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1.1

1.2

1.3

Opis zdarzen majacych istotny wpltyw na dziatalnos$é Grupy w roku obrotowym

Rozbudowa sieci ogolnokrajowej

Rok 2019 byt kolejnym etapem zaplanowanego na cztery lata przyspieszonego procesu inwestycyjnego, dzieki
ktéremu w 2021 r. Grupa bedzie posiadata wtasng, niezalezng sie¢ obejmujacg caty kraj. Obecnie dostep do ustug
Grupy ma 99% populacji Polski, poprzez naszg sie¢ wtasng oraz dzieki umowom roamingu krajowego z
operatorami dwdch sieci komdrkowych w Polsce (umowa z Polkomtelem zostata rozwigzana z dniem 31 grudnia
2019 roku). Rozbudowe sieci na caly kraj realizujemy tak, aby w roku 2021 dawata ona dostep do transmisji
danych blisko 100% populacji. Na dzieri 31 grudnia 2019 r. nasza sie¢ 4G LTE docierata do 98,7%, a 4G LTE Ultra
- do 90,1% mieszkaincow Polski.

W 2019 r. Grupa uruchomita 865 lokalizacji, zwiekszajac liczbe fizycznych lokalizacji na koniec grudnia 2019 r.
do 7 868, ktdre dodatkowo wspierane byty przez umowy roamingu krajowego z operatorami sieci komaorkowych
Orange oraz T-Mobile. Zdecydowana wiekszo$¢ tych lokalizacji, tj. 7 733, obstuguje technologie LTE.

W 2019 roku Grupa rozpoczeta wdrazanie sieci 5G Ready, ktdra wprowadza technologie wykorzystywang w 5G
do obecnie uzywanych systemdw. Sie¢ 5G Ready pozwala na uzytkowanie internetu z predkoscia transmisji
danych wynoszaca 80-100Mb/s, mogaca osiaggna¢ 300-500Mb/s przy optymalnych warunkach. Na koniec 2019
roku sie¢ 5G Ready byta dostepna dla 48,3% mieszkarcéw Polski.

Druga Umowa Zmieniajgca i Ujednolicajaca w Umowie Kredytow Uprzywilejowanych

W dniu 8 stycznia 2019 r. P4 Sp. z 0.0. (,Spotka”, ,P4”") oraz jej jednostka dominujaca - Play Communications
S.A. zawarty Drugag Umowe Zmieniajacg i Ujednolicajgcg do Umowy Kredytéw Uprzywilejowanych z 2017 roku,
ktéra wprowadzita takie zmiany jak miedzy innymi: zmiana profilu amortyzacji poprzez zmniejszenie rocznych
sptat kapitatu do 346,8 min PLN (z 586,3 min PLN) w latach 2019-2021 oraz zwiekszenie sptaty w marcu 2022
roku do 1 011,7 min PLN (z 293,1 min PLN); mozliwos¢ przypisania dobrowolnej przedptaty do dowolnej transzy
kredytu lub dowolnej raty wedlug wytacznego uznania Kredytobiorcéw; obnizenie marzy po spetnieniu
okreslonych wskaznikéw finansowych, wprowadzenie nowych pozioméw dzwigni finansowej oraz opcjonalne
uruchomienie programu emisji niezabezpieczonych obligacji o wartosci do 2 miliardéw ztotych jako czesci
dozwolonego zadtuzenia finansowego.

Nabycie Grupy 3S

W dniu 19 sierpnia 2019 r. Grupa P4 nabyta akcje w spétce 3S S.A. 3S S.A. jest jednostkg dominujacg w Grupie
3S w sktad ktdrej wchodzity spotki: 3S Data Center S.A., 3S Fibertech Sp. z 0.0. oraz 3S BOX S.A. W dniu 2 stycznia
2020 r. nastapito potaczenie 3S S.A. oraz 3S Fibertech Sp. z 0.0.

Grupa 3S dziata w branzy telekomunikacyjnej od 2002 roku. Wybudowata wtasng sie¢ swiattowodowg o dtugosci
okoto 3 800 km oraz klaster data center. Zapewnia kompleksowe ustugi telekomunikacyjne, kolokaciji i ustug
chmurowych dla klientéw biznesowych. Spétka 3S buduje i udostepnia infrastrukture $wiattowodowa oraz
Swiadczy ustugi telekomunikacyjne, a po potgczeniu z 3S Fibertech jest rdwniez operatorem sieci
$wiattowodowej obstugujacej kilkuset klientéw biznesowych. 3S Data Center $wiadczy ustugi informatyczne w
oparciu o wtasne centra danych w Warszawie, Katowicach, Krakowie i Bytomiu,

Transakcja wspiera realizacje strategii Grupy skoncentrowanej na technologii mobilnej zaktadajgcej rozwoj
efektywnej sieci bezprzewodowej o wysokiej przepustowosci. Biorgc pod uwage planowane wdrozenie standardu
5G, niezbedna jest ewolucja sieci transmisyjnej do stacji bazowych Play w miastach do technologii opartej o
wydajng tagcznos¢ swiattowodowa, a sie¢ swiattowodowa 3S w znaczacym stopniu pokrywa sie z siecig stacji
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bazowych Play. Zapewni to kontrole kosztéw w dtugim terminie, wysoka przepustowos$é, niska latencje oraz
odpowiedni poziom jako$ci $wiadczonych ustug. Transakcja jest takze korzystna biorgc pod uwage czas
wdrozenia i poziom naktadéw inwestycyjnych w porédwnaniu do scenariusza budowy wilasnej sieci
Swiattowodowej od podstaw.

Nabycie Grupy 3S wspiera dalszy rozwoj oferty dla klientéw biznesowych w zakresie rozwigzan swiattowodowych
i ustug data center, przy wykorzystaniu ogéInokrajowej sieci sprzedazy i silnej marki Play. Jednoczesnie pozwoli
na optymalizacje wtasnych potrzeb w zakresie ustug data center. Transakcja jest ukoronowaniem 10-ciu lat
bliskiej wspotpracy pomiedzy Play, a Grupg 3S i podkresla dopasowanie obu firm w zakresie kultury
przedsiebiorczos$ci i podejscia do zdobywania rynku.

Szybki i efektywny kosztowo model rozbudowy sieci Swiattowodowej 3S jest zhiezny z podejsciem Play w
zakresie rozwoju ogdlnokrajowej sieci mobilnej. Przejecie Grupy 3S bedzie wspieraé realizacje strategii
skoncentrowanej na technologii mobilnej Play w nastepujacym zakresie:

e umozliwi natychmiastowe podigczenie istniejgcych i planowanych stacji bazowych Play do sieci
$wiattowodowe] Grupy 3S oraz pozwoli zdoby¢ kompetencje w zakresie dalszej rozbudowy
ogdlnokrajowej sieci Swiattowodowej na potrzeby przysztego wzrostu transmisji danych w technologii
5G w odpowiedzi na rosngce wymagania dotyczace jakosci ustug sieci mobhilnych,

e zapewni kontrole w diugim okresie kosztéw ustug transmisji do stacji bazowych oraz kolokacji Play
dzieki wtasnej sieci $wiattowodowej i infrastrukturze data center, zabezpieczajac Grupe przed ryzykiem
cenowym i ograniczonej dostepnosci ustug w wyniku stopniowej konsolidacji dostawcéw ustug
transmisji danych,

e wzmocni niezaleznos¢ sieci i relacje Play z innymi dostawcami transmisji, otwierajgc mozliwosci dla
przysztych partnerstw,

e poszerzy oferte Play dla klientéw biznesowych i w zakresie ustug hurtowych,

e zapewni zrédto rentownych i szybko rosnacych przychoddw, ktdre bedg wspiera¢ dalszy rozwdj Play.

1.4  Wdrozenie mobilno-centrycznej strategii

W kwietniu 2019 roku Grupa uruchomita Play Now TV Box - niezalezng od sieci ustuge OTT TV na telewizory,
zapewniajaca jedng platforme dostepu do kanatéw telewizji liniowej, bibliotek VOD i platform streamingowych,
takich jak HBO GO, Netflix lub niedawno udostepnionej Amazon Prime Video.

W czerwcu 2019 roku Grupa rozpoczeta wprowadzanie nowych taryf opartych na strategii "Wiecej za wiecej” -
zapewniajacych gtéwnie wigksze pakiety danych i ustugi o wartosci dodanej po rozsadnie wyzszych cenach dla
wszystkich grup klientéw (kontraktowych i przedptaconych, indywidualnych i biznesowych). Flagowg taryfg
nowego klienta indywidualnego jest ,Homebox”, ktéry taczy zwykty abonament komérkowy z ustugg Wireless to
the Home (WTTH). We wrzesniu 2019 roku rozszerzyli$my te oferte o ,Homebox TV" czyli dodatek TV Box do
pakietu. Dla klientéw biznesowych we wrzesniu 2019 roku wprowadzono ,Biznes Box Pro”, oferujgcy bogatsze
pakiety transmisji danych w potgczeniu z opcjonalnymi smartfonami i routerami, a takze opcje wirtualnego
zarzadzania kartami SIM zawartymi w planie.

1.5  Program Emisji Obligacji

Dnia 14 listopada 2019 roku Grupa zawarta z Santander Bank Polska S.A. oraz Powszechng Kasg Oszczednosci
Bank Polski S.A. umowe dotyczacg ustanowienia Programu Emisji Obligacji (,Program”) w ramach ktérego
bedzie mogta dokonywaé wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej tacznej wartosci nominalnej
wyemitowanych w ramach Programu i niewykupionych obligacji w wysokos$ci do 2 000 000 000 ztotych (stownie:
dwa miliardy ztotych) w danym czasie (,Obligacje”).
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Pierwsza transza obligacji wyemitowana w ramach Programu Emisji Obligacji: 1 500 niezabezpieczonych
obligacji na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 500 000 ztotych kazda i tacznej warto$ci nominalnej
750 000 000 ztotych, zostata zarejestrowana w dniu 13 grudnia 2019 roku w depozycie papieréw wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.. W dniu 28 lutego 2020 r. Obligacje zostaty
dopuszczone do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. (,ASO GPW").

Opis zdarzen majacych istotny wptyw na dziatalno$¢ Grupy zaistniatych po zakoriczeniu roku obrotowego

Nie dotyczy

3

5

5.1

Przewidywany rozwoj Grupy

Grupa bedzie kontynuowata realizowanie strategii polegajacej na budowaniu pozycji lidera konwergencji ustug
mobilnych dla rodzin i matych firm w Polsce. Nasz plan strategiczny ma na celu zapewnienie zréwnowazonego
wzrostu EBITDA i zwrotu dla wspdlnika. Wdrozenie strategii oparte bedzie na trzech filarach: konwergencji ustug
mobilnych (t.j. $wiadczenia wszystkich ustug gtosowych, szerokopasmowych i telewizyjnych za posrednictwem
jednej mobilnej platformy technologicznej), cyfryzacji wprowadzanej w celu ustabilizowania i obnizania kosztéw,
a takze w celu zwiekszenia wygody klienta oraz kontynuacji efektywnego kosztowo rozwoju naszej nowoczesnej
sieci komérkowej o wysokiej przepustowosci, ktéra jest projektowana w celu obstugi rosngcego transferu
danych.

Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Grupa uwaza dziatalno$¢ badawcza i rozwojowg za wazne narzedzie skutecznego konkurowania i angazuje
okreslone zasoby w takie dziatania. Aby zapewni¢ jako$¢ naszej sieci i oferowaé abonentom najnowsza
technologie telefonii komérkowej oraz innowacyjne ustugi i produkty, regularnie testujemy nowe urzadzenia,
systemy i produkty, instalujemy nowe urzadzenia i systemy, ktére uwazamy za przydatne lub optacalne ,
podejmujemy modyfikacje istniejgcego sprzetu i systemow i regularnie sprawdzamy jakos$¢ sieci. Stworzylismy
zespot dedykowany doswiadczeniom klientow ("UX"), ktéry koncentruje sie na ocenie uzytecznosci i wydajnosci
produktéw i ustug z punktu widzenia klientéw. UX odpowiada miedzy innymi za badania i zwiekszanie
zadowolenia klientéw z innowacyjnych produktdw i ustug poprzez poprawe ich uzytecznosci i dostepnosci.

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Wskazniki finansowe i niefinansowe

W 2019 roku Grupa osiagneta przychody operacyjne w wysokosci 7 040 753 tysiecy ztotych. Wzrost przychoddéw
rok do roku 0 200 139 tysiecy ztotych (przyrost 3% rok do roku) zwigzany byt gtéwnie ze wzrostem przychodéw
ze sprzedazy ustug detalicznych

Przychody ze sprzedazy ustug klientom kontraktowym wzrosty o 130 690 tysiecy ztotych (przyrost 4% rok do
roku). Wzrost przychoddw z tytutu ustug dla klientéw kontraktowych wynikat przede wszystkim ze zwiekszenia
ARPU oraz zwigkszenia bazy zarejestrowanych klientéw kontraktowych 0 0,2 min, tj.1,6%, w okresie od 31 grudnia
2018r.do 31.grudnia 2019 r. Przychody ze sprzedazy ustug klientom pre-paid wzrosty 0 3,5% rok do roku. Wzrost
przychoddw z tytutu ustug przedptaconych (pre-paid) zwigzany byt gtéwnie ze wzrostem ARPU, jak réwniez ze
zwiekszeniem bazy klientéw o 0,1 min, tj. 2,4%, w okresie od 31 grudnia 2018 do 31 grudnia 2019.
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Koszty roamingu krajowego oraz wspétdzielenia sieci telekomunikacyjnej w 2019 roku spadty o 89 244 tysiecy
(spadek 0 33%) w poréwnaniu do 2018 roku gtéwnie w wyniku renegocjacji uméw z naszymi partnerami w
zakresie roamingu krajowego oraz z wiekszego udziatu ruchu naszych klientéw obstugiwanego przez naszg
wiasng sie¢ dzieki dalszemu rozwojowi sieci.

Koszty ogdlne i administracyjne wzrosty w roku 2019 o 14% w poréwnaniu do roku 2018, gtéwnie w wyniku
wzrostu kosztow wynagrodzen i ubezpieczen spotecznych oraz kosztéw utrzymania sieci telekomunikacyjnej,
dzierzawy tacz i energii.

Koszty wynagrodzen i ubezpieczen spotecznych wzrosty gtéwnie z powodu wzrostu biernych rozliczen
miedzyokresowych kosztéw z tytutu premii pracowniczych w zwigzku z bardzo dobrymi wynikami finansowymi
Grupy w biezacym roku. Wzrost kosztow utrzymania sieci telekomunikacyjnej, dzierzawy tacz i energii wynika
gtéwnie z rosngcych cen energii oraz wzrostu liczby utrzymywanych stacji bazowych, co spowodowane jest
intensywng rozbudowa sieci Play.

W 2019 roku Grupa wypracowata zysk z dziatalno$ci operacyjnej w kwocie 1 513 691 tysiecy ztotych. Zysk netto
Grupy za 2019 rok wyniést 972 709 tysiecy ztotych.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy na dzied 31 grudnia 2019 r. wykazuje sume aktywéw oraz sume
pasywow réwng 9 078 823 tysiecy ztotych, co jest kwotg wyzsza o 568 256 tysiecy ztotych w stosunku do roku
poprzedniego. Wzrost ten, po stronie aktyw6w, zwigzany jest gtéwnie ze wzrostem salda rzeczowych aktywow
trwatych. Wzrost warto$ci pasywow jest powigzany m.in. ze zwigekszeniem salda zobowigzan finansowych w
zwigzku z emisja obligacji (patrz pkt 1.5).

Sprawozdanie z przeptywéw pienieznych wykazuje wptywy netto z dziatalno$ci operacyjnej w kwocie 2 238 343
tysiecy ztotych, w poréwnaniu do 2 108 981 za rok poprzedni. Grupa poniosta w 2019 roku wydatki inwestycyjne
w kwocie 1 388 016 tysiecy ztotych (w 2018 roku 818 838 tysiecy ztotych), gtéwnie zwigzane z inwestycjami we
wlasng sie¢ telekomunikacyjng, a takze z zakupem innych rzeczowych aktywdéw trwatych oraz wartosci
niematerialnych oraz nabyciem Grupy 3S (patrz 1.3). Wyptywy z dziatalnosci finansowej w 2019 wyniosty 914 364
tysiecy ztotych i dotyczyty gtdwnie wyptaty dywidendy oraz sptaty zadtuzenia z tytutu kredytu.

Grupa na koniec 2019 r. posiadata tagcznie 15,3 milionéw klientéw, wsrdd nich 65% stanowili klienci kontraktowi,
a 35% - klienci ustug przedptaconych.

Przewidywana sytuacja finansowa

Grupa spodziewa sie w 2020 roku wzrostu poziomu przychodéw rzedu 2-3%, osiggniecia oszczednosci na
kosztach roamingu krajowego, wyzszych naktadéw inwestycyjnych na rozbudowe sieci telekomunikacyjnej w
zwigzku z rozbudowa sieci 5G. Grupa prognozuje, ze jej przeptywy pieniezne beda uwzgledniaty znacznie wyzsze
niz w tym roku wydatki z tytutu podatku dochodowego.

Nabycie udziatéow wtasnych

Nie dotyczy.

Posiadane przez Grupe oddzialy

Nie dotyczy.
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8.1

Ryzyka zwiazane z dzialalnoscia Grupy

Ryzyka zwiazane z dziatalnoscia Grupy
Ryzyko zwigzane z warunkami makroekonomicznymi w Polsce i w Unii Europejskiej.

Oferujemy ustugi komérkowych potaczer gtosowych, przesytania wiadomosci i wideo (w tym dystrybucje ustug
TV) oraz ustugi transmisji danych, a takze ustugi dodatkowe i sprzedaz telefonéw i innych urzadzen dla klientéw
indywidualnych i biznesowych wytacznie w Polsce, gdzie zasadniczo znajdujg sie wszyscy nasi zarejestrowani
klienci. Z tego powodu warunki makroekonomiczne w Polsce, a takze warunki gospodarcze, finansowe lub
geopolityczne na $wiecie mogg mie¢ istotny wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos$¢ i sytuacje finansowa,
wyniki finansowe i perspektywy. Na polska gospodarke moga na rézne sposoby niekorzystnie oddziatywaé
ostabiajace sie warunki gospodarcze i zaburzenia na $wiatowych rynkach finansowych i, bardziej lokalnie, w
Polsce i Unii Europejskiej, w tym skutki zmian regulacyjnych. Taki niekorzystny rozw6j sytuacji gospodarczej
oddziatywat i moze w przysztosci oddziatywaé niekorzystnie na kondycje finansowa naszych klientow, co z kolei
moze spowodowacé, ze obniza oni wydatki na nasze oferty i ustugi. W szczegélnosci klienci moga zdecydowac,
Ze nie mogg juz sohie pozwolié¢ na ustugi telefonii komérkowej lub ustugi transmisji danych, ktére sg niezbedne
do utrzymania lub zwiekszania naszego ARPU i utrzymania lub zwiekszania naszych przychodéw. Aktualne
otoczenie makroekonomiczne jest nieprzewidywalne, a utrzymujaca sie niestabilno$¢é rynkéw swiatowych, w tym
zawirowania zachodzace w Europie zwigzane z kwestiami dtugu paristwowego i stabilnosci euro, a takze ciggta
niepewnos¢ otaczajgca decyzje Wielkiej Brytanii o opuszczeniu Unii Europejskiej (i konsekwencje tej decyzji)
moga sie przyczyni¢ do spadkowych tendencji w gospodarce europejskiej i Swiatowej. Dodatkowo rdznice zdan
pomiedzy Unig Europejska a polskim rzadem moga doprowadzi¢ do dalszej niestabilnosci, szczegdlnie jesl
relacje pomiedzy Unig Europejska a polskim rzadem pogorsza sie lub potencjalnie zagroza cztonkostwu Polski
w Unii Europejskiej. Rozwoj sytuacji w przysztosci zalezy od szeregu czynnikdw politycznych i gospodarczych, w
tym od skutecznosci srodkéw podejmowanych przez Unie Europejska w zakresie zadtuzenia pewnych paistw w
Europie i og6lnej stabilnosci strefy euro. Jesli warunki takie jak te zaobserwowane podczas ostatniego zatamania
gospodarczego powt6rza sie, mozemy nie by¢ w stanie pozyska¢ wystarczajgcego finansowania na rynkach
kapitatu dtuznego i/lub dostepu do rynkdw kredytowania zabezpieczonego na akceptowalnych dla nas
warunkach finansowych lub w ogéle na jakichkolwiek warunkach, co moze istotnie wptyna¢ na naszg dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej oraz zdoIno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwigzane z konkurencyjnoscia polskiego sektora telefonii komodrkowej, zmianami w modelach
biznesowych innych operatoréw oraz zwiekszonym udziatem alternatywnych technologii.

Stoimy w obliczu wysokiej konkurencji o klientéw ze strony konkurentéw o ugruntowanej pozycji, w tym w
szczegdlInosci innych operatorow komérkowych, takich jak Polkomtel, Orange i T-Mobile, kt6rzy wraz z nami
wspdlnie majg okoto 98% udziatu w polskim rynku zarejestrowanych klientéw w 2019 r. Szacujemy, ze w 2019 .
mieliSmy udziat w rynku na poziomie okoto 28%. Nasi konkurenci mogg poprawi¢ swojg zdolnosé¢ do
pozyskiwania nowych klientéw lub udostepniania ofert i ustug po nizszych cenach w celu zwigkszenia udziatéw
w rynku, co utrudnitoby nam utrzymanie naszych obecnych klientéw lub poszerzanie bazy klientéw bez obnizania
cen. W celu konkurowania na rynku mozemy by¢ zmuszeni do obnizenia cen, co moze spowodowaé spadek
przychodéw lub zwiekszenie wydatkéw na marketing i promocje, a kazde z tych dziatai moze spowodowac
znaczny spadek naszych marz lub zysku operacyjnego.

Ponadto ewentualna zmiana modelu biznesowego operatordw sieci komérkowych w Polsce badz konsolidacja
lub fuzje operatoréw telekomunikacyjnych prowadzace do wspodlnych przedsiewzieé, nowych grup kapitatowych
lub strategicznych alianséw pomiedzy konkurujagcymi dostawcami ustug telekomunikacyjnych, badz
wprowadzenie nowych rodzajow ustug, ofert i technologii w wyniku takiej wspoétpracy lub strategicznych alianséw
mogtoby mie¢ istotny negatywny wplyw nas oraz naszg zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.
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Dodatkowo, konkurencja moze sie nasili¢ w wyniku $wiadczenia ustug komdrkowego Internetu przez podmioty
inne niz operatorzy sieci komdrkowych. Na przyktad niektérzy operatorzy komdrkowych sieci wirtualnych
proponujg szerokopasmowy internet mobilny oparty na technologiach LTE/HSPA+ w ramach swojej oferty, a
niektdrzy polscy operatorzy sieci kablowych czy operatorzy stacjonarni uruchomili wtasng dziatalnos¢ jako
operatorzy komérkowych sieci wirtualnych (Mobile Virtual Network Operators, ,MVNQ") i oferuja konkurujgce z
nami szerokopasmowe ustugi komérkowe. Tacy operatorzy kablowi réwniez moga oferowaé pakiety tagczonych
ustug, ktére - jak wspomniano wyzej — moga sie okaza¢ atrakcyjne dla konsumentdw i ktdrych my aktualnie nie
oferujemy. Gdybysmy mieli straci¢ klientéw wskutek zainteresowania ze strony konsumentéw tgczonymi
ofertami wspomnianych wyzej MVNO, ktérzy nie sg naszymi partnerami, spadiyby nasze przychody i w
konsekwencji wzrdstby wskaznik rezygnaciji z ustug.

Ponadto, jesli nietradycyjne ustugi gtosowe wykorzystujgce technike Voice over Internet Protocol lub technologie
alternatywne w stosunku do komérkowych ustug gtosowych i tekstowych (SMS/MMS), takie jak na przyktad
technologia RCS (ang. Rich Communication Services) bedg sie cieszy¢ coraz wiekszg popularnoscig, moze to
mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos$é. Gdyby w dalszym ciggu rosta popularno$é
takich ustug, mogtoby to mieé na nas istotny negatywny wptyw miedzy innymi poprzez spowodowanie spadku
naszego ARPU i obnizenie bazy klientéw wszystkich naszych ustug i/lub uniemozliwienie nam realizacji
spodziewanych korzysci zwigzanych ze strategig wzrostu w obszarze ustug gtosowych i internetu mobilnego.
Dodatkowo spodziewamy sie w przysziosci konkurencji ze strony dostawcéw ustug wspomaganych przez
technologie komunikacyjne, ktére obecnie znajdujg sie w fazie rozwoju lub zostang opracowane w przysztosci.
Nasi obecni konkurenci lub nowe podmioty wchodzace na rynek mogg wprowadzic te i/lub inne nowe badz
technologicznie lepsze ustugi telekomunikacyjne, zanim my to zrobimy lub po bardziej konkurencyjnych cenach.

Wreszcie, na nasza zdolno$¢ do skutecznego konkurowania na istniejgcych lub nowych rynkach moze
niekorzystnie wptynaé zwiekszenie przez polskich regulatoréw naszych obowigzkéw regulacyjnych lub
wprowadzenie dalszych przepiséw majacych na celu promowanie dostepu do sieci lub innych form wsparcia dla
innych operatoréw na rynku, a takze dla samorzadéw i spotecznosci lokalnych. Wejscie nowych operatorow
komoérkowych moze mie¢ istotny negatywny wptyw na wyniki z dziatalnosci operacyjnej, perspektywy oraz
zdolnosé realizacji naszych zobowigzan finansowych, jesli przyznano by im asymetryczne stawki Mobile
Termination Rate (,MTR"), tak jak to miato miejsce w przypadku nas, kiedy po raz pierwszy marka Play weszta na
rynek.

Mozemy réwniez napotka¢ ograniczenia w korzystaniu z ofert niektérych dostawcow, zwtaszcza w odniesieniu
do rozwoju sieci 5G ze wzgledéw bezpieczernistwa lub regulacyjnych. Wptyw tych ograniczen na naszg dziatalno$é
moze byc¢ inny niz wptyw na dziatalno$¢é naszych konkurentéw.

Urzeczywistnienie sie ktéregokolwiek z wyzej opisanych warunkéw oznaczatoby dla nas obnizenie przychodow,
zwiekszenie wskaznika rezygnacji z ustug, zmniejszone ARPU, zmniejszone marze i/lub utrate udziatu w rynku,
co mogtoby negatywnie wptyna¢ na naszg dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej oraz
zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z udziatem w rynku i liczba klientow.

Wedtug raportu Urzedu Komunikacji Elektronicznej (,UKE") w Polsce byto okoto 52 milionéw kart SIM co
przektadato sie na wskaznik penetracji na poziomie ok. 134% na 31 grudnia 2018 r. Wysoki wskaznik penetraciji
komdrkowych ustug gtosowych na polskim rynku komérkowym moze skutkowac presjg na ceny lub ograniczy¢
naszg zdolno$¢ do skutecznego konkurowania w celu utrzymania udziatu w rynku i zwiekszenia go przez
przejecie abonentdw od konkurenciji.

Uwazamy, ze dalszy wzrost naszej dziatalnosci na tym dojrzatym rynku bedzie w pierwszej kolejnosci napedzata
nasza zdolno$¢ do zwiekszenia wykorzystania ustug przez istniejacych klientéw, dalszego przekonywania
klientéw do odchodzenia od konkurenc;ji i przechodzenia na nasze ustugi oraz ograniczania wskaznika rezygnacji
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z ustug. Mimo ze ostatnio mieliSmy nizsze tempo wzrostu bazy klientéw niz w poprzednich latach, jednym z
komponentéw naszej strategii na przyszto$¢ jest utrzymanie badz obnizenie aktualnego poziomu rezygnacii
klientéw. Mozna to osiggngé poprzez zatrzymanie istniejgcych klientdw, jednak to moze zalezeé¢ od
wprowadzenia nowych lub wzbogaconych ofert i ustug, elastycznych modeli cenowych, wysokiej jakosci obstugi
klienta, a takze udoskonalonych mozliwosci sieci w odpowiedzi na oczekiwania klientéw lub oferty naszych
konkurentéw. Jesli nie bedziemy w stanie skutecznie przeciwdziata¢ wzrostowi poziomu rezygnacji, mozemy byé
zmuszeni do szybkiego obnizania kosztéw w celu zachowania marz zysku lub do podjecia alternatywnych
Srodkow, ktore zwiekszytyby koszty pozyskania klientéw i koszty utrzymania klientéw, co z kolei mogtoby
skutkowaé obnizeniem przeptywéw $rodkéw finansowych. Nie mozemy zapewnié, ze rézne $rodki, jakie
podejmujemy w celu zwiekszenia lojalnosci klientéw, obniza wskaznik rezygnacji z ustug lub pozwolg nam na
utrzymanie aktualnego poziomu wskaznika rezygnacii.

Dodatkowo branza telekomunikacyjna charakteryzuje sie czestymi zmianami rozwijajacych sie ofert, a takze
postepami w zakresie technologii sieci i aparatow telefonicznych. Ponadto bardziej popularne staly sie
smartfony, a ich ceny spadly. Jednoczes$nie obserwujemy, ze coraz wiecej klientéw zaczyna korzysta¢ z
telefondw wyzszych kategorii. Jesli nie uda nam sie utrzymac¢ lub unowoczesnic¢ sieci i dostarcza¢ klientom
atrakcyjnego portfela ofert i ustug, ktére adekwatnie odpowiadajg na ich potrzeby i oczekiwania, mozemy nie by¢
w stanie zatrzymac klientéw lub koszty pozyskania i zatrzymania klientdw wzrosng, co mogtoby obnizy¢ nasza
rentowno$¢ i obnizy¢ przyszte przeptywy srodkéw finansowych. Mozemy réwniez stangé w obliczu wzrostu
wskaznika rezygnacji, jesli otoczenie konkurencyjne zmieni sie pod wptywem zwiekszonej dostepnosci tagczonych
ofert naszych konkurentéw, a my - jak wspomniano wyzej - nie bedziemy w stanie takich pakietow oferowaé.

Podobnie, jesli nie uda nam sie skutecznie komunikowac jakosci, niezawodnosci lub innych korzysci
wynikajacych z korzystania z naszej sieci za pomocg dziatari marketingowych i reklamowych lub z powodzeniem
oferowac naszej marki na rynku jako kojarzonej z reputacja zwigzang z jakosScig i niezawodnoscia sieci, mozemy
nie by¢ w stanie przyciggna¢ nowych klientéw lub obnizyé poziomu rezygnacji, a dziatania marketingowe i
reklamowe moga kosztowac wiecej niz spowodowany przez nie przyrost przychodéw, co z kolei moze obnizy¢
osiggane marze. Miatoby to niekorzystny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢ operacyjng, zwazywszy ze
ceny ustug telekomunikacyjnych w Polsce sg duzo nizsze niz w innych krajach europejskich. Gdyby$my byli
zmuszeni do obnizenia cen lub koszty zatrzymania i pozyskiwania nowych klientéow miatyby sie zwiekszyé,
mogtoby to mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki z
dziatalno$ci oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z korzystaniem przez nas z ustug roamingu krajowego.

Zawarli$my umowy roamingu krajowego z sieciami Orange i T-Mobile (obowigzujace odpowiednio do potowy i
korica 2021 r.). Na podstawie tych uméw $wiadczone nam sg ustugi sieciowe, co umozliwia nam oferowanie
ustug telekomunikacji komoérkowej klientom na terenach, gdzie nie mamy jeszcze zasiegu wtasnej sieci radiowe;j
(ktorej rozwoj planowany jest co najmniej do korica 2021 r.). Ponadto, z koricem 2019 r. przestata obowigzywac
umowa roamingu krajowego zawarta z siecig Polkomtel.

Mozliwe jest, ze niektdrzy operatorzy stang sie niewyptacalni lub znajda sie w stanie likwidacji. Dodatkowo
wzrost liczby i wolumenu potaczen wykonywanych przez naszych klientéw obstugiwanych na sieciach innych
operatorow sieci komérkowych moze powodowac wzrost naszych kosztéw roamingu krajowego lub potaczen
miedzysieciowych. Dodatkowo mozemy sie nie zgadzaé z drugg strong umoéw roamingu krajowego co do
warunkow lub jakos$ci swiadczonych ustug, co moze wptyng¢ na korzystanie z ustug sieci lub wptyng¢ na nasze
decyzje dotyczace sposobu, w jaki kierujemy ruch w naszej sieci. Gdyby zaszto ktdrekolwiek z tych zdarzen lub
gdybysmy ponosili wyzsze koszty z tytutu jednej umowy roamingu krajowego lub wiekszej liczby tych uméw,
miatoby to niekorzystny wptyw na nasza kondycje finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej oraz zdolnos$¢
realizacji naszych zobowigzan finansowych; a gdybysmy nie byli w stanie sfinansowa¢ naktadéw inwestycyjnych
na rozbudowe sieci radiowej, to wptynetoby to na poziom ustug, jakie mozemy oferowac, co mogtoby oznaczaé,
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ze tracilibysmy klientéw badz nie bylibysmy w stanie pozyskiwa¢ nowych, co z kolei mogtoby mie¢ istotny
negatywny wplyw na naszg dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej oraz zdolno$¢
realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Dodatkowo, kiedy korzystamy z uméw roamingu krajowego, nie mamy bezposredniej kontroli nad jakos$cig sieci
innych operatordw i Swiadczonych przez nich ustug roamingu krajowego. Wszelkie powtarzajace sig trudnosci,
opdznienia w $wiadczeniu ustug lub niedostarczanie nam przez innego operatora niezawodnych ustug, mogtoby
skutkowa¢ obnizeniem liczby klientéw lub zmniejszeniem ruchu, co obnizytoby nasze przychody i mogtoby mie¢
istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci
operacyjnej oraz zdolnos$¢ do realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwigzane ze $wiadczeniem przez nas ustug roamingu miedzynarodowego z wykorzystaniem
niezaleznych dostawcow ustug telekomunikacyjnych.

Nasza zdolnos¢ do $wiadczenia ustug telekomunikacyjnych wysokiej jakosci zalezy od mozliwosci wzajemnych
potaczen z sieciami telekomunikacyjnymi i ustugami innych operatoréw telekomunikacyjnych, zwtaszcza
naszych konkurentéw. Wzrost cen $wiadczonych nam ustug mégthy negatywnie wptyngé na naszg pozycje
finansowa. Jestesmy réwniez zalezni od zewnetrznych operatoréw przy $wiadczeniu naszym abonentom ustug
roamingu miedzynarodowego. Kiedy korzystamy z uméw o potaczeniach miedzysieciowych i umoéw
roamingowych, nie mamy bezposredniej kontroli nad jakoscia sieci innych operatoréw i $wiadczonych przez nich
ustug potaczenia sieci i ustug roamingowych. Ponadto nasi konkurenci moga zdecydowad, ze beda pobiera¢
dodatkowe optaty za korzystanie z ich sieci, na przyktad optaty za zakonfczenie potaczenia w przypadku SMS-6w
lub ustug transmisji danych. Nawet gdybysSmy prébowali zrekompensowac takie optaty poprzez wprowadzenie
pobierania podobnych optat przez nas, to mozemy nie by¢ w stanie pokry¢ wszystkich dodatkowych kosztow.
Wszelkie powtarzajace sig trudnosci, opdZnienia w potgczeniach z innymi sieciami i ustugami, lub niepowodzenie
dowolnego operatora w zapewnieniu niezmiennie niezawodnych potaczen miedzysieciowych lub ustug
roamingowych moga skutkowaé utratg klientéw lub zmniejszeniem ruchu, co obnizytoby nasze przychody i
mogtoby mie¢ niekorzystny wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos$é, sytuacje finansowa, wyniki z
dziatalnosci operacyjnej oraz zdoIno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane ze zmianami technologicznymi w sektorze telefonii komérkowe;j.

Branza telekomunikacji komdrkowej charakteryzuje sie szybko zmieniajagcymi sie technologiami i powigzanymi z
tym wahaniami popytu klientéw i ustugi po konkurencyjnych cenach, a my nie mozemy zapewni¢, ze bedziemy w
stanie w wystarczajacym stopniu i efektywnie dostosowywac $wiadczone przez nas ustugi w taki sposéb, aby
dotrzymacé kroku szybkim zmianom technologicznym w branzy.

W zasiegu technologii 4G LTE (ktérg zaczeliSmy wprowadza¢ w 13 gtéwnych miastach Polski jeszcze w
listopadzie 2013 r. i ktéra znacznie sie rozwineta) na dziern 30 wrze$nia 2019 r. w ramach naszej sieci znajdowato
sie 98,4% ludnosci Polski. W zasiegu technologii 4G LTE Ultra (ktéra wprowadziliSmy w marcu 2016 r.) w ramach
naszej sieci na dzien 30 wrzesnia 2019 r. znajdowato sie 89,5% ludnosci.

Oczekujemy, ze najnowsze technologie komunikacyjne (5G) ktdre sg obecnie rozwijane, bedg nabieraly coraz
wiekszego znaczenia na polskim rynku. Jesli w aukcjach ogtaszanych w przysztosci nie zostang nam przyznane
pasma czestotliwosci na ustugi komdrkowe, w szczegdlnosci pasma czestotliwosci dedykowane technologiom
nowej generacji, a nasi konkurenci je otrzymaja, mozemy tracic¢ klientéw lub nie by¢ w stanie pozyskiwa¢ nowych,
co wptynetoby na wskaznik rezygnacji klientéw z ustug, lub mozemy by¢ zmuszeni do ponoszenia kosztow i
inwestycji w celu utrzymania bazy klientéw badz obstugi rosngcego ruchu, a kazdy z tych scenariuszy mdgtby
mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki z dziatalnosci
operacyjnej.
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Ponadto zmiany technologiczne i pojawienie sie alternatywnych technologii $wiadczenia ustug
telekomunikacyjnych, ktére sg bardziej zaawansowane technologicznie, tarisze lub w inny sposéb atrakcyjniejsze
niz ustugi, jakie $wiadczymy, moze sprawié, ze nasze ustugi stang sie mniej rentowne, mniej optacalne lub
przestarzate. Rozwdj technologiczny moze réwniez skrdci¢ cykle zycia produktéw i utatwi¢ konwergencje
roznych obszaréw branzy telekomunikacyjnej. Dodatkowo nie mozemy obecnie przewidzie¢, jak pojawiajace sie
obecnie i przyszte zmiany technologiczne wplyng na prowadzong przez nas dziatalnos$¢, ani nie mozemy
przewidzieé, czy nowe technologie wymagane do oferowania planowanych przez nas ustug bedg dostepne w
oczekiwanym czasie i czy w og6le beda dostepne. Mozemy byé zmuszeni do szybkiego wprowadzania nowych
technologii, jesli na przyktad klienci zaczng zadaé funkcji dostepnych w tych nowych technologiach takich jak
szersze pasmo, lub jesli jeden z naszych konkurentéw postanowi ktas¢ nacisk na nowsza technologie w swoich
kampaniach reklamowych. Z powodu szybkich zmian technologicznych, nie mozemy zagwarantowaé, ze
bedziemy trafnie przewidywac i w zwiazku z tym przeznaczaé odpowiednig ilo§¢ kapitatu i zasobdw na rozwoj
niezbednych technologii, ktére zaspokojg oczekiwania istniejacych i przyciggng nowych klientéw. W rezultacie
nowe lub udoskonalone technologie, ustugi lub oferty, jakie wprowadzimy, moga nie zosta¢ w wystarczajacym
stopniu przyjete przez rynek lub moga napotka¢ trudnosci techniczne. Dodatkowo, mozemy nie odzyskaé
inwestycji juz poniesionych lub takich, ktére bedziemy ponosi¢ w celu wprowadzenia tych technologii, ofert i
ustug, i nie mozemy zapewnié, ze bedziemy w stanie to robi¢ w sposéb efektywny kosztowo, co rdwniez mogtoby
obnizyé naszg rentownos$¢. Ponadto mozemy nie by¢ w stanie uzyskaé finansowania na rozsgdnych warunkach
lub w ogdle jakiegokolwiek finansowania na pokrycie naktadéw inwestycyjnych niezbednych, by dotrzymaé kroku
zmianom technologicznym. Réwniez mozemy nie by¢ w stanie uzyska¢ dostepu do kapitatu lub innych zasobéw
niezbednych do rozwoju nowych lub udoskonalonych technologii, ofert i ustug, kiedy to bedzie potrzebne lub w
ogdle.

Z powyzszym zwigzane jest ryzyko, ze nawet jesli bedziemy mie¢ wystarczajace zasoby do oferowania nowych
technologii, jakie sie pojawia, mozemy nie otrzymac¢ wystarczajgcych rezerwacji czestotliwo$ci niezbednych do
$wiadczenia ustug opartych na tych nowych technologiach na rynkach, gdzie prowadzimy dziatalnos¢, lub moga
na nas negatywnie wptyna¢ niekorzystne regulacje dotyczace uzytkowania tych technologii.

Dodatkowym czynnikiem ryzyka jest kwestia inicjatywy ,Polskie 5G”, gdzie oprécz m.in. nalezacej do Skarbu
Panstwa spétki Exatel S.A. dotaczyli pozostali operatorzy komérkowi, wigczajac nas. Brak jest w tej kwestii
szczeg6tow i warunkow wspotpracy oraz nie sg znane potencjalne koszty z tym zwigzane.

Materializacja powyzszych ryzyk moze negatywnie wptyngé na naszg dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki
operacyjne oraz zdolnos$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko ptynnosci.

Cho¢ w ostatnich latach dokonalismy wielu inwestycji i poniesliSmy znaczne naktady inwestycyjne na budowe i
dalsze usprawnianie sieci, nasza dziatalno$¢ pozostaje kapitatochtonna i oczekujemy, ze zawsze bedzie
wymagac znacznych kwot naktadéw inwestycyjnych.

Dodatkowo obecnie jeste$smy w fazie rozbudowy sieci 4G LTE Ultra, w zwigzku z czym nadal mamy istotne
zapotrzebowanie na inwestycje wymagane, abySmy mogli realizowa¢ strategie wzrostu. Jesli rozbudowa sieci
nie zakorczy sie wystarczajgco szybko lub jesli w przysztosci klienci beda korzystali z ustug transmisji danych
w wiekszym stopniu niz aktualnie przewidujemy, lub jesli wykorzystanie sieci bedzie rosnaé szybciej niz aktualnie
przewidujemy, mozemy potrzebowac¢ wiekszych naktadéw inwestycyjnych w krétszym czasie niz przewidujemy i
mozemy nie mie¢ zasobdw na takie inwestycje.

Cho¢ uwazamy, ze spetniliSmy obowigzki zwigzane z zasiegiem natozone w decyzjach dotyczacych rezerwaciji
czestotliwosci i nie wiemy o zadnych potencjalnych zadaniach dotyczacych dalszego rozszerzania zasiegu w
zwigzku z tymi rezerwacjami, wszelkie potencjalne roszczenia ze strony regulatora lub naszych konkurentéw,
gdyby sie urzeczywistnity, bytyby kosztowne. W zakresie budowy nowych stacji bazowych dostrzegamy pewne
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czynniki, ktore pozostaja poza nasza kontrola, takie jak ograniczenia wynikajace z planéw zagospodarowania
przestrzennego i przepisy w zakresie planowania zabudowy (oraz podobne ograniczenia budowlane) lub protesty
przeciwko proponowanym lokalizacjom naszych stacji bazowych ze strony osdéb zaniepokojonych rzekomym
ryzykiem zdrowotnym z tym zwigzanym moga oznaczaé, ze nie bedziemy w stanie pokry¢ naszym zasiegiem
okreslonych obszaréw (w przypadku planéw catkowitego wytaczenia roamingu na koniec 2021 roku co moze
miec¢ istotne znaczenia dla nas i dla zamieszkatych tam osdb).

Kwota i czas naszego przysztego zapotrzebowania na kapitat w celu zakupu dodatkowych czestotliwosci i
zaspokojeniu popytu ze strony klientéw na transmisje danych mogg istotnie odbiegaé¢ od naszych aktualnych
szacunkéw z uwagi na rézne czynniki, na ktére mozemy nie mie¢ wptywu. GdybySmy w przysztosci otrzymali
dodatkowg rezerwacje czestotliwosci, spodziewaliby$Smy sie, ze sfinansujemy koszty zwigzane z takg rezerwacja
czestotliwosci oraz zapotrzebowanie na inwestycje z przeptywéw $rodkéw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej lub poprzez finansowanie dtugiem i kapitatem wtasnym, a wysokos$¢ takiego finansowania mogtaby
by¢ znaczna. Rodzaj, czas i warunki przysztego finansowania bedg zalezne od naszego zapotrzebowania na
srodki pieniezne oraz warunkéw panujacych na rynkach finansowych. Nie mozemy zapewnié, ze bedziemy w
stanie to osiggna¢ we wtasciwym czasie i na rozsadnych warunkach komercyjnych, jesli w ogéle. Nie mozna
zapewnic, ze w przysztosci bedziemy generowac wystarczajace przeptywy Srodkéw pienieznych, aby zaspokoié¢
nasze potrzeby w zakresie naktaddw inwestycyjnych, utrzymac¢ dziatalno$¢ operacyjng lub spetni¢ inne potrzeby
kapitatowe, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
wyniki z dziatalnoSci operacyjnej oraz zdolnos¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Poza inwestowaniem w rozbudowe sieci musimy réwniez stale utrzymywac i modernizowa¢ istniejagce sieci i
systemy informatyczne, aby biezaca dziatalno$¢ operacyjna przebiegata nalezycie oraz aby$my zwiekszali jej
zakres wraz ze wzrostem bazy klientéw. Nie mozemy zapewni¢, ze wdrozenie systemdw i migracja danych do
odpowiednich systemdw lub rozbudowa systeméw informatycznych przebiegnie zgodnie z planem lub budzetem,
lub spetni nasze wymagania biznesowe, funkcjonalne i regulacyjne. Dodatkowo potrzeby biznesowe i obowigzki
regulacyjne moga miedzy innymi wymagac¢ od nas modernizacji funkcji sieci, zwiekszenia wysitkéw zwigzanych
z obstuga klienta, aktualizacji naszego systemu administracyjnego i zarzadzania siecig, a takze modernizacji
starszych systemow i sieci w celu dostosowania ich do nowych technologii. Na wiele z tych zadar nie mamy
catkowitego wptywu i moga na nie wptywa¢ miedzy innymi zmiany w obowigzujacych przepisach. Jesli nie uda
sie nam z powodzeniem utrzymywacé, rozbudowywac lub modernizowa¢ sieci i systeméw informatycznych, nasze
oferty i ustugi moga sta¢ sie mniej atrakcyjne dla klientéw i mozemy traci¢ klientdw na rzecz konkurenciji lub
mozemy zanotowa¢ dodatkowe obcigzenia finansowe z powodu niezabudzetowanych inwestycji. Ponadto
przyszta i biezagca modernizacja sieci i systeméw informatycznych moze nie wygenerowa¢ oczekiwanych
zwrotéw z inwestycji, co moze mie¢ niekorzystny wplyw na prowadzong przez nas dziatalnosé, sytuacje
finansowg i wyniki z dziatalnosci operacyjnej. Wreszcie, jesli nasze naktady inwestycyjne przekroczg
przewidywania lub przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej bedg nizsze niz oczekiwane,
mozemy by¢ zmuszeni do poszukiwania dodatkowego finansowania przysztego utrzymania systemow i ich
modernizacji, co z kolei moze mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej oraz zdoInos¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwigzane z cyberprzestepczos$cia, piractwem baz danych klientow, atakami terrorystycznymi,
wandalizmem i naruszeniami systemow bezpieczenstwa baz danych.

Mozemy byé przedmiotem piractwa baz danych, nieupowaznionego dostepu lub innych naruszen bezpieczenstwa
baz danych, ktére moga skutkowa¢ wyciekami i nieupowaznionym rozpowszechnianiem informacji o naszych
klientach, w tym ich nazwisk, adreséw, domowych numeréw telefonu, danych ich dokumentéw tozsamosci,
numerdéw identyfikacji podatkowej lub innych danych wrazliwych. Dodatkowo naruszenie bezpieczefistwa naszej
bazy danych i nielegalna sprzedaz lub nieupowaznione wydanie zawartych w niej danych osobowych klientow
mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na naszg reputacje, wywota¢ pozwy kierowane przeciwko nam przez
klientéw indywidualnych i korporacyjnych, prowadzi¢ do naruszen przepiséw o ochronie danych osobowych oraz
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niekorzystnych czynnosci podejmowanych przez regulatoréw telekomunikacyjnych lub inne organy, prowadzi¢
do utraty klientéw oraz ograniczaé naszg zdolno$¢ do pozyskiwania nowych klientdw. W przypadku wykrycia
powaznych naruszen bezpieczeristwa danych klientéw regulator moze natozyé kary za naruszenie obowigzkdéw
wynikajacych z przepiséw prawa. Dodatkowo nasza infrastruktura sieciowa i informatyczna moze stac sie celem
cyberatakow (ktérych nasza polisa ubezpieczeniowa nie obejmuje), atakéw wirusami komputerowymi lub aktéw
terroryzmu lub wandalizmu. Powyzsze ryzyka dotycza szczegdlnie stacji bazowych, poniewaz s3 one potozone
w wielu réznych lokalizacjach na rozlegtym terenie. Prowadzi to do ryzyka kradziezy lub wandalizmu w tych
lokalizacjach, w tym ze strony protestujacych zaniepokojonych rzekomym ryzykiem zdrowotnym zwigzanym ze
stacjami bazowymi. Kazdy taki atak mogtby skutkowaé awarig sprzetu lub zaktéceniami naszej dziatalnosci
operacyjnej. Kazda niezdolno$¢ sieci do dziatania w wyniku takich zdarzen moze skutkowaé znacznymi
wydatkami lub utrata udziatu w rynku. Czynniki te pojedynczo lub tacznie moga mie¢ istotny negatywny wptyw
na prowadzong przez nas dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej oraz zdolno$¢
realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z zakléceniami naszej infrastruktury sieciowej.

Dziatalno$é w zakresie telekomunikacji komérkowej zalezy od zapewniania klientom niezawodnych ustug,
pojemnosci sieci i bezpieczenstwa. Ustugi, jakie Swiadczymy, moga podlega¢ zaktéceniom z wielu zrédet, w tym
z powodu przerw w dostawach zasilania, aktéw terroryzmu, wandalizmu i btedéw ludzkich, a takze powodzi,
pozaru lub innych klesk zywiotowych. Dodatkowo moga wystapic przerwy w $wiadczeniu ustug z powodu miedzy
innymi awarii sprzetu, btedéw oprogramowania, atakéw wiruséw komputerowych, nieupowaznionego dostepu
lub naruszenia integralnosci danych. Wszelkie przerwy w zdolno$ci do Swiadczenia ustug moga powaznie
zaszkodzi¢ naszej reputacji i obnizy¢ zaufanie klientéw, co mogtoby istotnie ostabi¢ nasza zdolno$¢ do
pozyskiwania i utrzymywania klientéw. Ponadto takie przerwy mogtyby skutkowaé obowigzkiem zaptaty kar
umownych lub sktonieniem klientéw do rozwigzania uméw z nami, natozeniem kar regulacyjnych z powodu
naruszenia warunkéw niektérych z naszych rezerwacji czestotliwo$ci lub potrzebg poniesienia znacznych
naktadéw inwestycyjnych w celu przywrécenia funkcjonalnos$ci sieci oraz zapewnienia klientom niezawodnych
ustug, pojemnosci sieci i bezpieczeristwa.

Stacje bazowe, w ktorych znajduje sie sprzet radiowy, sg szczegdlnie wazne dla naszej dziatalnosci. Powyzsze
ryzyka dotyczg szczegdlnie stacji bazowych, poniewaz sg one potozone w wielu roznych lokalizacjach na
rozlegtym terenie. Prowadzi to do ryzyka kradziezy lub wandalizmu w tych lokalizacjach, w tym ze strony oséb
protestujgcych, ktére sg zaniepokojone rzekomym ryzykiem dla zdrowia zwigzanym ze stacjami bazowymi.
Dodatkowo, w przypadku budowy i instalacji stacji bazowych na okreslonych budowlach potrzebujemy réwniez
pozwoler na budowe, ktorych uzyskanie trwa na ogét okoto 18 miesiecy. Jesli nie uzyskamy takich pozwolen,
budowa stacji bazowych w lokalizacjach, ktére uznajemy za pozadane, moze by¢ opdzniona lub zatrzymana.
Dodatkowo pozwolenia budowlane mogg zosta¢ cofniete nawet po oddaniu stacji bazowych do uzytku. Na
pewnych obszarach miejscowe samorzady lub sady moga ograniczy¢ liczbe stacji bazowych, jakie mogg zostaé
zlokalizowane na danej powierzchni, co jeszcze bardziej moze pogorszy¢ te sytuacje. Ponadto jest tez
potencjalne ryzyko spowolnienia rozwoju naszej sieci w niedalekiej przysztosci w wyniku wyrokéw sadéw
administracyjnych, w tym Naczelnego Sadu Administracyjnego (,NSA”) i nadzoru budowlanego. Wyroki te
zawierajg stwierdzenia niekorzystne dla operatoréw telekomunikacyjnych, sugerujace, aby uzyskanie pozwolen
budowlanych byto konieczne réwniez w przypadku budowy stacji bazowych na budowlach, na ktére dotychczas
pozwoleri budowlanych nie wymagano. Wyroki te moga zosta¢ wykorzystane przez sady administracyjne
nizszego szczebla i urzedy administracyjne w podobnych przypadkach dotyczacych rozwoju naszej sieci. Choé
wyroki te nie stanowig precedensu w orzecznictwie, mogg zosta¢ wykorzystane jako wskazéwki w sgdach
administracyjnych nizszego szczebla i w organach administracji architektonicznej i budowlanej. Gdyby takie
decyzje stosowano jako wskazdwke, nie mozna wykluczyé, ze sady i urzedy administracyjne nie zastosujg takich
decyzji ze skutkiem wstecznym.
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Ponadto cze$¢ naszej infrastruktury sieciowej jest zlokalizowana w obiektach nalezacych do podmiotéw
zewnetrznych. To oznacza, ze gdyby w takiej infrastrukturze wystgpity zaktécenia, rozwigzanie problemu moze
potrwac diuzej, co ostabitoby naszg zdolno$é¢ do pozyskiwania i zatrzymywania klientéw. Dodatkowo spory
pomiedzy tymi podmiotami zewngtrznymi a nami lub postepowania sagdowe dotyczace podmiotéw zewnetrznych
lub naszego majatku mogg spowodowaé, ze cze$¢ naszej infrastruktury sieciowej bedzie niedostepna, co
mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na nasza zdolno$¢ do wydajnego wykorzystywania, utrzymywania lub
modernizowania sieci. Wreszcie nasza dziatalno$é zalezy od pozyskiwania uméw najmu lokalizacji, w ktérych
chcemy instalowa¢ stacje bazowe, i ponosimy ryzyko niemozliwosci przedtuzenia uméw najmu po ich
wygasnieciu. Innym istotnym czynnikiem ryzyka sg ceny energii elektrycznej dla naszych stacji bazowych, brak
strategii cenowej na najblizsze lata ze strony rzadu oraz brak stabilnosci cenowej na rynku energii (w tym wpltyw
zmian ceny certyfikatow CO2 na cene energii w Polsce).

Kazda z powyzszych okolicznosci mogtaby mieé istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢,
sytuacje finansowa, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej oraz zdoIno$¢ realizacji naszych zobowiazan finansowych.

Ryzyko zwiazane z korzystaniem z naszej sieci dystrybucji.

Przy oferowaniu, sprzedazy i dystrybucji naszych ofert i ustug w pewnym stopniu korzystamy z ustug
niezaleznych podmiotdw zewnetrznych takich jak dealerzy. Na dzied 31 grudnia 2019 r. mieliSmy 764 wytacznych
salonéw marki ,PLAY”, z ktorych wiekszos¢ prowadza dealerzy bedacy niezaleznymi podmiotami zewnetrznymi.

Chociaz mamy zréznicowang dealerska sie¢ dystrybucji, w ktdrej dgzymy do podpisywania umow dystrybucji
zawierajacych postanowienia dotyczace wytgcznosci, zakazu konkurencji, prawa pierwszej odmowy, prawa
pierwszenstwa zakupu akcji/udziatow dealera, jesli dealer postanowi sprzeda¢ swoje przedsiebiorstwo lub
zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa (jesli dealer ma spotke z ograniczona odpowiedzialnos$cig lub spétke
akcyjna), na nasza dziatalno$¢ moze niekorzystnie wptyng¢ utrata pewnej liczby wiekszych dealeréw wskutek ich
trudnosci finansowych lub decyzji o zakoniczeniu wspétpracy z nami. Zwigkszyloby to nasze koszty operacyjne,
a gdybysmy nie mogli pozyska¢ podobnej umowy z innym dealerem w tej samej lokalizacji, zeby zastgpi¢
oczekiwane przyszte przychody, nasze przychody mogtyby sie obnizyc.

Ponadto ze wzgledu na zwigkszong konkurencje z innymi dostawcami ustug komérkowych mozemy byé
zmuszeni do podniesienia prowizji, jakie ptacimy dealerom, w celu rozbudowy sieci dystrybucji i zmiany kanatéw
dystrybucji, z ktérych obecnie korzystamy przy dystrybucji naszych ustug. Kazdy wzrost prowizji, jakie ptacimy
dealerom w sieci dystrybucji podniostby koszty operacyjne i prawdopodobnie obnizytby nasza rentownosc.
Niezdolnos$¢ do utrzymania sieci dystrybucji mogtaby znaczaco ograniczy¢ naszg zdolno$¢ do zatrzymania i
pozyskiwania klientéw naszych ustug, co miatoby istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalnosc,
sytuacje finansowa i wyniki z dziatalnosci operacyjnej. Ponadto jesli ustalimy, ze musimy znacznie
przeorganizowac lub przebudowac istniejgcg sie¢ dystrybucji, mozemy by¢ zmuszeni do poczynienia znacznych
dodatkowych inwestycji w sie¢ dystrybucii, co poskutkuje wzrostem kosztdw operacyjnych.

Znaczacg cze$¢é powierzchni przeznaczonej pod punkty sprzedazy detalicznej wynajmujemy. Takie umowy najmu
zwykle majg ograniczony okres obowigzywania. Nie mozemy zagwarantowaé, ze te umowy najmu zostang
przedtuzone lub renegocjowane na rozsadnych warunkach po wygasnieciu okresu obowigzywania. Niezdolno$é
do efektywnego kosztowo przedtuzenia takich uméw najmu po ich wygasnieciu lub efektywnego kosztowo
uzyskania wystarczajacej liczby alternatywnych lokali miataby istotny negatywny wptyw na prowadzong przez
nas dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej oraz zdolno$¢ realizacji naszych
zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z wykorzystaniem podmiotow zewnetrznych w zwiazku ze $wiadczeniem ustug naszym
abonentom.
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Nasz sukces oraz zdolnos¢ do zwigkszania bazy klientéw zalezy od zdolnosci do $wiadczenia wysokiej jakosci,
niezawodnych ustug, w czym czeSciowo jestesmy zalezni od zewnetrznych dostawcéw sieci, licencji, ustug,
sprzetu i tresci, nad ktérymi nie mamy bezposredniej kontroli operacyjnej ani finansowej. Jesli ktéry$ z tych
zewnetrznych dostawcow nie bedzie nalezycie utrzymywac swoich produktéw, rozwigzan, ustug lub ofert badz
nie odpowie na nasze wymagania czy szybko sie do nich nie dostosuje, to nasi klienci mogg doswiadczyé przerw
w $wiadczeniu ustug, co mogtoby niekorzystnie wplyna¢ na postrzegang niezawodnos$¢ naszych ustug a tym
samym niekorzystnie wptyngé na naszg marke, reputacje i wzrost.

W szczegdlnos$ci jesteSmy zalezni od nieprzerwanego utrzymania i dostarczania ustug $wiadczonych przez
producentéw sprzetu telekomunikacyjnego, wspoétpracujemy z dostawcami telefonéw i urzadzen, jak rowniez z
lokalnymi dystrybutorami sprzetu elektronicznego oraz dostawcami ustug IT, z relatywnie wysokim udziatem
Huawei oraz producentéw telefonéw spoza UE. Nie mamy bezposredniej kontroli operacyjnej ani finansowej nad
naszymi kluczowymi dostawcami i mamy ograniczony wplyw na sposéb, w jaki prowadzg oni swojg dziatalnosé.
Zalezno$¢ od tych dostawcdw naraza nas na ryzyka zwigzane z op6znieniami dostaw ich produktdw i ustug. Jesli
ktdrykolwiek z tych zewnetrznych podmiotdw, od ktorych jeste$my zalezni, stanie sie niezdolny do dostarczania
lub odméwi dostarczania nam licencji, ustug, obiektéw i sprzetu, terminowo i w rozsadny komercyjnie sposéb
badz w ogdle, mozemy doswiadczy¢ tymczasowych przerw w $wiadczeniu ustug lub probleméw z ich jakoscia.
Nie mozemy zagwarantowac, ze te lub inne ryzyka dla reputacji i warto$ci kojarzonej z naszg markg sie nie
urzeczywistnig. Wszelka taka szkoda lub erozja reputacji lub wartosci kojarzonej z naszg marka mogtaby mieé
istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢ i sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci
operacyjnej i perspektywy. Nie mozemy zapewnic, ze nasi dostawcy beda w dalszym ciggu dostarcza¢ nam
produkty, licencje i ustugi po atrakcyjnych cenach lub ze bedziemy mogli uzyskaé takie produkty, licencje i ustugi
w przysztosci od tych lub innych dostawcdéw w skali oraz w terminach, jakich wymagamy, lub w ogéle je uzyskac.
Jesli nasi kluczowi dostawcy nie bedg mogli dostarczaé nam adekwatnych dostaw swoich produktdw, licencji i
ustug lub dostarczac ich terminowo, moze to negatywnie wptyna¢ na naszg zdolno$¢ do pozyskiwania klientow
lub udostepniania atrakcyjnych ofert, co z kolei mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez
nas dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej oraz zdolno$¢ realizacji naszych
zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwigzane z ograniczong liczha pasm czestotliwosci radiowych oraz nastepczym kwestionowaniem
niektorych wezesniejszych procedur ich przydziatu.

Nasz przyszly sukces jest czesciowo uzalezniony od naszej zdolno$ci do pozyskiwania nowych pasm
czestotliwosci radiowych, ktére moga by¢ niezbedne do wprowadzenia nowych lub udoskonalonych technologii,
lub - w miare rozwoju naszej dziatalnosci - do przenoszenia ruchu naszych klientéw. Wielkos¢ pasm
czestotliwosci radiowych, ktére moga zostac przydzielone w Polsce, jest ograniczona, a proces ich uzyskiwania
jest bardzo konkurencyjny. Stale analizujemy rézne mozliwos$ci rynkowe dalszego nabywania czestotliwosci.
Niezdolnos¢é do pozyskania czestotliwosci niezbednych do wprowadzenia nowych lub udoskonalonych
technologii badz sukces naszej konkurencji w pozyskiwaniu takich czestotliwosci mogtyby istotnie wptynaé na
naszg strategie wzrostu i odpowiednio mogtyby mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas
dziatalno$¢ i sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej i perspektywy. Nie mozemy zapewni¢, ze
bedziemy mogli pozyska¢ niezbedne lub pozadane pasma czestotliwosci po akceptowalnych kosztach, co
mogtyby mie¢ istotny negatywny wptyw na nasze przychody, marze, przeptywy Srodkéw pienieznych oraz
zdolnosé realizacji naszych zobowiagzan finansowych. Wreszcie nie mozemy zagwarantowaé, ze bedziemy
dysponowaé wystarczajacymi funduszami lub ze bedziemy mogli zapewnié¢ wystarczajace finansowanie w celu
nabycia takich rezerwacji czestotliwosci.

Ryzyko zwiazane ze sporami prawnymi i postepowaniami sadowymi.

Stale uczestniczymy w sporach i postepowaniach prawnych, w tym w sporach i postepowaniach sgdowych
wszczetych przez organy regulacyjne i podatkowe, a takze w postepowaniach z konkurentami i innymi stronami.
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Postepowania, ktére uwazamy za istotne dla naszej dziatalnosci, to m.in. postepowania przed Prezesem UKE i
sgdami w zwigzku z uniewaznieniem procesu przetargowego dotyczacego czestotliwosci 1800 MHz oraz z
uniewaznieniem aukcji dotyczacej czestotliwosci 800 MHz i 2600 MHz.

Brak jednoznacznych przepiséw i praktyki orzeczniczej, jak réwniez zmiany w prawie unijnym i brak wiedzy o
ksztatcie ich przysztej implementacji do polskiego porzadku prawnego, wiagza sie takze ryzykiem ze strony
polskich i zagranicznych organizacji zbiorowego zarzadzania prawami autorskimi i pokrewnymi lub podobnych
instytuciji.

Wszelkie takie spory i postepowania prawne, niezaleznie od tego czy wygrane czy nie, moga by¢ kosztowne i
czasochtonne, mogg odwracaé nasza uwage od zarzadzania i, jesli zostang rozstrzygniete niekorzystnie dla nas,
moga zaszkodzi¢ naszej reputacji i zwiekszy¢ koszty, co moze w rezultacie mie¢ istotny negatywny wptyw na
prowadzong przez nas dziatalno$¢ i sytuacje finansowg, wyniki z dziatalnosci operacyjnej, perspektywy oraz
zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzar finansowych.

Ryzyko zwigzane z utrzymywaniem renomy marki oraz naruszeniami naszych kluczowych praw wtasnosci
intelektualnej.

Nasze prawa wtasnosci intelektualnej, w tym kluczowe znaki towarowe i nazwy domen, ktore sa dobrze znane na
rynkach telekomunikacyjnych, na kt6rych dziatamy, sg wazne dla naszej dziatalnosci. Marka ,PLAY" i stosowane
obecnie figuratywne znaki towarowe ,PLAY" sa bardzo waznymi aktywami.

Jesli nie uda nam sie utrzyma¢ reputacji i wartosci kojarzonej z marka ,PLAY", mozemy nie by¢ w stanie z
powodzeniem zatrzymywac i przyciggac klientow. Naszej reputacji moze zaszkodzi¢ urzeczywistnienie sie
ktéregokolwiek z ryzyk okreslonych w niniejszym sprawozdaniu. Uszczerbek dla naszej reputacji lub wartosci
kojarzonej z marka ,PLAY" moze miec istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢ i sytuacje
finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej, perspektywy oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowiazan
finansowych.

Ponadto, znaczna cze$¢ naszych przychodéw pochodzi z ofert i ustug udostepnianych na rynku pod marka
,PLAY". Przy stanowieniu i ochronie praw wtasnosci intelektualnej opieramy sie na pofgczeniu przepiséw
dotyczacych znakéw towarowych i praw autorskich, ochrony baz danych oraz porozumieri umownych, gdzie to
ma zastosowanie. Mozemy byé zmuszeni do wystepowania z roszczeniami wobec podmiotéw zewnetrznych w
celu ochrony naszych praw wtasnosci intelektualnej i moze nam sie nie udaé ich ochroni¢. W rezultacie mozemy
nie moc korzystaé z wtasnosci intelektualnej, ktéra jest istotna dla prowadzenia naszej dziatalnosci.

Dodatkowo, w miare zwigkszania sie liczby ofert i naktadajacych sie na siebie funkcji w tych ofertach mozliwos¢
roszczen dotyczacych naruszenia praw wtasnosci intelektualnej moze odpowiednio wzrosngé. Nie mozemy
zagwarantowac, ze niechcacy nie naruszyliSmy ani ze w przysztosci nieumysinie nie naruszymy praw wtasnosci
intelektualnej stron trzecich. Wszelkie domniemane naruszenia moga narazi¢ nas na ryzyko odpowiedzialnosci
wobec stron trzecich w zwigzku z ich roszczeniami. Ponadto mozemy byé zmuszeni do uzyskania rezerwacji
czestotliwosci lub nabycia nowych rozwigzan, ktére pozwolg nam na prowadzenie dziatalno$ci w sposéb, ktéry
nie narusza zadnych takich praw stron trzecich, oraz mozemy by¢ zmuszeni do poswiecenia znacznej ilosci
czasu, zasobdw i pieniedzy na obrone przed takimi zarzutami. Zajecie czasu zarzadu i zasobéw wraz z
potencjalnie znacznymi wydatkami, jakie moga sie z tym wigza¢, moze mie¢ istotny negatywny wplyw na
prowadzong przez nas dziatalno$é i sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej, perspektywy oraz
zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych. Dodatkowo wszelkie pozwy dotyczace wiasnosci
intelektualnej, niezaleznie od wyniku postepowania, mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez
nas dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej oraz zdolno$¢ realizacji naszych
zobowigzan finansowych.

Ryzyko walutowe.
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Nasza dziatalno$¢ narazona jest na ryzyko waharn kurséw wymiany walut. Prawie wszystkie nasze przychody sa
denominowane w ztotych, podczas gdy niektére z naszych znacznych kosztéw takich jak zakup telefonéw, zakupy
sprzetu sieciowego, koszty systemoéw informatycznych, koszty roamingu miedzynarodowego i ptatnosci
zwigzane z niektorymi umowami najmu powierzchni biurowej oraz lokalizacji s3 denominowane w walutach
obcych, zwtaszcza w euro, dolarach amerykanskich i funtach szterlingach. Deprecjacja ztotego w stosunku do
euro, dolara amerykanskiego czy funta szterlinga, ktére w przesziosci podlegaty wahaniom, zwigkszytaby te
koszty.

Materializacja ryzyka walutowego moze negatywnie wptyng¢ na naszg dziatalno$é, sytuacje finansowg, wyniki
operacyjne oraz zdolnos¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko utraty kadry menedzerskiej i wykwalifikowanych pracownikéw.

Skuteczne prowadzenie naszej dziatalnosci oraz skuteczne wdrazanie strategii zalezy od doswiadczenia
menadzeréw i kluczowego personelu. Nasz przyszly sukces zalezy czesciowo od zdolnosci do zatrzymania
menadzer6w, ktérzy majg znaczny wptyw na nasz rozwoj, a takze od zdolnos$ci do przyciggania i zatrzymania
wykwalifikowanych pracownikéw potrafigcych skutecznie prowadzi¢ dziatalno$¢. W polskiej i Swiatowej branzy
telekomunikacyjnej panuje intensywna konkurencja o wykwalifikowany personel. Nie mozemy zagwarantowac,
ze w przysztosci bedziemy mogli przyciagna¢ i zatrzymac takich menadzeréw i wykwalifikowanych pracownikdw.
Strata niektdrych lub wszystkich kluczowych menadzerdw lub niezdolno$¢ do przyciggania i odpowiedniego
szkolenia, motywowania i zatrzymania wykwalifikowanych profesjonalistéw lub op6znienie w tych dziataniach
moze mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢ i sytuacje finansowa, wyniki z
dziatalno$ci operacyjnej, perspektywy oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzarn finansowych.

Ryzyko zakldocen w pracy i zwiekszonych kosztéw pracy.

Jesli doswiadczymy istotnych zaburzen relacji pracowniczych, strajku lub istotnego sporu z pracownikami, lub
zwiekszonych kosztow pracy w naszej dziatalnosci operacyjnej z powodu przestojéw w pracy lub innych takich
zdarzen, ktére moga wptyngé na nasza zdolnos¢ prowadzenia dziatalnosci, mozemy nie by¢ w stanie we
wlasciwym czasie lub w sposdb efektywny kosztowo spetni¢ oczekiwan klientéw i obstugiwaé klientéw na
standardowym poziomie, co moze obnizy¢ naszg rentowno$¢. W przesztosci byliSmy i obecnie jestesmy strong
spordéw pracowniczych indywidualnie z niektérymi spos$réd pracownikéw. Nie mozemy zapewni¢, ze te
roszczenia ani przyszie roszczenia ze strony pracownikéw nie bedg mie¢ istotnego niekorzystnego wptywu na
naszg dziatalnosé¢, sytuacje finansowa, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej oraz zdolnos¢ realizacji naszych
zobowigzan finansowych. Dodatkowo kwestie pracownicze majgce wplyw na strony trzecie dostarczajgce nam
ustugi i technologie, moga réwniez wywrze¢ na nas istotny negatywny wplyw, jesli te kwestie zaktéca nasza
zdolno$¢ do terminowego uzyskiwania niezbednych ustug i technologii.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig wykazania negatywnego wplywu urzadzen telekomunikacji bezprzewodowej
na zdrowie.

Istniejg rézne raporty twierdzace, ze wystepuja potencjalne ryzyka zdrowotne zwigzane ze skutkami ekspozyc;ji
na sygnaty elektromagnetyczne z anten, telefonéw i innych urzadzen telekomunikacji komérkowej. Nie mozemy
zapewni¢, ze dalsze badania lekarskie i opracowania nie stwierdzg istnienia zwigzku miedzy sygnatami
elektromagnetycznymi lub emisjami fal radiowych a tymi obawami o ich wplyw na zdrowie. Faktyczne lub
postrzegane ryzyko zwigzane z urzadzeniami telekomunikacji komérkowej, informacje prasowe o ryzykach lub
spory sgdowe z konsumentami dotyczace takich ryzyk moga niekorzystnie wptyngé na tempo przyrostu naszej
bazy klientéw i skutkowa¢ obnizonym korzystaniem z telefonii komdrkowej, zmniejszeniem liczby klientow,
wiekszg trudnoscig w uzyskiwaniu lokalizacji na nadajniki i narazeniem na potencjalne spory sadowe lub inne
zobowigzania, lub zwiekszonymi kosztami wynikajacymi z ewentualnych nowych regulacji w tym zakresie. Jesli
ktérekolwiek z powyzszych ryzyk miatoby sie urzeczywistni¢, moze to mie¢ istotny negatywny wplyw na
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prowadzong przez nas dziatalno$é i sytuacje finansowa, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej, perspektywy oraz
zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych. Dodatkowo te obawy o wptyw na zdrowie mogg sktonié
witadze w Unii Europejskiej i w Polsce do zaostrzenia przepiséw zwigzanych z budowa elementéw sieci takich jak
nadawczo-odbiorcze stacje bazowe lub innych skfadnikéw infrastruktury sieci telekomunikacyjnej, co moze
utrudnié zakonczenie lub zwiekszy¢ koszty rozbudowy sieci i komercyjnego udostepniania nowych ustug.

Ryzyko zwigzane ze zwiekszeniem kosztow operacyjnych.

Nasz sukces bedzie uzalezniony miedzy innymi od naszej zdolnosci do realizowania strategii w celu
maksymalizacji efektywnosci operacyjnej i kosztowej.

Koncentrujac sie na efektywnos$ci operacyjnej, planujemy poprawe przychodéw i przeptywdéw srodkéw
pienieznych poprzez utrzymanie i ewentualne obnizenie kosztéw operacyjnych poprzez podjecie szeregu dziatan,
takich jak stopniowa rezygnacja z ustug roamingu krajowego do korica 2021 r. Nawet jesli z powodzeniem
przeprowadzimy te oraz inne inicjatywy, takie jak kontrola subsydiéw do telefonéw i prowizji oraz utrzymanie
Scistej kontroli nad poziomami zapaséw mozemy stangé wobec innych ryzyk zwigzanych z naszymi planami, w
tym spadku morale pracownikéw, poziomu obstugi klientéw, efektywnosci operacyjnej i efektywnosci kontroli
wewnetrznej. Niemozliwo$¢ dalszej skutecznej realizacji takiej polityki, nieprzewidziane dodatkowe wydatki lub
niemozliwos$¢ petnego osiggniecia przewidywanych korzy$ci moglyby ostabi¢ skuteczng realizacje strategii
wzrostu lub w inny sposdb miec istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos¢ i sytuacje
finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej, perspektywy oraz zdolnos$¢ realizacji naszych zobowiazan
finansowych.

Ryzyko zwiazane z gromadzeniem, przechowywaniem i przetwarzaniem danych osobowych.

W zwyklym trybie prowadzenia dziatalnosci gromadzimy, przechowujemy i wykorzystujemy dane chronione
przepisami o ochronie danych, w szczegélnosci przez RODO. Mimo ze podejmujemy srodki ostrozno$ci w celu
ochrony danych klientéw zgodnie z wymogami prywatnosci wynikajgcymi z obowigzujacych przepiséw, mozemy
nie zdota¢ zapewnic takiej ochrony i pewne dane klientdéw mogg wyciec w wyniku btedu ludzkiego, celowego
naduzycia lub awarii technologicznej badz moga by¢ w inny sposdb niewtasciwie wykorzystane. Wspoétpracujemy
z niezaleznymi i zewnetrznymi dostawcami, partnerami, dealerami, dostawcami ustug i centrami telefonicznymi
i nie mozemy wyeliminowac ryzyka, ze takie podmioty zewnetrzne réwniez moga doswiadczy¢ awarii systemu
stosowanego do przechowywania lub przesytania chronionych informacji. Naruszenie przez nas lub ktérego$ z
naszych partneréw badz dostawcdw przepiséw lub regulacji w zakresie ochrony danych moze skutkowaé karami,
uszczerbkiem dla reputacji i rezygnacjami klientdw oraz moze miec¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong
przez nas dziatalno$é¢, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej, kondycje finansowg oraz zdolnos¢ realizacji naszych
zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z przeprowadzaniem transakcji przeje¢ innych spotek oraz zawieraniem innych transakgji.

Analizowalismy i nadal mozemy analizowaé potencjalne strategiczne lub inne przejecia oraz transakcje, ktére
moga usprawni¢ nasza dziatalno$¢. Kazda z tych transakcji moze mie¢ istotne znaczenie dla naszej kondycji
finansowej lub wynikéw z dziatalnosci operacyjnej. Proces integracji przejetej spotki, sieci, dziatalnosci,
technologii lub systeméw informatycznych moze stworzyé nieprzewidziane trudnosci operacyjne i nakfady i
mozemy nie osiaggna¢ zadnych sposrod korzysci przewidywanych w chwili przejecia. Ponadto zarzad moze
zosta¢ zmuszony do poswiecenia duzej ilosci czasu na takie przejecia i wynikajace z nich czynno$ci integracyjne,
a takze sktad zarzadu moze sie zmieni¢ w wyniku przysztych transakcji korporacyjnych. Przyszte nabycia lub
zbycia aktywéw moga skutkowaé zacigganiem zadtuzenia, zobowigzaniami warunkowymi lub kosztami
amortyzacji, odpisami z tytutu renomy firmy lub wydatkami integracyjnymi, co moze mie¢ istotny negatywny
wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos¢, sytuacije finansowa, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej oraz zdolno$¢
realizacji naszych zobowigzan finansowych.
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Ryzyko zwiazane ze stosowang polityka rachunkowosci.

Nasze polityki rachunkowosci moga sie rézni¢ od polityk rachunkowosci stosowanych przez innych operatoréw
w branzy telekomunikacji komérkowej pod wzgledem np. metod wyceny, prezentaciji, krytycznych zatozen,
szacunkow i wycen. W zwigzku z tym nasze wyniki moga nie by¢ bezposrednio pordwnywalne z wynikami innych
spotek w branzy, co moze negatywnie wptyngé na mozliwo$¢ oceny przez inwestoréw naszej dziatalnosci,
sytuacji finansowej, wynikéw operacyjnych oraz zdolnosci realizacji naszych zobowigzar finansowych.

Ryzyko zwiazane z czestymi zmianami przepisow podatkowych w Polsce.

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepiséw. Ostatnio wszedt w zycie szereg
nowych przepiséw podatkowych przygotowanych w stosunkowo krétkim czasie i wprowadzonych z krétkimi
okresami karencji. Moga zostaé wprowadzone inne obowiazki sprawozdawczos$ci podatkowej lub zapewnienia
zgodno$ci z przepisami, lub nowe przepisy podatkowe, co réwniez mogtoby wptynaé na nasza dziatalnos¢
operacyjng. Nalezy zauwazy¢, ze niektore z tych przepisdw miaty i mogg mie¢ wplyw na naszg dziatalnos¢ i
kondycje finansowa, w tym przeptywy srodkéw pienieznych. Nie mozemy wykluczy¢ mozliwosci, ze w Polsce
wprowadzone zostang kolejne zmiany przepiséw, np. w odniesieniu do podatku od nieruchomos$ci, lub ze na
dziatalno$¢ telekomunikacyjng natozone zostang nowe obcigzenia podatkowe. Polskie przepisy podatkowe
moga réwniez wymagac¢ zmian w celu wprowadzenia nowych przepiséw UE.

W polskim systemie podatkowym podatnicy polegaja na prawie, ktére podlega czestym zmianom, ale réwniez na
interpretacjach indywidualnych, ktére tez mogg podlegaé zmianom i utracie aktualnosci. Czeste zmiany
przepisdw skutkujg niejasnymi i niespojnymi interpretacjami, co prowadzi do niepewnosci i sprzecznosci w
stosowaniu prawa.

W rezultacie stoimy wobec ryzyka, ze nasza dziatalno$¢ w wybranych obszarach moze byé¢ niedostosowana do
zmieniajacych sie przepiséw i zmieniajgcej sie praktyki ich stosowania. Istnieje réwniez ryzyko, ze interpretacje
podatkowe juz uzyskane i stosowane przez nas zostang pozbawione mocy ochronnej, co mogtoby prowadzi¢ do
ryzyka podatkowego dla nas.

Z uwagi na powyzsze nie mozna wykluczyé ewentualnych sporéw z polskimi organami skarbowymi, w
konsekwencji ktérych organy skarbowe moga zakwestionowacé rozliczenia podatkowe spétek Grupy dotyczace
nieprzedawnionych zobowiazan podatkowych (w tym nalezytego wypetnienia obowigzkow ptatnika przez spotki
Grupy) oraz ustalenia zalegtosci podatkowych, co moze miec istotny negatywny wptyw na nasza dziatalnos¢ i
sytuacje finansowa, perspektywy wzrostu, wyniki oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Nalezy zauwazy¢, ze rozliczenia podatkowe wraz z innymi obszarami zapewniania zgodno$ci z przepisami (np.
w zakresie cet czy ptatnosci zagranicznych) mogg by¢ w kazdym czasie przedmiotem kontroli i dochodzenia ze
strony administracji podatkowej i dodatkowe podatki wraz z odsetkami karnymi i karami moga zostac natozone
w terminie pieciu lat od zakoriczenia roku, w ktérym podatek byt nalezny.

W $wietle tych czestych zmian, ktére mogg obowigzywaé ze skutkiem wstecznym, oraz istniejgcej niepewnosci,
braku jednolito$ci stosowania prawa podatkowego oraz stosunkowo dtugiego okresu przedawnienia zobowigzan
podatkowych, istnieje ryzyko zakwestionowania sposobu stosowania przepiséw podatkowych przez Grupe.
Dodatkowo, zmiany przepiséw podatkowych mialy i w przyszto$ci moga mie¢ negatywne skutki dla naszej
dziatalno$ci, kondycji finansowej i perspektyw. Ponadto czeste zmiany w systemie podatkowym moga
ograniczy¢ naszg zdolnos$¢ do skutecznego planowania przysztosci i realizacji planéw biznesowych, co réwniez
moze negatywnie wptynaé na nasza dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki operacyjne oraz zdolno$é realizaciji
naszych zobowigzan finansowych.
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Ryzyko zwiazane z 0g6ing klauzula przeciwko unikaniu opodatkowania (GAAR).

Przepisy dotyczace ogdlnej klauzuli przeciwko unikaniu opodatkowania (General Anti-Avoidance Regulation,
GAAR) maja zastosowanie do korzysci podatkowych uzyskanych po dacie ich wej$cia w zycie, w uzupetnieniu do
istniejacych przepisow dotyczacych zwalczania naduzy¢ zwigzanych z potaczeniami, wydzielaniem spdtek,
kwalifikowanymi wymianami akcji i zwolnionymi z podatku wyptatami dywidend. Pod pewnymi warunkami organy
skarbowe moga réwniez kontrolowaé¢ transakcje z przesztosci pod katem przepiséw GAAR. Przepisy GAAR
pozwalajg organom skarbowym na nieuznanie prawnie waznej transakcji (relacji) do celéw podatkowych, jesli
gtéwnym celem tej transakcji byto unikniecie opodatkowania. Zgodnie z GAAR, ,czynnos¢ nie skutkuje
osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli osiggniecie tej korzysci, sprzecznej w danych okoliczno$ciach z
przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu, byto gtéwnym lub jednym z gtéwnych celdéw jej
dokonania, a sposéb dziatania byt sztuczny (unikanie opodatkowania).”

Jeste$my narazeni na ryzyko kontroli dziatalno$ci lub transakcji w wybranych obszarach pod katem przepiséw
GAAR lub naduzycia prawa, w tym w odniesieniu do transakcji zawartych przed wejSciem w zycie przepiséw
GAAR. Wszelkie ewentualne decyzje dotyczgce przepiséw GAAR lub naduzycia prawa niekorzystne dla nas moga
mie¢ istotny negatywny wptyw na nasza dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej oraz
zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z kwestionowaniem przez urzedy skarbowe wydanych interpretacji podatkowych.

Polska stosuje system interpretacji podatkowych, ktére co do zasady chronig podatnikéw lub ptatnikéw przed
negatywnymi konsekwencjami podatkowymi ich dziatan, jesli: (i) interpretacje podatkowg uzyskano przed datg
powstania zobowigzania podatkowego lub przed czynnos$cia bedaca przedmiotem interpretacii, (ii) podatnik lub
ptatnik postepuje zgodnie z podejSciem potwierdzonym w interpretacji podatkowej i (iii) sprawa bedaca
przedmiotem interpretacji podatkowej nie jest przedmiotem postepowania podatkowego wszczetego,
prowadzonego lub zakoiczonego przez urzedy skarbowe. Interpretacje podatkowe mogg chroni¢ podatnika lub
ptatnika przed negatywnymi konsekwencjami podatkowymi, tylko jesli fakty przedstawione w celu uzyskania
interpretacji podatkowej prawdziwie i rzetelnie opisujg rzeczywistg czynno$¢ bedaca przedmiotem takiej
interpretacji podatkowej i jej okolicznosci.

Urzedy skarbowe moga kontrolowac¢ fakty przedstawione przez podatnika lub ptatnika i poréwnywacé je z tym, co
sie nastepnie wydarzy. Jesli uznaja, ze fakty sg inne lub nieadekwatne, wtedy interpretacja podatkowa nie bedzie
chroni¢ podatnika lub ptatnika przed negatywnymi konsekwencjami podatkowymi. Nawet jesli Grupa uwaza, ze
fakty sa nalezycie przedstawione do celéw uzyskanych interpretacji podatkowych, urzedy skarbowe wcigz moga
usitowac zakwestionowac to, co sie nastepnie wydarzy (lub wydarzyto sie), jako niezgodne z faktami opisanymi
przez Grupe w celu uzyskania interpretacji podatkowych i w zwigzku z tym podwazy¢ ochrone podatkowg, jaka
mogtaby wynikaé z takich interpretacji. Interpretacje podatkowe, ktére dotyczg spraw objetych klauzulg
przeciwko unikaniu opodatkowania lub zakwestionowanych na podstawie przepiséw GAAR, przepiséw o obejsciu
prawa oraz ograniczajgcych umowne korzysci, nie sg wigzace i nie bedg chroni¢ podatnika lub ptatnika przed
negatywnymi konsekwencjami podatkowymi.

Materializacja opisanego ryzyka moze negatywnie wptynaé na nasza dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki
operacyjne oraz zdolnos$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z rozbieznosciami w wyktadni polskich przepisow podatkowych.

Polski system prawny, a zwtaszcza polskie prawo podatkowe, charakteryzuje sie czestymi zmianami oraz
niejednoznacznoscia; w zwigzku z tym orzecznictwo dotyczace stosowania polskich przepiséw prawa
podatkowego moze by¢ niejednolite. Dotyczy to w szczegolnosci kwestii zwigzanych z opodatkowaniem
dochodéw wygenerowanych przez zagranicznych inwestoréw w zwigzku z nabyciem, posiadaniem i zbyciem
obligacji wyemitowanych przez polskg spotke dopuszczonych do zorganizowanego obrotu na GPW lub ASO GPW
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jak rowniez ptatnosci odsetek od obligacji. Ponadto nie mozna zapewni¢, ze nie zostang wprowadzone zmiany
przepiséw prawa podatkowego niekorzystne dla inwestoréw ani ze urzedy skarbowe nie ustalg innej interpretacji
postanowien prawa podatkowego niekorzystnej dla inwestoréw, co mogtoby mie¢ niekorzystny wptyw na
efektywne obciazenia podatkowe i rzeczywiste zyski inwestoréw z inwestycji w obligacje.

Ryzyko zwiazane z czestotliwoscia kontroli podatkowych.

Zgodnie z publicznie dostepnymi informacjami, w ostatnim czasie polskie urzedy skarbowe wszczety
bezprecedensowo duzo kontroli podatkowych, w szczegdlnosci w zakresie podatku od dochoddw oséb prawnych
oraz rozliczen cen transferowych. Podczas tych kontroli specjalny nacisk ktadzie sie na dziatania w zakresie
restrukturyzacji grup, transakcji i programéw dotyczacych znakéw towarowych, rozliczen wewnatrzgrupowych,
nowych innowacyjnych ofert i ich warunkéw, a takze finansowania dtuznego.

W ciggu ostatnich kilku lat Grupa aktywnie pracowata nad dostosowaniem swojej struktury i ofert, aby
odpowiedzie¢ na wyzwania konkurencyjne na rynku i potrzeby klientéw oraz przeprowadzata transakcje podobne
do tych, ktére obecnie sg lub potencjalnie moga sta¢ sie przedmiotem wspomnianych wyzej zintensyfikowanych
kontroli podatkowych.

Nalezy zauwazyé, ze wykonywaliSmy dogtebna, szczeg6towa analize prawng i podatkowg przed
przeprowadzeniem wyzej wymienionych dziatan restrukturyzacyjnych i transakcji oraz wprowadzeniem
innowacyjnych ofert. Ponadto w miare mozliwosci spétki Grupy uzyskiwaty indywidualne interpretacje podatkowe
potwierdzajgce poprawnos$¢ traktowania podatkowego czynnosci opodatkowanych, jakie miaty zostac przyjete
lub rzeczywiscie przyjetych. W zwigzku z tym, naszym zdaniem, wszystkie transakcje zostaty poprawnie
zaklasyfikowane do celéw podatkowych, w szczegdInosci zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawnymi i
podatkowymi.

Niemniej jednak w aktualnym otoczeniu podatkowym nie mozemy wykluczy¢ ryzyka, ze organy skarbowe (np.
podczas kontroli podatkowych) moga przyja¢ podejscie inne niz to przyjete przez spétki Grupy.

Materializacja opisanego ryzyka moze negatywnie wptynaé na nasza dziatalnosé, sytuacje finansowa, wyniki
operacyjne oraz zdolnos$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z toczacymi sie podatkowymi postepowaniami kontrolnymi wobec spétek Grupy.

Wobec P4 toczylo sie postepowanie kontrolne dotyczgce jej rozliczen z tytutu podatku dochodowego od oséb
prawnych za rok 2013. Zakoriczyto sie ono decyzjg | instancji, w ktdrej zakwestionowano wysoko$é kosztéw z
tytutu opfat licencyjnych uiszczanych przez Spétke na rzecz wiasciciela znakéw towarowych. W wyniku
odwotania Spdtki, organ podatkowy drugiej instancji wydat 20 grudnia 2019 r. decyzje, w ktérej uchylit decyzje
organu | instancji i umorzyt postepowanie w sprawie. Decyzja jest ostateczna w toku postepowania
administracyjnego i nie skutkuje zobowigzaniem do zaptaty podatku za 2013 rok ze wzgledu na wykorzystanie
mozliwych do wykorzystania strat. Spdtka zaskarzyta do Sgdu wydang decyzje, gdyz zostata w niej zawarta ocena
prawna, iz optaty licencyjne uiszczane przez Spétke nie byty wyceniane wedtug wartosci rynkowej. Zdaniem
Spétki kwota poniesionych optat licencyjnych zostata ustalona na poziomie rynkowym. Obecnie Spétka oczekuje
na rozstrzygniecie sprawy. Spétka uwaza za prawdopodobne, ze Sad ostatecznie potwierdzi podejscie Spotki w
tym zakresie.

Obecnie prowadzona jest kontrola celno-skarbowa dotyczgca rozliczen Spotki z tytutu podatku dochodowego od
osob prawnych za rok 2014 (wszczeta w 2018 r.). Spdtke pierwotnie poinformowano, ze kontrola powinna
zakonczy¢ sie do 14 lutego 2020 r., a nastepnie przedtuzono termin kontroli do 14 maja 2020 r. Termin ten moze
zostac ponownie przedtuzony (jest to powszechna praktyka polskich organéw podatkowych). Organy skarbowe
badajg w szczegéInosci: (i) transakcje i rozliczenia wewnatrzgrupowe ze szczegoélnym naciskiem na rozliczenia
pomiedzy Spétka a Play Brand Management Limited oraz (ii) rozliczenia dotyczace znakdw towarowych. Ponadto
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zazadano dokumentéw dotyczacych réznych rodzajéw transakcji miedzy jednostkami powigzanymi (np.
dokumentacji cen transferowych, wyliczer optat i innej podobnej dokumentacji).

W pazdzierniku 2019 r. rozpoczeto kontrole celno-skarbowe rozliczen Spotki dotyczacych podatku u Zrddta.
Kontrole obejmuja przestrzeganie zobowigzan ptatnika podatku u Zrédta od odsetek zaptaconych przez Spétke
w latach podatkowych 2015, 2016 oraz 2017. Dotychczas w toku kontroli zazagdano dokumentdéw takich jak
dokumentacja cen transferowych, na podstawie ktérych wyptacane byty odsetki. Spétke poinformowano, ze
kontrole powinny zakonczy¢ sie do 20 kwietnia 2020 r. Termin ten moze zosta¢ przedtuzony.

Nie mozemy wykluczy¢ ryzyka, ze organy skarbowe (np. podczas kontroli podatkowych) przyjma podejscie
odmienne niz my, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢.

Materializacja opisanego ryzyka moze negatywnie wptyngé na nasza dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki
operacyjne oraz zdolnos¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko podatkowe dotyczace podatku VAT zwigzanego ze swiadczonymi przez nas ustugami telewizyjnymi.

W 2016 r. wprowadziliSmy oferte telewizji internetowej jako dodatku do $wiadczonych podstawowych ustug
telekomunikacyjnych, takze sprzedawanych w modelu ustug taczonych. Zgodnie z otrzymanymi pozytywnymi
interpretacjami podatkowymi, z zachowaniem nalezytej starannosci zastosowalismy nizszg stawke podatku VAT
do ustug telewizyjnych (dostep do TV). Nie mozemy wykluczy¢ ryzyka, ze polskie urzedy skarbowe przyjma inne
podejscie do przychoddw z tych ustug taczonych i ich traktowania pod katem podatku VAT (w tym dla przesztych
transakcji ), tym samym moze sie pojawic ryzyko VAT, ktore wptynie na nasza dziatalnos¢, sytuacje finansowa,
wyniki z dziatalno$ci operacyjnej oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z badaniem przez organy podatkowe transakcji pomiedzy podmiotami powigzanymi.

Przy zawieraniu i wykonywaniu transakcji z podmiotami powigzanymi doktadamy szczegdlnych staran, by takie
transakcje byty zgodne z obowigzujagcymi przepisami w zakresie cen transferowych. Jednak ze wzgledu na
specyficznych charakter transakcji z podmiotami powigzanymi, ztozono$¢ i niejednoznaczno$¢ przepiséw
regulujgcych metody badania stosowanych cen, a takze trudnosci ze wskazywaniem poréwnywalnych transakc;ji
jako punktu odniesienia nie mozna zagwarantowaé, ze Spotka nie zostanie poddana inspekcjom lub innym
czynno$ciom wyjasniajgcym podejmowanym przez urzedy skarbowe. Urzedy skarbowe moga mie¢ inny poglad
na przestrzeganie przez nas przepiséw w zakresie cen transferowych i moga usitowa¢ podwaza¢ rynkowy
charakter niektdrych sposrod naszych transakcji z podmiotami powigzanymi. Gdyby zakwestionowano metody
ustalania rynkowego charakteru warunkéw takich transakcji ze skutkiem np. w postaci wymierzenia
dodatkowego dochodu podlegajacego opodatkowaniu, mogtoby to miec istotny negatywny wptyw na naszg
dziatalnos$c¢ i sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan
finansowych.

Ponadto zwiekszony nacisk polskich urzeddw skarbowych na transakcje z podmiotami powigzanymi moze
spowodowac, ze nasze polityki bedg gtebiej badane, i mozemy by¢ poddani dalszym kontrolom oraz nasze
podejscie podatkowe zwigzane z takimi transakcjami moze zosta¢ zakwestionowane.

Ryzyko zwigzane z wysokoscia wskaznika zadiuzenia netto i obowigzkami Grupy w zakresie obstugi
zadluzenia.

Grupa ma i bedzie mie¢ wysoki wskaznik zadtuzenia netto. Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2019 r. Grupa miata

catkowite zobowigzania finansowe (gtéwna kwota zadtuzenia powiekszona o naroste odsetki) w wysokosci
6 845,6 miliona PLN (w tym 1 011,2 miliona PLN z tytutu leasingu).
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Stopien, w jakim bedziemy korzystali z dZwigni finansowej moze mie¢ wazne konsekwencje, w tym miedzy
innymi:

. utrudnienie nam spetnienia obowigzkéw zwigzanych z zadtuzeniem

. zwiekszenie naszej wrazliwosci na ogélng niekorzystna sytuacje gospodarczg i niekorzystne warunki w
branzy przy ograniczeniu naszej elastycznosci reagowania na nie

. konieczno$¢ poswiecenia znacznej czesci przeptywow srodkdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
na sptate gtéwnej kwoty zadtuzenia i odsetek, a tym samym zmniejszenie dostepnosci takich
przeptywéw $rodkéw pienieznych na finansowanie kapitatu obrotowego, naktadéw inwestycyjnych,
przejeé, wspdlnych przedsiewzie¢ i innych ogélnych celéw Grupy

o ograniczenie naszej elastycznosci w planowaniu i reagowaniu na zmiany w naszej dziatalnosci i
otoczeniu konkurencyjnym oraz w branzy, w ktérej dziatamy

) usytuowanie nas w pozycji braku przewagi konkurencyjnej wobec konkurentéw w zakresie, w jakim nie
korzystaja oni z tak wysokiego finansowania dtugiem

o ograniczenie naszej zdolno$ci do pozyczania dodatkowych $rodkdw i zwiekszenie kosztéw takich
pozyczek.

Wszelkie z powyzszych lub inne konsekwencje lub zdarzenia mogg mie¢ istotny negatywny wplyw na nasza
zdolno$¢ spetnienia obowigzkéw zwigzanych z zadtuzeniem. Dodatkowo warunki Umowy Kredytéw
Uprzywilejowanych oraz wszelkich innych istniejacych, lub zawartych w przysztosci, uméw kredytowych lub
podobnych, mogg pozwala¢ cztonkom Grupy na zacigganie znacznego dodatkowego zadtuzenia, co dalej
zwiekszytoby nasz wskaznik zadtuzenia i pogtebitoby wspomniane wyzej ryzyka. Wszystkie aktywa Spotki
stanowig zabezpieczenie w ramach Umowy Kredytéw Uprzywilejowanych.

Materializacja opisanego ryzyka moze negatywnie wptynaé na nasza dziatalnosé, sytuacje finansowa, wyniki
operacyjne oraz zdolnos$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z restrykcyjnymi zobowigzaniami Grupy dotyczacymi zadtuzenia.

Spétka wraz z jej podmiotem dominujgcym tj. Play Communications S.A. podlegajg kowenantom, tj.
zobowigzaniom do podejmowania dziatan lub powstrzymywania sie od dziatan, zawartym w Umowie Kredytow
Uprzywilejowanych oraz obowigzkom, ktére moga by¢ zawarte w innych istniejgcych lub przysztych dokumentach
finansowych. Naruszenie ktdregokolwiek z tych kowenantéw lub ograniczen moze skutkowaé zdarzeniem
naruszenia Umowy Kredytéw Uprzywilejowanych. Po wystgpieniu zdarzenia naruszenia Umowy Kredytéw
Uprzywilejowanych, z zastrzezeniem obowigzujacego terminu na usuniecie naruszenia oraz innych ograniczen
dotyczacych przyspieszenia ptatnosci lub egzekucji, wierzyciele mogg uniewazni¢ dostepnos¢ kredytu
odnawialnego i ogtosi¢ natychmiastowg zapadalno$¢ i wymagalnos¢ wszystkich niezaptaconych kwot z tytutu
Umowy Kredytéw Uprzywilejowanych wraz z narostymi odsetkami. Te same ryzyka moga dotyczy¢ przyszitych
uméw finansowych, ktére zawrzemy. Jesli nasi wierzyciele, w tym wierzyciele z tytutu Umowy Kredytéw
Uprzywilejowanych lub innych umdw kredytowych, przyspiesza ptatnos¢ kwot zadtuzenia, nie mozemy zapewnic,
ze nasze aktywa bedg wystarczajace do petnej sptaty tych kwot lub do zaspokojenia innych wymagalnych
zobowigzan naszych jednostek zaleznych. Dodatkowo, jesli nie bedziemy w stanie sptaci¢ tych kwot, nasi
wierzyciele moga zazadac¢ wyptaty z tytutu udzielonych im zabezpieczen.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Grupa nie naruszyta wigzacych jg kowenantow.

Wystapienie ktéregokolwiek z powyzszych zdarzen mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na wyniki z nasze;j
dziatalnosci operacyjnej, nasze wyniki finansowe oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzarn finansowych.
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Ryzyko zwiazane z obstuga zadtuzenia.

Nasza zdolno$¢ do terminowej sptaty gtéwnej kwoty zadtuzenia i odsetek, w tym zobowiagzan z tytutu Umowy
Kredytéw Uprzywilejowanych w zakresie, w jakim wymagane s3 ptatnosci gotdwkowe, oraz do finansowania
biezacej dziatalno$ci operacyjnej planowanych naktadéw inwestycyjnych bedzie zaleze¢ od naszych przysztych
wynikow oraz zdolno$ci do generowania $rodkéw pienieznych, co w pewnym stopniu zalezy od ogdlnych
czynnikéw ekonomicznych, finansowych, konkurencyjnych, legislacyjnych, prawnych, regulacyjnych i innych, a
takze od innych czynnikdw ryzyka oméwionych w niniejszym sprawozdaniu, na wiele z ktérych nie mamy wptywu.
Kredyt odnawialny udzielony na podstawie Umowy Kredytdw Uprzywilejowanych zapada w marcu 2023 r.,
Transza A Kredytu Terminowego udzielona na podstawie Umowy Kredytéw Uprzywilejowanych zapada w marcu
2022 r., Transza B Kredytu Terminowego udzielona na podstawie Umowy Kredytéw Uprzywilejowanych zapada
we wrzesniu 2022 r., a Transza C Kredytu Terminowego udzielona na podstawie Umowy Kredytow
Uprzywilejowanych — w marcu 2023 r. Kredyt Terminowy A ma réwniez warunek amortyzacji, ktéry wymaga
roztozonych w czasie sptat gtéwnej kwoty zadtuzenia. Dodatkowo nasza zdolno$é sptaty odsetek od zadtuzenia
oraz finansowania w inny sposéb biezacej dziatalnosci operacyjnej bedzie réwniez zaleze¢ od ewentualnych
znacznych naktadéw inwestycyjnych, jakie bedziemy musieli poniesé, w tym na ewentualny zakup rezerwacji
czestotliwosci, co moze wymaga¢ dodatkowego finansowania i co moze dalej zwiekszy¢ kwote odsetek od
zadtuzenia. Je$li w terminie wymagalnosci kredytéw (lub w czasie ptatnosci amortyzacyjnych) lub innego
zadtuzenia, jakie mozemy zaciggnac¢, nie bedziemy mie¢ wystarczajacych przeptywéw Srodkéw pienieznych z
dziatalnosci operacyjnej i innych zasobéw kapitatowych na sptate zadtuzenia lub na finansowanie innych potrzeb
ptynnosciowych, mozemy by¢ zmuszeni do refinansowania lub restrukturyzacji zadtuzenia. Ponadto mozemy by¢
zmuszeni do refinansowania catosci lub cze$ci zadtuzenia w terminie jego zapadalnos$ci lub wczesniej. Jesli nie
bedziemy w stanie zrefinansowac lub zrestrukturyzowaé catosci lub czesci zadtuzenia, lub uzyskac takiego
refinansowania lub restrukturyzacji na akceptowalnych dla nas warunkach, mozemy by¢ zmuszeni do sprzedazy
majatku lub pozyskania dodatkowego finansowania dtuznego lub kapitatowego w kwotach, ktére moga by¢
znaczace, lub nasi wierzyciele moga przyspieszy¢ termin wymagalno$ci zadtuzenia i w zakresie, w jakim taki dtug
jest zabezpieczony, zajg¢ nasze aktywa. Rodzaj, harmonogram i warunki przysztych transakcji finansowania,
restrukturyzacji, sprzedazy majatku lub innych form pozyskiwania kapitatu beda zaleze¢ od zapotrzebowania na
srodki pieniezne oraz warunkéw panujacych na rynkach finansowych. Nie mozemy zapewni¢, ze bedziemy w
stanie skorzysta¢ z takich rozwigzan w wymaganym czasie lub na komercyjnie rozsadnych warunkach, jesli w
ogdle. W takim przypadku mozemy nie mie¢ wystarczajgcych aktywéw do spfaty catosci zadtuzenia. Dodatkowo
warunki Umowy Kredytéw Uprzywilejowanych moga ogranicza¢ naszg zdolno$¢ do zastosowania ktoregokolwiek
z takich rozwigzan.

Materializacja ryzyka zwigzanego z obstugg zadtuzenia moze negatywnie wplyna¢ na naszg dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, wyniki operacyjne oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z prawami cztowieka, regulacjami antykorupcyjnymi i zasadami BHP.

Ocena ryzyka i skutkdw zwigzanych z prawami czlowieka stanowi podstawe do zdefiniowania i ustalenia
odpowiednich srodkdw w celu zapobiegania, fagodzenia i zaradzania negatywnym skutkom wystapienia ryzyka.
Pokazujemy szeroko, ze szanujemy i postepujemy zgodnie z prawami cztowieka. Grupa powinna na biezaco
oceniac sytuacje, w ktorej istnieje ryzyko potencjalnych negatywnych skutkdw oraz rzeczywistych negatywnych
skutkdw, jakie wywiera na ludzi poprzez dziatalno$¢ gospodarczg i relacje biznesowe i spoteczne. W przypadku
nieprzestrzegania prawa cztowieka narazalibySmy sie na szkode reputacyjng i postepowania sagdowe.

Pomimo naszych dazen do wzmocnienia naszej polityki antykorupcyjnej, sprawy korupcyjne moga wystapic¢ z
powodu zaangazowania wielu partnerdéw i ztozonych proceséw biznesowych. Moze to mie¢ negatywny wptyw na
nas, w szczegdlnosci na naszg reputacje.
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Bezpieczenstwo Srodowiska pracy jest jedng z podstawowych zasad naszej dziatalnosci, zoperacjonalizowang
przez mierzalne standardy obejmujace kluczowe obszary ryzyka zwigzane z pracami budowlanymi, w tym
obstuge ciezkiego sprzetu i zapobieganie wszelkim wypadkom. Zawsze byliSmy zaangazowani w dziatania
prewencyjne majgce na celu zapewnienie maksymalnych pozioméw ochrony we wszystkich obszarach firmy,
poniewaz bezpieczenistwo i zdrowie w miejscu pracy sg uwazane za wazny wskaznik jakosci. W ramach
identyfikacji i oceny ryzyka, gtéwny srodek zapobiegawczy podejmowany jest poprzez biezacy nadzér nad
procesami firmy i nasz rozwdj w Scistym powigzaniu ze strukturami liniowymi. WdrozyliSmy wiele inicjatyw, aby
pomdc pracownikom w spetnieniu okreslonych wymagan, w tym dystrybucji osobistego sprzetu ochronnego i
specjalistycznych szkoled w celu poprawy zrozumienia bezpieczenstwa i promowania zachowan zwigzanych z
unikaniem ryzyka. Jezeli bedziemy w stanie skutecznie realizowa¢ wymienionych wyzej dziatai, moze to
niekorzystnie wptynaé na nasze marze operacyjne, sytuacje finansowa, wyniki oraz zdolno$¢ realizacji naszych
zobowigzan finansowych.

8.2  Ryzyka zwigzane ze sprawami regulacyjnymi
Ryzyko zwiazane z regulacjami sektora telekomunikaciji.

Podlegamy przepisom i regulacjom prawa polskiego i Unii Europejskiej, ktére naktadajg ograniczenia na sposoby
naszego dziatania. Jako operator sieci komorkowej w Polsce podlegamy réznorodnym wymogom prawnym i
administracyjnym regulujgcym m. in. ustalanie maksymalnych stawek za okreslone ustugi telekomunikacyjne.
Nie mozemy zapewni¢, ze bedziemy w stanie spetni¢ réznorodne wymogi naktadane na nas przez przepisy prawa
i regulacje, polskie i europejskie, w szczegdlnosci regulujgce nasza dziatalno$¢ w obszarze telekomunikaciji,
rezerwacje czestotliwosci, z ktorych korzystamy, oraz dotyczace zapewnienia skutecznej konkurencji, braku
dyskryminacji, przejrzystos$ci, kontroli cen, sprawozdawczosci, ochrony danych i bezpieczernstwa narodowego.
Nie mozemy réwniez przewidzie¢ wptywu proponowanych lub przysztych zmian w otoczeniu regulacyjnym, w
ktérym dziatamy. Wszelkie przyszie zmiany przepisow mogg mie¢ negatywny wplyw na nasze przychody,
wymagac od nas dodatkowych naktaddw, a takze w jeszcze inny sposéb wywieraé istotny negatywny wplyw na
prowadzong przez nas dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki operacyjne oraz zdolnos$¢ realizacji naszych
zobowigzan finansowych.

Swiadczac ustugi telekomunikacyjne w Polsce jeste$my przedmiotem regularnych kontroli prowadzonych przez
Prezesa UKE w zakresie przestrzegania warunkéw, na jakich UKE przyznato nam rezerwacje czestotliwosci.
Gdyby Prezes UKE stwierdzit, ze naruszyliSmy przepisy Prawa Telekomunikacyjnego, to mogliby$Smy zostaé¢
zmuszeni do zaptaty kary w wysokosci do 3% przychod6éw uzyskanych w roku poprzedzajacych natozenie kary
oraz mozliwe, ze zostathy wydany zakaz dalszego $wiadczenia przez nas ustug telekomunikacyjnych w Polsce.

Innym organem sprawujgcym nad nami szeroki nadzor regulacyjny jest Minister Cyfryzaciji, odpowiadajacy za
obszar telekomunikacji. Kompetencje Ministra Cyfryzacji (lub innego wtasciwego ministra) wynikajace z Prawa
Telekomunikacyjnego obejmuja prawo do okreslenia w drodze rozporzadzenia ogélnych zasad przetargéw, aukcji
i konkurséw dotyczacych rezerwacji czestotliwosci, szczeg6lnych wymogdéw w zakresie zapewniania dostepu do
ustug telekomunikacyjnych, zakresu regulacji ksiegowosci i obliczania kosztéw ustug, jak réwniez jakosci ustug
telekomunikacyjnych oraz powigzanej z nig procedury reklamaciji.

Nasza dziatalno$¢ podlega ponadto nadzorowi ze strony Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw
(,UOKIK"), Prezesa Urzedu Ochrony Danych Osobowych (,PUODOQ") oraz innym organom kontrolujgcym zgodno$é
roznych aspektdw naszej dziatalnosci z szeregiem przepisdw prawa i regulacji.

Nie mozemy zagwarantowac, ze bedziemy w stanie spetni¢ wszystkie wymagania regulacyjne, lub ze w zwigzku
z tymi przepisami prawa i regulacjami nie poniesiemy znacznych kosztéw lub nie zostang na nas natozone kary,
sankcje lub wysuniete przeciwko nam roszczenia, albo ze decyzje regulacyjne nie moga wptynaé na nasza
zdolnos$¢ do generowania przychodéw, co, jezeli faktycznie by sie wydarzyto, mogtoby mie¢ negatywny wptyw na
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prowadzong przez nas dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki finansowe, perspektywy oraz zdolno$¢ realizacji
naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z regulacjami dotyczacymi ochrony konkurencji i konsumentéw.

Prezes UOKiK ma uprawnienia wynikajgce z ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw z 16 lutego 2007 roku
(tj.: Dz. U. 2019, poz. 369, z pdzn. zm.) (,Ustawa o Ochronie Konkurencji") do prowadzenia postepowan w
zakresie praktyk ograniczajgcych konkurencje, stwierdzenia, ze dana klauzula stosowana w standardowym
wzorze umowy jest niedozwolona, naruszenia zbiorowych intereséw konsumentéw, zamierzonych koncentrac;ji
przedsiebiorcéw (np. zamierzonych potaczen, przejeé, utworzenia wspélnego przedsiebiorcy lub nabycia majatku
innego przedsiehiorcy lub jego czesci), w tym postepowania w sprawie niezgtoszenia zamiaru koncentracji, a
takze postepowania w sprawie kar za naruszenie Ustawy o Ochronie Konkurencji. Ze wzgledu na to, ze w sektorze
telekomunikacji umowy s3 zawierane zaréwno pomiedzy operatorami, jak i pomiedzy operatorami a klientami,
operatorzy sieci komérkowych mogg byé przedmiotem postepowan dotyczacych ograniczenia konkurencji,
okreslenia klauzuli wykorzystanej w standardowym wzorze umowy jako niedozwolonej oraz naruszenia
zbiorowych interesow konsumentow.

Dla branzy telekomunikacyjnej charakterystyczne sg tez porozumienia miedzy operatorami a dostawcami
urzadzen lub podmiotami $wiadczacymi ustugi o wartosci dodanej. Takie umowy moga by¢é negocjowane z
niewielkg sitg przetargowg z uzyciem standardowych wzoréw uméw takich dostawcéw lub ustugodawcéw, a
zatem moga zawiera¢ pewne klauzule obcigzajace. Takie klauzule moga by¢ postrzegane jako ograniczajace
konkurencje, jezeli organy regulacyjne uznaja, ze spetniono szereg warunkéw (takich jak udziat w rynku nas oraz
danego dostawcy/ustugodawcy). Biorgc pod uwage podatno$¢ takich porozumien na zmieniajgce sie warunki
rynkowe, nie mozemy wykluczy¢ mozliwosci wystgpienia w przysztosci ryzyka postepowania anty-
konkurencyjnego.

Rozszerzenie prawodawstwa w zakresie ochrony konsumentéw, w tym uchwalenie ustawy zezwalajgcej na pozew
zbiorowy, ktdry jest rodzajem postepowania grupowego, w ktérym grupa oséb moze dochodzi¢ roszczen w
ramach jednego postepowania, zwiekszyto faktyczng i potencjalng odpowiedzialno$é finansowg, na jaka
jestesSmy narazeni, a ktéra moze mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos¢, sytuacje
finansowa i wyniki operacyjne. Na przyktad powiekszyt sie zbiér sytuacji, w ktérych klienci sg uprawnieni do
rozwigzania umoéw bez obowigzku zaptaty jakiejkolwiek kary umownej. Na przyktad moze do tego dojs¢ w
przypadku zmian warunkéw umoéw, nawet jezeli takie zmiany sg dla klienta korzystne (poza przypadkami
obnizenia cen lub wprowadzenia nowej ustugi). Przypadki przedterminowego rozwigzania uméw z naszymi
klientami moga spowodowac znaczne zwiekszenie ponoszonych przez nas kosztéw utrzymania klienta oraz
rezygnacji klientéw, a takze nasze koszty pozyskania klientow, jezeli bedziemy prébowali przyciagng¢ nowych
klientéw atrakcyjnymi ofertami, co moze w rezultacie mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas
dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki finansowe, perspektywy oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowiazan
finansowych.

Ryzyko zwiazane z zasadami dokonywania rezerwacji czestotliwosci.

Jestesmy zalezni od naszych rezerwacji czestotliwosci, ktére sg wydane przez Prezesa UKE. Wszystkie nasze
rezerwacje czestotliwosci sag wydane na czas okreslony. Nie mozemy zagwarantowaé, ze nasze rezerwacje
czestotliwosci zostang odnowione przed terminem wygasniecia albo w tym terminie. W szczegélnosci, zgodnie
z Prawem Telekomunikacyjnym, Prezes UKE ma prawo wedle wlasnego uznania odméwi¢ przedtuzenia
rezerwacji czestotliwos$ci albo jg odwotag, jezeli dojdzie do wniosku, miedzy innymi, ze naruszyliSmy stosowne
warunki uzytkowania przydzielonych nam czestotliwosci, na przyktad jezeli zostanie ustalone, ze nie spetnilismy
minimalnych wymogéw dotyczacych inwestowania albo gdy rezerwacja czestotliwosci nie byta wykorzystywana.
Jezeli nie uda nam sie przedtuzy¢ naszych rezerwacji czestotliwosci, moze to mie¢ istotny negatywny wptyw na
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prowadzong przez nas dziatalno$¢ gospodarcza, wyniki operacyjne, sytuacje finansowa oraz zdolnos$¢ realizaciji
naszych zobowigzan finansowych.

Aby utrzyma¢ nasze rezerwacje czestotliwosci telekomunikacyjnych, musimy przestrzega¢ warunkéw decyzji w
sprawie rezerwacii, jak réwniez stosownych przepisdw i innych regulacji ustanowionych przez Prezesa UKE oraz
ministra wtasciwego do spraw telekomunikacji. Nieprzestrzeganie warunkéw decyzji w sprawie rezerwacji oraz
innych regulacji moze spowodowac¢ odwotanie rezerwacji, jak réwniez natozenie kar finansowych. W odniesieniu
do wszelkich nowych uzyskiwanych przez nas rezerwacji, aby utrzymac¢ rezerwacje czestotliwosci jestesmy
zobowigzani do zaptaty optat za rezerwacje czestotliwosci w wyznaczonym terminie. Jezeli nie zapewnimy
odpowiednich $rodkéw albo nie uzyskamy nowego finansowania na dokonanie tych optat, rezerwacja
czestotliwosci moze réwniez zostaé odwotana. Ze wzgledu na ztozono$¢ i czeste zmiany przepiséw regulujgcych
branze telekomunikacyjna, moze sie okazac, ze nie stosujemy sie do wszystkich obowigzujacych przepiséw lub
rezerwacji czestotliwosci. Ponadto, moze nie udaé¢ sie nam uzyska¢ nowych rezerwacji czestotliwo$ci na
$wiadczenie ustug telefonii komérkowej z wykorzystaniem nowych technologii, ktére moze bedziemy starali sie
wdrazac¢ w przysztosci i prawdopodobnie bedziemy musieli o takie rezerwacje czestotliwosci konkurowac.

Ponadto w zwigzku z naszymi rezerwacjami czestotliwosci mogg zosta¢ podniesione wobec nas pewne
roszczenia ze strony podmiotdéw zewnetrznych. Jezeli takie roszczenia zostang zaakceptowane, byé moze
bedziemy zmuszeni ponownie przystgpi¢ do przetargu na rezerwacje czestotliwosci, co bedzie wymagato
poswiecenia czasu i poniesienia kosztow, nie dajac gwarancji wygrania przetargu po raz drugi.

Jezeli jakakolwiek rezerwacja czestotliwosci nie bedzie mogta zostaé przediuzona, zostanie odwotana,
zawieszona lub uniewazniona, albo gdy nie bedziemy mogli uzyska¢ nowej rezerwacji czestotliwosci dla
technologii istotnej dla $wiadczenia naszych ustug, mozemy zosta¢ zmuszeni, aby czasowo lub na state
zaprzestac Swiadczenia niektdrych lub wszystkich naszych ustug albo mozemy nie by¢ w stanie stosowac takiej
technologii lub istotnej nowej technologii. Jezeli nie bedziemy mogli korzysta¢ z naszych rezerwacji
czestotliwosci, moze to mie¢ znaczacy negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢ gospodarcza,
sytuacje finansowa, wyniki operacyjne oraz zdoIno$¢ realizacji naszych zobowiagzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z regulacjami dotyczacymi wysokosci stawek i optat roamingowych stosowanych w sektorze
telekomunikacji.

Prezes UKE odpowiada za ustalanie stawek MTR, Fixed Termiation Rate (,FTR") obowigzujgcych operatorow
telekomunikacyjnych. Przy ustalaniu tych stawek Prezes UKE moze prébowa¢ wspiera¢ nowoutworzone
podmioty poprzez zezwalanie im na naliczanie wyzszych optat za zakariczanie rozméw w ich wiasnych sieciach.
Pojawienie sie na rynku nowych operatorow mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na nasza przewage
konkurencyjna, dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki finansowe i perspektywy, jezeli zezwolono by im na
asymetryczne stawki MTR, tak jak zezwolono nam w momencie wejscia na rynek. Organy nadzoru UE mogg
natozy¢ réwniez ograniczenia cenowe stosujace sie do wszystkich operatorow w Unii Europejskiej (zaréwno
detalicznych, jak i hurtowych).

W szczegodlnosci, 15 czerwca 2017 r. weszta w zycie zasada ,roam-like-at-home”, obnizajgca ceny detaliczne
potaczer roamingowych do poziomu cen stosowanych w kraju abonenta. Jednoczesnie stawki hurtowe sg
regulowane na poziomie, ktéry w niektérych przypadkach moze spowodowaé straty na poziomie marzy
ustugowej. Istniejg dwa $rodki bezpieczenstwa, ktére moga eliminowac takie straty - polityka uczciwego
korzystania (Fair Use Policy), ktora ogranicza korzystanie z ustug roamingu regulowanego (po cenach na
poziomie cen krajowych) oraz mechanizm zapewnienia zréwnowazonego $wiadczenia ustug (Sustainability),
ktéry pozwala ustugodawcom sktadaé¢ wnioski do krajowego organu nadzoru o zezwolenie na wprowadzenie
dodatkowych optat, jezeli ujemna marza z miedzynarodowych ustug roamingowych osiggnie 3% naszej marzy z
ustug telefonii komdrkowej (rozumianej jako EBITDA ze sprzedazy ustug telefonii komérkowej, z wyjatkiem ustug
roamingowych $wiadczonych na terytorium UE, przez co wyklucza sie koszty i przychody zwigzane ze
$wiadczeniem detalicznych ustug roamingowych).
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Spétka wdrozyta polityke uczciwego korzystania. Dodatkowo, do 19 stycznia 2020 r. na podstawie decyzji
Prezesa UKE bylismy uprawnieni do stosowania dodatkowych optat za ustugi roamingu w ramach mechanizmu
sustainability.

Ponadto wprowadzono system ,wyodrebnienia ustug” w celu zwiekszenia konkurencji na miedzynarodowym
rynku ustug roamingowych, czego oczekiwanym efektem byto obnizenie cen detalicznych na tym rynku. Zasada
.wyodrebnienia ustug” weszta w zycie 1 lipca 2014 r. i przewiduje krajowe ustugi odrebnej sprzedazy (LBO), t;.
umozliwienie zagranicznym operatorom sieci komérkowych dotarcie do naszych klientéw wyjezdzajacych za
granice, aby bezposrednio oferowaé im ustugi samej transmisji danych w swoich sieciach. Za ustugi te ptacithy
klient korzystajacy z roamingu bezposrednio sieci odwiedzanej. Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2017/920 z dnia 17 maja 2017 r. zmienito rozporzadzenie (UE) nr 531/2012 w odniesieniu do przepiséw
w zakresie hurtowych rynkéw ustug roamingu, ktére byto niezbednym warunkiem wprowadzenia i funkcjonowania
przepiséw ,roam-like-at-home” (korzystania z telefonu za granicg tak jak w kraju) - w wyniku negocjacji
tréjstronnych pomiedzy WE, Parlamentem i Rada ustalono wysokos¢ optat za hurtowe ustugi transmisji danych
w roamingu na 7,7 EUR za 1 000 megabajtow od 15 czerwca 2017 r., z obnizeniem do 6 EUR od 1 stycznia 2018
r. oraz 4,50 EUR od 1 stycznia 2019 r. Opfaty te spadng do poziomu 3,50 EUR w 2020 r., 3 EUR w 2021 ., a
nastepnie 2,50 EUR w roku 2022. Uzgodniono, ze optaty hurtowe za (zainicjowane) potgczenia gtosowe bedg na
poziomie 0,032 EUR za minute, a optaty za (zainicjowana) wiadomos$¢ SMS na poziomie 0,01 EUR za wiadomos$¢
SMS. Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/920 z dnia 17 maja 2017 r. zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 531/2012 w odniesieniu do przepiséw w zakresie hurtowych rynkéw ustug roamingu
zostato opublikowane 9 czerwca 2017 r. w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej. Rozporzadzenie okreslito
termin wejscia w zycie nowych optat hurtowych na 15 czerwca 2017 .

Obnizenie lub zakaz pobierania przez nas optat za ustugi roamingowe w telefonii komoérkowej, jak réwniez
funkcjonowanie (ewentualnego) systemu LBO moze mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas
dziatalno$¢ gospodarcza, sytuacje finansowa, wyniki operacyjne oraz zdolnos¢ realizacji naszych zobowigzan
finansowych.

Ryzyko zwiazane ze wzrostem liczby oszustw po wdrozeniu przepisow ,roam-like-at-home”.

Dnia 15 czerwca 2017 r. Rozporzadzenie UE nr 2015/2120 (,roam-like-at-home") weszto w zycie, dostosowujgc
wszystkie optaty za detaliczne ustugi roamingu w Unii Europejskiej do poziomu optat takich jak w kraju
macierzystym. Zawarli$my juz umowy roamingu miedzynarodowego z operatorami w Unii Europejskiej, ktore
zapewniajg naszym klientom zasieg sieci. Zwykle dokonujemy ptatnosci na rzecz operatora hostingowego
bezposrednio co miesiac, a nastepnie wystawiamy klientom faktury wedtug ich zwyktej taryfy. Wraz z nowymi
przepisami ,roam-like-at-home” stoimy potencjalnie w obliczu zwiekszonego ryzyka oszustw w przypadku, gdy
klient zakupi abonament w ramach naszej taryfy, bedzie z niego korzystaé poza granicami Polski, a nastepnie nie
uisci optat na naszg rzecz. Poniewaz takie dziatania bedg miaty miejsce poza granicami Polski i zwazywszy na
to, ze bedziemy zmuszeni polega¢ na operatorach zewnetrznych, jesli chodzi o $ledzenie korzystania z urzadzen
mobilnych i pobdr danych, moze by¢ trudniej powstrzymac takie oszustwo i odzyskac¢ naleznosci od takich
klientow.

Dodatkowo z powodu rozbieznosci w taryfach krajowych pomiedzy Polska a innymi krajami UE, istnieje ryzyko
niewtasciwego korzystania z naszych ustug poprzez nadmierne z nich korzystanie za granica, przez co nasza
marza stanie sie ujemna, niezaleznie od tego, czy powstang niesciggalne naleznosci, czy tez nie.

Jezeli nie bedziemy mogli odzyska¢ kwot, ktére wptacimy operatorom miedzynarodowym od naszych klientéw
albo jezeli koszty wzrosng z powodu niewtasciwego korzystania z ustug lub ogdlnie oszustwa, moze to mie¢
istotny negatywny wplyw na prowadzong przez nas dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania monitorujemy sytuacje, ale nie wykryliSmy zadnych nietypowych
lub masowych dziatan niezgodnych z prawem.
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Materializacja opisanego ryzyka moze negatywnie wptyna¢ na nasza dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki
operacyjne oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzar finansowych.

8.3  Ryzyka zwigzane z naszg strukturg
Ryzyko zwigzane z oprocentowaniem zmienng stopg procentowa srodkow z kredytéw zabezpieczonych.

Srodki uzyskane z kredytéw zabezpieczonych sa oprocentowane zmienna stopa procentowa powigzang ze stopa
procentowg WIBOR powigkszong o marze. Stopa WIBOR moze znacznie wzrosngé w przysztosci lub zostac
zastgpiona innym wskaznikiem referencyjnym, ktéry moze ksztattowaé sie w inny sposéb niz dotychczasowa
stopa WIBOR. Chociaz zawarliSmy pewne umowy zabezpieczajgce obejmujace jedng trzecig tego ryzyka stop
procentowych, majgce w zamierzeniu utrzymac staty poziom czesci tych stép w przysztosci, nie ma gwarancji,
ze uda nam sie zabezpieczy¢ pozostate dwie trzecie ekspozycji albo ze zabezpieczenie bedzie dostepne lub
bedzie nadal dostepne na ekonomicznie uzasadnionych warunkach. Jezeli stopy procentowe znacznie by
wzrosty, to nasze koszty z tytutu odsetek takze odpowiednio by wzrosty, obnizajgc nasze przeptywy pieniezne,
co mogtoby negatywnie wptynaé na naszg dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki operacyjne oraz zdolno$¢
realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwiazane z refinansowaniem i restrukturyzacja zadtuzenia z 2014 r.

W ramach refinansowania i restrukturyzacji zadtuzenia w 2014 r. wraz z Play Communications S.A. dokonali$my
refinansowania catego swego pozostajgcego do sptaty w tym czasie zadtuzenia za pomoca emisji obligacji. W
ramach tej transakcji spotki z Grupy podjety szereg wewnetrznych operacji restrukturyzacyjnych, w tym zakup
udziatéw i potaczenie spétki z Glenmore Investments Sp. z 0.0, z inng sp6tkg z Grupy. W marcu 2017 r.
dokonali$my refinansowania zadtuzenia wynikajacego z operacji refinansowania i restrukturyzacji zadtuzenia z
2014r.

Traktowanie powyzszych transakcji pod wzgledem podatkowym, w tym podejscie do zaliczania wydatkéw do
kosztow uzyskania przychoddw, opodatkowania u zrédta, rozliczania podatku VAT lub jego zgodnosci z polskimi
przepisami podatkowymi, ma charakter subiektywny; w szczegéInosci podatnicy i organy podatkowe moga mieé
odmienne zdanie na temat mozliwosci odliczenia okreslonych wydatkéw poniesionych lub refinansowanych lub
innych cech podatkowych danych transakcji. W zwigzku tym, przyktadowo, nie mozna wykluczyé, ze nie bedziemy
w stanie zaliczy¢ niektdrych kwot oprocentowania, roznic kursowych lub innych kosztéw zwigzanych z
finansowaniem do kosztéw uzyskania przychodu. Zakwestionowanie przez organy podatkowe mozliwosci
zaliczenia poszczegolnych wydatkéw finansowanych lub refinansowych w ramach refinansowania i
restrukturyzacji zadtuzenia z 2014 r. do kosztéw uzyskania przychodu moze mie¢ wptyw na klasyfikacje
podatkowg kosztéw dotyczacych takiego finansowania, a takze na podejscie podatkowe do kwot
oprocentowania, réznic kursowych i innych kosztéw lub innych cech zwigzanych z refinansowaniem z 2017 r.
Jezeli organy podatkowe zakwestionujg klasyfikacje podatkowa i rozliczenia powyzszych transakcji, moze to
mie¢ istotny negatywny wplyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki operacyjne oraz
zdolnosé realizacji naszych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwigzane z oceng przez organy podatkowe opodatkowania reorganizacji dotyczacej znakow
towarowych w Grupie.

W latach 2012-2014 znaki towarowe Play byly przedmiotem pewnych wewnatrzgrupowych transakcji
reorganizacyjnych pomiedzy Play Brand Management Limited, Play 3GNS sp. z ograniczong odpowiedzialno$cig
sp. k. oraz nami, wskutek czego, miedzy innymi, doszto do przeniesienia tych znakéw towarowych. Jezeli polskie
organy podatkowe odmiennie ocenig traktowanie pod wzgledem podatkowym tej reorganizacji i dziatan
podjetych w ramach tych transakcji oraz sposéb ich prezentacji dla celéw podatkowych, i jezeli uda im sie
zakwestionowa¢ podejscie podatkowe przyjete przez zaangazowane podmioty, moze powsta¢ ryzyko
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podatkowe, ktére bedzie miato wplyw na prowadzong przez nas dziatalnosé, sytuacje finansowa, wyniki
operacyjne oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzar finansowych.

9  Zarzadzanie ryzykiem finansowym i stosowane instrumenty finansowe

Program zarzadzania ryzykiem w Grupie koncentruje sie na zminimalizowaniu potencjalnego niekorzystnego
wptywu ryzyk finansowych na wyniki Grupy. Zarzadzanie ryzykiem finansowym jest zgodne z politykami
dotyczacymi poszczegdlnych rodzajéw ryzyka finansowego, takich jak ryzyko walutowe, oprocentowania,
kredytowe i ryzyko ptynnosci, jak réwniez postanowieniami umoéw finansowania w zakresie spetnienia
wskaznikéw finansowych (ang. ,covenants”).

Znaczna cze$¢ zadtuzenia Grupy byta w poprzednich okresach denominowana w euro, co zwigzane byto ze
znaczng ekspozycjg Grupy na ryzyko walutowe. W marcu 2017 r. zadtuzenie denominowane w euro zostato
zastapione przez zadtuzenie w ztotych. Obnizyto to znaczaco ryzyko walutowe.

Mimo powyzszego ekspozycja na ryzyko walutowe nadal istnieje w zwiazku z tym, iz wigkszos¢ przychoddw
Grupy jest generowana w ztotych, a niektdre koszty operacyjne sg denominowane w walutach obcych, gtéwnie w
euro. Ponadto koszty i przychody z tytutu roamingu miedzynarodowego sg ewidencjonowane w obcych walutach.

Celem zarzadzania ryzykiem walutowym jest sterowanie w ramach okreslonych limitéw zaréwno zmiennos$cia
przeptywdow pienieznych (wyrazonych z ztotych) wynikajacych z wahan kursu ztotego wobec pozostatych walut
oraz negatywnymi skutkami kurséw walutowych na zyski (wyrazone w ztotych).

Ryzyko walutowe jest regularnie monitorowane przez Grupe. Nastepujace instrumenty finansowe moga by¢
stosowane w celu zminimalizowania ryzyka walutowego wynikajacego z transakcji walutowych Grupy:

o walutowe kontrakty terminowe typu forward, tzw. forwardy walutowe (réwniez forwardy typu ,non
delivery”);

e swapy walutowe (rdwniez swapy typu non delivery);

e opcje walutowe z uzgodnionym planem zabezpieczenia.

Grupa P4 jest narazona na ryzyko zmiany stép procentowych gtéwnie z tytutu przeptywéw pienieznych
zwigzanych z obligacjami, kredytami i pozyczkami o zmiennym oprocentowaniu. Ryzyko to zostato czesciowo
ograniczone poprzez zawarte umowy typu swap na stope procentowg, ktérych celem byto ustalenie statej stopy
procentowej w odniesieniu do 33% kwoty zadtuzenia wynikajacej z Umowy Kredytéw Uprzywilejowanych na okres
trzech lat.

Ryzyko procentowe jest regularnie monitorowane przez Grupe. Nastepujace inne instrumenty finansowe moga
by¢ stosowane w celu zmniejszenia ryzyka zmiany stop procentowych, na ktére narazona jest P4:

o kontrakty FRA (ang. forward rate agreements);
e opcje na stopy procentowe.

Grupa nie wykazuje istotnej koncentracji ryzyka kredytowego z uwagi na posiadany duzy portfel naleznosci o
niskich wartosciach. Znaczaca czes¢ naleznosci Grupy stanowig naleznos$ci billingowe o niskiej wartosci
jednostkowej. Zgodnie z zasadami Grupy, ryzyko kredytowe w odniesieniu do naleznosci billingowych jest
ograniczane poprzez szereg procedur. Procedury te obejmuja miedzy innymi: weryfikacje sytuacji finansowej
potencjalnych abonentéw przed podpisaniem umowy, ustalanie limitéw kredytowych, monitorowanie ptatnosci,
wysytanie ponaglen, windykacje naleznosci.
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Zarzadzanie ryzykiem kredytowym i kontrola tego ryzyka w odniesieniu do naleznosci innych niz naleznosci
billingowe, polega na:

e badaniu sytuacji finansowej partneréw handlowych Grupy (aktualnej i przysztej); sprawdzaniu potrzeb
poszczegdlnych partnerédw biznesowych w zakresie limitéw kredytowych;

e zabezpieczaniu limitow kredytowych poprzez stosowanie twardych zabezpieczen (depozyty i gwarancije
bankowe) i miekkich zabezpieczer (poddanie sie egzekucji zgodnie z art. 777 polskiego kodeksu
postepowania cywilnego, weksle);

e ubezpieczaniu naleznosci z tytutu dostaw i ustug w zewnetrznych instytucjach;

e okresowym monitorowaniu réznych sygnatéw ostrzegawczych tj. braku ptatnosci, braku nowych
zamowien;

e bezzwtocznej reakcji na pojawienie sie réznych sygnatéw ostrzegawczych.

Srodki pieniezne sa deponowane wytgcznie w uznanych instytucjach finansowych.

Zarzadzanie ryzykiem ptynnos$ci oznacza utrzymywanie wystarczajacych srodkow pienieznych oraz dostep do
finansowania dzieki zawartym umowom kredytowym.

10 Stosowanie zasad tadu korporacyjnego oraz informacje niefinansowe

Grupa P4 nalezy do grupy kapitatowej, w ktdrej jednostka dominujaca jest Play Communications S.A., majgca
siedzibe pod adresem 4/6, rue du Fort Bourbon, L 1249 Luksemburg, Wielkie Ksigstwo Luksemburga, wpisana do
Rejestru Handlowego i Spétek Luksemburga (R.C.S. Luxembourg) pod nr B183803, notowana na Gietdzie
Papier6w Wartosciowych w Warszawie. Zasady stosowania tadu korporacyjnego w grupie kapitatowej zostaty
opisane w Raporcie rocznym z dziatalnosci za rok zakoriczony 31 grudnia 2019 r. Play Communications S.A. i
jednostek zaleznych, dostepnym pod linkiem:

https://www.playcommunications.com/upload/reports/2019_PC%20SA%20Consolidated%20Report_PL.pdf

Informacje niefinansowe, w szczegdlnosci opis modelu biznesowego Grupy P4, kluczowe niefinansowe
wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscia Grupy, opis polityk stosowanych przez Grupe w odniesieniu do
zagadnieri spotecznych, pracowniczych, $rodowiska naturalnego, poszanowania praw czlowieka oraz
przeciwdziatania korupcji, a takze opis rezultatow stosowania tych polityk oraz opis systemu zarzadzania
ryzykami przedstawione sa w odrebnym Sprawozdaniu na temat informacji niefinansowych za rok zakoriczony
31 grudnia 2019 .
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