Grupa P4 sp. z 0.0. DLAV LI ng

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy P4 sp. z o.0.
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1  Opis zdarzen majacych istotny wplyw na dziatalno$é Grupy w roku 2025

1.1 Rozwdj sieci ogdlnokrajowej

W 2025 r. Grupa kontynuowata inwestycje w nowoczesng sie¢ telekomunikacyjng, zaréwno mobilng, jak
i stacjonarna.

Na dzier 31 grudnia 2025 r. w sieci mobilnej dziatalo 13 175 stacji bazowych (w tym 749 nowych lokalizacji
uruchomionych w 2025r.). Jednocze$nie kontynuowana byta modernizacja sieci wtasnej do standardu 5G. Na koniec
2025 r. w zasiegu 5G sieci Play znalazio sie 87,81% populacji Polski.

W czerwcu 2025 r. Grupa otrzymata decyzje rezerwacyjne na dwa bloki czestotliwosci w pasmie 700 MHz (o tacznej
wartosci 726,4 min zt), bedgce nastepstwem aukcji rozstrzygnietej w marcu 2025 r. Pozyskane czestotliwosci beda
wykorzystywane w $wiadczeniu ogélnokrajowych ustug telekomunikacyjnych w technologii 4G i/lub 5G.

W 2025 r. Grupa rozpoczeta proces refarmingu pasma 900 MHz. Byto to ostatnie pasmo wykorzystywane do
realizacji ustug w technologii legacy 3G. Niski odsetek ruchu realizowanego w technologii 3G pozwolit nam na
rozpoczecie zastepowania tej technologii na rzecz bardziej optymalnego wykorzystania dostepnego pasma
w nowszej technologii 4G. Zmiana nie wymaga wymiany kart SIM przez klientdw i zapewnia mozliwos¢ realizacji
potaczeni gtosowych bez konieczno$ci wymiany telefonu. Proces zostat poprzedzony pilotazem, w ktérym
potwierdzilisSmy brak negatywnego wptywu na doswiadczenia klientdw korzystajacych ze starszych terminali. Projekt
ma na celu zwiekszenie pojemnosci sieci w niskim pasmie zasiegowym tak, aby polepsza¢ jakosc¢ transmisji danych
i potaczen gtosowych.

Na koniec 2025 r. Grupa zakonczyta $wiadczenie ustug mobilnych z wykorzystaniem roamingu krajowego. Roaming
krajowy byt elementem umozliwiajgcym $wiadczenie ustug mobilnych klientom koricowym szczegdlnie na poczatku
dziatalnosci sieci Play i byt takze pomocny podczas wieloletniego procesu inwestycyjnego budowy wtasnej sieci.
Wytaczenie roamingu krajowego odbyto sie w ptynny sposéb z minimalnym wptywem na jako$¢ ustug. Jednoczesnie
zakoniczenie korzystania z roamingu krajowego oznacza niezalezno$¢ technologiczng oraz znaczace oszczednosci
w kosztach operacyjnych prowadzonej dziatalnosci.

Grupa kontynuuje budowe najwiekszej w Polsce stacjonarnej sieci szerokopasmowej w otwartym modelu dostepu
we wspdtpracy z grupa InfraVia Capital Partners, ktéra posiada, podobnie jak Play, 50% udziatéw w spétce Polski
Swiattowéd Otwarty sp. z 0.0. (,P$0”). W ramach wspétpracy z PSO, Play rozszerzy zasieg ustug internetu
szerokopasmowego do ponad 6 min gospodarstw w perspektywie Srednioterminowej. Grupa rozszerza zasieg ustug
internetu $wiattowodowego i cyfrowej telewizji takze na podstawie umdéw z operatorami hurtowymi oraz przez
nabywanie udziatéw lub akcji nowych jednostek zaleznych. Dzieki tym dziataniom, na koniec grudnia 2025 r.,
w zasiegu ustug internetu $wiattowodowego Grupy znajdowato sie 11,4 min gospodarstw domowych. Grupa
w dalszym ciggu rozwija centrum kompetencji w obszarze projektowania i budowy sieci Swiattowodowych dla
klientow indywidualnych (FTTH). Dodatkowym zadaniem realizowanym przez Grupe jest modernizacja sieci HFC,
stanowigcych wiasno$¢ PSO, do standardu FTTH, ktéry pozwala na $wiadczenie ustug o jeszcze wyzszej
przeptywnosci.

Rownolegle do dziatan prowadzonych w obszarze rozwoju sieci mobilnej, stacjonarnej oraz rozwigzan dla klientow
biznesowych, rozbudowywana jest sie¢ transportowa. To wtasnie ten element sieci, z uwagi na ciggty wzrost ruchu,
wymaga zwiekszania zasobdw pojemnosciowych, aby $wiadczyé ustugi z najwyzszg jakoscig. Zwiekszanie
pojemnosci realizowane jest gtéwnie przez budowe wiasnych potaczen swiattowodowych na obszarach miejskich
oraz dzierzawe ciemnych widékien w sieci miedzymiastowej. W ramach modernizacji sieci miedzymiastowe;j,
wdrozone zostaly zaawansowane systemy transmisyjne wykorzystujace technologie DWDM (Dense Wavelength
Division Multiplexing), ktéra pozwala na jednoczesne przesytanie wielu sygnatéw na réznych dtugosciach fali
wykorzystujgc widkna swiattowodowe. W sieci szkieletowej, taczgcej najwieksze polskie miasta, zastosowano tagcza
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o przepustowosci siegajacej setek Gbps. Najwazniejszym kamieniem milowym byto uruchomienie w pazdzierniku
2025 r. komercyjnego potgczenia DWDM o przepustowosci 1,2 Thps (terabit na sekunde) na trasie Gdansk-Poznan.
Lacze o dtugosci ok. 900 km jest zasilane najnowszg generacjg sprzetu optycznego i stanowi rekord przepustowosci
na polskim rynku w obszarze transmisji danych.

1.2 Rozwdj oferty
Grupa stale rozszerza swojg oferte, aby dostarczy¢ klientom najwyzszej jakosci ustugi, rozwigzania i urzadzenia.

W 2025r. Grupa oferowata klientom indywidualnym abonamenty komdrkowe ze zréznicowanymi pakietami internetu,
w tym réwniez w opcji z internetem bez limitu predkosci i danych, a takze w atrakcyjnych cenach, w tym na kolejne
karty SIM. W ramach cyklicznych promocji klienci przenoszacy numer do Play mogli dodatkowo dokupi¢ do
wybranych abonamentéw smartfony 5G w promocyjnych cenach, m.in. taniej o 50%, a w kanale online dodatkowo
w promocjach Smart Deals. Od marca 2025 r. udostepniona zostata réwniez specjalna oferta abonamentu 5G ze
smartfonem 5G w cenie 60 zi, a z koricem sierpnia promocyjna oferta dwéch abonamentéw w cenie jednego. Z kolei
klienci ustug przedptaconych prepaid mogli skorzysta¢ z promocyjnych pakietéw 9900 GB. W ramach wspotpracy
z siecig Zabka, zakup specjalnych starteréw byt premiowany bezptatnymi dodatkami. Z koricem wrze$nia 2025 r.
uruchomiona zostata loteria, w ramach ktérej klienci oferty prepaid, mogli wygra¢ nagrody rzeczowe i finansowe,
w tym nagrode gtéwng w wysokosci 1 miliona zlotych.

Grupa nieustannie rozwija réwniez oferte MIX, w ktorej klienci wraz z ustugami otrzymuja smartfon, a optat dokonuja
wygodnymi dotadowaniami prepaid. W ramach oferty MIX dostepna byta réwniez oferta dla najmfodszych - zestaw
Junior Box zawierajgcy smartfon i elektroniczny gadzet dopasowany do potrzeb dziecka.

Klienci z segmentu SOHO przenoszacy minimum jedng ustuge komérkowg do Play, mogg zyska¢ dwa dowolne
abonamenty w cenie jednego. Taryfy réznicowane sg pakietami internetu - w najwyzszym planie XL internet jest
nielimitowany. Kolejne karty SIM sg dostepne w nizszych, atrakcyjnych cenach. Ponadto, w momencie zakupu klient
moze dobrac ustuge Internetu Mobilnego (z osobng kartg SIM) w korzystnej cenie juz od 20 zt netto. W tym wypadku
pakiety sg takze réznicowane, a w planie XL internet jest nielimitowany.

Grupa kontynuuje takze rozwoj produktéw dla duzych firm pod nazwa Play Rozwigzania dla Biznesu. Sg to ustugi
szyte na miare, dopasowane do potrzeb klientéw biznesowych w kilku kategoriach:

e Telefonia i komunikacja: budowa rozwigzan z szeregu komponentéw - od prostych ustug telefonii IP, przez
klasyczng telefonie mobilng i rozwigzania telemetryczne, po Centrale Wirtualne, Bramki SMS, urzadzenia
i oprogramowanie do tele- i wideokonferencji, po zaawansowane narzedzia dla call centers.

o Dostep do internetu: sie¢ $wiattowodowa dla biznesu - wtasna oraz z wykorzystaniem infrastruktury partneréw
- pozwalajgca $wiadczyé ustugi skrojone na miare potrzeb biznesu. Klient moze otrzyma¢ symetryczne tacze
$wiattowodowe z gwarancja pasma oraz nielimitowanym transferem danych, publiczne state adresy IPv4 lub IPv6
a takze ustugi bezpiecznego potgczenia tj. ochrone Anty-DDoS przed atakami wolumetrycznymi czy zintegrowany
firewall nowej generacji (Next Generation Firewall)

e Chmura i centra danych: nowoczesne i bezpieczne osrodki data center w Polsce, pozwalajace Swiadczy¢ ustugi
kolokacyjne oraz peten zakres ustug chmurowych, umozliwiajgcych budowe wtasnego Srodowiska IT. Dostepny
jest szeroki zakres rozwigzan, takich jak chmura prywatna, wirtualne centrum danych, backup i storage czy
rozwigzania typu Disaster Recovery. Synergia ze spotka z Grupy iliad - Scaleway - umozliwia dostarczanie
rozwigzan chmury publicznej i hybrydowej. Za wtasciwe potaczenie wybranych komponentdéw odpowiada zespét
wysoko wykwalifikowanych inzynieréw, wspoétpracujacy z czotowymi dostawcami sprzetu i oprogramowania
m.in. Microsoft, VMware, Veeam;

e Transmisja danych: SD-WAN, Prywatny APN, Transmisja Ethernet, Transmisja IP, Dzierzawa wi6kien/LAMBDA
DWDM, LAN/WLAN - projektowanie i realizacja potaczen sieciowych dla firm jedno- i wielooddziatowych. Ustuga
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transmisji danych umozliwia firmom potgczenie dowolnej liczby lokalizacji i utworzenia z nich wtasnej sieci
wewnetrznej.

e Telewizja dla biznesu: dla obiektéw hotelarskich, pensjonatdw i uzdrowisk oraz innych firm. Dostep do ponad
120 kanatéw TV: informacyjnych, sportowych, filmowych, popularnonaukowych oraz premium (np. HBO, Canal+,
Eleven Sports), a takze obcojezycznych (ustuga zawiera juz optaty dla nadawcow za mozliwo$é retransmisji
programéw w pokojach hotelowych), dostosowanie rozwigzania do technologii wykorzystywanej przez klienta,
kompleksowe zarzadzanie ustugg i urzadzeniami, w tym mozliwo$¢ dostarczenia i instalacji odbiornikéw
telewizyjnych.

e Bezpieczenstwo IT: Kompleksowa ochrona cyfrowych zasobéw firmy, obejmujaca proaktywne monitorowanie,
audyt, testy oraz edukacje pracownikdw. Ustugi z zakresu cyberbezpieczefistwa zapewniajg spokdj i ciggtos¢
dziatania, chronigc przed rosnacg liczbg cyber-zagrozen.

Grupa kontynuuje strategie rozwoju oferty dla domu, zwigzanej z dostepem do $wiattowodu oraz ustug telewizyjnych
w ramach ofert tagczonych z dodatkowymi rabatami. W pierwszym kwartale 2025 r. Spotka wigczyta do swojej oferty
nowg predkos¢ dostepu do internetu 8 Gh/s, ktdra zastgpita dotychczasowa oferte przeptywnosci 5 Gb/s.
Po zmianach w portfolio naszych ustug znajduja sie cztery warianty ustugi o predkosciach do 300 Mb/s, 600 Mb/s,
1 Gb/s oraz 8 Gb/s (w sieci XGS-PON udostepnianej przez Polski Swiattowod Otwarty). W zakresie oferty telewizyjnej,
Play nadal oferuje 7 pakietéw telewizyjnych: cztery tradycyjne (do 228 kanatéw) oraz trzy Telewizji Nowej Generacji,
taczacej najpopularniejsze kanaty liniowe z ofertg serwisow streamingowych. Dzigki nim klienci moga elastycznie
dopasowywac oferte do swoich potrzeb, a takze zmienia¢ pakiety lub platformy streamingowe, z ktérych korzystaja
w ramach abonamentu, nawet co miesiac, bez wzrostu kosztéw.

W zakresie ustug telewizyjnych Spétka dostosowuje swoja oferte do zmian rynkowych. W grudniu 2025 r., po
wycofaniu z polskiego rynku 6 kanatéw grupy Viacom oraz dwdch kanatéw AMC, Spétka zastapita je w swojej ofercie
nowymi kanatami pozyskanymi od innych nadawcéw, zachowujac atrakcyjno$¢ swojej oferty telewizyjnej.

Spétka oferowata atrakcyjne promocje dla réznych segmentéw klientéw. W okresie powakacyjnym przygotowana
zostata oferta z krétkim, 9-miesiecznym zobowigzaniem dla studentéw, pozwalajagcym na korzystanie z oferty przez
czas trwania roku akademickiego. Natomiast w okresie listopad-grudzienn 2025 r. Spétka oferowata dla klientow
indywidualnych atrakcyjne pakiety taczace ustugi $wiattowodu, telewizji oraz telefonii komdrkowej nawet
12 miesiecy bez optat.

1.3 Rozwdj platform telewizyjnych

W 2025 r. zakoriczone zostaty prace rozwojowe i modernizacje platform pozwalajace na finalng migracje petnej bazy
klientéw ustug telewizyjnych na witasne rozwigzania platformowe. Skutkowato to znaczacym wzrostem liczby
aktywnie obstugiwanych klientéw oraz rekordowym ruchem niejednokrotnie przekraczajgcym 3,3 Th/s (dla transmisji
po protokole IP). W kontekscie przysztych plandw rozwoju funkcjonalnego i bazy klienckiej, kontynuowane byty prace
majagce na celu dalsze zwiekszanie pojemnosci i jej niezawodnosci. Biezacym wyzwaniem staje sie unifikacja
szerokiego spektrum protokotdéw, a takze wprowadzenie nowoczesnych i bardziej skutecznych systemdéw kodowania
obrazu opartych o standard AV1. Grupa przeprowadzita szereg inwestycji poprawiajacych jakos¢ i komfort
uzytkowania ustugi telewizyjnej. Dzigki znaczacemu rozszerzeniu pojemnosci i optymalizacji architektury udato sie
poprawi¢ stabilno$¢ i jako$¢ obrazu dostarczanego za posrednictwem platformy oraz skréci¢ czas przetgczania
kanatéw.
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1.4  Certyfikacja ISO

W styczniu 2025 r. Play otrzymat certyfikaty 1SO 27001, ISO 27017, 1ISO 27018 i ISO 22301, ktére potwierdzajg
przestrzeganie przez Play wymagan wymienionych standarddw.

Zintegrowany System Zarzadzania Spétki uzyskat certyfikacje 1SO w zakresie bezpieczeristwa informacji (w tym
w Srodowiskach chmurowych) oraz ciggtosci dziatania. Potwierdza to skutecznos$¢ dziatan Grupy w tym zakresie
i zwieksza wiarygodno$¢ w oczach klientéw oraz partneréw biznesowych.

1.5  Zrddta finansowania

W dniu 27 lutego 2025 r., w ramach Drugiego Programu Emisji Obligacji (,Program II") ustanowionego w grudniu
2024 r., P4 wyemitowata 700 000 niezabezpieczonych 5-letnich zielonych obligacji serii C na okaziciela o wartosci
nominalnej 1 000 ztotych kazda i tacznej warto$ci nominalnej 700 min zt.

W ramach Programu Il P4 w terminie trzech lat bedzie mogta dokonywac wielokrotnych emisji obligacji do
maksymalnej tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych w ramach Programu i niewykupionych w danym czasie
obligacji, w wysokosci do 3 mid zt. Obligacje bedg mogty mie¢ charakter zielonych obligacji, w przypadku ktérych
srodki pozyskane z ich emisji bedg wykorzystane miedzy innymi na zrefinansowanie i finansowanie naktadéw na
zwiekszenie efektywnosci energetycznej sieci telekomunikacyjnej. Dodatkowo, $rodki te pozwolg na inwestycje
w energie odnawialng, gospodarke obiegu zamknigtego i samochody elektryczne we flocie.

W 2025 r. Spétka zawarta umowy zmieniajgce Umowe Kredytéw Terminowych i Odnawialnych z 2021 r. (3,5 mid z})
oraz Umowe Kredytéw Terminowych z 2022 r. (2,5 mld zt), w wyniku ktérych terminy sptat tych kredytéw oraz
dostepnos¢ linii odnawialnej zostaty wydtuzone do dnia 26 marca 2030 r.

W 2025 r. Grupa nie zawierata innych uméw kredytowych i korzystata z finansowania dostepnego w ramach umow
zawartych w poprzednich okresach (opisanych rowniez w Nocie 24.1 w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym).

2  Opis zdarzen majacych istotny wplyw na dziatalnos¢ Grupy zaistnialych po zakoriczeniu okresu
sprawozdawczego

W dniu 13 stycznia 2026 r. Grupa zawarta z Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. jako kredytodawcg, Citibank
Europe PLC, UK Branch, jako agentem kredytu oraz Citibank NA, London Branch, jako aranzerem, nowg umowe
kredytowa na kwote 450 min zt (,Umowa Kredytowa"). Srodki finansowe z Umowy Kredytowej zostang wykorzystane
przez Play na czesciowe finansowanie zakupéw sprzetu telekomunikacyjnego oraz ustug od Ericsson sp. z o.0.
Kredyt bedzie sptacany w ratach przez 12 lat, z ostateczng datg sptaty ustalong na marzec 2039 r. Oprocentowanie
kredytu jest oparte na stawce WIBOR plus marza. Grupa uruchomita 80 min zt do dnia podpisania niniejszego
sprawozdania. Po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapity inne istotne wydarzenia wptywajace na
dziatalnos¢ Grupy.

3 Przewidywany rozwéj Grupy

Grupa Play jest czescig Grupy iliad, jednej z najwiekszych grup telekomunikacyjnych w Europie. Grupa utrzymuje
solidne wyniki finansowe dzieki konsekwentnie realizowanej strategii oraz dyscyplinie strategicznej i finansowe;.
Grupa na koniec grudnia 2025 r. miata 13,5 min aktywnych klientéw mobilnych. Umacnia takze pozycje lidera
w zakresie infrastruktury przez staty rozwdj nowoczesnej sieci komdrkowej w niespotykanym tempie i bardzo duzej
skali (13 175 stacji bazowych na koniec grudnia 2025r1.) oraz inwestycje w infrastrukture $wiattowodowg we
wspétpracy z PSO, w otwartym modelu dostepu do sieci. Grupa rozszerza zasieg ustug internetu $wiattowodowego
i cyfrowej telewizji takze na podstawie uméw z innymi operatorami hurtowymi.
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4  Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Grupa uwaza dziatalno$¢é badawczg i rozwojowg za wazne narzedzie skutecznego konkurowania i angazuje w te
dziatania okreslone zasoby.

W obszarze telewizji prace badawczo rozwojowe skupialy sie gtéwnie na testach i implementacji nowszych i bardziej
wydajnych algorytméw kodowania sygnatu wideo. Trwajg testy standardu AV1, pozwalajacego na optymalizacje
wykorzystywanej przeptywnosci sieciowej przy rosnacej bazie klienckiej.

W obszarze urzadzer klienckich (routery WiFi) zaimplementowano testowe rozwigzanie optymalizujgce przetaczanie
urzadzen koricowych WiFi pomiedzy pasmami 2,4 GHz i 5 GHz w celu osiggnigcia najlepszego kompromisu pomiedzy
przeptywnoscig a zasiegiem w warunkach realnych zaktécen srodowiska domowego. Dodatkowo, skupiono sie na
analizie korzystnego wptywu standardéw WiFi na parametry transmisyjne, przygotowujac sie tym samym do
wdrozenia opartych o ten standard urzgdzen klienckich.

P4, jako fundator bezptatnej akademii kodowania 42 Warsaw, kontynuowat zaangazowanie w rozw6j kompetencji
cyfrowych w Polsce. W 2025 r. kampus realizowat szereg inicjatyw o charakterze edukacyjnym, spotecznym
i biznesowym promujacych integracje cyfrowg. W tym okresie z sukcesem przeprowadzono rekrutacje, w wyniku
ktérej do nauki przystapili nowi studenci. 42 Warsaw, we wspdtpracy z Play, wspiera réwniez rozwoj umiejetnosci
cyfrowych wsréd kobiet — m.in. podczas Discovery Piscine, czyli warsztatéw z programowania oraz konferencji
Women in Tech.

Kampus organizuje rocznie kilkadziesigt wydarzen partnerskich. Dziatania te sa wspierane przez pracownikdw Play,
ktdrzy petnig role prelegentéw i wspotorganizatorow.

W ramach wspétpracy z 42 Warsaw, w pazdzierniku zostat zorganizowany hackaton pod hastem Hack & Play,
w ramach ktorego druzyny tworzyty prototypy rozwigzan dla zadarn konkursowych: Smart Tracker - Real-Time
Industry & Regulatory Intelligence, Customer Experience of the Future and Data for Good - Ethical Innovation with
Telco Data. W wydarzeniu wzieto udziat prawie 90 uczestnikéw. Zwycieskie i wyréznione rozwigzania zostaty
wykorzystane przy realizacji projektéw w P4.

W pazdzierniku Play utworzyt Centrum Kompetencji ds. Uczenia Maszynowego i Sztucznej Inteligencji w randze
departamentu, z dyrektorem raportujgcym bezposrednio do CEQ, w celu skoncentrowania i wypromowania dziatan
w tym obszarze. W Centrum Kompetencyjnym zgromadzono specjalistdw w zakresie Data Science tworzacych
modele predykcyjne i algorytmy dla dziatarh marketingowych, ograniczania ryzyka kredytowego i optymalizacii sieci
mobilnej oraz programistow, ktorzy pracuja nad biznesowym zastosowaniem Generatywnej Sztucznej Inteligencji.
Programisci z Centrum Kompetencyjnego wdrozyli w 2025 roku szereg rozwigzan usprawniajacych wewnetrzne
procesy spotki w oparciu o Al.

5  Aktualna sytuacja finansowa

5.1 Wskazniki finansowe i niefinansowe Grupy P4

W 2025 r. Grupa osiggneta przychody operacyjne w wysokosci 10 544,9 min zt. Wzrost przychodéw rok do roku
0 358,3 min zt (wzrost o 4% rok do roku) zwigzany byt przede wszystkim ze wzrostem przychodéw ze sprzedazy
ustug detalicznych, w tym gtéwnie ustug kontraktowych.

Przychody ze sprzedazy ustug klientom kontraktowym wzrosty o 303,5 min zt (przyrost o 5% rok do roku). Wzrost
przychoddéw wynikat ze zwiekszenia ARPU i zwiekszenia bazy klientéw kontraktowych mobilnych (bez M2M) o okoto
198 tysiecy do 9,85 min (2% wzrost w okresie od 31 grudnia 2024 r. do 31 grudnia 2025 r.) oraz bazy klientéw ustug
stacjonarnych i ustug dla domu o okoto 25 tysiecy do ponad 2,1 min na dziefi 31 grudnia 2025 r. Przychody ze
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sprzedazy ustug klientom pre-paid wzrosty 0 12,6 min zt w poréwnaniu do roku 2024, przy nieznacznym spadku liczby
aktywnych klientéw ustug przedptaconych do poziomu 3,7 min na dzief 31 grudnia 2025.

Grupa na dzieni 31 grudnia 2025 r. obstugiwata ponad 13,5 min aktywnych klientéw mobilnych.

Koszty operacyjne Grupy w 2025 r. wyniosty 8 493,5 min zt i byty wyZzsze 0 142,9 min zt (tj. 0 2%) w poréwnaniu do
2024 r. gtéwnie z powodu wyzszych kosztéw amortyzacji oraz pozostatych kosztéw ustug (gtéwnie wspdtdzielenia
infrastruktury) przy jednoczesnym spadku kosztéw ustug obcych.

W 2025 r. Grupa wypracowata zysk z dziatalnosci operacyjnej w kwocie 2 878,4 min zt (2 872,17 min zt w 2024 r.),
natomiast zysk netto Grupy wyniést 1 432,6 min zt (1 415,9 min zt w 2024 r.).

Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy na dzien 31 grudnia 2025 r. wykazuje sume aktywdw oraz sume pasywow
réwng 21 070,0 min zt, co jest kwotg wyzszg o 795,3 min zt w stosunku do 31 grudnia 2024 r.

Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych wykazuje wptywy netto z dziatalno$ci operacyjnej w kwocie 4 147,7 min zt
w 2025 r., wyzsze 0 664,1 min zt w poréwnaniu do 2024 r.

Catkowite wyptywy netto z dziatalno$ci inwestycyjnej wyniosty 1 820,3 min zi, w poréwnaniu do 807,8 min zt w roku
2024. Wydatki na rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne, gtéwnie zwigzane z inwestycjami we wtasng sie¢
telekomunikacyjna, w 2025 r. wyniosty 1 835,0 min zt (1 640,8 min zt w 2024 r.), z czego 726,4 min Grupa zapfacita
za rezerwacje czestotliwosci w pasmie 700 MHz.

Ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej w 2025 r. w kwocie 2 614,5 min zt wynikaty przede wszystkim
z wydatkéw na obstuge zobowigzan finansowych (zaptacone odsetki i inne koszty), ktére wyniosty 847,4 min zt
w 20251. (846,6 min ztw 2024 r.). W 2025 r. Grupa wyptacita dywidende za 2024 r. oraz zaliczke na poczet dywidendy
za 2025 . w tgcznej kwocie 1008,3 min zt (1 400,4 min zt w 2024 r.).

6  Przewidywana sytuacja finansowa

Grupa spodziewa sie w kolejnych okresach dalszego wzrostu poziomu przychodéw, ktory moze jednak pozostaé pod
niekorzystnym wptywem konfliktu zbrojnego Rosji przeciw Ukrainie lub konfliktu zbrojnego w rejonie Bliskiego
Wschodu na sytuacje Polski i Europy. Grupa spodziewa sie istotnych naktadéw inwestycyjnych na rozbudowe
mobilnej sieci telekomunikacyjnej i jej modernizacji do standardu 5G oraz na rozwdj sieci $wiattowodowych. Grupa
przewiduje takze, ze na jej przeptywy pieniezne znaczny wplyw beda miaty dalsza sprzedaz infrastruktury pasywnej
w ramach umowy z On Tower Poland sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,0TP"), nalezacej do grupy Cellnex Telecom
oraz partnerstwo z PSO, w ramach ktérego Grupa korzysta z infrastruktury $wiattowodowej PSO oraz realizuje
rozbudowe i budowe nowych przytaczy $wiattowodowych na rzecz PSO.

7  Nabycie udzialéw wiasnych

Nie dotyczy.

8 Posiadane przez Grupe oddzialy

Nie dotyczy.
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9  Ryzyka zwigzane z dziatalnos$cia Grupy

Ryzyko zwiazane z warunkami makroekonomicznymi w Polsce i Unii Europejskiej

Oferujemy ustugi komdrkowych potaczen gtosowych, przesytania wiadomosci i wideo (w tym dystrybucje ustug TV),
dostepu do internetu oraz ustugi transmisji danych, a takze ustugi dodatkowe oraz sprzedaz telefonéw i innych
urzadzen dla klientéw indywidualnych i biznesowych wytacznie w Polsce, gdzie zasadniczo znajduja sie wszyscy
nasi zarejestrowani klienci. Z tego powodu warunki makroekonomiczne w Polsce, a takze warunki gospodarcze,
finansowe lub geopolityczne na $wiecie moga mieé istotny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$é oraz na
sytuacje finansowa, wyniki finansowe i perspektywy.

Na polska gospodarke mogg na roézne sposoby niekorzystnie wptywac ostabiajgce sie warunki gospodarcze,
zaburzenia na $wiatowych rynkach finansowych, a takze zmiany regulacyjne. Taki niekorzystny rozwoj sytuacii
gospodarczej oddziatywat i moze w przysztosci oddziatywaé niekorzystnie na sytuacje finansowg naszych klientow,
co z kolei moze spowodowac, ze ograniczg oni wydatki na nasze oferty i ustugi.

Aktualne otoczenie makroekonomiczne jest mato przewidywalne, a utrzymujaca sie niestabilnos¢ rynkéw
Swiatowych, w tym zmiany gospodarcze zachodzace w Europie zwigzane z sankcjami natozonymi na Rosje
w zwiazku z konfliktem zbrojnym Rosji przeciw Ukrainie (m.in. stopniowa eliminacja importu surowcéw z Rosji),
wysokoscig diugu panstwowego w wyniku wzrostu wydatkdw na zbrojenia oraz nowg polityka celng rzadu Stanéw
Zjednoczonych Ameryki a takze konfliktem zbrojnym w rejonie Bliskiego Wschodu, moga przyczynic sie do tendencji
spadkowych w gospodarce europejskiej i Swiatowej, a w konsekwencji obnizy¢ warto$¢ ztotego i euro oraz wptyngé
na stan polskiej gospodarki.

Rozwdj sytuaciji w przysztosci zalezy od szeregu czynnikéw politycznych i gospodarczych, w tym od skuteczno$ci
srodkdw podejmowanych przez Unie Europejska w zakresie zadluzenia pewnych paristw w Europie, ogélnej
stabilnosci strefy euro, wzrostu wydatkéw na zbrojenia, np. w ramach programu SAFE lub innych, oraz relacji
gospodarczych i politycznych miedzy Unig Europejska a Stanami Zjednoczonymi. Je$li powtdrzg sie warunki takie
jak te zaobserwowane podczas ostatniego zatamania gospodarczego, mozemy nie byé w stanie pozyskac
wystarczajacego finansowania na rynkach kapitatowych i/lub nie mie¢ dostepu do kredytéw bankowych na
akceptowalnych dla nas warunkach finansowych lub w ogéle na jakichkolwiek warunkach. Moze to istotnie wptyna¢
na naszg dziatalno$¢, sytuacje finansowa, mozliwosci inwestycyjne oraz wyniki z dziatalno$ci operacyjne;.

Ryzyko zwiazane z konkurencyjnoscia polskiego sektora telekomunikacyjnego, zmianami w modelach
biznesowych innych operatoréw oraz zwiekszonym udziatem alternatywnych technologii

Stoimy w obliczu wysokiej konkurencji o klientéw ze strony podmiotdw o ugruntowanej pozycji rynkowej, w tym
w szczegodlnosSci innych operatorow telekomunikacyjnych, takich jak Grupa Polsat Plus, Orange i T-Mobile. Nasi
konkurenci moga poprawi¢ swoja zdolnos¢ do pozyskiwania nowych klientéw lub udostepniania ofert i ustug po
nizszych cenach w celu zwiekszenia 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 skutkowaé spadkiem przychoddw lub zwiekszeniem wydatkéw na marketing i promocje. Kazde z tych
dziatan moze spowodowac znaczny spadek naszych marz lub zysku operacyjnego.

Istotny negatywny wptyw na nas mogtyby mie¢ ponadto: ewentualna zmiana modelu biznesowego operatoréw
telekomunikacyjnych w Polsce, ich konsolidacje lub fuzje, prowadzace do wspdlnych przedsiewzieé, nowych grup
kapitatowych lub alianséw strategicznych miedzy konkurujagcymi dostawcami ustug telekomunikacyjnych;
wprowadzenie w wyniku takiej wspétpracy lub alianséw strategicznych nowych rodzajéw ustug, ofert i technologii.

Konkurencja moze sie nasili¢ w wyniku $wiadczenia ustug dostepu do mobilnego internetu przez podmioty inne niz
operatorzy sieci komorkowych. Przyktadowo niektérzy operatorzy komorkowych sieci wirtualnych proponuja
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w ramach swojej oferty szerokopasmowy internet mobilny oparty na technologiach LTE, a niektérzy polscy
operatorzy sieci kablowych czy operatorzy stacjonarni uruchomili wtasng dziatalno$¢ jako operatorzy komérkowych
sieci wirtualnych (Mobile Virtual Network Operators, MVNO) i oferuja konkurujace z nami szerokopasmowe ustugi
komdrkowe. Tacy operatorzy kablowi mogg oferowac rdwniez pakiety taczonych ustug, ktérych my aktualnie nie
oferujemy i ktére - jak wspomniano wyzej — moga sie okaza¢ atrakcyjne dla konsumentow. Gdybysmy mieli straci¢
klientow wskutek zainteresowania tgczonymi ofertami operatoréw MVNO, ktérzy nie sg naszymi partnerami,
spadtyby nasze przychody i w konsekwencji wzréstby wskaznik rezygnacji z ustug.

Coraz wiekszg popularnoscig mogg sie cieszy¢ rowniez nietradycyjne ustugi gtosowe wykorzystujgce technike Voice
over Internet Protocol lub technologie alternatywne w stosunku do komorkowych ustug gtosowych i tekstowych
(SMS/MMS). Gdyby w dalszym ciggu rosta popularno$¢ takich ustug, mogtoby to mie¢ na nas istotny negatywny
wplyw, m.in. przez spowodowanie spadku naszego ARPU, obnizenie bazy klientéw wszystkich naszych ustug i/lub
uniemozliwienie nam realizacji spodziewanych korzy$ci zwigzanych ze strategia wzrostu w obszarze ustug
glosowych i internetu mobilnego. Dodatkowo spodziewamy sie w przysztosci konkurencji ze strony dostawcdow ustug
wspomaganych przez technologie komunikacyjne, ktére obecnie znajdujg sie w fazie rozwoju lub ktére 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 mogg zaoferowaé
te ustugi po bardziej konkurencyjnych cenach.

Wreszcie - na nasza zdolnos¢ skutecznego konkurowania na istniejagcych lub nowych rynkach moze niekorzystnie
wptynaé zwiekszenie przez polskich regulatordw 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 samorzaddw i spoteczno$ci lokalnych.

Mozemy réwniez napotka¢ ograniczenia w korzystaniu z ofert niektorych dostawcéw, zwtaszcza w odniesieniu do
rozwoju sieci 5G, ze wzgledéw bezpieczenstwa lub regulacyjnych. Wplyw tych ograniczen na naszg dziatalno$¢ moze
by¢ inny niz wptyw na dziatalnos¢ naszych konkurentéw.

Urzeczywistnienie sie ktoregokolwiek z wyzej opisanych warunkéw oznaczatoby dla nas obnizenie przychoddw,
zwiekszenie wskaznika rezygnacji z ustug, zmniejszone ARPU, zmniejszone marze i/lub utrate udziatu w rynku, co
mogtoby negatywnie wptyna¢ na naszg dziatalnos¢, sytuacje finansowg oraz wyniki z dziatalno$ci operacyjne;.

Ryzyko zwiazane z udziatem w rynku i liczba klientow

Wedtug raportu UKE w Polsce byto okoto 53,2 mIn kart SIM, co przektadato sie na wskaznik penetracji na poziomie
okoto 141,9% (stan na 31 grudnia 2024 r.). Wysoki wskaznik penetracji komdrkowych ustug gtosowych na polskim rynku
komoérkowym moze skutkowac presjg na ceny lub moze ograniczy¢ nasza zdolnos¢ do skutecznego konkurowania
w celu utrzymania udziatu w rynku i jego zwiekszenia przez przejecie abonentéw od konkurencji.

Aby nadal zwigkszac¢ skale naszej dziatalnosci na tym dojrzatym rynku, powinnismy przede wszystkim zwigkszac
wykorzystanie ustug przez obecnych klientéw, w dalszym ciggu przekonywac klientéw do odchodzenia od konkurenc;ji
i przechodzenia na nasze ustugi oraz ogranicza¢ wskaznik rezygnacii z ustug. Jednym z komponentdw naszej strategii
na przysztosc jest utrzymanie badz obnizenie aktualnego poziomu rezygnacji klientow. Mozna to osiggna¢ przez
zatrzymanie obecnych klientéw. Moze to jednak zaleze¢ od wprowadzenia nowych lub wzbhogaconych 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 by¢ zmuszeni do szybkiego obnizania kosztéw w celu
zachowania odpowiedniego poziomu zyskownosci lub do podjecia alternatywnych Srodkéw. Zwiekszytyby one
jednak koszt pozyskania i/lub utrzymania klientéw, co z kolei mogtoby skutkowaé obnizeniem przeptywdw srodkéw
finansowych. Nie mozemy zapewni¢, ze rézne $rodki, jakie podejmujemy w celu zwiekszenia lojalnosci klientow,
obniza wskaznik rezygnacji z ustug lub pozwolg nam na utrzymanie jego aktualnego poziomu.
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Branza telekomunikacyjna charakteryzuje sie czestymi zmianami rozwijajgcych sie ofert, a takze postepami
w zakresie technologii sieci i urzadzen. Jesli nie bedziemy unowoczesniaé sieci i dostarcza¢ klientom atrakcyjnych
ofert i ustug, mozemy nie by¢ w stanie zatrzymac klientow u siebie. Wzrost kosztéw pozyskania i zatrzymania
klientow moze obnizy¢ nasza rentownos$¢ i przyszte przeptywy srodkéw finansowych. Mozemy réwniez stangé wobec
wzrostu wskaznika rezygnacji, jesli otoczenie konkurencyjne zmieni sie pod wptywem zwigkszonej dostgpnosci
tagczonych ofert naszych konkurentéw.

Podobnie, jesli nie uda nam sie skutecznie komunikowa¢ jakosci, niezawodnosci lub innych korzysci wynikajacych
z korzystania z naszej sieci za pomoca dziatan marketingowych i reklamowych lub z powodzeniem oferowaé naszej
marki na rynku jako kojarzonej z jakos$cig i niezawodnoscig sieci, mozemy nie byé w stanie przyciggng¢ nowych
klientéw lub obnizyé poziomu rezygnaciji. Dziatania marketingowe i reklamowe mogg wéwczas kosztowac wiecej niz
spowodowany przez nie przyrost przychoddw, co z kolei moze obnizy¢ osiggane marze. Miatoby to niekorzystny
wplyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢ operacyjng, zwazywszy, ze ceny ustug telekomunikacyjnych w Polsce
sg duzo nizsze niz w innych krajach europejskich. Gdybysmy byli zmuszeni do obnizenia cen lub gdyby miaty sie
zwiekszy¢ koszty zatrzymania i pozyskiwania nowych klientéw, mogtoby to mie¢ istotny negatywny wptyw na
prowadzong przez nas dziatalno$¢, sytuacje finansowg oraz wyniki z dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z konkurencyjnos$cia polskiego sektora internetu stacjonarnego oraz zmianami w modelach
biznesowych innych operatoréw

Obserwujemy zmiany w modelu operacyjnym FBB (ang. Fixed Broadband - stacjonarny szerokopasmowy dostep do
Internetu) polskich operatorow telekomunikacyjnych. W przesztosci kazdy operator telekomunikacyjnych ustug
dostepu do internetu stacjonarnego (,ISP”) byt wytacznym posiadaczem swojej sieci, co skutkowato wysokimi
barierami wejscia dla konkurencji zwigzanymi z inwestycjami infrastrukturalnymi iograniczato rywalizacje,
prowadzac do lokalnych monopoli lub oligopoli. Jednakze ostatnie lata pokazuja, ze tradycyjni wtasciciele sieci
zaczeli je otwieraé, oddzielajac sprzedaz hurtowa od detalicznej. Grupa od 2023 r. dziata w tym modelu przy
wspétpracy z PSO. Wydzielenie sieci dostepowej i udostepnienie jej catkowicie innym przedsiebiorcom
telekomunikacyjnym niesie jednak za sobg ryzyka.

Utrzymanie bazy klientow ustug FBB (+TV): wielu konkurentéw, w tym Vectra, T-Mobile, Orange, Plus, moze oferowac
swoje ustugi stacjonarne obecnym klientom Grupy. Biorgc pod uwage, ze klienci ustug stacjonarnych korzystaja
z ustug mobilnych innych operatoréw, moga oni by¢ bardziej podatni na zwiekszone dziatania sprzedazowe
konkurenciji.

Pozyskiwanie nowych klientéw ustug FBB (+TV) poprzez PSO pozwala konkurencji na zwiekszenie presji w zakresie
pozyskiwania nowych klientéw ustug FBB (+TV).Grupa z uwaznoscig $ledzi wyjgtkowo agresywne oferty akwizycyjne
swoich konkurentéw.

Kolejnym aspektem hurtowego dostepu do sieci poprzez PSO jest presja konkurencyjna ze strony innych ISP, takich
jak Netia (cze$¢ Grupy Polsat Plus), ktéra dysponuje okoto 25% nadbudowy sieci PSO. W przeciwieristwie do Play,
pozostali operatorzy pozostajag w petni zintegrowanymi dostawcami ustug na wytgcznos¢ we wtasnych sieciach.
Poniewaz ich ambicje rozbudowy sieci sg ograniczone, istniejgcg sie¢ mozna traktowac jako juz zamortyzowana, co
ma istotne konsekwencje dla sprzedazy detalicznej. W odréznieniu od detalistow korzystajacych z dostepu
hurtowego, ktdérzy ptacg miesieczne optaty za potgczenie z siecig, lokalni operatorzy ISP nie muszg uwzglednia¢
tego kosztu w swoich kalkulacjach finansowych, co daje im znacznie wiekszg swobode w kreowaniu ofert dla
klientéw koricowych. Taka konkurencja wymusza na Play obnizenie cen, co moze redukowac rentownos¢ produktu lub
mie¢ negatywne skutki dla pozyskiwania nowych klientéw i ich utrzymania.
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Ryzyko zwiazane z zakoriczeniem korzystania z ustug roamingu krajowego

Do dnia 31 grudnia 2025 r. obowigzywata umowa roamingu krajowego, podpisana jeszcze w 2021 r. z Orange
Polska S.A. Na podstawie tej umowy Orange $wiadczyt ustugi sieciowe, co pozwalato Grupie oferowaé ustugi
telekomunikacji komérkowej klientom na terenach, na ktérych Grupa nie miata zasiegu wtasnej sieci radiowe;.
Obecnie, Grupa nie korzysta juz z ustug roamingu krajowego zadnego operatora. Rezygnacja z ustug roamingu
krajowego moze sie wigzac z ograniczeniem zasiegu naszej sieci dla klientéw Play, co moze skutkowac ich rezygnacja
z naszych ustug. Gdyby Grupa nie byta w stanie sfinansowac¢ naktadéw inwestycyjnych na rozbudowe sieci radiowe;j,
wplynetoby to na poziom ustug, jakie moze oferowaé. To z kolei mogtoby oznaczaé, ze tracitaby klientéw lub nie
bytaby w stanie pozyskiwa¢ nowych.

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

Nasza zdolno$é do $wiadczenia ustug telekomunikacyjnych wysokiej jakosci zalezy od mozliwosci wzajemnych
potaczen z sieciami telekomunikacyjnymi i ustugami innych operatoréw telekomunikacyjnych, zwtaszcza naszych
konkurentdw. Wzrost cen $wiadczonych nam ustug mégthy negatywnie wplyngé na nasza pozycje finansowa.
Jestesmy réwniez zalezni od operatoréw zewnetrznych przy $wiadczeniu naszym abonentom ustug roamingu
miedzynarodowego. Nie mamy bezposredniej kontroli nad jakoscig sieci innych operatordw i $wiadczonych przez
nich ustug potaczenia sieci i ustug roamingowych.

Nasi konkurenci mogg ponadto podjg¢ dziatania zwiekszajagce nasze koszty korzystania z ich sieci,
np. podwyzszajac optaty za zakonczenie potaczenia w przypadku SMS-6w lub ustugi transmisji danych. Nawet
gdybysmy probowali zrekompensowac takie optaty przez wprowadzenie podobnych optat przez nas, mozemy nie byé
w stanie pokry¢ wszystkich dodatkowych kosztow. Wszelkie powtarzajace sie trudnosci, opdznienia w potgczeniach
z innymi sieciami i ustugami lub niepowodzenie dowolnego operatora w zapewnieniu niezmiennie niezawodnych
potaczen miedzysieciowych lub ustug roamingowych moga skutkowaé utrata klientéw lub zmniejszeniem ruchu.

Ryzyko zwigzane ze zmianami technologicznymi w sektorze telefonii komérkowej

Branza telekomunikacji komoérkowej charakteryzuje sie szybko zmieniajacymi sie technologiamii powigzanymi z tym
wahaniami popytu klientdw na ustugi w konkurencyjnych cenach. Nie mozemy zapewnié¢, ze bedziemy w stanie
w wystarczajacym stopniu i efektywnie dostosowywa¢ $wiadczone przez nas ustugi, aby dotrzymacé kroku szybkim
zmianom technologicznym w branzy.

Oczekujemy, ze najnowsze technologie komunikacyjne, ktdre sg obecnie rozwijane (5G), bedg nabieraly coraz
wiekszego znaczenia na polskim rynku.

Zmiany technologiczne i pojawienie sie alternatywnych technologii Swiadczenia ustug telekomunikacyjnych, ktére
sg bardziej zaawansowane technologicznie, tarisze lub w inny sposdb atrakcyjniejsze niz te oferowane przez nas,
moga sprawié, ze nasze ustugi stang sie mniej rentowne i optacalne lub przestarzate. Rozwdj technologiczny moze
rowniez skroci¢ cykl zycia produktow i utatwi¢ konwergencje réznych obszaréw branzy telekomunikacyjne;.
Dodatkowo nie mozemy obecnie przewidzieé, jak obecne i przyszte zmiany technologiczne wptyng na prowadzong
przez nas dziatalno$¢, ani tez nie wiemy, czy nowe technologie wymagane do oferowania planowanych przez nas
ustug beda dostepne w oczekiwanym czasie, a nawet czy w ogéle bedg dostepne. Mozemy by¢ zmuszeni do
szybkiego wprowadzania zmian, jesli np. klienci zaczng zadaé funkcji dostepnych w nowych technologiach, dla
ktérych niezbedne jest szersze pasmo, lub jesli ktérykolwiek z naszych konkurentéw postanowi ktas¢ nacisk na
nowszg technologie w swoich kampaniach reklamowych.

Z powodu szybkich zmian technologicznych nie mozemy zagwarantowac, ze bedziemy trafnie przewidywaé -

i w zwigzku z tym przeznacza¢ odpowiednig ilos¢ kapitatu i zasobéw - na rozwoj niezbednych technologii, ktdre
zaspokojg oczekiwania obecnych klientéw i przyciggng nowych. W rezultacie nowe lub udoskonalone technologie,
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ustugi lub oferty, jakie wprowadzimy, moga nie zosta¢ w wystarczajacym stopniu przyjete przez rynek lub moga
napotkaé trudno$ci techniczne. Dodatkowo mozemy nie odzyskac inwestycji juz poniesionych lub takich, ktére
bedziemy ponosi¢ w celu wprowadzenia tych technologii, ofert i ustug. Nie mozemy réwniez zapewni¢, ze bedziemy
w stanie wprowadzaé je w sposdb efektywny kosztowo, co réwniez mogtoby obnizyé nasza rentownos¢. Ponadto
mozemy nie by¢ w stanie uzyskac¢ finansowania na rozsadnych warunkach lub w ogéle jakiegokolwiek finansowania
na pokrycie naktadéw inwestycyjnych niezbednych do tego, aby dotrzymaé kroku zmianom technologicznym.
Mozemy réwniez nie by¢ w stanie uzyskac¢ dostepu do kapitatu lub innych zasobdw niezbednych do rozwoju nowych
lub udoskonalonych technologii, ofert i ustug, kiedy to bedzie potrzebne.

Z powyzszym zwigzane jest ryzyko, ze nawet jesli bedziemy mie¢ wystarczajgce zasoby do oferowania nowych
technologii, mozemy nie otrzymaé wystarczajgcych rezerwacji czestotliwosci niezbednych do $wiadczenia ustug
opartych na tych nowych technologiach na rynkach, na ktérych prowadzimy dziatalno$é. Moga tez na nas negatywnie
wplynaé niekorzystne regulacje dotyczace uzytkowania tych technologii.

Ryzyko zwiazane z finansowaniem naktadéw inwestycyjnych

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.

Jestesmy obecnie w fazie rozbudowy sieci o technologie 5G, dlatego tez nadal mamy istotne zapotrzebowanie na
inwestycje niezbedne do realizacji strategii wzrostu. Jesli rozbudowa sieci nie zakoriczy sie wystarczajgco szybko
lub jesli w przysztosci klienci bedg korzystali z ustug transmisji danych w wigkszym stopniu, niz aktualnie
przewidujemy, lub jesli wykorzystanie sieci bedzie rosnaé¢ szybciej, niz aktualnie przewidujemy, mozemy
potrzebowac wiekszych naktadéw inwestycyjnych w czasie krétszym, niz przewidujemy, i mozemy nie mie¢ zasobéw
na takie inwestycje. Rozbudowa infrastruktury telekomunikacyjnej, co wiagze sie z przeznaczeniem znaczacych,
dodatkowych srodkdw na rozwdj sieci, wymagana jest takze ze wzgledu na zobowigzania ilo$ciowe oraz jako$ciowe
wynikajace z decyzji rezerwacyjnych w pasmie 3500 MHz oraz w pa$mie 700 MHz.

Uwazamy, ze spetniliSmy obowiazki zwigzane z zasiegiem, nalozone w decyzjach dotyczacych rezerwacji
czestotliwosci, i nie wiemy o zadnych potencjalnych zadaniach dalszego rozszerzania zasiegu w zwigzku z tymi
rezerwacjami. Gdyby urzeczywistnity sie potencjalne roszczenia ze strony regulatora lub naszych konkurentéw,
bytyby one kosztowne. W zakresie budowy nowych stacji bazowych dostrzegamy pewne czynniki, ktére pozostaja
poza naszg kontrolg, 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 oséb zaniepokojonych rzekomym ryzykiem zdrowotnym z tym
zwigzanym. Moga one powodowac, ze nie bedziemy w stanie dotrze¢ z naszym zasiegiem do okreslonych obszardw.

Kwota i czas naszego przysztego zapotrzebowania na kapital w celu zakupu dodatkowych czestotliwosci
i zaspokojenia popytu ze strony klientéw na transmisje danych mogg istotnie odbiega¢ od naszych aktualnych
szacunkéw z uwagi na rézne czynniki, na ktére mozemy nie mie¢ wptywu. GdybySmy w przysztosci otrzymali
dodatkowg rezerwacje czestotliwosci, spodziewaliby$my sie, ze sfinansujemy koszty zwigzane z taka rezerwacja
czestotliwosci oraz zapotrzebowanie na inwestycje z przeptywow srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
lub przez finansowanie dtugiem i kapitatem wtasnym, a wysoko$¢ takiego finansowania mogtaby by¢ znaczna.

Rodzaj, czas i warunki przysztego finansowania beda zalezne od naszego zapotrzebowania na srodki pieniezne oraz
od warunkéw panujacych na rynkach finansowych. Nie mozemy zapewni¢, ze bedziemy w stanie to osiggna¢ we
wlasciwym czasie i na rozsgdnych warunkach komercyjnych. Nie mozna zapewni¢, ze w przysztosci bedziemy
generowac wystarczajgce przeptywy srodkdw pienieznych, aby zaspokoi¢ nasze potrzeby w zakresie naktaddw
inwestycyjnych, utrzymac dziatalnos$¢ operacyjna lub spetni¢ inne potrzeby kapitatowe.
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Poza inwestowaniem w rozbudowe sieci musimy réwniez stale utrzymywac i modernizowac istniejgce sieci i systemy
informatyczne, aby biezgca dziatalno$¢ 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 systemdéw informatycznych przebiegng zgodnie z planem lub budzetem, lub Ze spetnig
nasze wymagania biznesowe, funkcjonalne i regulacyjne. Dodatkowo potrzeby biznesowe i obowigzki regulacyjne
mogg wymagaé¢ od nas m.in. modernizacji funkcji sieci, zwiekszenia wysitkéw zwigzanych z obstugg klienta,
aktualizacji naszego systemu administracyjnego i zarzadzania siecia, a takze modernizacji starszych systeméw
i sieci w celu dostosowania ich do nowych technologii. Na wiele z tych zadan nie mamy catkowitego wptywu i moga
na nie wptywaé m.in. zmiany w obowigzujgcych przepisach.

Jesli nie uda sie nam z powodzeniem utrzymywaé, rozbudowywaé lub modernizowaé sieci i systeméw
informatycznych, nasze oferty i ustugi moga stac sie mniej atrakcyjne dla klientow i mozemy tracié klientéw na rzecz
konkurenciji lub mozemy zanotowaé dodatkowe obcigzenia finansowe z powodu niezabudzetowanych inwestyciji.
Przyszta i biezgca modernizacja sieci i systeméw informatycznych moze ponadto nie wygenerowa¢ oczekiwanych
zwrotéw z inwestycii.

Wreszcie - jeSli nasze naktady inwestycyjne bedg wieksze niz przewidywania lub jesli przeptywy srodkéw
pienieznych z dziatalnosci operacyjnej bedg nizsze niz oczekiwane, mozemy by¢ zmuszeni do poszukiwania
dodatkowego finansowania.

Ryzyko zwigzane z cyberprzestepczoscia, w tym nieuprawnionym dostepem do i przetwarzaniem danych
klientow, atakami terrorystycznymi, wandalizmem i naruszeniami systeméw bezpieczeristwa

Spdtka moze ucierpiec na skutek cyberataku, w tym 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, numeréw
identyfikacji podatkowej lub innych danych osobowych. Naruszenie bezpieczefistwa naszych baz danych i nielegalna
sprzedaz lub nieupowaznione wydanie zawartych w nich danych osobowych klientéw mogtyby miec istotny
negatywny wplyw na naszg reputacje, wywota¢ pozwy kierowane przeciwko nam przez klientéw indywidualnych
i korporacyjnych, prowadzi¢ do naruszen przepiséw o ochronie danych osobowych oraz niekorzystnych czynnosci
podejmowanych przez regulatora rynku komunikacji elektronicznej lub inne organy, prowadzi¢ do utraty klientéw
oraz ogranicza¢ naszg zdolnos$¢ do pozyskiwania nowych klientéw. W przypadku wykrycia powaznych naruszen
bezpieczeristwa danych klientéw regulator lub organ nadzorczy moga natozy¢ kary za naruszenie obowigzkéw
wynikajacych z przepisow prawa.

Infrastruktura sieciowa i informatyczna Grupy moze sta¢ sie celem cyberatakdw (ktérych nasza polisa
ubezpieczeniowa nie obejmuje), aktow terroryzmu lub wandalizmu. Kazdy taki atak mégtby skutkowac awarig
sprzetu lub zaktéceniami naszej dziatalno$ci operacyjnej. Kazda niezdolno$é sieci do dziatania w wyniku takich
zdarzen moze sie wigzac ze znacznymi wydatkami lub z utratg udziatu w rynku. Czynniki te pojedynczo lub tgcznie
mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$é, sytuacje finansowg oraz wyniki
z dziatalnosci operacyjnej.

Widoczna jest tez proba wtaczenia dostawcow ustug komunikacii elektronicznej do odpowiedzialnosci finansowej
w przypadku cyberatakdéw, niedostepnosci $wiadczonych ustug lub naduzy¢ oséb trzecich korzystajgcych z ustug
komunikacji elektronicznej (juz obecnie takie przepisy wprowadzono np. w rozporzadzeniu DORA oraz dyrektywie
NIS 2). Kolejne mozna zaohserwowac w projekcie rozporzadzania dotyczacego ustug ptatniczych (ang. Payment
Services Regulation). Projekt rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie ustug ptatniczych
wramach rynku wewnetrznego i zmieniajacego rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010 reguluje wspétprace
i wspotdziatanie dostawcow tacznosci elektronicznej z dostawcami ustug ptatniczych w zakresie zwalczania
naduzy¢/oszustw polegajacych na podszywaniu sie pod inne osoby (np. z wykorzystaniem CLI Spoofing).
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Projekt jest obecnie przedmiotem prac w Parlamencie Europejskim w Komitecie ECON (Committee on Economic and
Monetary Affairs), ale stwarza istotne ryzyko wspdtodpowiedzialnosci finansowej dostawcy ustug
telekomunikacyjnych za naduzycia, ktérych ofiarami padli klienci ustug ptatniczych. Spétka aktywnie uczestniczy
w pracach projektowych z wykorzystaniem Polskiej Izby Informatyki i Telekomunikacji, przekazuje Ministerstwu
Cyfryzacji swoje uwagi i argumenty, co przektada sie na jednoznaczne stanowisko polskiego rzadu popierajgcego
niezwiekszanie odpowiedzialno$ci finansowej dostawcéw komunikaciji elektronicznej. Rada Europejska w dniu
18 czerwca 2025 r. przyjeta kompromis, potwierdzajacy brak odpowiedzialnosci dostawcow ustug komunikaciji
elektronicznej proponowany przez polska prezydencje, jednoczesnie zobowigzujac ich do wdrozenia wszelkich
,rozsadnych srodkéw organizacyjnych i technicznych” w celu wykrywania i zapobiegania oszustwom.

Ryzyko zwigzane z zakléceniami naszej infrastruktury sieciowej

Dziatalno$¢ w zakresie telekomunikacji komoérkowej zalezy od zapewniania klientom niezawodnych ustug,
pojemnosci sieci i bezpieczerstwa. Ustugi, jakie $wiadczymy, moga podlega¢ zakiéceniom 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 wystapi¢ przerwy w $wiadczeniu ustug z powodu m.in. awarii
sprzetu, bledéw oprogramowania, atakéw wirusow komputerowych, nieupowaznionego dostepu lub naruszenia
integralnosci danych. Wszelkie przerwy w zdolnosci do $wiadczenia ustug mogg powaznie zaszkodzi¢ naszej
reputacji i obnizy¢ zaufanie klientéw, co mogtoby istotnie ostabi¢ naszg zdolnos$¢ do pozyskiwania i utrzymywania
klientow.

Takie przerwy mogtyby ponadto skutkowaé obowigzkiem zaptaty klientom kar umownych, zgodnie z regulaminem
Swiadczenia ustug telekomunikacyjnych. Mogtyby takze powodowaé skionienie klientéw do rozwigzania uméw
z nami, natozenie kar regulacyjnych z powodu naruszenia warunkéw obowigzkéw natozonych na nas przez przepisy
prawa lub potrzebe poniesienia znacznych naktadéw inwestycyjnych w celu przywrdcenia funkcjonalno$ci sieci oraz
zapewnienia klientom niezawodnych ustug, pojemnosci sieci i bezpieczenstwa.

Stacje bazowe, w ktorych znajduje sie sprzet radiowy, sg szczegodlnie wazne dla naszej dziatalnosci. Umiejscowienie
stacji bazowych w wielu réznych lokalizacjach na terenie catego kraju, prowadzi do ryzyka kradziezy lub wandalizmu
w tych lokalizacjach, w tym ze strony oséb protestujacych, ktére sa zaniepokojone rzekomym ryzykiem dla zdrowia
zwigzanym ze stacjami bazowymi. W przypadku budowy stacji bazowych niejednokrotnie potrzebujemy pozwoleri na
budowe, ktérych uzyskanie trwa nawet ponad 18 miesiecy. Jesli nie uzyskamy takich pozwolen, budowa stacji
bazowych w lokalizacjach, ktore uznajemy za pozadane, moze byé op6zniona, wstrzymana lub nawet niemozliwa.

Pozwolenia na budowe moga zostaé cofniete nawet po oddaniu stacji bazowych do uzytku. Nalezy réwniez mie¢ na
uwadze, ze wtadze samorzagdowe w ramach posiadanego wtadztwa planistycznego, tj. prawa do uchwalania
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego, moga ograniczy¢ tereny, na ktérych moga byc
lokalizowane stacje bazowe, co moze jeszcze bardziej pogorszy¢ sytuacie.

Istnieje takze potencjalne ryzyko spowolnienia rozwoju naszej sieci w niedalekiej przysztosci w wyniku wyrokdéw
sgdow administracyjnych, w tym Naczelnego Sadu Administracyjnego (,NSA") oraz decyzji nadzoru budowlanego.
Wyroki te zawierajg stwierdzenia niekorzystne dla operatoréw telekomunikacyjnych, sugerujace, aby uzyskanie
pozwolen na budowe byto konieczne réwniez w przypadku instalowania stacji bazowych na obiektach budowlanych,
na ktére dotychczas pozwoler na budowe nie wymagano lub zdarzato sie to sporadycznie. Wyroki te moga zosta¢
wykorzystane przez sady administracyjne oraz organy administracji architektoniczno-budowlanej w podobnych
przypadkach dotyczacych rozwoju naszej sieci. Cho¢ wyroki te nie stanowig precedensu w_orzecznictwie, moga
zosta¢ wykorzystane jako wskazowki w sadach administracyjnych nizszego szczebla, organach administraciji
architektoniczno-budowlanej oraz nadzoru budowlanego. Gdyby takie wyroki stosowano jako wskazéwke, nie mozna
wykluczy€, ze sady i organy administracji nie zastosujg takich decyzji ze skutkiem wstecznym.
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Znaczna cze$¢ naszej infrastruktury sieciowej jest zlokalizowana w obiektach nalezgcych do podmiotow
zewnetrznych. To oznacza, ze gdyby w takiej infrastrukturze wystapity zaktdcenia, rozwigzanie problemu moze
potrwac dtuzej, co ostabitoby nasza zdolnos¢ do pozyskiwania i zatrzymywania klientéw. Dodatkowo spory miedzy
tymi podmiotami zewnetrznymi a nami lub postepowania sgdowe dotyczgce podmiotdw zewnetrznych lub naszego
majatku mogg spowodowac, ze czesé naszej infrastruktury sieciowej bedzie niedostepna, co mogtoby miec¢ istotny
negatywny wpltyw na naszg zdolno$¢ do wydajnego wykorzystywania, utrzymywania lub modernizowania sieci.

Wreszcie - nasza dziatalno$¢ zalezy od pozyskiwania umdéw najmu lokalizacji, w ktérych chcemy instalowa¢ stacje
bazowe. Ponosimy takze ryzyko braku mozliwosci przedtuzenia uméw najmu po ich wygasnieciu. Obserwujemy
narastajacy opor spoteczenstwa wobec sgsiedztwa ze stacjami bazowymi, wynikajacy czesto z rzekomego ryzyka,
ktére niesie ze sobg promieniowanie elektromagnetyczne, w szczegdlnosci technologia 5G. Prowadzi to w wielu
przypadkach do tego, ze wtasciciele nieruchomosci nie chcg zawiera¢ uméw najmu na cele zwigzane z budowa stacji
bazowych, a takze odmawiajg przedtuzania obowigzujgcych uméw najmu.

Innym istotnym czynnikiem ryzyka sg ceny energii elektrycznej dla naszych stacji bazowych wobec braku strategii
cenowej na najblizsze lata ze strony rzagdu oraz braku stabilno$ci cenowej na rynku energii (wptyw zmian ceny
certyfikatéw CO, na cene energii w Polsce).

Kazda z tych okolicznosci mogtaby mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$é, sytuacje
finansowa oraz wyniki z dziatalno$ci operacyjne;.

Ryzyko zwigzane z korzystaniem z naszej sieci dystrybucji

Przy oferowaniu, sprzedazy i dystrybucji naszych ofert i ustug w pewnym stopniu korzystamy z ustug niezaleznych
podmiotow zewnetrznych takich jak dealerzy. Na dzien 31 grudnia 2025 r. Grupa posiadata 681 wytgcznych salonéw
marki Play, z ktérych wiekszo$¢ prowadza dealerzy bedacy niezaleznymi podmiotami zewnetrznymi.

Chociaz mamy zréznicowana dealerskg sie¢ dystrybucji, w ktérej dazymy do podpisywania umdw dystrybuciji
zawierajacych postanowienia dotyczace wytacznosci, zakazu konkurencji, prawa pierwszej odmowy, prawa
pierwszenstwa zakupu akcji/udziatéw dealera, to jesli dealer postanowi sprzeda¢ swoje przedsiebiorstwo lub
zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa (jesli dealer ma spdtke z ograniczong odpowiedzialnoscig lub spétke
akcyjna), moze to negatywnie wptyng¢ na naszg dziatalno$¢. Podobnie jak utrata pewnej liczby wiekszych dealeréw
wskutek ich trudnosci finansowych lub decyzji o zakonczeniu wspdtpracy z nami. Zwiekszytoby to nasze koszty
operacyjne, a gdyby$my nie mogli pozyska¢ podobnej umowy z innym dealerem w tej samej lokalizacji, zeby zastapic¢
oczekiwane przyszte przychody, nasze przychody mogtyby sie obnizy¢.

Ze wzgledu na zwiekszong konkurencje z innymi dostawcami ustug komérkowych mozemy by¢é zmuszeni do
podniesienia prowizji, jakie ptacimy dealerom, w celu rozbudowy sieci dystrybucji i zmiany kanatéw dystrybucii,
z ktdrych obecnie korzystamy. Kazdy wzrost prowizji, jakie ptacimy dealerom w sieci dystrybucji, podnidstby koszty
operacyjne i prawdopodobnie obnizytby naszg rentowno$é. Niezdolno$é do utrzymania sieci dystrybucji mogtaby
znaczgco ograniczy¢ nasza zdolnos¢ do zatrzymania i pozyskiwania klientow naszych ustug, co miatoby istotny
negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos$¢, sytuacje finansowa i wyniki z dziatalno$ci operacyjnej.

Jesli ustalimy, ze musimy znacznie przeorganizowac lub przebudowac istniejaca sie¢ dystrybucji, mozemy by¢
zmuszeni do poczynienia znacznych dodatkowych inwestycji w sie¢ dystrybucji, co bedzie skutkowato wzrostem
kosztéw operacyjnych.

Znaczacg czes¢ powierzchni przeznaczonej pod punkty sprzedazy detalicznej wynajmujemy. Takie umowy najmu
zwykle majg ograniczony okres obowigzywania. Nie mozemy zagwarantowa€, ze te umowy najmu zostang
przedtuzone lub renegocjowane na rozsadnych warunkach po wygasnieciu okresu obowigzywania. Niezdolnos¢ do
efektywnego kosztowo przedtuzenia takich uméw najmu po ich wygasnieciu lub efektywnego kosztowo uzyskania
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wystarczajacej liczby alternatywnych lokali réwniez miataby istotny negatywny wplyw na prowadzong przez nas
dziatalno$¢, sytuacje finansowg oraz wyniki z dziatalno$ci operacyjne;.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem podmiotéw zewnetrznych w zwiazku ze sSwiadczeniem ustug naszym
abonentom

Nasz sukces oraz nasza zdolno$¢ do zwiekszania bazy klientéw zalezg od zdolnosci do $wiadczenia wysokiej
jakosci, niezawodnych ustug, w czym cze$ciowo jeste$my zalezni od zewnetrznych dostawcdw sieci, licencji, ustug,
sprzetu i tre$ci, nad ktérymi nie mamy bezposredniej kontroli operacyjnej ani finansowej. Jesli ktéry$ z tych
zewnetrznych dostawcéw nie bedzie nalezycie utrzymywacé swoich produktéw, rozwigzan, ustug lub ofert lub nie
odpowie na nasze wymagania lub szybko sie do nich nie dostosuje, to nasi klienci mogg doswiadczy¢ przerw
w $wiadczeniu ustug, co mogtoby niekorzystnie wptyngé na postrzegang niezawodno$¢ naszych ustug, a tym samym
niekorzystnie wplynaé na nasza marke, reputacje i nasz wzrost.

W szczegoblnosci jeste$Smy zalezni od nieprzerwanego utrzymania i dostarczania ustug $wiadczonych przez
producentéw sprzetu telekomunikacyjnego. Wspdtpracujemy z dostawcami telefonéw i innych urzadzer oraz
z lokalnymi dystrybutorami sprzetu elektronicznego oraz dostawcami ustug IT z relatywnie wysokim udziatem
Huawei oraz producentdéw urzadzen spoza UE. Nie mamy bezposredniej kontroli operacyjnej ani finansowej nad
naszymi kluczowymi dostawcami i mamy ograniczony wptyw na sposdb, w jaki prowadzg oni swojg dziatalno$¢.
Zalezno$¢ od tych dostawcow naraza nas na ryzyko zwigzane z op6znieniami dostaw ich produktdw i ustug. Jesli
ktdrykolwiek z tych zewnetrznych podmiotéw stanie sie niezdolny do dostarczania lub odméwi dostarczania nam
licencji, ustug lub sprzetu, terminowo i w rozsadny komercyjnie sposob badz w ogéle, mozemy doswiadczyé
tymczasowych przerw w $wiadczeniu ustug lub probleméw z ich jakoscig. Nie mozemy zagwarantowac, ze te lub
inne czynniki ryzyka dla reputacji i wartosci kojarzonej z naszg marka sie nie urzeczywistnia. Wszelka taka szkoda
lub erozja reputacji lub wartosci kojarzonej z naszg markg mogtaby miec istotny negatywny wptyw na prowadzona
przez nas dziatalno$¢ i sytuacje finansowa, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej i perspektywy.

Nie mozemy zapewni¢, ze nasi dostawcy bedg w dalszym ciggu dostarcza¢ nam produkty, licencje i ustugi po
atrakcyjnych cenach lub ze bedziemy mogli uzyskac takie produkty, licencje i ustugi w przysztosci od tych lub innych
dostawcow w skali oraz w terminach, jakich wymagamy, lub ze w ogdle je uzyskamy. Dla przyktadu, ostatnio Grupa
obserwuje znacznie rosngce koszty zakupu pamieci wykorzystywanych w urzadzeniach, ktére kupuje, co moze
stwarzac realne ryzyko znaczacego wzrostu cen oraz ryzyko obnizonej dostepnosci urzadzen. Jesli nasi kluczowi
dostawcy nie bedg mogli dostarczaé nam adekwatnych dostaw swoich produktéw, licencji i ustug lub nie beda
dostarcza¢ ich terminowo, moze to negatywnie wptyngé na naszg zdolnos¢ do pozyskiwania klientéw lub
udostepniania atrakcyjnych ofert, co z kolei mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas
dziatalnos$¢, sytuacje finansowa oraz wyniki z dziatalno$ci operacyjne;.

Ryzyko zwiazane z ograniczong liczba pasm czestotliwosci radiowych oraz nastepczym kwestionowaniem
niektorych wezesniejszych procedur ich przydziatu

Nasz przyszty sukces jest czeSciowo uzalezniony od naszej zdoInosci do pozyskiwania nowych pasm czestotliwosci
radiowych, ktére sg niezbedne do wprowadzenia nowych lub udoskonalonych technologii, lub - w miare rozwoju
naszej dziatalno$ci - do przenoszenia ruchu naszych klientow. Wielko$¢ pasm czestotliwosci radiowych, ktdre moga
zostac przydzielone w Polsce, jest ograniczona, a proces ich uzyskiwania jest bardzo konkurencyjny.

Stale analizujemy rézne mozliwosci rynkowe dalszego nabywania czestotliwosci. Niezdolnos¢ do pozyskania
czestotliwosci niezbednych do wprowadzenia nowych lub udoskonalonych technologii badZz sukces naszej
konkurencji w pozyskiwaniu takich czestotliwosci mogtyby istotnie wptyng¢ 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.

16



Grupa P4 sp. z o.0.
Sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy P4 sp. z 0.0. za rok obrotowy 2025.

Nie mozemy zapewni¢, ze utrzymamy wszystkie posiadane czestotliwosci w okresie waznosci rezerwacji, poniewaz
rezerwacje czestotliwo$ci mogg zosta¢ cofniete lub zmienione. Wreszcie - nie mozemy zagwarantowaé, ze
bedziemy dysponowaé wystarczajacymi funduszami lub ze bedziemy mogli zapewni¢ wystarczajgce finansowanie
w celu nabycia takich rezerwacji czestotliwo$ci. Nie mozemy réwniez zapewni¢, ze bedziemy mogli pozyskaé
niezbedne lub pozadane pasma czestotliwosci po akceptowalnych kosztach.

Zaistnienie ktéregokolwiek z powyzszych czynnikéw mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na nasze przychody,
marze, przeptywy srodkéw pienieznych oraz zdolnos¢ realizacji naszych zobowigzan.

Ryzyko zwigzane ze sporami prawnymi i postepowaniami sadowymi

Stale uczestniczymy w sporach i postepowaniach prawnych, w tym w sporach i postepowaniach sadowych
z udziatem organdw regulacyjnych i podatkowych, a takze w postepowaniach z konkurentami i innymi stronami.
Postepowaniem, ktére uwazamy za istotne dla naszej dziatalnosci, jest m.in. postepowanie w sprawie skargi
o0 uniewaznienie aukcji dotyczacej czestotliwosci 800 MHz i 2600 MHz.

Brak jednoznacznych przepiséw i praktyki orzeczniczej, jak réwniez zmiany w prawie unijnym i polskim (w tym
ustawa z dnia 26 lipca 2024 r. o zmianie ustawy o prawie autorskim i prawach pokrewnych, ustawy o ochronie baz
danych oraz ustawy o zbiorowym zarzadzaniu prawami autorskimi i prawami pokrewnymi, ktéra wprowadza
dodatkowe wynagrodzenia dla wspottwdrcow i artystow wykonawcdw oraz nowe definicje nadawania i reemitowania
oraz wprowadzenia bezposredniego), wigza sie takze z ryzykiem wystepowania z roszczeniami ze strony polskich
i zagranicznych organizacji zbiorowego zarzadzania prawami autorskimi i pokrewnymi lub podobnych instytucji.

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

Ryzyko zwiazane z utrzymywaniem renomy marki oraz naruszeniami praw wlasnosci intelektualnej

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

Jesli nie uda nam sie utrzymac reputacji i wartosci kojarzonej z marka PLAY, mozemy nie byé w stanie
z powodzeniem zatrzymywac i przyciggaé klientéw. Naszej reputacji moze zaszkodzié urzeczywistnienie sie
ktéregokolwiek z czynnikow ryzyka okreslonych w tym dokumencie. Uszczerbek dla naszej reputacji lub wartosci
kojarzonej z markg PLAY moze mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos$¢ i sytuacje
finansowa, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej, perspektywy oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowiazan.

Znaczna czes¢ naszych przychodéw pochodzi z ofert i ustug udostepnianych na rynku pod marka PLAY. Przy
stanowieniu i ochronie praw wtasnosci intelektualnej opieramy sie na potaczeniu przepiséw dotyczacych znakéw
towarowych i praw autorskich, ochrony baz danych oraz porozumieri umownych, w ktérych to ma zastosowanie.
Mozemy by¢ zmuszeni do wystepowania z roszczeniami wobec podmiotéw zewnetrznych w celu ochrony naszych
praw wthasnosci intelektualnej i moze nam sie nie udac ich ochroni¢. W rezultacie mozemy nie méc korzystaé
z whasnosci intelektualnej, ktora jest istotna dla prowadzenia naszej dziatalno$ci.

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

Grupa nabywa i eksploatuje w swojej dziatalno$ci operacyjnej urzadzenia telekomunikacyjne oraz rozwigzania
technologiczne dostarczane przez zewnegtrznych producentéw i dostawcéw. W zwigzku z tym istnieje ryzyko
zgtaszania wobec Spétki roszczen z tytutu rzekomego naruszenia praw wtasnosci intelektualnej, w szczegélnosci
patentow, przez podmioty wyspecjalizowane w dochodzeniu takich roszczen (tzw. patent assertion entities).
Roszczenia tego rodzaju moga dotyczyé zaréwno samych urzadzen, jak i sposobu ich uzytkowania w infrastrukturze
telekomunikacyjnej Grupy, niezaleznie od faktu, iz urzadzenia te zostaly nabyte od renomowanych producentéw
deklarujacych posiadanie odpowiednich praw licencyjnych. Postepowania w tym zakresie sg ztozone, kosztowne
i obarczone istotng niepewnoscia co do wyniku. W przypadku materializacji ryzyka Grupa moze zosta¢ zobowigzana
do zaptaty odszkodowan, zawarcia ugod lub ponoszenia optat licencyjnych, a takze do czasowego ograniczenia
korzystania z okreslonych technologii, co moze negatywnie wpltynaé na jej sytuacje finansowa, przeptywy pieniezne
oraz ciggtos¢ swiadczenia ustug. Grupa ogranicza to ryzyko poprzez odpowiednie postanowienia umowne
z dostawcami, monitorowanie sporéw patentowych w sektorze oraz korzystanie z wyspecjalizowanej obstugi
prawnej, jednak nie mozna wykluczyé, ze dziatania te okazg sie niewystarczajace.

Ryzyko walutowe

Nasza dziatalno$¢ narazona jest na ryzyko wahar kurséw wymiany walut. Prawie wszystkie nasze przychody sa
denominowane w ztotych, podczas gdy niektore z naszych istotnych kosztow, takie jak miedzy innymi zakup
telefondéw, zakupy sprzetu sieciowego, koszty systeméw informatycznych, koszty roamingu miedzynarodowego
i ptatnosci zwigzane z niektérymi umowami najmu powierzchni biurowej oraz innych nieruchomosci, sg
denominowane w walutach obcych, zwtaszcza w euro i dolarach amerykariskich. Deprecjacja ztotego w stosunku do
euro lub dolara amerykarnskiego, ktére w przesztosci podlegaly znacznym wahaniom, zwiekszytaby koszty
denominowane w ztotych.

Materializacja ryzyka walutowego moze negatywnie wptyng¢ na naszg dziatalno$é, sytuacje finansowg oraz wyniki
operacyjne. Spétka ogranicza wptyw ryzyka walutowego na swoja dziatalnos¢, wykorzystujac - zgodnie z przyjetg
politykg zabezpieczer - okreslone metody oceny ryzyka walutowego i instrumenty finansowe dopasowane do
przyjetej strategii zabezpieczen.

Ryzyko utraty kadry menedzerskiej i wykwalifikowanych pracownikow

Skuteczne prowadzenie naszej dziatalnosci oraz skuteczne wdrazanie strategii zalezg od dos$wiadczenia
menedzeréw i kluczowego personelu. Nasz przyszly sukces zalezy cze$ciowo od zdolnosci do zatrzymania
menedzerow, ktorzy maja znaczny wptyw na nasz rozwdj, a takze od zdolno$ci do przyciggania i zatrzymania
wykwalifikowanych pracownikéw potrafigcych skutecznie prowadzi¢ dziatalnosé. W polskiej i $wiatowej branzy
telekomunikacyjnej panuje intensywna konkurencja o wykwalifikowany personel. Nie mozemy zagwarantowac, ze
w przysztosci bedziemy mogli przyciggnac¢ i zatrzymadé takich menedzeréw i wykwalifikowanych pracownikéw. Strata
niektérych lub wszystkich kluczowych menedzeréw lub niezdolno$¢ do przyciagania i odpowiedniego szkolenia,
motywowania i zatrzymania wykwalifikowanych profesjonalistow, lub opézZnienie w tych dziataniach, moga mieé
istotny negatywny wplyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢ i sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci
operacyjnej, perspektywy oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan.
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Ryzyko zakldcen w pracy i zwiekszonych kosztow pracy

Jesli doswiadczymy istotnych zaburzen relacji pracowniczych, strajku lub istotnego sporu z pracownikami albo
zwiekszonych kosztdw pracy w naszej dziatalnosci operacyjnej z powodu przestojéw w pracy lub innych podobnych
zdarzen, ktére mogg wptyngé na naszg zdolnos$¢ prowadzenia dziatalnosci, mozemy nie by¢ w stanie we wtasciwym
czasie lub w sposéb efektywny kosztowo spetni¢ oczekiwan klientéw i obstugiwacé ich na standardowym poziomie,
co moze obnizyé naszg rentowno$¢. W przesztos$ci byliSmy i obecnie jesteSmy strong spordéw pracowniczych
indywidualnie z niektorymi pracownikami. Nie mozemy zapewnic, ze te roszczenia ani przyszte roszczenia ze strony
pracownikéw nie bedg mieé istotnego niekorzystnego wptywu na naszg dziatalno$é, sytuacje finansowg oraz wyniki
z dziatalnosci operacyjne;j.

Kwestie pracownicze, majgce wplyw na strony trzecie dostarczajgce nam ustugi i technologie, mogg réwniez
wywrze¢ na nas istotny negatywny wptyw, jesli te kwestie zakldcg nasza zdolnosé do terminowego uzyskiwania
niezbednych ustug i technologii.

Ryzyko zwiazane z mozliwoscia wykazania negatywnego wptywu urzadzen telekomunikacji bezprzewodowej na
zdrowie

Mimo coraz szerszej zgody $wiata nauki dotyczacej braku negatywnego oddziatywania pola elektromagnetycznego
wykorzystywanego w tacznosci bezprzewodowej na organizmy zywe, w tym na ludzi, istniejg rozne raporty
twierdzace, ze wystepuje potencjalne ryzyko zdrowotne zwigzane ze skutkami ekspozycji na sygnaly
elektromagnetyczne z anten, telefonéw i innych urzadzen telekomunikacji komérkowej. Nie mozemy zapewni¢, ze
dalsze badania wykluczg istnienie zwigzku przyczynowo-skutkowego miedzy sygnatami elektromagnetycznymi lub
emisjami fal radiowych a tymi obawami o ich wptyw na zdrowie.

Faktyczne lub postrzegane ryzyko zwiazane z urzadzeniami telekomunikacji komérkowej, informacje prasowe
o ryzykach lub spory sadowe z konsumentami dotyczace takiego ryzyka mogg niekorzystnie wptyng¢ na tempo
przyrostu naszej bazy klientow i skutkowa¢ obnizong intensywnos$cig korzystania z telefonii komdrkowej,
zmniejszeniem liczby klientéw, wieksza trudnosciag w uzyskiwaniu lokalizacji na nadajniki oraz narazeniem na
potencjalne spory sagdowe lub inne zobowiazania, lub zwiekszonymi kosztami wynikajacymi z ewentualnych nowych
regulacji w tym zakresie.

Obawy o wptyw na zdrowie moga sktoni¢ wtadze w Unii Europejskiej i w Polsce do zaostrzenia przepiséw zwigzanych
z budowg elementdw sieci, takich jak nadawczo-odbiorcze stacje bazowe, lub innych sktadnikéw infrastruktury sieci
telekomunikacyjnej, co moze utrudni¢ zakoriczenie lub zwiekszy¢ koszty rozbudowy sieci i komercyjnego
udostepniania nowych ustug.

Ryzyko zwiazane ze zwiekszeniem kosztow operacyjnych

Nasz sukces jest uzalezniony m.in. od naszej zdolnosci do realizowania strategii w celu maksymalizacji
efektywnosci operacyjnej i kosztowe;.

Koncentrujac sie na efektywnosci operacyjnej, Grupa stale dazy do poprawy przychoddow i przeptywéw srodkéw
pienieznych przez utrzymanie i ewentualne obnizenie kosztéw operacyjnych za pomocg szeregu dziatan. Nawet jesli
z powodzeniem przeprowadzimy inicjatywy, takie jak kontrola subsydiéw do telefondw i prowizji, optat za korzystanie
zinfrastruktury podmiotéw trzecich oraz utrzymanie $cistej kontroli nad poziomami zapaséw, mozemy stang¢ wobec
innych czynnikéw ryzyka zwigzanych z planami Grupy. Dotyczy to spadku zaangazowania pracownikdw, poziomu
obstugi klientéw, efektywnosci operacyjnej i efektywnosci kontroli wewnetrznej. Niemozliwo$¢ dalszej skutecznej
realizacji takiej polityki, nieprzewidziane dodatkowe wydatki lub niemozliwo$¢ petnego osiagniecia przewidywanych
korzy$ci mogtyby ostabi¢ skuteczng realizacje strategii wzrostu lub w inny sposéb mie¢ istotny negatywny wptyw na
prowadzong przez nas dziatalno$¢ i sytuacje finansowa, wyniki z dziatalnosci operacyjnej, perspektywy oraz
zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan.
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Ryzyko zwiazane z gromadzeniem, przechowywaniem i przetwarzaniem danych osobowych

W zwyktym trybie prowadzenia dziatalno$ci gromadzimy, przechowujemy i wykorzystujemy dane chronione
przepisami o ochronie danych, w szczegolno$ci przez RODO. Mimo, ze podejmujemy Srodki ostroznosci w celu
ochrony danych klientéw zgodnie z wymogami prywatnosci wynikajacymi z obowigzujacych przepiséw, mozemy nie
zdofa¢ zapewnic takiej ochrony i pewne dane klientéw mogg wyciec w wyniku btedu ludzkiego, celowego naduzycia
lub awarii technologicznej badZ moga zostaé¢ niewtasciwie wykorzystane w inny sposéb. Wspotpracujemy
z niezaleznymi i zewnetrznymi dostawcami, partnerami, dealerami, dostawcami ustug i centrami telefonicznymi i nie
mozemy wyeliminowadé ryzyka, ze te podmioty zewnetrzne réwniez moga do$wiadczy¢ awarii systemu stosowanego
do przechowywania lub przesytania chronionych informacji.

Organem wtasciwym w sprawie ochrony danych osobowych jest Prezes Urzedu Ochrony Danych Osobowych
(,PUODO"). Naruszenie przepiséw dotyczacych ochrony danych osobowych moze sie wigza¢ z powaznymi
konsekwencjami, takimi jak:

e natozenie na administratora kary pienieznej do 20 000 000 euro (lub 4% obrotu za ostatni rok, jesli ta kwota jest

wyzsza,
e kierowanie przeciwko administratorowi roszczenn odszkodowawczych przez osoby, ktérych dane byly
bezprawnie przetwarzane - przy czym ciezar dowodu prawidtowosci przetwarzania spoczywa na

administratorze (odwrdcony ciezar dowodu),

e odpowiedzialnos¢ karna osob kierujgcych takim przetwarzaniem,

e zastosowanie srodkow nadzorczych, w tym nakazu zaprzestania przetwarzania danych, co mogtoby zaktdcic¢
funkcjonowanie przedsiebiorstwa administratora.

W 2025 r. Spdtka odnotowata w stosunku do 2024 r. niewielki wzrost liczby naruszen ochrony danych osobowych
wymagajacych zgtoszenia do PUODO. Zdecydowana wiekszos¢ zdarzen dotyczy pojedynczych osdb i jest zwigzana
z danymi kontaktowymi/adresowymi podawanymi przez klientéw lub z realizacja ustug przez firmy kurierskie.
Zwieksza to ryzyko natozenia kar regulacyjnych nie tylko za powstanie naruszenia, ale takze za niezgtoszenie danego
naruszenia do PUODO.

Naruszenie przez P4 lub ktéregos z naszych partneréw badz dostawcdw przepisdw lub regulacji w zakresie ochrony
danych moze skutkowa¢ karami, uszczerbkiem dla reputacji i rezygnacjami klientéw oraz moze mie¢ negatywny
wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos$¢, wyniki z dziatalno$ci operacyjnej, sytuacje finansowa oraz zdolno$¢
realizacji naszych zobowigzan.

Ryzyko zwiazane ze stosowang polityka rachunkowosci

Polityka rachunkowosci Grupy moze sie rézni¢ od polityk rachunkowosci stosowanych przez innych operatoréw
w branzy telekomunikacyjnej pod wzgledem np. metod wyceny, prezentaciji, krytycznych zatozen, szacunkdéw i wycen.
W zwigzku z tym nasze wyniki moga nie by¢ bezposrednio poréwnywalne z wynikami innych spétek w branzy, co
moze negatywnie wptynaé na mozliwo$¢ oceny przez inwestoréw naszej dziatalnosci, sytuacji finansowej, wynikéw
operacyjnych oraz zdolno$ci realizacji naszych zobowigzan.

Ryzyko zwigzane z czestymi zmianami przepisow podatkowych w Polsce, ich niejednolita interpretacja
i zwiekszong liczba kontroli podatkowych

Polski system podatkowy podlega czestym zmianom. W ostatnich latach wchodzity w zycie nowe przepisy
podatkowe przygotowane w stosunkowo krétkim czasie i wprowadzane z krétkimi okresami karencji. Niewykluczone
sg dalsze zmiany przepisdw niekorzystne dla podatnikéw. Moga zostac¢ lub zostaty wprowadzone nowe obowigzki
sprawozdawczosci podatkowej (jak np. przepisy o globalnym podatku wyréwnawczym, raportowaniu podatkowym
JPK-KR_PD czy wystawianiu faktur ustrukturyzowanych w KSeF) co réwniez mogtoby wptyng¢ na naszg dziatalnos¢
operacyjng oraz kondycje finansowa, w tym przeptywy srodkow pienieznych).
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W polskim systemie podatkowym podatnicy polegaja na przepisach, ktére sg czesto zmieniane, oraz na
interpretacjach indywidualnych, ktére tez mogg podlega¢ zmianom i tracié¢ aktualno$¢. Czeste zmiany przepiséw
skutkujg niejasnymi i niesp6jnymi interpretacjami, co prowadzi do niepewnosci i sprzecznosci w stosowaniu prawa.
Nie mozemy wykluczy¢ ryzyka, ze polskie organy skarbowe przyjmg inne podejscie do opodatkowania podatkiem
dochodowym od os6b prawnych i podatkiem od towaréw i ustug naszych transakcji gospodarczych. Tym samym
moze sie pojawi¢ ryzyko podatkowe, ktdre wptynie na naszg dziatalno$¢, sytuacje finansowg oraz wyniki
z dziatalnosci operacyjnej. Ponadto w toku kontroli, organy podatkowe moga prébowac kwestionowa¢ moc ochronng
posiadanych przez nas interpretacji indywidualnych.

Zgodnie z publicznie dostepnymi informacjami polskie urzedy skarbowe wszczynajg duzo kontroli podatkowych,
w szczegblnosci w zakresie podatku dochodowego od oséb prawnych oraz rozliczen pomiedzy podmiotami
powigzanymi w zakresie 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 diuznego. Przepisy
dotyczace ogodlnej klauzuli przeciwko unikaniu opodatkowania (ang. General Anti-Avoidance Regulation, GAAR),
majace zastosowanie do naduzywania przepiséw podatkowych i korzysci podatkowych uzyskanych po dacie ich
wejscia w zycie, oraz innych istniejgcych przepiséw dotyczacych zwalczania naduzy¢ zwigzanych z potgczeniami,
wydzielaniem spdtek, kwalifikowanymi wymianami akcji i zwolnionymi z podatku wyptatami dywidend s3 oparte na
ogolnych i nieprecyzyjnych kryteriach, a organy podatkowe probuja je stosowac retroaktywnie.

Z tego powodu nie mozna wykluczy¢ ewentualnych sporéw z polskimi organami skarbowymi, w konsekwencji ktérych
organy skarbowe mogg zakwestionowac rozliczenia podatkowe P4 dotyczace nieprzedawnionych zobowigzan
podatkowych (w tym nalezytego wypetnienia obowigzkéw ptatnika przez Spétke) oraz ustalenia zalegtoSci
podatkowych, co moze mie¢ istotny negatywny wplyw na nasza dziatalno$¢ i sytuacje finansowa, perspektywy
wzrostu, wyniki oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowiazan.

Ryzyko zwigzane z toczacymi sie podatkowymi postepowaniami kontrolnymi wobec Spétki i spotek z Grupy

Nie mozemy wykluczy¢ ryzyka, ze organy skarbowe, np. podczas kontroli podatkowych lub kontroli celno-
skarbowych, przyjma podejscie odmienne niz Grupa.

Materializacja ryzyka zwigzanego z mozliwymi do wszczecia kontrolami przez organy podatkowe moze negatywnie
wplynaé na naszg dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki operacyjne oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan.

Ryzyko zwiazane z badaniem przez organy podatkowe transakcji migdzy podmiotami powiagzanymi

Przy zawieraniu i wykonywaniu transakcji z podmiotami powigzanymi doktadamy szczegdlnych staran, aby takie
transakcje byly zgodne z obowigzujacymi przepisami w zakresie cen transferowych. Jednak ze wzgledu na
specyficzny charakter transakcji z podmiotami powigzanymi, ztozono$¢ i niejednoznaczno$é przepiséw regulujacych
metody badania stosowanych cen, a takze trudnosci ze wskazywaniem poréwnywalnych transakcji jako punktu
odniesienia nie mozna zagwarantowac, ze Spdtka nie zostanie poddana kontrolom lub innym czynnosciom
sprawdzajgcym podejmowanym przez organy skarbowe. Organy skarbowe mogg mieé¢ inny poglad niz Grupa na
przestrzeganie przez nas przepiséw w zakresie cen transferowych i moga usitowa¢ podwazac rynkowy charakter
niektérych sposrod naszych transakcji z podmiotami powigzanymi. Gdyby zakwestionowano metody ustalania
rynkowego charakteru warunkéw takich transakcji ze skutkiem np. w postaci wymierzenia dodatkowego dochodu
podlegajgcego opodatkowaniu, mogtoby to mie¢ istotny negatywny wptyw na naszg dziatalno$¢ i sytuacije finansowa
oraz wyniki z dziatalno$ci operacyjne;.

Zwiekszony nacisk polskich organdw skarbowych na transakcje z podmiotami powigzanymi moze spowodowac, ze

nasze polityki bedg gtebiej badane, mozemy by¢ poddani dalszym kontrolom, a nasze podejscie podatkowe zwigzane
z takimi transakcjami moze zosta¢ zakwestionowane.
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Ryzyko zwiazane z ograniczeniem kontroli nad infrastruktura

Zapewnienie kontroli nad infrastrukturg pasywng na potrzeby operacyjne i rozwojowe Grupy opiera sie¢ na
dtugoterminowych umowach zawartych miedzy P4 a OTP, w tym dotyczacych Swiadczenia przez OTP ustug na rzecz
Grupy, umozliwiajacych dalsze nieprzerwane i niezaktdcone korzystanie przez Grupe z infrastruktury pasywne;.

W zwigzku z wydzieleniem w 2023 r. sieci dostepowej do PSO kontrola nad nig na potrzeby operacyjne i rozwojowe
Grupy opiera sie na zawarciu odpowiednich diugoterminowych uméw miedzy Spétka a PSO, w tym na $wiadczeniu
hurtowych ustug aktywnych na rzecz Grupy w celu dalszego $wiadczenia przez Grupe detalicznych ustug
stacjonarnego szerokopasmowego dostepu do internetu.

W zwiazku z wydzieleniem pasywnej infrastruktury data center w 2024 r. do Op Core Poland sp. z 0.0. w Katowicach
(dawniej 3S Box S.A.), ,Op Core PL", ", spétki zaleznej od Op Core S.A.S z siedzibg w Paryzu, wspétkontrolowanej
przez Grupe iliad oraz grupe InfraVia. Grupa zabezpieczyta dalsze $wiadczenie ustug data center swoim klientom,
poprzez dtugoterminowg umowe operacyjng zawartg z Op Core PL.

Grupa nie moze wykluczy¢ wzrostu kosztdw operacyjnych ponoszonych w zwigzku z korzystaniem z infrastruktury
bedacej wtasnoscig innych podmiotéw, przy jednoczesnym ograniczeniu naktadow inwestycyjnych.

Ryzyko zwigzane z wysokoscia wskaznika zadtuzenia netto i obowigzkami Grupy P4 w zakresie obstugi zadluzenia
Grupa ma i spodziewa sig, ze bedzie mie¢, relatywnie wysoki wskaznik zadtuzenia netto.

Stopien, w jakim Grupa korzysta i bedzie korzysta¢ z dzwigni finansowej, moze istotnie wptywac na nasza dziatalnos¢

i mie¢ wazne konsekwencje, w tym:

e utrudnione spetnienie obowigzkéw Grupy zwigzanych z zadtuzeniem,

e zwiekszenie naszej wrazliwosci na 0gdIng niekorzystng sytuacje gospodarczg i niekorzystne warunki w branzy
telekomunikacyjnej przy ograniczonej elastycznosci reagowania na nie,

e koniecznos¢ poswiecenia znacznej czesci srodkow pienieznych z przeptywow z dziatalnosci operacyjnej na
sptate kwoty nominalnej zadtuzenia i odsetek, a tym samym zmniejszenie dostepnosci srodkdw pienieznych na
finansowanie kapitatu obrotowego, naktadéw inwestycyjnych, przejeé¢, wspdlnych przedsiewzieé¢ i innych
ogdlnych celdw Spéiki,

e ograniczenie naszej elastyczno$ci w planowaniu dziatalnosci Grupy i reagowaniu na zmiany w otoczeniu
konkurencyjnym oraz w branzy telekomunikacyjnej,

e potencjalny brak przewagi konkurencyjnej wobec konkurentéw w zakresie, w jakim nie korzystajg oni
z wysokiego finansowania dtugiem,

e ograniczenie naszej zdolnosci do pozyczania dodatkowych Srodkéw po akceptowalnym dla nas koszcie lub
zwiekszenie kosztéw takich pozyczek.

Te lub inne konsekwencje albo zdarzenia moga miec istotny negatywny wplyw na naszg zdolno$¢ spetnienia

obowigzkéw zwigzanych z zadtuzeniem. Dodatkowo warunki obecnych lub zawieranych w przysztosci umdw

kredytowych lub innych uméw finansowania moga pozwalaé cztonkom Grupy P4 na zacigganie znacznego
dodatkowego zadtuzenia, co dalej zwiekszytoby nasz wskaznik zadtuzenia i pogtebitoby wspomniane ryzyko.
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Ryzyko zwiazane z restrykcyjnymi zobowigzaniami Grupy dotyczacymi zadluzenia

Grupa podlega kowenantom, tj. zobowigzaniom do podejmowania lub powstrzymywania sie od podejmowania
okreslonych dziatan, zawartym w Umowie Kredytéw Terminowych i Odnawialnych z dnia 26 marca 2021 r. oraz
w Umowie Kredytéw Terminowych z dnia 10 grudnia 2021 r., zmienionych w 2025 r., a takze w innych taczacych jg
umowach finansowania oraz wyemitowanych instrumentéw dtuznych. Podlegamy takze obowigzkom, ktére moga
by¢ zawarte w innych istniejgcych lub przysztych dokumentach finansowych. Naruszenie ktéregokolwiek
z kowenantdow lub ograniczen moze skutkowaé naruszeniem uméw finansowania. Po wystgpieniu naruszenia uméw
finansowania, z zastrzezeniem obowigzujgcego terminu na usunigcie naruszenia oraz innych ograniczen
dotyczacych przyspieszenia ptatnosci lub egzekucji, wierzyciele moga uniewazni¢ dostepnos$¢ kredytu odnawialnego
oraz ogtosi¢ natychmiastowg zapadalno$¢ i wymagalno$é wszystkich niezaptaconych kwot z tytutu umoéw
finansowania wraz z narostymi odsetkami.

To samo ryzyko moze dotyczy¢ przysztych uméw finansowych, ktére mogg by¢ zawarte przez Grupe. Jesli
wierzyciele z tytutu ww. umdw lub innych umoéw kredytowych i wyemitowanych instrumentéw dtuznych przyspiesza
ptatnosé kwot zadtuzenia, nie mozemy zapewnié, ze posiadane przez nas aktywa bedg wystarczajace do petnej
sptaty tych kwot lub do zaspokojenia innych wymagalnych zobowigzan Grupy.

Na dzier sporzadzenia niniejszego dokumentu Grupa nie naruszyta wigzacych jg kowenantéw.

Wystapienie ktoregokolwiek z tych zdarzeri mogtoby mie¢ istotny negatywny wplyw na wyniki dziatalnosci
operacyjnej Grupy, nasze wyniki finansowe oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan.

Ryzyko zwiazane z obstuga zadluzenia

Nasza zdolnos$¢ do terminowej sptaty gtownej kwoty zadtuzenia i odsetek, w tym zobowiazan z tytutu Umowy
Kredytow Terminowych i Odnawialnych, Umowy Kredytéw Terminowych i innych uméw kredytowych oraz
wyemitowanych instrumentéw dtuznych taczacych Grupe w zakresie, w jakim wymagane sg ptatnosci gotdwkowe,
oraz do finansowania biezacej dziatalnosci operacyjnej, a takze planowanych naktaddéw inwestycyjnych, bedzie
zaleze¢ od naszych przysztych wynikdw. Wplyw na to bedzie miata takze zdolno$¢ do generowania Srodkéw
pienieznych, co w pewnym stopniu zalezy od ogdlnych czynnikéw ekonomicznych, finansowych, konkurencyjnych,
legislacyjnych, prawnych, regulacyjnych i innych, a takze od innych czynnikdw ryzyka, tu omoéwionych, na ktére nie
mamy wptywu.

Biezaca dziatalnos$¢ operacyjna oraz dziatalnos¢ inwestycyjna, w tym ewentualne znaczne naktady inwestycyjne na
zakup rezerwacji czestotliwosci, mogg wymagac dodatkowego finansowania, ktdre moze zwigkszy¢ kwote odsetek
od zadtuzenia. Jesli w terminie wymagalnos$ci kredytéw (lub w czasie ptatnosci rat kapitatowych) lub innego
zadtuzenia, jakie zaciagneliSmy lub mozemy zaciggng¢ w przysztosci, nie bedziemy mie¢ wystarczajacych
przeptywéw srodkdow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej i innych zasob6w kapitatowych na sptate zadtuzenia lub
na finansowanie innych potrzeb ptynnosciowych, mozemy byé zmuszeni do refinansowania lub restrukturyzaciji
zadtuzenia.

Jesli nie bedziemy w stanie zrefinansowa¢ lub zrestrukturyzowacé catosci lub czesci zadtuzenia, lub uzyskac takiego
refinansowania lub dokonaé 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. Rodzaj, harmonogram i warunki przysztych transakcji finansowania lub innych form pozyskiwania
kapitatu, badzZ tez ewentualnej restrukturyzacji lub sprzedazy majatku, bedg zaleze¢ od zapotrzebowania na Srodki
pieniezne oraz warunkéw panujacych na rynkach finansowych. Nie mozemy zapewni¢, ze bedziemy w stanie
skorzystac z takich rozwigzan w wymaganym czasie lub na komercyjnie rozsgdnych warunkach, o ile w ogdle.
W takim przypadku mozemy nie mie¢ wystarczajgcych aktywéw do sptaty catos$ci zadtuzenia. Dodatkowo, warunki
umdw kredytowych moga ogranicza¢ naszg zdoInos¢ do zastosowania ktoregokolwiek z takich rozwigzan.
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Ryzyko zwiazane z oprocentowaniem zmienna stopg procentowa srodkow z kredytow

Srodki uzyskane z kredytéw oraz obligacji wyemitowanych przez Spétke sa w wiekszosci oprocentowane zmienna
stopa procentowa WIBOR powigkszona o marze. Stopa WIBOR moze w przysztosci znacznie wzrosngé lub zostaé
zastgpiona innym wskaznikiem referencyjnym, ktéry moze ksztattowaé sie w inny sposdb niz dotychczasowa stopa
WIBOR. Jezeli stopy procentowe znacznie by wzrosty, to nasze koszty z tytutu odsetek takze odpowiednio by sie
zwiekszyly, obnizajgc nasze wolne przeptywy pieniezne, co mogtoby negatywnie wptynaé na nasza dziatalnosg,
sytuacje finansowa oraz wyniki operacyjne.

Grupa ogranicza wptyw ryzyka zwigzanego ze zmienng stopg procentowg kredytéw i obligaciji, wykorzystujac -
zgodnie z przyjeta politykg zabezpieczen - okreslone metody pomiaru ryzyka i instrumenty finansowe dopasowane
do przyjetej strategii zabezpieczen.

Ryzyko zwiazane z prawami cztowieka, regulacjami antykorupcyjnymi i zasadami BHP

Ocena ryzyka i skutkow zwigzanych z prawami cztowieka stanowi podstawe zdefiniowania i ustalenia odpowiednich
srodkdw w celu zapobiegania, tagodzenia i zaradzania negatywnym skutkom wystgpienia ryzyka. Pokazujemy
szeroko, ze szanujemy i postepujemy zgodnie z prawami cztowieka. Grupa P4 powinna na biezgco oceniac sytuacje,
w ktdrej istnieje ryzyko potencjalnych negatywnych skutkéw oraz rzeczywistych negatywnych skutkdw, jakie
wywieramy na ludzi poprzez dziatalno$¢ gospodarcza oraz relacje biznesowe i spoteczne. W przypadku
nieprzestrzegania praw cztowieka narazaliby$my sie na szkode reputacyjng i postepowania sadowe.

Pomimo naszych dgzen do wzmocnienia polityki antykorupcyjnej Grupy, sprawy korupcyjne moga wystapi¢ z powodu
zaangazowania wielu partneréw i zlozonych proceséw biznesowych. Moze to mie¢ negatywny wplyw,
w szczegolnos$ci na nasza reputacje.

Bezpieczerstwo srodowiska pracy jest jedna z podstawowych zasad naszej dziatalno$ci, zoperacjonalizowang przez
mierzalne standardy, obejmujace kluczowe obszary ryzyka zwigzane z pracami budowlanymi, w tym obstuge
ciezkiego sprzetu i zapobieganie wszelkim wypadkom. Zawsze byliSmy zaangazowani w dziatania prewencyjne
majace na celu zapewnienie maksymalnych pozioméw ochrony we wszystkich obszarach firmy, poniewaz
bezpieczenstwo i zdrowie w miejscu pracy sg uwazane za wazny wskaznik jakosci. W ramach identyfikacji i oceny
ryzyka gtéwny Srodek zapobiegawczy polega na biezacym nadzorze nad procesami firmy i na naszym rozwoju
w Scistym powigzaniu ze strukturami liniowymi. WdrozyliSmy wiele inicjatyw, aby pomoc pracownikom w spetnieniu
okreslonych wymagan. Chodzi tu np. o dystrybucje osobistego sprzetu ochronnego, specjalistyczne szkolenia w celu
poprawy zrozumienia bezpieczefstwa, czy promowanie zachowan zwigzanych z unikaniem ryzyka. Jezeli nie
bedziemy w stanie skutecznie realizowa¢ tych dziatan, moze to niekorzystnie wplynaé na nasze marze operacyjne,
sytuacje finansowa, wyniki oraz zdoIno$¢ realizacji naszych zobowigzan.

Obszary ryzyka zwiazane ze sprawami regulacyjnymi
Ryzyko zwiazane z regulacjami sektora telekomunikacji

Podlegamy przepisom i regulacjom prawa polskiego i Unii Europejskiej, ktére naktadajg ograniczenia na sposoby
naszego dziatania. Jako przedsiebiorca telekomunikacyjny w Polsce podlegamy r6znorodnym 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. Dotyczy to w szczeg6lnosci naszej dziatalnosci w obszarze telekomunikacji,
rezerwacji czestotliwosci, z ktérych korzystamy, oraz zapewnienia skutecznej konkurencji, braku dyskryminacji,
przejrzystosci, kontroli cen, sprawozdawczosci, ochrony danych i bezpieczenstwa narodowego. Nie mozemy réwniez
przewidzie¢ wptywu proponowanych lub przysztych zmian w otoczeniu regulacyjnym, w ktérym dziatamy. Wszelkie
przyszte zmiany przepisow moga mie¢ negatywny wptyw na nasze przychody, wymaga¢ od nas dodatkowych
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naktadow, a takze w jeszcze inny sposdb wywiera¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalnos¢,
sytuacje finansowa oraz wyniki operacyjne.

Swiadczac ustugi telekomunikacyjne w Polsce, jestesmy przedmiotem regularnych kontroli prowadzonych przez
Prezesa Urzedu Komunikacji Elektronicznej (,UKE") w zakresie przestrzegania przepiséw, w tym warunkéw, na jakich
przyznano nam rezerwacje czestotliwosci. Gdyby Prezes UKE stwierdzit, ze naruszyliSmy przepisy Prawa
Komunikacji Elektronicznej, mogliby$my zostaé zmuszeni do zaptaty kary w wysokosci do 3% przychodéw
uzyskanych w roku poprzedzajacym natozenie kary oraz mozliwe, ze zostatby wydany zakaz dalszego $wiadczenia
przez nas ustug telekomunikacyjnych w Polsce.

Innym organem sprawujgcym nad nami szeroki nadzér regulacyjny jest minister wiasciwy ds. cyfryzacj,
odpowiadajacy za obszar telekomunikacji. Kompetencje ministra wtasciwego ds. cyfryzacji wynikajgce z ustawy
Prawo Komunikacji Elektronicznej obejmuja prawo do okreslenia w drodze rozporzadzenia ogdlnych zasad
przetargéw, aukcji i konkurséw dotyczacych rezerwacji czestotliwo$ci, szczegdlnych wymogdw w zakresie
zapewniania dostepu do ustug telekomunikacyjnych, zakresu regulacji ksiegowosci i obliczania kosztéw ustug, jak
rowniez jakosci ustug telekomunikacyjnych oraz powigzanej z nig procedury reklamacji.

Nasza dziatalno$¢ podlega nadzorowi ze strony Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (,UOKIK") (zob.
Ryzyko zwigzane z regulacjami dotyczacymi ochrony konkurencji i konsumentéw), PUODO (zob. Ryzyko zwigzane
z gromadzeniem, przechowywaniem i przetwarzaniem danych osobowych) oraz innych organéw kontrolujacych
zgodnosc¢ réznych aspektdw naszej dziatalnosci z szeregiem przepis6w prawa i regulacji.

Nie mozemy zagwarantowac, ze bedziemy w stanie spetni¢ wszystkie wymagania regulacyjne ani ze w zwigzku z tymi
przepisami prawa i regulacjami nie poniesiemy znacznych kosztdw, ani ze nie zostang na nas natozone kary, sankcje
lub wysuniete przeciwko nam roszczenia. Decyzje regulacyjne moga wptyna¢ na naszg zdolnos$é do generowania
przychoddéw, co mogtoby mie¢ negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki
finansowe, perspektywy oraz zdolnos¢ realizacji naszych zobowigzan.

Ryzyko zwigzane ze spetnianiem obowigzkow w zakresie cyberbezpieczenstwa oraz bezpieczefnistwa
teleinformatycznego, wynikajacych z przepisow juz przyjetych i projektowanych

W styczniu 2026 r, zostata uchwalona nowelizacja ustawy o Krajowym Systemie Cyberbezpieczenstwa, ktéra ma
istotnie wzmocni¢ ochrone obywateli oraz instytucji przed rosngcymi zagrozeniami w cyberprzestrzeni. Dnia
19 lutego 2026 r. ustawa nowelizujgca zostata podpisana przez Prezydenta RP.

Nowelizacja uwzglednia takze przepisy unijnej dyrektywy NIS 2, do ktdrej implementacji Polska jest zobowigzana.
Przepisy wprowadzaja nowe obowiazki w zakresie cyberbezpieczenstwa, ktére Grupa bedzie musiata spetni¢. Ustawa
wprowadza nowe zasady dla dostawcéw ustug cyfrowych, a wiec réwniez dla Spoétki, ktéra - inaczej, niz ma to
miejsce w obecnie obowigzujacej ustawie - zostata wprost objeta nowymi przepisami.

Spétka po wejsciu w zycie ustawy bedzie nalezata do grupy podmiotéw kluczowych w rozumieniu ustawy. Tym
samym bedzie zobowigzana wprowadzié¢ system zarzadzania bezpieczeristwem informacji w procesach stuzacych
$wiadczeniu ustug.

Ustawa wprowadza zmiany w zakresie:
e podmiotéw kluczowych i waznych,
e  zespotdw reagowania na incydenty bezpieczeristwa komputerowego (CSIRT),
e Pojedynczego Punktu Kontaktowego,
e nadzoru i Srodkéw egzekwowania przepiséw przez organy wiasciwe ds. cyberbezpieczenstwa,
e kompetencji Ministra Cyfryzacji,
e zmiany obowigzkéw Petnomocnika ds. cyberbezpieczernstwa i Kolegium ds. cyberbezpieczeristwa,
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e instytucji dostawcy wysokiego ryzyka.

Uregulowano tez instytucje dostawcéw wysokiego ryzyka. Instytucja ta wynika z opublikowanego w styczniu 2020 r.
zestawu Srodkéw dotyczacych minimalnej harmonizacji i standaryzacji na poziomie UE rozwigzan
cyberbezpieczenstwa sieci 5G, okreslanego jako Toolbox 5G. Toolbox 5G wymaga transponowania przez kraje
cztonkowskie, ktdre majg wiele swobody co do jego wdrozenia.

Wszystkie te zmiany wplyng znaczaco na obcigzenie Sp6tki nowymi obowigzkami. Wdrozenie przepiséw bedzie sie
wigzato nie tylko z duzymi kosztami, lecz takze ze znacznym wysitkiem organizacyjnym. Niespetnienie wymagan
moze pociggac za sobg wysokie kary regulacyjne. Instytucja dostawcéw wysokiego ryzyka moze zmusié Spétke do
zastgpienia obecnych elementéw sieci nowymi, dostarczonymi przez innych dostawcow.

Niezaleznie od dyrektywy NIS 2, do polskiego systemu prawnego bedzie w najblizszym czasie implementowana
dyrektywa CER (dyrektywa o odporno$ci podmiotéw krytycznych). Zostanie ona wdrozona przez nowelizacje ustawy
o zarzadzaniu kryzysowym, projekt kt6rej zostat skierowany do Sejmu.

Ustawa wprowadzi nowe obowigzki dla Spotki, w tym przede wszystkim Spétka stanie sie operatorem infrastruktury
krytycznej. Jako operator infrastruktury krytycznej Spétka bedzie sporzadzata, w terminie do 31 marca kazdego roku,
raport o stanie ochrony infrastruktury krytycznej za rok ubiegty. Dokument ten bedzie zawierat informacje dotyczace
ochrony w zakresie zapewnienia:

e bezpieczenstwa fizycznego,

e bezpieczenstwa technicznego,

e bezpieczenstwa osobowego,

e cyberbezpieczenstwa,

e bezpieczenstwa prawnego.

Uzyskanie statusu operatora infrastruktury krytycznej spowoduje po stronie Spotki znaczne koszty zwigzane
z konieczno$cia przebudowy systemow bezpieczeristwa w obiektach, przeprowadzania regularnych audytéw w tych
obiektach czy przygotowywania kompleksowych raportéw.

0d 17 stycznia 2025 r. obowigzuje rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2554 z dnia 14 grudnia
2022 r. w sprawie operacyjnej odpornosci cyfrowej sektora finansowego i zmieniajace rozporzadzenia (WE)
nr 1060/2009, (UE) nr 648/2012, (UE) nr 600/2014, (UE) nr 909/2014 oraz (UE) 2016/1011 (DORA). Spétka z jednej
strony jest instytucjg finansowg, ktéra $wiadczy ustugi finansowe (jest agentem ubezpieczeniowym), a z drugiej
strony jest dostawca. Regulacje te skutkujg konieczno$cig zapewnienia przez Spotke, jako dostawce ustug ICT dla
podmiotéw finansowych dalej idgcej ochrony, co wiaze sie z przyjeciem na siebie nowych obowigzkéw z dziedziny
cyberbezpieczenstwa i stosownymi zmianami uméw na $wiadczenie ustug ICT. Niespetnienie obowigzkéw moze
skutkowa¢ utratg duzych klientéw biznesowych. Spétka jako podmiot finansowy jest natomiast narazona na ryzyka
regulacyjne natozenia kar finansowych na Spétke, kierownictwo oraz pracownikdw odpowiedzialnych za regulowane
DORA obszary.

Kolejnym aktem unijnym zwigzanym z danymi jest Data Act. Sprzyja on lepszemu wykorzystaniu potencjatu stale
rosnacej liczby danych w Europie i wspomaga tworzenie jednolitego rynku danych w UE. Ta regulacja réwniez
naktada na Spétke nowe obowigzki. Akt jest stosowany od 12 wrzesnia 2025 r. Jego podstawowymi celami sg
zapewnienie sprawiedliwego dostepu do danych i ich wykorzystania miedzy poszczeg6lnymi uczestnikami rynku
w gospodarce cyfrowej, pobudzenie konkurencji na rynku danych oraz zwiekszenie dostepnosci danych.

Data Act reguluje wymiane danych miedzy przedsiebiorstwami, miedzy przedsiebiorstwami a konsumentami oraz
miedzy przedsiebiorstwami a administracjg publiczng. Dotyczy to w szczegdlnos$ci nastepujgcych aspektdw:
e umozliwienie dostepu do danych generowanych przez urzadzenia tzw. internetu rzeczy i wykorzystania tych
danych przez uzytkownikéw,
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e ustanowienie horyzontalnych przepiséw regulujgcych przypadki obowigzkowej wymiany danych miedzy
przedsiebiorcami w sytuacjach, kiedy obowigzek udostepnienia danych wynika z prawa unijnego,

e przeciwdziatanie nieuczciwym postanowieniom umownym miedzy przedsiebiorstwami w zakresie dostepu do
danych i ich wykorzystywania,

e przyjecie zasad umozliwiajacych organom sektora publicznego dostep do danych, ktérymi dysponuje sektor
prywatny i ktére s niezbedne w wyjgtkowych okolicznosciach, oraz wykorzystanie tych danych,

e wprowadzenie $rodkéw utatwiajgcych zmiane dostawcéw ustug przetwarzania danych w chmurze oraz
wprowadzenie standarddw interoperacyjnosci danych i ustug przetwarzania danych.

Spétka jako podmiot przetwarzajacy ogromng ilo$¢ danych oraz $swiadczacy ustugi w chmurze musiata przede
wszystkim zmodyfikowaé procesy zwigzane ze zmiang dostawcy ustug chmurowych, m.in. poprzez
ustandaryzowanie przenoszenia danych klientow ustug chmurowych po zakoriczeniu wspoétpracy. W przypadku,
gdyby w przysztosci Grupa wprowadzita ustugi zwigzane z przetwarzaniem danych przez urzadzenia tzw. Internetu
rzeczy, bedzie obowigzana zbudowaé procesy umozliwiajgce dostep do takich danych oraz ich wykorzystanie przez
uzytkownikdw.

0d wrzesnia 2023 r. na podstawie ustawy o zwalczaniu naduzyé w komunikacji elektronicznej, operatorzy sg
zobowigzani do blokowania tresci wskazanych we wzorcu CSIRT NASK oraz sg uprawnieni do samodzielnego
wyszukiwania tzw. zilosliwych tresci. W ostatnim czasie Grupa odnotowata nasilenie cyberatakéw
i rozpowszechniania szkodliwych tresci, co poteguje obowigzki Grupy w tym zakresie.

Na podstawie ustawy z dnia 12 lipca 2024 r. Prawo komunikacii elektronicznej (,Prawo Komunikacii Elektroniczne;”)
Grupa jest zobowigzana wypetnia¢ nowe obowigzki regulacyjne wobec uprawnionych podmiotéw (stuzb specjalnych)
w zakresie udostepniania danych o lokalizacji. Przepisy sa bardzo nieprecyzyjne i budzg wiele watpliwosci
interpretacyjnych. Opublikowane w lipcu 2025 r. rozporzadzenia wykonawcze skutkujg koniecznoscig zmiany
systemdw do przekazywania danych uprawnionym podmiotom i zwiekszeniem zatrudnienia w tym obszarze z uwagi
na znaczne rozszerzenie tych obowigzkow.

Kwestie dotyczgce cyberbezpieczeristwa sg regulowane w kilku procedowanych aktualnie aktach normatywnych, co
znacznie zwigksza ryzyko nieprawidtowej implementacji przepiséw i podnosi koszty wdrozenia.

Po rozstrzygnieciu aukcji 5G, Spotka otrzymata decyzje rezerwacyjng oraz Wymagania dotyczace bezpieczenstwa
i integralnosci infrastruktury telekomunikacyjnej i ustug. Wprowadzono liczne nowe obowiazki zwigzane z szeroko
pojetym bezpieczenstwem teleinformatycznym. Na tej podstawie Spotka jest zobowigzana wdrozy¢ w terminie
12 miesiecy od dokonania rezerwacji:

e system zarzadzania bezpieczeristwem informacji (SZBI) - wymagania normy PN-EN ISO/IEC 27001,

e system zarzadzania ciggtoscia dziatania (SZCD) - wymagania normy PN-EN ISO/IEC 22301,

Po wdrozeniu SZBI i SZCD, w odstepach nie dtuzszych niz 2 lata, Spétka powinna przedstawiaé Prezesowi UKE wyniki
audytéw SZBI i SZCD, przeprowadzanych przez niezalezny podmiot. Konieczne jest wdrozenie $rodkdw
organizacyjnych i technicznych ograniczajacych wptyw zagrozen dla bezpieczeristwa i integralnosci sieci i ustug
telekomunikacyjnych, przewidzianych w standardach i specyfikacjach technicznych. Nowe obowigzki z pewnoscia
beda sie wigzaly ze znacznymi kosztami implementacyjnymi.
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Ryzyko zwiazane z wykluczeniem Huawei z polskiego rynku 5G

Huawei, obok Ericssona, jest jednym z dwéch gtéwnych dostawcdw sprzetu telekomunikacyjnego dla sieci mobilnej
Spétki. Dnia 3 kwietnia 2026 r. wejdzie w zycie ustawa z zakresu cyberbezpieczeristwa, umozliwiajgca uznanie
wskazanego podmiotu za tzw. dostawce wysokiego ryzyka. Takze na poziomie UE prowadzony jest proces
legislacyjny, ktéry moze wprowadzi¢ do porzadku prawnego przepisy w tym zakresie. W przypadku gdyby Minister
Cyfryzacji lub Komisja Europejska uznali Huawei za dostawce wysokiego ryzyka, operatorzy telekomunikacyjni, tacy
jak Spotka, bedg musieli zaprzesta¢ wprowadzania do uzytkowania okreslonych w decyzji rodzajéw sprzetu
tego dostawcy, a takze wycofa¢ dotychczas uzywany sprzet tych rodzajéw w okreslonym czasie. Wymiana czesci
infrastruktury telekomunikacyjnej i ograniczenie zakresu mozliwych do wykorzystania dostawcéw tej infrastruktury
mogg doprowadzi¢ do poniesienia dodatkowych kosztéw, spowolnienia planéw wdrozenia technologii 5G, wzrostu
cen budowy tej technologii oraz obnizenia jakosci ustug $wiadczonych w sieci 5G. W ramach dywersyfikaciji
dostawcow sprzetu Grupa rozpoczeta wdrozenie niezaleznej sieci rdzeniowej dla 5G, ktére jest objete obecnym
planem inwestycyjnym.

Ryzyko zwigzane ze stosowaniem Prawa Komunikacji Elektronicznej i wdrozeniem innych aktow prawnych

Prawo Komunikacji  Elektronicznej reguluje wiele aspektow istotnych dla funkcjonowania rynku
telekomunikacyjnego.

Za jeden z najistotniejszych czynnikéw ryzyka Spétka uznaje obostrzenia dotyczace zasad posrednictwa
w sprzedazy oraz w przyjmowaniu ptatno$ci za towary i ustugi podmiotéw trzecich (dotyczace m.in. ustugi Direct
Carrier Billing), w tym w szczegdlnosci wymdg uzyskania zgody abonenta na $wiadczenie takich ustug i limity
kwotowe. Ustawa Prawo Komunikacji Elektronicznej, w uzupetnieniu regulacji wynikajacej z dyrektywy EKLE,
wprowadzita obowigzek przekazania na Fundusz Szerokopasmowy $rodkéw pochodzacych z dotadowania konta
w ustudze przedptaconej, ktére nie zostaty zwrécone abonentom (wczesniej Grupa zatrzymywata niezwrécone
srodki). Przepisy ograniczaja maksymalny czas trwania aneksow do umdw o $wiadczenie ustug
telekomunikacyjnych do 24 miesiecy oraz regulujg liczne obowigzki zwigzane z zawieraniem umow, w tym
konieczno$¢ postugiwania sie sformalizowanym podsumowaniem warunkéw umowy, ktérego niedoreczenie
na trwatym no$niku powoduje, ze umowa jest bezskuteczna. Bardzo szeroki zakres regulacji i liczne watpliwosci
interpretacyjne wiazg sie z ryzykiem sankcji administracyjnych ze strony Prezesa UOKIK oraz Prezesa UKE.

W zwiazku z przyjeciem przez Unie Europejska rozporzadzenia z dnia 29 kwietnia 2024 r. w sprawie srodkow
majacych na celu zmniejszenie kosztéw wdrazania gigabitowych sieci tgcznosci elektronicznej, zmieniajgcego
rozporzadzenie (UE) 2015/2120 i uchylajacego dyrektywe 2014/61/UE (Gigabit Infrastructure Act), Ministerstwo
Cyfryzacji 26 wrzes$nia 2025 r. opublikowato projekt ustawy zmieniajacej m.in. ustawe o wspieraniu rozwoju ustug
i sieci telekomunikacyjnych, ktéra ma wdraza¢ Gigabit Infrastructure Act. Projekt zostat poddany szerokim
konsultacjom spotecznym, w ktérych Grupa wzieta udziat. Na dzieri sporzadzenia raportu nie sg znane efekty
konsultacji.

Obowigzujgca w polskim porzadku prawnym ustawa z dnia 7 maja 2010 r. o wspieraniu rozwoju ustug i sieci
telekomunikacyjnych w sposéb bardzo wyczerpujacy odnosi sie juz do kwestii podniesionych w nowo przyjetym
rozporzadzeniu unijnym. Ewentualne nowe obowigzki i uprawnienia wynikajgce z zastosowania tego rozporzadzenia
nie odbiegajg znaczaco od dzisiejszego tta prawnego odnoszacego sie do inwestycji szerokopasmowych
i eksploatacji sieci.

Rozporzadzenie UE 2024/1689 - akt w sprawie sztucznej inteligencji (Al Act) wprowadza nowe regulacje dotyczace
systeméw sztucznej inteligencji. Obowigzki wynikajgce z Al Act wymagajg wprowadzenia wewnetrznych wymagan
organizacyjnych dotyczacych wdrazania i korzystania z rozwigzan sztucznej inteligencji, m.in. dostosowania
niektérych procesow, identyfikacji potencjalnych zagrozen zwigzanych z wykorzystaniem Al i wdrozenia
odpowiednich mechanizméw zarzadzania tymi czynnikami ryzyka. Przepisy Al Act zostawiajg szerokie pole do
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interpretacji, co moze powodowac, ze interpretacje organéw nadzorczych beda odbiegac¢ od tych przyjetych przez
Grupe. W zwigzku z tym, Ze Al Act naktada surowe kary za nieprzestrzeganie przepisow, moze to stanowic istotne
ryzyko finansowe w przypadku stwierdzenia przez organy braku zgodnosci. Regulacje te bedg wchodzi¢ w zycie
etapami. Pierwsze zaczety obowigzywac 2 lutego 2025 r.

Procedowany jest tez obecnie projekt ustawy o systemach sztucznej inteligenciji, ktéry przewiduje powotanie nowego
organu regulacyjnego - Komisji Rozwoju i Bezpieczefistwa Sztucznej Inteligencji, ktéry ma posiadaé¢ szereg
uprawnien kontrolnych oraz srodkéw wtadczych. Uchwalenie przepisdw w tym ksztatcie oznacza, ze Grupa bedzie
podlegaé nadzorowi i kontroli przez kolejny organ regulacyjny. Projekt zostat poddany konsultacjom spotecznym,
w ktdrych P4 wzieta udziat.

Trwajg takze konsultacje Digital Networks Act (DNA), ktéra jest planowanym, kompleksowym, unijnym
rozporzadzeniem regulujgcym funkcjonowanie sieci cyfrowych na rynku europejskim. Na ten moment trudno
jednoznacznie ocenié¢ wptyw planowanej requlacji na dziatalno$é Grupy, tym niemniej zakres requlowanych obszaréw
- w tym m.in. copper switch-off (wycofanie starej technologii miedzianej na rzecz petnego wdrozenia sieci
$wiattowodowych), harmonizacja zarzadzania widmem czestotliwos$ci czy wprowadzenie tzw. single passport
authorisation, wymagajg szczegdlnej uwaznosci Grupy na etapie prac legislacyjnych.

Procedowane sg takze nowe przepisy wdrazajgce unijng Dyrektywe o Kredycie Konsumenckim 2 (CCD2). Jesli
sprzedaz ratalna zostanie uznana za kredyt konsumencki, Grupa bedzie musiata sprosta¢ istotnym nowym
wymaganiom prawnym i operacyjnym.

Koniecznos¢ realizacji i wdrazania nowych przepiséw stanowi ryzyko m.in. dla mozliwosci osiagania przychodéw
Grupy, zwiekszajac obowiazki regulacyjne, skutkujgce wzrostem kosztow.

Ryzyko zwiazane z regulacjami dotyczacymi ochrony konkurencji i konsumentéw

Prezes UOKiK ma uprawnienia wynikajace z ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw z 16 lutego 2007 r.
(tj. Dz.U. 2025, poz. 1714, ,Ustawa o Ochronie Konkurencji") do prowadzenia postepowan w zakresie praktyk
ograniczajacych konkurencje, stwierdzenia, ze dana klauzula stosowana w standardowym wzorze umowy jest
niedozwolona, stwierdzenia naruszenia zbiorowych interesow konsumentéw, zamierzonych koncentraciji
przedsiebiorcow (np. zamierzonych potaczen, przejec, utworzenia wspdlnego przedsiebiorcy lub nabycia majatku
innego przedsiebiorcy lub jego czesci), w tym postepowania w sprawie niezgtoszenia zamiaru koncentracji, a takze
postepowania w sprawie kar za naruszenie Ustawy o Ochronie Konkurenciji.

Z tytutu naruszenia przepisow Ustawy o Ochronie Konkurencji Prezes UOKiK moze naktada¢ kary pieniezne do
wysokosci 10% obrotu za rok obrotowy poprzedzajacy natozenie kary, a takze nakazac publikacje decyzji w catosci
lub w czesci lub nakaza¢ usuniecie skutkéw naruszenia (w tym obejmujace zaptate okreslonej sumy pienigznej
konsumentom, ktdrzy byli lub mogli zosta¢ dotknieci praktyka). Poniewaz w sektorze telekomunikacji umowy s3
zawierane zaréwno miedzy operatorami, jak i miedzy operatorami a klientami, operatorzy sieci komorkowych moga
by¢ przedmiotem postepowan dotyczacych ograniczenia konkurencji, okre$lenia klauzuli wykorzystanej
w standardowym wzorze umowy jako niedozwolonej oraz naruszenia zbiorowych intereséw konsumentéw. Prezes
UOKIK regularnie wszczyna postepowania wyjasniajgce oraz kieruje do nas wezwania do udzielenia informaciji
dotyczace wybranych aspektdéw naszej dziatalno$ci z perspektywy ochrony praw konsumentéw.

Dla branzy telekomunikacyjnej charakterystyczne sg tez porozumienia miedzy operatorami a dostawcami urzadzen
lub podmiotami $wiadczacymi ustugi o wartosci dodanej. Takie umowy mogg by¢ negocjowane z niewielkg sitg
przetargowa z uzyciem standardowych wzoréw umow takich dostawcéw lub ustugodawcéw, a zatem moga zawieraé¢
pewne klauzule obcigzajgce. Takie klauzule mogg by¢ postrzegane jako ograniczajgce konkurencje, jezeli organy
regulacyjne uznaja, ze spelniono szereg warunkéw (takich jak udziat w rynku nas oraz danego
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dostawcy/ustugodawcy). Biorgc pod uwage podatnos¢ takich porozumien na zmieniajace sie warunki rynkowe, nie
mozemy wykluczyé mozliwos$ci wystapienia w przysztosci ryzyka postepowania antymonopolowego.

Rozszerzenie prawodawstwa w zakresie ochrony konsumentéw, w tym uchwalenie ustawy zezwalajgcej na pozew
zbiorowy, ktory jest rodzajem postepowania grupowego, w ktérym grupa os6b moze dochodzié roszczer w ramach
jednego postepowania, zwiekszyto faktyczng i potencjalng odpowiedzialno$é finansowg, na jakg jesteSmy narazeni,
a ktéra moze mieé istotny negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$é, sytuacje finansowg i wyniki
operacyjne.

W ustawie Prawo Komunikacji Elektronicznej zawarty jest szeroki zhiér sytuacji, w ktérych klienci sg uprawnieni do
rozwigzania umoéw bez obowigzku zaptaty jakiegokolwiek odszkodowania. Moze do tego doj$é np. w przypadku
zmian warunkéw uméw (poza przypadkami, gdy zmiany sg wytgcznie na korzy$¢ abonentdéw, np. obnizenie cen lub
dodanie nowej ustugi albo gdy zmiany majg charakter wytacznie administracyjny i nie pociggajg za sobg
negatywnych skutkéw dla abonentow). 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 klientéw, jezeli bedziemy prébowali przyciggng¢ nowych klientow atrakcyjnymi
ofertami.

Niezaleznie od tego, przepisy Prawa Komunikacji Elektronicznej nie pozwalajg dostawcom ustug na dokonywanie
swobodnych zmian uméw. Na gruncie nowych przepiséw Grupa bedzie mogta zmieni¢ warunki umowy zawartej na
czas okreslony, wytgcznie jesli koniecznos¢ wprowadzenia zmiany bedzie wynika¢ z okoliczno$ci, na ktére Grupa nie
ma wplywu i ktdrych nie mogta przewidzie¢, i tylko jesli mozliwosé wprowadzania zmiany przewidziano w tresci
umowy. Grupa bedzie mogta zmieni¢ warunki umowy zawartej na czas nieokreslony, jesli w umowie przewidziano
mozliwo$¢ wprowadzania zmiany i okreslono okolicznos$ci, w ktérych zmiana moze nastapic.

Z uwagi na brak jednoznacznych wytycznych co do zasad, na ktorych mozliwe jest dokonywanie zmian umoéw,
wprowadzenie zmian do uméw wigze sie z istotnym ryzykiem regulacyjnym. Z drugiej strony brak takich zmian moze
rowniez mie¢ negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki finansowe,
perspektywy oraz zdolno$¢ realizacji naszych zobowigzan.

Ryzyko zwigzane z zasadami dokonywania rezerwacji czestotliwosci

Jestesmy zalezni od dysponowania czestotliwosciami radiowymi, a wszystkie nasze rezerwacje czestotliwosci
zostaly dokonane przez Prezesa UKE na czas okreslony. Nie mozemy zagwarantowaC, ze nasze rezerwacje
czestotliwosci zostang odnowione na kolejny okres. Zgodnie z Prawem Komunikacji Elektronicznej Prezes UKE ma
prawo wedle wtasnego uznania odméwi¢ przedtuzenia rezerwaciji czestotliwosci albo jg cofnaé m.in. wtedy, gdy
dojdzie do wniosku, ze naruszyliémy stosowne warunki uzytkowania przydzielonych nam czestotliwosci (np. nie
spetniliémy minimalnych wymogéw dotyczacych inwestowania) lub ze przemawia za tym zwiekszenie efektywnosci
ich wykorzystania (np. przeznaczenie pasma C na potrzeby technologii 5G).

Aby utrzymaé nasze rezerwacje czestotliwosci telekomunikacyjnych, musimy przestrzega¢ warunkow decyz;ji
w sprawie rezerwacji, a takze stosownych przepiséw i innych regulacji ustanowionych przez Prezesa UKE oraz
ministra wtasciwego do spraw telekomunikacji. Nieprzestrzeganie ich lub niewykorzystywanie czestotliwosci przez
co najmniej sze$¢é miesiecy moze prowadzi¢ do cofniecia lub zmiany rezerwacji oraz natozenia kar finansowych.
Zaréwno w przypadku wszelkich nowo uzyskiwanych przez nas rezerwacii, jak i tych dokonywanych na kolejny okres
musimy uiszczaé optat za rezerwacje czestotliwosci w wyznaczonym terminie. Jezeli nie zapewnimy odpowiednich
srodkéw, np. nie uzyskamy nowego finansowania na dokonanie tych opfat, rezerwacja czestotliwosci moze zostaé
cofnieta lub zmieniona.

Ze wzgledu na ztozono$¢ i czeste zmiany przepiséw regulujgcych branze telekomunikacyjng moze sie okazaé, ze nie
stosujemy sie do wszystkich obowigzujacych przepisow lub warunkow rezerwacji czestotliwos$ci. Ponadto moze nam
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sie nie udac uzyskaé nowych rezerwacji czestotliwosci na $wiadczenie ustug telefonii komérkowej z wykorzystaniem
nowych technologii, ktére moze bedziemy starali sie wdraza¢ w przysztosci, i prawdopodobnie bedziemy musieli
o takie rezerwacje czestotliwosci konkurowac.

W zwigzku z naszymi rezerwacjami czestotliwosci mogg stang¢ przed nami pewne wyzwania ze strony podmiotéw
zewnetrznych. Jezeli préby podwazenia wynikow przeprowadzonych postepowan selekcyjnych okazg sie skuteczne,
by¢ moze bedziemy zmuszeni ponownie przystgpi¢ do przetargu lub aukcji na rezerwacje czestotliwosci, co bedzie
wymagato poswiecenia czasu i poniesienia kosztéw bez gwarancji wygrania przetargu po raz drugi.

Jezeli jakakolwiek rezerwacja czestotliwosci nie bedzie mogta zostaé przedtuzona, zostanie cofnieta lub zmieniona
albo gdy nie bedziemy mogli uzyska¢ nowej rezerwacji czestotliwosci dla technologii istotnej dla swiadczenia
naszych ustug, mozemy zostaé zmuszeni, aby czasowo lub na state zaprzesta¢ $wiadczenia niektérych lub
wszystkich naszych ustug albo mozemy nie by¢ w stanie stosowac takiej technologii lub istotnej nowej technologii.

Ryzyko zwigzane z regulacjami dotyczacymi wysokosci stawek za zakarnczanie potaczen i optat roamingowych
stosowanych w sektorze telekomunikaciji

W dniu 23 kwietnia 2021 r. weszio w Zycie rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2021/654 okreslajace
maksymalne stawki za zakarczanie potaczen w sieciach stacjonarnych (FTR) oraz mobilnych (MTR).
Rozporzadzenie wigze w catosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich pafistwach cztonkowskich Unii
Europejskiej bez koniecznosci transpozycji do prawa krajowego. Zgodnie z rozporzadzeniem stawka MTR za minute
potaczenia od 1 stycznia do 31 grudnia 2023 r. nie mogta byé wyzsza niz 0,019 zt (0,4 eurocenta). Od 1 stycznia
2024 r. obowigzuje docelowa maksymalna stawka za zakorczenie potaczenia w sieci ruchomej rozpoczetego
i kofczacego sie w Europejskim Obszarze Gospodarczym, Wielkiej Brytanii i Motdawii w wysokosci 0,2 eurocenta za
minute. Docelowa maksymalng stawka za zakorfczenie analogicznie przebiegajgcego potaczenia na numer
stacjonarny od 1 stycznia 2022 r. jest 0,07 eurocenta za minute.

W dniu 15 czerwca 2017 r. weszta w zycie zasada ,roam-like-at-home”, obnizajgca ceny detaliczne potaczen
roamingowych do poziomu cen stosowanych w kraju abonenta. Jednoczesnie stawki hurtowe sg regulowane na
poziomie, ktéry w niektdrych przypadkach moze spowodowaé straty na poziomie marzy ustugowej. Istniejg dwa
$rodki bezpieczenstwa, ktére moga eliminowac takie straty - polityka uczciwego korzystania (ang. Fair Use Policy),
ktéra ogranicza korzystanie z ustug roamingu regulowanego (po cenach na poziomie cen krajowych), oraz
mechanizm zapewnienia zréwnowazonego $wiadczenia ustug (ang. Sustainability), ktéry pozwala ustugodawcom
sktada¢ wnioski do krajowego organu nadzoru o zezwolenie na wprowadzenie dodatkowych opfat, jezeli ujemna
marza z miedzynarodowych ustug roamingowych osiagnie 3% naszej marzy z ustug telefonii komérkowej
(rozumianej jako EBITDA ze sprzedazy ustug telefonii komdrkowej, z wyjatkiem ustug roamingowych $wiadczonych
na terytorium UE, przez co wyklucza sie koszty i przychody zwigzane ze $wiadczeniem detalicznych ustug
roamingowych).

Grupa wdrozyta polityke uczciwego korzystania.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/612 z dnia 6 kwietnia 2022 r. zastgpito wczesniejsze
rozporzadzenie 531/2012, przedtuzajac regulacje ustug roamingu do 30 czerwca 2032 r. Rozporzadzenie to obnizyto
od 1 lipca 2022 r. wysokos¢ optat hurtowych w roamingu regulowanym za potaczenia realizowane do poziomu
0,022 euro za minute, za wiadomo$¢ SMS do 0,004 euro oraz za ustugi transmisji danych od 1 stycznia 2023 do
1,8 euro za 1000 MB. Optaty te w roku 2025 zostaly obnizone do poziomu odpowiednio 0,019 euro, 0,003 euro
i 1,3 euro. W roku 2026 stawka za ustugi transmisji danych zostata obnizona do 1,1 euro. W kolejnych latach stawka
za ustugi transmisji danych spadnie do poziomu docelowego 1 euro. Obnizenie stawek hurtowych skutkuje
odpowiednim obnizeniem stawek detalicznych w ramach ustugi roamingu regulowanego, ktére nie moga
przekraczac¢ stawek hurtowych.
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Rozporzadzenie wprowadza réwniez dodatkowe wymagania w roamingu regulowanym dotyczace informowania
klientéw o jako$ci ustug, obstugi potgczen do ustug o warto$ci dodanej, §wiadczenia ustug w sieciach nienaziemnych
oraz informowania o sposobach dostepu do stuzb ratunkowych. Obowigzki te nie zostaty precyzyjnie okreslone, a ich
pdzniejsze uspojnienie w wytycznych dotyczacych detalicznych (do 1 stycznia 2023 r.) oraz hurtowych (do
5 pazdziernika 2022 r.) ustug roamingu przez Organ Europejskich Regulatoréw tacznosci Elektronicznej (BEREC)
réwniez pozostawia watpliwosci interpretacyjne. Rozporzadzenie wykonawcze (UE) 2016/2286 ma w dalszym ciggu
zastosowanie do momentu rozpoczecia stosowania nowego aktu wykonawczego Komisji Europejskiej (ktory ma
zostaé przyjety na podstawie Rozporzadzenia 2022/612), okre$lajacego szczegétowe zasady dotyczace stosowania
polityki uczciwego korzystania oraz oceny swiadczenia ustug detalicznych po cenach krajowych.

1 styczna 2026 r. weszta w zycie decyzja z dnia 24 kwietnia 2023 r. Komitetu Stowarzyszenia UE Ukraina nr 1/2023",
zmieniajgca zasady majgce zastosowanie do ustug telekomunikacyjnych, aby umozliwi¢ stopniowe przejscie Ukrainy
do petnego przyjecia oraz catkowitego i petnego wdrozenia wszystkich przepiséw majgcych zastosowanie do
sektora telekomunikacji, w szczeg6lnosci przepiséw dotyczacych roamingu w publicznych sieciach taczno$ci
ruchomej. Decyzja ta zaktada wdrozenie rozporzadzer (UE) 2022/612, (UE) 2016/2286 oraz (UE) 2021/654
(okreslenie jednolitej maksymalnej ogdlnounijnej stawki za zakoriczenie potgczenia) w relacjach z operatorami
ukrainskimi. Wtgczenie Ukrainy do roamingu regulowanego oraz regulacji stawek za zakanczanie potaczen moze ma
istotny wptyw na poziom kosztow i przychoddw roamingowych, a takze moze w istotny spos6b wptynaé na sprzedaz
oferty Play, zwtaszcza tej, kierowanej do obywateli Ukrainy.

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

W dniu 15 czerwca 2017 r. weszto w zycie Rozporzadzenie UE nr 2015/2120 (,roam-like-at-home”). Dostosowato ono
wszystkie optaty za detaliczne ustugi roamingu w Unii Europejskiej do poziomu optat takich jak w kraju
macierzystym. ZawarliS$my juz umowy roamingu miedzynarodowego z operatorami w Unii Europejskiej, ktére
zapewniajg naszym klientom zasieg sieci. Zwykle dokonujemy ptatnosci na rzecz operatora hostingowego
bezposrednio co miesiac, a nastgpnie wystawiamy klientom faktury wedtug ich zwyklej 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 korzysta¢ poza granicami Polski, a nastepnie nie uisci
optat na nasza rzecz. Poniewaz takie dziatania bedg miaty miejsce poza granicami Polski i zwazywszy na to, ze
bedziemy zmuszeni polegaé na operatorach zewnetrznych, jesli chodzi o §ledzenie korzystania z urzadzen mobilnych
i pobor danych, moze by¢ trudniej powstrzymac takie oszustwo i odzyskaé¢ naleznosci od takich klientow.

Z powodu rozbieznosci w taryfach krajowych miedzy Polska a innymi krajami UE istnieje tez 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 odzyskac kwot, ktére wptacimy operatorom miedzynarodowym od naszych klientéw albo
jezeli koszty wzrosng z powodu niewtasciwego korzystania z ustug lub ogélnie oszustwa, moze to mie¢ istotny
negatywny wptyw na prowadzong przez nas dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne.

Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu monitorujemy sytuacje i nie wykryliSmy zadnych nietypowych lub
masowych dziatan niezgodnych z prawem.

1 https://eur-lex.europa.eu/eli/dec/2023/930/0j
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Ryzyko zwiazane ze swiadczeniem ustug dostepu do internetu stacjonarnego

P4 swiadczy ustugi internetu szerokopasmowego, korzystajac z dostepu do sieci stacjonarnych innych operatoréw,
w tym m.in. na zasadach dostepu regulowanego, ktére moga zosta¢ w przysztosci zmienione przez Prezesa UKE.
Ewentualne zmiany w zakresie ustalonej wysokosci optat lub innych zasad dostepu moga mie¢ negatywny wptyw na
mozliwos¢ lub optacalno$¢ swiadczenia ustug klientom znajdujgcym sie w zasiegu tych sieci.

Ryzyko zwigzane z sankcjami

W zwigzku z inwazjg Rosji na Ukraine w Polsce uchwalono tzw. polska ustawe sankcyjng (,Ustawa”). Niezaleznie od
dotychczas obowigzujacych regulacji UE, OFAC, ONZ w zakresie sankcji, Ustawa wprowadzita dodatkowg liste
podmiotéw objetych sankcjami, wskazujac ograniczenia, jakie stosowane sg wobec poszczegdlnych podmiotéw.
Wsréd mozliwych ograniczen sg m.in. zamrozenie $rodkow finansowych i zakaz ich udostepniania, wykluczenie
z postepowania o udzielenie zamdwienia publicznego, wpis do wykazu cudzoziemcéw, ktérych pobyt na terytorium
RP jest niepozadany (zakaz wjazdu) czy embargo na wegiel.

Za podjecie wspdtpracy z podmiotem znajdujgcym sie na listach sankcyjnych ustawa przewiduje kary finansowe (do
20 min zt), naktadane przez Krajowg Administracje Skarbowa, a takze odpowiedzialno$¢ karng (kara pozbhawienia
wolnos$ci na minimum trzy lata), wymierzang przez sady karne.

Grupa wdrozyta dodatkowe narzedzia umozliwiajgce sprawdzanie, czy dany podmiot nie jest podmiotem
powigzanym z Rosjg i wspotpraca z nim nie podlega ograniczeniom wynikajagcym z Ustawy oraz innych przepisow
sankcyjnych, co wigze sie z dodatkowymi kosztami.

Wprowadzono nastepujace rozwigzania, ktére zwiekszajg bezpieczernistwo Grupy:

e procedure zarzgdzania ryzykiem sankcyjnym,

e obowigzek odbierania od dostawcow i odbiorcow (partneréw biznesowych) stosownych oswiadczen o braku
wpisania na listy sankcyjne — przy rozpoczynaniu wspdtpracy lub przy zawieraniu p6zniejszych anekséw do
istniejgcych juz umoéw z dostawcami i odbiorcami (partnerami biznesowymi),

e obowigzek dodawania do uméw handlowych zawieranych z dostawcami i odbiorcami (partnerami
biznesowymi) specjalnych klauzul sankcyjnych,

e obowigzek weryfikacji dostawcow i odbiorcow (partneréw biznesowych) przy wykorzystaniu posiadanych
przez Spétke narzedzi pod katem wpisania tych podmiotéw na listach sankcyjnych (KYS).

Dziatania te majg na celu zwiekszenie bezpieczefistwa prawnego Spotki, ograniczenie ryzyka wspétpracy
z kontrahentem z listy sankcyjnej i ryzyka reputacyjnego, a takze skuteczne przeciwdziatanie takiemu ryzyku.

10 Zarzadzanie ryzykiem finansowym i stosowane instrumenty finansowe

Program zarzadzania ryzykiem w Grupie koncentruje sie na minimalizowaniu potencjalnego niekorzystnego wptywu
ryzyka finansowego na wyniki Grupy. Zarzadzanie ryzykiem finansowym jest zgodne z politykami dotyczacymi
poszczegblnych rodzajow ryzyka finansowego, takich jak ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko
kredytowe i ryzyko ptynnosci, a takze z postanowieniami uméw finansowania w zakresie spetnienia wskaznikéw
finansowych (kowenanty).

Obecnie zadtuzenie Grupy jest w ztotych, co ogranicza znaczgco ryzyko walutowe. Mimo to ekspozycja na ryzyko
walutowe nadal istnieje, gdyz wiekszo$¢ przychoddw Grupy jest generowana w ztotych, a niektére koszty operacyjne
i inwestycyjne sg denominowane w walutach obcych, gtéwnie w euro i dolarach amerykanskich. Przychody i koszty
z tytutu roamingu miedzynarodowego takze sg ewidencjonowane w walutach obcych.

Celem zarzadzania ryzykiem walutowym jest mitygowanie zmiennosci przeptywéw pienieznych (wyrazonych
w ztotych) wynikajacych z wahan kursu ztotego wobec pozostatych walut oraz negatywnych skutkéw zmian kurséw
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walutowych na zysk (wyrazony w ztotych), w ramach okreslonych limitdw zdefiniowanych w polityce zabezpieczen
oraz przyjetych metod pomiaru i waluacji ryzyka.

Ryzyko walutowe jest regularnie monitorowane przez Grupe. W celu zminimalizowania ryzyka walutowego
wynikajacego z transakcji walutowych Grupy mogg by¢ stosowane nastepujace instrumenty finansowe:
e walutowe kontrakty terminowe typu forward, tzw. forwardy walutowe (réwniez forwardy typu ,non delivery”);
e swapy walutowe;
e opcje walutowe.

Grupa jest narazona na ryzyko zmiany stép procentowych gtdwnie z tytutu wzrostu wartosci przeptywow pienigeznych
(kosztow odsetkowych) zwigzanych z obligacjami, kredytami i pozyczkami o zmiennym oprocentowaniu.

Celem zarzadzania ryzykiem stopy procentowej jest ograniczenie zmienno$ci przeptyw6w pienieznych wynikajacych
z wahan wartosci stopy bazowej kredytéw lub obligacji oraz negatywnymi skutkami tych wahan na wynik netto
w ramach okreslonych limitéw zdefiniowanych w polityce zabezpieczen oraz przyjetych metod pomiaru i waluacji
ryzyka.

Ryzyko zmiany stopy procentowej jest regularnie monitorowane przez Grupg. W celu zmniejszenia ryzyka zmiany
stép procentowych, na ktére narazona jest Grupa, moga by¢ stosowane nastepujace instrumenty finansowe:

e kontrakty FRA (ang. forward rate agreements);

e kontrakty IRS (ang. interest rate swaps);

e opcje na stopy procentowe.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. Grupa posiadata instrumenty finansowe typu swap procentowy, ktére zabezpieczaty
91% kwoty zadtuzenia wynikajacego z Umowy Kredytdw Terminowych i Odnawialnych z marca 2021 r. oraz
59% kwoty zadtuzenia wynikajacego z Umowy Kredytéw Terminowych z dnia 10 grudnia 2021 r. a takze 27% kwoty
zadtuzenia wynikajgcego z zobowigzan z tytutu Niezabezpieczonych Obligac;ji serii A oraz 100% serii C.

Grupa nie wykazuje istotnej koncentracji ryzyka kredytowego z uwagi na posiadany duzy portfel naleznosci o niskich
wartosciach. Znaczacg cze$é naleznosci Grupy stanowig naleznosci billingowe od klientéw indywidualnych i SME
o niskiej wartosci jednostkowej. Zgodnie z zasadami Grupy, ryzyko kredytowe w odniesieniu do naleznosci
billingowych jest ograniczane poprzez szereg procedur. Procedury te obejmujg m.in. weryfikacje sytuacji finansowej
potencjalnych abonentéw przed podpisaniem umowy, ustalanie limitdw kredytowych, monitorowanie ptatnosci,
wysytanie ponaglen, windykacje naleznosci.

Aby zarzadzac ryzykiem kredytowym i kontrolowac je w odniesieniu do naleznosci innych niz naleznosci billingowe,
stosujemy:

e badanie sytuacji finansowej partneréw handlowych Grupy (aktualnej i przysztej),

e sprawdzanie potrzeb poszczegdlnych partneréw biznesowych w zakresie limitow kredytowych,

e zabezpieczanie limitéw kredytowych poprzez stosowanie twardych zabezpieczen (depozyty i gwarancje
bankowe) i miekkich zabezpieczen (poddanie sie egzekucji zgodnie z art. 777 polskiego kodeksu
postepowania cywilnego, weksle),

e ubezpieczanie nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug w zewnetrznych instytucjach,

e okresowe monitorowanie réznych sygnatéw ostrzegawczych tj. braku ptatnos$ci, braku nowych zaméwien;

e bezzwtoczng reakcje na pojawienie sie réznych sygnatéw ostrzegawczych.

Srodki pieniezne sa deponowane wylacznie w uznanych instytucjach finansowych, ktérych rating podlega
okresowemu monitoringowi.

Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci oznacza utrzymywanie wystarczajacych $rodkéw pienieznych na pokrycie
zobowigzan krétko i $rednioterminowych, zarzadzanie terminami zapadalno$ci zobowigzan finansowych oraz
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zapewnienie dostepu do finansowania dzieki zawartym umowom kredytowym. Program zarzadzania ryzykiem
w Grupie obejmuje zarzadzanie ryzykiem ptynnosci i okresla sposéb monitorowania, pomiaru i raportowania ryzyka
ptynno$ci. Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci ma na celu zapewnienie zdolnosci Grupy do realizacji krotko, srednio
i dlugoterminowych zobowigzan. Utrzymujemy staty dostep do ptynno$ci w postaci nadwyzek finansowych,
otwartych linii kredytowych i umowy cash poolingu z lliad S.A.

Pomimo posiadania programu zarzgdzania ryzykiem, monitorowania ryzyk i zarzadzania ekspozycjg na ryzyka, nie
mozemy zapewni¢ braku wptywu niekorzystnych zmian zmiennos$ci kurséw walutowych, stép procentowych,
zwiekszonego ryzyka kredytowego i zmniejszonej ptynnosci finansowej. Zmienno$¢ kurséw walutowych,
instrumentéw i rynkéw finansowych moze mie¢ negatywny wpltyw na nasza dziatalno$¢, kondycje finansowa, wyniki
operacyjne i finansowe.

11 Sprawozdawczo$¢ zrownowazonego rozwoju

P4 jako jednostka dominujaca Grupy, bedaca jednostka zalezng od jednostki dominujacej wyzszego szczebla,
korzysta ze zwolnienia ze sporzadzania sprawozdawczosci zrdwnowazonego rozwoju grupy kapitatowej,
przewidzianej przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. Informacje dotyczace Grupy zostang
zawarte w sprawozdawczos$ci zréwnowazonego rozwoju Grupy iliad w sprawozdaniu z dziatalnosci grupy kapitatowej
jednostki dominujacej wyzszego szczebla tj. lliad S.A z siedzibg w Paryzu, we Francji, zwanym dalej ,Universal
Registration Document”. Sprawozdanie jednostki dominujacej wyzszego szczebla sporzadzone jest zgodnie
z przepisami prawa francuskiego (terytorium Europejskiego Obszaru Gospodarczego).

Sprawozdanie z dziatalno$ci wraz ze sprawozdaniem zréwnowazonego rozwoju Grupy iliad za rok 2025 (ktérego
czescig jest rowniez sprawozdanie z atestacji) bedzie dostepne na stronie internetowej
https://www.iliad.fr/en/investisseurs/groupe/information-reglementee/2026, ujete w dokumencie ,Universal
Registration Document” (w ramach rozdziatu 4 - Sustainability report). Tlumaczenie Universal Registration Document
na jezyk polski zostanie udostepnione na stronie https://ir.play.pl/pl/centrum-wynikow/2025, pod nazwg
,Uniwersalny Dokument Rejestracyjny Grupa iliad 2025".
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