CYFROWY POLSAT S.A.

Raport biezagcy numer: 6/2013
Data raportu: 19 marca 2013 r.

Temat: Stanowisko Zarzadu spotki Cyfrowy Polsat SA dotyczace wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz akcji Cyfrowego Polsatu SA ogloszonego przez TiVi
Foundation w dniu 1 marca 2013 roku

Dziatajgc na podstawie art. 80 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych (,Ustawa”), Zarzad Cyfrowego Polsatu SA (,Zarzad”)
przedstawia stanowisko dotyczgce publicznego wezwania do zapisywania sie na sprzedaz
akgji (,Wezwanie”) Cyfrowego Polsatu SA (,Spotka”) ogtoszonego zgodnie z art. 73 ust. 2
pkt. 1 Ustawy, w dniu 1 marca 2013 r. (wraz ze zmianami z dnia 11 marca 2013 r.), przez
TiVi Foundation z siedzibg w Vaduz (Lichtenstein) (,TiVi", ,\Wzywajacy”).

Podmiotem nabywajgcym akcje w imieniu Tivi jest Pola Investments Ltd. (,Pola”, ,Podmiot
Nabywajacy”), podmiot zalezny od Tivi, bedacy podmiotem dominujagcym wobec Spoiki.
Wzywajgcy posiada posrednio przez Podmiot Nabywajgcy 154.204.296 (stownie: sto
pie¢dziesigt cztery miliony dwiescie cztery tysigce dwiescie dziewiecdziesigt szesé) akcji
Spdétki oraz Podmiot Nabywajgcy na podstawie petnomocnictwa udzielonego przez Sensor
Overseas Ltd. z siedzibg w Nikozji jest uprawniony do gtosowania z 20.791.375 (stownie:
dwadziescia milionow siedemset dziewiecdziesiat jeden tysiecy trzysta siedemdziesiat piec)
akcji imiennych uprzywilejowanych Spoéfki. Posiadane przez Podmiot Nabywajgcy akcje oraz
objete petnomocnictwem udzielonym Podmiotowi Nabywajgcemu przez Sensor Overseas
Ltd. z siedzibg w Nikozji uprawniajg tgcznie do 348.291.922 gloséw na walnym
zgromadzeniu Spotki, co stanowi 65,99% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spofki.

1. Podstawy Stanowiska Zarzadu

W celu wyrazenia swojego stanowiska, Zarzad zapoznat sie z trescig Wezwania, dokonat
analizy dostepnych mu informaciji oraz danych dotyczacych Wezwania, a w szczegdélnosci:
Zarzad dokonat szczegdtowej analizy informacji przedstawionych przez Wzywajgcego w
tekscie Wezwania; przeprowadzit przeglad cen rynkowych akcji Spoétki w okresie 6 miesiecy
poprzedzajgcych ogtoszenie Wezwania. Zarzad przeprowadzit takze analize dostepnych
Spoétce 17 rekomendacji wydanych w ciggu 6 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie
Wezwania przez analitykbw renomowanych biur maklerskich i bankéw inwestycyjnych,
zawierajgcych wycene akcji Spotki.

Il. Zastrzezenia

Przygotowujgc niniejsze stanowisko Zarzad nie podejmowat dziatah zmierzajgcych do
weryfikacji powyzszych rekomendaciji oraz analizy informacji niepochodzgcych od Spdétki, ani
tez nie zlecat innym podmiotom takich dziatan. Zarzad nie ponosi jakiejkolwiek
odpowiedzialnosci za prawdziwosé, rzetelnosé, kompletnosé i adekwatnos¢ informacji na
podstawie, ktorych sformutowane zostato niniejsze stanowisko, z wytgczeniem informaciji
dotyczgcych dziatalnosci, organizaciji i strategii rozwoju Spétki. Niniejsze stanowisko Zarzadu
nie stanowi, w zadnym przypadku, rekomendacji dotyczgcej nabywania lub zbywania
instrumentow finansowych, o ktérej mowa w art. 42 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi. Zarzad zwraca uwage, iz kazdy inwestor/akcjonariusz w oparciu
o informacje udostepnione przez Spotke w wykonaniu jej obowigzkéw informacyjnych oraz w



oparciu o Wezwanie, powinien dokona¢ wtasnej oceny ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z
podjeciem decyzji dotyczgcej sposobu odpowiedzi na Wezwanie, w tym zasiegnagc
indywidualnej porady uprawnionych doradcow.

lll. Wplyw Wezwania na Interesy Spoétki
Zarzad zwraca uwage, iz zgodnie z informacjami przedstawionymi w Wezwaniu:

Wzywajgcy posiada posrednio przez Podmiot Nabywajgcy 154.204.296 (stownie: sto
piecdziesigt cztery miliony dwiescie cztery tysigce dwiescie dziewiecdziesigt szes¢) akciji
Spdétki oraz Podmiot Nabywajgcy na podstawie petnomocnictwa udzielonego przez Sensor
Overseas Ltd. z siedzibg w Nikozji jest uprawniony do gtosowania z 20.791.375 (stownie:
dwadziescia milionéw siedemset dziewiecdziesiat jeden tysiecy trzysta siedemdziesiat piec)
akcji imiennych uprzywilejowanych Spoétki. Posiadane przez Podmiot Nabywajgcy akcje oraz
objete petnomocnictwem udzielonym Podmiotowi Nabywajgcemu przez Sensor Overseas
Ltd. z siedzibg w Nikozji uprawniajg tgcznie do 348.291.922 gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki, co stanowi 65,99% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spofki.

W wyniku Wezwania Podmiot Nabywajgcy zamierza uzyska¢ bezposrednio 36.500 (stownie:
trzydziesci szes$¢ tysiecy piecset) gloséw na walnym zgromadzeniu Spétki, stanowigcych
0,0069% (stownie: sze$cédziesigt dziewieé dziesieciotysiecznych procent) gloséw w ogdlnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

W wyniku Wezwania Podmiot Nabywajacy zamierza osiggngc¢ tgcznie 348.328.422 (stownie:
trzysta czterdziesci osiem miliondw trzysta dwadziescia osiem tysiecy czterysta dwadziescia
dwa) gtosy na walnym zgromadzeniu Spétki, stanowigcych 66% (szescdziesigt szesc
procent) gtoséw w ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

Zdaniem Zarzagdu Wezwanie nie wptynie negatywnie na interes Spofki, zarobwno z punktu
widzenia jej biezgcej dziatalnosci, decyzji strategicznych zwigzanych z dtugookresowymi
planami rozwoju, zbieznosci interesow Wzywajgcego z interesami Spdtki jaki i na
zatrudnienie w Spotce.

IV. Strategiczne Plany TiVi wobec Spofki

Wzywajacy traktuje Spotke, jako inwestycje diugoterminowg i poinformowat, iz w okresie 12
miesiecy od ztozenia zawiadomienia nie zamierza dalej zwieksza¢ udziatu w ogdlnej liczbie
gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, z wyjatkiem zwiekszenia, ktére wynika z tresci art.
73 ust. 2 pkt 1 Ustawy — niniejsze Wezwanie (raport biezgcy Spétki nr 04/2013 z 19 lutego
2013 r.).

V. Stanowisko Zarzadu dotyczace Strategicznych Planéw TiVi
W opinii Zarzgdu przedstawione powyzej strategiczne plany TiVi wobec Spofki przyczynig sie
i umozliwig kontynuacje strategii Spoftki, polegajgcej na wzmocnieniu pozycji Cyfrowego

Polsatu, jako lidera rynku rozrywki w Polsce.

VI. Stanowisko Zarzadu dotyczace zakresu dziatania i lokalizacji prowadzonej
dziatalnosci przez Spétke w przysziosci

Siedzibg Spétki pozostanie Warszawa, zas zakres prowadzonej dziatalnosci gospodarczej
nie ulegnie zmianie i bedzie zgodny ze strategig Spotki.

VIl. Stanowisko Zarzadu dotyczace zatrudnienia w Spéice



W opinii Zarzadu Spétki Wezwanie, jak réwniez strategiczne plany TiVi wobec Spétki nie
beda miaty Zadnego bezposredniego wptywu na sytuacje pracownikdéw Spotki.

VIll. Stanowisko Zarzadu dotyczace ceny za akcje Spotki zaproponowanej w
Wezwaniu

Odnoszgc sie do ceny zaproponowanej w Wezwaniu, Zarzad pragnie zwrdéci¢ uwage, iz
zgodnie z art. 79 Ustawy, cena, po ktérej nabywane sg akcje objete Wezwaniem nie moze
by¢ nizsza:

e niz srednia cena rynkowa z okresu 3 albo 6 miesiecy poprzedzajgcych ogtoszenie
Wezwania, w czasie ktoérych dokonywany byt obrét tymi akcjami na rynku gtéwnym,

e od najwyzszej ceny, jakg za akcje bedagce przedmiotem Wezwania, podmiot
obowigzany do jego ogtoszenia, podmioty od niego zalezne lub wobec niego
dominujgce, lub podmioty bedgce stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym
mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy, zaptacity w okresie 12 miesiecy przed
ogtoszeniem Wezwania, albo

e od najwyzszej wartosci rzeczy lub praw, ktére podmiot obowigzany do ogtoszenia
wezwania, podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, lub podmioty
bedace stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5
Ustawy wydaty w zamian za akcje bedgce przedmiotem Wezwania, w okresie 12
miesiecy przed ogtoszeniem Wezwania.

Zgodnie z Wezwaniem:

Srednia cena rynkowa akcji Spétki z okresu ostatnich 6 (sze$ciu) miesiecy poprzedzajacych
ogtoszenie Wezwania, w czasie ktorych dokonywany byt obrot akcjami Spétki na rynku
gtdbwnym GPW, obliczona zgodnie z art. 79 ust. 7 Ustawy, od ktorej nie moze by¢ nizsza
cena akcji w Wezwaniu, wynosi 15,60 ztotych (stownie: pietnascie zilotych i szescdziesiat

groszy).

W okresie 12 (dwunastu) miesiecy poprzedzajgcych Wezwanie, Wzywajacy, ani podmioty od
niego zalezne lub wobec niego dominujgce w tym Podmiot Nabywajgcy, nie nabywaty akcji
Spotki po cenie wyzszej niz cena Akcji w Wezwaniu, ani tez nie wydawaty rzeczy lub praw w
zamian za akcje Spofki o wartosci wyzszej niz cena Akcji w Wezwaniu.

Wzywajacy, podmioty od niego zalezne, w tym Podmiot Nabywajgcy nie sg ani nie byl
stronami umowy, o ktérej mowa w art. 87 ust. 1 punkt 5 Ustawy.

W opinii Zarzgdu cena ogtoszona w Wezwaniu zostata ustalona zgodnie z obowigzujgcymi
regulacjami i nie jest nizsza niz wymagana przepisami Ustawy. W celu poréwnania wartosci
godziwej Spdétki z ceng zaproponowang w Wezwaniu, Zarzad, poza obliczeniem srednich
rynkowych cen akcji Spétki na GPW, dokonat analizy dostepnych Spoétce 17 rekomendaciji
wydanych przez analitykdw renomowanych biur maklerskich i bankéw inwestycyjnych,
zawierajgcych wycene akcji Spotki. Dla celéw tej analizy Zarzad wzigt pod uwage
rekomendacje wydane w okresie ostatnich 6 miesiecy przed dniem ogtoszenia Wezwania.

Srednia wycena akcji Spétki na dzien 1 marca 2013 r. wyliczona na podstawie rekomendaciji
wydanych w okresie 6 miesiecy przed dniem ogtoszenia Wezwania wyniosta 17,96 ztotych
(stownie: siedemnascie ztotych i 96 groszy) przy wycenie minimalnej na poziomie 15,60
ztotych (stownie: pietnascie ztotych i szesédziesiat groszy) oraz wycenie maksymalnej 19,60
ztotych (stownie: dziewietnascie ztotych i szes¢dziesiat groszy).

Zdaniem Zarzadu Spétki cena zaproponowana za akcje w Wezwaniu, jakkolwiek jest zgodna
z odpowiednimi przepisami Ustawy, to jednak jest nizsza od wartosci godziwej Spétki, na co



w szczegolnosci wskazuje kurs akcji w dacie wyrazenia niniejszego stanowiska oraz srednia
wycen biur maklerskich wydanych w okresie 6 miesiecy poprzedzajgcych Wezwanie.

Podstawa prawna: § 80 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu o spétkach
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