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Przeglad prasy

Polsat ma wiecej czasu na dtugi
Autor: Marcel Zatoriski

Grupa Zygmunta Solorza moze sptaci¢ kredyty na ponad 12 mld zt dwa lata pdZniej, niz miata to zrobi¢ pierwotnie.
Moze sie tez bardziej zadtuzyc.

Jesienig 2015 r. Cyfrowy Polsat zawart z konsorcjum krajowych i zagranicznych instytucji finansowych umowy,
dotyczgce kredytu terminowego w wysokosci 11,5 mld zt i kredytu rewolwingowego w wysokosci do 1 mld zt.
Zastgpit nimi starsze i wyzej oprocentowane zadtuzenie. Spdtka szacowata wtedy oszczednosci odsetkowe na 380
min zt rocznie. Teraz umowy kredytowe z 2015 r. zostaty renegocjowane, a ich warunki jeszcze sie poprawity.
Poczatkowo Cyfrowy Polsat miat sptaci¢ dtugi do 21 wrzeénia 2020 r. Teraz, na mocy nowej umowy, bedzie miat na
to dwa lata wiecej. W latach 2019-21 r. co roku bedzie sptacac¢ nieco ponad 1 mld zt. W 2022 r. do sptaty bedzie
6,63 mid zt.

Cyfrowy Polsat wynegocjowat tez wyraZne podniesienie poziomu zadtuzenia, ponizej ktorego moze zazgdac
zwolnienia zabezpieczen, ustanowionych na rzecz bankdw, obejmujgcych m.in. zastawy rejestrowe na znakach
towarowych i udziatach w spotkach zaleznych. Do tej pory poziom ten wynosit 1,75-krotnos¢ wyniku EBITDA. Teraz
bedzie to 3-krotnos¢. Tymczasem na koniec trzeciego kwartatu ubiegtego roku wskaznik dtugu netto do EBITDA
Cyfrowego Polsatu wynosit 2,83 (bez uwzglednienia ptatnosci za akcje Netii, do ktorych doszto pdzniej). Cyfrowy
Polsat podkredla jednak, ze jego celem jest utrzymanie wskaznika dtugu netto do EBITDA ponizej poziomu 1,75.

Podatkowe sprawy utrudniajg szacunki wynikow
Autor: Urszula Zieliriska

Cyfrowy Polsat zaskoczyt specjalistow, ktdrzy nie spodziewali sie po grupie jednorazowych zdarzen obnizajgcych
wyniki za ostatni kwartat 2017 r. W poniedziatek po sesji poinformowat, ze suma 144 min zt obnizy zysk netto
grupy, ktory moze wynies¢ ok. 125 min zt i by¢ o potowe mniejszy, niz przewidywali analitycy z biur maklerskich.
Zarzad Cyfrowego Polsatu ttumaczy decyzje o utworzeniu odpisu zmianami w prawie obowigzujgcymi od stycznia
tego roku.

Z komunikatu spoétki wynika, ze spodziewa sie mniejszych korzysci podatkowych w kolejnych latach, a analizy
wykazaty koniecznos$¢ zwiekszenia wartosci pozycji ,zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego” w
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skonsolidowanym bilansie sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2017 r.

Jak ttumaczy Pawet Puchalski z Domu Maklerskiego BZ WBK, polski rynek stabo albo w ogdle nie reaguje na
niegotowkowe odpisy, stad niewielka reakcja notowan grupy na negatywny sygnat. Cyfrowy Polsat nie jest
pierwszg firmg, ktéra sygnalizuje wzrost zobowigzan podatkowych. W 2017 r. duzo wyzszg danine zaptacit P4,
operator sieci komorkowej Play oraz grupa Netia.

Cyfrowy Polsat poinformowat w poniedziatek dodatkowo o nowym sporze z fiskusem. Naczelnik Matopolskiego
Urzedu Celno-Skarbowego wydat 15 lutego decyzje, zgodnie z ktdérg spdtka miataby zaptaci¢ 24,2 min zt plus
odsetki z tytutu podatku za 2012 r. Zarzad Cyfrowego Polsatu — tak jak w maju 2017 r. przy okazji innej decyzji
fiskusa — poinformowat, ze sie od decyzji odwota i nie zamierza tworzy¢ w zwigzku z tym rezerw.

Multimedia mogg wykupic obligacje
Autor: Marcel Zatoriski

Multimedia Polska, trzecia pod wzgledem liczby klientow kabléwka w Polsce, nie moze sie doczekad przejecia przez
lidera rynku, czyli UPC. Umowe w tej sprawie podpisano w pazdzierniku 2016 r., a Liberty Global, wtasciciel UPC,
miat zaptaci¢ za Multimedia okoto 3 mld zt. Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow (UOKiK) wcigz jednak nie
wydat zgody na koncentracje.

— Niestety nadal nie mamy decyzji UOKIK, co stawia mozliwos¢ zawarcia tej transakcji pod znakiem zapytania.
Zaréwno spotka, jak i akcjonariusze majq alternatywnq strategie dziatania na wypadek niedojscia transakcji do
skutku, ale z uwagi na biegngcy proces, dotyczgcy zakupu 100% akcji spotki przez UPC, nie chcemy komentowac tej
sprawy — skomentowat rzecznik prasowy Multimediow.

Tymczasem Multimedia podpisaty umowe z bankiem Credit Agricole, ktory ma zajgc sie organizacja refinansowania
zobowigzan spotki, w tym wczesniejszego wykupu obligacii.

Multimedia wyemitowaty obligacie w 2013 r. Inwestorzy zapewnili wtedy spdtce nieco ponad 1 mld zt
finansowania. W maju ubiegtego roku spdtka wykupita 25% pierwotnej wartosci nominalnej (na co poszto 250 min
zt). Do podobnego wykupu powinno dojs¢ 10 maja tego i przysztego roku, nim w 2020 r. spdtka wykupi pozostate
obligacje. Moze tez jednak zrobi¢ to wczesniej, m.in. w sytuacji, gdy jej gtéwni akcjonariusze utracg nad nig
kontrole. Szczegdtdw jednak brak.
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Te firmy maja wzorowe relacje
Autor: Katarzyna Kucharczyk

Wytonilismy zwyciezcow w badaniu relacji inwestorskich wsréd firm z WIG30, zorganizowanym przez Parkiet i Izbe
Domow Maklerskich.

W tegorocznej edycji badania uzyskalismy odpowiedzi od przedstawicieli ponad 20 réznych instytucji finansowych,
m.in. domow maklerskich, OFE i TFI. W skali 1-6 (6 byta najlepsza notg) analitycy i zarzadzajacy ocenili spotki z
WIG30 catkiem wysoko — srednio na 4,3 pkt (wobec 4,1 pkt rok temu).

Zwyciezyt Cyfrowy Polsat, a tuz za nim uplasowaty sie ING BSK oraz LPP.

- Zakres oczekiwanych przez inwestorow informacji pozostaje niezmiennie ten sam — strategia i cele, zmiany i
trendy w branzy oraz dane, wskazniki i wyniki dotyczqce prowadzonej dziatalnosci operacyjnej. Inwestorzy ceniq
sobie przede wszystkim transparentnosc i reqularny kontakt, niezaleznie od tego, czy w spdfce jest lepiej, czy gorzej
— powiedziat dziennikowi Parkiet Barttomiej Drywa, dyrektor ds. relacji inwestorskich Cyfrowego Polsatu.
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Ostatnie wydarzenia

Informacja dotyczaca szacunkowych skonsolidowanych wynikéw finansowych za czwarty kwartat 2017 roku

Zgodnie z przyjetymi do stosowania w spoétce Cyfrowy Polsat S.A. (,Spétka”) i grupie kapitatowej Spotki (,Grupa
Polsat”) wewnetrznymi standardami raportowania w celu zapewnienia rzetelnej i kompletnej komunikacji z
uczestnikami rynku kapitatowego, Zarzad Spoétki niniejszym podaje do publicznej wiadomosci informacje o
zdarzeniu, ktére jednorazowo negatywnie wptyneto na skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Polsat w czwartym
kwartale 2017 r.

Spotka dokonata analizy wptywu zmian przepiséw podatku dochodowego od oséb prawnych majacych
zastosowanie od 1 stycznia 2018 r. na kwoty aktywow oraz zobowigzarn z tytutu odroczonego podatku
dochodowego wykazywanych w skonsolidowanym bilansie Grupy Polsat na dzien 31 grudnia 2017 r.

Zgodnie z obowigzujgcymi wymogami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej aktywa oraz
zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego sg ujmowane w skonsolidowanym bilansie Grupy Polsat
w odniesieniu do wartosci bilansowych i podatkowych okreslonych dla poszczegdlnych elementéw majatku netto
Grupy Polsat.

Analiza wykazata koniecznos¢ zwiekszenia wartosci pozycji ,Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku
dochodowego” w skonsolidowanym bilansie sporzagdzonym na 31 grudnia 2017 r. o kwote ok. 144 min zt. Opisana
zmiana stanu zobowigzania z tytutu podatku odroczonego ma charakter niegotéwkowy i obcigza linie , Podatek
dochodowy” w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat Grupy Kapitatowej, pomniejszajagc tym samym
skonsolidowany zysk netto w czwartym kwartale 2017 roku. Opisywana zmiana stanu zobowigzania z tytutu
podatku odroczonego wynika z wprowadzonych ograniczen ujmowania podatkowych kosztéw uzyskania w
przysztych latach, lecz majgcych zwigzek z aktywami ujetymi w skonsolidowanym bilansie na dzier 31 grudnia 2017
r.

Wartosci oraz informacje zamieszczone powyzej majg charakter szacunkowy, a ostateczne wartosci, ktére zostang
opublikowane w skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Polsat za 2017 roku, mogg sie rozni¢ od wartosci
zamieszczonych powyzej.
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Ostatnie wydarzenia

Informacja dotyczaca decyzji Naczelnika Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Krakowie

Zarzad spotki Cyfrowy Polsat S.A. (,Spétka”) informuje, ze otrzymat i przeanalizowat informacje przekazang przez
petnomocnika Spotki, dotyczacag decyzji Naczelnika Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Krakowie (,,Organ”)
z dnia 15 lutego 2018 r. Decyzja okresla wysokos¢ zobowigzania podatkowego Spdtki z tytutu niepobranego
zryczattowanego podatku dochodowego od oséb prawnych w roku 2012 w kwocie 24,2 min PLN powiekszonej o
odsetki od zalegtosci podatkowych.

W wydanej decyzji Organ zakwestionowat prawo Spétki do zastosowania zwolnienia z obowigzku pobrania
zryczattowanego podatku dochodowego od niektérych ptatnosci odsetkowych dokonanych w 2012 roku.

Przedmiotowa decyzja jest nieostateczna i nie podlega wykonaniu. Spétka bedzie odwotywac sie od decyzji Organu,
ze wzgledu na posiadane opinie renomowanych podmiotéw oraz nie zamierza na ten moment zawigzywac
zadnych rezerw obcigzajgcych jej wynik finansowy.

Ponadto Zarzad Spdtki informuje, ze Organ prowadzi czynnosci w analogicznym zakresie za lata 2013 i 2014. W
przypadku utrzymania niekorzystnej, a zdaniem Spotki btednej interpretacji przepiséw dotyczgcych przedmiotu
sporu, dodatkowe zobowigzania Spoétki z tego tytutu odnosnie lat 2013 i 2014 mogg wynie$¢ okoto 35 min PLN,
plus odsetki od zalegtosci podatkowych.
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Akcje Cyfrowego Polsatu
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Kalendarz inwestora

8 —22 marca 2018 r. Okres zamkniety przez publikacjg wynikdéw rocznych za 2017 r.

Publikacja wynikéw rocznych za 2017r.
Harmonogram publikacji:

6:00 Publikacja raportu rocznego w systemie ESPI
7:00 Publikacja raportu rocznego oraz dodatkowych materiatow na stronie internetowej
10:00 Spotkanie z inwestorami i analitykami (Radisson Blue Centrum Hotel, sala Polonia 3,

pietro 1, ul. Grzybowska 24, Warszawa)
12:00 Spotkanie z dziennikarzami

22 marca 2018 . 16:00 (CET) Telekonferencja z inwestorami i analitykami w jezyku angielskim

Szczeqgoty telekonferencji:
Data: 22 marca 2018 r.

Godzina: 16:00 (Warszawa), 15:00 (Londyn), 11:00 (Nowy Jork)
Numer telefonu:  +44 203 043 2440 (miedzynarodowy);

22 295 35 28 (Polska)
Kod konferencji 313949204

Aby Sledzi¢ prezentacje podczas telekonferencji na dedykowanej platformie, nalezy klikngé
nastepnie zalogowac sie jako uczestnik telekonferencji podajgc imie i nazwisko.
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