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Emitel Spotka Akcyjna
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitel oraz Spotki Emitel S.A.
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Zarzad GCrupy Kapitatowe] Emitel (,Grupa”) przedstawia sprawozdanie zdziatalnosci Grupy
oraz Spotki Emitel S.A. (,Emitel”, ,Spotka”, ,Jednostka dominujgca”) za rok rozpoczynajgcy sie dnia
1 stycznia 2024 roku i zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku.

I Informacje ogéine

Grupa Emitel to wiodacy operator naziemnej infrastruktury radiowo-telewizyjnej w Polsce, $wiadczacy
ustugi w obszarach:

= Broadcasting i Multimedia
- emisji i dosytu sygnatow naziemnej telewizji cyfrowej, analogowego radia FM oraz cyfrowego
radia DAB+;
- przesytanie sygnatu TV w sieciach szerokopasmowych opartych na protokole IP (IPTV);
- ustugi telewizji hybrydowej HbbTV, dostarczania tresci OTT (Over-the-top) oraz CDN
(Content Delivery Network);
= Infrastruktury Telekomunikacyjnej
- budowy i dzierzawy infrastruktury telekomunikacyjnej, w tym miejsc na wiezach, masztach
i innych obiektach;
- budowy i utrzymanie wewnetrznych systemow antenowych;
- tgczy dzierzawionych i transmisji danych, w tym VPN i dostepu do Internetu;
- projektowania, instalacji i doradztwa technicznego (radiodyfuzja i radiotelekomunikacja);
- transmisji okazjonalnych;
= Bezpieczenstwa
- tacznosci radiowej na potrzeby komunikacji krytycznej;
- monitoringu wizyjnego;
= Gospodarki Innowacyjnej 4.0
- Inteligentnych Miast (Smart Cities) i Internetu Rzeczy (Internet of Things).

Grupa Emitel dziata w segmencie B2B na obszarze catej Polski. Struktura organizacyjna, oferta handlowa
oraz nowoczesne metody zarzgdzania umozliwiajg Grupie skuteczne dziatanie i osigganie oczekiwanych
wynikow.

Grupa nie posiada oddziatow.

Grupa prowadzi prace rozwojowe W celu zwigkszenia zasobow wiedzy oraz wykorzystania zasobow
wiedzy i umiejetnosci z dziedziny nauki, technologii i dziatalnosci gospodarczej oraz innej wiedzy
i umiejetnosci do tworzenia nowych zastosowan tworzenia i projektowania nowych, zmienionych
lub ulepszonych produktow, procesow i ustug. Grupa nie prowadzi prac badawczych.
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Struktura Grupy na dzien 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku zostata przedstawiona ponizej:

) Procentowy udziat Grupy
Nazwa spotki | odstawowy przedmiot Siedziba kapitale i w gosach
P dziatalnosci W aprtale | w grosac -
31grudnia 2024 | 31grudnia 2023
Jednostka dominujgca
Nadawanie programow
telewizyjnych
i radiofonicznych, wynajem
. . . Y ynaj Warszawa, .
Emitel S.A. i zarzgdzanie Polska Nie dotyczy
nieruchomosciami wtasnymi
lub dzierzawionymi
i inne ustugi
Jednostki zalezne
Allford
Investments Zarzadzanie nieruchomosciami | Warszawa, Polska | 100%, bezposrednio | 100%, bezposrednio
Sp.zo.0.
RTTSsp.zo.0. | Zarzgdzanie nieruchomosciami | Warszawa, Polska | 100%, bezposrednio | 0%
Nadawanie programow
EM Cast telewizyjnych i radiofonicznych, ’
Sp.z0.0 wynajem i zarzgdzanie Warszawa, Polska 1009, bezposrednio | 0%
o nieruchomosciami wtasnymi
lub dzierzawionymi i inne ustugi
100%, posrednio, 100%, posrednio,
EM Properties oprzez Allford oprzez Allford
Zarzadzanie nieruchomosciami Warszawa, Polska Pop Pop
Sp.zo.0. Investments Investments
Sp.zo0.0. Sp.zo0.0.
100%, posrednio, 100%, posrednio,
Fubb [Ifi [If
oprzez Allford oprzez Allford
Investments Zarzadzanie nieruchomosciami | Warszawa, Polska poprzez r poprzez r
Investments Investments
Sp.zo.0.
Sp.zo0.0. Sp.zo0.0.
100%, posrednio, 100%, posrednio,
EMProjects L oprzez Allford oprzez Allford
) Zarzadzanie nieruchomosciami Warszawa, Polska Pop Pop
Sp.zo.0. Investments Investments
Sp.zo.0. Sp.zo.0.

I Istotne zdarzenia, ktore miaty miejsce w roku zakoriczonym dnia 31 grudnia 2024 roku

Istotny wptyw na dziatalnos¢ Grupy i Spotki w roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2024 roku miaty

zdarzenia zarowno w otoczeniu wewnetrznym jak i zewnegtrznym.

Istotne zdarzenia w otoczeniu wewnetrznym majgce wptyw na dziatalnos¢ Grupy i jednostki
dominujgcejw 2024 roku.

Grupa aktywnie uczestniczyta w zyciu publicznym, m.in. wspierajac rozwoj kultury w Polsce poprzez
partnerstwo z Narodowym Instytutem Fryderyka Chopina oraz 64. Krakowskim Festiwalem Filmowym.
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Grupa angazuje sie réwniez w dziatalnos¢ sponsorskg w zakresie wydarzen branzowych oraz wsparcia
rozwoju telekomunikacji i radiodyfuzji, jak rowniez dziatalnos¢ charytatywng. W ramach pomocy
dla uchodzcow, po agresji Rosji na Ukraing, Grupa udostepniata na cele mieszkaniowe jeden z wtasnych
budynkow w Poznaniu.

Istotne zdarzenia w otoczeniu zewnetrznym majagce wptyw na  dziatalnosé
Grupy i Spotki w 2024 roku.

Broadcasting i Multimedia
W roku 2024 oraz do dnia zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
do publikacji, Grupa podpisata nowe wieloletnie umowy z nadawcami na $wiadczenie ustug emis;ji
programow na multipleksach telewizyjnych:
e Wlipcu 2024 roku Grupa podpisata nowg, 10-letnig umowe z klientem MUX8
na swiadczenie emisji programow na VIl multipleksie telewizyjnym;
e Wsierpniu 2024 roku Grupa podpisata nowg, 10-letnig umowe z klientem MUX8
na swiadczenie emisji programow na VIl multipleksie telewizyjnym.

Emitel kontynuuje rozwoj ustugi hybrydowej telewizji naziemnej (HbbTV) we wspotpracy z TVN oraz TVP.
Dodatkowo, w 2024 roku Grupa zawarta umowe o Swiadczenie ustug Catch up TV w ramach MUX2,
Z jednym z Nadawcow.

Grupa kontynuowata réwniez rozwdj istniejgcych ustug IPTV/OTT, poprzez zwigkszenie ilosci
Swiadczonych ustug w ramach istniejgcych umow. Dodatkowo, Grupa zawarta nowg, 4-letnig umowe
na swiadczenie ustug IPTV/OTT/VOD, bedaca kontynuacjg 20-letniej wspotpracy z jednym z operatorow
telekomunikacyjnych.

W 2024 roku Grupa utrzymata pozycje lidera na rynku emisji analogowych oraz ukonczyta rozbudowe sieci
multipleksu DAB+ Polskiego Radia. W ramach obowigzujgcej umowy Grupa ztozyta oferty na dodatkowe
emisje zwiekszajgce zasieg tego multipleksu. W listopadzie 2024 Grupa zawarta umowe nabycia 100%
udziatéw w podmiocie PSN Infrastruktura Sp. z 0.0., posiadajgcym w swoim portfelu 65 emisjianalogowych
oraz 6 emisji DAB+. W marcu 2025 Grupa odnowita 40-miesieczng umowe dotyczgcg 157 emisji Polskiego
Radia.

Infrastruktura Telekomunikacyjna

CGrupa stale zwigksza swoj portfel wiez telekomunikacyjnych w  ramach  projektu
TowerCo. W roku 2024 Grupa oddata do uzytkowania i udostepnita klientom kolejne nowe konstrukcje
i planuje sukcesywnie powigkszac baze posiadanych obiektow. W czerwcu 2024 Grupa zawarta umowe
nabycia 100% udziatow w podmiocie RTTS Sp. z 0.0., posiadajgcym w swoim portfelu 5 ukonczonych wiez
telekomunikacyjnychi 4 bliskie ukonczenia procesy budowlane. W listopadzie 2024 Grupa zawarta umowe
nabycia 100% udziatéw w podmiocie PSN Infrastruktura Sp. z 0.0., posiadajgcym w swoim portfelu
11 ukonczonych wiez telekomunikacyjnych oraz 12 procesow inwestycyjnych w toku. Na koniec 2024 roku
Grupa zwiekszyta tgczna liczbe obiektow do 762.
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Grupa kontynuuje rozwoj nowoczesnych rozwigzan DAS/repeater, czyli rozproszonych systemow
antenowych, ktére umozliwiajg dostarczenie sygnatu telekomunikacyjnego w miejscach, gdzie
tradycyjne sieci radiowe sg stabe lub niewystarczajgce. W 2024 roku Grupa zrealizowata kolejne projekty
DAS/repeater w budynkach uzytecznosci publicznej, sklepach wielkopowierzchniowych i obiektach
magazynowych, zwiekszajgc przychody w tym obszarze. Emitel obserwuje zwiekszone zainteresowanie
DAS ze strony operatorow telefonii komoérkowej i wiascicieli obiektow uzytecznosci publicznej,
handlowych i biurowych. Grupa spodziewa sie dalszego wzrostu w tej linii produktowe;j.

Ponadto Grupa aktywnie rozwija wspotprace z operatorami komoérkowymi i innymi podmiotami
korzystajgcymi z infrastruktury telekomunikacyjnej celem zawarcia kolejnych kontraktow typu ,wybuduj
i wynajmij” oraz budowy kolejnych instalacji typu DAS/repeater w nowych lokalizacjach. Grupa spodziewa
sie podpisania kolejnych umow z operatorami telekomunikacyjnymi nadchodzacych okresach. Grupa
stale rozszerza wspotprace z operatorami komorkowymi w zakresie wykorzystania istniejgcej
infrastruktury. Efektem tego jest dalsze zwigkszenie obecnosci operatorow komorkowych naistniejgcych
obiektach w 2024 roku, co pozytywnie przektada sig na wyniki finansowe Grupy.

Rynek transmisji danych w 2024 roku byt silnie konkurencyjny, jednak ceny ustug pozostaty stabilne,
co pozwolito Spotce na utrzymanie swojej pozycji na rynku. Emitel wykorzystuje swoje obiekty
do skutecznego swiadczenia ustug transmisji w technologii radiowej w obszarach, gdzie zasieg tgcz
Swiattowodowych jest ograniczony. Emitel w 2024 roku uruchomit nowe tgcza dla operatoréw telefonii
komorkowej, pozostatych operatorow sieciowych oraz podmiotdw publicznych. tgcznie portfel w 2024
roku pozostat na zblizonym do poprzedniego roku poziomie.

Bezpieczenstwo

Grupa Emitel aktywnie wspiera implementacje systemow komunikacji krytycznej przez polskie firmy
energetyczne i inne podmioty, zapewniajgc miejsce pod infrastrukture nadawczg na swoich obiektach.
W 2024 roku Grupa utrzymata swojg silng pozycje na tym rynku. Dodatkowo Grupa zawarta i zrealizowata
umowe z PAZP na dostawe infrastruktury pozwalajgcej na monitorowanie operacji bezzatogowych
statkow powietrznych na 8 lotniskach w Polsce.

Gospodarka Innowacyjna 4.0

Grupa systematycznie rozwija swoje kompetencje w obszarach SmartCity i IoT. W 2024 roku Grupa
kontynuowata realizacje umowy z MPWiK Wroctaw, obejmujgcg kompleksowg dostawe, montaz i odczyt
zdalny nowoczesnych czujnikow wraz z wodomierzami (tzw. Smart Metering), co stanowi najwiekszy
projekt tego rodzaju w Polsce. Grupa zrealizowata réwniez duzy projekt budowy systemu monitoringu
miejsc parkingowych na lotnisku Katowice - Pyrzowice. Grupa obserwuje dynamiczny rozwdj rynku
SmartCity i loT oraz oczekuje zwiekszenia swojego udziatu i wzrostu przychodow z tej linii biznesowej.
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Zagadnienia regulacyjno-prawne

= Decyzje Prezesa Urzedu Komunikacji Elektroniczne;j

Opisane ponizej kwestie sg zwigzane miedzy innymi z potgczeniem Emitel (KRS 371135) z podmiotem
TP Emitel Sp. z 0.0. w 2011 roku.

Spotka jest uczestnikiem postepowan wszczetych przez Prezesa UKE w sprawie ustalenia
przedsiebiorcow telekomunikacyjnych zobowigzanych zgodnie z art. 97 Prawa telekomunikacyjnego
do udziatu w pokryciu doptaty do kosztéw swiadczenia udogodnien dla osdb niepetnosprawnych
oraz wysokosci ich udziatu w pokryciu tej doptaty.

Na dzien 31grudnia 2024 Spotka nie rozpoznawata rezerwy w zwigzku z tymi sprawami.

= Pozostate postgpowania
Obecnie toczy sie wszczeta przed Dyrektorem Krajowej Informacji Skarbowej sprawa zwigzana
z wnioskiem Spotki o wydanie interpretacii podatkowe;j.
Spotka wniosta o interpretacje podatkowg w zakresie uznania, ze zarowno wyptacona kwota 192,5m PLN
wynikajgca z realizacji ugody pozasadowej zawartej w 2023 roku m.in. z Magna Polonia S.A. (Ugoda),
jak i konsekwentnie zaptacone w przysztosci odsetki od pozyczki zaciggnigtej w celu sfinansowania
kwoty Ugody, stanowig i bedg stanowi¢ koszty uzyskania przychodow, gdyz wydatki te spetniajg
wszystkie przestanki wymienione w art. 15 ust. T ustawy o CIT, a jednoczesnie nie mozna zakwalifikowac
ich do kategorii wskazanej w art. 16 ust. 1 pkt 22 ustawy o CIT.
Interpretacja podatkowa otrzymana przez Spotke byta negatywna w obu punktach, w zwigzku z czym
spotka wniosta skarge do WSA. Skarga zostata w catosci uwzgledniona wyrokiem sygnatura akt
Il SA/Wa 860/24 z 7 marca 2024. Dyrektor Krajowej Informacji Skarbowej wnidst skarge kasacyjng
do NSA. Termin rozprawy nie zostat wyznaczony.

. Nabycie udziatow wtasnych i wyptata dywidendy

W roku sprawozdawczym zakoriczonym dnia 31 grudnia 2024 roku Emitel nie dokonywat wykupu udziatow
wtasnych. Na mocy Uchwaty Zarzadu Spotki nr 9/2024 z dnia 12 kwietnia 2024 roku, Zarzad wystgpit
z wnioskiem do Walnego Zgromadzenia o podjecie uchwaty w sprawie wyptaty dywidendy w kwocie
40.827.190 zt w catosci z kapitatu zapasowego Spotki. W dniu 13 czerwca 2024, na mocy Uchwaty
nr 6 Zwyczajnego Walnego Zgromandzenia Spotki Emitel SA, postanowiono o wyptacie dywidendy
w wysokosci 40.827.190 zt. Dywidende wyptacono 1 lipca 2024 spétce Cordiant Digital Holdings
One Limited - jednostce dominujgcej posiadajgcej 100% udziatow Emitel S.A.

V. Planowany rozwoj Grupy i jednostki dominujgcej

W roku 2024 byta realizowana strategia rozwoju Grupy, ktorej podstawowe cele obejmuja:

e utrzymanie pozycji lidera w procesie cyfryzacji telewizji naziemnej w Polsce
oraz przeprowadzenie procesu tzw. refarmingu i uruchamiania nowych multipleksow,
e rozwdjustug multimedialnych IPTV /VOD / OTT / HbbTV/DAI,

e umocnienie pozycji rynkowej w zakresie ustug emisji radia analogowego,
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e utrzymanie pozycji lidera w procesie cyfryzacji
tego procesu,

e zapewnienie pozycji czotowego niezaleznego operatora infrastruktury na potrzeby operatoréw
telekomunikacyjnych oraz komunikacji krytycznej i rozszerzenie bazy infrastrukturalnej,
w tym posiadanych obiektow,

radia w Polsce oraz wspieranie

e rozwojustugipozyskiwanie nowych klientow w obszarze Smart City,
e wzmochienie pozycji rynkowej poprzez potencjalne akwizycje w obszarze dziatalnosci
podstawowej Grupy,
e nieorganiczny rozwdj poprzez akwizycje w nowych obszarach biznesowych.
Realizacja strategii pozwoli na wutrzymanie znaczgcej pozycji firmy na polskim rynku
oraz jej dalszy stabilny rozwoj.

V. Aktualna sytuacja finansowa Grupy
W 2024 roku oraz w 2023 roku Grupa osiggngta nastepujgce wyniki finansowe:
Rok zakonczony Rok zakonczony
31grudnia 2024 31grudnia 2023

(dane w tys. zt)

(dane w tys. z1)

(dane w tys. zt)

Przychody ze sprzedazy 657 396 593 481
Zysk brutto ze sprzedazy 383506 236 433
Zysk/ (strata) z dziatalnosci operacyjnej 318796 (6976)
Zysk/(strata) brutto 212785 (126 564)
Zysk/ (strata) netto 149572 (159 238)
Inne catkowite zyski/ (straty) netto (317) (766)
Catkowite zyski/ (straty) ogotem 149 255 (160 004)
VI. Aktualna sytuacja finansowa jednostki dominujgce;j
W 2024 roku oraz w 2023 roku Spotka osiggneta nastepujgce wyniki finansowe:
Rok zakonczony Rok zakonczony
31grudnia 2024 31grudnia 2023

(dane w tys. z4)

Przychody ze sprzedazy 657 426 593 481
Zysk brutto ze sprzedazy 377 264 231392
Zyskl (strata) z dziatalnosci operacyjnej 313309 (11778)
Zysk/(strata) brutto 206 540 (135 825)
Zysk/ (strata) netto 145 319 (166 935)
Inne catkowite zyski/ (straty) netto (317) (766)
Catkowite zyski/ (straty) ogotem 145002 (167 701)
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VII. Obecnai przewidywana sytuacja finansowa Grupy i jednostki dominujacej

W obszarze finansowania Grupa spetnita w roku 2024 wszystkie wymagania (w tym kowenanty)
wynikajagce z umowy kredytowej (Senior Facilities Agreement) zawartej w lipcu 2023 z konsorcjum
bankow, w ramach ktorej zapewnita sobie finansowanie do kwoty 1,57 mid zt, uwzgledniajgce kredyt
terminowy, kredyt inwestycyjny oraz kredyt rewolwingowy. W sktad konsorcjum, wchodzg: Bank Citi
Handlowy w Warszawie S.A., PKO Bank Polski S.A., Bank Gospodarstwa Krajowego, PZU S.A., Bank Pekao
S.A. (dziatajgcy rowniez jako Agent Kredytowy oraz Agent Zabezpieczen), DNB Bank ASA, BNP Paribas
Bank Polska S.A., Credit Agricole Bank Polska S.A., Bank Ochrony Srodowiska S.A. oraz Alior Bank S.A.
Umowa kredytowa obowigzuje do wrzesnia 2030 roku zapewniajgc Grupie bezpieczne finansowanie
biezgcej dziatalnosci i przysztych inwestycji.

Niezaleznie, prognoza finansowa na rok 2025 zaktada utrzymanie dotychczasowych trendow
w zakresie rentownosci operacyjnej oraz ptynnosci Grupy, pozwalajgc na dalsze bezpieczne
finansowanie strategii jej rozwoju.

VIil. Czynniki ryzyka i zagrozenia dziatalnosci Grupy i jednostki dominujacej
Do gtownych czynnikow ryzyka nalezy zaliczyc¢:

e ryzyko zwigzane z wptywem potencjalnych nowych decyzji regulacyjnych w zakresie rynkow
zwigzanych z radiodyfuzjg,

e ryzyko odnowienia kluczowych kontraktow z klientami Grupy, w tym w szczegolnosci warunkow
odnowienia rzeczonych kontraktow,

e ryzykozwigzane z niepewnoscig co do ksztattu potencjalnej nowej Oferty Ramowej,

e ryzyko zwigzane z oczekiwaniem klientéw wysokiej jakosci ustug przy jednoczesnej presji
na obnizenie cen, jak rowniez ryzyko kar kontraktowych,

e ryzykozwigzane z wysoka konkurencyjnoscia rynku ustug telekomunikacyjnych,

e ryzyko zwigzane z konsolidacjg infrastruktury na rynku telekomunikacyjnym,

e ryzykozwigzane z wprowadzeniem nowych przepisow podatkowych,

e ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng w nastepstwie wojny w Ukrainie,

e ryzykozobowigzan wynikajgcych z umowy kredytowej (w tym w szczegolnosci kowenanty).

IX. Informacja o instrumentach finansowych

Do podstawowych instrumentow finansowych, z ktérych korzysta Grupa, naleza: kredyty bankowe,
umowy leasingu oraz dzierzawy, srodki pieniezne ilokaty krotkoterminowe. Podstawowym celem umow
leasingu i dzierzawy jest sfinansowanie pozyskania oraz uzywania rzeczowych aktywow trwatych.
W przypadku $rodkow pienieznych i lokat krotkoterminowych celem instrumentow jest zapewnienie
ptynnosci oraz zarzgdzanie nadwyzkami Grupy. Natomiast pozyskanie kredytow bankowych miaty
gtéwnie na celu:

o refinansowanie kredytow bankowych, ktére miato miejsce w lipcu 2023 roku,

e pozyskanie srodkow na dziatalnosc¢ inwestycyjna Grupy,

e zabezpieczenie finansowania przysztej dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej,

e maksymalizacjg przeptywow gotowkowych dla akcjonariuszy.
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Emitel Spotka Akcyjna
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitel oraz Spotki Emitel S.A.
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku

Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

W zwigzku z posiadanymi przez Grupe kredytami bankowymi Grupa posiada kontrakty swap (IRS),
zabezpieczajgce ryzyko stopy procentowej. Zgodnie z umowa kredytowa, Spodtka zawarta transakcje
swap zabezpieczajgce ryzyko stopy procentowej w grudniu 2023 roku i we wrzesniu 2024. Wysokos¢
kwoty zabezpieczonej za pomocg transakcji swap wynosita 731.500 tys. zt dla kredytoéw w polskich
ztotych (Kredyt F1A, FIB i Capex) oraz 71.500 tys. EUR dla kredytéw w EUR (Kredyt F2) na dzien
31 grudnia 2024 roku oraz 456.500 tys. zt dla kredytéw w polskich ztotych (Kredyt F1A i F1B)
oraz 41.500 tys. EUR dla kredytow w EUR (Kredyt F2) na dzien 31 grudnia 2023 roku, co stanowito czes¢
sumy zaciggnigtych kredytow F1A, F1B, F2 i Capex.

W odniesieniu do zadtuzenia wynikajgcego z umowy kredytowej zawartej w 2023 roku, Spodtka
zabezpieczyta instrumentami swap (zmienna do statej stopy procentowej) 74% sumy zaciggnietych
kredytow w polskich ztotych (F1A, F1B, i Capex) oraz 87% kredytu zaciggnietego w EUR (F2). Ostateczny
termin rozliczenia przypada na dzien 31grudnia 2027 roku.

Spotka zabezpiecza ekspozycje w zakresie ryzyka walutowego na jakie jest narazona w ramach
prowadzonej dziatalnosci gospodarczej takze za pomocg instrumentu pochodnego typu forward,
co oznacza transakcje kupna jednej waluty Euro w okreslonym w przysztosci dniu po ustalonym kursie
terminowym (forwardowym). Spodziewane korzysci z transakcji obejmujg redukcije ryzyka walutowego,
ograniczenie zmiennosci wynikow i przeptywow oraz pewnosc wymiany po ustalonym kursie walutowym.
Na postawie przeprowadzonej przez Spotke analizy optacalnosci zawarcia umowy nabycia instrumentu
pochodnego forward, Spotka ocenia, iz korzysci z transakceji przewyzszajg ewentualne ryzyka w postaci
wystapienie strat finansowych zwigzanych z dynamikg wahan cen lub wycen transakcji.
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