci z wytwarzaniem wigkszosci oferowanych przez nas dekoderéw we wiasnej fabryce mogtyby
doprowadzi¢ do utraty obecnych abonentéw lub ograniczy¢ naszg zdolno$¢ do pozyskiwania nowych abonentéw na nasze ustugi
DTH. Uszczerbek na reputacji oraz obnizenie wartosci zwigzanej z naszymi markami moga mie¢ istotny negatywny wptyw na
naszg dziatalnos¢, sytuacje finansowa, osiggane wyniki i perspektywy rozwoju.

Problemy z pracownikami lub wzrost kosztow pracy mogq wpfywac niekorzystnie na nasza dziatalnosc.

Chociaz wierzymy, ze utrzymujemy poprawne relacje z pracownikami, zawsze istnieje ryzyko wystapienia pewnych zakidcen w
pracy, strajkdw, lub znacznego wzrostu kosztéw pracy w jednym lub wielu z naszych zaktadéw. Kazde z powyzszych zdarzen
mogtoby uniemozliwi¢ nam zaspokajanie potrzeb klientdw lub spowodowaé wzrost kosztdw, zmniejszajac tym samym naszg
rentownos¢. Dodatkowo, problemy z pracownikami wystepujace u naszych zewnetrznych dostawcéw ustug lub technologii mogg
wplywaé niekorzystnie réwniez na nas, jezeli problemy te bedg nam przeszkadzaty w uzyskaniu wymaganych ustug lub
technologii w odpowiednim czasie. Wszelkie tego typu zaktdcenia moga mie€ istotny negatywny wplyw na nasza dziatalno$é
operacyjng, sytuacje finansowg i osiagane wyniki.

Roszczenia zglaszane przez organizacje zbiorowego zarzadzania prawami autorskimi moga mie¢ negatywny wpfyw na
naszq dziatalno$cé.

Zgodnie z polskim prawem autorskim jeste$my zobowigzani do wnoszenia opfat do organizacji zbiorowego zarzadzania prawami
autorskimi, ktére pobierajg tantiemy na rzecz tworcow utwordéw chronionych prawami autorskimi, ktére sg nadawane lub
dystrybuowane w ramach naszej dziatalnosci. Powyzsze optaty sg pobierane zgodnie z umowami licencyjnymi zawartymi z takimi
organizacjami. Mimo, Zze zawarliSmy stosowne umowy z kilkoma organizacjami zbiorowego zarzadzania prawami autorskimi,
istnieje ryzyko wniesienia roszczeh przeciwko nam przez inne tego typu organizacje. W chwili obecnej taczna kwota takich
ewentualnych roszczen jest niemozliwa do oszacowania. Niemniej jednak, ostateczna kwota ptatnosci wymaganych od nas za
korzystanie z praw autorskich, czy tez kwota zalegtych tantiem, do ktérych zaptaty mozemy zosta¢ zobowigzani, moze wywrzeé
istotny niekorzystny wptyw na naszg dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki operacyjne i perspektywy rozwoju.

W przypadku, gdy osoby trzecie zgloszq wobec nas roszczenia z tytutu naruszenia ich praw wifasnosci intelektualnej,
mozemy zosta¢ zmuszeni do poniesienia znaczacych wydatkéw w celu obrony przed takimi roszczeniami, uzyskania
praw licencyjnych do technologii oséb trzecich, lub w celu okreslenia sposoboéw prowadzenia naszej dziatalnosci bez
dalszego naruszania powyzszych praw.

Sukces naszej dziatalnosci zalezy w znacznym stopniu od wykorzystania praw wtasno$ci intelektualnej, a w szczegélno$ci praw
do zaawansowanych rozwigzan technicznych, oprogramowania oraz tresci programowych. Nie mozemy zagwarantowac, ze
prawa wiasnosci intelektualnej oséb trzecich nie bylty przez nas naruszane w przesziosci, ani ze nie dopuscimy sie takiego
naruszenia w przyszto$ci. Wszelkie domniemane naruszenia mogq narazi¢ nas na roszczenia odszkodowawcze ze strony 0s6b
trzecich. Ponadto, mozZzemy zosta¢ zobligowani do uzyskania licencji lub nabycia nowych rozwigzan umozliwiajacych
prowadzenie naszej dziatalno$ci w sposdb nie powodujacy naruszenia takich praw osdb trzecich, jak rowniez mozemy zostaé
zmuszeni do po$wiecenia znacznych iloci czasu, zasobow i $rodkéw pienieznych w celu obrony przed powyzszymi zarzutami.
Utrata czasu i zasobow kadry zarzadzajacej oraz poniesienie potencjalnie wysokich kosztow moze mie¢ istotny negatywny wptyw
na naszq dziatalnos¢ operacyjna, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju.
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Nasze prawa wiasno$ci intelektualnej oraz inne S$rodki zabezpieczajace moga niewystarczajaco chroni¢ naszq
dziafalno$¢, a nieskuteczna ochrona naszych tresci programowych, technologii i know-how moze spowodowac utrate
klientéw na rzecz konkurencji oraz obnizenie naszych zyskow.

Nasze produkty w duzej mierze skiadajg sie z wiasnych autorskich lub licencjonowanych tresci, ktore sg dostarczane za
poSrednictwem nadawania programéw, interaktywnych ustug telewizyjnych i ptatnej telewizji. W celu ustanowienia i ochrony
naszych praw wiasnosci do rozpowszechnianych tre$ci opieramy sie na znakach towarowych, prawach autorskich i innych
prawach wiasnosci intelektualnej. Jednak nie mozemy byé pewni, ze nasze prawa wiasnosci intelektualnej nie zostang
zakwestionowane, zniesione lub pominigte. Ponadto, nie mozemy zagwarantowa¢ sobie przedituzania praw wiasnosci do
zawartosci programowej po uptywie okresu ochrony znakéw towarowych lub praw autorskich.

Nawet jesli nasze prawa witasnosci intelektualnej zachowajg petng moc, nie mozemy zapewni¢, ze $rodki zabezpieczajace oraz
zapobiegajace piractwu ochronig nas przed nieuprawnionym dostepem do naszych ustug i kradziezg naszych tresci
programowych. Ponadto, nieuprawnione osoby moga zdoby¢ dostep i kopiowac, lub w inny sposdb korzystaé z udostepnianych
przez nas autorskich lub licencjonowanych tresci programéw. Ryzyko piractwa jest szczegdlnie dotkliwe dla dziatalno$ci naszego
segmentu nadawania i produkciji telewizyjnej. Zjawisko piractwa w mediach wystepuje w wielu czesciach $wiata, w tym réwniez w
Polsce, a sprzyja mu postep technologiczny oraz konwersja tresci multimedialnych do formatow cyfrowych, co utatwia tworzenie,
przekazywanie i udostepnianie, na kasetach wideo i ptytach DVD, wysokiej jakosci nieautoryzowanych kopii programéw
dostarczanych w systemie pay-per-view przez dekodery, nielicencjonowane i niekodowane transmisje w telewizji, lub poprzez
Internet. Ponadto, brak przepisow regulujacych naruszanie praw autorskich i znakéw towarowych w Internecie, stawia przed nami
dodatkowe wyzwanie w zakresie ochrony naszych praw wiasno$ci intelektualnej w cyberprzestrzeni. Nieuprawnione
wykorzystanie naszej wlasnosci intelektualnej moze wptyna¢ negatywnie na naszq dziatalno$¢, szkodzac naszej reputaciji oraz
ograniczajac zaufanie naszych partneréw biznesowych w nasze mozliwosci ochrony wlasnych oraz licencjonowanych tresci.

Nasza dziatalnos¢ jest uregulowana ustawami i rozporzadzeniami w zakresie dystrybucji telewizji satelitarnej,
nadawania telewizji, reklamy i sponsoringu, ktore podlegaja okresowym rewizjom. Naruszenie takich przepiséw prawa
mogfoby zaszkodzi¢ naszej dziatalnosci, reputacji oraz wynikom finansowym.

JesteSmy zobowigzani do przestrzegania przepisow prawa Polski i Unii Europejskiej, ktore ograniczajg sposob prowadzenia
naszego biznesu. Nasza dziatalno$¢ obwarowana jest wieloma przepisami ustanowionymi przez wtadze panstwowe oraz
regulatoréw rynku, zwlaszcza przez Urzad Komunikaciji Elektronicznej (UKE) oraz Krajowa Rade Radiofonii i Telewizji (KRRIT),
ktérzy pilnujg, abysmy przestrzegali przepiséw Ustawy o radiofonii i telewizji oraz warunkéw naszych koncesji na nadawanie.
Decyzje Przewodniczacego KRRIiT, UKE lub innych regulatorow moga ogranicza¢ sposob prowadzenia naszej dziatalnosci.

UKE reguluje oba nasze segmenty biznesowe. W ramach naszego segmentu ustug $wiadczonych klientom indywidualnym
prowadzimy dziatalno$¢ operatora wirtualnej sieci telefonii komérkowej. Operatorzy MVNO dziatajacy w Polsce podlegajg licznym
obowigzkom o charakterze prawnym i administracyjnym, okreslajacym na przyktad maksymalne stawki za ustugi
telekomunikacyjne. Z kolei dziataino$¢ segmentu nadawania i produkcji telewizyjnej jest regularnie monitorowana przez UKE w
celu upewnienia sig, ze postepujemy zgodnie z warunkami konces;ji radiowych i rezerwaciji czestotliwo$ci przyznanych nam przez
UKE w celu $wiadczenia ustug nadawania telewizji. Nie mozemy zapewni¢, ze bedziemy w stanie spetni¢ liczne wymogi
natozone na nas przez polskie Prawo telekomunikacyjne, w szczegélnosci przez przepisy regulujgce dziatalnos¢ MVNO oraz
dotyczace wykorzystywanych przez nas koncesji. W przypadku naruszenia przez nas przepisbw ustawy Prawo
telekomunikacyjne, UKE moze na nas natozy¢ kare pieniezng w wysoko$ci do 3% przychodu osiggnietego przez nas w roku
poprzedzajacym natozenie kary, oraz moze nam zakaza¢ dalszego wykonywania dziatalno$ci telekomunikacyjnej w Polsce.

Regulacje KRRIT dotyczg réwniez obu naszych segmentoéw biznesowych, lecz majg wiekszy wplyw na dziatalno$¢ segmentu
nadawania i produkcji telewizyjnej. Jako nadawca telewizyjny dziatajacy w Polsce podlegamy licznym obowigzkom o charakterze
prawnym i administracyjnym, dotyczacym migdzy innymi czasu nadawania, zawarto$ci programéw oraz emisji reklam. Ponadto
KRRIT regularnie monitoruje zgodno$¢ naszych dziatan z warunkami posiadanych przez nas koncesji nadawczych, przepisami
Ustawy o radiofonii i telewizji oraz z wewnetrznymi wytycznymi KRRiT. Nie mozemy zapewni¢, ze bedziemy w stanie spetni¢
liczne wymogi natozone na dziatalno$¢ naszego segmentu nadawania i produkcji telewizyjnej poprzez nasze koncesje nadawcze,
Ustawe o radiofonii i telewizji oraz inne przepisy, w szczegdlnosci te regulujace zawarto$¢ programoéw. W przypadku naruszenia
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przez nas obowigzujacych przepiséw, KRRIT moze na nas natozy¢ kare pieniezng w wysokosci do 50% rocznej opfaty za
korzystanie z danej czestotliwosci.

Przepisy regulujgce dziatalno$¢ nadawczg podlegajg okresowym i biezacym rewizjom przez uprawnione organy, dlatego tez nie
mozemy zagwarantowac, ze przyszte zmiany polskich przepiséw nie wplyng negatywnie na naszg oferte programowa lub na
sposéb prowadzenia naszej dziatalnoci. Na przyktad, nasze przychody ze sponsoringu moga sie obnizy¢ w wyniku
wprowadzenia nowych ograniczen odno$nie czasu trwania i tresci spotdw sponsorskich, ktore weszly w zycie w kwietniu 2011
roku. Takie nowe ograniczenia mogg obnizy¢ atrakcyjno$¢ spotow sponsorskich dla reklamodawcéw w Polsce, a w rezultacie
spowodowa¢ spadek przychodoéw, ktdre uzyskujemy z dziatalno$ci sponsorskiej.

Nasza dziatalno$¢ DTH moze w przysztosci podlega¢ regulacjom dotyczacym zagospodarowania przestrzennego, $rodowiska
naturalnego lub innych dziedzin, ktére ograniczg swobodg rozmieszczania anten satelitarnych. MoZzemy takze napotyka¢ na
presje ze strony mieszkancow kraju odno$nie miejsc umieszczenia naszych anten satelitarnych. Wszelkie ograniczenia prawne
lub tarcia spoteczne zwigzane z umiejscowieniem anten satelitarnych mogg obnizy¢ atrakcyjno$é naszych ustug DTH oraz
doprowadzi¢ do utraty abonentow.

JestesSmy réwniez zobowigzani do przestrzegania przepisow prawa Wielkiej Brytanii, ktére ograniczajg sposob prowadzenia
naszej dziatalnosci. Zadaniem Ofcom jest dopilnowaé, aby$my spemiali liczne wymogi o charakterze prawnym i
administracyjnym, w szczegdlno$ci te okreslone w brytyjskiej Ustawie o mediach i telekomunikacji z 2003 r. (UK Communications
Act). Za naruszenie warunkdw koncesji, Ofcom moze natozy¢ na koncesjonariusza sankcje, w tym wymogi dotyczace tresci ustug
objetych koncesja. Sankcje stosowane przez Ofcom mogg obejmowa¢ wyemitowanie wynikow ustalen Ofcom, natozenie kary
pienigznej na koncesjonariusza, lub cofnigcie koncesji na nadawanie.

Postepowanie niezgodne z obowigzujacymi nas przepisami ustaw lub rozporzadzen moze mie¢ istotny negatywny wptyw na
nasza dziatalno$¢ operacyjng, sytuacje finansowa i osiggane wyniki.

Nasze koncesje na nadawanie telewizji mogq zosta¢ cofniete lub moga nie zosta¢ przedtuzone po ich wygasnieciu.

Prowadzenie naszej dziatalnosci wymaga uzyskania koncesji wydawanych przez Ofcom lub KRRIT, a takie koncesje moga
zostaé cofniete lub mogq nie zosta¢ przediuzone po ich wygasnieciu. Je$li chodzi o nasz segment operacyjny ustug
$wiadczonych klientom indywidualnym, istniejg watpliwosci, czy prowadzenie takiej dziatalnosci wymaga posiadania stosownej
koncesji. Pomimo tego uzyskali$my koncesje na rozprowadzanie niektdrych programéw TV, ktdre obecnie oferujemy naszym
abonentom drogg satelitarng. Nasza koncesja na rozprowadzanie programow wygasnie w 2013 roku. Posiadamy réwniez dwie
koncesje na nadawanie naziemne oraz kilka koncesji na nadawanie satelitarne. Wszystkie koncesje na nadawanie telewizji sg
udzielane przez KRRIT na czas ograniczony. Nasza koncesja na nadawanie analogowe;j telewizji naziemnej wygasnie w 2014 r.,
natomiast nasze koncesje na nadawanie droga satelitarng wygasng w réznych okresach w latach 2014 - 2020.

W celu utrzymania naszych koncesji na nadawanie telewizji, musimy przestrzega¢ odpowiednich przepisow ustawowych i
wykonawczych ustanowionych przez KRRIT i Ofcom, jak rowniez warunkdw okreslonych w tych koncesjach. Niezastosowanie sie
do przepiséw obowigzujacego prawa lub naruszenie warunkow koncesji nadawczej, w szczegélnosci w odniesieniu do ram
czasowych rozpoczgcia nadawania kanatu, moze skutkowa¢ cofnieciem danej koncesji lub natozeniem kar. Posiadane przez nas
koncesje na nadawanie moga zostac¢ cofnigte rowniez w przypadku, gdy bedziemy wykonywali dziatalno$¢ w sposéb sprzeczny z
odpowiednimi przepisami prawa lub warunkami naszych koncesji, oraz gdy nie zdotamy usung¢ takiego stanu sprzeczno$ci w
stosownym okresie karencji. W szczegoInosci istnieje ryzyko, ze KRRIT uzna, iz jestesSmy faktycznie zobowigzani do uzyskania
koncesji na dziatalno$¢ prowadzong przez nasz segment ustug $wiadczonych klientom indywidualnym, oraz ze posiadana przez
nas koncesja na rozprowadzanie programow jest niewystarczajaca, gdyz nie wyszczegolnia wielu z kanatéw telewizyjnych, ktore
obecnie oferujemy. Ofcom moze cofna¢ koncesje z wielu powoddw, takich jak naruszenie warunkéw konces;ji, nieprzestrzeganie
instrukcji, czy natoZenie sankcji.

Oprocz mozliwosci cofniecia koncesii, istnieje ryzyko, ze koncesje udzielone nam przez KRRIT nie zostang przediuzone przed
lub w momencie ich wygasniecia. Ustawa o radiofonii i telewizji nie precyzuje, czy koncesje nadawcze ulegaja automatycznemu
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przediuzeniu po uptywie okresu ich waznosci. Nie mozemy zapewni¢, ze bedziemy w stanie przedtuzy¢ wazno$¢ posiadanych
przez nas koncesji na nadawanie na tych samych warunkach lub w ogole.

Cofniecie ktorejkolwiek z posiadanych przez nas koncesji lub jej nieprzediuzenie moze spowodowa¢ koniecznos$¢ wstrzymania
lub catkowitego zaprzestania naszej dziatalno$ci w zakresie objetym dana koncesja.

Przejscie POLSATU z analogowej technologii nadawania na cyfrowq moze nie zosta¢ ukoriczone na czas lub w ogole, a
to moze skutkowac utrata koncesji na nadawanie telewizji lub duzymi karami pienieznymi.

JestesSmy zobowigzani do zmiany technologii nadawania naszego gtéwnego kanatu — POLSAT - z naziemnej analogowej na
cyfrowg poprzez MUX-2. RozpoczeliSmy juz pokrywanie poszczegdlnych obszaréw Polski w terminach okreslonych w naszej
koncesii (wrzesien 2010), lecz uzgodniony z operatorem MUX-2 harmonogram techniczny zakoriczenia tego procesu nie jest
obecnie w petni skorelowany z harmonogramem ustalonym w decyzjach regulacyjnych. Mimo, Ze organy regulacyjne sg
Swiadome powyzszego opdznienia, a problem niezgodnosci harmonograméw ustalonych w koncesjach nadawczych oraz
umowie z operatorem MUX-2 dotyczy wszystkich prywatnych nadawcéw korzystajacych z MUX-2, jesli nie uda sie nam zmienié¢
technologii nadawania w wymaganym terminie, KRRiT ma prawo do cofnigcia naszej koncesji telewizyjnej. Nie posiadajac takiej
licencji bylibySmy zmuszeni do wstrzymania nadawania kanatu POLSAT. Nawet jesli KRRIT nie cofnie naszej koncesji, brak
terminowego przejscia z technologii analogowej na cyfrowg magtby narazi¢ nas na kare pieniezng w wysokosci do 50% roczne;
opfaty za korzystanie z koncesji na nadawanie kanatu.

Nie mozemy wykluczyé, ze w przyszio$ci Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (UOKIK) uzna, ze
stosowane przez nas praktyki ograniczajq konkurencje lub naruszajq polskie przepisy ochrony konsumentéw.

Nasze dziatania sg czesto monitorowane przez organy ochrony konkurencji pod katem przestrzegania polskich przepisow
zakazujacych stosowania praktyk ograniczajacych konkurencje lub naruszajacych zbiorowe interesy konsumentow, tak jak
podawanie niescistych informacii, nieuczciwe praktyki rynkowe i stosowanie zakazanych klauzul umownych. Ponadto UOKIK, a
takze osoby fizyczne, moga rozpoczaé przeciwko nam postepowanie sagdowe w celu wyjasnienia czy nasza standardowa umowa
abonencka nie zawiera prawnie zabronionych zapiséw. Jezeli decyzjq sadu nasze praktyki lub warunki umowy zostang uznane
za wprowadzajgce w btad lub za sprzeczne z polskim prawem ochrony konsumentdw, mozemy zostaé ukarani karg, pienigzng
oraz moze ucierpie¢ na tym nasza reputacja.

W przypadku stwierdzenia przez Prezesa UOKIK, Ze stosowane przez nas praktyki ograniczaja konkurencjg lub naruszajg prawa
ochrony konsumentow, Prezes UOKIK moze nam nakaza¢ zaniechanie ich stosowania. Ponadto Prezes UOKIK moze natozy¢ na
nas kare pieniezng w wysokosci nie wiekszej niz 10% przychodu osiagnietego przez nas w roku rozliczeniowym poprzedzajacym
rok natozenia kary.

Ryzyko zwiazane z Obligacjami Senior Notes o oprocentowaniu 7,125% oraz z Umowa Kredytowa (SFA)

Emitentem Obligacji jest finansujaca spétka celowa nieprowadzaca wlasnej dziatalno$ci operacyjnej. Emitent spfaca
Obligacje z ptatnosci uzyskiwanych od nas w ramach spfaty Pozyczki Finansowanej Obligacjami (ang. Notes Proceeds
Loan), natomiast my sptacamy Pozyczke Finansowang Obligacjami z wpfat uzyskiwanych od naszych podmiotéw
zaleznych. Dokonywanie takich wpfat przez nasze spotki zalezne moze podlega¢ réznym ograniczeniom.

Znaczna cze$¢ naszej dziatalno$ci jest prowadzona poprzez spotki zalezne bezposrednio lub posrednio, a Emitent bedzie sptacat
Obligacje wytacznie z ptatnosci uzyskiwanych od nas w ramach sptaty Pozyczki Finansowanej Obligacjami. Natomiast nasze
splaty Pozyczki Finansowanej Obligacjami, Obligacji oraz innych zobowigzan sg obstugiwane z ptatno$ci otrzymywanych od
naszych podmiotéw zaleznych. Obstuga naszych zobowigzan, w tym z tytutu Obligacji oraz Umowy Kredytowej (SFA), jest
uzalezniona od otrzymywania dywidend oraz innych pfatno$ci od naszych spétek zaleznych bezposrednio lub posrednio. Wyptaty
dywidend, udzielanie pozyczek lub dokonywanie przedptat na nasza rzecz przez spotki zalezne moze podlegaC réznym
ograniczeniom lub zosta¢ uniemozliwione z powodu istniejacego jak i przysztego zadtuzenia niektorych z tych spotek, w tym
réwniez z tytutu naszej Umowy Kredytowej (SFA). Ponadto, mozliwosci wyptaty dywidend, udzielania pozyczek lub dokonywania
przedptat na nasza rzecz przez spotki zalezne moga by¢ ograniczone przepisami prawa jurysdykcji, w ktérych takie spétki zostaty
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zatozone lub majg swojq siedzibe. Kazda z powyzej opisanych sytuacji moze utrudnié Gwarantowi obstuge jego zobowigzan, a w
rezultacie wptywa¢ niekorzystnie na naszg zdolno$¢ do obstugi naszych zobowigzan z tytutu Obligacji. W przypadku braku
ptatnosci ze strony naszych spdtek zaleznych, mozemy nie znalez¢ innych Zrédet finansowania, ktdre pozwolityby nam na
dokonywanie ptatnosci w ramach sptaty Pozyczki Finansowanej Obligacjami lub Obligacii.

Obsfuga naszego zadluzenia wymaga znacznych ilosci srodkow pienieznych. Nasza zdolnos¢ do generowania
wystarczajacych srodkéw pienieznych zalezy od wielu czynnikow, z ktérych wiele jest poza naszq kontrolg.

Nasze mozliwosci obstugi lub sptaty zadtuzenia bedg zalezaly od naszych przysztych wynikéw operacyjnych oraz zdolno$ci do
generowania przeptywoéw gotowkowych wystarczajacych na dokonywanie takich ptatnoSci oraz zaspokojenie naszych
pozostatych zobowigzan. Zalezy to, w znacznym stopniu, od ogdlnej sytuacji gospodarczej, warunkéw finansowych, konkurencji
na rynku, przepiséw ustawowych i wykonawczych, jak réwniez od wielu innych czynnikéw oméwionych w nocie ,Czynniki ryzyka”,
na ktdre czesto nie mamy wptywu.

W przeszto$ci obstuga naszego zadtuzenia oraz inne potrzeby gotéwkowe byty finansowane przeptywami srodkéw pienieznych z
dziatalnosci operacyjnej oraz kredytami odnawialnymi. W rezultacie niedawnego nabycia Telewizji Polsat, oraz powigzanych
transakcji finansowych, nastapit znaczny wzrost naszych zobowiazan z tytutu obstugi zadtuzenia. Nie mozemy zagwarantowac,
ze w przysztosci bedziemy generowaé wystarczajace przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, ani tez ze uzyskamy dostep
do finansowania dtuznego i kapitatowego w kwotach, ktére umozliwig nam terminowa sptate zadtuzenia lub zaspokojenie innych
potrzeb finansowych.

Jesli nasze przyszte przeptywy pieniezne z dziatalnoci operacyjnej oraz inne zasoby kapitatowe okazg sie niewystarczajace do
splaty naszych zobowigzan w terminie ich wymagalnosci lub do pokrycia naszych potrzeb ptynnosciowych, mozemy zostaé
zmuszeni do:

+ ograniczenia lub odroczenia pewnych dziatan biznesowych oraz naktadéw inwestycyjnych;
+ sprzedazy aktywow;
+  zaciggniecia dodatkowego zadtuzenia lub pozyskania kapitatu w drodze emisji akcji; lub

+ restrukturyzacji lub refinansowania catosci lub czesci naszego zadtuzenia, w tym Obligacji w terminie ich
wymagalnosci lub wczesniej.

Poza tym warunki emisji Obligacji oraz nasza Umowa Kredytowa (SFA) ograniczajg naszg zdolno$¢ do podejmowania takich
alternatywnych dziatan i, je$li zajdzie taka potrzeba, by¢ moze nie uda sie nam przeprowadzi¢ powyzszych dziatar na warunkach
ekonomicznie uzasadnionych, lub w ogéle nie uda nam sie ich przeprowadzi¢. Refinansowanie naszego zadtuZzenia mogtoby
wymagac przyjecia wyzszych stdp procentowych lub spetienia bardziej ucigzliwych kowenantéw, ktére mogtyby dodatkowo
ogranicza¢ naszqg dziatalno$¢. Gdyby$my uzyskali dodatkowe finansowanie poprzez zadiuzenie, zwigzane z tym ryzyko bedzie
wyzsze.

Ponadto powazne zmiany sytuacji ptynnosciowej rynkow powodujace zaostrzenia na rynkach kredytowych oraz ograniczenie
dostepnosci finansowania zadtuzeniem lub kapitatem, moga wptywa¢ na nasz dostep do finansowania i powigzane koszty
finansowania, co moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na naszg zdolnos¢ do uzyskania i zarzadzania ptynnoscig, uzyskania
dodatkowego kapitatu, czy tez restrukturyzacji lub refinansowania naszego obecnego zadtuzenia.

Jesli nie bedziemy regulowali pfatnosci zgodnie z warunkami dotyczacymi naszego zadtuzenia, zadtuzenie to wraz z dtugami
zaciggnietymi na podstawie innych uméw lub instrumentéw dtuznych, zawierajacych klauzule wzajemnego niewykonania (cross-
defaulf) lub wzajemnej wcze$niejszej sptaty (cross-acceleration), moga zosta¢ postawione w stan wymagalnosci na zadanie, a
my mozemy nie mie¢ wystarczajacych $rodkoéw na splate wszystkich naszych zobowigzan, w tym Obligacji. Niezdolno$¢ do
generowania przeptywow pienieznych wystarczajacych na zaspokojenie zobowigzan obstugi zadtuzenia, lub brak mozliwosci
restrukturyzacji lub refinansowania naszego zadtuzenia na warunkach ekonomicznie uzasadnionych, lub w ogdle brak mozliwosci
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restrukturyzacii lub refinansowania naszego zadtuzenia, miatyby potencjalnie powazny negatywny wptyw na nasza dziatalnos¢,
sytuacje finansowa i osiggane wyniki, jak réwniez na nasza zdolno$¢ do wypetnienia naszych zobowigzan z tytutu Obligacii.

Mozemy nie by¢ w stanie zapewni¢ refinansowania naszego obecnego zadfuzenia lub uzyskaé korzystnych warunkéw
refinansowania, ani tez pozyskac finansowania dla nowych projektéw.

JesteSmy narazeni na zwyczajne ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem finansowania poprzez zadtuzenie, w tym réwniez na ryzyko,
ze takie zadtuzenie nie zostanie przediuzone, sptacone lub refinansowane w terminie wymagalnosci, lub ze warunki uzyskania
przedtuzenia lub refinansowania zadtuzenia bedg mniej korzystne. W przysztosci mozemy miec¢ réwniez potrzebe podniesienia
kapitatu zaktadowego, je$li nasze przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej beda niewystarczajace do zapewnienia
ptynnosci finansowej lub realizacji nowych projektow. W zalezno$ci od naszych potrzeb kapitatowych, warunkéw rynkowych i
innych czynnikéw, mozemy by¢ zmuszeni do pozyskania dodatkowego finansowania poprzez instrumenty dtuzne lub oferty akcii.
Jezeli nie bedziemy w stanie refinansowa¢ zadtuzenia na akceptowalnych warunkach, lub w ogéle, mozemy byé zmuszeni do
zbycia aktywdéw na niekorzystnych warunkach, lub do ograniczenia lub zawieszenia pewnych dziatan, co miatoby istotny
niekorzystny wptyw na naszg sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci. Jezeli nie zdotamy pozyska¢ finansowania dla nowych
projektow, bedziemy zmuszeni ich zaniechac, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na nasza spotke oraz jej konkurencyjno$é.

Obligacje i Gwarancje naszych spétek zaleznych niepetnigcych roli gwaranta bedq strukturalnie podporzadkowane
zadtuzeniu i akcjom uprzywilejowanym, jesli takie wystepuja.

Nie wszystkie nasze spotki zalezne bedq gwarantowaty sptate Obligacji. W przypadku, gdy wobec spotki zaleznej nie petnigce;
roli gwaranta bedzie prowadzone postepowanie zajecia obcigzonych aktywow, rozwigzania, likwidacji, reorganizacii,
ustanowienia zarzadu przymusowego lub inne postepowanie zwigzane z upadtosciag lub niewyptacalno$cia:

+ wierzyciele Emitenta i Gwarantow (w tym posiadacze Obligacji) nie beda mieli prawa egzekucji z aktywéw takiej
spotki zaleznej; oraz

+ wierzyciele takiej spotki zaleznej nie petnigcej roli gwaranta, w tym wierzyciele handlowi i akcjonariusze
uprzywilejowani (jesli wystepuja) beda uprawnieni do otrzymania petnej ptatnosci ze Srodkoéw uzyskanych ze
sprzedazy lub innego zbycia aktywow takiej spotki zaleznej przed jakimikolwiek Gwarantami, jako ze bezpo$redni lub
po$redni akcjonariusz bedzie uprawniony do otrzymania wszelkich wyptat z takiej spotki zalezne.

Kowenanty okre$lone w Umowach regulujacych Obligacje i Kredyty (SFA) nakladajg na nas znaczace ograniczenia operacyjne i
finansowe oraz mogg ogranicza¢ naszg zdolno$¢ do prowadzenia dziatalnosci, a w konsekwencji do sptaty Obligacji.
Niespetnienie powyzszych kowenantéw, nawet tych, na ktore nie mamy wptywu, moze skutkowaé niewywigzaniem sig z uméw,
co moze mie¢ znaczacy negatywny wplyw na naszg sytuacje finansowa, i osiggane wyniki.

Warunki emisji Obligacji zawierajg, a inne przyszte ustalenia finansowe moga zawiera¢, kowenanty ograniczajace naszq
zdolno$¢ do finansowania przysztej dziatalno$ci operacyjnej lub ograniczajace nasze potrzeby kapitatowe, lub ograniczajace
mozliwos¢ wykorzystania korzy$ci biznesowych. Kowenanty te ograniczaja nasza mozliwo$¢ migdzy innymi:

+ zaciggania lub gwarantowania dodatkowego zadtuzenia;

+ dokonywania okreslonych zastrzezonych ptatno$ci lub inwestyci;

+ sprzedazy, dzierzawy lub przenoszenia wtasnosci pewnych aktywdw, w tym akcji zastrzezonych spétek zaleznych
Cyfrowego Polsatu;

+  zawierania pewnych transakcji z podmiotami powigzanymi;

+ ustanawiania lub utrzymywania okre$lonych zastawéw;
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+ nakfadania ograniczen na zdolno$¢ zastrzezonych spotek zaleznych do wyptaty dywidend lub dokonywania innych
ptatnosci, udzielania pozyczek lub wyptaty zaliczek, lub przenoszenia aktywéw na rzecz Cyfrowego Polsatu i jego
zastrzezonych spotek zaleznych;

+ ostabienia zabezpieczen wierzytelno$ci ustanowionych na rzecz Obligatariuszy;

+ przeprowadzania fuzji, konsolidaciji, lub taczenia sie z innymi podmiotami; oraz

+ okreslania zastrzezonych spétek zaleznych jako niezastrzezone spotki zalezne.

Nasza Umowa Kredytowa (SFA) zawiera kowenanty, ograniczajace naszg zdolno$¢ miedzy innymi do:

+ dokonywania przeje¢ lub inwestycii;

* udzielania pozyczek lub innego finansowania innym podmiotom;

+  zaciggania zadtuzenia lub udzielania gwarancii;

+ ustanawiania zabezpieczen;

+ sprzedazy, dzierzawy, przenoszenia wtasnosci lub zbywania aktywow;

+  przeprowadzania fuzji lub konsolidacji z innymi spétkami;

+ istotnej zmiany ogoinego charakteru naszej dziatalnosci;

+ wyptaty dywidend, wykupu akcji wtasnych, sptaty zadtuzenia wewnatrzgrupowego, lub wykupu lub zmniejszenia
zadtuzenia podporzadkowanego;

+  splaty kapitatu niektdrych instrumentéw dtuznych, w tym Obligacji;

+ emitowania akcji;

+  zawierania transakcji joint venture;

+ dokonywania wyptat na rzecz pewnych inwestoréw lub wierzycieli;

+ zawierania transakcji na okreslonych instrumentach pochodnych;

+ zawierania transakcji na warunkach innych niz rynkowe;

+  zawierania transakcji sprzedazy lub leasingu zwrotnego; oraz

+  zmiany niektérych uméw, w tym uméw dotyczacych Obligacii.
Ponadto Umowa Kredytowa (SFA) zobowigzuje nas do przestrzegania pewnych kowenantéw nakazujacych oraz okreslonych
kowenantéw finansowych, ktére wymagajq utrzymania wskaznika dzwigni finansowej (liczonego jako stosunek catkowitego
zadtuzenia netto w ostatnim dniu stosownego okresu do skonsolidowanego EBITDA) ponizej ustalonego poziomu. Ponadto
wskaznik pokrycia odsetek (liczony jako stosunek skonsolidowanego EBITDA do obcigzen finansowych netto) oraz wskaznik

pokrycia przeptywami pienigznymi (liczony jako stosunek skonsolidowanych przeptywdw pienigznych do kosztéw obstugi
zadtuzenia) musza osigga¢ uzgodnione poziomy.
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Obostrzenia zawarte w Umowie Kredytowej (SFA) oraz w Umowie Obligacji moga ogranicza¢ naszg zdolno$¢ do prowadzenia
dziatalnosci lub reagowania na zmieniajace sie warunki rynkowe, lub do wykorzystywania nadarzajacych sie okazji biznesowych.
Na przyktad takie ograniczenia mogg wplywac niekorzystnie na nasze mozliwosci w zakresie finansowania dziatalnosci,
dokonywania strategicznych przeje¢, inwestycji lub zawierania sojuszy, restrukturyzacji naszej firmy, lub finansowania naszych
potrzeb kapitatowych. Dodatkowo, mozliwo$¢ spetniania powyzszych kowenantow i ograniczen moze zaleze¢ od wydarzen, na
ktére nie mamy wptywu, takich jak warunki utrzymujace sie w gospodarce, na rynkach finansowych lub w naszej branzy.
Naruszenie ktoregokolwiek z powyzszych kowenantdw lub ograniczen moze zosta¢ uznane za niedotrzymanie Umowy
Kredytowej (SFA), Umowy Obligacji, lub innych umoéw dotyczacych naszego zadtuzenia.

W przypadku niewywigzania sie z uméw dotyczacych naszych instrumentow diuznych (jezeli nie nastapi zrzeczenie sie praw z
tytutu takiego naruszenia przez wierzycieli lub naruszenie nie zostanie zniesione) nasi wierzyciele mogg dokonaé wypowiedzenia
swoich wierzytelnoSci okre$lonych w umowach instrumentéw dtuznych oraz postawi¢ wszystkie niesptacone kwoty takiego
zadtuzenia w stan natychmiastowej wymagalno$ci, co mogtoby doprowadzi¢ do automatycznego naruszenia umoéw innych
instrumentéw diuznych, w tym Obligacji. Mozliwo$¢ terminowej sptaty kapitatu i ptatnosci odsetek od naszego zadtuzenia, w tym
Obligacji i Kredytow (SFA), oraz finansowania naszej biezacej dziatalno$ci bedzie zalezata od naszych przysztych wynikow
finansowych oraz zdolnosci do generowania $rodkow pienieznych, ktére bedg w pewnym stopniu uzaleznione od ogéinej sytuacii
gospodarczej, warunkow finansowych, konkurencji na rynku, regulacji prawnych, jak réwniez od wielu innych czynnikow, w tym
od czynnikéw omdwionych w punkcie ,Czynniki ryzyka”, na ktdre czesto nie mamy wptywu. Podjecie wyzej wymienionych dziatan
mogtoby doprowadzi¢ do bankructwa lub likwidacji naszej spdtki, co mogtoby oznacza¢, ze nie bedziemy w stanie uregulowaé
naszych zobowigzan wynikajacych z Obligacii.

Gwarancje i zabezpieczenia udzielone w celu zabezpieczenia Obligacji mogq by¢ ograniczane przez obowigzujace
przepisy prawa lub podlegac innym ograniczeniom i mechanizmom, ktére moga wpfywac niekorzystnie na ich waznos¢
lub wykonalnosé.

Obowiazki Gwarantow majacych siedzibe w Polsce, Szwaijcarii, Norwegii i Wielkiej Brytanii, jak rowniez egzekwowanie gwarancji
lub innych zabezpieczen udzielonych przez takich Gwarantdw, bedg ograniczone do maksymalnej kwoty, jaka moze zosta¢
zagwarantowana przez danego Gwaranta zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa kazdej jurysdykcji, w zakresie, w jakim:
udzielenie takiej gwarancji jest sprzeczne z interesem danego Gwaranta; lub obcigZzenia wynikajace z takiej gwarancji
przewyzszajq korzysci danego Gwaranta; lub udzielenie takiej gwaranciji stanowitoby naruszenie zasad pomocy finansowej lub
przepisdw o niedostatecznej kapitalizacji lub jakichkolwiek innych przepiséw ustawowych oraz powodowatoby naruszenie
obowigzkéw powierniczych przez dyrektorow danego Gwaranta skutkujace odpowiedzialnoscig cywilng lub karng. Zatem,
egzekwowanie tego typu gwarancji lub zabezpieczen od danego Gwaranta podlegatoby pewnym mechanizmom ochronnym
dostepnym gwarantom lub, w niektorych przypadkach, ograniczeniom zawartym w warunkach takich gwarancji lub odpowiednich
Dokumentach Zabezpieczen majacych na celu zapewnienie zgodno$ci z wymogami ustawowymi obowigzujacymi danego
Gwaranta. W rezultacie zobowigzania Gwaranta z tytutu udzielonej gwarancji lub zabezpieczenia mogg zosta¢ znaczaco
zredukowane lub wyeliminowane catkowicie, w zalezno$ci od prawa obowigzujacego Gwaranta. Mozliwe jest, ze Gwarant, lub
wierzyciel Gwaranta, lub syndyk masy upadtosciowej w przypadku upadtosci Gwaranta, zakwestionuje wazno$¢ i wykonalnosé
gwarancji lub zabezpieczenia udzielonego przez Gwaranta na podstawie ktéregokolwiek z powyzszych powodow, oraz ze
wiaéciwy sad orzeknie o ograniczeniu lub anulowaniu takiej gwarancji lub zabezpieczenia. W stopniu, w jakim majg zastosowanie
uzgodnione ograniczenia zobowigzan z tytutu gwarancji lub zabezpieczenia, Obligacje zostang skutecznie podporzadkowane
wszystkim zobowigzaniom danego Gwaranta, w tym zobowigzaniom handlowym Gwaranta, lub zobowigzania z tytutu gwarancji
zostang uznane za niewykonalne. Gwarancje lub zabezpieczenia udzielone w przysziosci mogg podlegaC analogicznym
ograniczeniom.

Przepisy dotyczace oszukariczego transferu majatku, prawo upadfosciowe oraz inne ograniczenia nafozone na
Gwarancje i zabezpieczenia Obligacji mogq miec istotny niekorzystny wplyw na waznos$¢ i wykonalno$é Gwarancji, oraz
moga by¢ mniej korzystne dla wierzycieli niz przepisy obowiazujace w innych krajach.

Gwaranci udzielajg gwaranciji sptaty Obligacji z zachowaniem pierwszenstwa zabezpieczenia. Gwaranci sg podmiotami prawa
Polski, Szwaijcarii, Norwegii oraz Wielkiej Brytanii. Pomimo réznic w przepisach prawnych poszczegélnych jurysdykcji, sad,
opierajac sie na przepisach o nielegalnym transferze majatku oraz innych przepisach prawa, moze na ogét podporzadkowaé lub
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uniewazni¢ gwarancje oraz, jesli dokonano juz pfatnosci z tytutu danej gwarancji, zada¢ zwrotu takiej ptatnosci na rzecz
gwaranta, w przypadku gdy sad stwierdzi, ze:

* rzeczywistym zamiarem udzielenia gwarancji byto utrudnienie i opdznienie spfaty lub oszukanie wierzycieli lub
akcjonariuszy gwaranta, a w niektorych jurysdykcjach wystarczy, ze beneficjent byt Swiadomy niewyptacalnosci
gwaranta w momencie wystawiania gwarancii;

+  Gwarant nie otrzymat godziwego wynagrodzenia lub odpowiedniej réwnowarto$ci w zamian za udzielenie gwarancji,
lub ze Gwarant: (i) byt niewyptacalny lub zostat uznany za niewyptacalnego wskutek udzielenia gwaranciji,
(ii) byt niedokapitalizowany lub stat sie niedokapitalizowany wskutek udzielenia gwarancii, lub (iii) zamierzat lub miat
nadzieje zaciagna¢ zadtuzenie, ktérego nie bytby w stanie sptaci¢ w terminie wymagalnosci;

+ udzielenie gwarancji nie lezato w interesie gwaranta, ani nie przyniosto Zadnych korzysci korporacyjnych; lub

+ faczna kwota platnodci lub zobowigzan z tytutlu gwarancji byla wyzsza od maksymalnej kwoty dozwolonej
obowigzujacymi przepisami prawa.

Przepisy poszczegblnych panstw dotyczace nielegalnego transferu majatku odnoszg sie do réznych miar niewyptacalnosci.
Niemniej jednak na ogét, Gwarant zostanie uznany za niewyptacalnego, jezeli nie bedzie w stanie sptaca¢ swoich dtugéw
w terminie wymagalnoci, nie bedzie miat dostepu do nowych kredytéw iflub jezeli jego zobowigzania przewyzszq aktywa. Jesli
sad zadecyduje, ze udzielenie danej Gwarancji byto oszukafczym transferem majatku oraz uniewazni takg Gwarancje, lub uzna
ja za niewykonalng z jakiegokolwiek innego powodu, wtedy Obligatariusze utracg swoje roszczenia wzgledem danego Gwaranta i
od tego momentu beda wierzycielami wytacznie Emitenta oraz pozostatych Gwarantéw.

Ustanowione Zabezpieczenie moze by¢ niewystarczajace do pokrycia zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

Obligacje i Gwarancje zostang, zabezpieczone prawami do Zabezpieczenia, ktdre bedzie stuzyto réwniez do zabezpieczenia
zobowigzan wynikajacych z Kredytdw (SFA). Powyzsze Zabezpieczenie moze réwniez zabezpieczaé dodatkowe zadtuzenie w
zakresie w jakim jest dozwolone przez Umowe Obligacji i Umowy pomiedzy Kredytodawcami. Prawa Obligatariuszy do
Zabezpieczenia mogq zosta¢ rozwodnione poprzez wzrost zadtuzenia priorytetowego objetego Zabezpieczeniem, lub poprzez
zmniejszenie Zabezpieczenia udzielonego dla Obligacii.

Warto$¢ Zabezpieczenia oraz kwota mozliwa do uzyskania z egzekucji Zabezpieczenia bedg uzaleznione od wielu czynnikdw,
takich jak m.in. mozliwos¢ sprzedazy Zabezpieczenia w zwyklej transakcji sprzedazy, sytuacja gospodarcza, oraz istnienie
nabywcow. Warto$¢ ksiegowa Zabezpieczenia nie powinna by¢ uznawana za wyznacznik wartosci mozliwej do uzyskania ze
sprzedazy aktywow. Zabezpieczenie moze by¢ w catosci lub w czesci nieptynne, a jego wartos$¢ rynkowa moze by¢ trudna do
ustalenia. Podobnie, nie mozemy zapewnié, ze znajdzie sie rynek sprzedazy Zabezpieczenia, lub Ze likwidacja Zabezpieczenia
odbedzie sie bez znaczacego opdznienia nawet jesli taki rynek istnieje. Ponadto, zastawione akcje spotek moga okazaé sie
bezwartoSciowe, jesli wobec danej jednostki toczy sie postepowanie upadioSciowe Ilub postepowanie zwigzane z
niewyptacalnoscig. Aktywa objete Zabezpieczeniem sg zlokalizowane w wielu krajach, dlatego tez ewentualne zajecie
obcigzonych aktywdw musiatoby byé prowadzone w wielu jurysdykcjach, co mogtoby ograniczyé cene mozliwg do uzyskania z
ich sprzedazy. Na przykfad, przepisy prawa dotyczace upadto$ci, niewyptacalno$ci, ustanowienia zarzadu przymusowego oraz
inne ustawy obowigzujace w réznych krajach moga, sie istotnie rozni¢ a nawet by¢ ze sobg sprzeczne, w tym w zakresie praw
wierzycieli, pierwszenstwa realizacji zobowigza wobec panstwa lub innych wierzycieli, mozliwoSci otrzymywania odsetek po
ztozeniu pozwu, jak réwniez czasu trwania postepowania.
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W kazdej jurysdykcji nadzor nad Zabezpieczeniem sprawuje Agent ds. Zabezpieczen. Zgodnie z prawem angielskim,
Agent ds. Zabezpieczer sprawuje zarzad powierniczy nad wszystkimi zabezpieczeniami w imieniu kazdej z
Zabezpieczonych Stron, w tym Powiernika Obligacji i kazdego z Obligatariuszy. Na korzy$¢ Agenta ds. Zabezpieczen
ustanowiono réwniez bezposrednie zobowigzanie do zapfaty, lub "dfug rownolegly”, przez kazdego dfuznika bedacego
strong Umowy pomiedzy Kredytodawcami, wiaczajac wszystkich gwarantéw i stron udzielajacych zabezpieczen
Obligacji. Zdolnos¢ Agenta ds. Zabezpieczer do egzekwowania zabezpieczenia moze by¢ ograniczona przez prawo
krajowe.

Zdolnos¢ Agenta ds. Zabezpieczen do egzekwowania zabezpieczenia podlega bezwzglednie obowigzujacym przepisom prawa
kazdej z jurysdykciji, w ktorej ustanowiono zabezpieczenie. Istnieja pewne watpliwosci na gruncie prawa niektérych jurysdykeji, w
tym Polski, Norwegii i Szwaijcarii, co do zasadno$ci uznawania oraz mozliwo$ci wykorzystania trustow, w tym takze zarzadu
powierniczego nad zabezpieczeniem utworzonym na mocy Umowy pomiedzy Kredytodawcami. W celu rozwigzania watpliwoci,
w ramach Umowy pomigdzy Kredytodawcami kazdy z diuznikéw (wiaczajac wszystkich gwarantdw i strony udzielajace
zabezpieczen Obligacii) przyjat na siebie bezposrednie zobowigzanie do dokonania zaptaty ("Dlug Réwnolegty") na rzecz Agenta
ds. Zabezpieczen. Postanowienia umowne odno$nie Diugu Roéwnoleglego zezwalajg Agentowi ds. Zabezpieczen na
podejmowanie dziatah we wtasnym imieniu w charakterze wierzyciela. Zgodnie z zapisami Umowy pomiedzy Kredytodawcami,
Diug Réwnolegly jest zobowigzaniem do zaptaty Agentowi ds. Zabezpieczen wszelkich kwot, ktére dtuznik bedzie od czasu do
czasu zobowigzany zaptaci¢ na rzecz zabezpieczonych stron na podstawie dokumentéw diuznych, w tym Obligacji i Umowy
Obligacji ("Zobowigzania Podstawowe"). Diug Réwnolegly stanowi odrebne zobowigzanie kazdego z powyzszych diuznikéw
wobec Agenta ds. Zabezpieczen, niezalezne od Zobowigzah Podstawowych. Postanowienia umowne odnosnie Diugu
Réwnolegtego ustanawiajg zabezpieczone zobowigzanie w zakresie kazdego z Dokumentéw Zabezpieczenia zabezpieczajacego
sptate Obligacji i innego zadtuzenia objetego Umowa, pomiedzy Kredytodawcami. Dokonanie ptatnosci w ramach sptaty
Zobowigzan Podstawowych zwalnia odpowiednig kwote Dlugu Réwnolegtego, natomiast dokonanie ptatnosci w ramach sptaty
Dlugu Réwnoleglego zwalnia odpowiednig kwote Zobowigzan Podstawowych. W zwigzku z przyznaniem Agentowi ds.
Zabezpieczen prawa do zabezpieczenia (w tym réwniez w celu zabezpieczenia sptaty Dlugu Réwnolegtego), Powiernik Obligacji i
Obligatariusze nie beda mieli bezposredniego zabezpieczenia ani nie beda uprawnieni do podejmowania dziatar egzekucyjnych
w odniesieniu do takiego zabezpieczenia, chyba ze za posrednictwem Agenta ds. Zabezpieczeh. W rezultacie Obligatariusze
ponoszg pewne ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem zarzadu powierniczego i Dlugu Réwnolegtego. Nie mozemy rowniez
zapewni¢, ze taka struktura Dlugu Réwnolegtego bedzie skuteczna przed wszystkimi sgdami, poniewaz nie ma (lub istnieje
niewiele) wytycznych sadowych lub innych wskazan dotyczacych skuteczno$ci stosowania takich rozwigzan w kazdej wiasciwej
jurysdykcii.

Egzekwowanie praw Obligatariuszy lub praw wynikajacych z Gwarancji lub Zabezpieczenia na terenie wielu krajow moze
okazaé sie trudne.

Spétka Emitenta zostata utworzona zgodnie z prawem Szwecji; Gwaranci sg podmiotami prawa Polski, Szwajcarii, Norwegii oraz
Wielkiej Brytanii; Zabezpieczenie obejmuje prawa do zabezpieczenia przyznane zgodnie z prawem powyzszych jurysdykcji. W
przypadku bankructwa, niewyptacalnosci, ustanowienia zarzadu przymusowego lub podobnych zdarzen, postepowanie moze
zosta¢ wszczete w kazdym z powyzszych krajéw. Prawa Obligatariuszy wynikajace z Obligacji, Gwarancji i Zabezpieczenia mogq
podlegac prawu upaditosciowemu i administracyjnemu w kilku jurysdykcjach i nie ma pewnosci, ze Obligatariusze beda w stanie
skutecznie dochodzi¢ swoich praw w tak zlozonych postepowaniach. Ponadto konieczno$¢ egzekwowania Zabezpieczenia w
wielu krajach moze ograniczy¢ ceng mozliwg do uzyskania ze sprzedazy Zabezpieczenia.

Przepisy prawa dotyczace niewyptacalnosci, zarzadu przymusowego oraz inne ustawy obowigzujace w krajach rejestracii
Emitenta i Gwarantdw mogq sie istotnie rozni¢ lub byC sprzeczne ze soba nawzajem oraz z przepisami prawa Stanéw
Zjednoczonych, w tym w zakresie praw wierzycieli, pierwszenstwa realizacji zobowigzarn wobec paristwa lub innych wierzycieli,
mozliwosci otrzymywania odsetek po ziozeniu pozwu, czasu trwania postepowania, jak réwniez okresow preferencii.
Zastosowanie tych przepisow prawa, oraz wszelkie konflikty pomiedzy nimi wystepujace, moga rodzi¢ watpliwosci, czy i w jakim
zakresie prawa konkretnej jurysdykcji powinny by¢ stosowane, co moze wptywac niekorzystnie na zdolno$¢ Obligatariuszy do
egzekwowania swoich praw wynikajacych z gwarancji i dokumentoéw zabezpieczenia w tych krajach, lub ograniczy¢ kwoty, ktdre
uda im sie uzyskac.
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Emitent i Gwaranci bedq sprawowali kontrole nad Zabezpieczeniem, a prowadzenie dziatalnosci lub sprzedaz
poszczegolnych aktywéw moga zmniejszy¢ pule aktywow zabezpieczajacych Obligacje.

Dokumenty Zabezpieczenia pozostawiajg Zabezpieczenie w posiadaniu Emitenta i Gwarantow oraz zezwalajg im na
sprawowanie wytacznej kontroli, swobodne operowanie, oraz otrzymywanie, inwestowanie i dysponowanie przychodami
uzyskiwanymi z Zabezpieczenia. Tak dtugo, dopoki w wyniku nastepujacych dziatan nie nastapi naruszenie Umowy Obligacii,
Emitent i Gwarant moga, z zastrzezeniem ograniczen zapisanych w Dokumentach Zabezpieczenia i Umowie Kredytowej (SFA),
bez zatwierdzenia czy tez zgody wyraZzonej przez Powiernika lub Agenta ds. Zabezpieczen, prowadzi¢ zwykte dziatania
dotyczace Zabezpieczenia, takie jak sprzedaz, modyfikacja, factoring, zaniechanie lub inne dysponowanie aktywami objetymi
zabezpieczeniem, oraz dokonywanie zwyktych pfatnosci gotdwkowych, w tym splaty zadtuZzenia. Kazde z powyzszych dziatan
moze wptywa¢ na zmniejszenie wartosci Zabezpieczenia, co moze skutkowa¢ ograniczeniem kwot, jakie Obligatariusze bedg w
stanie uzyskac ze sprzedazy Zabezpieczenia w przypadku egzekuciji praw z Zabezpieczenia.

Uzyskanie odpowiedniej warto$ci ze sprzedazy Zabezpieczenia Obligacji moze okaza¢ sie trudne.

Na Zabezpieczenie Obligacji bedg miaty wptyw wszelkie wyjatki, wady, niedoskonatosci, obcigzenia i inne zastawy dozwolone
warunkami Umowy Obligacji i Umowy Kredytowej (SFA). Istnienie takich wyjatkéw, wad, obcigzen, zastawéw i innych
niedoskonatosci moze wptywac niekorzystnie na warto$¢ Zabezpieczenia Obligacji, jak réwniez na zdolno$¢ Agenta ds.
Zabezpieczen do sprzedazy lub zajecia tego Zabezpieczenia. Poza tym status pierwszenstwa praw do zabezpieczenia moze
zaleze¢ od wielu czynnikéw, w tym m.in. od terminowego spetnienia wymogéw warunkujacych ich skutecznos¢, ustanowienia
zastawu ustawowego, lub zmiany ich charakterystyki zgodnie z prawem poszczegdlnych jurysdykcji.

Realizacja przez Agenta ds. Zabezpieczen praw do zabezpieczenia bedzie napotykata na problemy natury praktycznej na ogét
zwigzane z egzekwowaniem zabezpieczenia. Na przyktad, moze by¢ wymagane od Agenta ds. Zabezpieczen uzyskanie zgody
osoby trzeciej na egzekwowanie zabezpieczenia. Nie mozemy zapewni¢, ze Agent ds. Zabezpieczen bedzie w stanie takg zgode
uzyskaé. Nie mozemy rowniez zapewni¢ wyrazenia zgody przez jakiekolwiek osoby trzecie, gdy zajdzie potrzeba dokonania
zajecia aktywow stanowiacych zabezpieczenie. W zwigzku z powyzszym Agent ds. Zabezpieczerh moze nie mie¢ mozliwosci
zajecia takich aktywdw, co mogtoby doprowadzi¢ do znacznego spadku wartosci Zabezpieczenia.

Ponadto, prowadzenie naszej dziatalno$ci wymaga posiadania wielu koncesji. Eksploatacja majatku stanowigcego cze$¢
Zabezpieczenia wymaga zezwolen i koncesji, a w przypadku ich utraty kontynuowanie takiej dziatalnosci moze zostaé
zabronione. Nasza dziatalno$¢ podlega wielu przepisom oraz wymogom warunkujacym uzyskanie pozwolen, w zwigzku z czym
dziatalno$¢ mogtaby znaczaco ucierpie¢, gdybySmy nie byli w stanie spetni¢ obowigzujacych przepiséw lub wymogow, czy tez
zmian wprowadzanych do takich przepiséw lub wymogdw. W przypadku zajecia Zabezpieczenia, przeniesienie takich zezwolen i
koncesji na inne podmioty moze by¢ zabronione lub moze wymaga¢ od nas poniesienia znaczacych kosztdw i wydatkéw.
Ponadto, nie mozemy zapewni¢, ze wiasciwe organy wladzy wyraza zgode na dokonanie przeniesienia wszystkich takich
koncesji. Brak uzyskania zgéd wymaganych do dokonania przeniesienia, lub opdznienie w ich uzyskaniu, moze spowodowaé
opdznienia w przeprowadzeniu zajecia aktywéw, tymczasowe wstrzymanie prowadzonej dziatalnosci, oraz znaczacy spadek
wartosci Zabezpieczenia.

Aktywa wchodzace w skiad omawianego Zabezpieczenia sg réwniez zastawione, na zasadzie réwnorzednosci, na rzecz
kredytodawcow i wystawcow akredytyw w ramach Umowy Kredytowej (SFA) oraz na rzecz stron pewnych instrumentow
hedgingowych. Ponadto, Umowa Obligacji i Umowa pomiedzy Kredytodawcami zezwalajg nam na zacigganie w przysztosci
pewnego dodatkowego, dozwolonego zadiuzenia, ktdre bedzie objete Zabezpieczeniem. Zaciggniecie dodatkowego
zabezpieczonego zadtuzenia moze zmniejszy¢ kwoty nalezne posiadaczom Obligacji ze sprzedazy Zabezpieczenia.

Warto$¢ Zabezpieczenia oraz kwota mozliwa do uzyskania ze sprzedazy Zabezpieczenia bedg uzaleznione od wielu czynnikéw,
takich jak m.in. moZliwo$¢ sprzedazy Zabezpieczenia w ramach zwyklej transakcji sprzedazy, sytuacja gospodarcza oraz
istnienie nabywcow. Warto$¢ ksiegowa Zabezpieczenia nie powinna by¢ uznawana za wyznacznik wartosci mozliwej do
uzyskania ze sprzedazy aktywow. Zabezpieczenie moze by¢ w catosci lub w czesci nieptynne, a jego wartos¢ rynkowa moze byé
trudna do ustalenia. Podobnie, nie mozemy zapewni¢, ze znajdzie sie rynek sprzedazy Zabezpieczenia, lub ze likwidacja
Zabezpieczenia odbedzie sie bez znaczacego opdznienia nawet jesli taki rynek istnieje. Ponadto, zastawione akcje spotek mogaq
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okaza¢ sie bezwartosciowe, jesli wobec danej jednostki toczy sie postepowanie upadto$ciowe lub postepowania zwigzane z
niewyptacalnosciq. Zabezpieczenie zostanie zwolnione w zwigzku z przeprowadzeniem sprzedazy egzekucyjnej stosownie do
postanowiert Umowy pomiedzy Kredytodawcami.

Prawa do Zabezpieczenia mogq znacznie ucierpie¢ z powodu braku skutecznos$ci.

Zgodnie z obowigzujacym prawem, skuteczno$¢ i pierwszenstwo prawa do zabezpieczenia ustanowionego na niektorych
$rodkach trwatych lub warto$ciach niematerialnych moga zostaé zachowane wytacznie przy podjeciu pewnych dziatan przez
strone zabezpieczong iflub przez podmiot udzielajacy zabezpieczenia. Jesli my lub Agent ds. Zabezpieczen nie podejmie
wymaganych dziatain warunkujacych skuteczno$¢ zastawow ustanowionych w ramach Zabezpieczenia Obligacji, moga one
okazac sie nieskuteczne w celu zgtoszenia roszczen z tytutu Obligacji. Ponadto, obowigzujace prawo stanowi, ze na niektorych
skfadnikach majatku oraz prawach, takich jak nieruchomosci, sprzety i pewne przychody, zastaw moze zosta¢ ustanowiony
skutecznie tylko w czasie lub niezwtocznie po czasie ich nabycia i rozpoznania.

Powiernik lub Agent ds. Zabezpieczen Obligacji moga nie by¢ w stanie odpowiednio monitorowaé, a my sami mozemy nie zdota¢
dopetni¢ naszych obowigzkéw, aby poinformowaé Powiernika lub Agenta ds. Zabezpieczen o wszelkich sktadnikach majatku lub
prawach, ktore w przysziosci nabedziemy, wskutek czego mogg nie zosta¢ podjete dziatania warunkujace skutecznos$é
zabezpieczenia ustanowionego na takim majatku lub prawach. Takie zaniechanie moze skutkowa¢ niewaznoscig praw do
Zabezpieczenia lub wplyna¢ negatywnie na uprzywilejowanie Obligacji wzgledem oséb trzecich w zakresie pierwszenstwa
wykonywania takich praw. Ani Powiernik ani Agent ds. Zabezpieczen Obligacji nie s zobowigzani do monitorowania nabywania
przez nas dodatkowego majatku lub praw, ani do udoskonalania skuteczno$ci wszelkich zabezpieczen.

Umowa Kredytowa (SFA) bedzie ograniczala nasza zdolnos$¢ do spfaty Obligacji lub do wprowadzenia pewnych
modyfikacji Obligacji.

Umowa Kredytowa (SFA) oraz Umowa pomiedzy Kredytodawcami zawierajg pewne ograniczenia odno$nie naszych praw
wynikajacych z Umowy Obligacji. Powyzsze umowy ograniczajg naszq, zdolno$¢ do (i) sptaty, weczesniejszej sptaty, wymiany
zabezpieczenia, wykupu lub nabycia kwoty gtéwnej Obligacji (z wyjatkiem sytuacji, gdy powyzsze zostang dokonane z nadwyzki
$rodkow pienieznych nie wymaganych do sptaty Kredytéw (SFA) oraz réwnoczesnie zostanie dokonana proporcjonalna sptata
takich kredytow), oraz (i) poprawienia, uchylenia, zmiany lub uzupetnienia warunkéw Obligacji w sposéb niezgodny z Gtéwnymi
Warunkami Obligacji Senior Notes (zgodnie z definicjg zawarta Umowie pomiedzy Kredytodawcami). Poza tym Umowa
Kredytowa (SFA) bedzie ograniczata naszg zdolno$¢ do refinansowania Obligacji bez uzyskania zgody Kredytodawcow
Wiekszo$ciowych (w niej zdefiniowanych). Z uwagi na powyzsze, Umowa Kredytowa (SFA) oraz Umowa pomigdzy
Kredytodawcami moga uniemozliwi¢ nam skorzystanie z pewnych praw w stosunku do Obligacji, ktére zazwyczaj sq dostepne w
ramach Umowy Obligacji.

Obligatariusze nie bedq mieli wplywu na pewne decyzje dotyczace Zabezpieczenia.

Obligacje zostang zabezpieczone tym samym Zabezpieczeniem, co zobowigzania wynikajace z Kredytowow (SFA). Ponadto,
zgodnie z warunkami Umowy Obligacii, w przyszto$ci bedziemy mogli zaciaga¢ dodatkowe zadtuZenie i inne zobowigzania, ktére
moga mie¢ udziat w zastawach ustanowionych w ramach zabezpieczenia Obligacji lub naszych innych zabezpieczonych dtugow.

W wyniku postanowien dotyczacych gtosowania okre$lonych w Umowie pomiedzy Kredytodawcami, kredytodawcy dziatajacy w
ramach Umowy Kredytowej (SFA), wraz ze stronami pewnych zabezpieczonych instrumentéw hedgingowych, bedg mieli
skuteczng kontrole nad wszystkimi decyzjami dotyczacymi egzekwowania Zabezpieczenia. Umowa pomiedzy Kredytodawcami
przewiduje, ze Citicorp Trustee Company Limited dziatajgca w charakterze Agenta ds. Zabezpieczen na rzecz stron
zabezpieczonych w ramach Umowy Kredytowej (SFA) oraz Umowy Obligacji, bedzie (z pewnymi nielicznymi wyjatkami)
podejmowata dziatania dotyczace takiego Zabezpieczenia (wiacznie ze zgtaszaniem roszczen niezbednych do egzekwowania
takiego Zabezpieczenia) tylko i wytgcznie na polecenie wigkszosci (66,66%) w stosunku do na ten czas udostepnionego
niewykorzystanego i wykorzystywanego niepodporzadkowanego zabezpieczonego diugu (obejmujacego zobowigzania z tytutu
pewnych zabezpieczonych instrumentéw hedgingowych, z wylaczeniem zobowigzan z tytutu Obligacji Senior Notes i
jakichkolwiek dodatkowych obligacji) majace na celu obnizenie tacznej kwoty udostepnionej lub sfinansowanej w ramach takiego
niepodporzadkowanego zabezpieczonego dtugu (z wytaczeniem Obligaciji Senior Notes i jakichkolwiek dodatkowych obligacii)
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ponizej poziomu 25% facznej kwoty kapitatu w ramach catkowitego udostepnionego niewykorzystanego i wykorzystywanego
niepodporzadkowanego zabezpieczonego dtugu (wtacznie z Obligacjami Senior Notes i jakimikolwiek dodatkowymi obligacjami).
Nastepnie wierzyciele posiadajacy ponad 50% tacznej kwoty udostepnionego niewykorzystanego i wykorzystywanego
niepodporzadkowanego zabezpieczonego diugu (wigcznie z Obligacjami Senior Notes i jakimikolwiek dodatkowymi obligacjami)
beda w stanie zleci¢ Agentowi ds. Zabezpieczen przeprowadzenie egzekucji z Zabezpieczenia. Zadnemu z posiadaczy Obligadji
nie przystuguje odrebne prawo do egzekwowania lub zadania egzekwowania Zabezpieczenia. Interesy kredytodawcdw w ramach
Umowy Kredytowej (SFA) moga by¢ odmienne od intereséw posiadaczy Obligacji, w zwigzku z czym kredytodawcy tacy mogq
sie nie zdecydowac na dochodzenie swoich praw wynikajacych z Dokumentéw Zabezpieczenia w sytuacji, w ktérej bytoby to
korzystne dla posiadaczy Obligacii.

Ponadto jesli, w ramach egzekwowania praw do zabezpieczenia zgodnie z Umowa pomiedzy Kredytodawcami, Agent ds.
Zabezpieczen dokona sprzedazy akcji naszych spdtek zaleznych, ktére zostaty zastawione jako Zabezpieczenie, wtedy
roszczenia z tytutu gwarancji Obligacji oraz zastawy ustanowione na innych aktywach zabezpieczajacych Obligacje i Gwarancje
moga zosta¢ zwolnione.

W rezultacie, dopdki suma udostepnionego niewykorzystanego i sfinansowanego niepodporzadkowanego zabezpieczonego
dtugu (innego niz z tytutu Obligacji i jakichkolwiek dodatkowych obligacii) nie spadnie ponizej 25% tacznej kwoty udostepnionego
niewykorzystanego i sfinansowanego niepodporzadkowanego zabezpieczonego ditugu, dopdty kredytodawcy dziatajacy w
ramach Umowy Kredytowej (SFA), wspolnie ze stronami pewnych zabezpieczonych instrumentéw hedgingowych, beda mieli
skuteczng kontrole nad wszystkimi decyzjami dotyczacymi Zabezpieczenia. Mozliwe, ze pomiedzy Obligatariuszami a
kredytodawcami w ramach Umowy Kredytowej (SFA) dojdzie do sporu odno$nie wiasciwych srodkéw egzekwowania praw do
Zabezpieczenia (jak rowniez w odniesieniu do zgtaszania roszczen niezbednych do egzekwowania takiego Zabezpieczenia). W
takim przypadku, decyzje grupy posiadajacej wiekszos¢ beda wigzace dla posiadaczy Obligacji, co moze doprowadzi¢ do
podjecia dziatan egzekucji Zabezpieczenia, ktérych posiadacze Obligaciji nie beda akceptowaé, lub ktdre moga byé¢ niekorzystne
dla takich posiadaczy. Kredytodawcy dziatajagcy w ramach Umowy Kredytowej (SFA) wspoinie ze stronami instrumentéw
hedgingowych sprawujac skuteczng kontrole moga réwniez opdznia¢ egzekwowanie Zabezpieczenia.

W przypadku zmiany kontroli nad Spétkq mozemy nie by¢ w stanie wykupic¢ Obligacji.

W przypadku dojscia do zmiany kontroli nad nasza Spétka, bedziemy zobowigzani do zlozenia oferty wykupu wszystkich lub
czesci Obligacji za gotdwke w cenie 101% ich kwoty gtdwnej oraz naliczonych i niezaptaconych odsetek. Jesli nastapi zmiana
kontroli, nasza zdolno$¢ do przeprowadzenia takiego wykupu bedzie ograniczona $rodkami finansowymi, ktérymi bedziemy na
ten czas dysponowac, w zwigzku z czym nie mozemy zapewni¢, ze takie fundusze bedg wystarczajace do zaptaty ceny wykupu
wyemitowanych Obligacji lub do splaty zadtuzenia z tytulu Umowy Kredytowej (SFA) lub pozostatego zadtuzenia. W zasadzie
uwazamy, ze w przypadku zmiany kontroli, w celu ztozenia oferty wykupu Obligacji musielibySmy uzyska¢ finansowanie
zewnetrzne. Nie mozemy zapewni¢, ze bedziemy w stanie uzyskaé takie finansowanie. Ponadto ograniczenia wynikajace z
naszych obowigzkéw umownych, w tym Umowy Kredytowej (SFA), moga uniemozliwic nam przeprowadzenie takiego
wymaganego wykupu w przypadku wystapienia okreslonych zdarzen stanowigcych zmiane kontroli. Jezeli zmiana kontroli
nastapi w czasie, kiedy nie bedzie nam wolno wykupi¢ Obligaciji, mozemy wystapi¢ do kredytodawcéw o udzielenie zgody na
wykup Obligacji lub prébowac refinansowac kredyty obwarowane takim zakazem. Jesli nie uda sie nam uzyska¢ takiej zgody lub
splaci¢ takich kredytow, zakaz sptaty Obligacji przedstawionych do wykupu pozostanie w mocy. Zmiana kontroli moze
spowodowa¢ rowniez niedotrzymanie warunkéw lub przyspieszenie splaty zadtuzenia w ramach Umowy Kredytowej (SFA) lub
innego zadtuzenia. Dokonanie wykupu Obligacji na podstawie takiej oferty moze skutkowaé niedotrzymaniem warunkéw
powyzszego zadtuzenia, nawet jesli nie nastapi zmiana kontroli. Brak zlozenia przez nas oferty wykupu Obligacji bedzie stanowit
naruszenie Umowy Obligacji, co z kolei spowoduje niedotrzymanie Umowy Kredytowej (SFA), a w rezultacie ewentualne
przyspieszenie sptaty naszego zadtuzenia, co moze miec¢ istotny niekorzystny wptyw na nasza dziatalnosg.

Postanowienie dotyczace zmiany kontroli zawarte w Umowie Obligacji moze nie zapewni¢ Obligatariuszom wtasciwej ochrony w
razie zaistnienia w Spofce pewnych waznych zdarzen, takich jak reorganizacja, restrukturyzacja, potaczenie lub inna podobna
transakcja z naszym udziatem, ktére moga mie¢ negatywny wptyw na prawa posiadaczy Obligacji, poniewaz zdarzenia takie nie
muszq skutkowa¢ zmiang udziatu w gtosach, ani zmiang praw do uzytkowania majatku, a nawet jesli, to i tak moga nie stanowi¢
"Zmiany Kontroli" w rozumieniu Umowy Obligacji. Poza pewnymi wyjatkami, Umowa Obligacji nie zawiera postanowien
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zobowigzujacych nas do zlozenia oferty wykupu Obligacji w przypadku reorganizacii, restrukturyzacji, potaczenia, rekapitalizacji
lub podobne;j transakcji.

Definicja zmiany "Zmiany Kontroli" podana w Umowie Obligacji méwi o transferze wszystkich lub zasadniczo wszystkich aktywow
Cyfrowego Polsatu i jego Zastrzezonych Spdtek Zaleznych traktowanych jako catos¢ do innego podmiotu. Pomimo istnienia
pewnej ilosci orzecznictwa w przedmiocie interpretacji pojecia "wszystkie lub zasadniczo wszystkie", pojecie to nie jest
precyzyjnie zdefiniowane w prawie majacym zastosowanie do Umowy Obligacji. Zatem, w pewnych okoliczno$ciach mogg
pojawi¢ sie watpliwosci, czy dana transakcja obejmuje transfer "wszystkich lub zasadniczo wszystkich" aktywoéw Cyfrowego
Polsatu i jego Zastrzezonych Spotek Zaleznych traktowanych jako cato$c. W rezultacie moze byc¢ niejasne, czy doszio do zmiany
kontroli i czy Emitent jest zobowigzany do ztozenia oferty odkupu Obligacii.

Egzekwowanie odpowiedzialnosci cywilnej i wyrokéw w stosunku do Emitenta, lub naszej Spétki, lub naszych
dyrektorow i cztonkéw wiadz moze by¢ trudne.

Emitent jest szwedzkg spdtkq publiczna, natomiast Cyfrowy Polsat jest spotkg akcyjng i TV Polsat jest spdtkg z ograniczong
odpowiedzialno$cia. Zasadniczo wszystkie nasze aktywa oraz jednostki operacyjne sqg zlokalizowane, a nasze przychody sg
osiggane, poza terytorium Standw Zjednoczonych Ameryki. Ponadto, zaden z naszych dyrektoréw lub czlonkéw witadz nie jest
mieszkafncem Standw Zjednoczonych Ameryki, a wszystkie lub znaczng cze$¢ aktywdw takich oséb sg lub prawdopodobnie sg
Zlokalizowane poza USA. Dlatego tez inwestorzy mogq nie by¢ w stanie dokonywa¢ takim osobom doreczen w Stanach
Zjednoczonych Ameryki, ani tez egzekwowaé wobec takich oséb wyrokéw uzyskanych w sadach Stanéw Zjednoczonych
Ameryki, w tym wyrokéw opartych na przepisach o odpowiedzialnoci cywilnej na podstawie amerykanskich federalnych i
stanowych przepiséw dotyczacych papieréw wartosciowych. Istnieje réwniez niepewno$¢, czy sady Szwecji lub Polski (i) bedg
egzekwowac orzeczenia sadéw Standéw Zjednoczonych Ameryki uzyskane przeciwko naszej Spétce lub powyzszym osobom, a
oparte na przepisach o odpowiedzialno$ci cywilnej na podstawie amerykanskich federalnych i stanowych przepiséw dotyczacych
papieréw wartosciowych lub (ii) w ramach oddzielnych pozwow wniesionych w tych krajach, bedg egzekwowa¢ zobowigzania
naszej Spdtki lub powyzszych osdb wynikajace z amerykanskich federalnych i stanowych przepisow dotyczacych papieréw
wartosciowych.

Interesy naszego gtdwnego udziafowca mogq kolidowac z interesami Obligatariuszy.

Pan Zygmunt Solorz-Zak kontroluje: (i) bezposrednio 10.603.750 akcji (stanowigcych 3,04% w kapitale zaktadowym i
uprawniajacych do 4,02% gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Cyfrowy Polsat S.A.) oraz (i) posrednio, poprzez
Polaris Finance BV, 168.941.818 akcji (stanowigcych 48,50% w kapitale zaktadowym i uprawniajacych do 63,64% gloséw na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Cyfrowy Polsat S.A.). W rezultacie, Pan Zygmunt Solorz-Zak, poprzez swoje udzialy, ma i
bedzie mie¢, bezposrednio lub posrednio, moc wplywania na strukture prawng i kapitatowa naszej Spoti, jak réwniez zdolnosé
do wybierania i zmiany naszego zarzadu, zatwierdzania innych zmian dotyczacych naszej dziatalnosci, wptywania na wynik
spraw wymagajacych dziatah ze strony akcjonariuszy, oraz skutecznego kontrolowania wielu innych waznych decyzji
dotyczacych naszej dziatalnoci. Interesy Pana Zygmunta Solorz-Zak oraz Polaris Finance mogg w réznych okoliczno$ciach
kolidowa¢ z interesami posiadaczy Obligacji.

Przenoszenie wilasnosci Obligacji bedzie podlegato ograniczeniom, co moze niekorzystnie wplynaé na wartosé
Obligacji.

Obligacje nie zostaly i nie zostang zarejestrowane na podstawie amerykanskiej Ustawy o Papierach Wartosciowych lub
stanowych praw dotyczacych papieréw wartoSciowych, a ponadto nie zobowigzaliSmy si¢ do przeprowadzenia w przysziosci
jakiejkolwiek oferty wymiany Obligacji. Obligacie nie mogg by¢ przedmiotem oferty w Stanach Zjednoczonych Ameryki za
wyjatkiem skorzystania ze zwolnienia z obowigzku, lub dokonania transakcji nie podlegajgcej obowigzkowi rejestracji wymaganej
przez amerykanska Ustawe o Papierach WartoSciowych lub odpowiednie stanowe prawa dotyczace papieréw warto$ciowych, lub
za wyjatkiem przediozenia skutecznego o$wiadczenia o rejestracji. Obligacje oraz Umowa Obligacji zawierajq postanowienia
uniemozliwiajace oferowanie, sprzedaz lub inne przenoszenie praw do Obligaciji, chyba ze na podstawie zwolnien przewidzianych
Przepisem 144A i Regulacjg S, lub na podstawie innych wyjatkéw, zgodnie amerykanskg Ustawg o Papierach Wartociowych.
Ponadto, nie dokonalismy rejestracji Obligacji na podstawie praw dotyczacych papieréw wartosciowych jakichkolwiek innych
panstw. Potencjalnym obowigzkiem posiadaczy Obligacji jest zapewnienie, aby oferty lub sprzedaz Obligacji dokonywane przez
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nich na terenie Standw Zjednoczonych Ameryki lub innych panstw bylty zgodne z obowigzujacymi przepisami praw dotyczacych
papieréw wartosciowych.

Jezeli nie rozwinie sie aktywny rynek obrotu Obligacjami, posiadacze Obligacji mogq mie¢ ograniczone mozliwosci ich
zbycia.

Obligacje sa notowane na Oficjalnej Liscie Gietdy Papierow Wartosciowych w Luksemburgu oraz sg przedmiotem obrotu na
Rynku Euro MTF prowadzonym przez te Gietde. Nie mozemy zagwarantowac, ze Obligacje pozostang w obrocie gietfdowym. Nie
mozemy zapewni¢ ptynnoci na ktdrymkolwiek z rynkdw obrotu Obligacjami, ani zagwarantowa¢ posiadaczom Obligacji
mozliwosci ich odsprzedazy ani ceny ich odsprzedazy. Ptynno$¢ na rynku obrotu Obligacjami bedzie zalezata od liczby
posiadaczy Obligacji, poziomu stép procentowych, warunkéw na rynku podobnych papieréw wartociowych oraz innych
czynnikéw, w tym od ogdlnej sytuacji gospodarczej i naszej sytuacji finansowej, wynikow i prognoz, jak réwniez od rekomendacii
wydawanych przez analitykdw papieréw warto$ciowych. Dlatego tez nie mozemy zapewnic, ze aktywny rynek obrotu Obligacjami
sie rozwinie, lub ze zostanie utrzymany jesli sie faktycznie rozwinie. Ptynno$¢ jak i rynek obrotu Obligacjami mogg réwniez
ucierpie¢ na ogdlnych spadkach wystepujacych na rynku wysokodochodowych papierdw dtuznych. Taki ogélny spadek moze by¢
spowodowany przez wiele czynnikéw, miedzy innymi przez:

+ poziom stdp procentowych i oczekiwan inflacyjnych;

* kursy wymiany walut;

+  perspektywy poluzowania polityki pienieznej dotyczacej gtéwnych walut rezerwowych;
+ ogolne tendencje w gospodarce i biznesie;

+  zmiany regulacyjne w krajach, w ktorych prowadzimy dziatalno$¢;

+ stan branzy medialnej w krajach, w ktorych dziatamy; oraz

+ spos6b, w jaki inwestorzy i analitycy rynku kapitatowego postrzegaja nas i inne poréwnywalne firmy z branzy
nadawania telewizji.

Powyzsze czynniki mogag mie¢ wptyw na ptynnos¢ i handel Obligaciji niezaleznie od naszych wynikéw finansowych i perspektyw.
Niektore kowenanty mogq zostaé zawieszone w przypadku zmiany naszych ratingow.

Umowa Obligacji stanowi, ze je$li w dowolnym czasie po Dacie Emisji, Obligacje otrzymajg rating Baa3 lub lepszy od agencii
Moody's i rating BBB- lub lepszy od agencji S&P oraz nie wystapito ani nie wystepuje zdarzenie niewywigzania sie z umowy,
wtedy, poczawszy od daty przyznania Obligacjom powyzszego ratingu do czasu jego utraty, niektdre kowenanty nie beda miaty
zastosowania do Obligacji. Je$li powyzsze kowenanty przestang obowigzywac¢, bedziemy mogli zacigga¢ dodatkowe zadtuzenie,
dokonywa¢ ptatnosci w tym dywidend, oraz przeprowadzaé inwestycje, ktére moga kolidowac z interesami Obligatariuszy. Nie ma
zadnej pewnosci, ze Obligacjom zostanie kiedykolwiek przyznany rating inwestycyjny, ani ze przyznawanie takiego ratingu
bedzie kontynuowane.
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Oswiadczenie Zarzadu

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa parnistwa niebedgcego parstwem cztonkowskim, Zarzad Cyfrowego Polsatu S.A.

reprezentowany przez:

Dominika Libickiego, Prezesa Zarzadu
Dariusza Dziatkowskiego, Cztonka Zarzadu
Anete Jaskolskg, Cztonka Zarzadu
Tomasza Szelaga, Cztonka Zarzadu

niniejszym o$wiadcza, ze:

- wedle jego najlepszej wiedzy, skrécone $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz skrécone $rédroczne
sprawozdanie finansowe za okres szesciu miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku i dane poréwnywalne sporzadzone
zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowa i finansowg Grupy oraz jej wynik finansowy, a potroczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Cyfrowy Polsat S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ Grupy oraz jej sytuacji, w tym opis

podstawowych ryzyk i zagrozen;

- podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu skréconego Srddrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego i skroconego $rodrocznego sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2011 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegty rewident dokonujacy
tego przegladu, spetniali warunki do sporzadzenia raportu z przegladu skroconego $rédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz przegladu skréconego $rodrocznego sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy

zakonczony 30 czerwca 2011 roku, zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowo$ci oraz normami zawodowymi.

Dominik Libicki Tomasz Szelag Dariusz Dziatkowski Aneta Jaskolska

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 30 sierpnia 2011 roku
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU SRODROCZNYCH
SKONSOLIDOWANYCH INFORMACJI FINANSOWYCH
GRUPY KAPITALOWEJ CYFROWY POLSAT S.A.
OBEJMUJACYCH OKRES
OD 1 STYCZNIA 2011 ROKU DO 30 CZERWCA 2011 ROKU

Dla Akcjonariuszy Cyfrowy Polsat S.A.
Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego skréconego skonsolidowanego bilansu Grupy
Kapitatowej Cyfrowy Polsat S.A. z siedziba w Warszawie przy ul. Lubinowej 4a, sporzadzonego
na dzie 30 czerwca 2011 roku, skréconego skonsolidowanego rachunku zyskow i strat oraz
skroconego skonsolidowanego zestawienia pozostalego zysku catkowitego, skroconego
skonsolidowanego zestawienia zmian w kapitale wlasnym oraz skréconego skonsolidowanego
rachunku przeplywow pienigznych za okres szeSciu miesigcy konczacy sig tego dnia oraz
wybranych danych obja$niajacych (,skrocone $rédroczne skonsolidowane informacje
finansowe™).

Zarzad Cyfrowy Polsat S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie i prezentacjg tych skroconych
skonsolidowanych informacji finansowych zgodnie z wymogami Migdzynarodowego Standardu
Rachunkowosci 34 Srddroczna sprawozdawczo$é finansowa ((MSR 347). Naszym zadaniem
bylo przedstawienie wniosku na temat tych skréconych srédrocznych skonselidowanych
informacji finansowych w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglodu

Przeglad przeprowadzili$my stosownie do postanowien krajowego standardu rewizji finansowej
nr 3 Ogdlne zasady przeprowadzania przegladu sprawozdan finansowych/skréconych
sprawozdan  finansowych oraz  wykonmywania innych ustug poswiadczajqcych  oraz
Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglad Srodrocznych informacji
finansowych  przeprowadzany — przez  niezaleinego  bieglego  rewidenta  jednostki.
Przeglad $rédrocznych informacji finansowych obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szezegdlnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos¢ jednostki oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie rozni sig
od zakresu badania zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie
pozwala na uzyskanie pewnos$ci, ze wszystkie istotne zagadnienia moglyby zostac
zidentyfikowane, jak ma to miejsce w przypadku pelnego zakresu badania. Dlatego nie mozemy
wyrazi¢ opinii z badania o zataczonych informacjach finansowych.
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Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalaloby sadzi¢, iz zalaczone
skrocone  $rodroczne  skonsolidowane  informacje  finansowe  Grupy  Kapitalowej
Cyfrowy Polsat S.A. nie zostaly sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie
z wymogami MSR 34.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chlodna 51, 00-867 Warszawa
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Biegly rewident nr 90106 Biegly rewident nr 9645
Krzysztof Kusmierski Komandytariusz, Pelnomocnik
Marek Strugalta

30 sierpnia 2011 r.
Warszawa



GRUPA KAPITALOWA
CYFROWY POLSAT S.A.

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2011 roku

sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej,
ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska



Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

ZATWIERDZENIE SKROCONEGO SRODROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

W dniu 30 sierpnia 2011 roku Zarzad Cyfrowy Polsat S.A. zatwierdzit skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej Cyfrowy Polsat S.A., sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, na ktore sktadajq sie:

Srédroczny skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres
od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci:  145.880 tysiecy ztotych

Srédroczne zestawienie pozostatego skonsolidowanego zysku catkowitego za okres
od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku wykazujace zysk catkowity

w wysokosci: 144.345 tysiecy zlotych
Srédroczny skonsolidowany bilans na dzien
30 czerwca 2011 roku wykazujacy po stronie aktywdw i pasywow sume: 5.248.075 tysiecy ztotych

Srédroczny skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za okres

od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku wykazujacy zwiekszenie Srodkow

pienieznych netto o kwote: 270.381 tysigcy zZiotych

Srédroczne skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres

od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku wykazujace zwiekszenie stanu

kapitatu wtasnego o kwote: 1:442.649 tysiecy Ziotych

Dodatkowe informacje i objasnienia

Skrécone $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w tysigcach ztotych polskich z wyjatkiem
pozycji, w ktérych wyraznie wskazano inaczej.

Dominik Libicki Tomasz Szelag Dariusz Dziatkowski Aneta Jaskolska
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 30 sierpnia 2011 roku
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.

Skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Ze zaznaczono inaczej)

Srédroczny skonsolidowany rachunek zyskow i strat

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011

30 czerwca 2010

Nota niebadany niebadany
Przychody ze sprzedazy ustug, produktow, towaréw i materiatow 6 1.031.184 742.261
Koszty operacyjne (727.467) (532.772)
Koszt sprzedanych ustug, produktéw, towardw i materiatow 7 (544.810) (385.104)
Koszty sprzedazy 7 (114.038) (103.044)
Koszty ogblne i administracyjne 7 (68.619) (44.624)
Pozostate przychody operacyjne 8 8.704 9.677
Pozostate koszty operacyjne 9 (43.664) (22.543)
Zysk z dziatalnoSci operacyjnej 268.757 196.623
Przychody finansowe 10 9.320 797
Koszty finansowe 1" (95.050) (8.054)
Zysk z udziatu w jednostkach podporzadkowanych 569 -
Zysk brutto 183.596 189.366
Podatek dochodowy (37.716) (36.238)
Zysk netto 145.880 153.128
Zysk netto przypadajacy na:
Akcjonariuszy Jednostki Dominujacej 145.880 153.105
Akcjonariuszy niekontrolujacych - 23
Podstawowy i rozwodniony zysk na jedna akcje w zlotych 0,49 0,57

Srédroczne zestawienie pozostatego skonsolidowanego zysku catkowitego

okres 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany
Zysk netto 145.880 153.128
Pozostaty zysk catkowity - .
Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentéw zabezpieczajacych (1.145) -
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych za granicq (722) -
Podatgk odniesiony do sktadnikow zestawienia pozostatego skonsolidowanego zysku 332 i
catkowitego
Pozostaly zysk catkowity po opodatkowaniu (1.535) -
Zysk catkowity 144.345 153.128
Zysk catkowity przypadajacy na:
Akcjonariuszy Jednostki Dominujacej 144.345 153.105
Akcjonariuszy niekontrolujacych - 23
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.

Skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Ze zaznaczono inaczej)

Srédroczny skonsolidowany bilans - aktywa

Nota

30 czerwca 2011

31 grudnia 2010

niebadany
Zestawy odbiorcze 359.907 275.399
Inne rzeczowe aktywa trwate 272116 152.857
Wartosc¢ firmy 12 2.412.285 52.022
Marki 13 840.000 300
Inne warto$ci niematerialne 14 47.470 22.944
Dtugoterminowe aktywa programowe 15 114.797 -
Nieruchomosci inwestycyjne 7.658 -
Inne aktywa dtugoterminowe 46.322 37.544
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 22,612 4158
Aktywa trwate razem 4.123.167 545.224
Krétkoterminowe aktywa programowe 15 172.701 -
Zapasy 159.831 173.154
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 358.165 184.298
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 9.402 7.542
Pozostate aktywa obrotowe 126.195 77.362
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 298.614 27.615
Aktywa obrotowe razem 1.124.908 469.971
Aktywa razem 5.248.075 1.015.195
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.

Skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Ze zaznaczono inaczej)

Srédroczny skonsolidowany bilans - pasywa

30 czerwca 2011

Nota niebadany 31 grudnia 2010
Kapitat zaktadowy 16 13.934 10.733
Kapitat zapasowy 432.265 156.534
Kapitat rezerwowy 16 1.305.277 10.174
Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentéw zabezpieczajacych 16 (927) -
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych za granicq (608) -
Zyski zatrzymane 120.646 250.497
Kapitat wiasny razem 1.870.587 427.938
Zobowiazania z tytutu kredytéw i pozyczek 17 1.061.912 -
Zobowigzania z tytutu obligacji 18 1.277.148 -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 1.103 1.095
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 86.665 65.338
Inne dtugoterminowe zobowigzania i rezerwy 11.108 2.384
Zobowiazania diugoterminowe razem 2.437.936 68.817
Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek 17 225.577 18.041
Zobowigzania z tytutu obligacji 18 94.800 -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 227 491
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 409.504 317.953
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 23.085 -
Kaucje otrzymane za wydany sprzet 15170 15.523
Przychody przysztych okreséw 171.189 166.432
Zobowigzania krotkoterminowe razem 939.552 518.440
Zobowigzania razem 3.377.488 587.257
Pasywa razem 5.248.075 1.015.195
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.

Skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Ze zaznaczono inaczej)

Srédroczny skonsolidowany rachunek przeptywéw pienigznych

okres 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Zysk netto 145.880 153.128
Korekty: (50.425) (120.796)
Amortyzacja i utrata warto$ci 73.095 34.962
Ptatno$ci za licencje filmowe i sportowe (35.238) -
Amortyzacja licencji filmowych i sportowych 46.114 -
Strata z dziatalnosci inwestycyjnej 445 327
Warto$¢ sprzedanych aktywéw programowych 957 -
Odsetki 62.460 153
Zmiana stanu zapasow 14.863 (16.835)
Zmiana stanu naleznosci i innych aktywow (72.569) (85.927)
ili?:aas%?/v stanu kredytéw, obligacji, zobowigzan, rezerw i przychoddw przysztych (58.673) (12570)
Zmiana stanu produkcji wiasnej oraz zaliczek na produkcje wiasng 1.455 -
Wycena instrumentéw zabezpieczajacych (1.145) -
Zysk w jednostkach stowarzyszonych i wspbtzaleznych rozpoznawany metoda praw (569) i
wiasnosci
Zyski z tytutu réznic kursowych, netto (728) (85)
Kompensata nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego z zobowigzaniami z tytutu VAT 6.264 -
Podatek dochodowy 37.716 36.238
Zwiekszenie wartosci zestawow odbiorczych w leasingu operacyjnym (125.454) (78.103)
Inne korekty 582 1.044
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 95.455 32.332
Podatek dochodowy zaptacony (10.320) (1.067)
Odsetki otrzymane dotyczace dziatalno$ci operacyjne; 3.403 775
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 88.538 32.040
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (13.634) (18.383)
Nabycie wartosci niematerialnych (6.973) (7.423)
Nabycie udziatéw w jednostce zaleznej pomniejszone o przejete Srodki pieniezne (2.336.697) (30.552)
Wplywy ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 208 1.054
Udzielone pozyczki - (350)
Sptata odsetek od pozyczek 1 -
Srodki pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (2.357.095) (55.654)
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Ze zaznaczono inaczej)

Zmiana stanu kredytu w rachunku biezacym (18.041) 4.292
Zaciagniecie kredytéw terminowych 2.800.000 -
Emisja obligacji 1.372.245 -
Wplyw z realizacji opcji walutowych 821 -
Sptata otrzymanych kredytow i pozyczek (1.449.594) (31.518)
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (262) (193)
Splata odsetek od kredytow, pozyczek, leasingu finansowego i zaptacone prowizje (166.231) (871)
Srodki pieniezne z dziatalnosci finansowej 2.538.938 (28.290)
Zmiana netto Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow 270.381 (51.904)
$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu* 27.615 99.390
Zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 618 85
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 298.614 47.57

* Pozycja ta na dzien 1 stycznia 2010 roku obejmuje Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania w wysokosci 26.738 tys. ziotych
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(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Ze zaznaczono inaczej)

Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku

Srédroczne skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011

Réznice
Kapitat z kursowe z Kapital
Kapitat ~ Kapitat ~ Kapitat aktualizacji wyceny ~ przeliczenia Zyski apita
zaktadowy zapasowy rezerwowy instrumentow jednostek  zatrzymane wlasny
zabezpieczajacych  dziatajacych razem
za granicg
Stan na 1 stycznia 2011 10.733  156.534 10.174 - - 250.497 427.938
Emisja akgiji 3.201 - 1.295.103 - - - 1.298.304
Wycena instrumentow i i i (927) i i (927)
zabezpieczajgcych
Réznice kursowe
z przeliczenia jednostek - - - - (608) - (608)
dziatajacych za granica,
Zysk netto za okres - - - - - 145.880 145.880
Podziat zysku za rok 2010
- odpis na kapitat - 27573 - - - (275.731) -
zapasowy
Stan na 30 czerwca 2011 13.934  432.265 1.305.277 (927) (608) 120.646  1.870.587
Srédroczne skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2010
Kapitat Kapitat Kapitat Zyski Udzialy Kapitat
zaktadowy zapasowy rezerwowy zatrzymane niekontrolujgce wiasny razem
Stan na 1 stycznia 2010 10.733 73.997 10.174 227.509 - 322.413
Nabycie 100% akcji M.Punkt
Holdngs Lid. - - - 23 (23) .
Zysk netto za okres - - - 153.105 23 153.128
Dywidenda zatwierdzona - - - (152.945) - (152.945)
Pod;ia% zyskg za rok 2009 - i 82537 i (82.537) i i
odpis na kapitat zapasowy
Stan na 30 czerwca 2010 10.733 156.534 10.174 145.155 - 322.596

F9



Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

Informacja dodatkowa do skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku

1. Dziatalnos¢ Jednostki Dominujacej

Cyfrowy Polsat S.A. (“Spdtka”, “Cyfrowy Polsat’, “Jednostka Dominujgca”, ,Podmiot Dominujacy”, ,Spétka Dominujaca”) jest
spotkg akcyjng zarejestrowang w Polsce, ktorej akcje sg notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Siedziba
Jednostki Dominujacej miesci sie w Warszawie, przy ul. Lubinowej 4a.

Podmiot dominujacy jest operatorem platnej cyfrowej platformy satelitarnej ,Cyfrowy Polsat” $wiadczacym ustugi na terytorium
Polski, operatorem wirtualnej sieci telefonii komérkowej oraz dostawca ustugi dostepu do Internetu.

Spétka zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 30 pazdziernika 1996 roku.

Niniejsze skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdania finansowe Spotki Dominujacej
oraz jej jednostek zaleznych (zwanych tacznie ,Grupg’).

2. Skiad Zarzadu Jednostki Dominujacej

- Dominik Libicki Prezes Zarzadu,

- Dariusz Dziatkowski Cztonek Zarzadu,
- Aneta Jaskolska Cztonek Zarzadu,
- Tomasz Szelag Czlonek Zarzadu.

3. Skiad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej

- Zygmunt Solorz-Zak Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Robert Gwiazdowski Cztonek Rady Nadzorczej,
- Andrzej Papis Cztonek Rady Nadzorczej,
- Leszek Reksa Czlonek Rady Nadzorczej,
- Heronim Ruta Cztonek Rady Nadzorcze;.

4. Podstawa sporzadzenia skroconego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2011 roku
zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Rachunkowosci (,MSR’) 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é
finansowa” przyjetym przez Unie Europejska. Grupa zastosowata spojne zasady rachunkowos$ci przy sporzadzaniu danych

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowig jego integralng cze$¢
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

finansowych za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku z zasadami stosowanymi przy sporzadzaniu
skonsolidowanych sprawozdan finansowych za 2010 rok opublikowanych w skonsolidowanym raporcie rocznym, za wyjatkiem
Standardéw i Interpretacji zatwierdzonych przez Unie Europejska, ktére obowigzujgq dla okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie poczawszy od 1 stycznia 2011 roku.

W okresie 6 miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2011 roku weszty w zycie:

(i) zmiany do MSSF 1 ,Ograniczone zwolnienie od ujawnien danych poréwnawczych zgodnie z MSSF 7 dla stosujacych
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy” i MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnienia”
Zmiany precyzujg, od kiedy nalezy stosowa¢ wczesniejsze zmiany w MSSF 1 i 7 dotyczace ograniczonych zwolnieri od ujawnien
danych poréwnawczych dla podmiotéw stosujacych Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej po raz pierwszy.
Zmiany nie majg wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy.

(ii) zmiany do KIMSF 14 ,Przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania”
Zmiany precyzujg sposéb ujmowania przedptat zwigzanych z minimalnymi wymogami finansowania. Zmiany nie majg wptywu na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy.

(iii) KIMSF 19 ,Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentéw finansowych”
Interpretacja daje wytyczne, jak ujmowaé regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentéw finansowych. Zmiany
nie majg wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy.

(iv) zmieniony MSR 24 ,Ujawnianie informaciji na temat podmiotéw powigzanych” i zmiana do MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”
Zmiana do MSSF 8 uscisla, w jakich okolicznosciach jednostka traktowa¢ bedzie rzad, jego agendy i jednostki przez niego
kontrolowane jako jednego kontrahenta. Zmieniony MSR 24 doprecyzowuje jak nalezy raportowaé transakcje z jednostkami
powigzanymi. Zmiany nie majg wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy.

(v) zbiér ulepszen do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej z 2010 roku aktualizuje szes¢ standardéw
i jedng interpretacje. Aktualizacja dotyczy zakresu, prezentacji, ujawnien, rozpoznawania oraz wyceny, a takze obejmuje zmiany
terminologii i zmiany edycyjne. Zmiany nie majg wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy.

Wydane Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) i Interpretacje (KIMSF)
nieobowiazujace na dzien bilansowy

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, , zawieraja wszystkie Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej, zwigzane z nimi Interpretacje poza wymienionymi ponizej
Standardami i Interpretacjami, ktore oczekujq na zatwierdzenie przez Unie Europejskg oraz Standardami i Interpretacjami, ktére
zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, ale nie weszly jeszcze w zycie.

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowig jego integralng cze$¢
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

Nowe Standardy i Interpretacje oczekujace na zatwierdzenie przez UE

- MSSF 9 Instrumenty finansowe;

- MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe;

- MSSF 11 Wspdlne ustalenia umowne;

- MSSF 12 Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki;

- MSSF 13 Wycena w wartosci godziwej;

- MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finansowe;

- MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz wspéine przedsiewziecia;

- zmiany do MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnienia - Ujawnienia — Transfery aktywow finansowych;
- zmiany do MSSF 9 Instrumenty Finansowe (wydane 2010);

- zmiany do MSR 12 Podatki — Odroczony podatek dochodowy - Przyszta realizacja sktadnika aktywow;
- zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy -
Hiperinflacja oraz usuniecie statych dat dla jednostek stosujacych MSSF po raz pierwszy;

- zmiany do MSR 1 Prezentacja sprawozdan finansowych;

- zmiany do MSR 19 Swiadczenia pracownicze.

Do dnia zatwierdzenia niniejszego skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupa nie
oszacowata wptywu powyzszych zmian na przyszte skonsolidowane sprawozdania finansowe.

Uzupetnienie zasad rachunkowosci opublikowanych w ostatnim skonsolidowanym raporcie
rocznym

Nastepujace zagadnienia w zakresie polityki rachunkowos$ci stosowanej przez Spotke zostaty dodane lub zmodyfikowane:

a) Zasady konsolidacji

Wspdlnie kontrolowana dziatalno$c¢

Wspdlnie kontrolowana dziatalno$¢ to wspdlne przedsiewziecie prowadzone przez kazdego ze wspdlnikéw przy uzyciu wiasnych
aktywéw wykorzystywanych dla wspdlnej dziatalnosci. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera aktywa, ktore sg
kontrolowane przez Grupe, zobowigzania obcigzajace Grupe w trakcie zaangazowania we wspélne przedsiewziecie, koszty
ponoszone przez Grupe oraz udziat w przychodach osiagnietych przez wspdline przedsiewziecie.

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowig jego integralng cze$¢
F12



Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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b) Waluty obce

() Transakcje w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach obcych w dniu dokonania transakcji ujmowane sg w walutach funkcjonalnych jednostek Grupy

z zastosowaniem nastepujacych kursow:

e w przypadku sprzedazy lub kupna walut oraz zaptaty nalezno$ci lub zobowigzan w ztotych przy zastosowaniu kursu kupna
lub kursu sprzedazy walut z dnia zawarcia transakcji stosowanym przez bank, z ktérego ustug jednostka korzysta,

e w przypadku pozostatych operacji przy zastosowaniu $redniego kursu z dnia dokonania transakgji,

Pozycje pieniezne aktywow i pasywow wyrazone w walucie obcej sg przeliczane na dzien bilansowy wedtug $redniego kursu
NBP dla danej waluty obowigzujacego na ten dzien. Réznice kursowe wynikajace z rozliczenia transakcji w walutach obcych oraz
wyceny bilansowej aktywéw i pasywdw pienigznych wyrazonych w walutach obcych ujmowane sq w rachunku zyskéw i strat.
Pozycje niepieniezne wyceniane wedtug kosztu historycznego w walucie obcej Grupa przelicza uzywajac kursu wymiany z dnia
zawarcia transakgcji.

(i) Przeliczanie jednostki dziatajacej za granica

Aktywa i zobowigzania jednostek dziatajacych za granica, wiaczajac warto$¢ firmy i korekty do wartosci godziwej na dzien
nabycia dokonywane przy konsolidacji, sg przeliczane wedtug $redniego kursu NBP obowigzujacego na koniec okresu
sprawozdawczego.

Poszczegoine pozycje rachunku zyskéw i strat jednostek dziatajacych za granica, wytaczajac jednostki dziatajace za granicg
w warunkach hiperinflacji, przelicza sie po kursie stanowigcym $rednig arytmetyczng $rednich kurséw na dzien konczacy kazdy
miesigc okresu ogtoszonych przez NBP.

Réznice kursowe powstate przy przeliczeniu sg ujmowane w zestawieniu pozostatego skonsolidowanego zysku catkowitego
w pozycji kapitatow jako réznice kursowe z przeliczenia. W przypadku zbycia jednostek dziatajgcych za granicq i utraty kontroli
badZz wspotkontroli, skumulowane kwoty ujete w pozycji roznic kursowych z przeliczenia sg ujmowane jako zysk lub strata
biezacego okresu jako zysk lub strata na zbyciu.

Réznice kursowe dotyczace pozycji pienigznych w postaci naleznosci lub zobowigzania w stosunku do jednostki dziatajacej za
granica, ktérych rozliczenie nie jest planowane badz prawdopodobne w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci sg czescig inwestycji
netto w jednostce dziatajacej za granicg i sq ujmowane w pozostatym skonsolidowanym zysku catkowitym i prezentowane
w kapitale wtasnym jako réznice kursowe z przeliczenia.

c) Rzeczowe aktywa trwate
() Amortyzacja
Odpiséw amortyzacyjnych dokonuje sie w odniesieniu do warto$ci podlegajacej amortyzacii, ktérg jest cena nabycia lub koszt

wytworzenia danego sktadnika aktywow, pomniejszone o jego warto$¢ rezydualna. Jezeli istotne czesci sktadowe pojedynczych
aktywow maja rézny okres ekonomicznej uzytecznosci, wowczas czesci sktadowe amortyzuje sie indywidualnie.
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Koszt amortyzacji ujmuje sie w rachunku zyskow i strat jako koszt biezacego okresu z zastosowaniem metody liniowe;
w odniesieniu do oszacowanego przez Grupe okresu uzytkowania danego sktadnika rzeczowych aktywdéw trwatych. Skiadniki
aktywow uzytkowanych na podstawie umowy leasingu lub innej umowy o podobnym charakterze umarza sie przez krétszy
z dwdch okresow: okres trwania umowy leasingu lub okres uzytkowania, chyba ze Grupa posiada wystarczajacg pewnos¢, ze
uzyska tytut wtasnosci przed uptywem okresu leasingu. Grunty nie sg amortyzowane.

Grupa zakfada ponizsze okresy uzytkowania dla poszczegélnych kategorii $rodkow trwatych:

Budynki 2-61 lat
Obiekty inzynierii ladowej i wodne; 7-58 lat
Sprzet telewizyjny i nadawczy 2-26 lat
Srodki transportu 2-16 lat
Meble i wyposazenie 2-26 lat

d) Wartosci niematerialne
() Amortyzacja

Odpiséw amortyzacyjnych dokonuje sie w odniesieniu do ceny nabycia sktadnika aktywdéw pomniejszonej o jego warto$¢
rezydualna,

Koszt amortyzacji ujmuje sie w rachunku zyskow i strat jako koszt biezacego okresu z zastosowaniem metody liniowe;
w odniesieniu do oszacowanego przez Grupe okresu uzytkowania danego skladnika wartosci niematerialnych, innego niz
warto$¢ firmy, od momentu stwierdzenia jego przydatno$ci do uzytkowania.

Grupa zakfada ponizsze okresy uzytkowania dla poszczegdlnych kategorii wartosci niematerialnych:
e Programy komputerowe: 2 — 15 lat,

¢ Koncesje: okres obowigzywania wynikajacy z decyzji administracyjnej,

e Pozostate: 2 -7 lat.

e) Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne sg utrzymywane w celu uzyskiwania przychodow z tytutu najmu, z tytutu wzrostu ich warto$ci lub
z obu przyczyn. Nieruchomosci inwestycyjne nie sg przeznaczone do sprzedazy w ramach normalnej dziatalnosci jednostki ani
wcelu wykorzystywania w procesie produkcyjnym, dostawach débr i ustug ani w celach administracyjnych. Skfadniki
zidentyfikowane jako nieruchomosci inwestycyjne ujmuje sie w ksiggach wedtug modelu opartego na cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia, pomniejszonych o dotychczasowe umorzenie i zakumulowane odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci.

Cena nabycia obejmuje wszystkie wydatki bezposrednio zwigzane z nabyciem nieruchomosci inwestycyjnej. Koszt wytworzenia
nieruchomosci inwestycyjnej we wiasnym zakresie obejmuje koszty materiatow i pracy bezpoSredniej oraz inne dajace sie
bezposrednio przyporzadkowac koszty do momentu stwierdzenia jej przydatno$ci do uzytkowania. Cene nabycia powiekszajg
takze skapitalizowane koszty zewnetrznego finansowania.
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Jezeli zmienia sie sposob wykorzystania nieruchomos$ci inwestycyjnej i staje sie ona nieruchomosciq zajmowang przez
wiasciciela, jest przenoszona do rzeczowych aktywow trwatych, a jej dotychczasowa warto$¢ brutto, umorzenie oraz warto$¢
netto na dzien przeniesienia stajg si¢ wartoscig brutto, umorzeniem oraz warto$cig netto zatozonymi dla celdéw przysztego
ujmowania.

f) Aktywa programowe

Aktywa programowe obejmuja nabyte formaty, licencje i prawa autorskie do nadawania filméw, seriali, programéw informacyjnych
i rozrywkowych, aktywowane koszty zamoéwionej przez Grupe produkcji zewnetrznej programoéw, aktywowane prawa do
wydarzen sportowych oraz zaliczki (w tym zaliczki na prawa sportowe).

() Poczatkowe rozpoznanie

Aktywa programowe, inne niz prawa sportowe, rozpoznawane sg w cenie nabycia w momencie, kiedy rozpoczyna sie mozliwy do
wyegzekwowania prawnie okres obowigzywania licencji i spetnione sg wszystkie ponizsze warunki:

o Kkoszt kazdego programu jest znany lub mozliwe jest jego wiarygodne oszacowanie;

e program zostat zaakceptowany przez licencjobiorce zgodnie z warunkami umowy licencyjnej;

e program jest dostepny do pierwszej emis;ji.

Aktywowane koszty produkcji obejmujg koszty produkcji programéw wyprodukowanych na zlecenie Grupy, w tym
wyprodukowanych na podstawie licencji zakupionych od stron trzecich. Aktywowane koszty produkcji poszczegoinych
programéw wyceniane sg indywidualnie wedtug kosztéw ich wytworzenia lub ceny nabycia, nie wyzszych od ich wartoSci
odzyskiwalnej.

Prawa sportowe sg rozpoznawane w cenie nabycia w momencie transmisji. Prawa do transmisji sezonowych wydarzen
sportowych sg rozpoznawane jako aktywa programowe w cenie nabycia w pierwszym dniu sezonu.

Przedptaty za nabywane aktywa programowe w okresie przed spetnieniem warunkéw koniecznych do ich rozpoznania jako
aktywa programowe sg rozpoznawane jako zaliczki na aktywa programowe.

Zawarte i obowigzujace kontrakty dotyczace zakupu aktywoéw programowych, dla ktérych nie sg spetnione kryteria rozpoznania
jako aktywa programowe, nie sa rozpoznawane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, lecz ujawniania si¢ je jako przyszie
zobowigzania w wysokosci niesptaconych na dzien bilansowy zobowigzan wynikajacych z tych kontraktow.

Aktywa programowe sg klasyfikowane jako krotkoterminowe lub diugoterminowe zaleznie od planowanej daty ich pierwsze;
emisji. Sktadnik aktywoéw programowych jest uznawany za krétkoterminowy, jezeli planowana data jego pierwszej emisji
przypada w ciagu roku od dnia bilansowego. Prawa sportowe oraz zaliczki na prawa sportowe sg klasyfikowane jako krétko- lub
dtugoterminowe zaleznie od daty wydarzenia sportowego, ktorego dotycza.
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(i) Amortyzacja

Amortyzacja aktywow programowych jest rozpoznawana metodami odzwierciedlajacymi sposéb realizowania zwigzanych z nimi

korzysci ekonomicznych. Okres uzytecznosci ekonomicznej jest co najwyzej réwny okresowi obowigzywania licencji. Metoda

i stawka amortyzacji zalezy od kategorii aktywa oraz dopuszczalnej ilosci emisji:

e Filmy i seriale — amortyzacja zaczyna sie¢ w momencie pierwszej emisji. Realizacja korzysci ekonomicznych jest mierzona
metodg degresywna w oparciu o standardowg tabele stawek i zalezy od ilosci planowanych oraz dostepnych emisji, na ogét
zgodnie z ponizsza tabela;

Filmy
llo$¢ emisji —
kosztowych Stawka dla danej emisji
' [ I
1 100%
2 80% 20%
3 60% 20% 20%
Seriale
llo$¢ emisji —
kosztowych Stawka dla danej emisji
' [ I
1 100%
2 80% 20%

e Prawa sportowe — 100% warto$ci prawa jest rozpoznawane jako koszt w rachunku zyskow i strat w momencie pierwszej
emisji, a w przypadku nabytych praw do sezondw rozgrywek lub praw do wielu sezonéw lub cyklu zawodéw, takie prawa
amortyzowane s liniowo przez czas trwania sezonu lub cyklu zawoddw.

o Koszty zaméwionej produkcji zewnetrznej z przeznaczeniem do jednorazowej emisji sg w cato$ci amortyzowane w momencie
pierwszej emisji.

e Programy informacyjne sq w cato$ci amortyzowane w momencie pierwszej emisji.

e Programy rozrywkowe sg w cato$ci amortyzowane w momencie pierwszej emisji.

(iii) Utrata wartosci

Aktywa programowe przeglada sie pod katem utraty wartosci raz w roku lub czesciej, w przypadku stwierdzenia wystapienia
przestanek, iz ich warto$¢ bilansowa moze nie by¢ odzyskiwalna. Straty z tytutu utraty warto$ci rozpoznaje sig, gdy warto$¢
bilansowa przekracza szacowang warto$¢ odzyskiwalna. Podstawa takich zatozern moga by¢ ogdlne zmiany rynku reklamowego,
zmiany gustow widowni, strategiczne zmiany w zakresie polityki programowej, restrykcje natozone przez regulacje prawne
dotyczace mediéw wpltywajace na mozliwo$¢ nadawania poszczegdlnych filméw, rezygnacja z nadawania danej pozycji lub
oczekiwane straty z tytutu zbycia danych praw.

Utworzenie odpisow z tytutu utraty wartosci w aktywach programowych rozpoznawane jest jako zwiekszenie kosztu wtasnego
sprzedazy. Odpisy z tytutu utraty wartosci odwraca sie jezeli ustaja przyczyny ich utworzenia, w wyniku czego wzrasta wartos¢
oczekiwanych korzysci. Odwrdcenie odpisu rozpoznaje sie jako zmniejszenie kosztu wlasnego sprzedazy.
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g) Rezerwy
() Rezerwa na koszty demontazu

W ramach uméw najmu/dzierzawy powierzchni pod nadajniki oraz powierzchni dla celéw dziatalno$ci operacyjnej Grupa jest
zobowigzana w momencie rozwigzania umowy do poniesienia kosztéw zwigzanych z demontazem urzadzer oraz doprowadzenia
przedmiotu umowy do stanu pierwotnego. Rozpoznano takie koszty w momencie oddania do uzywania urzadzenia w wysokosci
zdyskontowanej szacowanej kwoty kosztéw demontazu oraz doprowadzenia uzytkowanych aktywow do stanu pierwotnego.
W kolejnych latach warto$¢ rezerwy na koszty demontazu jest powigkszana o warto$¢ odsetek naliczonych w danym roku
obrotowym.

Rezerwa dotyczaca demontazu istniejacych srodkéw trwatych pozostaje w ksiegach do momentu demontazu lub rozwigzania
rezerwy w przypadku, gdy okaze sie zbedna. Jezeli w miejsce wygasajacej umowy jest zawierana nowa, w takim przypadku
rezerwa pozostaje w ksiegach i jest weryfikowana pod wzgledem nowego okresu umowy oraz obowigzkow z niej wynikajacych.

(i) Umowy rodzace obciazenia

Rezerwa na umowy rodzace obcigzenia ujmowana jest w przypadku, gdy spodziewane przez Grupe korzysci ekonomiczne
Z Umowy sg nizsze niz nieuniknione koszty wypetnienia obowigzkéw umownych. Rezerwa jest wyceniana w wysoko$ci wartosci
biezacej nizszej z kwot: oczekiwanych kosztéw zwigzanych z odstapieniem od umowy lub oczekiwanych kosztéw netto
kontynuowania umowy. Przed ustaleniem rezerwy, Grupa ujmuje wszelkie odpisy aktualizujace z tytutu utraty warto$ci przez
aktywa zwigzane z dang umowa.

Rezerwy na przyszte straty w aktywach programowych rozpoznawane sg jako rezerwy na umowy rodzace obcigzenia
w odniesieniu do kontraktéw na nabycie tych aktywéw (w tym praw sportowych) zawartych przed dniem bilansowym,
w przypadku ktdrych biezace analizy wskazujg, iz nie wygenerujq one przychoddw przewyzszajacych koszt nabycia tych
aktywow. Utworzenie rezerw na przyszte straty w aktywach programowych rozpoznawane jest jako zwiekszenie kosztu wiasnego
sprzedazy.

h) Przychody

Przychody wyceniane sg wedtug wartosci godziwej otrzymanej lub naleznej zaptaty z tytutu sprzedazy ustug i towaréw w zwyklym
toku dziatalnosci Grupy, pomnigejszonej o wartosci zwrotéw, upustow i rabatéw. Przychody ujmowane sg wtedy, gdy istnieje
wysokie prawdopodobienstwo otrzymania zapfaty, poniesione koszty mozna wiarygodnie oszacowac¢, a kwote przychodu mozna
wiarygodnie wyceni¢. Jezeli istnieje prawdopodobienstwo przyznania rabatow, ktdrych kwote mozna wiarygodnie wycenic,
wowczas rabat ujmowany jest jako pomniejszenie przychodéw ze sprzedazy z chwilg ich ujecia.

Przychody prezentowane sg w nastepujacy sposab:

(@) Na przychody od klientow indywidualnych sktadajq sie przychody z optat abonamentowych i aktywacyjnych naleznych
od Klientéw z tytutu DTH, nVOD, MVNO i dostepu do Internetu, przychody ze zrealizowanego ruchu irozliczen
miedzyoperatorskich, kary umowne z tytutu rozwigzania uméw oraz przychody z dzierzawy zestawéw odbiorczych.
Przychody ze $wiadczenia ustug sg ujmowane w rachunku zyskow i strat w okresie $wiadczenia tych ustug.

Przychody z dzierzawy zestawow odbiorczych rozliczane sq liniowo przez czas trwania umowy abonamentowej, za
wyjatkiem uméw leasingu finansowego, ktore sa ujmowane jako sprzedaz z odroczonym terminem ptatnosci.
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(b) Przychody z tytutu reklamy i sponsoringu pochodzg gtéwnie z emisji reklam i ujmowane sg w okresie, w ktdrym
nastepuje emisja reklam. Przychody sg rozpoznawane w wysokosci kwot podlegajacych zaptacie przez nabywcow
czasu reklamowego po pomniejszeniu o podatek od towaréw i ustug, podatek od reklam napojéw alkoholowych oraz
o0 udzielone rabaty. Przychody z reklamy i sponsoringu obejmujg roéwniez prowizje z tytutu sprzedazy czasu
reklamowego oraz ustug sponsoringu. Wysoko$¢ prowizji jest ustalana jako kwoty podlegajace zaptacie przez
nabywcow czasu reklamowego lub ustug sponsoringu, pomniejszone 0 podatek od towaréw i ustug oraz o udzielone
rabaty, a takze pomniejszone o kwoty wymagajace zaptaty na rzecz nadawcéw telewizyjnych, pomniejszone o podatek
od towardw i ustug oraz otrzymane rabaty. Prowizje ze sprzedazy czasu reklamowego oraz ustug sponsoringu sg
ujmowane w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat w momencie wykonania ustugi.

(c) Przychody ze sprzedazy sprzetu wykazywane sg w wysoko$ci odpowiadajacej wartosci godziwej otrzymanej lub
naleznej zaptaty, pomniejszonej o warto$¢ zwrotdw, opustow i rabatdw. Przychody ze sprzedazy sg ujmowane
wrachunku zyskéw i strat, gdy znaczace ryzyko i korzySci wynikajace z ich wiasnosci zostaly przeniesione na
kupujacego.

(d) Przychody z tytutu optat od operatoréw telewizji kablowych i satelitarnych obejmujg optaty uzyskane od operatoréw
kablowych i satelitarnych z tytutu reemisji (rozprowadzania) programéw nadawanych przez Grupe. Przychody te
rozpoznawane s w momencie, w ktérym wystepuje emisja programu.

(e) Pozostate przychody ujmuje sie w momencie, kiedy towar zostaje przekazany do klienta badz ustuga jest $wiadczona.
Przychody z ustug w ofercie przedptaconej ujmowane sa w rachunku zyskéw i strat w momencie zuzywania lub
przepadania kwot dotadowan.

Pozostate przychody obejmuja: przychody z tytutu emisji i transmisji sygnatu, z ustug audioteksowych i sms’owych, ze
sprzedazy licencji, sublicencji i praw majatkowych do audycji i filmoéw oraz przychody z wynajmu majatku trwatego,
sprzedazy ustug technicznych i realizacyjnych, a takze sprzedazy towaréw i materiatow.

Grupa realizuje przychody z uméw sktadajacych sie z kilku elementdw sktadowych: towaru (zestaw satelitarny, dekoder, modut
dostepu) oraz ustugi. Przychody sq alokowane do poszczegdlnych skfadnikéw uméw wieloelementowych w proporcji do ich
wartosci godziwych.

i) Przychody z transakcji bezgotowkowych

Przychody z transakcji bezgotdwkowych (emisja reklam w zamian za towary i ustugi) ujmowane sg w momencie emisji reklam.
Otrzymane licencje programowe, towary lub ustugi sg ujmowane w kosztach lub aktywowane w momencie ich otrzymania lub
zuzycia. Grupa ujmuje transakcje bezgotowkowe na podstawie szacowanej wartosci godziwej ofrzymanych licencii
programowych, towaréw lub ustug. Jezeli towary lub ustugi otrzymane sg przed emisjg reklamy, ujmowane jest zobowigzanie
z tego tytutu. Podobnie, jezeli reklama telewizyjna zostata wyemitowana przed otrzymaniem towaréw lub ustug, ujmowana jest
nalezno$¢ z tego tytutu.

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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i) Instrumenty pochodne

Rachunkowos¢ zabezpieczen

Grupa moze stosowaé instrumenty pochodne takie jak walutowe transakcje forward, opcje walutowe typu call oraz transakcje
zamiany stop procentowych (IRS) w celu zabezpieczenia przed ryzykiem zmienno$ci kurséw walutowych oraz stop
procentowych. Grupa moze stosowa¢ walutowe transakcje forward oraz walutowe opcje typu call jako instrumenty
zabezpieczajace przeptywy pieniezne przed ryzykiem zmian kursow walutowych w prognozowanych ptatno$ciach statego kuponu
na euro obligacjach denominowanych w euro i wydatkéw operacyjnych oraz transakcje zamiany stop procentowych (IRS) w celu
zabezpieczenia przed ryzykiem zmienno$ci stop procentowych.

Dla celéw rachunkowosci zabezpieczen, zabezpieczenia klasyfikowane s w nastepujacych sposob:

- zabezpieczenia wartosci godziwej w przypadku zabezpieczenia przed zmianami wartosci godziwej ujetego sktadnika
aktywow lub zobowigzania lub uprawdopodobnionego przysztego zobowigzania (z wyjatkiem ryzyka walutowego)

- zabezpieczenia przeptywdw pienieznych w przypadku zabezpieczenia przed ryzykiem zmienno$ci przeptywow pienigznych,
ktére mozna przypisa¢ do konkretnego rodzaju ryzyka zwiagzanego z ujetym sktadnikiem aktywéw lub zobowigzaniem lub
zwysoce prawdopodobng planowana transakcjg lub  zabezpieczeniem ryzyka walutowego zwigzanego
z uprawdopodobnionym przysztym zobowigzaniem.

W momencie ustanowienia zabezpieczenia Grupa formalnie wyznacza i dokumentuje powigzanie zabezpieczajace, jak rowniez
cel zarzadzania ryzykiem przez Grupe oraz strategie ustanowienia zabezpieczenia. Dokumentacja zawiera identyfikacje
instrumentu zabezpieczajacego, zabezpieczanej pozycji lub transakcji, charakter zabezpieczanego ryzyka, a takze sposoéb, w jaki
Grupa bedzie oceniata efektywno$¢ instrumentu zabezpieczajacego w kompensowaniu zagrozenia zmianami wartosci godziwej
pozycji zabezpieczanej lub przeplywéw pienieznych zwigzanych z zabezpieczanym ryzykiem. Oczekuije si¢, ze zabezpieczenie
bedzie wysoce efektywne w kompensowaniu zmian wartosci godziwej lub przeptywow pienieznych wynikajacych
z zabezpieczanego ryzyka. Zabezpieczenie jest na biezaco oceniane w celu stwierdzenia wysokiej efektywnosci we wszystkich
okresach sprawozdawczych, na ktére zabezpieczenie zostato ustanowione.

W przypadku zabezpieczenia wartosci godziwej, zmiany wynikajace z przeszacowania warto$ci godziwej instrumentu
zabezpieczajacego ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat. Zmiany zwigzane z pozycjq zabezpieczana, wynikajace
z zabezpieczanego ryzyka, koryguja warto$¢ bilansowg zabezpieczanej pozycji i sg ujmowane w rachunku zyskow i strat.

W przypadku zabezpieczenia wartoSci godziwej pozycji wycenianej wedtug zamortyzowanego kosztu, korekta wartoSci
bilansowej zabezpieczanej pozyciji rozlicza si¢ w rachunku zyskéw i strat do terminu wymagalnosci.

W przypadku zabezpieczenia przeptywdw pienieznych, czesé zyskow lub strat zwigzanych z instrumentem zabezpieczajacym,
stanowigcq efektywne zabezpieczenie, ujmuje sie bezposrednio w kapitale z aktualizacji wyceny poprzez zestawienie
pozostatego zysku catkowitego, a nieefektywna cze$¢ zyskéw lub strat ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat.

Zyski lub straty ujete w zestawieniu pozostatego zysku catkowitego przenosi sie z kapitatow wtasnych do rachunku zyskéw i strat
w tym samym okresie, w ktorym zabezpieczana transakcja wptywa na rachunek zyskow i strat to znaczy w okresie w ktorym
przychody lub koszty finansowe sg ujete lub nastepuje planowana sprzedaz. Jesli zabezpieczana pozycja jest niefinansowym
sktadnikiem aktywow lub zobowigzaniem niefinansowym, zyski lub straty ujete w zestawieniu pozostatego zysku catkowitego
wiacza sie do poczatkowej warto$ci bilansowej sktadnika aktywow lub zobowigzania.

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowig jego integralng cze$¢
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Instrumenty pochodne, ktére sg instrumentami zabezpieczajacymi i objete sa polityka rachunkowosci zabezpieczen
klasyfikowane sg zgodnie z klasyfikacjg transakcji zabezpieczanej. Instrument zabezpieczajacy dzielony jest na cze$¢
krotkoterminowa, i diugoterminowa, tylko, jeZeli mozna go wiarygodnie podzielic.

Pozostate instrumenty pochodne nieobjete politykg rachunkowosci zabezpieczen

Instrumenty pochodne nieobjete polityka rachunkowo$ci zabezpieczen sg ujmowane wedtug wartoSci godziwej, a koszty
transakcji sa ujmowane w momencie ich poniesienia. Po poczatkowym ujeciu Grupa wycenia te instrumenty pochodne w warto$ci
godziwej, a zmiany ujmowane sg w rachunku zyskow i strat.

Instrumenty pochodne nieobjete politykg rachunkowo$ci zabezpieczen sg klasyfikowane jako krétkoterminowe Ilub
diugoterminowe lub podzielone na krétkoterminowe i dtugoterminowe na podstawie analizy okoliczno$ci (np. umowne przeptywy
pienigzne).

e W przypadku gdy Grupa posiada instrument pochodny traktowany jako zabezpieczenie ekonomiczne (nie objete polityka
rachunkowosci zabezpieczen) przez okres powyzej 12 miesiecy od daty raportowania, wéwczas instrument pochodny jest
klasyfikowany jako dtugoterminowy (lub podzielony na krétkoterminowy i dtugoterminowy) zgodnie z klasyfikacjq instrumentu
bazowego.

e Whbudowane instrumenty pochodne, ktdre nie sg $ciSle powigzane z umowg zasadniczg klasyfikowane sg zgodnie
z przeptywami pienieznymi wynikajacymi z umowy zasadniczej.

Zatwierdzenie do publikacji skroconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Niniejsze skrécone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu
30 sierpnia 2011 roku.

5. Objasnienia dotyczace sezonowosci

Sezonowos$¢ sprzedazy sprzetu. W Grupie sezonowo$¢ dotyczy jedynie przychodoéw ze sprzedazy sprzetu. Sezonowo$¢
sprzedazy zestawdw odbiorczych jest podyktowana wzmozonym pozyskiwaniem nowych abonentéw w IV kwartale roku (przed
Swietami Bozego Narodzenia) oraz waznymi wydarzeniami sportowymi, ktérych transmisje nie sq dostepne w naziemnych
kanatach telewizyjnych. Przychody z optat abonamentowych nie podlegaja wprost trendom sezonowosci. Przychody z reklam
oraz sponsoringu podlegajg sezonowym zmianom i zazwyczaj sg najnizsze w trzecim kwartale roku kalendarzowego ze wzgledu
na okres wakacyjny i najwyzsze w czwartym kwartale roku kalendarzowego ze wzgledu na wzmozone wydatki konsumenckie w
okresie Swigtecznym.

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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6. Przychody ze sprzedazy ustug, produktow, towaréw i materiatow

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

Przychody od klientéw indywidualnych 773.899 707.072
Przychody z reklamy i sponsoringu 208.627 1.839
Przychody od operatoréw kablowych i satelitarnych 16.219 -
Przychody ze sprzedazy sprzetu 9.159 21.164
Pozostate przychody ze sprzedazy 23.280 12.186
Razem 1.031.184 742.261

Przychody od klientéw indywidualnych obejmujg przychody z optat abonamentowych z tytutu ptatnej cyfrowej telewizji satelitarnej,
przychody abonamentowe z ustug telekomunikacyjnych, zrealizowanego ruchu i rozliczen migdzyoperatorskich, przychody

z dzierzawy zestawodw odbiorczych oraz kary umowne z tytutu rozwigzania umoéw.

7. Koszty operacyjne

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011
Nota

30 czerwca 2010

niebadany niebadany
Koszty licencji programowych 203.891 194.595
Koszty dystrybuciji, marketingu, obstugi i utrzymania klienta 150.972 135.360
Koszty produkcji telewizyjnej wiasnej i zewnetrznej oraz amortyzacja praw 75 842 )
sportowych
Amortyzacja i utrata warto$ci 73.095 34.962
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikdw a 61.779 39.107
Koszty przesytu sygnatu 47.344 41.305
Amortyzacja licencji filmowych 25.769 -
Koszt wiasny sprzedanego sprzetu 19.125 31.850
Inne koszty 69.650 55.593
Razem koszty operacyjne wg rodzaju 727.467 532.772

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany
Koszt sprzedanych ustug, produktéw, towardw i materiatow 544.810 385.104
Koszty sprzedazy 114.038 103.044
Koszty ogblne i administracyjne 68.619 44624
Razem koszty wg uktadu kalkulacyjnego 727.467 532.772

a) Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikow
za okres 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Wynagrodzenia 52.100 32.913
Ubezpieczenia spoteczne 7.613 4535
Pozostate $wiadczenia pracownicze 2.066 1.659
Razem 61.779 39.107

Wynagrodzenia i ubezpieczenia spoteczne pracownikow bioracych bezposredni udziat w produkcji dekoderéw kapitalizowane sq
w warto$ci wyprodukowanych dekoderéw. Wynagrodzenia pracownikow bioracych bezposredni udziat w produkcji programéw
telewizyjnych ujmowane sg w kosztach programowych produkciji telewizyjnej wtasne;.

8. Pozostale przychody operacyjne

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

Odszkodowania 380 552
Przychody zwigzane ze sprzedaza POS* - 7.055
Inne 8.324 2.070
Razem 8.704 9.677

* Punkty Obstugi Klienta

Inne pozostate przychody operacyjne dotycza gtéwnie przychoddw ze sprzedazy urzadzen do testowania modemow.

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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9. Pozostate koszty operacyjne

okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany
Utworzenie odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznosci i koszt spisanych 33.238 21473
naleznosci
Utworzenie odpisow aktualizujgcych warto$¢ zapasow 941 287
Inne 9.485 783
Razem 43.664 22.543

Inne pozostate koszty operacyjne dotyczg gtéwnie kosztow sprzedazy urzadzen do testowania modeméw.

10. Przychody finansowe

za okres 6 miesiecy zakoniczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

R&znice kursowe netto 5.917 -
Odsetki 3.356 777
Inne 47 20
Razem 9.320 797

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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11. Koszty finansowe

za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

Odsetki od kredytow i pozyczek 54.449 790

Odsetki od obligacii 11.422 -

Pozostate odsetki 320 139
Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych:

Strata z tytutu opcji walutowych: 4373 -
Wynik wyceny opcji walutowych (nie objete politykq rachunkowo$ci 939 i
zabezpieczeni)

Wynik realizacji opcji walutowych 3.434 -
Réznice kursowe z tytutu wyceny obligacji zapadalnych w 2018 roku 22.559 -
Pozostate réznice kursowe netto - 6.943
Koszty z tytutu gwarancii 41 -
Koszty optat i prowizji bankowych 1.692 182
Inne 194 -
Razem 95.050 8.054
12. Wartos¢ firmy
2011
Stan na 1 stycznia 52.022
Nabycie 100% udziatéw spétki Telewizja Polsat S.A. (wstepna kalkulacja - patrz nota nr 19) 2.360.263
Stan na 30 czerwca niebadany 2.412.285

Zwiekszenie wartosci firmy zostato przypisane do o$rodka wypracowujacego srodki pieniezne ,nadawanie i produkcja

telewizyjna” (patrz nota nr 20).

Warto$¢ odzyskiwalng inwestycji ustalono na podstawie wyliczen jej warto$ci godziwej pomniejszonej o koszt sprzedazy. Utrata

wartosci osrodka wypracowujacego $rodki pieniezne jest w pierwszej kolejnosci ujmowana jako zmniejszenie wartosci bilansowej

wartosci firmy przypisanej do tego osrodka, a nastepnie jako zmniejszenie wartosci bilansowej pozostatych aktywéw tego

osrodka na zasadzie proporcjonainej.

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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13. Marki

2011
Stan na 1 stycznia 300
Amortyzacja i utrata wartosci (300)
Nabycie spdtki zaleznej — wstepna alokacja wartosci marki Polsat (patrz nota nr 19) 840.000
Stan na 30 czerwca niebadany 840.000

W wyniku nabycia spotki Telewizja Polsat S.A. (patrz nota nr 19) Grupa ujawnita wstepng warto$¢ marki Polsat.

Wstepna wartos¢ bilansowa zostata przypisana do os$rodka wypracowujacego $rodki pieniezne ,nadawanie i produkcja
telewizyjna” Cyfrowy Polsat S.A (patrz nota nr 20).

Wstepna warto$¢ godziwa marki zostata oszacowana przy zastosowaniu dochodowej metody opfat licencyjnych. Metoda ta
opiera sie na zatozeniu, ze korzy$ci wynikajace z posiadania znaku towarowego sg réwne kosztom, jakie musiatby ponie$¢ dany
podmiot gdyby nie posiadat praw do znaku, a jedynie uzytkowat go na podstawie umowy licencyjnej wedtug obowigzujacych na
rynku stawek.

Parasolowy znak towarowy Polsat zostat wstepnie wyceniony w oparciu o strumier przychodéw ze sprzedazy reklam oraz
sponsoringu kanatu telewizyjnego Polsat oraz dystrybucji kanatow tematycznych. Z uwagi na rézng site parasolowego znaku
towarowego ,Polsat’” oraz znakéw towarowych zwigzanych z kanatami tematycznymi, w kalkulacji przeptywow pienigznych
zostaly rozwazone rozne poziomy rynkowych stawek opfat licencyjnych dla sektora mediow i telewizji. Z uwagi na fakt, ze
przychody z dystrybucji generowane sa w zwigzku ze wspoipracg z telewiziami kablowymi oraz platformami cyfrowymi
w kalkulacji przeptywow pienieznych opartych na powyzszych przychodach uzyto rynkowego poziomu stawek optat licencyjnych
dla sektora telewizji kablowej oraz platform cyfrowych.

Stopa dyskontowa odzwierciedlajaca warto$¢ pienigdza w czasie, a takze ryzyka zwigzane z przewidywanymi przysztymi
przeptywami pienigznymi zostata okre$lona na poziomie 13,1%.

Marka Polsat dla ktérej ustalono nieokreslony okres uzytkowania nie podlega amortyzacii.
Marka mPunkt
W procesie alokacji ceny zakupu dotyczacej M.Punkt Holdings Grupa zidentyfikowata i wycenita niematerialne aktywa o

charakterze marketingowym — marke mPunkt. Warto§¢ godziwa marki zostata oszacowana przy zastosowaniu dochodowej
metody optat licencyjnych. Warto$¢ ksiegowa netto na dzief 30 czerwca 2011 roku wyniosta zero.

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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14. Inne warto$ci niematerialne

30 czerwca 2011

31 grudnia 2010

niebadany
Oprogramowanie i licencje programowe 25.252 12.870
Koncesje na nadawanie programoéw telewizyjnych 15.990 -
Inne 1.063 1.474
Zaliczki 24 -
W budowie 5.141 8.600
Razem 47.470 22.944

W wyniku nabycia spotki Telewizja Polsat S.A. (patrz nota nr 19) Grupa ujawnita w bilansie wstepng warto$¢ koncesji na
nadawanie programow telewizyjnych. Warto$¢ bilansowa zostata przypisana do o$rodka wypracowujgcego $rodki pienigzne

,nadawanie i produkcja telewizyjna” Cyfrowy Polsat S.A (patrz nota nr 20).

Grupa posiada nastepujace koncesje:
- koncesje na nadawanie naziemne kanatu ,Polsat” obowigzujaca do 2 marca 2014 roku,

- koncesje na nadawanie naziemne kanatu ,Polsat Sport News” obowigzujacq do 29 sierpnia 2020 roku oraz

- koncesje na nadawanie satelitarne ptatnych kanatow.

15. Aktywa programowe

2011

Wartos¢ ksiegowa netto na dzien 20 kwietnia (niebadany) 298.793
Zwiekszenia: 37,568
Nabycie licencji filmowych 27.201
Aktywowane prawa sportowe 10,367
Zmiana stanu zaliczek (264)
Zmiana stanu odpisdw z tytutu utraty warto$ci: (1.881)
Licencje filmowe (1.881)
Zmiana stanu produkcji wtasnej (1.405)
Amortyzacja licencji filmowych (23.619)
Amortyzacja aktywowanych praw sportowych (20,613)
Sprzedaz: (957)
Sprzedaz licencji filmowych (957)
Réznice kursowe z przeliczenia (161)
Pozostate zwiekszenia 37
Wartos¢ ksiegowa netto na dzien 30 czerwca (niebadany) 287.498
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Na dzien 30 czerwca 2011 roku warto$¢ netto aktywow programowych wynosita 287.498 tys. ztotych (z czego 114.797 tys.
zZlotych dotyczy diugoterminowych aktywéw programowych, a 172.701 tys. ztotych dotyczy krétkoterminowych aktywow
programowych).

16. Kapitaly

Kapitat zakltadowy

Na dzien 30 czerwca 2011 roku kapitat zaktadowy Jednostki Dominujacej przedstawiat sie nastepujaco:

Seria Liczba akcji Warto$¢ nominalna akcji Rodzaj akcji

A 2.500.000 100  Uprzywilejowane co do glosu, 2 glosy na akcje
B 2.500.000 100  Uprzywilejowane co do glosu, 2 glosy na akcje
C 7.500.000 300  Uprzywilejowane co do gtosu, 2 glosy na akcje
D 166.917.501 6.677  Uprzywilejowane co do gtosu, 2 gtosy na akcje
D 8.082.499 323 Zwykle, na okaziciela

E 75.000.000 3.000  Zwykle, na okaziciela

F 5.825.000 233 Zwykle, na okaziciela

H 80.027.836 3.201  Zwykle, na okaziciela

Ogotem 348.352.836 13.934

Struktura akcjonariatu na dzien 30 czerwca 2011 roku ksztattowata sie nastepujaco:

30 czerwca 2011
Wartos¢

nominalna Udziat Udziat w ogdlnej

Liczba akcji akcji w kapitale Liczba gtoséw liczbie glosow

Polaris Finance B.V. 168.941.818 6.758 48,50% 335.884.319 63,64%
Zygmunt Solorz-Zak 10.603.750 424 3,04% 21.207.500 4,02%
Pozostali 168.807.268 6.752 48,46% 170.678.518 32,34%
Razem 348.352.836 13.934 100% 527.770.337 100%

185% udziatéw Polaris Finance B.V. jest w posiadaniu Zygmunta Solorza-Zaka, a 15% udziatéw jest w posiadaniu Heronima Ruty.

Emisja warrantdw subskrypcyjnych

W zwigzku z nabyciem Telewizji Polsat S.A., w dniu 1 kwietnia 2011 roku Spétka zawarta cztery umowy subskrypcyjne z: (i) MAT
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety ("Sprzedajacy 1"), (ii) KOMA Fundusz Inwestycyjny Zamknigty ("Sprzedajacy I1"), (iii) Karswell
Limited ("Sprzedajacy IIlI"), oraz (iv) Sensor Overseas Limited ("Sprzedajacy IV") (facznie "Sprzedajacy"), dotyczace objecia
tacznie 80.027.836 imiennych warrantow subskrypcyjnych serii H (,warranty subskrypcyjne”). Warranty subskrypcyjne uprawniajg
ich posiadaczy do objecia emitowanych przez Spotke akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej cztery grosze
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(0,04 z}) kazda, wyemitowanych na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 17 grudnia 2010
roku.

Na podstawie umow subskrypcyjnych, Spétka ztozyta oferte nieodptatnego objecia a kazdy ze Sprzedajacych przyjat oferte
objecia zaoferowanych warrantéw subskrypcyjnych, w wyniku czego:

(i) Sprzedajacy | objat 14.135.690 warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia tacznie 14.135.690,

(ii) Sprzedajacy Il objat 2.494.526 warrantdéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia tacznie 2.494.526,

(iii) Sprzedajacy Il objat 53.887.972 warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia facznie 53.887.972,

(iv) Sprzedajacy IV objat 9.509.648 warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia tacznie 9.509.648

akcji zwyklych na okaziciela serii H w kapitale zaktadowym Spétki w terminie do 30 wrze$nia 2011 roku, w zamian za wkfad
pieniezny w wysokosci 14,37 zt za jedng akcje. W dniu 20 kwietnia 2011 roku posiadacze imiennych warrantéw subskrypcyjnych
serii H wykonali prawa z warrantéw subskrypcyjnych tj. ztozyli o$wiadczenia o objeciu akcji zwyktych na okaziciela serii H. Spotka
wydata Sprzedajacym dokumenty objetych przez nich akcji, w wyniku czego kapitat zaktadowy Spotki zostat podwyzszony
o kwote 3.201 tys. zlotych a kapitat rezerwowy zostat podwyzszony o kwote 1.295.103 tys. ztotych. Na dziert 30 czerwca 2011
kapitat rezerwowy wyni6st 1.305.277 tys. ztotych.

Zbycie znaczneqo pakietu akcji

W dniu 22 czerwca 2011 roku Pan Heronim Ruta zmniejszyt swoje udziaty w ogéine; liczbie gtoséw w Spdtce w wyniku sprzedazy
12.004.174 akcji Spotki przez spotke Sensor Overseas Limited, w ktérej Pan Heronim Ruta posiadat 100% udziatu w kapitale
zaktadowym.

W dniu 22 czerwca 2011 roku Pan Zygmunt Solorz-Zak zmniejszyt swoje udziaty w ogélnej liczbie glosow w Spotce w wyniku:
- sprzedazy 6.083.182 akcji Spotki przez spotke Polaris Finance B.V. (Polaris);
- sprzedazy 68.023.662 akcji Spotki przez spotke Karswell Limited (Karswell).

Na dziei sporzadzenia ninigjszego sprawozdania finansowego Polaris posiadat bezposrednio 168.941.818 akcji Spdtki,
stanowigce 48,5% udzialu w kapitale zaktadowym Spotki, reprezentujace 335.884.319 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki,
co stanowi 63.64% ogolnej liczby gloséw w Spéice. Polaris jest spotka, w ktorej Pan Zygmunt Solorz-Zak posiada 85% udziatow
w kapitale zaktadowym.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Karswell nie posiadat bezposrednio ani posrednio zadnych akji
Spotki. Karswell jest spotka, w ktérej Pan Zygmunt Solorz-Zak posiadat 100% udziat w kapitale zaktadowym.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Pan Zygmunt Solorz - Zak kontrolowat tacznie (bezposrednio
i posrednio poprzez Polaris) 179.545.568 akcji Spotki, stanowigce facznie 51,54% udziatu w kapitale zaktadowym Spdtki,
reprezentujace facznie 357.091.819 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spdtki, co stanowi facznie 67,66% ogolnej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Sensor nie posiadat bezpo$rednio ani posrednio zadnych akcii
Spotki. Sensor jest spotka, w ktdrej Pan Heronim Ruta posiadat 100% udziat w kapitale zaktadowym.
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Nabycie instrumentu zabezpieczajaceqo

W dniu 29 czerwca 2011 roku Spdtka zawarta transakcje IRS celem zabezpieczenia przysztych przeptywdw pienieznych z tytutu
planowanych ptatnosci odsetkowych od kredytu terminowego (ang. Senior Facility Agreement) zaciagnietego w zwigzku
z nabyciem Telewizji Polsat S.A. (patrz nota 17). Zgodnie z umowa Spotka jest ptatnikiem kwot wedtug stopy statej, natomiast
ptatnikami kwot wedtug stopy zmiennej sg banki. Data wyga$nigcia powigzania zabezpieczajacego zostata ustalona na 30
czerwca 2014 roku. Nominat transakciji, od ktérego naliczane sg ptatnosci wynosi w sumie 332.150.000 ztotych.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku wartos¢ z wyceny byta ujemna i réwna -1.145 tys. ztotych. Pomiar efektywno$ci wykazat, iz
instrument jest efektywny, w zwigzku z czym wycena zostata odniesiona na kapitat z aktualizacji wyceny. Wplyw z wyceny

instrumentu na kapitat z aktualizacji wyceny wyniost -927 tys. ztotych, co jest réwne wycenie skorygowanej o naliczony podatek
odroczony od wyceny.

17. Kredyty i pozyczki

Zawarcie umowy kredytowej

W zwigzku z nabyciem Telewizji Polsat S.A., w dniu 31 marca 2011 roku Grupa zawarta umowe kredytu (ang. Senior Facilities
Agreement) z konsorcjum bankéw polskich i zagranicznych na czele z: Citibank, N.A., London Branch, Bank Handlowy
w Warszawie S.A., Crédit Agricole CIB, The Royal Bank of Scotland plc ("Banki Prowadzace").

Umowa kredytu przewidywata udzielenie kredytu terminowego (ang. Term Facility Loan) do maksymalnej kwoty w wysokosci
1.400.000 tysiecy ztotych oraz kredytu rewolwingowego (ang. Revolving Facility Loan) do maksymalnej kwoty w wysokosci
200.000 tysiecy ztotych. Kredyt terminowy i kredyt rewolwingowy sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej bedacej
suma; stopy WIBOR dla odpowiednich okresow odsetkowych oraz zastosowanej marzy. Kredyt terminowy bedzie sptacany
w kwartalnych ratach, o r6znej wysokosci, poczawszy od 30 czerwca 2011 roku. Ostateczng datq sptaty kredytu terminowego
i kredytu rewolwingowego bedzie 31 grudnia 2015 roku. Na dzien 30 czerwca 2011 roku kredyt rewolwingowy nie byt
wykorzystywany.

Ponadto, w dniu 31 marca 2011 roku Grupa zawarta umowe kredytu pomostowego (ang. Bridge Facility Agreement) z Bankami
Prowadzacymi. Umowa ta przewidywata udzielenie kredytu pomostowego (ang. Bridge Facility Loan) do maksymalnej kwoty
bedacej rownowartoscig w euro kwoty 1.400.000 tysiecy ztotych wynoszacej na dzien podpisania umowy okoto 350.000 tysiecy
EUR. Kredyt pomostowy byt oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej bedacej suma: stopy EURIBOR dla
odpowiednich okresow odsetkowych oraz zastosowanej marzy, rosnacej wraz z dlugosciq okresu wykorzystania kredytu.
Zadtuzenie z tytutu kredytu pomostowego zostato sptacone w dniu 20 maja 2011 roku.
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Istotne warunki umowy kredytowej

Obowigzkowa przedpfata

Utrata kontroli nad Spétka przez Pana Zygmunta Solorza-Zak (lub osoby z nim powigzanej) lub utrata kontroli nad Telewizjq
Polsat przez Spotke skutkowa¢ bedzie anulowaniem finansowania oraz konieczno$cig natychmiastowe] sptaty istniejacego
zadtuzenia. Sprzedaz cato$ci lub znaczacej czesci Grupy Kapitatowej Cyfrowy Polsat lub aktywdw Grupy réwniez skutkowaé
bedzie koniecznoscig natychmiastowej sptaty istniejacego zadtuzenia.

Obowigzkowa przedpfata zadtuzenia wymagana jest w wysokosci:

- 65% wygenerowanej nadwyzki przeptywéw pienieznych (badz 25% w przypadku gdy poziom wskaznika zadtuzenie
netto/EBITDA spadnie ponizej 2,0)

- wplywéw ze zbycia aktywéw wynoszacych powyzej 10 min ztotych dla pojedynczej transakcji badz 40 min ztotych dla
wszystkich transakcji razem (do momentu catkowitej sptaty zadtuzenia)

- pozyskanych wptywdw z emisji lub sprzedazy instrumentéw dtuznych oraz udziatowych, w przypadku gdy poziom zadtuzenia
netto/EBITDA wyniesie powyzej 2,0.

Ponadto, dobrowolna sptata zadtuZzenia z tytutu obligacji mozliwa jest przy rdwnoczesnej spfacie zadtuzenia z tytutu kredytu
terminowego i obrotowego.

Wskazniki finansowe

Z umowy kredytu wynika zobowigzanie Grupy do utrzymania wskaznikéw finansowych na okre$lonym poziomie: Wskaznik
pokrycia obstugi zadtuzenia (ang. debt service cover) dla Okresu Obliczeniowego powinien wynosi¢ przynajmniej 1,4:1. Wskaznik
pokrycia obstugi odsetek (ang. Interest cover) dla Okresu Obliczeniowego powinien wynosi¢ przynajmniej 2,5:1. Poziom
zadtuzenia (ang. Total leverage) dla Okresu Obliczeniowego powinien nie przekracza¢ 4,5:1. Wskazniki finansowe analizowane
sg kwartalnie oraz podlegaja raportowaniu przez audytora na koniec roku obrotowego.

Dodatkowo Grupa posiada ograniczenia w dokonywaniu ponizszych czynnosci:

- transakcje fuzji i przeje¢ oraz inwestycji joint-venture

- zbywanie aktywow oraz dokonywania istotnych zmian w przedmiocie dziatalnosci Grupy

- zacigganie dodatkowego zadtuzenia oraz emisje akcji

- dystrybucja srodkéw (m. in. wyptata dywidendy, sptata zadtuzenia lub odsetek, wyptata wynagrodzenia z tytutu zarzadzania,
doradztwa, zaliczek oraz innych ptatnosci do podmiotéw powigzanych)

Dodatkowo na Grupie cigza nastepujace obowigzki:

- obowigzek udostepniania i dostarczania bankom informaciji dotyczacych dziatalno$ci oraz sytuacii finansowej Grupy

- Grupa zobowigzana jest do zawarcia transakcji zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej oraz kursu walutowego
w stosunku do zadtuzenia z tytutlu umowy kredytowej oraz emisji obligacji finansowych

- obowiazek korzystania z ustug bankéw udzielajacych finansowanie do obstugi operacji bankowych
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- obowigzek korzystania w procesie badania sprawozdan finansowych wytacznie z audytoréw wskazanych w umowie badz
innych audytoréw za zgoda wiekszosci kredytodawcow.

Ustanowienie zabezpieczen kredytdw

W dniu 14 kwietnia 2011 roku zostaty zawarte umowy przewidujace ustanowienie nastepujacych zabezpieczen w zwigzku
z zawartymi przez Grupe w dniu 31 marca 2011 roku umowa kredytu (ang. Senior Facilities Agreement) i umowa kredytu
pomostowego (ang. Bridge Facility Agreement):

(i) Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw o zmiennym sktadzie, wchodzacych w skiad przedsiebiorstwa Spétki, Cyfrowy
Polsat Technology Sp. z 0.0., Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. oraz mPunkt Polska S.A.;

(ii) Zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich udziatach w Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. oraz w Cyfrowy Polsat Trade
Marks Sp. z 0.0. nalezacych do Spotki;

(iii) Przelew wierzytelnosci na zabezpieczenie, przystugujacych Cyfrowy Polsat Technology Sp. z o.0., Cyfrowy Polsat Trade
Marks Sp. z 0.0. oraz mPunkt Polska S.A. wobec roznych diuznikéw;

(iv) Hipoteka taczna umowna na nieruchomosciach bedacych wtasnoscig Spotki;

(v) Oswiadczenie Spdtki, Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0., Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. oraz mPunkt Polska S.A.
0 poddaniu sie egzekucji z aktu notarialnego.

W dniu 18 kwietnia 2011 roku zostaty zawarte umowy przewidujace ustanowienie nastepujacych zabezpieczen w zwigzku
z zawartymi przez Grupe w dniu 31 marca 2011 roku umowa kredytu (ang. Senior Facilities Agreement) i umowa kredytu
pomostowego (ang. Bridge Facility Agreement):

(i) Zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich akcjach w mPunkt Polska S.A., nalezacych do Spétki;

(ii) Przelewy wierzytelno$ci na zabezpieczenie, przystugujacych Spotce wobec rdéznych dtuznikéw.

W dniu 20 czerwca 2011 roku, w zwigzku z przeksztatceniem spotki zaleznej od Spétki - Telewizji Polsat S.A. - w spétke
z ograniczong odpowiedzialnoscia, Spbtka zawarta umowe zastawu, na mocy ktorej ustanowita zastaw finansowy i rejestrowy na
wszystkich udziatach w Telewizji Polsat Sp. z 0.0. nalezacych do Spétki.

W czerwcu 2011 roku Telewizja Polsat Sp. z 0.0. oraz spdtki zalezne od Telewizji Polsat Sp. z 0.0.: RS TV S.A., Polsat Media Sp.
z 0.0., Media-Biznes Sp. z 0.0., Nord License AS z siedzibg w Norwegii, Polsat License Ltd. z siedzibgq w Szwaijcarii i Polsat
Futbol Ltd. z siedzibg w Wielkiej Brytanii, zawarty umowy i inne dokumenty, na podstawie ktérych zostaly ustanowione
dodatkowe zabezpieczenia zabezpieczajace sptate kredytu terminowego i kredytu rewolwingowego, udzielonych na podstawie
Umowy Kredytu, oraz sptaty (wykupu, odkupu) High Yield Notes, w szczegdlnosci:
(i) Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw o zmiennym skfadzie, wchodzacych w skiad przedsiebiorstwa Telewizji Polsat Sp.
20.0.,RS TV S.A., Polsat Media Sp. z 0.0. oraz Media-Biznes Sp. z 0.0.;
(i) Zabezpieczenia na majatku Nord License AS, Polsat Futbol Ltd., Polsat License Ltd.;
(iii) Zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich akcjach i udziatach w RS TV S.A., Polsat Media Sp. z 0.0. oraz Media-Biznes
Sp. z 0.0. nalezacych do Telewizji Polsat Sp. z 0.0.;
(iv) Zastaw na udziatach w Nord License AS, Polsat License Ltd. i Polsat Futbol Ltd., nalezacych do Telewizji Polsat Sp. z 0.0,
(v) Przelew wierzytelno$ci na zabezpieczenie, przystugujacych Telewizji Polsat Sp. z 0.0., RS TV S.A., Polsat Media Sp. z 0.0.,
Media-Biznes Sp. z 0.0., Nord License AS, Polsat License Ltd. oraz Polsat Futbol Ltd wobec réznych dtuznikéw;
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(vi) Hipoteka na nieruchomosciach bedacych wiasnoscig Telewizji Polsat Sp. z 0.0.;

(vii) Hipoteka na nieruchomosciach bedacych wiasnoscig RS TV S.A,;

(viii) O8wiadczenie Telewizji Polsat Sp. z 0.0., RS TV S.A., Polsat Media Sp. z 0.0. oraz Media-Biznes Sp. z 0.0. 0 poddaniu si¢
egzekucji z aktu notarialnego.

Na dzieft 30 czerwca 2011 roku zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek wynosity 1.287.489 tys. ztotych (z czego 1.061.912
tys. ztotych dotyczy zobowigzania dtugoterminowego, a 225.577 tys. zlotych dotyczy zobowigzania krétkoterminowego).

18. Obligacje Senior Notes

W dniu 20 maja 2011 roku Spotka oraz jej w petni zalezna spotka: Cyfrowy Polsat Finance AB (,Emitent”), Bank of New York
Mellon, Oddziat w Londynie, Bank of New York Mellon Luxembourg S.A. oraz Gwaranci Pierwotni (Spétka, CPT, CPTM i mPunkt
Polska), zawarli umowe dotyczacq warunkéw emisji Obligacji (ang. Indenture) (,Umowa Dotyczaca Warunkéw Emisji Obligacji”)
w sprawie emisji przez Emitenta niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych o tacznej wartosci nominalnej 350 milionow
EUR z terminem zapadalnosci w 2018 roku.

Obligacje beda oprocentowane na poziomie 7,125% rocznie, z odsetkami ptatnymi w pétrocznych okresach z dotu, w dniach
20 maja i 20 listopada, poczawszy od dnia 20 listopada 2011 roku. Odsetki naliczone na 30 czerwca 2011 wynoszg 11.422 tys.
Ziotych.

Spotka przeznaczyta wpltywy netto ze sprzedazy Obligacji, razem z 14.897.339,53 EUR posiadanych $rodkow pienieznych, na
sptate w cato$ci, w dniu 20 maja 2011 roku, swojego zadtuzenia wynikajacego z kredytu pomostowego (patrz nota 17).

Istotne warunki umowy

Umowa Dotyczaca Warunkéw Emisji Obligacji zawiera zobowigzania typowe dla obligacji o wysokiej stopie zwrotu i naktada
finansowe i operacyjne ograniczenia na Spotke. Zobowigzania te ograniczajq m.in. prawo Spokki (i jej podmiotéw zaleznych
podlegajacych ograniczeniom) do:

(i) zaciggania dodatkowego zadtuzenia;

(i) dokonywania pewnych zastrzezonych ptatnosci;

(i) przenoszenia lub zbywania aktywoéw;

(iv) zawierania transakcji z podmiotami powigzanymi;

(v) ustanawiania pewnych obcigzen;

(vi) ustanawiania ograniczen odno$nie do prawa wyptaty dywidendy i dokonywania innych ptatno$ci przez podmioty
zalezne podlegajace ograniczeniom,;

(vii) udzielania gwarancji dtugdw przez podmioty zalezne podlegajace ograniczeniom;

(viii) fuzji, konsolidacii, scalania lub taczenia z innymi podmiotami;

(ix) oznaczania podmiotow zaleznych podlegajacych ograniczeniom jako podmiotéw niepodlegajacych ograniczeniom.
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W dowolnym momencie przed dniem 20 maja 2014 r., Emitent moze w trybie jednej lub wiekszej liczby operacji umorzy¢ do 35%
tacznej warto$ci nominalnej Obligaciji po cenie umorzenia réwnej 107,125% ich wartosci nominalnej, kazdorazowo powiekszonej
o0 ewentualne naliczone a niewyptacone odsetki, do dnia umorzenia, korzystajac z wptywow netto z jednej lub wiecej ofert akgj.
W dowolnym momencie przed dniem 20 maja 2014 r. Emitent moze, wedle wlasnego uznania, umorzy¢ jednorazowo cato$¢
Obligacji lub ich czes¢ w trybie wigkszej liczby operaciji, po cenie umorzenia réwnej 100% wartosci nominalnej umarzanych
Obligaciji powiekszonej o odpowiednig premie na dziern umorzenia oraz o naliczone, a niewyptacone do tego dnia odsetki.

W przypadku zmiany kontroli Emitent obowigzany jest ztozy¢ oferte wykupu wszystkich Obligacji.

Ustanowienie zabezpieczeri Obligacii

Poza zabezpieczeniami o ktérych mowa w nocie 17 zgodnie z Umowa Dotyczacg Warunkéw Emisji Obligacji, Obligacje sq
gwarantowane przez kazdego z Gwarantéw Pierwotnych (Spétka, CPT, CPTM i mPunkt Polska).

Ponadto w dniu 20 maja 2011 roku zawarto nastepujace umowy oraz ustanowiono nizej wymienione zabezpieczenia:

0] zastaw rejestrowy i finansowy na rzecz Citicorp na prawach do rachunkéw bankowych Emitenta prowadzonych
przez RBS Bank (Polska) S.A.

(i) zastaw na udziatach na rzecz stron finansujacych reprezentowanych przez Citicorp na wszystkich istniejacych
i przysztych udziatach Emitenta oraz na wszelkich prawach zwigzanych z tymi udziatami.

(ii) zastaw na rachunku bankowym na rzecz stron finansujacych reprezentowanych przez Citicorp na prawach do
rachunku bankowego Emitenta prowadzonego przez EFB Bank AB.

W dniu 10 czerwca 2011 roku Cyfrowy Polsat Finance AB (,Cyfrowy Polsat Finance”) zawart umowe zastawniczg z Citicorp
Trustee Company Limited, na podstawie ktorej Cyfrowy Polsat Finance ustanowit na rzecz Citicorp zastaw finansowy i rejestrowy
na 10 obligacjach imiennych, wyemitowanych przez Spétke w dniu 20 maja 2011 roku, o tacznej wartosci nominalnej 350
milionéw EUR i o terminie zapadalnosci w 2018 roku. Powyzsze zastawy zabezpieczajg niepodporzadkowane obligacje
zabezpieczone o facznej wartosci nominalnej 350 milionéw EUR z terminem zapadalno$ci w 2018 roku wyemitowane przez
Cyfrowy Polsat Finance oraz zobowigzania Spotki i pozostatych dtuznikéw z tytutu umoéw kredytu.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku zobowigzania z tytutu obligacji wynosity 1.371.948 tys. zlotych (z czego 1.277.148 tys. ztotych
dotyczy zobowigzania dtugoterminowego, a 94.800 tys. ztotych dotyczy zobowigzania krétkoterminowego).
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19. Nabycie spotki zaleznej

Inwestycja w Cyfrowy Polsat Finance AB

W dniu 10 marca 2011 roku Jednostka Dominujaca nabyta za kwote 500 tys. koron szwedzkich (232 tysigce ztotych) 100%
udziatow zarejestrowanej w Szweciji spotki Goldcup 100051 AB (,Goldcup”). Kwota nabycia spotki szwedzkiej jest rowna wartosci
jej kapitatu zaktadowego na dzien nabycia. Bilans jednostki prezentowat po stronie debetowej nalezno$¢ od sprzedajacego
w wysokosci 500 tys. koron szwedzkich a po stronie kredytowej kapitat zaktadowy w wysokosci 500 tys. koron szwedzkich.

Spétka Goldcup zostata nabyta m.in. w celu przeprowadzenia mozliwej emisji obligacji. W dniu 18 marca 2011 roku Goldcup
zmienita nazwe na Cyfrowy Polsat Finance AB (,Cyfrowy Polsat Finance”).

Strata ujeta w $rodrocznym skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat od 10 marca 2011 przypadajaca na Cyfrowy Polsat
Finance wynosi 11.523 tys. ztotych. Gdyby do transakcji nabycia udziatéw doszto 1 stycznia 2011 roku, strata rozpoznana przez

Grupe nie roznitaby sie znacznie.

Inwestycja w Telewizje Polsat S.A.

W dniu 20 kwietnia 2011 roku Spotka objeta kontrole nad 100% udziatéw spétki Telewizja Polsat S.A. (, Telewizja Polsat”) zgodnie
Z umowg inwestycyjng z dnia 15 listopada 2010 roku. W wyniku tej transakcji Spétka przejeta réwniez kontrole nad spotkami
zaleznymi: RSTV S.A., Polsat Media Sp. z 0.0., Media Biznes Sp. z 0.0., Polsat Futbol Ltd., Nord Licence A.A., Polsat Licence
Ltd. oraz uzyskata wspotkontrole nad jednostkami: POT Sp. z 0.0. i Polsat Jim Jam Ltd.

Spotka objeta 100% kapitatu zaktadowego spétki Telewizja Polsat i uprawniajacych do 100% gtosdw na walnych zgromadzeniach
Telewizji Polsat za taczng cene umowng 3.750.000 tysiecy ztotych. Kwota 2.600.000 tys. ztotych zostata zaptacona w formie
przelewu 28 kwietnia 2011 roku. Pozostata cze$¢ ceny umownej tj. 1.150.000 tysiecy ztotych zostata zaptacona przez wykonanie
praw z warrantéw subskrypcyjnych, ktére zostaty wyemitowane przez Spétke (patrz nota 16).

W wyniku wyceny do warto$ci godziwej wynagrodzenia przekazanego w dniu 20 kwietnia 2011 roku koszt akcji Telewizji Polsat
S.A. posiadanych przez Spétke zostat skorygowany o kwote 148.852 tys. ztotych (tj. cena nabycia akcji Telewizji Polsat S.A.
wyniosta 3.893.266 tys. ziotych).

W dniu 15 czerwca 2011 roku zostato zarejestrowane przeksztatcenie spotki Telewizja Polsat S.A. w spotke z ograniczong
odpowiedzialnoscia,

Telewizja Polsat prowadzi dziatalno$¢ telewizyjng i reklamowg. Gtownym przedmiotem dziatalno$ci spétek zaleznych Telewizji
Polsat jest:
- RSTV: telekomunikacja oraz radiodyfuzja
- Polsat Media: reklama
- Nord Licence A.S.: obrét licencjami programowymi
- Polsat Licence: obrot licencjami programowymi
Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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- Polsat Futbol: dziatalno$¢ telewizyjna
- Media Biznes: dziatalno$¢ telewizyjna i radiokomunikacja

Grupa stosuje metode nabycia w przypadku potaczen jednostek bedacych pod wspding kontrola.

a) Cena nabycia udziatow

30 czerwca 2011
Srodki pieniezne 2.600.000
Akcje serii H wyemitowane 20 kwietnia 2011 roku 1.298.852

Saldo rozrachunkéw pomiedzy Grupg Telewizja Polsat a Cyfrowym Polsatem (5.586)
Udzialy w Telewizji Polsat

3.893.266

Warto$¢ godziwa akcji zostata ustalona na podstawie ceny zamkniecia w wysokosci 16,23 PLN wedtug notowania gietdowego
w dniu 20 kwietnia 2011 roku.

b) Uzgodnienie przeplywoéw srodkéw pienieznych z transakcji

Srodki przekazane w 2011 roku

(2.600.000)
Nabyte $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 263.534
Wyplyw srodkow pienieznych w okresie 6 miesigcy zakoriczonym 30 czerwca 2336.466
2011 R
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c) Wstepne ustalenie warto$ci godziwej nabytych aktywow netto na dzien nabycia

wartos$¢ godziwa na

dzier 20 kwietnia 2011

Rzeczowe aktywa trwate:
Grunty 2.046
Budynki i budowle 6.157
Sprzet telewizyjny i nadawczy 85.284
Srodki transportu 34.201
Inne $rodki trwate 3.637
Srodki trwate w budowie 1.308
Marka ,Polsat” (patrz nota 13) 840.000
Inne warto$ci niematerialne 26.582
Dtugoterminowe aktywa programowe 62.561
Nieruchomosci inwestycyjne 7.677
Pozostate aktywa diugoterminowe 4.738
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 16.649
Krétkoterminowe aktywa programowe 236.232
Zapasy 1.540
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoci 148.459
Pozostate aktywa obrotowe 5.280
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty* 263.534
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego (6.180)
Inne dlugoterminowe zobowigzania i rezerwy (8.548)
Zobowigzania z tytutu kredytdw i pozyczek (20.121)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania (171.974)
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego (1.228)
Przychody przysztych okreséw (4.831)
Wartos¢ zidentyfikowanych aktywow netto 1.533.003

* obejmuje $rodki pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania w wysokosci 42 tys. ztotych

W trakcie wstepnego procesu alokacji ceny zakupu Grupa zidentyfikowata i wycenita niematerialne aktywa o charakterze
marketingowym — marke Polsat. Wartos¢ godziwa marki zostata oszacowana przy zastosowaniu dochodowej metody optat

licencyjnych (patrz nota nr 13).

Gdyby do transakcji nabycia udziatéw doszto 1 stycznia 2011 roku, Grupa rozpoznataby skonsolidowany przychod w wysokosci
1.311 miliondéw ztotych i skonsolidowany zysk netto w wysokosci 205 milionéw ziotych za okres 6 miesiecy zakonczony 30

czerwca 2011 roku.

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

stanowig jego integralng cze$¢
F 36



Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

d) Wstepna kalkulacja wartosci firmy na dzief nabycia

na dzien

20 kwietnia 2011 roku

Cena nabycia 100% udziatow 3.893.266
Warto$¢ aktywdw netto wedtug ich wartosci godziwej (1.533.003)
Wartos¢ firmy 2.360.263

Zarzad Spétki przewiduje, iz przejecie Telewizji Polsat pomoze wzmocni¢ przewagi konkurencyjne oraz osiggna¢ pozycje
niekwestionowanego lidera na polskim rynku medialnym. Inwestycja w Telewizje Polsat wytycza jasne perspektywy rozwoju, przy
jednoczesnej dywersyfikacji przychodéw. Ponadto, Zarzad Spotki uwaza, iz bedzie wyrazem przygotowania Grupy do
zmieniajgcego si¢ otoczenia rynkowego i da mozliwo$¢ wykorzystania efektu krétkoterminowych synergii, a takze Srednio
i dtugookresowych korzysci strategicznych.

20. Segmenty dziatalnosci

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w dwdch segmentach:
1) w segmencie ustug $wiadczonych klientom indywidualnym obejmujace ustugi telewizji cyfrowej, ustugi telefonii
komorkowej, ustugi dostepu do Internetu oraz produkcje dekoderéw, oraz
2) w segmencie nadawania i produkciji telewizyjnej.

Grupa prowadzi dziatalno$¢ operacyjng gtownie na terytorium Polski.

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej grupuje sie wedtug kryterium branzowego, tj. wediug dajacego sie wyodrebni¢ obszaru
dziatalno$ci, w ramach ktérego nastepuje Swiadczenie ustug i dostarczanie towaréw w okre$lonym srodowisku gospodarczym.
Dziatalnos¢ poszczegdlnych segmentéw charakteryzuje sie innym ryzykiem i poziomem zwrotu z poniesionych nakfadow
inwestycyjnych.

Segment ustug $wiadczonych klientom indywidualnym obejmuje:

e ustugi cyfrowej platnej telewizji satelitarnej dotyczacej gtdwnie bezposredniej dystrybucji technologicznie
zaawansowanych ustug platnej telewizji a przychody pochodza gtéwnie z optat abonamentowych

o ustugi telefonii komorkowej w ofercie abonamentowej (postpaid) ktére generujg przychody pochodzg gtownie
z rozliczer miedzyoperatorskich, zrealizowanego ruchu i optat abonamentowych

e ustugi dostepu do szerokopasmowego Internetu ktdre generujq przychody gtéwnie ze zrealizowanego ruchu i opfat
abonamentowych

e  produkcje dekoderow.
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Segment nadawania i produkcji telewizyjnej obejmuje gtéwnie produkcje, zakup i emisje audycji informacyjnych i rozrywkowych
oraz seriali i filméw fabularnych nadawanych w kanatach telewizyjnych w Polsce. Przychody segmentu nadawania i produkcji
telewizyjnej pochodza gtdéwnie z emisji reklam, sponsoringu oraz przychodéw od operatoréw sieci kablowych i platform
cyfrowych.

Zarzad ocenia wyniki segmentow dziatalnosci poprzez analize przychodéw oraz zysku przed odsetkami, opodatkowaniem
i amortyzacjg (EBITDA). Poziom tego zysku jest odzwierciedleniem mozliwos$ci generowania gotdwki przez Grupe w warunkach
powtarzalnych. Grupa definiuje EBITDA jako zysk operacyjny skorygowany o amortyzacje i utrate wartosci. Poziom zysku
EBITDA nie jest definiowany przez MSSF UE i moze by¢ wyliczany inaczej przez inne podmioty. Definicja EBITDA stosowanej
przez Grupe jest przedstawiona ponize;.

Ponizsza tabela prezentuje podziat przychodéw i kosztéw Grupy wedtug segmentdw dziatalnoSci za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2011 roku:

Ustugi dla Nadawanie Whytaczenia

okres 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 klientow i produkcja i korekty Razem
indywidualnych telewizyjna  konsolidacyjne

Sprzedaz do stron trzecich 798.459 232.725 - 1.031.184
Sprzedaz pomiedzy segmentami 582 15.192 (15.774) -
Przychody ze sprzedazy 799.041 247.917 (15.774) 1.031.184
EBITDA 244.579 97.273 - 341.852
Zyskl(strata) z dziatalno$ci operacyjnej 181.778 88.007 (1.028) 268.757
Naby<f|e. rz.eczowych aktywow trwalych i innych 145.029* 1183 ) 146212
wartosci niematerialnych

Amortyzacja i utrata warto$ci 62.802 9.265 1.028 73.095
Na dzier 30 czerwca 2011

Aktywa segmentu, w tym: 5.184.074 757.900 (693.899)** 5.248.075
Inwestycje w jednostkach wspétzaleznych - 2.243 - 2.243

*Pozycja ta obejmuje takze zwiekszenia dekoderéw w leasingu operacyjnym.
** Pozycja ta dotyczy gtéwnie eliminacji udziatéw TV Polsat oraz ujecia wartosci firmy i marki Polsat
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Uzgodnienie EBITDA do (straty)/zysku brutto:

okres 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

EBITDA 341.852 231.585
Amortyzacja i utrata wartoSci (73.095) (34.962)
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 268.757 196.623
Réznice kursowe netto (nota 101 11) 5.917 (6.943)
Przychody z tytutu odsetek (nota 10) 3.356 777
Udziat w zysku jednostek podporzadkowanych 569 -
Koszty odsetkowe (nota 11) (66.191) (929)
R&znice kursowe z tytutu obligacji (nota 11) (22.559) -
Wynik z wyceny i realizacji opcji walutowych (nota 11) (4.373) -
Pozostate (1.880) (162)
Zysk brutto 183.596 189.366
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21. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Naleznosci

30 czerwea 2011 31 grudnia 2010

niebadany

Teleaudio Sp. z 0.0. 5.392 108
Polskie Media S.A. 2.450 152
Inwestycje Polskie Sp. z 0.0. 2.328 -
Redefine Sp. z 0.0. 2.080 -
Superstacja Sp. z 0.0. 840 347
Polsat Jim Jam Ltd. 474 326
Sferia S.A. 269 7
PRN Polska Sp. z 0.0. 264 -
Dom Sprzedazy Radia PIN Sp. z 0.0. 146 108
Invest Bank S.A. 132 9
Radio PIN S.A. 99 -
TFP Sp. z 0.0. 30 -
Polsat Nieruchomosci Sp. z 0.0. 15 -
Ster Sp. z 0.0. 10 -
Tower Service Sp. z 0.0. 10 -
Polsat Futbol Ltd.* - 1.200
Telewizja Polsat Sp.z0.0.* - 674
Media Biznes Sp. z0.0.* - 59
Inne 30 1
Razem 14.569 2.991

* spotka jest konsolidowana od 20 kwietnia 2011 roku
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Zobhowiagzania

30 czerwca 2011 31 grudnia 2010

niebadany
Polskie Media S.A. 7.033 -
ATM Grupa S.A. 3.799 -
Redefine Sp. z 0.0. 1.533 -
Polsat Jim Jam Ltd. 1.226 353
ATM System Sp. z 0.0. 440 -
PAI Media S.A. 258 -
Superstacja Sp. z 0.0. 248 -
PRN Polska Sp. z 0.0. 226 -
TFP Sp. z 0.0. 120 -
Radio PIN S.A. 42 -
Inwestycje Polskie Sp. z 0.0. 33 -
Telewizja Polsat Sp.zo0.0.* - 6.760
Polsat Media Sp. z0.0.* - 24
Inne 113 -
Razem 15.071 7137

* spotka jest konsolidowana od 20 kwietnia 2011 roku

Naleznosci od jednostek powigzanych i zobowigzania wobec jednostek powigzanych nie sa przedmiotem zabezpieczen.

WartoSci zaprezentowane w tabeli ,Zobowigzania” nie obejmujg rozliczer migdzyokresowych kosztow.

Pozostate aktywa obrotowe

30 czerwea 2011 31 grudnia 2010

niebadany
Mobyland Sp. z 0.0. 49133 -
Razem 49.133 -

Pozostate aktywa obrotowe sktadajq sie z rozliczen miedzyokresowych czynnych zwigzanych z umowg z Mobyland Sp. z 0.0.
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Przychody operacyjne
za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Polskie Media S.A. 3.882 79
Teleaudio Sp. z 0.0. 1.395 168
Redefine Sp. z 0.0. 515 -
Telewizja Polsat Sp. z 0.0.* 484 232
Invest Bank S.A. 411 -
Polsat Futbol Ltd.* 364 601
Sferia S.A. 157 -
Radio PIN S.A. 94 -
PRN Polska Sp. z 0.0. 70 -
Polsat Jim Jam Ltd. 66 -
Dom Sprzedazy Radia PIN Sp. z 0.0. 63 75
Media Biznes Sp. z0.0.* 59 96
Ster Sp. z 0.0. 26 -
Superstacja Sp. z 0.0. 23 31
Inne 26 -
Razem 7.635 1.282

*Przychody za okres 1 stycznia-19 kwietnia 2011 roku (spotka jest konsolidowana od 20 kwietnia 2011 roku)

Najistotniejsze transakcje obejmujg przychody z tytutu optat licencyjnych od aktywéw programowych od Polskie Media S.A.
i Redefine Sp. z 0.0., optat za najem transpondera od Polskie Media S.A., ustug audiotekstowych dla Teleaudio Sp. z 0.0. i emisji
sygnatu dla Telewizji Polsat Sp. z 0.0. i Polsat Futbol Ltd.
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Koszty operacyjne

za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

Telewizja Polsat Sp. z 0.0.* 22.497 38.353
ATM Grupa S.A. 6.793 -
Teleaudio Sp. z 0.0. 4.219 4.706
Inwestycje Polskie Sp. z 0.0. 3.543 -
Mobyland Sp. z 0.0.** 1.946 -
Polsat Jim Jam Ltd. 1.794 -
ATM System Sp. z 0.0. 1.053 -
Elektrim S.A. 999 857
PAI Media S.A. 448 81
TFP Sp. z 0.0. 421 -
Redefine Sp. z 0.0. 405 -
Polskie Media S.A. 347 -
Studio A Sp. z 0.0. 239 -
Invest Bank S.A. 191 5
Sferia S.A. 184 84
Polsat Nieruchomosci Sp. z 0.0. 107 -
Superstacja Sp. z 0.0. 98 5
Baltmedia Sp. z 0.0. 90 -
Polsat Media Sp. z 0.0.* 78 387
Dom Sprzedazy Radia PIN Sp. z 0.0. 38 -
Media Biznes Sp. z 0.0.* 22 96
Ster Sp. z 0.0. 16 -
Inne 227 -
Razem 45.755 44.574

*Koszt za okres 1 stycznia-19 kwietnia 2011 roku (spétka jest konsolidowana od 20 kwietnia 2011 roku
**Koszt za okres 13 maja-30 czerwca 2011 roku (spdtka jest powigzana od 13 maja 2011 roku)

Najistotniejsze transakcje obejmujg optaty licencyjne na rzecz Telewizji Polsat Sp. z 0.0. z tytutu nadawania programéw Polsat
Sport, Polsat Sport Extra, Polsat Film, Polsat Futbol, Polsat News, Polsat Play, Polsat Cafe i Polsat Sport HD oraz na rzecz
Polsat Jim Jam Ltd. z tytutu nadawania programu Polsat Jim Jam.

Od ATM Grupa S.A. Grupa nabywa aktywa programowe. Teleaudio Sp. z 0.0. $wiadczy na rzecz Grupy gtéwnie ustugi zwigzane
z telefoniczng obstuga klienta. Grupa wynajmuje lokale i miejsca reklamowe od Inwestycji Polskich S.A.

Mobyland Sp. z 0.0. $wiadczy Grupie ustugi transmisji danych. Grupa wynajmuje sprzet zdjeciowy i o$wietleniowy od ATM
System Sp. z 0.0. Od Elektrim S.A. Grupa wynajmuje powierzchnie biurowe w Warszawie.

Transakcje pomiedzy spétkami powigzanymi zawierane sg na warunkach nieodbiegajacych od warunkéw rynkowych.
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Przychody finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Inwestycje Polskie Sp. z 0.0. 17 -
Inne 8 -
Razem 25 -

22. Sprawy sadowe

Postepowanie wszczete przez Urzad Ochrony Konkurencii i Konsumentéw (,UOKIK”) w sprawie stosowania przez Cyfrowy

Polsat S.A. praktyk naruszajacych interesy zbiorowe konsumentéw

Jednostka Dominujaca otrzymata decyzje nr 11/2009 z dnia 31 grudnia 2009 roku stwierdzajaca, ze Prezes UOKIK uznaje za
praktyke naruszajaca zbiorowe interesy konsumentéw zapis zastosowany w regulaminie $wiadczenia ustug obowigzujacym
przed 1 listopada 2009 roku. Prezes UOKIK jednoczesnie stwierdzit zaniechanie stosowania tego zapisu w nowym regulaminie.

Ponadto Prezes UOKIK nakazat po uprawomocnieniu sie decyzji publikacje jej tresci na stronie internetowej
http://www.cyfrowypolsat.pl/ oraz w dzienniku o zasiegu ogolnopolskim. Jednoczesnie na podstawie art. 106 ust. 1 pkt. 4 ustawy
z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw natozyt na Cyfrowy Polsat S.A. kare pieniezng w wysokosci
994 tysiecy ztotych ptatng do budzetu panstwa z tytutu naruszenia zakazu o ktorym mowa w art. 24 ust. 1i 2 pkt 1 ustawy z dnia
16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw w zakresie opisanym w decyzji, co stanowi 0,09% przychodu
osiggnietego przez Jednostke Dominujgcg w 2008 roku.

Spétka wniosta odwotanie od w/w decyzji do Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, za$ Prezes UOKIK wniést w dniu
14 kwietnia 2010 roku o oddalenie odwotania w cato$ci.

Na rozprawie w dniu 12 sierpnia 2011 roku Sad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw ogtosit wyrok, podtrzymujacy decyzje
Prezesa UOKIK stwierdzajacg naruszenie zbiorowych intereséw konsumentéw przez Cyfrowy Polsat S.A. Sad zgodzit si¢
réwniez z wysokoscig natozonej przez Urzad kary w kwocie ponad 994 tys. ztotych.

Spétka planuje ztozy¢ apelacje od wyroku Sadu Ochrony Konkurenciji i Konsumentéw.

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostata ujeta rezerwa na powyzsze koszty z tytutu ostatecznego
rozstrzygniecia powyzszej sprawy.

Powdédztwo wytoczone przez SkyMedia Sp. z o.0.

Sprawa z powddztwa wytoczonego przez spotke SkyMedia Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach, o $wiadczenie wyréwnawcze
i odszkodowanie. W dniu 2 kwietnia 2010 roku Sad Okregowy dla Warszawy Pragi w Warszawie X Wydziat Gospodarczy ogfosit
Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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wyrok w sprawie, na podstawie ktérego Jednostka Dominujgca zostata zobowigzana do zaptaty na rzecz SkyMedia Sp. z o.0.
kwoty 545 tysiecy ztotych wraz z odsetkami ustawowymi od 28 sierpnia 2007 roku oraz 30 tysiecy ztotych tytutem zwrotu kosztow
sadowych. W dniu 22 wrze$nia 2010 roku Sad Apelacyjny w Warszawie utrzymat w mocy wyrok Sadu Okregowego. Obie strony
wniosty od w/w wyroku Sadu Apelacyjnego w Warszawie skarge kasacyjna. Obie strony zlozyly réwniez odpowiedzi na skarge
kasacyjna. Pismem z dnia 6 maja 2011 roku Spétka wniosta o oddalenie wniosku powoda o odmowe przyjecia skargi kasacyjnej
Spétki do rozpoznania. Do dnia publikacji niniejszego skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Sad Najwyzszy nie odniést sie do skargi kasacyjnej zadnej ze stron.

W niniejszym skréconym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostata ujeta rezerwa na wyzej opisane
zobowigzania.

Spory z organizacjami zbioroweqo zarzgdzania

Telewizja Polsat byta w sporze z nastepujacymi organizacjami: SAWP oraz STOART.

Pozwem z dnia 19 wrzesnia 2007 roku, SAWP Zada zobowigzania Telewizji Polsat do udzielenia informacji co do tego, ktore
z artystycznych wykonan utwordw muzycznych lub stowno-muzycznych pochodzace od artystdw reprezentowanych przez
SAWP, Telewizja Polsat wykorzystata w ramach swojej dziatalno$ci w okresie od 1 pazdziernika 1997 do dnia wniesienia pozwu.
Sprawa jest w toku. Powod rozszerzyt swoje roszczenie do kwoty 8.371 tys. ztotych.

Zwigzek Artystow Wykonawcédw Stoart pozywa Telewizje Polsat o zaptate za korzystanie przez Telewizje Polsat z artystycznych
wykonan, za okres poczawszy od miesigca lipca 2009 roku. Sprawa jest na wstepnym etapie postepowania. Warto$¢ przedmiotu
sporu wynosi 2.189 tys. ziotych.

W ninigjszym skréconym $érédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostata ujeta rezerwa na wyzej opisane
spory z organizacjami zbiorowego zarzadzania.

23. Zobowiagzania pozabilansowe

Zahezpieczenia kredytéw i pozyczek

Zabezpieczenia dotyczace kredytow i pozyczek zostaty opisane w nocie 17.
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Zobowiazania umowne z tytutu nabycia aktywow programowych

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Grupa posiadata przyszte zobowigzania z tytutu nabycia aktywdw programowych. Tabela ponize;
przedstawia termin realizowania przysztych pfatnosci z tego tytutu (ogétem):

30 czerwca 2011 31 grudnia 2010

niebadany
Do roku 180.365 -
1do5 lat 197.968 -
Razem 378.333 -

Ponizsza tabela przedstawia przyszte zobowigzania z tytutu nabycia aktywow programowych od jednostek powigzanych:

30 czerwca 2011 31 grudnia 2010

niebadany
Do roku 13.362 -
Razem 13.362 -

Zobowiazania umowne z tytutu uméw leasingu operacyjnego

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Grupa posiadata nastepujace przyszte zobowigzania zwigzane z najmem powierzchni studyjnej,
biurowej, magazynowej i technicznej (dachy, kominy), a takze zwigzane z najmem transponderéw satelitarnych, taczy
telekomunikacyjnych i nadajnikow naziemnych oraz urzadzen do nadawania sygnatu, srodkéw transportu i innego sprzetu.
Tabela ponizej przedstawia termin realizowania przysztych ptatnosci z tego tytutu:

30 czerwca 2011 31 grudnia 2010

niebadany
Do roku 147.785 93.637
1do5lat 467.112 365.433
Powyzej 5 lat 166.428 158.290
Razem 781.325 617.360

Ponizsza tabela przedstawia termin realizowania przysztych ptatnoéci z tytutu leasingu operacyjnego do jednostek powigzanych:

30 czerwca 2011 31 grudnia 2010

niebadany
Do roku 16.002 4377
1do 5 lat 40.447 16.494
Razem 56.449 20.871
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Zobowigzania umowne z tytutu zakupu sktadnikow majatku trwatego

Kwota zobowigzan umownych na dzien 30 czerwca 2011 roku z tytulu uméw na wytworzenie i zakup sprzetu technicznego
wyniosta 15.031 tysiecy ztotych (12.595 tysiecy ztotych na dzier 31 grudnia 2010). Kwota zobowigzah umownych na dzien 30
czerwca 2011 roku z tytutu modernizacji nieruchomos$ci wyniosta 321 tysiecy ztotych (75 tysiecy ztotych na dzien 31 grudnia
2010). Kwota niezafakturowanych dostaw i ustug w ramach uméw na zakup licencji i oprogramowania wyniosta 178 tysiecy
zlotych na dzien 30 czerwca 2011 roku (344 tysiecy ztotych na dzien 31 grudnia 2010).

Zobowiazania z tytutu weksli

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Grupa posiadata zobowigzania warunkowe z tytutu weksli na taczng kwote 38.007 tysiecy ztotych
(bez weksli in blanco), w tym warto$¢ wystawionych weksli na dzien 30 czerwca 2011 roku z tytulu zabezpieczenia gwarancji
nalezytego wykonania Umowy Agencyjnej wystawionych na spétke Polkomtel S.A. byta réwna 37.985 tysiecy ztotych.

Ponadto, na dzien 30 czerwca 2011 roku Grupa posiadata weksle in blanco (zabezpieczenia nalezytego wykonania umoéw
z operatorami telefonii komorkowej, zabezpieczenia umoéw najmu, umowy kredytowej i umow leasingu).

Powyzsze weksle zostaty zwrocone w dniu 29 sierpnia 2011 roku.

24. Wydarzenia po dniu bilansowym

Nabycie instrumentdw zabezpieczajgcych

W dniu 6 lipca 2011 roku Spétka zawarta transakcje CCIRS celem zabezpieczenia przysztych przeptywdw pienieznych z tytutu
planowanych ptatnosci odsetkowych od obligacji Senior Notes denominowanych w euro, wyemitowanych przez spétke zalezng
Cyfrowy Polsat Finance AB. Zgodnie z umowa Spotka jest platnikiem kwot wedtug stopy statej w walucie krajowej, natomiast
ptatnikami kwot wedtug stopy statej w walucie obcej sg banki. Data wygasniecia powigzania zabezpieczajacego zostata ustalona
na 20 maja 2013 roku. Nominat transakcji, od ktérego naliczane sg ptatnosci ptatnikéw kwot w walucie obcej wynosi w sumie
175.000.000 euro, natomiast nominat transakcji, od ktorego naliczane sg ptatno$ci Spétki wynosi w sumie 691.950.000 ztotych.

W dniu 7 lipca 2011 roku Spétka zawarta transakcje CCIRS celem zabezpieczenia przyszlych przeptywéw pienigznych z tytutu
planowanych ptatno$ci odsetkowych od obligacji Senior Notes denominowanych w euro, wyemitowanych przez spétke zalezng
Cyfrowy Polsat Finance AB. Zgodnie z umowa Spétka jest ptatnikiem kwot wedtug stopy statej w walucie krajowej, natomiast
ptatnikami kwot wedtug stopy statej w walucie obcej sg banki. Data wygasniecia powigzania zabezpieczajacego zostata ustalona
na 20 maja 2013 roku. Nominat transakcji, od ktérego naliczane sg ptatnosci ptatnikéw kwot w walucie obcej wynosi w sumie
175.000.000 euro, natomiast nominat transakciji, od ktorego naliczane sg ptatnosci Spétki wynosi w sumie 691.425.000 ztotych.

W dniu 8 lipca 2011 roku Spotka zawarta transakcje IRS celem zabezpieczenia przysztych przeptywéw pienieznych z tytutu

planowanych ptatnosci odsetkowych od kredytu terminowego (ang. Senior Facility Agreement) zaciggnietego w zwigzku

z nabyciem Telewizji Polsat S.A. (patrz nota 17). Zgodnie z umowg Spoétka jest ptatnikiem kwot wediug stopy statej, natomiast
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ptatnikiem kwot wedtug stopy zmiennej jest bank. Data wygasniecia powigzania zabezpieczajacego zostata ustalona na 30
czerwca 2014 roku. Nominat transakcji, od ktérego naliczane sg ptatnosci wynosi w sumie 332.150.000 ztotych.

25. Szacunki ksiegowe i zatozenia

Sporzadzenie skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSR 34 wymaga od Zarzadu
0saddéw, szacunkéw i zatozen, ktére majg wptyw na przyjete zasady oraz prezentowane wartosci aktywdw, pasywow,
przychoddw oraz kosztéw. Szacunki oraz zwigzane z nimi zatozenia opierajq sie na doswiadczeniu historycznym oraz innych
czynnikach, ktére sg uznawane za racjonalne w danych okolicznosciach, a ich wyniki dajg podstawe osadu co do warto$ci
bilansowej aktywow i zobowigzan, ktora nie wynika bezposrednio z innych zrédet. Faktyczna wartos¢ moze rozni¢ sie od wartosci
szacowanej.

Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegaja biezacej weryfikacji. Zmiana szacunkéw ksiegowych jest ujeta w okresie,
w ktérym dokonano zmiany szacunku lub w okresach biezacym i przysztych, jezeli dokonana zmiana szacunku dotyczy zaréwno
okresu biezacego, jak i okresow przysztych.

Istotne szacunki i zwigzane z nimi zatozenia, stosowane przy sporzadzeniu niniejszego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, byly takie same, jak stosowane przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
rok zakoriczony 31 grudnia 2010 roku, z wyjatkiem szacunkéw i zatozen stosowanych w ramach procesu alokacji ceny nabycia
akcji spotki Telewizji Polsat.
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Srédroczny skonsolidowany rachunek zyskow i strat

okres 3 miesiecy zakoniczony okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
Nota . . . \
niebadany niebadany niebadany niebadany

Przychody ze sprzedazy ustug, produktow,
towaréw i materiatow

Koszty operacyjne (440.365) (275.658) (727.467) (532.772)

5 628.405 368.265 1.031.184 742.261

Koszt sprzedanych ustug, produktéw,

towardw i materialéw 6 (336.888) (195.981) (544.810) (385.104)

Koszty sprzedazy 6 (59.716) (54.528) (114.038) (103.044)

Koszty ogoine i administracyjne 6 (43.761) (25.149) (68.619) (44.624)
Pozostate przychody operacyjne 962 8.908 8.704 9.677
Pozostate koszty operacyjne (16.244) (11.786) (43.664) (22.543)
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 172.758 89.729 268.757 196.623
Przychody finansowe 8.760 312 9.320 797
Koszty finansowe (92.123) (7.107) (95.050) (8.054)
st . -
Zysk brutto 89.964 82.934 183.596 189.366
Podatek dochodowy (20.482) (15.940) (37.716) (36.238)
Zysk netto 69.482 66.994 145.880 153.128
Zysk netto przypadajacy na:
Akcjonariuszy Jednostki Dominujacej 69.482 66.971 145.880 153.105
Akcjonariuszy niekontrolujacych - 23 - 23
Podstawowy i rozwodniony zysk na jedna akcje 0.21 0.25 0.49 057

w ztotych
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

$rodroczne skonsolidowane zestawienie pozostatego zysku catkowitego

okres 3 miesiecy zakoriczony okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2011 30 czerwca 2010 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany niebadany niebadany
Zysk netto 69.482 66.994 145.880 153.128
Pozostaly zysk catkowity - - - -
Kapitat z aktgahzacp wyceny instrumentow (1.145) i (1.145) i
zabezpieczajacych
qumpe kursowe z przehczema jednostek (722) i (722) i
dziatajgcych za granicg,
Podatek odniesiony do sktadnikow zestawienia
. . 332 - 332 -
pozostatego skonsolidowanego zysku catkowitego
Pozostaly zysk catkowity po opodatkowaniu (1.535) - (1.535) -
Zysk catkowity 67.947 66.994 144.345 153.128
Zysk catkowity przypadajacy na:
Akcjonariuszy niekontrolujacych 67.947 66.971 144.345 153.105
Akcjonariuszy niekontrolujgcych - 23 - 23
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.

Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

Srédroczny skonsolidowany bilans - aktywa

30 czerwca 2011

31 grudnia 2010

niebadany
Zestawy odbiorcze 359.907 275.399
Inne rzeczowe aktywa trwate 272116 152.857
Warto$c¢ firmy 2.412.285 52.022
Marki 840.000 300
Inne warto$ci niematerialne 47470 22.944
Diugoterminowe aktywa programowe 114.797 -
Nieruchomosci inwestycyjne 7.658 -
Inne aktywa dtugoterminowe 46.322 37.544
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 22,612 4158
Aktywa trwate razem 4.123.167 545.224
Krétkoterminowe aktywa programowe 172.701 -
Zapasy 159.831 173.154
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 358.165 184.298
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 9.402 7.542
Pozostate aktywa obrotowe 126.195 77.362
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 298.614 27.615
Aktywa obrotowe razem 1.124.908 469.971
Aktywa razem 5.248.075 1.015.195
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.

Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

Srodroczny skonsolidowany bilans - pasywa

30 czerwca 2011

31 grudnia 2010

niebadany
Kapitat zaktadowy 13.934 10.733
Kapitat zapasowy 432.265 156.534
Kapitat rezerwowy 1.305.277 10.174
Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentéw zabezpieczajacych (927) -
R&znice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych za granicq (608) -
Zyski zatrzymane 120.646 250.497
Kapitat wlasny razem 1.870.587 427.938
Zobowigzania z tytutu kredytdw i pozyczek 1.061.912 -
Zobowigzania z tytutu obligacji 1.277.148 -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 1.103 1.095
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 86.665 65.338
Inne dtugoterminowe zobowigzania i rezerwy 11.108 2.384
Zobowiazania diugoterminowe razem 2.437.936 68.817
Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek 225.577 18.041
Zobowigzania z tytutu obligacji 94.800 -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 227 491
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 409.504 317.953
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 23.085 -
Kaucje otrzymane za wydany sprzet 15.170 15.523
Przychody przysztych okreséw 171.189 166.432
Zobowiazania krétkoterminowe razem 939.552 518.440
Zobowigzania razem 3.377.488 587.257
Pasywa razem 5.248.075 1.015.195
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.

Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

Srodroczny skonsolidowany rachunek przeplywow pienigznych

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Zysk netto 145.880 153.128
Korekty: (50.425) (120.796)
Amortyzacja i utrata wartosci 73.095 34.962
Ptatnosci za licencie filmowe i sportowe (35.238) -
Amortyzacja licencji filmowych i sportowych 46.114 -
Strata z dziatalno$ci inwestycyjnej 445 327
Warto$¢ sprzedanych aktywéw programowych 957 -
Odsetki 62.460 153
Zmiana stanu zapasow 14.863 (16.835)
Zmiana stanu naleznosci i innych aktywow (72.569) (85.927)
glr(r;;asr:je\llv stanu kredytow, obligacji, zobowigzan, rezerw i przychoddw przysztych (58.673) (12.570)
Zmiana stanu produkcji wiasnej oraz zaliczek na produkcje wiasng 1.455 -
Wycena instrumentoéw zabezpieczajacych (1.145) -
Zysk w 'je.dnostkach stowarzyszonych i wspotzaleznych rozpoznawany metodg praw (569) i
wiasnosci
Zyski z tytutu réznic kursowych, netto (728) (85)
Kompensata nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego z zobowigzaniami z tytutu VAT 6.264 -
Podatek dochodowy 37.716 36.238
Zwigkszenie wartosci zestawow odbiorczych w leasingu operacyjnym (125.454) (78.103)
Inne korekty 582 1.044
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 95.455 32.332
Podatek dochodowy zaptacony (10.320) (1.067)
Odsetki otrzymane dotyczace dziatalno$ci operacyjne; 3.403 775
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 88.538 32.040
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (13.634) (18.383)
Nabycie warto$ci niematerialnych (6.973) (7.423)
Nabycie udziatow w jednostce zaleznej pomniejszone o przejete srodki pieniezne (2.336.697) (30.552)
Wplywy ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 208 1.054
Udzielone pozyczki - (350)
Sptata odsetek od pozyczek 1 -
Srodki pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (2.357.095) (55.654)
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.

Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

Zmiana stanu kredytu w rachunku biezacym (18.041) 4292
Zaciagniecie kredytow terminowych 2.800.000 -
Emisja obligacji 1.372.245 -
Wplyw z realizacji opcji walutowych 821 -
Sptata otrzymanych kredytéw i pozyczek (1.449.594) (31.518)
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (262) (193)
Sptata odsetek od kredytow, pozyczek, leasingu finansowego i zaptacone prowizje (166.231) (871)
Srodki pienigzne z dziatalnosci finansowej 2.538.938 (28.290)
Zmiana netto Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow 270.381 (51.904)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu* 27.615 99.390
Zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 618 85
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 298.614 47.571

* Pozycja ta na dzien 1 stycznia 2010 roku obejmuije $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania w wysoko$ci 26.738 tys. ziotych
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

$rodroczne zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011

Rdznice
Kapitat z kursowe z Kaital
Kapitat Kapitat ~ Kapitat aktualizacji wyceny  przeliczenia Zyski apita
. \ ; wiasny
zakladowy zapasowy rezerwowy instrumentow jednostek  zatrzymane razem
zabezpieczajacych  dziatajacych
za granicg
Stan na 1 stycznia 2011 10.733  156.534 10.174 - - 250.497 427.938
Emisja akji 3.201 - 1.295.103 - - - 1.298.304
Wyceng mstrymentow i i i (927) i i (927)
zabezpieczajgcych
Rdznice kursowe z
przeliczenia jednostek - - - - (608) - (608)
dziatajacych za granica
Zysk netto za okres - - - - - 145.880 145.880
Podziat zysku za rok
2010 - odpis na kapitat - 275.731 - - - (275.731) -
zapasowy
2551“} ha 30 czerwea 13934 432265 1.305.277 (927) (608) 120646  1.870.587
$rodroczne zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2010
Kapitat Kapitat Kapitat Zyski Udziaty Kapitat wlasny
zaktadowy zapasowy rezerwowy zatrzymane niekontrolujace razem
Stan na 1 stycznia 2010 10.733 73.997 10.174 227.509 - 322.413
Nabycie 100% akcji M.Punkt
Holdings Ltd. - - - 23 (23) -
Zysk netto za okres - - - 153.105 23 1563.128
Dywidenda zatwierdzona - - - (152.945) - (152.945)
Podglai zyskg za rok 2009 - i 82 537 i (82.537) i i
odpis na kapitat zapasowy
Stan na 30 czerwca 2010 10.733 156.534 10.174 145.155 - 322.596
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres 3 i 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

Informacja dodatkowa do skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres 3 i 6 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2011 roku

1. Dziatalnosé Jednostki Dominujacej

Cyfrowy Polsat S.A. (“Spétka”, “Cyfrowy Polsat’, “Jednostka Dominujaca”, ,Podmiot Dominujacy”, ,Spétka Dominujaca”) jest
spotkg akcyjng zarejestrowang w Polsce, ktorej akcje sg notowane na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie. Siedziba
Jednostki Dominujacej miesci sie w Warszawie, przy ul. Lubinowej 4a.

Podmiot dominujacy jest operatorem ptatnej cyfrowej platformy satelitarnej ,Cyfrowy Polsat” $wiadczacym ustugi na terytorium
Polski, operatorem wirtualnej sieci telefonii komérkowej oraz dostawcg ustugi dostepu do Internetu.

Spotka zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 30 pazdziernika 1996 roku.

2. Skiad Zarzadu Jednostki Dominujacej

- Dominik Libicki Prezes Zarzadu,

- Dariusz Dziatkowski Czlonek Zarzadu,
- Aneta Jaskolska Cztonek Zarzadu,
- Tomasz Szelag Cztonek Zarzadu.

3. Skiad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej

- Zygmunt Solorz-Zak Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Robert Gwiazdowski Cztonek Rady Nadzorczej,
- Andrzej Papis Cztonek Rady Nadzorczej,
- Leszek Reksa Cztonek Rady Nadzorczej,
- Heronim Ruta Cztonek Rady Nadzorcze,.

4. Podstawa sporzadzenia skréconego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011
roku zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci (,MSR’) 34 ,Srédroczna sprawozdawczoéé
finansowa”. Grupa zastosowata spdjne zasady rachunkowos$ci przy sporzadzaniu danych finansowych za okres 3 i 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2011 roku z zasadami stosowanymi przy sporzadzaniu sprawozdan finansowych za 2010 rok

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
stanowig jego integralng cze$¢
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Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres 3 i 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

opublikowanych w skonsolidowanym raporcie rocznym, za wyjatkiem Standarddw i Interpretaciji zatwierdzonych przez Unie

Europejska, ktdre obowiazujg dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie poczawszy od 1 stycznia 2011 roku.

MSR 34 wymaga ujawnienia minimum informacji przy zatozeniu, ze czytelnicy $rédrocznego sprawozdania finansowego majq
dostep do ostatniego opublikowanego rocznego sprawozdania finansowego oraz, ze te informacje sq istotne inie zostaly

ujawnione w innym miejscu $rodrocznych raportéw finansowych.

Najbardziej aktualne roczne sprawozdanie finansowe Spétki zostatlo sporzadzone oraz zbadane za rok zakoriczony 31 grudnia

2010 roku. Roczne sprawozdanie finansowe w peti ujawnia zasady rachunkowosci zatwierdzone przez Spotke, za wyjatkiem

nowych zasad rachunkowo$ci oraz standardéw i interpretacii, ktére obowigzuja dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych

sie po 1 stycznia 2011 roku, i zostaty ujawnione w $rodrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym za okres szesciu miesiecy

zakonczony 30 czerwca 2011 roku.

5. Przychody ze sprzedazy ustug, produktéw, towaréw i materiatow

okres 3 miesiecy zakoriczony

okres 6 miesigcy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany niebadany niebadany
Przychody od klientow indywidualnych 385.791 350.534 773.899 707.072
Przychody z reklamy i sponsoringu 207.219 767 208.627 1.839
Przychody od operatoréw kablowych i satelitarnych 16.219 - 16.219 -
Przychody ze sprzedazy sprzetu 2.685 10.372 9.159 21.164
Pozostate przychody ze sprzedazy 16.491 6.592 23.280 12.186
Razem 628.405 368.265 1.031.184 742.261

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

stanowig jego integralng cze$¢
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Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Grupa Kapitatowa Cyfrowy Polsat S.A.

za okres 3 i 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

6. Koszty operacyjne

okres 3 miesiecy zakonczony

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany niebadany niebadany
Koszty licencji programowych 103.627 101.879 203.891 194.595
K9szty dystrybuciji, marketingu, obstugi i utrzymania 76.891 67,883 150.972 135.360
klienta
Koszty produkq.| telewizyjnej wiasnej i zewnetrzne; 75,842 ) 75,842 )
oraz amortyzacja praw sportowych
Amortyzacja i utrata wartoSci 44.755 18.966 73.095 34.962
Wynagrc?d%enla i $wiadczenia na rzecz 39.391 21149 61.779 39107
pracownikow
Koszty przesytu sygnatu 26.919 20.860 47.344 41.305
Amortyzacja licencji filmowych 25.769 - 25.769 -
Koszt wiasny sprzedanego sprzetu 4.350 13.617 19.125 31.850
Inne koszty 42.821 31.304 69.650 55.593
Razem koszty operacyjne wg rodzaju 440.365 275.658 727.467 532.772

okres 3 miesiecy zakonczony

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

30 czerwca 2011

30 czerwca 2010

niebadany niebadany niebadany niebadany
Koszt sprzedanych ustug, produktow, towardw i
. 336.888 195.981 544.810
materiatow 385.104
Koszty sprzedazy 59.716 54.528 114.038 103.044
Koszty ogdlne i administracyjne 43.761 25.149 68.619 44624
Razem koszty wg uktadu kalkulacyjnego 440.365 275.658 727.467 532.772

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia do skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

stanowig jego integralng cze$¢
F XII



L!g! !MEE KPMG Audyt Telefon +4822 528 1100

Spolka z ograniczona Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-maill  kpmg@kpmag.p!
ul. Chiodna 51 Internat www.kpmg.pl

00-8687 Warszawa
Peland

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU SRODROCZNYCH
INFORMACJI FINANSOWYCH
CYFROWY POLSAT S.A.
OBEJMUJACYCH OKRES
OD 1 STYCZNIA 2011 ROKU DO 30 CZERWCA 2011 ROKU

Dla Akcjonariuszy Cyfrowy Polsat S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zalgczonego skroconego jednostkowego bilansu
Cyfrowy Polsat S.A. z siedziba w Warszawie przy ul. Lubinowej 4a, sporzadzonego na dzien
30 czerwea 2011 roku, skréconego jednostkowego rachunku zyskéw 1 strat oraz skréconego
jednostkowego zestawienia pozostalego zysku catkowitego, skréconego jednostkowego
zestawienia zmian w kapitale wlasnym oraz skroconego jednostkowego rachunku przepltywow
pienigznych za okres szeSciu miesigcy konczacy sige tego dnia oraz wybranych danych
objasniajacych (,.skrocone $rodroczne jednostkowe informacje finansowe™).

Zarzad Cyfrowy Polsat S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie i prezentacjg tych skroconych
jednostkowych informacji finansowych zgodnie z wymogami Migdzynarodowego Standardu
Rachunkowosci 34 Srédroczna sprawozdawczosé finansowa (L,MSR 34”). Naszym zadaniem
bylo przedstawienie wniosku na temat tych skroconych $rédrocznych jednostkowych informacji
finansowych w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglqdu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowieni krajowego standardu rewizji finansowej
nr 3 Ogdlne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan finansowych/skréconych
sprawozdar  finansowych oraz  wykonywania innych usfug poswiadczajqcych oraz
Migdzynarodowego Standardu Uslug Przegladu 2410 Przeglqd srédrocznych informacji
finansowych — przeprowadzany  przez  niezaleinego  bieglego  rewidenta  jednostki.
Przeglad $rodrocznych informacji finansowych obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych
w szczegolnosci od 0s6b odpowiedzialnych za finanse i ksiggowo$¢ jednostki oraz zastosowanie
procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu istotnie rézni sig
od zakresu badania zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie
pozwala na uzyskanie pewno$ci, ze wszystkie istotne zagadnienia moglyby zostaé
zidentyfikowane, jak ma to miejsce w przypadku pelnego zakresu badania. Dlatego nie mozemy
wyrazi¢ opinii z badania o zalaczonych informacjach finansowych.

AG Internanonsl
“), podmiotermy privea

sawi|cEskego



nIna

Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalaloby sadzi¢, iz zalaczone
skrocone §rodroczne jednostkowe informacje finansowe Cyfrowy Polsat S.A. nie zostaly
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami MSR 34.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k. nr ewidencyjny 3546
ul. Chiodna 31, 00-867 Warszawa

lduasl,. ...

Biegly rewident nr 90106 Biegly rewident nr 9645
Krzysztof Ku§mierski Komandytariusz, Pelnomocnik
Marek Strugata

30 sierpnia 2011 r.
Warszawa
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Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

ZATWIERDZENIE SKROCONEGO SRODROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

W dniu 30 sierpnia 2011 roku Zarzad Cyfrowy Polsat S.A. zatwierdzit skrdcone $rodroczne sprawozdanie finansowe spotki
Cyfrowy Polsat S.A., sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska, na ktdre sktadajq sie:

Srodroczny rachunek zyskow i strat za okres
od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci:  257.084 tysiecy ztotych

Srédroczne zestawienie pozostatego zysku catkowitego za okres
od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku wykazujace zysk catkowity

W wysokosci: 256.157 tysiecy ztotych
Srédroczny bilans na dzien

30 czerwca 2011 roku wykazujacy po stronie aktywdw i pasywéw sume: 5.770.739 tysiecy ztotych
Srédroczny rachunek przeptywéw pienigznych za okres

od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku wykazujacy zwiekszenie $rodkéw 127 577 tysiecy Zlotych

pienieznych netto o kwote:

Srodroczne zestawienie zmian w kapitale wiasnym za okres

od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku wykazujgce zwiekszenie stanu

kapitatu wtasnego o kwote: 1.539.385 tysiecy ziotych

Dodatkowe informacje i objasnienia

Skrécone $rodroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w tysigcach ziotych polskich z wyjatkiem pozycii,
w ktdrych wyraznie wskazano inaczej.

Dominik Libicki Tomasz Szelag Dariusz Dziatkowski Aneta Jaskolska
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Dorota Wotczynska
Gtéwna Ksiegowa

Warszawa, 30 sierpnia 2011 roku
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Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

$rédroczny rachunek zyskow i strat

okres 6 miesiecy zakonczony

Nota 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

Przychody ze sprzedazy ustug, towardw i materiatow 6 790.411 737.550
Koszty operacyjne (589.934) (520.698)
Koszt sprzedanych ustug, towaréw i materiatéw 7 (413.374) (385.193)
Koszty sprzedazy 7 (123.228) (95.582)
Koszty ogdlne i administracyjne 7 (53.332) (39.923)
Pozostate przychody operacyjne 8 1.122 2.686
Pozostate koszty operacyjne 9 (36.113) (22.353)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 165.486 197.185
Przychody finansowe 10 206.909 4979
Koszty finansowe 1 (97.006) (4.614)
Zysk brutto 275.389 197.550
Podatek dochodowy (18.305) (37.125)
Zysk netto 257.084 160.425
Podstawowy i rozwodniony zysk na jedng akcje w ztotych 0,86 0,60

Srédroczne zestawienie pozostatego zysku catkowitego

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

Zysk netto 257.084 160.425
Pozostaty zysk catkowity - -
Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentow zabezpieczajacych (1.145) -
Podatek odniesiony do sktadnikéw zestawienia pozostatego zysku catkowitego 218 -
Pozostaly zysk catkowity po opodatkowaniu (927) -
Zysk catkowity 256.157 160.425
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Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Ze zaznaczono inaczej)

Srodroczny bilans - aktywa

30 czerwca 2011

Nota niebadany 31 grudnia 2010
Zestawy odbiorcze 383.271 291.208
Inne rzeczowe aktywa trwate 129.943 131.994
Warto$¢ firmy 17 52.022 -
WartoSci niematerialne 19.677 20.479
Nieruchomosci inwestycyjne 6.896 6.931
Udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 12 4.516.065 675.471
Inne aktywa dtugoterminowe 39.515 35.898
Aktywa trwate razem 5.147.389 1.161.981
Zapasy 136.330 140.165
Pozyczki krétkoterminowe udzielone podmiotom powigzanym - 5.446
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoci 198.212 178.588
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 9.352 6.760
Pozostate aktywa obrotowe 127.576 77.154
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 151.880 24195
Aktywa obrotowe razem 623.350 432.308
Aktywa razem 5.770.739 1.594.289
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Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

Srédroczny bilans - pasywa

30 czerwca 2011

Nota niebadany 31 grudnia 2010
Kapitat zaktadowy 13 13.934 10.733
Kapitat zapasowy 1.037.258 153.093
Kapitat rezerwowy 13 1.305.277 10.174
Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentéw zabezpieczajacych 13 (927) -
Zyski zatrzymane 242.879 885.036
Kapitat wiasny razem 2.598.421 1.059.036
Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek 14 1.061.912 -
Zobowigzania z tytutu obligacji 15 1.258.698 -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 1.103 884
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 87.017 69.986
Inne dtugoterminowe zobowigzania i rezerwy 1.574 1.900
Zobowigzania dtugoterminowe razem 2.410.304 72.770
Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek 14 225577 -
Zobowigzania z tytutu obligacji 15 107.810 -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 227 226
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 245.414 280.411
Kaucje otrzymane za wydany sprzet 15170 15.434
Przychody przysztych okreséw 167.816 166.412
Zobowigzania krétkoterminowe razem 762.014 462.483
Zobowigzania razem 3.172.318 535.253
Pasywa razem 5.770.739 1.594.289
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Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

$rédroczny rachunek przeplywéw pienieznych

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany
Zysk netto 257.084 160.425
Korekty: (277.290) (126.842)
Amortyzacja i utrata wartosci 61.923 34.493
Strata z dziatalno$ci inwestycyjnej 76 115
Odsetki 65.020 (110)
Zmiana stanu zapasow 4213 (414)
Zmiana stanu naleznosci i innych aktywow (65.514) (85.727)
glr(rlasr};l stanu zobowigzan, obligacji, kredytow, rezerw i przychodéw przysztych (28912) (25.553)
Wycena instrumentoéw zabezpieczajacych (1.145) -
Zyski z tytutu réznic kursowych, netto (108) (82)
Podatek dochodowy 18.305 37.125
Zwiekszenie wartosci zestawow odbiorczych w leasingu operacyjnym (135.110) (82.688)
Przychody z tytutu dywidend (197.030) (4.000)
Inne korekty 992 )
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej (20.206) 33.583
Podatek dochodowy zaptacony (1.630) -
Odsetki otrzymane dotyczace dziatalno$ci operacyjne; 1.562 751
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej (20.274) 34.334
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (10.582) (16.485)
Nabycie wartosci niematerialnych (5.671) (6.396)
Udzielenie pozyczek - (2.850)
Otrzymane dywidendy 196.817 4.000
Nabycie udziatéw w jednostce zaleznej (pomniejszone o przejete $rodki pieniezne) (2.598.708) (31.247)
Sptata udzielonych pozyczek 50 -
Sptata odsetek od pozyczek 2 -
Wplywy ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 54 62
Srodki pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (2.418.038) (52.916)
Zaciagniecie kredytéw terminowych 2.800.000 -
Emisja obligacji 1.372.245 -
Wplyw z realizacji opcji walutowych 821 -
Splata odsetek od kredytow, pozyczek, leasingu finansowego i zaptacone prowizje (165.286) (819)
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (118) (118)
Sptata otrzymanych kredytow i pozyczek (1.441.773) (31.518)
Srodki pieniezne z dziatalnosci finansowej 2.565.889 (32.455)
Zmiana netto Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow 127.577 (51.037)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu* 24.195 97.126
Zmiana stanu $rodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych 108 82
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 151.880 46.171

* Pozycja ta na dzien 1 stycznia 2010 roku obejmuje Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania w wysokosci 26.738 tys. ztotych
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Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba Zze zaznaczono inaczej)

Srodroczne zestawienie zmian w kapitale wlasnym
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011

Kapitat z Kabitat
Kapitat Kapitat Kapitat aktualizacji wyceny Zyski wlapsn
zaktadowy  zapasowy  rezerwowy instrumentéw  zatrzymane razen{
zabezpieczajacych
Stan na 1 stycznia 2011 10.733 153.093 10.174 - 885.036  1.059.036
Emisja akcji 3.201 - 1.295.103 - - 1.298.304
Efekt potaczenia z M.Punkt
Holdings Ltd. - - - - (460) (460)
Ef/(ikt potaczenia z mPunkt Polska i i i i (14.616) (14.616)
Wyceng |nst(umentow i i i (927) i (927)
zabezpieczajgcych
Zysk netto za okres - - - - 257.084 257.084
Pod2|ali zysku za rok 2010 — odpis i 884.165 i . (884.165) .
na kapitat zapasowy
Stan na 30 czerwca 2011 13.934  1.037.258 1.305.277 (927) 242.879  2.598.421
Srédroczne zestawienie zmian w kapitale wiasnym
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2010
Kapitat Kapitat Kapitat Zyski Kapitat
zaktadowy zapasowy rezerwowy zatrzymane wiasny razem
Stan na 1 stycznia 2010 10.733 73.997 10.174 232.911 327.815
Zysk netto za okres - - - 160.425 160.425
Dywidenda zatwierdzona - - - (152.945) (152.945)
Eodpai zysku za rok 2009 — odpis na i 79096 i (79.096) .
apitat zapasowy
Stan na 30 czerwca 2010 10.733 153.093 10.174 161.295 335.295
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Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $roédrocznego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

Informacja dodatkowa do skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego za okres
6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku

1. Dziatalnos¢ Spotki

Cyfrowy Polsat S.A. (“Spotka”, “Cyfrowy Polsat’), jest spdtka akcyjng zarejestrowang w Polsce, ktorej akcje sg notowane
na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie. Siedziba Spétki miesci si¢ w Warszawie, przy ul. Lubinowej 4a.

Spotka jest operatorem platnej cyfrowej platformy satelitarnej ,Cyfrowy Polsat” $wiadczacym ustugi na terytorium Polski,
operatorem wirtualnej sieci telefonii komérkowej oraz dostawca ustugi dostepu do Internetu.

Spoétka zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 30 pazdziernika 1996 roku.

2. Skiad Zarzadu Jednostki

- Dominik Libicki Prezes Zarzadu,

- Dariusz Dziatkowski Cztonek Zarzadu,
- Aneta Jaskolska Cztonek Zarzadu,
- Tomasz Szelag Czlonek Zarzadu.

3. Sklad Rady Nadzorczej Jednostki

- Zygmunt Solorz-Zak Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Robert Gwiazdowski Czlonek Rady Nadzorczej,
- Andrzej Papis Cztonek Rady Nadzorczej,
- Leszek Reksa Cztonek Rady Nadzorczej,
- Heronim Ruta Cztonek Rady Nadzorcze;.

4. Podstawa sporzadzenia skréconego Srodrocznego sprawozdania finansowego

Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skrécone $rodroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakofAczony 30 czerwca 2011 roku zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci (,MSR’) 34 ,Srédroczna sprawozdawczoé¢ finansowa”
przyjetym przez Unie Europejska. Spdtka zastosowata spdjne zasady rachunkowosci przy sporzadzaniu danych finansowych za
okres 6 miesiecy zakoniczony 30 czerwca 2011 roku z zasadami stosowanymi przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego za
2010 rok opublikowanego w raporcie rocznym, za wyjatkiem Standardéw i Interpretacji zatwierdzonych przez Unie Europejska,
ktore obowigzuja dla okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych sie poczawszy od 1 stycznia 2011 roku.

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rodrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng cze$¢
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Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $roédrocznego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

W okresie 6 miesiecy zakoficzonym 30 czerwca 2011 roku weszlty w zycie:

(i) zmiany do MSSF 1 ,Ograniczone zwolnienie od ujawnien danych poréwnawczych zgodnie z MSSF 7 dla stosujacych
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy” i MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnienia”
Zmiany precyzuja, od kiedy nalezy stosowa¢ wczesniejsze zmiany w MSSF 1 i 7 dotyczace ograniczonych zwolnieh od ujawnien
danych poréwnawczych dla podmiotéw stosujacych Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy.
Zmiany nie majg wplywu na sprawozdanie finansowe Spotki.

(ii) zmiany do KIMSF 14 ,Przedpfaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania”
Zmiany precyzuja sposob ujmowania przedptat zwigzanych z minimalnymi wymogami finansowania. Zmiany nie majg wptywu na
sprawozdanie finansowe Spotki.

(iif) KIMSF 19 ,Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentéw finansowych”
Interpretacja daje wytyczne, jak ujmowa¢ regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentéw finansowych. Zmiany
nie majg wptywu na sprawozdanie finansowe Spotki.

(iv) zmieniony MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych” i zmiana do MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”
Zmiana do MSSF 8 uscisla, w jakich okolicznosciach jednostka traktowaé bedzie rzad, jego agendy i jednostki przez niego
kontrolowane jako jednego kontrahenta. Zmieniony MSR 24 doprecyzowuje jak nalezy raportowaé transakcje z jednostkami
powigzanymi. Zmiany nie maja wptywu na sprawozdanie finansowe Spétki.

(v) zbior ulepszen do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej z 2010 roku aktualizuje sze$¢ standardéw
i jedng interpretacje. Aktualizacja dotyczy zakresu, prezentacii, ujawnien, rozpoznawania oraz wyceny, a takze obejmuje zmiany
terminologii i zmiany edycyjne. Zmiany nie majg wptywu na sprawozdanie finansowe Spdtki.

Wydane Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) i Interpretacje (KIMSF)
nieobowigzujace na dzien bilansowy

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, zwane dale;
,MSSF UE”, zawierajg wszystkie Miedzynarodowe Standardy Rachunkowo$ci, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej, zwigzane z nimi Interpretacie poza wymienionymi ponizej Standardami i Interpretacjami, ktére oczekujg na
zatwierdzenie przez Unig Europejskq oraz Standardami i Interpretacjami, ktére zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, ale
nie weszly jeszcze w zycie.

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rodrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng cze$¢
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Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $roédrocznego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

Nowe Standardy i Interpretacje oczekujace na zatwierdzenie przez UE

- MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”;

- MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”;

- MSSF 11 ,WspbIne ustalenia umowne”;

- MSSF 12 ,Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki’;

- MSSF 13 ,Wycena w wartosci godziwej”;

- MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe”;

- MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz wspélne przedsiewzigcia;

- zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnienia” - Ujawnienia — Transfery aktywow finansowych;
- zmiany do MSSF 9, Instrumenty finansowe” (wydane 2010);

- zmiany do MSR 12 ,Podatki” — Odroczony podatek dochodowy” - Przyszta realizacja sktadnika aktywow;
- zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej po raz pierwszy” —
Hiperinflacja oraz usuniecie statych dat dla jednostek stosujacych MSSF po raz pierwszy;

- zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”;

- zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze”.

Do dnia zatwierdzenia niniejszego skrdconego $rodrocznego sprawozdania finansowego Spétka nie oszacowata wplywu
powyzszych zmian na przyszte sprawozdania finansowe.

Uzupetnienie zasad rachunkowosci opublikowanych w ostatnim raporcie rocznym

Nastepujace zagadnienia w zakresie polityki rachunkowosci stosowanej przez Spotke zostaty dodane lub zmodyfikowane:

Przychody

Przychody prezentowane sg po pomnigjszeniu o podatek od towaréw i ustug, zwroty i rabaty. Przychody ze sprzedazy wykazuje
sie w wartosci godziwej otrzymanej lub naleznej zaptaty z tytutu sprzedazy ustug i towardw w zwyktym toku dziatalnosci Spotki.
Przychody prezentowane sa w nastepujacy sposab:

(@) Na przychody od klientéw indywidualnych sktadajq sie przychody z optat abonamentowych i aktywacyjnych naleznych
od klientéw z tytutu DTH, nVOD, MVNO i dostepu do Internetu, przychody ze zrealizowanego ruchu i rozliczen
migdzyoperatorskich, kary umowne z tytutu rozwigzania uméw oraz przychody z dzierzawy zestawow odbiorczych.
Przychody ze Swiadczenia ustug sg ujmowane w rachunku zyskow i strat w okresie Swiadczenia tych ustug.

Przychody z dzierzawy zestawéw odbiorczych rozliczane sg liniowo przez czas trwania umowy abonamentowej, za
wyjatkiem uméw leasingu finansowego, ktore s ujmowane jako sprzedaz z odroczonym terminem ptatno$ci.

(b) Przychody ze sprzedazy sprzetu wykazywane sq w wysokosci odpowiadajacej wartosci godziwej otrzymanej lub
naleznej zaptaty, pomniejszonej o warto$¢ zwrotdow, opustow i rabatéw. Przychody ze sprzedazy sg ujmowane
wrachunku zyskéw i strat, gdy znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z ich wiasnosci zostaly przeniesione na
kupujacego.

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rodrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng cze$¢
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(c) Pozostate przychody ujmuje sie w momencie, kiedy towar zostaje przekazany do klienta badz ustuga jest $wiadczona.
Przychody z ustug w ofercie przedptaconej ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat w momencie zuzywania lub
przepadania kwot dotadowan.

Spotka realizuje przychody z uméw skiadajacych sie z kilku elementéw sktadowych: towaru (zestaw satelitarny, dekoder, modut
dostepu) oraz ustugi. Przychody sq alokowane do poszczegoinych skiadnikéw uméw wieloelementowych w proporcji do ich
wartosci godziwych.

Instrumenty pochodne

Rachunkowos¢ zabezpieczen

Spétka moze stosowaé instrumenty pochodne takie jak walutowe transakcje forward, opcje walutowe typu call oraz transakcje
zamiany stoép procentowych (IRS) w celu zabezpieczenia przed ryzykiem zmienno$ci kurséw walutowych oraz stop
procentowych. Spotka moze stosowaé walutowe transakcje forward oraz walutowe opcje typu call jako instrumenty
zabezpieczajace przeptywy pieniezne przed ryzykiem zmian kurséw walutowych w prognozowanych ptatnosciach statego kuponu
na euro obligacjach denominowanych w euro i wydatkéw operacyjnych oraz transakcje zamiany stép procentowych (IRS) w celu
zabezpieczenia przed ryzykiem zmiennosci stop procentowych.

Dla celéw rachunkowo$ci zabezpieczen, zabezpieczenia klasyfikowane sg w nastepujacych sposéb:

- zabezpieczenia wartosci godziwej w przypadku zabezpieczenia przed zmianami wartosci godziwej ujetego skfadnika
aktywow lub zobowigzania lub uprawdopodobnionego przysztego zobowigzania (z wyjatkiem ryzyka walutowego)

- zabezpieczenia przeptywdw pienieznych w przypadku zabezpieczenia przed ryzykiem zmiennosci przeptywdw pienieznych,
ktére mozna przypisa¢ do konkretnego rodzaju ryzyka zwigzanego z ujetym sktadnikiem aktywéw lub zobowigzaniem lub
zwysoce prawdopodobng planowang transakcjg lub  zabezpieczeniem ryzyka walutowego zwigzanego
z uprawdopodobnionym przysztym zobowigzaniem.

W momencie ustanowienia zabezpieczenia Spotka formalnie wyznacza i dokumentuje powiazanie zabezpieczajace, jak rowniez
cel zarzadzania ryzykiem przez Spbtke oraz strategie ustanowienia zabezpieczenia. Dokumentacja zawiera identyfikacje
instrumentu zabezpieczajacego, zabezpieczanej pozycji lub transakcji, charakter zabezpieczanego ryzyka, a takze sposéb, w jaki
Spdtka bedzie oceniata efektywnos¢ instrumentu zabezpieczajacego w kompensowaniu zagrozenia zmianami warto$ci godziwej
pozyciji zabezpieczanej lub przeptywdw pienieznych zwigzanych z zabezpieczanym ryzykiem. Oczekuije sie, ze zabezpieczenie
bedzie wysoce efektywne w kompensowaniu zmian wartosci godziwej lub przeptywéw pienieznych wynikajacych
z zabezpieczanego ryzyka. Zabezpieczenie jest na biezaco oceniane w celu stwierdzenia wysokiej efektywnosci we wszystkich
okresach sprawozdawczych, na ktdre zabezpieczenie zostato ustanowione.

W przypadku zabezpieczenia wartosci godziwej, zmiany wynikajace z przeszacowania wartosci godziwej instrumentu
zabezpieczajacego ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat. Zmiany zwigzane z pozycjq zabezpieczang, wynikajace
z zabezpieczanego ryzyka, koryguja warto$¢ bilansowg zabezpieczanej pozycji i sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat.

W przypadku zabezpieczenia wartosci godziwej pozycji wycenianej wedtug zamortyzowanego kosztu, korekta wartoSci
bilansowej zabezpieczanej pozyciji rozlicza sie w rachunku zyskow i strat do terminu wymagalnosci.

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rodrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng cze$¢
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W przypadku zabezpieczenia przeptywdw pienieznych, cze$¢ zyskéw lub strat zwigzanych z instrumentem zabezpieczajacym,
stanowiacg efektywne zabezpieczenie, ujmuje sie bezposrednio w kapitale z aktualizacji wyceny poprzez zestawienie
pozostatego zysku catkowitego, a nieefektywng cze$¢ zyskdw lub strat ujmuje sie w rachunku zyskow i strat.

Zyski lub straty ujete w zestawieniu pozostatego zysku catkowitego przenosi sie z kapitatow wtasnych do rachunku zyskéw i strat
w tym samym okresie, w ktérym zabezpieczana transakcja wptywa na rachunek zyskow i strat to znaczy w okresie w ktorym
przychody lub koszty finansowe sq ujete lub nastepuje planowana sprzedaz. Jesli zabezpieczana pozycja jest niefinansowym
sktadnikiem aktywéw lub zobowigzaniem niefinansowym, zyski lub straty ujete w zestawieniu pozostatego zysku catkowitego
wiacza sie do poczatkowej wartosci bilansowej sktadnika aktywow lub zobowigzania.

Instrumenty pochodne, ktére sg instrumentami zabezpieczajacymi i objete sg politykg rachunkowosci zabezpieczen
klasyfikowane sg zgodnie z klasyfikacjq transakcji zabezpieczanej. Instrument zabezpieczajacy dzielony jest na czes$é
krétkoterminowa i dtugoterminowa, tylko, jezeli mozna go wiarygodnie podzielié.

Pozostafe instrumenty pochodne nieobjete politykg rachunkowosci zabezpieczen

Instrumenty pochodne nieobjete politykg rachunkowo$ci zabezpieczen sg ujmowane wedtug wartosci godziwej, a koszty
transakcji sq ujmowane w momencie ich poniesienia. Po poczatkowym ujeciu Spdtka wycenia te instrumenty pochodne
w wartosci godziwej, a zmiany ujmowane s W rachunku zyskow i strat.

Instrumenty pochodne nieobjete polityka rachunkowo$ci zabezpieczenn sg klasyfikowane jako krotkoterminowe lub
dtugoterminowe lub podzielone na krétkoterminowe i dtugoterminowe na podstawie analizy okolicznosci (np. umowne przeptywy
pienigzne).

- W przypadku gdy Spotka posiada instrument pochodny traktowany jako zabezpieczenie ekonomiczne (nie objete
politykg rachunkowosci zabezpieczen) przez okres powyzej 12 miesiecy od daty raportowania, wéwczas instrument
pochodny jest klasyfikowany jako diugoterminowy (lub podzielony na krétkoterminowy i dtugoterminowy) zgodnie
z klasyfikacjq instrumentu bazowego.

- Wbudowane instrumenty pochodne, ktére nie sg $ciSle powigzane z umowg zasadniczg klasyfikowane sg zgodnie
z przeptywami pienieznymi wynikajacymi z umowy zasadniczej.

Zatwierdzenie do publikacji skroconego srodrocznego sprawozdania finansowego

Niniejsze skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 30 sierpnia 2011
roku.

5. Objasnienia dotyczace sezonowosci

Sezonowos$¢ sprzedazy sprzetu. W Spdice sezonowo$¢ dotyczy jedynie przychoddw ze sprzedazy sprzetu. Sezonowo$é
sprzedazy zestawdw odbiorczych jest podyktowana wzmozonym pozyskiwaniem nowych abonentéw w IV kwartale roku (przed
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Swietami Bozego Narodzenia) oraz waznymi wydarzeniami sportowymi, ktdrych transmisje nie sa dostepne w naziemnych
kanatach telewizyjnych. Przychody z optat abonamentowych nie podlegajg wprost trendom sezonowosci.

6. Przychody ze sprzedazy ustug, towarow i materiatow

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany
Przychody od klientéw indywidualnych 773.903 707.092
Przychody ze sprzedazy sprzetu 4737 16.635
Pozostate przychody ze sprzedazy 11.771 13.823
Razem 790.411 737.550

Przychody od klientéw indywidualnych obejmujg przychody z optat abonamentowych z tytutu ptatnej cyfrowej telewizji satelitarnej,
przychody abonamentowe z ustug telekomunikacyjnych, zrealizowanego ruchu i rozliczen miedzyoperatorskich, przychody
z dzierzawy zestawow odbiorczych oraz kary umowne z tytutu rozwigzania uméw.

7. Koszty operacyjne

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

Nota . .

niebadany niebadany
Koszty licencji programowych 206.259 194.595
Koszty dystrybucji, marketingu, obstugi i utrzymania klienta 1562179 133.334
Amortyzacja i utrata wartosci 61.923 34.493
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikow a 44.290 34.220
Koszty przesytu sygnatu 40.951 41.305
Koszt whasny sprzedanego sprzetu 15.746 30.597
Inne koszty 68.586 52.154
Razem koszty operacyjne wg rodzaju 589.934 520.698

okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Koszt sprzedanych ustug, towaréw i materiatow 413.374 385.193
Koszty sprzedazy 123.228 95.582
Koszty ogdlne i administracyjne 53.332 39.923
Razem koszty wg uktadu kalkulacyjnego 589.934 520.698

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rodrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng cze$¢

F 14



Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

a) Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikow
za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Wynagrodzenia 37.214 28.713
Ubezpieczenia spoteczne 5.760 4.101
Pozostate $wiadczenia pracownicze 1.316 1.406
Razem 44.290 34.220

8. Pozostate przychody operacyjne

okres 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

Odszkodowania 327 552

Odwrécenie odpisow aktualizujgcych warto$¢ aktywow trwatych i ) 438
zapasow

Inne 795 1.696

Razem 1.122 2.686

9. Pozostale koszty operacyjne

okres 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

Utworzenie odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci i koszt spisanych 32 142 21478
naleznosci

Utworzenie odpisow aktualizujgcych warto$¢ zapasow 740 510

Inne 3.231 365

Razem 36.113 22.353
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(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

10. Przychody finansowe

za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

Otrzymane dywidendy 197.030 4.000
Przychody z tytutu gwarancji udzielonych jednostce zaleznej (patrz nota 18) 5.646 -
Réznice kursowe netto 2.606 -
Odsetki 1.627 979
Razem 206.909 4.979

11. Koszty finansowe

za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany

Odsetki od kredytow i pozyczek 53.581 759

Odsetki od obligacji zapadalnych w 2018 roku 13.058 -

Pozostate odsetki 7 110
Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych:

Strata z tytutu opcji walutowych: 4373 -
Wynik wyceny opcji walutowych (nie objete politykq rachunkowosci 939 i
zabezpieczen)

Wynik realizacji opcji walutowych 3.434 -
Réznice kursowe z tytutu wyceny obligacji zapadalnych w 2018 roku 22.500 -
Pozostate réznice kursowe netto - 3.673
Koszty z tytutu gwarancii 1.853 -
Koszty optat i prowizji bankowych 1.634 71
Inne - 1
Razem 97.006 4.614
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12. Nabycie spotki zaleznej

Zmiany wartos$ci udziatlow

Stanna 1 . . . . Stan na 30
. Zwiekszenia Zmniejszenia

stycznia 2011 czerwca 2011

Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. 50 - - 50
Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. 615.445 - - 615.445
M.Punkt Holdings Ltd. 58.522 - (58.522) -
mTel Sp. zo.0. - 32 - 32
Telewizja Polsat Sp. z 0.0. - 3.898.852 - 3.898.852
Cyfrowy Polsat Finance AB - 232 - 232
Karpacka Telewizja Kablowa Sp. z 0.0. 1.454 - - 1.454
Razem 675.471 3.899.116 (58.522) 4.516.065

Inwestycja w Cyfrowy Polsat Finance AB

W dniu 10 marca 2011 roku Spdtka nabyta za kwote 500 tys. koron szwedzkich (232 tysigce ziotych) 100% udziatéw
zarejestrowanej w Szwecji spotki Goldcup 100051 AB (,Goldcup”). Kwota nabycia spotki szwedzkiej jest réwna wartosci jej
kapitatu zaktadowego na dzie nabycia. Bilans jednostki prezentowat po stronie debetowej nalezno$¢ od sprzedajacego
w wysokosci 500 tys. koron szwedzkich, a po stronie kredytowej kapitat zaktadowy w wysoko$ci 500 tys. koron szwedzkich.

Spétka Goldcup zostata nabyta m.in. w celu przeprowadzenia emisji obligacji. W dniu 18 marca 2011 roku Goldcup zmienita
nazwe na Cyfrowy Polsat Finance AB.

Inwestycja w Telewizje Polsat S.A.

W dniu 20 kwietnia 2011 roku Spotka objeta kontrole nad 100% udziatéw spétki Telewizja Polsat S.A. (, Telewizja Polsat”) zgodnie
z umowg,_ inwestycyjng z dnia 15 listopada 2010 roku. W wyniku tej transakcji Spétka przejeta réwniez kontrole nad spotkami
zaleznymi: RSTV S.A., Polsat Media Sp. z 0.0., Media Biznes Sp. z 0.0., Polsat Futbol Ltd., Nord Licence A.A., Polsat Licence
Ltd. oraz uzyskata wspotkontrole nad jednostkami: POT Sp. z 0.0. i Polsat Jim Jam Ltd.

Spotka objeta 100% kapitatu zaktadowego spotki Telewizja Polsat uprawniajacych do 100% gtosdw na walnych zgromadzeniach
Telewizji Polsat za taczng cene 3.750.000 tysiecy ziotych. Kwota 2.600.000 tys. ztotych zostata zaptacona w formie przelewu
28 kwietnia 2011 roku. Pozostata cze$¢ ceny tj. 1.150.000 tysiecy ztotych zostata zaptacona przez wykonanie praw z warrantéw
subskrypcyjnych, ktore zostaty wyemitowane przez Spétke 20 kwietnia 2011 roku (patrz nota 13).
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W wyniku wyceny do wartosci godziwej wynagrodzenia przekazanego w dniu 20 kwietnia 2011 roku koszt akcji Telewizji Polsat
S.A. posiadanych przez Spotke zostat skorygowany o kwote 148.852 tysiecy ztotych (tym samym wartos¢ udziatow w Telewizji
Polsat S.A. wyniosta 3.898.852 tys. ztotych).

W dniu 15 czerwca 2011 roku zostato zarejestrowane przeksztatcenie spétki Telewizja Polsat S.A. w spotke z ograniczong
odpowiedzialnoscia.

13. Kapitaly

Kapitat zaktadowy

Na dzien 30 czerwca 2011 roku kapitat zaktadowy Spétki przedstawiat sie nastepujaco:

Seria Liczba akcji Warto$¢ nominalna akciji Rodzaj akciji

A 2.500.000 100  Uprzywilejowane co do gtosu, 2 glosy na akcje
B 2.500.000 100  Uprzywilejowane co do gtosu, 2 glosy na akcje
C 7.500.000 300  Uprzywilejowane co do gtosu, 2 glosy na akcje
D 166.917.501 6.677  Uprzywilejowane co do glosu, 2 glosy na akcje
D 8.082.499 323 Zwykle, na okaziciela

E 75.000.000 3.000  Zwykle, na okaziciela

F 5.825.000 233 Zwykle, na okaziciela

H 80.027.836 3.201  Zwykte, na okaziciela

Ogotem 348.352.836 13.934

Struktura akcjonariatu na dzier 30 czerwca 2011 roku ksztattowata si¢ nastepujaco:

30 czerwca 2011

Warto$¢ Udziat Udziat w ogdlnej

Liczba akcji nominalna akcji w kapitale Liczba gloséw liczbie gtosow

Polaris Finance B.V.1 168.941.818 6.758 48,50%  335.884.319 63,64%
Zygmunt Solorz-Zak 10.603.750 424 3,04% 21.207.500 4,02%
Pozostali 168.807.268 6.752 48,46%  170.678.518 32,34%
Razem 348.352.836 13.934 100%  527.770.337 100%

185% udziatow Polaris Finance B.V. jest w posiadaniu Zygmunta Solorza-Zaka, a 15% udziatéw jest w posiadaniu Heronima Ruty.

Emisja warrantéw subskrypcyjnych

W zwigzku z nabyciem Telewizji Polsat S.A., w dniu 1 kwietnia 2011 roku Spotka zawarta cztery umowy subskrypcyjne z: (i) MAT
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety ("Sprzedajacy I"), (i) KOMA Fundusz Inwestycyjny Zamkniety ("Sprzedajacy I1"), (i) Karswell
Limited ("Sprzedajacy IIlI"), oraz (iv) Sensor Overseas Limited ("Sprzedajacy IV") (tacznie "Sprzedajacy"), dotyczace objecia
tacznie 80.027.836 imiennych warrantow subskrypcyjnych serii H (,warranty subskrypcyjne”). Warranty subskrypcyjne uprawniajg
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ich posiadaczy do objecia emitowanych przez Spétke akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej cztery grosze
(0,04 z}) kazda, wyemitowanych na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 17 grudnia 2010
roku.

Na podstawie uméw subskrypcyjnych, Spdtka ztozyta oferte nieodptatnego objecia, a kazdy ze Sprzedajacych przyjat oferte
objecia zaoferowanych warrantéw subskrypcyjnych, w wyniku czego:

(i) Sprzedajacy | objat 14.135.690 warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych do objecia tacznie 14.135.690,

(ii) Sprzedajacy Il objat 2.494.526 warrantdw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia tacznie 2.494.526,

(iii) Sprzedajacy Ill objat 53.887.972 warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia facznie 53.887.972,

(iv) Sprzedajacy IV objat 9.509.648 warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia tacznie 9.509.648

akcji zwyktych na okaziciela serii H w kapitale zaktadowym Spétki w terminie do 30 wrze$nia 2011 roku, w zamian za wkiad
pieniezny w wysoko$ci 14,37 zt za jedng akcje. W dniu 20 kwietnia 2011 roku posiadacze imiennych warrantéw subskrypcyjnych
serii H wykonali prawa z warrantéw subskrypcyjnych tj. ztozyli odwiadczenia o objeciu akcji zwyktych na okaziciela serii H. Spétka
wydata Sprzedajacym dokumenty objetych przez nich akcji, w wyniku czego kapitat zaktadowy Spétki zostat podwyzszony
o kwote 3.201 tys. ztotych, a kapitat rezerwowy zostat podwyzszony o kwote 1.295.103 tys. ztotych.

Na dzier 30 czerwca 2011 kapitat rezerwowy wynidst 1.305.277 tys. ztotych.

Zbycie znaczneqo pakietu akcji

W dniu 22 czerwca 2011 roku Pan Heronim Ruta zmnigjszyt swoje udziaty w ogdinej liczbie gloséw w Spétce w wyniku sprzedazy
12.004.174 akcji Spotki przez spotke Sensor Overseas Limited, w ktérej Pan Heronim Ruta posiadat 100% udziatu w kapitale
zaktadowym.

W dniu 22 czerwca 2011 roku Pan Zygmunt Solorz-Zak zmniejszyt swoje udziaty w ogélnej liczbie gtoséw w Spétce w wyniku:
- sprzedazy 6.083.182 akcji Spotki przez spétke Polaris Finance B.V. (Polaris);
- sprzedazy 68.023.662 akcji Spotki przez spdtke Karswell Limited (Karswell).

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Polaris posiadat bezposrednio 168.941.818 akcji Spotki,
stanowigce 48,5% udziatu w kapitale zakladowym Spétki, reprezentujace 335.884.319 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki,
co stanowi 63.64% ogoinej liczby gtoséw w Spétce. Polaris jest spotka, w ktorej Pan Zygmunt Solorz-Zak posiadat 85% udziatow
w kapitale zaktadowym.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Karswell nie posiadat bezposrednio ani posrednio zadnych akcii
Spotki. Karswell jest spotka, w ktérej Pan Zygmunt Solorz-Zak posiadat 100% udziat w kapitale zaktadowym.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Pan Zygmunt Solorz - Zak kontrolowat tacznie (bezposrednio
i posrednio poprzez Polaris) 179.545.568 akcji Spotki, stanowigce tacznie 51,54% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki,
reprezentujace tacznie 357.091.819 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, co stanowi tacznie 67,66% ogdlnej liczby gloséw
na Walnym Zgromadzeniu Spotki..

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rodrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integralng cze$¢

F19



Cyfrowy Polsat S.A.
Dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $roédrocznego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakofczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Sensor nie posiadat bezpo$rednio ani posrednio zadnych akcii
Spotki. Sensor jest spotka, w ktorej Pan Heronim Ruta posiadat 100% udziat w kapitale zaktadowym.

Nabycie instrumentu zabezpieczajgcego

W dniu 29 czerwca 2011 roku Spétka zawarta transakcje IRS celem zabezpieczenia przysztych przeptywdw pienieznych z tytutu
planowanych platnosci odsetkowych od kredytu terminowego (ang. Senior Facility Agreement) zaciggnietego w zwigzku
z nabyciem Telewizji Polsat S.A. (patrz nota 14). Zgodnie z umowa Spotka jest ptatnikiem kwot wedtug stopy statej, natomiast
ptatnikami kwot wediug stopy zmiennej sg banki. Data wyga$nigcia powigzania zabezpieczajacego zostata ustalona na
30 czerwca 2014 roku. Nominat transakcii, od ktérego naliczane sg ptatnosci wynosi w sumie 332.150.000 ztotych.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku warto$C z wyceny byta ujemna i rowna -1.145 tys. zlotych. Pomiar efektywno$ci wykazat, iz
instrument jest efektywny, w zwigzku z czym wycena zostata odniesiona na kapitat z aktualizacji wyceny. Wptyw z wyceny
instrumentu na kapitat z aktualizacji wyceny wynidst -927 tys. ztotych, co jest rowne wycenie skorygowanej o naliczony podatek
odroczony od wyceny.

14. Kredyty i pozyczki

Zawarcie umdw kredytowych

W zwigzku z nabyciem Telewizji Polsat S.A, w dniu 31 marca 2011 roku Spétka (razem ze spétkami powigzanymi) zawarta
umowe kredytu (ang. Senior Facilities Agreement) z konsorcjum bankéw polskich i zagranicznych na czele z: Citibank, N.A.,
London Branch, Bank Handlowy w Warszawie S.A., Crédit Agricole CIB, The Royal Bank of Scotland plc ("Banki Prowadzace").

Umowa Kredytu przewidywata udzielenie kredytu terminowego (ang. Term Facility Loan) do maksymainej kwoty w wysokosci
1.400.000 tysiecy ztotych oraz kredytu rewolwingowego (ang. Revolving Facility Loan) do maksymalnej kwoty w wysokosci
200.000 tysiecy ztotych. Kredyt terminowy i kredyt rewolwingowy sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej bedacej
suma; stopy WIBOR dla odpowiednich okresdw odsetkowych oraz zastosowanej marzy. Kredyt terminowy bedzie sptacany
w kwartalnych ratach, o réznej wysokosci, poczawszy od 30 czerwca 2011 roku. Ostateczng datg sptaty kredytu terminowego
i kredytu rewolwingowego bedzie 31 grudnia 2015 roku. Na dziern 30 czerwca 2011 roku kredyt rewolwingowy nie byt
wykorzystany.

Ponadto, w dniu 31 marca 2011 roku Spédtka (razem ze spétkami powigzanymi) zawarta umowe kredytu pomostowego (ang.
Bridge Facility Agreement) z Bankami Prowadzacymi. Umowa ta przewidywata udzielenie kredytu pomostowego (ang. Bridge
Facility Loan) do maksymalnej kwoty bedacej rownowartoscig w euro kwoty 1.400.000 tysiecy ztotych wynoszacej na dzien
podpisania umowy okoto 350.000 tysiecy EUR. Kredyt pomostowy byt oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej
bedacej suma; stopy EURIBOR dla odpowiednich okresow odsetkowych oraz zastosowanej marzy, rosnacej wraz z diugoscia
okresu wykorzystania kredytu. Zadtuzenie z tytutu kredytu pomostowego zostato sptacone w dniu 20 maja 2011 roku.
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Istotne warunki umowy kredytowej

Obowiazkowa przedptata

Utrata kontroli nad Spétka przez Pana Zygmunta Solorza-Zak (lub osoby z nim powigzanej) lub utrata kontroli nad Telewizja
Polsat przez Spotke skutkowa¢ bedzie anulowaniem finansowania oraz konieczno$cig natychmiastowej splaty istniejacego
zadtuzenia. Sprzedaz cato$ci lub znaczacej czesci Grupy Kapitatowej Cyfrowy Polsat lub aktywéw Grupy réwniez skutkowaé
bedzie konieczno$cig natychmiastowej sptaty istniejacego zadtuzenia.

Obowigzkowa przedptata zadtuzenia wymagana jest w wysokosci:

- 65% wygenerowanej nadwyzki przeptywow pienieznych (badz 25% w przypadku gdy poziom wskaznika zadtuzenie
netto/EBITDA spadnie ponizej 2,0)

- wplywoéw ze zbycia aktywoéw wynoszacych powyzej 10 miliondw ztotych dla pojedynczej transakcji badz 40 miliondw ztotych dla
wszystkich transakcji razem (do momentu catkowitej sptaty zadtuzenia)

- pozyskanych wptywéw z emisji lub sprzedazy instrumentéw dtuznych oraz udziatowych, w przypadku gdy poziom zadtuzenia
netto/EBITDA wyniesie powyzej 2,0.

Ponadto, dobrowolna sptata zadtuzenia z tytutu obligacji mozliwa jest przy réwnoczesnej sptacie zadtuzenia z tytutu kredytu
terminowego i obrotowego.

Dodatkowo Spédtka posiada ograniczenia w dokonywaniu ponizszych czynno$ci:

- transakcje fuzji i przeje¢ oraz inwestycji joint-venture

- zbywanie aktywow oraz dokonywania istotnych zmian w przedmiocie dziatalnosci Spotki

- zacigganie dodatkowego zadtuzenia oraz emisje akcji

- dystrybucja $rodkéw (m. in. wyptata dywidendy, sptata zadtuzenia lub odsetek, wyptata wynagrodzenia z tytutu zarzadzania,
doradztwa, zaliczek oraz innych ptatno$ci do podmiotéw powigzanych)

Dodatkowo na Spoice cigza nastepujace obowigzki:

- obowigzek udostepniania i dostarczania bankom informaciji dotyczacych dziatalno$ci oraz sytuacii finansowej Spotki

- Spotka zobowigzana jest do zawarcia transakcji zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej oraz kursu walutowego
w stosunku do zadtuzenia z tytutu umowy kredytowej oraz emisji obligacji finansowych

- obowigzek korzystania z ustug bankdw udzielajacych finansowanie do obstugi operacji bankowych

obowigzek korzystania w procesie badania sprawozdan finansowych wytacznie z audytorow wskazanych w umowie badz
innych audytoréw za zgoda wiekszosci kredytodawcow.

Ustanowienie zabezpieczen kredytow

W dniu 14 kwietnia 2011 roku zostaty zawarte umowy przewidujace ustanowienie nastepujacych zabezpieczer na majatku Spotki
w zwigzku z zawartymi przez nig w dniu 31 marca 2011 roku umowg kredytu (ang. Senior Facilities Agreement) i umowg kredytu
pomostowego (ang. Bridge Facility Agreement):
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(i) Zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw o zmiennym sktadzie, wchodzacych w sktad przedsiebiorstwa Spdtki;

(ii) Zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich udziatach w Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. oraz w Cyfrowy Polsat Trade
Marks Sp. z 0.0., nalezacych do Spétki;

(iii) Hipoteka taczna umowna na nieruchomosciach bedacych wiasno$cia Spotki;

(iv) Oswiadczenie Spotki o poddaniu sig egzekucji z aktu notarialnego.

W dniu 18 kwietnia 2011 roku zostaly zawarte umowy przewidujace ustanowienie nastepujacych zabezpieczen w zwigzku
z zawartymi przez Spotke w dniu 31 marca 2011 roku umowa kredytu (ang. Senior Facilities Agreement) i umowg kredytu
pomostowego (ang. Bridge Facility Agreement):

(i) Zastaw finansowy i rejestrowy na wszystkich akcjach w mPunkt Polska S.A., nalezacych do Spétki;

(ii) Przelewy wierzytelnoSci na zabezpieczenie, przystugujacych Spétce wobec réznych diuznikéw.

W dniu 20 czerwca 2011 roku, w zwigzku z przeksztatceniem spotki zaleznej od Spétki - Telewizji Polsat S.A. - w spétke
z ograniczong odpowiedzialno$cia, Spétka zawarta umowe zastawu, na mocy ktérej ustanowita zastaw finansowy i rejestrowy na
wszystkich udziatach w Telewizji Polsat Sp. z 0.0. nalezacych do Spotki.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek wynosity 1.287.489 tys. ziotych (z czego 1.061.912
tys. ztotych dotyczy zobowiagzania diugoterminowego, a 225.577 tys. ztotych dotyczy zobowigzania krétkoterminowego).

15. Obligacje Spotki

W dniu 20 maja 2011 roku Spotka wyemitowata do spdtki zaleznej Cyfrowy Polsat Finance AB (CP Finance) niezabezpieczone
oprocentowane obligacje imienne serii A 0 warto$ci nominalnej 35 milionéw EUR kazda, o fgcznej warto$ci nominalnej 350
milionéw EUR o terminie zapadalnosci w 2018 roku objete w catosci przez CP Finance (,Obligacje Spotki”). Laczna cena
emisyjna w wysokosci 343 min EUR za Obligacje Spdtki byta réwna wartoéci nominalnej Obligacji Spétki pomniejszonej 0 2%
prowizje.

Odsetki od Obligacji Spétki beda naliczane na poziomie 8,16% rocznie i bedg ptatne w okresach pdtrocznych z dotu w dniach 20
maja i 20 listopada, poczawszy od dnia 20 listopada 2011 roku. Wykup Obligacji Spétki nastapi w dniu 20 maja 2018 roku
w drodze zaptaty kwoty pienigznej rownej warto$ci nominainej Obligacji Spotki.

Na dzient 30 czerwca 2011 roku zobowigzania z tytutu obligacji wynosity 1.366.508 tys. ztotych (z czego 1.258.698 tys. ziotych
dotyczy zobowigzania dtugoterminowego, a 107.810 tys. ztotych dotyczy zobowigzania krétkoterminowego).

16. Wplyw potaczenia z M.Punkt Holdings Ltd. na aktywa i pasywa spotki Cyfrowy Polsat S.A.

W dniu 30 lipca 2010 roku Zarzad Jednostki Dominujacej podjat decyzje o potaczeniu spotki Cyfrowy Polsat S.A. z M.Punkt
Holdings Ltd. (,M.Punkt Holdings”) z siedzibg w Nikozji na Cyprze oraz przyjat plan potgaczenia transgranicznego spotek.
Weczesniej, tj. 4 maja 2010 roku Cyfrowy Polsat S.A. sfinalizowata transakcje zakupu 94% udziatéw spdtki M.Punkt Holdings,
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natomiast 9 czerwca 2010 roku nabyta pozostate 6% udziatdw. W wyniku transakcji Spotka przejeta réwniez kontrole nad
spotkami zaleznymi mPunkt Polska S.A. oraz mTel Sp. z 0.0. W dniu 15 wrze$nia 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Cyfrowy Polsat S.A. zdecydowato o transgranicznym potaczeniu spétek i upowaznito Zarzad Spétki do dokonania wszelkich
niezbednych czynnosci zwigzanych z przeprowadzeniem procedury transgranicznego potaczenia.

W dniu 18 marca 2011 roku Zarzad spotki Cyfrowy Polsat S.A. powziat informacje, ze w dniu 14 marca 2011 roku sad rejestrowy
wiasciwy dla Spétki, tj. Sad Rejonowy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu do
rejestru przedsigbiorcéw transgranicznego potaczenia Spétki ze spdtka M.Punkt Holdings.

W nastepstwie potaczenia:
i. spétka M.Punkt Holdings zostata rozwigzana bez przeprowadzenia jej likwidacji, oraz
ii. spotka Cyfrowy Polsat S.A. przejeta w drodze sukcesji uniwersalnej aktywa i pasywa M.Punkt Holdings.

Wplyw potaczenia na aktywa i pasywa Spotki

Zmiana wynikajaca

z polaczenia na dzien

14 marca 2011

Udziaty w mPunkt Polska S.A.* 5.248

Udzialy w spotce M.Punkt Holdings (146)

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki dla M.Punkt Holdings (5.461)

Naleznosci z tytutu podatkow, dotacii, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych 12
oraz innych $wiadczen

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 31

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wobec pozostatych jednostek (74)

Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw bierne krétkoterminowe (70)

Suma (460)

* Wartos¢ czesci kapitatowej pozyczki udzielonej przez spétke Cyfrowy Polsat spotce M.Punkt Holdings na dzien 14 marca 2011 roku. Pozyczka
zostata udzielona w czerwcu 2010 roku (pierwsza transza) i byta wykorzystywana przez M.Punkt Holdings na sptate innej pozyczki, ktorg
M.Punkt Holdings zaciagnat od spotki mPunkt Polska S.A. (warto$¢ pozyczki na dzien objecia kontroli przez Cyfrowy Polsat, tj. na dzier 4 maja
2010 roku byta réwna 5,2 min zlotych). W rezultacie, w wyniku potaczenia cze$¢ kapitatowa pozyczki udzielonej przez spotke Cyfrowy Polsat
zostata potraktowana jako powigkszenie warto$ci udziatow spotki Cyfrowy Polsat w spotce mPunkt Polska S.A.

W wyniku potaczenia warto$¢ aktywéw netto spdtki Cyfrowy Polsat spadta o 460 tys. ztotych. Wartos¢ ta pomniejszyta zyski
zatrzymane.

17. Wplyw potaczenia z mPunkt Polska S.A. na aktywa i pasywa spoétki Cyfrowy Polsat S.A.

W dniu 31 maja 2011 sad rejestrowy wiasciwy dla Spétki, tj. Sad Rejonowy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow potaczenia Spoétki ze spdtkg mPunkt Polska S.A. (,mPunkt”)
z siedzibg w Warszawie.
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Potaczenie nastapito poprzez:

i. przeniesienie na Spdtke, jako jedynego akcjonariusza spotki mPunkt, catego majatku mPunktu w drodze sukcesji uniwersalnej,
oraz

ii. rozwigzanie mPunktu bez przeprowadzenia jej likwidacii.

W wyniku potaczenia Cyfrowy Polsat wstapit z dniem potaczenia we wszystkie prawa i obowigzki mPunktu. Zwazywszy, ze przed
dokonanym potaczeniem wszystkie akcje w mPunkcie nalezaty do Spétki potaczenie nastapito bez podwyzszania kapitatu
zaktadowego Spétki. Szczegétowe zasady potaczenia zostaly okreslone w Planie Potaczenia uzgodnionym w dniu 21 marca
2011 roku i opublikowanym w dniu 1 kwietnia 2011 roku w Monitorze Sadowym i Gospodarczym. Potaczenie zostato
przeprowadzane w celu optymalizacji kosztéw i uproszczenia struktury organizacyjnej Grupy Cyfrowy Polsat, ktdre sg niezbedne

dla realizacji jej $rednio- i diugookresowe;j strategii.

Whplyw pofaczenia na aktywa i pasywa Spoki

Zmiana wynikajaca
z polaczenia na
dzien 31 maja 2011

Udziaty w mPunkt (63.590)
Warto$¢ firmy * 52.022
Inne rzeczowe aktywa trwate 4.422
Wartosci niematerialne 333
Znak towarowy 175
Inne aktywa dtugoterminowe 468
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1.452
Zapasy 379
Naleznosci 1.978
Pozostate aktywa obrotowe (906)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1.492
Diugoterminowe zobowigzania i rezerwy (788)
Krotkoterminowe zobowigzania i rezerwy (12.039)
Przychody przysztych okresow (14)
Suma (14.616)

* Wartos¢ firmy, ktéra powstata w wyniku objecia kontroli przez Spétke nad spotkq mPunkt w dniu 4 maja 2010 roku w kwocie 52.227 tys.

zZtotych, pomniejszona o odpisy z tytutu utraty warto$ci réwne 205 tys. ziotych.

W wyniku potaczenia warto$¢ aktywdw netto Spotki zostata obnizona o 14.616 tys. ztotych. Warto$¢ ta pomniejszyta zyski

zatrzymane Spotki.
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18. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Naleznosci

30 czerwca 2011

31 grudnia 2010

niebadany

Polsat Futbol Ltd. 1.796 1.200
Superstacja Sp. z 0.0. 756 347
Telewizja Polsat Sp. z 0.0. 589 674
Polsat Jim Jam Ltd. 421 326
Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. 260 468
Polskie Media S.A. 213 152
Dom Sprzedazy Radia PIN Sp. z 0.0. 146 108
Teleaudio Sp. z 0.0. 113 108
Media Biznes Sp. z 0. 0. 91 59
Invest Bank S.A. 40 9
Tower-Service Sp. z 0.0. 10 -
mPunkt Polska S.A. - 976
Inne 14 8
Razem 4.449 4.435
Pozostate aktywa obrotowe

30 czerwca 2011 31 grudnia 2010

niebadany

Mobyland Sp. z 0.0. 49133 -
Cyfrowy Polsat Finance AB 414 -
Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. 50 -
Inne 7 -
Razem 49.604 -

Pozostate aktywa obrotowe sktadajg si¢ gtoéwnie z rozliczen miedzyokresowych czynnych zwigzanych z umowg z Mobyland

Sp. zo.o.
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Zobowiagzania

30 czerwca 2011 31 grudnia 2010

niebadany
Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. 18.263 -
Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0.¥ 14.129 14.414
Telewizja Polsat Sp. z 0.0. 5.179 6.760
Polsat Jim Jam Ltd. 683 353
Polskie Media S.A. 148 -
Polsat Media Sp. z 0.0. 83 24
mPunkt Polska S.A. - 3.395
Inne 14 -
Razem 38.499 24.946

*Powyzsza kwota nie obejmuje kaucji w wysokosci 29 tys. ztotych, ktérg Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. wptacit jako zabezpieczenie

zwigzane z wynajmem nieruchomosci od Spotki

Naleznosci od jednostek powigzanych i zobowigzania wobec jednostek powigzanych nie sq przedmiotem zabezpieczen.
Warto$ci zaprezentowane w tabeli ,Zobowigzania” nie obejmujg rozliczen miedzyokresowych kosztow.

Na nalezno$ci od Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. w 2011 roku sktadaty sie gtéwnie nalezno$ci z tytutu najmu lokali
i serwisu gwarancyjnego.

Na zobowigzania wobec Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. sktadajg sie gtéwnie zobowigzania z tytutu zakupu dekoderéw
i akcesoriow do dekoderéw. W okresie do 30 czerwca 2011 roku Spétka zakupita od Cyfrowy Polsat Technology Sp. z o0.0.
dekodery i akcesoria do dekoderdw o tacznej wartosci 91.612 tysiecy ziotych.

Na zobowigzania wobec Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. skiadajq sie gtéwnie optaty za korzystanie ze znaku towarowego
,Cyfrowy Polsat”.

Na zobowigzania wobec mPunkt Polska S.A. sktadaty sie gtéwnie zobowigzania z tytutu prowizji za pozyskanie abonentow.

Zobowiazania z tytutu obligac;ji

30 czerwca 2011 31 grudnia 2010

niebadany
Cyfrowy Polsat Finance AB 1.366.508 -
Razem 1.366.508 -
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Pozyczki udzielone

30 czerwca 2011 31 grudnia 2010

niebadany
Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. - 51
M.Punkt Holdings Ltd. - 5.395
Razem - 5.446

Przychody operacyjne
za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. 1.439 982
Telewizja Polsat Sp. z 0.0. 800 232
Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. 661 -
Polsat Futbol Ltd. 596 601
Teleaudio Sp. z 0.0. 350 168
Polskie Media S.A. 239 79
Media Biznes Sp. z 0.0. 96 96
Dom Sprzedazy Radia PIN Sp. z 0.0. 63 75
Superstacja Sp. z 0.0. 23 31
Invest Bank S.A. 19 -
Inne 4 50
Razem 4.290 2.314

Najistotniejsze transakcje obejmujg przychody z serwisu gwarancyjnego i wynajmu powierzchni dla Cyfrowy Polsat Technology
Sp. z 0.0. i Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. oraz przychody z tytutu emisji sygnatu dla Telewizji Polsat Sp. z 0.0. i Polsat
Futbol Ltd.

W dniu 31 maja 2011 roku nastapito potaczenie prawne spotki Cyfrowy Polsat ze spétka mPunkt Polska S.A. (patrz nota 17).
W okresie od 1 stycznia do 31 maja 2011 roku przychody od spotki mPunkt Polska S.A. byty nieistotne.
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Koszty operacyjne
za okres 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Telewizja Polsat Sp. z 0.0. 36.716 38.353
Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. 17.465 -
mPunkt Polska S.A. 6.222 1.196
Teleaudio Sp. z 0.0. 4219 4.706
Mobyland* 1.946 -
Polsat Jim Jam Ltd. 1.205 -
Elektrim S.A. 999 857
Polskie Media S.A. 288 -
Redefine Sp. z 0.0. 190 -
Sferia S.A. 184 84
Polsat Media Sp. z 0.0. 119 387
Media Biznes Sp. z 0.0. 96 96
PAI Media S.A. - 81
Dom Sprzedazy Radia PIN Sp. z 0.0. 38 -
Ster Sp. z 0.0. 13 -
Inne 1 10
Razem 69.711 45.770

*Koszt za okres 13 maja-30 czerwca 2011 roku (spétka jest powigzana od 13 maja 2011 roku)

Najistotniejsze transakcje obejmujg optaty licencyjne na rzecz Telewizji Polsat Sp. z 0.0. z tytulu nadawania programéw Polsat
Sport, Polsat Sport Extra, Polsat Film, Polsat Futbol, Polsat News, Polsat Play, Polsat Cafe i Polsat Sport HD oraz na rzecz
Polsat Jim Jam Ltd. z tytutu nadawania programu Polsat Jim Jam.

Spétka ponosi koszty korzystania ze znaku towarowego ,Cyfrowy Polsat” na rzecz Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0.
Koszty na rzecz spotki mPunkt Polska S.A. wynikaty gtéwnie z prowizji za pozyskanie abonentéw. W dniu 31 maja 2011 roku
nastapito potaczenie prawne spdtki Cyfrowy Polsat ze spdtkg spotkg mPunkt Polska S.A. (patrz nota 17). Koszty wykazane

w tabeli obejmujg okres 1 stycznia-31 maja 2011 roku. Teleaudio Sp. z 0.0. $wiadczy na rzecz Spotki gtownie ustugi zwigzane
z telefoniczng obstugq klienta. Mobyland Sp. z 0.0. $wiadczy Spétce ustugi transmisji danych. Spétka wynajmuje powierzchnie

biurowe od Elektrim S.A.

Transakcje pomiedzy spétkami powigzanymi zawierane sg na warunkach nieodbiegajacych od warunkéw rynkowych.
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Przychody finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Telewizja Polsat Sp. z 0.0. 196.817 -
Cyfrowy Polsat Finance AB 5.646 -
Cyfrowy Polsat Technology Sp. z 0.0. 213 4.225
Inne 66 1
Razem 202.742 4.226

Przychody finansowe od Telewizji Polsat Sp. z 0.0. i Cyfrowy Polsat Technology Sp. z o.0. dotyczg przychodéw z dywidendy.
Przychody finansowe od Cyfrowy Polsat Finance AB dotycza przychoddéw z tytutu udzielonych gwarancji zabezpieczajacych
rozliczenie obligacji wyemitowanych przez Cyfrowy Polsat Finance AB.

Koszty finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany
Cyfrowy Polsat Finance AB 13.058 -
Cyfrowy Polsat Trade Marks Sp. z 0.0. 872 -
Telewizja Polsat Sp. z 0.0. 726 -
Polsat Media Sp. z 0.0. 82 -
RSTVSA. 78 -
Nord Licence AS 41 -
Inne 12 -
Razem 14.869 -

Koszty finansowe poniesione na rzecz Cyfrowy Polsat Finance AB dotyczg gtéwnie kosztéw odsetek od obligacji. Pozostate
koszty finansowe dotyczg kosztéw poniesionych przez Spotke z tytutu udzielonych gwarancji przez spétki zalezne
zabezpieczajace rozliczenie kredytu.
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19. Sprawy sadowe

Postepowanie wszczete przez Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (,UOKIK”) w sprawie stosowania przez Spotke praktyk
naruszajacych interesy zbiorowe konsumentéw

Spétka otrzymata decyzje nr 11/2009 z dnia 31 grudnia 2009 roku stwierdzajaca, ze Prezes UOKIK uznaje za praktyke
naruszajaca zbiorowe interesy konsumentdw zapis zastosowany w regulaminie $wiadczenia ustug obowigzujacym przed
1 listopada 2009 roku. Prezes UOKIK jednocze$nie stwierdzit zaniechanie stosowania tego zapisu w nowym regulaminie.

Ponadto Prezes UOKIK nakazat po uprawomocnieniu sie decyzji publikacie jej treSci na stronie internetowej
http://www.cyfrowypolsat.pl/ oraz w dzienniku o zasiegu ogdlnopolskim. Jednocze$nie na podstawie art. 106 ust. 1 pkt. 4 ustawy
z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw natozyt na Spétke kare pieniezng w wysoko$ci 994 tysiecy
zZtotych ptatng do budzetu panstwa z tytutu naruszenia zakazu o ktérym mowa w art. 24 ust. 1 i 2 pkt 1 ustawy z dnia 16 lutego
2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw w zakresie opisanym w decyzji, co stanowi 0,09% przychodu osiggnietego
przez Spotke w 2008 roku.

Spotka wniosta odwotanie od w/w decyzji do Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, za$ Prezes UOKIK wnidst w dniu
14 kwietnia 2010 roku o oddalenie odwotania w cato$ci.

Na rozprawie w dniu 12 sierpnia 2011 roku Sad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw ogtosit wyrok, podtrzymujacy decyzje
Prezesa UOKIK stwierdzajacq naruszenie zbiorowych interesdw konsumentow przez Spétke. Sad zgodzit sie réwniez
z wysokoscig natozonej przez Urzad kary w kwocie ponad 994 tys. ztotych.

Spoétka planuje ztozy¢ apelacje od wyroku Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentow.

W niniejszym skroconym sprawozdaniu finansowym zostata ujeta rezerwa na powyzsze koszty z tytulu ostatecznego
rozstrzygniecia powyzszej sprawy.

Powddztwo wytoczone przez SkyMedia Sp. z o.0.

Sprawa z powddztwa wytoczonego przez spotke SkyMedia Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach, o $wiadczenie wyréwnawcze
i odszkodowanie. W dniu 2 kwietnia 2010 roku Sad Okregowy dla Warszawy Pragi w Warszawie X Wydziat Gospodarczy ogtosit
wyrok w sprawie, na podstawie ktérego Spotka zostata zobowigzana do zaptaty na rzecz SkyMedia Sp. z 0.0. kwoty 545 tysiecy
zZtotych wraz z odsetkami ustawowymi od 28 sierpnia 2007 roku oraz 30 tysiecy ziotych tytutem zwrotu kosztéw sgadowych.
W dniu 22 wrze$nia 2010 roku Sad Apelacyjny w Warszawie utrzymat w mocy wyrok Sadu Okregowego. Obie strony wniosty od
wiw wyroku Sadu Apelacyjnego w Warszawie skarge kasacyjna. Obie strony ztozyly réwniez odpowiedzi na skarge kasacyjna.
Pismem z dnia 6 maja 2011 roku Spotka wniosta o oddalenie wniosku powoda o odmowe przyjecia skargi kasacyjnej Spétki do
rozpoznania. Do dnia publikacji niniejszego skréconego $rodrocznego sprawozdania finansowego Sad Najwyzszy nie odniost sie
do skargi kasacyjnej zadnej ze stron.

W niniejszym skréconym $rédrocznym sprawozdaniu finansowym zostata ujeta rezerwa na wyzej opisane zobowigzania.
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20. Zobowigzania pozabilansowe

Zahezpieczenia kredytéw i pozyczek.

Zabezpieczenia dotyczace kredytow i pozyczek zostaty opisane w nocie 14.
Zobowiazania umowne z tytutu zakupu sktadnikéw majatku trwatego

Kwota zobowigzan umownych na dzien 30 czerwca 2011 roku z tytutu uméw na wytworzenie i zakup sprzetu technicznego
wyniosta 14.764 tysiace ztotych (12.403 tysigce ztotych na dzien 31 grudnia 2010). Kwota zobowiazan umownych na dzieh 30
czerwca 2011 roku z tytutu modernizacji nieruchomosci wyniosta 321 tysiecy ztotych (75 tysiecy ztotych na dzien 31 grudnia
2010). Kwota niezafakturowanych dostaw i ustug w ramach umowy na zakup licencji i oprogramowania wyniosta 89 tysiecy
ztotych na dzier 30 czerwca 2011 roku (173 tysigce ztotych na dziert 31 grudnia 2010).

Zobowiazania z tytutu weksli

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Spétka posiadata zobowigzania warunkowe z tytutu weksli na faczng kwote 38.007 tysiecy
ztotych (bez weksli in blanco), w tym warto$¢ wystawionych weksli na dzien 30 czerwca 2011 roku z tytutu zabezpieczenia
gwarancji nalezytego wykonania Umowy Agencyjnej wystawionych na sptke Polkomtel S.A. byta réwna 37.985 tysiecy zlotych.
Ponadto, na dzien 30 czerwca 2011 roku Spétka posiadata weksle in blanco (zabezpieczenia nalezytego wykonania uméw
z operatorami telefonii komorkowej, zabezpieczenia uméw najmu, umowy kredytowej i umow leasingu).

Powyzsze weksle zostaty zwrécone w dniu 29 sierpnia 2011 roku.

21. Wydarzenia po dacie bilansowej

Planowane pofaczenie spotki Cyfrowy Polsat ze spétka mTel Sp. z o.0.

W dniu 5 lipca 2011 roku Zarzad Cyfrowego Polsatu S.A. poinformowat o podjeciu decyzji o potaczeniu Spotki ze spdtkg mTel
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Cyfrowy Polsat S.A. posiada 100% akcji w kapitale.

Nabycie instrumentdw zabezpieczajgcych

W dniu 6 lipca 2011 roku Spdtka zawarta transakcje CCIRS celem zabezpieczenia przyszlych przeptywdw pienieznych z tytutu
planowanych ptatnosci odsetkowych od obligacji Senior Notes denominowanych w euro, wyemitowanych przez spdtke zalezng
Cyfrowy Polsat Finance AB. Zgodnie z umowa Spoétka jest platnikiem kwot wedtug stopy statej w walucie krajowej, natomiast
ptatnikami kwot wedtug stopy statej w walucie obcej sg banki. Data wygasniecia powigzania zabezpieczajacego zostata ustalona
na 20 maja 2013 roku. Nominat transakgji, od ktérego naliczane sq ptatnosci ptatnikow kwot w walucie obcej wynosi w sumie
175.000.000 euro, natomiast nominat transakcji, od ktérego naliczane sg ptatnosci Spétki wynosi w sumie 691.950.000 ztotych.

W dniu 7 lipca 2011 roku Spotka zawarta transakcje CCIRS celem zabezpieczenia przysztych przeptywdw pienieznych z tytutu
planowanych ptatnosci odsetkowych od obligacji Senior Notes denominowanych w euro, wyemitowanych przez spétke zalezng
Cyfrowy Polsat Finance AB. Zgodnie z umowg Spotka jest platnikiem kwot wedtug stopy statej w walucie krajowej, natomiast
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ptatnikami kwot wedtug stopy statej w walucie obcej sg banki. Data wygasniecia powigzania zabezpieczajacego zostata ustalona
na 20 maja 2013 roku. Nominat transakcji, od ktorego naliczane sa ptatno$ci ptatnikow kwot w walucie obcej wynosi w sumie
175.000.000 euro, natomiast nominat transakcji, od ktorego naliczane sg ptatno$ci Spétki wynosi w sumie 691.425.000 ziotych.

W dniu 8 lipca 2011 roku Spotka zawarta transakcje IRS celem zabezpieczenia przyszlych przeptywdw pienieznych z tytutu
planowanych ptatnosci odsetkowych od kredytu terminowego (ang. Senior Facility Agreement) zaciggnietego w zwigzku z
nabyciem Telewizji Polsat S.A. (patrz nota 14). Zgodnie z umowg Spotka jest ptatnikiem kwot wedtug stopy statej, natomiast
ptatnikiem kwot wedtug stopy zmiennej jest bank. Data wygasniecia powigzania zabezpieczajacego zostata ustalona na 30
czerwca 2014 roku. Nominat transakcji, od ktérego naliczane sg ptatnoci wynosi w sumie 332.150.000 ztotych.

22. Szacunki ksiegowe i zatozenia

Sporzadzenie skroconego $rodrocznego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF UE wymaga od Zarzadu osgdéw,
szacunkdw i zatozen, ktore majq wplyw na przyjete zasady oraz prezentowane wartosci aktywow, pasywdw, przychodéw oraz
kosztéw. Szacunki oraz zwigzane z nimi zalozenia opierajq sie na do$wiadczeniu historycznym oraz innych czynnikach, ktore sg
uznawane za racjonalne w danych okolicznosciach, a ich wyniki dajg podstawe osadu co do wartosci bilansowej aktywow
i zobowigzan, ktdra nie wynika bezposrednio z innych zrodet. Faktyczna wartos¢ moze rézni¢ sie od wartosci szacowane;.

Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegaja biezacej weryfikacji. Zmiana szacunkéw ksiggowych jest ujeta w okresie,
w ktérym dokonano zmiany szacunku lub w okresach biezacym i przysztych, jezeli dokonana zmiana szacunku dotyczy zaréwno
okresu biezacego, jak i okresdw przysztych.

Istotne szacunki i zwigzane z nimi zatozenia, stosowane przy sporzadzeniu niniejszego skréconego sprawozdania finansowego,
byly takie same, jak stosowane przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego za rok zakoriczony 31 grudnia 2010 roku.
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Cyfrowy Polsat S.A.

Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

Srédroczny rachunek zyskow i strat

okres 3 miesiecy zakonczony

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany niebadany niebadany
Przychody ze sprzedazy ustug, towaréw 393,833 364.710 790 411 737 550
i materiatow ' ' ' :
Koszty operacyjne (302.121) (263.950) (589.934) (520.698)
Koszt sprzedanych ustug, towarow
i materiatow (208.639) (195.422) (413.374) (385.193)
Koszty sprzedazy (62.632) (47.328) (123.228) (95.582)
Koszty ogélne i administracyjne (30.850) (21.200) (53.332) (39.923)
Pozostate przychody operacyjne 420 1.824 1.122 2.686
Pozostate koszty operacyjne (15.337) (10.812) (36.113) (22.353)
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 76.795 91.772 165.486 197.185
Przychody finansowe 206.512 4,387 206.909 4979
Koszty finansowe (93.341) (3.810) (97.006) (4.614)
Zysk brutto 189.966 92.349 275.389 197.550
Podatek dochodowy (1.239) (17.066) (18.305) (37.125)
Zysk netto 188.727 75.283 257.084 160.425
Podstawowy i rozwodniony zysk na jedna akcje 057 028 0,86 0,60
w ziotych
Srédroczne zestawienie pozostatego zysku catkowitego
okres 3 miesiecy zakonczony okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2011 30 czerwca 2010 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany niebadany niebadany
Zysk netto 188.727 75.283 257.084 160.425
Pozostaty zysk catkowity - - - -
Kap|ta{; aktgallzaql wyceny instrumentow (1.145) i (1.145) i
zabezpieczajacych
Podatek odniesiony do sktadnikow zestawienia
. 218 - 218 -
pozostatego zysku catkowitego
Pozostaly zysk catkowity po opodatkowaniu (927) - (927) -
Zysk catkowity 187.800 75.283 256.157 160.425
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Cyfrowy Polsat S.A.

Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

Srédroczny bilans - aktywa

30 czerwca 2011

31 grudnia 2010

niebadany
Zestawy odbiorcze 383.271 291.208
Inne rzeczowe aktywa trwate 129.943 131.994
Warto$¢ firmy 52.022 -
Warto$ci niematerialne 19.677 20479
Nieruchomosci inwestycyjne 6.896 6.931
Udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 4.516.065 675.471
Inne aktywa dtugoterminowe 39.515 35.898
Aktywa trwate razem 5.147.389 1.161.981
Zapasy 136.330 140.165
Pozyczki krétkoterminowe udzielone podmiotom powigzanym - 5.446
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 198.212 178.588
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 9.352 6.760
Pozostate aktywa obrotowe 127.576 77.154
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 151.880 24195
Aktywa obrotowe razem 623.350 432.308
Aktywa razem 5.770.739 1.594.289
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Cyfrowy Polsat S.A.

Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

Srodroczny bilans - pasywa

30 czerwca 2011

31 grudnia 2010

niebadany
Kapitat zaktadowy 13.934 10.733
Kapitat zapasowy 1.037.258 153.093
Kapitat rezerwowy 1.305.277 10.174
Kapitat z aktualizacji wyceny instrumentéw zabezpieczajacych (927) -
Zyski zatrzymane 242.879 885.036
Kapitat wlasny razem 2.598.421 1.059.036
Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek 1.061.912 -
Zobowigzania z tytutu obligacji 1.258.698 -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 1.103 884
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 87.017 69.986
Inne dtugoterminowe zobowigzania i rezerwy 1.574 1.900
Zobowiazania dlugoterminowe razem 2.410.304 72.770
Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek 225.577 -
Zobowigzania z tytutu obligacii 107.810 -
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 227 226
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 245414 280.411
Kaucje otrzymane za wydany sprzet 15.170 15.434
Przychody przysztych okresow 167.816 166.412
Zobowiazania krétkoterminowe razem 762.014 462.483
Zobowiazania razem 3.172.318 535.253
Pasywa razem 5.770.739 1.594.289
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Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

Srodroczny rachunek przeplywéw pienieznych

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany
Zysk netto 257.084 160.425
Korekty: (277.290) (126.842)
Amortyzacja i utrata wartosci 61.923 34.493
Strata z dziatalno$ci inwestycyjnej 76 115
Odsetki 65.020 (110)
Zmiana stanu zapaséw 4.213 (414)
Zmiana stanu naleznosci i innych aktywow (65.514) (85.727)
glr(r:;asrg?lv stanu zobowigzan, obligacji, kredytow, rezerw i przychoddw przysztych (28912) (25.55)
Wycena instrumentow zabezpieczajacych (1.145) -
Zyski z tytutu réznic kursowych, netto (108) (82)
Podatek dochodowy 18.305 37.125
Zwiekszenie wartosci zestawow odbiorczych w leasingu operacyjnym (135.110) (82.688)
Przychody z tytutu dywidend (197.030) (4.000)
Inne korekty 992 ()]
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (20.206) 33.583
Podatek dochodowy zaptacony (1.630) -
Odsetki otrzymane dotyczace dziatalno$ci operacyjnej 1.562 751
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej (20.274) 34.334
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych (10.582) (16.485)
Nabycie wartosci niematerialnych (5.671) (6.396)
Udzielenie pozyczek - (2.850)
Otrzymane dywidendy 196.817 4.000
Nabycie udziatéw w jednostce zaleznej (pomniejszone o przejete Srodki pieniezne) (2.598.708) (31.247)
Sptata udzielonych pozyczek 50 -
Splata odsetek od pozyczek 2 -
Wplywy ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 54 62
Srodki pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (2.418.038) (52.916)
Zaciagniecie kredytéw terminowych 2.800.000 -
Emisja obligacji 1.372.245 -
Whplyw z realizacji opcji walutowych 821 -
Splata odsetek od kredytow, pozyczek, leasingu finansowego i zaptacone prowizje (165.286) (819)
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (118) (118)
Splata otrzymanych kredytow i pozyczek (1.441.773) (31.518)
Srodki pieniezne z dziatalnosci finansowej 2.565.889 (32.455)
Zmiana netto srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow 127.577 (51.037)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu* 24195 97.126
Zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 108 82
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 151.880 46.171

* Pozycja ta na dzien 1 stycznia 2010 roku obejmuje $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania w wysoko$ci 26.738 tys. ztotych
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Cyfrowy Polsat S.A.
Skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

Srédroczne zestawienie zmian w kapitale wiasnym
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011

Kapitat z Kapitat
Kapitat Kapitat Kapitat aktualizacji wyceny Zyski wlapsn
zaktadowy  zapasowy  rezerwowy instrumentéw  zatrzymane razen):
zabezpieczajacych
Stan na 1 stycznia 2011 10.733 153.093 10.174 - 885.036  1.059.036
Emisja akgji 3.201 - 1.295.103 - - 1.298.304
Efekt potaczenia z M.Punkt
Holdings Ltd. i i i i (460) (460)
gf/(ikt potaczenia z mPunkt Polska i i i i (14.616) (14.616)
Wyceng mstrymentow i i i (927) i (927)
zabezpieczajgcych
Zysk netto za okres - - - - 257.084 257.084
Pod2|ali zysku za rok 2010 — odpis i 884.165 i . (884.165) i
na kapitat zapasowy
Stan na 30 czerwca 2011 13.934  1.037.258 1.305.277 (927) 242879  2.598.421
Srédroczne zestawienie zmian w kapitale wlasnym
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2010
Kapitat Kapitat Kapitat Zyski Kapitat
zaktadowy zapasowy rezerwowy zatrzymane wiasny razem
Stan na 1 stycznia 2010 10.733 73.997 10.174 232.911 327.815
Zysk netto za okres - - - 160.425 160.425
Dywidenda zatwierdzona - - - (152.945) (152.945)
Eodpai zysku za rok 2009 — odpis na i 79.096 i (79.096) i
apitat zapasowy
Stan na 30 czerwca 2010 10.733 153.093 10.174 161.295 335.295
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Cyfrowy Polsat S.A.
Skracone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

Informacja dodatkowa do skréconego Srédrocznego sprawozdania finansowego za okres 3 i
6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku

1. Dziatalno$¢é Spotki

Cyfrowy Polsat S.A. (“Spotka”, “Cyfrowy Polsat’), jest spotkg akcyjng zarejestrowang w Polsce, ktorej akcje sg notowane
na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie. Siedziba Spétki miesci sie w Warszawie, przy ul. Lubinowej 4a.

Spotka jest operatorem ptatnej cyfrowej platformy satelitarnej ,Cyfrowy Polsat” $wiadczacym ustugi na terytorium Polski,
operatorem wirtualnej sieci telefonii komérkowej oraz dostawcg ustugi dostepu do Internetu.

Spotka zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 30 pazdziernika 1996 roku.

2. Skifad Zarzadu Jednostki

- Dominik Libicki Prezes Zarzadu,

- Dariusz Dziatkowski Cztonek Zarzadu,
- Aneta Jaskdlska Czlonek Zarzadu,
- Tomasz Szelag Cztonek Zarzadu.

3. Skiad Rady Nadzorczej Jednostki

- Zygmunt Solorz-Zak Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Robert Gwiazdowski Cztonek Rady Nadzorczej,
- Andrzej Papis Cztonek Rady Nadzorczej,
- Leszek Reksa Cztonek Rady Nadzorczej,
- Heronim Ruta Cztonek Rady Nadzorczej.

4. Podstawa sporzadzenia skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego

Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skrécone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 3 i 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku zostato
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci (,MSR’) 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$c
finansowa” przyjetym przez Unie Europejska. Spotka zastosowata spojne zasady rachunkowosci przy sporzadzaniu danych
finansowych za okres 3 i 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku z zasadami stosowanymi przy sporzadzaniu
sprawozdania finansowego za 2010 rok opublikowanego w raporcie rocznym, za wyjatkiem Standardéw i Interpretaci
zatwierdzonych przez Unig Europejska, ktore obowigzujg dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie poczawszy
od 1 stycznia 2011 roku.

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integraing cze$é

F Vil



Cyfrowy Polsat S.A.

Skracone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

MSR 34 wymaga ujawnienia minimum informacji przy zatozeniu, ze czytelnicy $rédrocznego sprawozdania finansowego
majg dostep do ostatniego opublikowanego rocznego sprawozdania finansowego oraz, ze te informacje sq istotne i nie
zostaty ujawnione w innym miejscu $rodrocznych raportéw finansowych.

Najbardziej aktualne roczne sprawozdanie finansowe Spotki zostato sporzadzone oraz zbadane za rok zakonczony
31 grudnia 2010 roku. Roczne sprawozdanie finansowe w petni ujawnia zasady rachunkowosci zatwierdzone przez Spotke,
za wyjatkiem nowych zasad rachunkowo$ci oraz standardow i interpretacji, ktére obowigzujg dla okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2011 roku, i zostaty ujawnione w $rédrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym za
okres szesciu miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2011 roku.

5. Przychody ze sprzedazy ustug, towaréw i materiatow

okres 3 miesiecy zakoriczony

okres 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010

niebadany niebadany niebadany niebadany

Przychody od klientéw indywidualnych 385.793 350.554 773.903 707.092
Przychody ze sprzedazy sprzetu 2.096 7.487 4.737 16.635
Pozostate przychody ze sprzedazy 5.944 6.669 11.771 13.823
Razem 393.833 364.710 790.411 737.550

6. Koszty operacyjne

okres 3 miesiecy zakonczony

okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2011 30 czerwca 2010 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany niebadany niebadany
Koszty licenciji programowych 105.995 101.880 206.259 194.595
Koszty dystrybuciji, marketingu, obstugi
roszly dysiybudl, marketingt, obsiug 75.975 65.857 152.179 133334
i utrzymania klienta
Amortyzacja i utrata wartoSci 34.340 18.346 61.923 34.493
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz
L 23.927 16.931 44.290 34.220
pracownikow
Koszty przesytu sygnatu 20.526 20.860 40.951 41.305
Koszt wiasny sprzedanego sprzetu 4131 11.727 15.746 30.597
Inne koszty 37.227 28.349 68.586 52.154
Razem koszty operacyjne wg rodzaju 302.121 263.950 589.934 520.698

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integraing cze$é
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Cyfrowy Polsat S.A.
Skracone $rddroczne sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2011 roku
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach ztotych, chyba ze zaznaczono inaczej)

okres 3 miesiecy zakonczony okres 6 miesiecy zakorniczony
30 czerwca 2011 30 czerwca 2010 30 czerwca 2011 30 czerwca 2010
niebadany niebadany niebadany niebadany
Koszt danych ustug, t 5
frosz! sprzedanyen Hsitg, fowarow 208.639 195.422 413.374 385.193
i materiatow
Koszty sprzedazy 62.632 47.328 123.228 95.582
Koszty ogdlne i administracyjne 30.850 21.200 53.332 39.923
Razem koszty wg uktadu kalkulacyjnego 302121 263.950 589.934 520.698

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia do skréconego $rédrocznego sprawozdania finansowego stanowig jego integraing cze$é
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