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1. Grupa kapitałowa Multimedia Polska 
 
Skonsolidowane sprawozdanie za III kwartał 2008 roku obejmuje Multimedia Polska S.A. oraz następujące spółki 
wchodzące w skład Grupy Multimedia Polska: Tele - Top Grupa Multimedia Polska Sp. z o.o., Multimedia Polska - 
Zachód Sp. z o.o., Multimedia Polska - Południe S.A., oraz Telewizja Kablowa Brodnica Sp. z o.o. 
 
Na dzień bilansowy, tj. 30 września 2008 r. oraz na dzień przekazania niniejszego raportu Grupę Kapitałową 
Multimedia Polska („Grupa”) tworzyły jednostka dominująca Multimedia Polska S.A. („Spółka”, „Multimedia” lub 
„MMP") i następujące spółki od niej zależne: 
 

Udział w kapitale  Nazwa jednostki Siedziba Rodzaj działalności 
12 listopada 2008 

1 Tele Top Grupa Multimedia 
Polska Sp. z o.o. 

Gdynia,  
ul. T. Wendy 7/9  

produkcja filmów i nagrań video 99,90% 

2 Multimedia Polska - Zachód  
Sp. z o.o. 

Gdynia,  
ul. T. Wendy 7/9 

usługi z zakresu telefonii, transmisji 
danych, innych usług 
telekomunikacyjnych 

100,00% 

3 Multimedia Polska - Południe 
S.A. 

Gdynia,  
ul. T. Wendy 7/9 

usługi z zakresu telefonii, transmisji 
danych, innych usług 
telekomunikacyjnych 

100,00% 

4 Telewizja Kablowa Brodnica 
Sp. z o.o. 

Gdynia,  
ul. T. Wendy 7/9 

wykonywanie pozostałych instalacji 
budowlanych 94,12% 

 
Podstawowe dane o jednostce dominującej Grupy – spółce Multimedia Polska S.A. – przedstawiają się 
następująco: 
 
Siedziba: 81-341 Gdynia, ul. Tadeusza Wendy 7/9 
KRS: 0000238931 

Sąd Rejonowy Gdańsk–Północ VIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 
NIP: 586-10-44-881 
REGON: 190007345 
 
Spółka została zawiązana na mocy Aktu Notarialnego z 21 czerwca 1991 roku, jako spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością a następnie, w dniu 1 sierpnia 2005 roku, na mocy postanowienia Sądu Rejonowego Gdańsk 
– Północ VIII Wydział Gospodarczy, zmieniła formę prawną ze spółki z ograniczoną odpowiedzialnością na 
spółkę akcyjną.  
 
Czas trwania Spółki oraz jednostek wchodzących w skład Grupy jest nieoznaczony.  
 
Podstawowym przedmiotem działalności Grupy Multimedia Polska jest świadczenie usług w szeroko rozumianym 
zakresie telekomunikacji, w szczególności usług radiowo-telewizyjnych, internetowych i telefonii stacjonarnej w 
systemach telewizji kablowej. 
 
 
2. Wybrane pozycje dotyczące aktywów, zobowiązań, kapitału, zysku netto oraz rachunku 

przepływów pieniężnych, w tym nietypowe ze względu na ich charakter, wielkość lub zakres 
 

2.1. Skutki zmian w strukturze Grupy w okresie śródrocznym, w tym połączenia jednostek 
gospodarczych, przejęcia lub sprzedaż jednostek zależnych i inwestycji 
długoterminowych, restrukturyzacja oraz zaniechanie działalności wskutek połączeń 
jednostek gospodarczych 

 
2.1.1 ZICOM Sp. z o.o. 

 
W dniu 29 sierpnia 2008 roku Sąd Rejonowy Gdańsk – Północ w Gdańsku, VIII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego, zarejestrował połączenie Multimedia Polska S.A. (spółka przejmująca) z ZICOM Sp. z o.o. 
(spółka przejmowana, spółka w 100% zależna od Multimedia Polska S.A.). 
 
Zgodnie z ustalonym w dniu 31 marca 2008 roku planem połączenia oraz w oparciu o Uchwałę nr 22 
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spółki z dnia 30 czerwca 2008 roku, połączenie zostało dokonane przy 
zastosowaniu uproszczonej procedury łączenia spółek kapitałowych, w myśl przepisu art. 492 § 1 ust. 1 w zw. z 
art. 516 § 6 kodeksu spółek handlowych, poprzez przeniesienie całego majątku spółki ZICOM Sp. z o.o. na 
Multimedia Polska S.A. 
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Głównym przedmiotem działalności Multimedia Polska S.A. oraz ZICOM Sp. z o.o. jest działalność 
telekomunikacyjna, w szczególności świadczenie usług dostarczania telewizji kablowej, telefonii oraz dostępu do 
Internetu. 
 
Połączenie podmiotów zależnych w Grupie Multimedia Polska opisane powyżej miało na celu uproszczenie 
struktury Grupy, wyeliminowanie wzajemnych rozliczeń między spółkami oraz redukcję kosztów operacyjnych. Z 
dniem połączenia Multimedia Polska S.A. z ZICOM Sp. z o.o., Multimedia Polska S.A. wstąpiła we wszystkie 
prawa i obowiązki przejętej spółki.  
 
Połączenie nie miało wpływu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe za III kwartał 2008 roku. 
 
Grupa Multimedia Polska konsoliduje wyniki spółki ZICOM Sp. z o.o. od grudnia 2007 roku. 
 

2.2. Dywidendy wypłacone i zaproponowane do wypłaty 
 
W dniu 28 lipca 2008 roku, Spółka działając na podstawie Uchwały nr 9 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 
dnia 30 czerwca 2008 roku, w sprawie podziału zysku wypracowanego przez spółkę w 2007, dokonała na rzecz 
akcjonariuszy Spółki wypłaty dywidendy w łącznej wysokości 33.897.302,12 zł.  
 

2.3. Kapitały 
 

2.3.1 Kapitał zakładowy 
 
Na dzień 30 września 2008 roku jak również na dzień przekazania niniejszego raportu kapitał zakładowy Spółki 
przedstawia się następująco: 
 
Seria Rodzaj akcji Liczba akcji Wartość 

nominalna 1 akcji 
(PLN) 

Liczba głosów 
na WZ 

A zwykłe, na okaziciela 63.590.876 1,00 63.590.876 
C zwykłe, na okaziciela 8.245.623 1,00 8.245.623 
D zwykłe, na okaziciela 32.205.874 1,00 32.205.874 
E zwykłe, na okaziciela 32.869.899 1,00 32.869.899 
F zwykłe, na okaziciela 20.787.728 1,00 20.787.728 
Razem  157.700.000  157.700.000 
 
Powyższe dane nie uległy zmianie także w stosunku do informacji zawartych w raporcie za II kwartał 2008 roku. 
 

2.3.2 Pozostałe kapitały 
 

2.3.2.1 Kapitał rezerwowy 
 
W dniu 30 czerwca 2008 roku, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spółki podjęło uchwałę nr 9 o przeniesieniu na 
kapitał rezerwowy w granicach kwot: od 0 zł (słownie: zero złotych) do 1.353.986,62 zł (słownie: jeden milion 
trzysta pięćdziesiąt trzy tysiące dziewięćset osiemdziesiąt sześć złotych sześćdziesiąt dwa grosze), w zależności 
od łącznej kwoty przeznaczonej na wypłatę dywidendy. Ostateczna kwota przeniesiona na kapitał rezerwowy 
wyniosła 1.305.326,80 zł. 
 

2.3.2.2 Kapitał zapasowy 
 
W związku z programem opcji na akcje dla pracowników, Spółka tworzy rezerwę, która zgodnie z MSSF stanowi 
kapitał zapasowy. Szczegóły programu opcji na akcje są opisane w nocie 21 do skonsolidowanego sprawozdania 
finansowego. 
 

2.3.2.3 Celowy fundusz rezerwowy 
 
W dniu 11 sierpnia 2008 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spółki na mocy Uchwały nr 5 utworzyło 
celowy fundusz rezerwowy przeznaczony na wypłatę dywidendy („Fundusz Dywidendowy”) a także przeniosło na 
Fundusz Dywidendowy:  

a) z kapitału zapasowego: (i) kwotę zysku lat ubiegłych w wysokości 62.183.135,04 zł oraz (ii) kwotę 
powstałą w latach ubiegłych z innych niż zyski tytułów w wysokości 149.541.992,96 zł, 

b) z kapitału rezerwowego powstałego w wyniku wypłaty dywidendy za rok 2007 kwotę w wysokości 
1.305.326,80 zł. 
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2.4. Oprocentowane kredyty bankowe i pożyczki 
 

2.4.1 Umowa kredytowa dotycząca udzielenia kredytu na 550 mln PLN 
 
Spółka jako kredytobiorca oraz spółki zależne Multimedia Polska S.A. jako gwaranci, są stronami umowy 
kredytowej zawartej w dniu 7 września 2005 roku. Kredytodawcami są ABN Amro, Bank Pekao S.A. oraz Bank 
Millenium SA, Calyon SA Oddział w Polsce i BNP Paribas Oddział w Polsce. Umowa kredytowa została 
dwukrotnie zmieniona: (i) umową zmieniającą z dnia 27 grudnia 2005 roku oraz (ii) z dnia 20 czerwca 2006 roku. 
 
Na mocy powyższej umowy, Spółce został udzielony kredyt w maksymalnej wysokości: (i) 320.000.000 zł w 
ramach transzy A, (ii) 130.000.000 zł w ramach transzy B oraz (iii) 100.000.000 zł w ramach transzy C. 
 
Zgodnie z umową kredytową oprocentowanie każdego ciągnienia w każdym okresie odsetkowym stanowi stopę 
procentową składającą się z: (i) WIBOR dla trzymiesięcznych depozytów w PLN oraz (ii) marży wynoszącej 
0,85% w stosunku rocznym, z zastrzeżeniem jej dostosowywania, tj. odpowiedniego zmniejszania (do 0,65%) lub 
zwiększania (do nie więcej odpowiednio niż 0,90%), zgodnie z warunkami umowy w oparciu o stosunek 
Skonsolidowanego Długu Netto do Rocznego zysku EBITDA, po upływie sześciu miesięcy od pierwszej daty 
wykorzystania kredytu. Szersze omówienie umowy kredytowej znajduje się w prospekcie emisyjnym (str. 139-
143). 
 
Prawne zabezpieczenie spłaty kredytu stanowią: (i) przelew wierzytelności przysługujących Spółce i gwarantom z 
tytułu umów ubezpieczenia i wystawionych na ich podstawie polis ubezpieczeniowych, (ii) zastawy rejestrowe na 
wszystkich istniejących i przyszłych składnikach majątku będących ruchomościami oraz prawami majątkowymi 
będącymi każdorazowo własnością zarówno Spółki jak i gwarantów (z wyłączeniem wierzytelności z tytułu umów 
ubezpieczenia oraz wierzytelności z umów rachunku bankowego) - na mocy ww. umów zmieniających, 
zwiększeniu uległa maksymalna suma zabezpieczenia kredytu do kwoty 825.000.000 zł, wpisana w rejestrze 
zastawów na mocy postanowień sądowych, które Spółka otrzymała w dniu 10 października 2006 roku, (iii) 
zastawy rejestrowe na wierzytelnościach przysługujących Spółce oraz gwarantom z tytułu zawartych przez nich 
umów o prowadzenie rachunku bankowego.  
 
Ponadto w dniu 22 grudnia 2006 roku Spółka złożyła przed notariuszem Hanną Warońską z Kancelarii Notarialnej 
w Gdyni oświadczenie o ustanowieniu hipoteki łącznej kaucyjnej na rzecz Kredytodawców w celu zabezpieczenia 
wszelkich wierzytelności istniejących i przyszłych wynikających z zawartej umowy kredytowej na stanowiących 
własność Spółki nieruchomościach i prawach. 
 
Zgodnie z celami emisji akcji serii F, w dniu 23 listopada 2006, Spółka przelała kwotę 100.000.000 zł na 
zablokowany rachunek u Agenta Zabezpieczeń kredytu (Bank Pekao S.A.) w celu dokonania spłaty kwoty 
100.000.000 PLN stanowiącej Transzę C. Zgodnie z umową kredytową kwota ta została przekazana 
kredytodawcom przez Agenta Kredytu w ostatnim dniu okresu odsetkowego tj. 10 stycznia 2007. Spółka spłaca 
kredyt ratach płatnych co pół roku. 
 
Na dzień 30 września 2008 roku, kwota kapitału pozostałego do zapłaty przez Spółkę z tytułu ww. kredytu 
wynosiła 323.983.142,40 zł. 
 

2.4.2 Umowa pożyczki Multimedia Polska S.A. z Multimedia Polska - Południe S.A. 
 
W dniu 4 września 2008 roku Multimedia Polska - Południe S.A. udzieliła Multimedia Polska S.A. pożyczki w 
kwocie 19.000.000 zł z terminem spłaty nie później niż do dnia 31 grudnia 2008 z przeznaczeniem na 
prowadzenie działalności gospodarczej. Oprocentowaniem pożyczki stanowi 3 miesięczny Wibor z pierwszego 
dnia roboczego danego miesiąca powiększony o marżę w wysokości 1,2%. 
 
W dniu 6 listopada 2008 roku, na mocy Aneksu Nr 1 do ww. umowy, kwota pożyczki została zwiększona o kwotę 
5.000.000 zł, tj. łącznie z kwoty 19.000.000 zł do kwoty 24.000.000 zł, a termin spłaty pełnej kwoty pożyczki 
został ustalony na dzień 31 grudnia 2009 roku. Pozostałe postanowienia Umowy nie uległy zmianie. 
 

2.5. Sprawy sądowe 
 
Na dzień 30 września 2008 roku, Spółka nie była stroną żadnych postępowań sądowych, arbitrażowych lub 
toczących się przed organem administracji dotyczących zobowiązań lub wierzytelności Multimedia Polska S.A. 
lub jej spółek zależnych, których wartość przekraczałaby 10% kapitałów własnych Multimedia Polska S.A.  
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3. Przegląd sytuacji operacyjnej i finansowej1 
 
Poniższe omówienie wyników za dziewięć miesięcy zakończonych 30 września 2008 r. sporządzono na 
podstawie śródrocznego skróconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za dziewięć miesięcy 
zakończonych 30 września 2008 roku sporządzonego zgodnie z MSSF. W sprawozdaniu przedstawiono dane 
skonsolidowane Grupy Emitenta, tj. Multimedia Polska S.A., za trzeci kwartał 2008 r. i trzeci kwartał 2007 r. w 
zakresie wymaganym przez MSR 34. W poniższym omówieniu przedstawiono również wyniki za drugi kwartał 
2008 r. w celu zilustrowania wyników ostatniego kwartału w stosunku do kwartału poprzedzającego. 
 
Zwracamy również uwagę na fakt, że w opublikowanym raporcie za II kwartał 2008 r. przedstawiono dane 
nieaudytowane, zaś w poniższym omówieniu podstawą analizy porównawczej są dane kwartalne składające się 
na zaudytowane dane półroczne opublikowane w raporcie za pierwsze półrocze 2008 r. W związku z tym mogą 
wystąpić różnice pomiędzy danymi prezentowanymi w opublikowanym raporcie kwartalnym za II kwartał 2008 r. a 
danymi za II kwartał 2008 r. prezentowanymi w niniejszym dokumencie. Dane za III kwartał 2008 r. są danymi 
nieaudytowanymi. 
 
Na dzień 30 września 2008 r. Grupa posiadała łącznie 1.081.888 jednostek generowania przychodu (RGU), z 
czego 602.472 stanowiły RGU telewizji kablowej (w tym 4.236 to RGU IPTV a 55.442 to RGU telewizji cyfrowej 
DTV), 260.182 RGU szerokopasmowego dostępu do Internetu, 178.488 RGU usług telefonii, 27.722 RGU 
programów Premium, 12.313 stanowiły pośrednie usługi głosowe, a 711 aparaty wrzutowe. 
 
Na dzień 30 września 2008 r. Grupa posiadała ponad 249.000 abonentów, którzy korzystali z więcej niż jednej 
usługi, w tym ok. 63.500 abonentów pakietu Triple Play. 
 
W trzecim kwartale 2008 r. Grupa odnotowała wzrost RGU netto (po uwzględnieniu utraty klientów) w łącznej 
ilości 40.220, w tym: 
 
- 13.861 RGU telewizji kablowej (w tym wzrost ilości RGU analogowej telewizji kablowej o 4.688, RGU 

telewizji cyfrowej w technologii IPTV o 406 RGU i DTV o 8.767 RGU), 
- 15.556 RGU szerokopasmowego dostępu do Internetu, 

- 6.824 RGU usług telefonii (w tym wzrost o 5.931 RGU w technologii VoIP po sieciach kablowych oraz 
wzrost o 893 RGU w sieciach PSTN), 

- 3.256 RGU programów Premium, oraz 
- 723 RGU pośrednich usług głosowych. 
 
Grupa oczekuje kontynuacji trendu wzrostu ilości klientów korzystających z usług pakietowych, co może wpłynąć 
na obniżenie wskaźnika utraty klientów i zapewnić ważne źródło wzrostu przychodów. W trzecim kwartale 2008 r. 
w dalszym ciągu obserwujemy tendencję spadkową relacji średnich przychodów na RGU (ARPU na RGU). 
Wskaźnik ten wyniósł 35,38 zł w III kwartale 2008 r. wobec 36,16 zł w II kwartale 2008 r. Główne przyczyny 
spadku tego wskaźnika w III kwartale 2008 r. to promocje pakietów Premium, spadek ARPU na segmencie usług 
telefonicznych oraz dostępowych oraz wzrost udziału w ogólnej liczbie RGU usług telewizji cyfrowej. ARPU na 
RGU dla telewizji cyfrowej, która ma charakter usługi dodatkowej, kształtuje się poniżej ARPU z telewizji 
analogowej. 
 
W przypadku usług szerokopasmowego dostępu do Internetu, jak również usług głosowych, relacja średnich 
przychodów na RGU w naszej opinii wciąż może wykazywać niewielki trend spadkowy, jednakże spadek ten w 
odniesieniu do wielkości przychodów może zostać skompensowany szybkim wzrostem liczby klientów 
korzystających z usług pakietowych. Ponadto, Grupa oczekuje dalszego wzrostu przychodów z telewizji kablowej 
w wyniku dynamicznego rozwoju usługi telewizji cyfrowej w sieciach kablowych. 
 
Wskaźnik utraty klientów (ang. churn), definiowany jako stosunek liczby odłączeń odnotowanych na danej 
usłudze do liczby jednostek generowania przychodu (RGU) na początek danego okresu, wyniósł za dziewięć 
miesięcy 2008 r. 9,2% (1,03% średniomiesięcznie) w stosunku do 9,9% za dziewięć miesięcy 2007 r. (1,10% 
średniomiesięcznie).  
 
Wskaźnik ilości usług (RGU) na jednego abonenta zwiększył się z poziomu 1,47 na koniec III kwartału 2007 r. do 
1,67 na koniec III kwartału 2008 r. Średni miesięczny przychód na jednego abonenta (ARPU/HC) za dziewięć 
miesięcy 2008 r. wyniósł 58,78 zł i wzrósł w stosunku do analogicznego okresu 2007 r. o 6,7%. 
 

                                                 
1 Zwracamy uwagę na fakt, że poniższa analiza jest przeprowadzona w milionach złotych z dokładnością do dziesiętnych. 
Dlatego też mogą występować różnice w rachunku arytmetycznym wynikające z przybliżeń. 
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3.1. Przychody ze sprzedaży 
 
Struktura przychodów Grupy obejmuje przychody z usług telewizji kablowej, Internetu, telefonii stacjonarnej i 
pozostałe przychody. Udział poszczególnych grup przychodów w przychodach ogółem został przedstawiony w 
tabeli poniżej. 
 
 II kw. 2008 III kw. 2008 9 m-cy 2007 9 m-cy 2008 
Telewizja kablowa 49,3% 48,9% 48,8% 48,9% 
Internet 24,5% 24,5% 20,7% 24,1% 
Telefonia stacjonarna 25,4% 24,7% 27,9% 25,1% 
Pozostałe 0,8% 1,8% 2,6% 1,9% 
 
Porównując wyniki za dziewięć miesięcy rok do roku, Grupa odnotowała wzrost przychodów ze sprzedaży o 42,6 
mln zł, tj. 13,8%, z poziomu 307,6 mln zł w 2007 r. do poziomu 350,2 mln zł w 2008 r. Główne czynniki wzrostu to 
wzrost bazy abonentów i rosnąca popularność nowych usług telewizji kablowej (wzrost przychodów o 21,2 mln zł, 
łącznie z IPTV, DTV i programami Premium) oraz powiększenie bazy abonentów szerokopasmowego Internetu 
(wzrost przychodów o 20,8 mln zł). 
 
Kontynuacja trendu spadkowego w telefonii PSTN została niemal całkowicie skompensowana przez dynamiczny 
wzrost liczby użytkowników telefonii VoIP. Przychody z usług głosowych ogółem wzrosły o 1,9 mln zł głównie za 
sprawą wzrostu w segmencie interkonektu hurtowego oraz usług pośrednich. 
 
Pozostałe przychody ze sprzedaży spadły o 1,3 mln zł w związku z niższymi przychodami z tytułu dzierżaw 
infrastruktury. 
 
Porównując wyniki za trzeci kwartał 2008 r. do kwartału poprzedzającego, Grupa odnotowała wzrost przychodów 
ze sprzedaży o 3,3 mln zł, tj. 2,8%, z poziomu 116,0 mln zł w drugim kwartale 2008 r. do poziomu 119,2 mln zł w 
trzecim kwartale 2008 r. 
 

3.1.1 Telewizja kablowa 
 
Poniżej przedstawiono strukturę przychodów z usług telewizji kablowej za wskazane okresy: 
 
(w tys. zł) II kw. 2008 III kw. 2008 9 m-cy 2007 9 m-cy 2008 
Opłaty abonamentowe za analogowe pakiety telewizyjne 53 795,7 54 349,5 145 678,3 167 940,9 
Opłaty abonamentowe za cyfrowe pakiety telewizyjne 

DTV oraz IPTV 2 241,6 3 028,8 780,0 6 674,1 

Opłaty abonamentowe za programy Premium 1 123,0 975,0 4 463,9 3 368,4 
Przychody z usług telewizji kablowej razem 57 160,3 58 353,3 150 142,2 171 309,7 
 
Poniżej przedstawiono wybrane, skonsolidowane dane operacyjne i finansowe dotyczące usługi telewizji kablowej 
za wskazane okresy: 
 
 II kw. 2008 III kw. 2008 9 m-cy 2007 9 m-cy 2008 
Liczba lokali w zasięgu naszej sieci kablowej 

(w tysiącach), którym Grupa oferuje lub może oferować 
usługi telewizji kablowej 

825 846 783 846 

w tym usługi cyfrowej telewizji kablowej (DTV) 601 631 508 631 
Liczba lokali w zasięgu naszej sieci PSTN (w tysiącach), 

którym Grupa oferuje lub może oferować usługi telewizji 
kablowej w technologii IPTV 

50 50 50 50 

Jednostki generowania przychodu (RGU) (w tysiącach)(1)  589 602 538 602 
Programy premium (RGU) (w tysiącach) 24 28 23 28 
Średni miesięczny przychód na jednostkę generowania 

przychodów – telewizja razem(2) 32,28 32,12 31,92 32,29 

Średni miesięczny przychód na jednostkę generowania 
przychodów – analogowa telewizja kablowa 33,59 33,52 32,19 33,40 

Średni miesięczny przychód na jednostkę generowania 
przychodów – cyfrowa telewizja kablowa (DTV) 15,26 17,25 4,57 16,51 

 
(1) Podana liczba RGU dla telewizji kablowej nie obejmuje abonentów programów premium. 
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(2) Przychód z usług telewizji (analogowej i cyfrowej) bez programów premium za dany okres podzielony przez liczbę miesięcy oraz podzielony 
przez średnią liczbę RGU dla określonej usługi w tym okresie (średnia liczba RGU może się różnić od liczby RGU na koniec danego okresu 
wskazanej powyżej).  

 
Porównując wyniki za dziewięć miesięcy rok do roku, Grupa odnotowała wzrost przychodów z telewizji kablowej, 
wliczając również przychody z DTV, VoD, IPTV i programów premium, o 21,2 mln zł, tj. 14,1%, z poziomu 150,1 
mln zł w 2007 r. do poziomu 171,3 mln zł w 2008 r. Wzrost przychodów z usług telewizji kablowej był wynikiem 
wzrostu RGU telewizji kablowej o 12,3% oraz podwyżki cen wprowadzonej w końcu 2007 r., a także migracji 
klientów do wyższych pakietów, a co za tym idzie wyższych opłat abonamentowych. Wprowadzone nowe usługi 
telewizji cyfrowej, zarówno w technologii IPTV, jak i DTV, przyniosły łączne przychody w wysokości 6,7 mln zł w 
okresie 9 m-cy 2008 r. wobec jedynie 0,8 mln zł w analogicznym okresie 2007 r. Na dzień 30 września 2008 r. 
Grupa posiadała ok. 59,700 abonentów korzystających z usług telewizji cyfrowej w obu technologiach. W związku 
z wprowadzeniem nowych produktów, takich jak VoD, HDTV itp., Spółka spodziewa się znacznego przyrostu 
liczby klientów korzystających z usługi DTV, jak i przychodów z tych usług w kolejnych kwartałach. 
 
Churn na usłudze telewizji kablowej w okresie 9 m-cy 2008 r. wyniósł 6,4% (0,71% średniomiesięcznie), zaś w 
analogicznym okresie 2007 r. wyniósł 7,7% (0,86% średniomiesięcznie). Wskaźnik ten jest w ocenie Zarządu 
kontrolowany dzięki wzrastającej pakietyzacji usług, która zwiększa lojalność klientów korzystających z dwóch lub 
więcej usług. Jednocześnie w trzecim kwartale 2008 r. Grupa odnotowała wzrost churnu w porównaniu do 
drugiego kwartału 2008 r. odpowiednio z poziomu 0,65% do poziomu 0,73% średniomiesięcznie. 
 
Porównując wyniki za trzeci kwartał 2008 r. do kwartału poprzedzającego, Grupa odnotowała wzrost przychodów 
z telewizji kablowej o 1,2 mln zł, tj. 2,1%, z poziomu 57,2 mln zł w drugim kwartale 2008 r. do poziomu 58,4 mln zł 
w trzecim kwartale 2008 r. 
 

3.1.2 Internet 
 
Poniżej przedstawiono strukturę przychodów z usług dostępu do Internetu za wskazane okresy: 
 
(w tys. zł) II kw. 2008 III kw. 2008 9 m-cy 2007 9 m-cy 2008 
Szerokopasmowy dostęp do Internetu 28 336,1 29 231,5 63 528,3 84 371,0 
Internet pozostały (w tym dial-up) 26,6 - 167,6 126,6 
Przychody z usług dostępu do Internetu razem 28 362,8 29 231,5 63 695,8 84 497,6 
 
Poniższa tabela przedstawia wybrane skonsolidowane dane operacyjne i finansowe dotyczące usługi 
szerokopasmowego dostępu do Internetu za wskazane okresy: 
 
 II kw. 2008 III kw. 2008 9 m-cy 2007 9 m-cy 2008 
Liczba lokali w zasięgu naszej sieci kablowej 

(w tysiącach), którym Grupa oferuje lub może oferować 
usługi szerokopasmowego dostępu do Internetu  

765 788 711 788 

Liczba lokali w zasięgu naszej sieci PSTN (w tysiącach), 
którym Grupa oferuje lub może oferować usługi 
szerokopasmowego dostępu do Internetu 

196 196 181 196 

Jednostki generowania przychodu (RGU) (w tysiącach) 245 260 190 260 
Średni miesięczny przychód na jednostkę generowania 

przychodów(1) 39,86 38,60 42,22 39,79 

 
(1) Przychód z usług szerokopasmowego dostępu do Internetu za dany okres podzielony przez liczbę miesięcy oraz podzielony przez średnią 

liczbę RGU dla określonej usługi w tym okresie (średnia liczba RGU może się różnić od liczby RGU na koniec danego okresu wskazanej 
powyżej). 

 
Porównując wyniki za dziewięć miesięcy rok do roku, Grupa odnotowała wzrost przychodów z usług dostępu do 
Internetu o 20,8 mln zł, tj. 32,7%, z poziomu 63,7 mln zł w 2007 r. do poziomu 84,5 mln zł w 2008 r. Głównym 
czynnikiem wzrostu przychodów był dynamiczny wzrost ilości klientów (RGU) szerokopasmowego dostępu do 
Internetu o 37%. Dodatni wpływ na przychody wynikający ze zwiększenia bazy RGU został częściowo 
zniwelowany na skutek spadku cen tej usługi na przestrzeni 2008 roku oraz wprowadzenia szeregu promocji. 
Kampanie promocyjne miały na celu zarówno pozyskiwanie nowych abonentów, jak i ograniczenie churnu. W 
wyniku tych działań średni miesięczny przychód na jednostkę generowania przychodów (ARPU) spadł o 5,8% w 
porównaniu z okresem 9 m-cy 2007 r. 
 
Porównując dane za dziewięć miesięcy rok do roku, Grupa ogranicza wielkość churnu na usłudze dostępu do 
internetu. Za dziewięć miesięcy 2008 r. wskaźnik ten wyniósł 8,4% (0,93% średniomiesięcznie) wobec 12,3% 
(1,37% średniomiesięcznie) za dziewięć miesięcy 2007 r., spadek o 31,8%. 
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Porównując wyniki za trzeci kwartał 2008 r. do kwartału poprzedzającego, Grupa odnotowała wzrost przychodów 
z usług dostępu do Internetu o 0,9 mln zł, tj. 3,1%, z poziomu 28,4 mln zł w drugim kwartale 2008 r. do poziomu 
29,2 mln zł w trzecim kwartale 2008 r.  
 

3.1.3 Telefonia 
 
Poniżej przedstawiono strukturę przychodów z usług telefonii stacjonarnej za wskazane okresy: 
 
(w tys. zł) II kw. 2008 III kw. 2008 9 m-cy 2007 9 m-cy 2008 
Opłaty abonamentowe 13 792,8 12 315,5 38 352,6 39 701,6 
Ruch (w tym usługi dodane) 10 922,4 12 070,4 35 932,3 34 308,3 
Interkonekt hurtowy 3 899,5 4 111,1 9 561,1 11 138,0 
Inne (w tym usługi pośrednie i aparaty wrzutowe) 857,6 1 003,2 2 008,0 2 618,7 
Przychody z telefonii razem 29 471,8 29 500,2 85 854,0 87 766,6 
 
Poniższa tabela przedstawia wybrane skonsolidowane dane operacyjne i finansowe dotyczące usługi telefonii 
stacjonarnej za wskazane okresy: 
 
 II kw. 2008 III kw. 2008 9 m-cy 2007 9 m-cy 2008 
Liczba lokali w zasięgu naszej sieci kablowej 

(w tysiącach), którym Grupa oferuje lub może oferować 
usługi telefonii stacjonarnej  

629 660 545 660 

Liczba lokali w zasięgu naszej sieci PSTN (w tysiącach), 
którym Grupa oferuje lub może oferować usługi telefonii 
stacjonarnej  

198 198 181 198 

Jednostki generowania przychodu (RGU) (w tysiącach)(1) 172 178 159 178 
Średni miesięczny przychód na jednostkę generowania 

przychodu(2) 48,15 46,43 52,80 47,88 

 
(1) Podana liczba RGU dla telefonii nie obejmuje pośrednich usług głosowych oraz aparatów wrzutowych. 
(2) Przychód z usług telefonii stacjonarnej za dany okres podzielony przez liczbę miesięcy oraz podzielony przez średnią liczbę RGU dla określonej 

usługi w tym okresie (średnia liczba RGU może się różnić od liczby RGU na koniec danego okresu wskazanej powyżej). 
 
Porównując wyniki za dziewięć miesięcy rok do roku, Grupa odnotowała wzrost przychodów z telefonii o 1,9 mln 
zł, tj. 2,2%, z poziomu 85,9 mln zł w 2007 r. do poziomu 87,8 mln zł w 2008 r. 
 
W segmencie telefonii stacjonarnej Grupa świadczyła usługi w dwóch technologiach: VoIP oraz tradycyjnej 
telefonii świadczonej po sieciach PSTN. Na generowane wyniki nakładają się dwa przeciwstawne trendy – silny 
trend wzrostowy w zakresie technologii VoIP oraz trend spadkowy w telefonii PSTN. 
 
W obszarze telefonii VoIP Grupa odnotowała znaczący wzrost przychodów o kwotę 4,3 mln zł, tj. 22,7%, z 
poziomu 19,1 mln zł za dziewięć miesięcy 2007 r. do poziomu 23,4 mln zł za dziewięć miesięcy 2008 r. głównie 
za sprawą wzrostu liczby RGU o 22,7 tys. z 54,5 tys. na koniec III kwartału 2007 r. do 77,1 tys. na koniec 
III kwartału 2008 r. tj., 41,6%. W segmencie tym wskaźnik ARPU spadł z poziomu 43,12 zł za dziewięć miesięcy 
2007 r. do poziomu 38,09 zł za dziewięć miesięcy 2008 r., tj. o 11,7%. 
 
W obszarze telefonii stacjonarnej PSTN Grupa odnotowała spadek przychodów o 4,6 mln zł, tj. 8,4%. Przychody 
te spadły z poziomu 55,2 mln zł za dziewięć miesięcy 2007 r. do 50,6 mln zł za dziewięć miesięcy 2008 r. Spadek 
przychodów był wynikiem zarówno spadku cen, jak i spadku ilości RGU o 2,8 tys. z 104,2 tys. na koniec III 
kwartału 2007 r. do 101,4 tys. na koniec III kwartału 2008 r., tj. 2,7%. ARPU z tej usługi spadło o 5,0% z 57,25 zł 
za dziewięć miesięcy 2007 r. do 54,36 zł za dziewięć miesięcy 2008 r. 
 
Z tytułu świadczenia usług interkonektu hurtowego Grupa uzyskała w okresie 9 m-cy 2008 r. przychody od innych 
operatorów w wysokości 11,2 mln zł. Przychody z tej usługi były wyższe o 1,6 mln zł, tj. 16,5%, w stosunku do 
9 m-cy 2007 r., kiedy wyniosły 9,6 mln zł. 
 
W segmencie telefonii churn wzrósł z poziomu 9,4% (1,05% średniomiesięcznie) za dziewięć miesięcy 2007 r. do 
poziomu 11,6% (1,29% średniomiesięcznie) za dziewięć miesięcy 2008 r. Stosunkowo wysoki churn w telefonii 
spowodowany był przede wszystkim rezygnacją w II kwartale 2008 r. klientów korzystających z technologii 
radiowej w wyniku konieczności ich przełączania na nowe częstotliwości. Porównując III kwartał 2008 r. do 
kwartału poprzedzającego, zjawisko churnu na tej usłudze zostało znacząco zredukowane i churn spadł z 
poziomu 1,64% w II kwartale 2008 r. do poziomu 0,85% w III kwartale 2008 r. 
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Porównując wyniki za trzeci kwartał 2008 r. do kwartału poprzedzającego, przychody z telefonii pozostały na 
niezmienionym poziomie (wzrost o 0,03 mln zł, tj. 0,1%) i wyniosły 29,5 mln zł. 
 

3.1.4 Pozostałe przychody 
 
Pozostałe przychody obejmujące dzierżawy, licencje, przychody z tytułu produkcji programów oraz pozostałe 
przychody ze sprzedaży abonenckiej i międzyoperatorskiej (zmiany pakietów, serwis, opłaty z tytułu powtórnych 
przyłączeń itp.) spadły o 1,3 mln zł, tj. 16,1%, z poziomu 7,9 mln zł za dziewięć miesięcy 2007 r. do poziomu 6,6 
mln zł za dziewięć miesięcy 2008 r. Było to spowodowane przede wszystkim niższymi uzyskanymi przez Grupę 
Multimedia Polska opłatami z tytułu dzierżaw łącz i infrastruktury telekomunikacyjnej. 
 
Porównując wyniki za trzeci kwartał 2008 r. do kwartału poprzedzającego, Grupa odnotowała wzrost pozostałych 
przychodów o 1,2 mln zł z poziomu 1,0 mln zł w drugim kwartale 2008 r. do poziomu 2,2 mln zł w trzecim kwartale 
2008 r. 
 

3.2. Koszty operacyjne 
 
Porównując wyniki za dziewięć miesięcy rok do roku, Grupa odnotowała wzrost kosztów operacyjnych (z 
wyłączeniem amortyzacji) o 21,1 mln zł, tj. 13,7%, z poziomu 153,8 mln zł w 2007 r. do poziomu 174,9 mln zł w 
2008 r. Jednocześnie wskaźnik kosztów operacyjnych w przeliczeniu na RGU na miesiąc spadł z poziomu 18,6 zł 
za dziewięć miesięcy 2007 r. do poziomu 18,0 zł za dziewięć miesięcy 2008 r. tj. o 3,5%. 
 
Pozycje, w których zanotowano największe wzrosty, to koszty pracy (13,4 mln zł), koszty utrzymania sieci (3,1 
mln zł) oraz koszty zmienne związane bezpośrednio ze wzrostem liczby RGU, tj. koszty pasma (2,0 mln zł), 
interkonekt (1,6 mln zł) i programming (1,3 mln zł). 
 
Wzrost kosztów pracy jest efektem znaczącego rozwoju organizacji, który pociągnął za sobą wzrost zatrudnienia i 
kosztów wynagrodzeń. W stosunku do 9 m-cy 2007 r. zatrudnienie wzrosło znacząco w obszarze Call Center, 
dodatkowo utworzyliśmy dwa nowe regiony: region Warszawa i region Śląsk. Jednocześnie w drugiej połowie 
2007 r. przejęliśmy część zatrudnienia przejętych spółek, oraz wybudowaliśmy własne struktury sprzedaży w 
znacznym stopniu rezygnując z outsourcingu, co jest widoczne w wynikach za 9 m-cy 2008 r.  
 
Zwracamy uwagę, że dodatkowo porównywalność danych jest zaburzona przez fakt, iż w okresie 9 m-cy 2007 r. 
koszty prowizji przedstawicieli handlowych wchodziły w skład kosztów sprzedaży i marketingu, natomiast w 
okresie 9 m-cy 2008 r. były zaliczane w dużej części do wynagrodzeń. W okresie 9 m-cy 2008 r. wysokość 
prowizji wypłacanych sprzedawcom, księgowanych w kosztach pracy, wyniosła ok. 4,0 mln zł. Chcąc 
doprowadzić do porównywalności dane roku 2007 i 2008, należałoby przesunąć w 2008 r. powyższą kwotę z 
wynagrodzeń do kosztów sprzedaży i marketingu. W warunkach porównywalnych koszty pracy wzrosłyby o ok. 
9,4 mln zł. 
 
Koszty utrzymania sieci wzrosły w wyniku wyższych kosztów dzierżawy łącz oraz utrzymania punktów styku. 
 
Wzrost kosztów interkonektu wiąże się przede wszystkim ze wzrostem liczby RGU w segmencie usług głosowych 
oraz z faktem, że z dniem 1 lipca 2007 r. wygasły umowy międzyoperatorskie z TP S.A. przewidujące 
dokonywanie rozliczeń na zasadzie bill and keep. Zgodnie z zapowiedziami zamieszczonymi w prospekcie 
emisyjnym („Ugoda z TP S.A.”, prospekt emisyjny str. 52), wygaśnięcie umów rozliczanych na zasadzie bill and 
keep spowodowało wzrost kosztów zakańczania ruchu miejscowego i strefowego. 
Koszty pasma wzrosły w efekcie działania dwóch czynników: dynamicznego wzrostu liczby klientów 
internetowych oraz stałego zwiększania prędkości łączy abonenckich, wymuszonego zarówno dbałością o jakość 
oferowanych usług i atrakcyjność oferty handlowej. 
Koszty programmingu i praw autorskich wzrosły w wyniku dynamicznego przyrostu abonentów telewizji cyfrowej i 
związanych z nią nowych usług, np. wideo na żądanie. 
 
Największy spadek kosztów operacyjnych zanotowano w pozycji koszty sprzedaży i marketingu (2,4 mln zł). 
Spadek ten jest związany przede wszystkim z przesunięciami części prowizji przedstawicieli handlowych 
pomiędzy kosztami sprzedaży a kosztami pracy, które opisano powyżej. W warunkach porównywalnych koszty 
sprzedaży i marketingu wzrosłyby o ok. 1,6 mln zł. 
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Poniższa tabela przedstawia strukturę kosztów operacyjnych: 
 
(w tys. zł) II kw. 2008 III kw. 2008 9 m-cy 2007 9 m-cy 2008 
Programming i prawa autorskie 11 421,9 11 933,5 34 043,4 35 358,0 
Pasmo 2 738,5 2 600,4 6 608,5 8 615,0 
Interkonekt 5 005,7 4 979,4 14 726,8 16 333,2 
Koszty sieci 8 916,5 9 403,0 24 972,0 28 077,5 
Sprzedaż i marketing 3 636,8 4 156,5 12 762,3 10 388,0 
Koszty pracy 16 581,0 15 766,3 33 772,0 47 162,4 
Podatki i opłaty 2 697,2 2 811,4 7 993,2 8 273,8 
Usługi profesjonalne 686,8 865,8 2 589,0 2 381,4 
Zużycie materiałów i energii 3 299,4 3 409,1 8 179,5 9 770,5 
Pozostałe koszty 2 869,3 2 788,1 8 140,5 8 496,1 
Koszty operacyjne razem  57 853,1 58 713,5 153 787,3 174 855,8 
 
Grupa poprzez restrykcyjną politykę w zakresie kosztów sukcesywnie obniża relację wskaźnika kosztów 
operacyjnych (z wyłączeniem amortyzacji) na RGU na miesiąc. Wskaźnik ten w okresie 9 m-cy 2007 r. 
utrzymywał się na średniomiesięcznym poziomie 18,6 zł, zaś w okresie 9 m-cy 2008 r. kształtował się na 
poziomie 18,0 zł. 
 
Porównując wyniki za trzeci kwartał 2008 r. do kwartału poprzedzającego, Grupa odnotowała wzrost kosztów 
operacyjnych (z wyłączeniem amortyzacji) o 0,9 mln zł, tj. 1,5%, z poziomu 57,9 mln zł w drugim kwartale 2008 r. 
do poziomu 58,7 mln zł w trzecim kwartale 2008 r. 
 

3.3. Pozostałe przychody i koszty operacyjne 
 

3.3.1 Pozostałe przychody operacyjne 
 
Pozostałe przychody operacyjne wzrosły o 0,6 mln zł z kwoty 1,0 mln zł za dziewięć miesięcy 2007 r. do 1,6 mln 
zł za dziewięć miesięcy 2008 r. Szczegółowe rozbicie pozostałych przychodów operacyjnych znajduje się w nocie 
11.2 sprawozdania finansowego. 
 
W okresie trzeciego kwartału 2008 r. Grupa odnotowała wzrost pozostałych przychodów operacyjnych o 0,9 mln 
zł, z poziomu 0,2 mln zł w drugim kwartale 2008 r. do poziomu 1,1 mln zł w trzecim kwartale 2008 r. 
 

3.3.2 Pozostałe koszty operacyjne 
 
Pozostałe koszty operacyjne wzrosły o 1,0 mln zł z poziomu 2,9 mln zł za dziewięć miesięcy 2007 r. do poziomu 
3,9 mln zł za dziewięć miesięcy 2008 r. Wzrost spowodowany był utworzeniem wyższego odpisu aktualizującego 
należności i spisaniem należności nieściągalnych w kwocie 1,6 mln zł oraz likwidacją środków trwałych w 
wysokości 1,7 mln zł za 9 m-cy 2008 roku. 
 
W okresie trzeciego kwartału 2008 r. pozostałe koszty operacyjne spadły o 1,0 mln zł z poziomu 2,0 mln zł w 
drugim kwartale 2008 r. do poziomu 1,0 mln zł w trzecim kwartale 2008 r. Wysoki poziom pozostałych kosztów 
operacyjnych w drugim kwartale 2008 r. wynikał głównie z wyższej wartości likwidacji środków trwałych, która 
wyniosła wówczas 1,0 mln zł. 
 

3.4. Zysk z działalności operacyjnej 
 
Porównując wyniki za dziewięć miesięcy rok do roku, Grupa odnotowała wzrost zysku z działalności operacyjnej o 
1,6 mln zł, tj. 2,4%, z poziomu 68,5 mln zł za trzy kwartały 2007 r. do poziomu 70,2 mln zł za trzy kwartały 2008 r. 
Wzrost zysku z działalności operacyjnej za dziewięć miesięcy 2008 r. w porównaniu z analogicznym okresem 
2007 r. wynikał z następujących czynników: 
+ wzrost przychodów z telewizji kablowej o 21,2 mln zł głównie z powodu poszerzenia bazy abonentów i 

podwyżki cen usług, 
+ wzrost przychodów z internetu o 20,8 mln zł w wyniku większej liczby abonentów internetowych, pomimo 

spadku cen tej usługi, 
+ wzrost przychodów z usług głosowych świadczonych po sieciach kablowych (VoIP) o 4,3 mln zł dzięki 

pakietyzacji usług, 
- spadek przychodów z usług głosowych świadczonych po sieciach PSTN o 4,6 mln zł w efekcie spadku cen i 

liczby abonentów, 
+ wzrost przychodów z pozostałych usług głosowych (tj. usług pośrednich, interkonektu, przychodów od innych 

operatorów) oraz pozostałych przychodów (np. z tytułu dzierżaw itp.) o 0,9 mln zł, 
- wzrost kosztów stałych o 16,1 mln zł, 
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- wzrost kosztów programmingu o 1,3 mln zł, 
- wzrost kosztów związanych z dzierżawą przepływności na potrzeby Internetu o 2,0 mln zł, 
- wzrost kosztów interkonektu o 1,6 mln zł, 
- spadek salda pozostałych przychodów/kosztów operacyjnych o 0,5 mln zł, oraz 
- wzrost kosztów amortyzacji o 19,4 mln zł. 
 
Porównując wyniki za trzeci kwartał 2008 r. do kwartału poprzedzającego, Grupa odnotowała wzrost zysku z 
działalności operacyjnej o 3,2 mln zł, tj. 14,5%, z poziomu 21,8 mln zł w drugim kwartale 2008 r. do poziomu 24,9 
mln zł w trzecim kwartale 2008 r. 
 

3.5. EBITDA i Skorygowana EBITDA 
 
Porównując wyniki za dziewięć miesięcy rok do roku, Grupa odnotowała wzrost EBITDA o 21,1 mln zł, tj. 13,9%, z 
poziomu 152,0 mln zł za 9 m-cy 2007 r. do poziomu 173,1 mln zł za 9 m-cy 2008 r. Na wzrost poziomu zysku 
EBITDA miały wpływ te same czynniki, które zadecydowały o poziomie zysku z działalności operacyjnej 
opisanego powyżej, za wyjątkiem amortyzacji. 
 
W analogicznych okresach zanotowano wzrost Skorygowanej EBITDA o 21,0 mln zł, tj. 13,7%, z poziomu 153,6 
mln zł za dziewięć miesięcy 2007 r. do 174,6 mln zł za dziewięć miesięcy 2008 r. Marża na Skorygowanej 
EBITDA utrzymywała się na zbliżonym poziomie w obu omawianych okresach i wyniosła 49,9%. Przy wyliczeniu 
skorygowanej EBITDA, zgodnie z definicją stosowaną przez Spółkę, od wielkości EBITDA odjęte/dodane zostały 
wydarzenia o charakterze jednorazowym. Dokładna definicja sposobu obliczania wskaźnika EBITDA znajduje się 
w rozdziale „Wybrane historyczne dane finansowe” prospektu emisyjnego (str. 54-55). Korekty za dziewięć 
miesięcy 2008 r. wyniosły 1,6 mln zł. Uzgodnienie zysku skorygowanego EBITDA do EBITDA znajduje się w 
nocie 12 do sprawozdania finansowego. 

 
Porównując wyniki za trzeci kwartał 2008 r. do kwartału poprzedzającego, EBITDA wzrosła o 4,3 mln zł, tj. 7,7%, 
z poziomu 56,3 mln zł w drugim kwartale 2008 r. do poziomu 60,6 mln zł w trzecim kwartale 2008 r., podobnie 
Skorygowana EBITDA wzrosła o 3,4 mln zł, tj. 5,9%, z poziomu 57,3 mln zł w drugim kwartale 2008 r. do poziomu 
60,7 mln zł w trzecim kwartale 2008 r. Marża na Skorygowanej EBITDA wzrosła z 49,4% w drugim kwartale 
2008 r. do poziomu 50,9% w trzecim kwartale 2008 r. Z punktu widzenia porównywalności wyników finansowych 
lepszym miernikiem, w opinii Zarządu Spółki, jest Skorygowana EBITDA. 
 

Skorygowana EBITDA 9 m-cy 2007 - 9 m-cy 2008
(w mln zł)
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3.6. Przychody finansowe 
 
Porównując wyniki za dziewięć miesięcy rok do roku, Grupa odnotowała spadek przychodów finansowych o 2,0 
mln zł z poziomu 7,5 mln zł w 2007 r. do poziomu 5,5 mln zł w 2008 r. Spadek przychodów finansowych był 
wynikiem niższych odsetek bankowych związanych z niższym poziomem posiadanych środków pieniężnych 
(spadek przychodów o 2 mln zł). Z kolei Grupa odnotowała wzrost przychodów z tytułu odsetek i prowizji od 
udzielonych pożyczek o 0,3 mln zł. 
 
Porównując wyniki za trzeci kwartał 2008 r. do kwartału poprzedzającego, przychody finansowe spadły o 1,5 mln 
zł z poziomu 2,7 mln zł w drugim kwartale 2008 r. do poziomu 1,2 mln zł w trzecim kwartale 2008 r. przede 
wszystkim w wyniku ujemnych różnic kursowych, niższych odsetek od lokat i środków na rachunku bieżącym oraz 
niższych odsetek od udzielonych pożyczek w trzecim kwartale 2008 r. 
 

3.7. Koszty finansowe 
 
Porównując wyniki za dziewięć miesięcy rok do roku, Grupa odnotowała wzrost kosztów finansowych o 0,5 mln zł 
z poziomu 20,7 mln zł w 2007 r. do poziomu 21,2 mln zł w 2008 r. Główną przyczyną wzrostu były wycena 
kontraktów SWAP, która w 2008 roku wyniosła 0,5 mln zł, oraz ujemne różnice kursowe. 
 
Porównując wyniki za trzeci kwartał 2008 r. do kwartału poprzedzającego, koszty finansowe wzrosły o 0,4 mln zł z 
poziomu 7,1 mln zł w drugim kwartale 2008 r. do poziomu 7,5 mln zł w trzecim kwartale 2008 r. Największy udział 
w kosztach finansowych w trzecim kwartale 2008 r. miały odsetki i prowizje od kredytów w kwocie 7,1 mln zł. 
 

3.8. Nakłady inwestycyjne 
 
W trzecim kwartale 2008 r. Grupa poniosła nakłady inwestycyjne w wysokości ok. 58,1 mln zł, z czego 57,2 mln zł 
stanowiły nakłady związane z rozbudową i modernizacją własnych sieci, a także podłączaniem nowych 
abonentów, natomiast 0,9 mln zł stanowiły nakłady związane przejęciami innych operatorów. 
 
W ramach inwestycji w rozbudowę własnej sieci 49,2 mln zł stanowiły inwestycje rozwojowe, związane 
bezpośrednio ze zwiększeniem zasięgu usług i aktywacją nowych abonentów, natomiast 8,0 mln zł stanowiły 
nakłady związane z zapewnieniem ciągłości świadczenia usług, wymianą urządzeń sieciowych, a także 
usprawnieniem procesów (Inwestycje pozostałe). 
 

3.8.1 Inwestycje rozwojowe 
 
Główne inwestycje rozwojowe w trzecim kwartale 2008 r. stanowiły: 
- budowa nowych HP w ramach projektów aktywnych akwizycji, a także w ramach rozszerzania zasięgu sieci o 

obszary nowobudowanych osiedli. W ramach wydatków na budowę nowych HP, najistotniejszą pozycję 
stanowiły inwestycje w aglomeracji warszawskiej. W trzecim kwartale 2008 r. kontynuowano rozbudowę sieci 
w północno-zachodnich dzielnicach, a także na prawym brzegu Wisły. Rozpoczęto też okablowywanie 
nowych osiedli w dzielnicach południowych. Kontynuowano rozbudowę światłowodowego szkieletu 
metropolitalnego w celu podłączenia nowych osiedli do końca roku, szczególnie w kierunku południowym, 

- koszty aktywacji nowych klientów związane z ich podłączeniem do sieci i instalacją urządzeń abonenckich, w 
szczególności zakup dekoderów telewizji cyfrowej instalowanych u abonentów, a także zakupy modemów 
kablowych na potrzeby aktywacji usługi szerokopasmowego dostępu do sieci Internet, 

- modernizacja sieci przejętych w roku 2007, a także dostosowanie niektórych sieci do zwiększenia prędkości 
usługi szerokopasmowego dostępu do Internetu, a także zwiększania penetracji usługi telewizji cyfrowej, 

- rozbudowa ogólnokrajowej światłowodowej sieci szkieletowej. 
 
W trzecim kwartale 2008 roku sieciami telewizji kablowej okablowano 21 tys. nowych gospodarstw domowych.  
 
W wyniku dokonanych modernizacji w trzecim kwartale 2008 roku, sieci telewizji kablowej obejmujące 24,8 tys. 
gospodarstw domowych (HP) zostały przygotowane doświadczenia usługi dostępu do Internetu, 31,5 tys. do 
świadczenia usługi telefonii, natomiast 29,8 tys. do usługi telewizji cyfrowej. 
 

3.8.2 Inwestycje pozostałe 
 
Pozostałą część wydatków inwestycyjnych w kwocie 8,0 mln zł, niezwiązanych bezpośrednio z rozbudową sieci 
bądź aktywacją nowych abonentów, stanowiły przede wszystkim: 
- wydatki na rozbudowę powierzchni call center w celu zwiększenia jego pojemności w związku z rosnącym 

ruchem przychodzącym od klientów i wychodzącym, związanym ze sprzedażą coraz większej liczby usług 
przez call center, 

- wydatki na rozbudowę infrastruktury informatycznej, 
- wydatki na rozbudowę floty samochodowej na potrzeby biur regionalnych, a także pracowników sprzedaży i 

utrzymania sieci. 
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3.8.3 Inwestycje akwizycyjne 

 
W trzecim kwartale 2008 roku Multimedia Polska S.A. nie dokonała istotnych akwizycji innych operatorów 
telekomunikacyjnych. Wydatki akwizycyjne w kwocie 0,9 mln zł były związane z rozliczeniem transakcji z 
poprzednich kwartałów po finalizacji przepisywania umów abonenckich na Multimedia Polska S.A. 
 

3.9. Zatrudnienie 
 
Na dzień 30 września 2008 r. zatrudnienie w Grupie MMP wyniosło 1.756 osób, wliczając współpracowników. 
Zatrudnienie w strukturach terenowych wynosiło 942 osób (w tym pracownicy serwisu, obsługa BOK, PH, 
kierownicy sprzedaży, dyrektorzy regionów itd.), zaś w centrali 814 osoby. Zatrudnienie w porównaniu do stanu 
na koniec kwartału poprzedzającego, tj. na dzień 30 czerwca 2008 r., wzrosło o 10 osób, tj. 0,5%. Wzrost 
zatrudnienia związany jest ze zmianami organizacyjnymi w Grupie Multimedia Polska. 
 
 
4. Zmiany w składzie Zarządu i Rady Nadzorczej 
 

4.1. Zmiany w składzie Zarządu 
 
Na dzień bilansowy 30 września 2008 roku, jak również na dzień przekazania niniejszego raportu skład Zarządu 
Spółki przedstawiał się następująco: 
 

Imię i nazwisko Funkcja 
Andrzej Rogowski Prezes Zarządu 
 
W stosunku do informacji przekazanych w raporcie za II kwartał 2008 roku, skład Zarządu Spółki nie uległ 
zmianie. 
 

4.2. Zmiany w składzie Rady Nadzorczej 
 
Na dzień bilansowy 30 września 2008 roku, jak również na dzień przekazania niniejszego raportu, w skład Rady 
Nadzorczej wchodzili: 
 

Imię i nazwisko Funkcja 
Ygal Ozechov Współprzewodniczący Rady Nadzorczej 
Tomek Ulatowski Współprzewodniczący Rady Nadzorczej 
David C. Seidman Członek Rady Nadzorczej 
Konrad Jaskóła Członek Rady Nadzorczej 
Gabriel Wujek Członek Rady Nadzorczej 
 
W stosunku do informacji przekazanych w raporcie za II kwartał 2008 roku, skład Rady Nadzorczej Spółki nie 
uległ zmianie. 
 
 
5. Transakcje z podmiotami powiązanymi 
 

5.1. Umowa pożyczki Multimedia Polska S.A. z Multimedia Polska – Południe S.A. 
 
W dniu 4 września 2008 roku Multimedia Polska - Południe S.A. udzieliła Multimedia Polska S.A. pożyczki w 
kwocie 19.000.000 zł z terminem spłaty nie później niż do dnia 31 grudnia 2008 roku z przeznaczeniem na 
prowadzenie działalności gospodarczej. Oprocentowaniem pożyczki stanowi 3 miesięczny Wibor z pierwszego 
dnia roboczego danego miesiąca powiększony o marżę w wysokości 1,2%. 
 
W dniu 6 listopada 2008 roku, na mocy Aneksu Nr 1 do ww. umowy, kwota pożyczki została zwiększona o kwotę 
5.000.000 zł, tj. łącznie z kwoty 19.000.000 zł do kwoty 24.000.000 zł, a termin spłaty pełnej kwoty pożyczki 
został ustalony na dzień 31 grudnia 2009 roku. Pozostałe postanowienia Umowy nie uległy zmianie. 
 
Za wyjątkiem umowy, o której mowa powyżej, w okresie sprawozdawczym, Spółka ani żadna ze Spółek Grupy 
Multimedia Polska nie zawierała z podmiotami powiązanymi innych nietypowych i nierutynowych transakcji, 
których łączna wartość z danym podmiotem powiązanym od początku roku obrotowego przekroczyłaby 
równowartość 500.000 euro. 
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5.2. Spłata pożyczki przez Multimedia Polska – Zachód Sp. z o.o. 
 
W III kwartale 2008 roku Multimedia Polska – Zachód Sp. z o.o. dokonała na rzecz Multimedia Polska S.A. spłaty 
kwoty 2.500.000 zł, tytułem częściowej spłaty kwoty pożyczki udzielonej jej przez Spółkę w dniu 12 grudnia 2005 
roku. 
 
 
6. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji Grupy Multimedia Polska S.A. 
 

6.1. Realizacja programu wykupu przez Spółkę akcji własnych 
 
W okresie od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia 30 września 2008 roku, w ramach realizacji programu nabywania 
akcji własnych w celu ich umorzenia i obniżenia kapitału zakładowego Spółki, Spółka nabyła łącznie 3.932.637 
akcji, które dają łącznie 3.932.637 głosów na walnym zgromadzeniu Spółki i stanowią 2,49% kapitału 
zakładowego Multimedia Polska S.A. 
 

6.2. Rejestracja zmian w Statucie Multimedia Polska S.A.  
 
W dniu 9 września 2008 roku Sąd Rejonowy Gdańsk – Północ w Gdańsku, VIII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego zarejestrował zmiany Statutu Spółki. Zmiany w Statucie zostały dokonane na podstawie 
uchwały Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Multimedia Polska S.A., które odbyło się w dniu 11 sierpnia 
2008 roku. 
 

6.3. Zmiana umowy z biegłym rewidentem 
 
Umowa Spółki z Ernst & Young Sp. z o.o., z dnia 17 kwietnia 2008 roku została zmieniona Aneksem nr 1 z dnia 9 
lipca 2008 roku. Na jego mocy, Spółka zmieniła zakres prac zleconych biegłemu rewidentowi w ten sposób, że 
zamiast dokonania przeglądu, zleciła mu dokonanie badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spółki za 
okres 6 miesięcy kończący się 30 czerwca 2008 roku.  
 
W związku ze zmianą zakresu zleconych Ernst & Young sp. z o.o. prac, podwyższeniu uległo wynagrodzenie 
należne biegłemu rewidentowi – z kwoty 800.000 zł do kwoty 940.000 zł.  
 
 
7. Akcjonariusze posiadający bezpośrednio lub pośrednio przez podmioty zależne, co najmniej 5% 

ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Multimedia Polska S.A. na dzień opublikowania 
raportu kwartalnego oraz zmiany w strukturze własności w okresie począwszy od dnia 
przekazania poprzedniego finansowego raportu kwartalnego 

 
Informacje zawarte w tabeli oparte są na raportach bieżących przekazanych Giełdzie Papierów Wartościowych w 
Warszawie S.A., które odzwierciedlają informacje otrzymane od udziałowców zgodnie z artykułem 69 ust. 1 
Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu 
obrotu oraz o spółkach publicznych. 
 
Struktura akcjonariatu Spółki na dzień przekazania niniejszego raportu przedstawia się następująco: 
 

Akcjonariusz Liczba 
posiadanych 
akcji (w szt.) 

Liczba głosów na 
Walnym 

Zgromadzeniu  

Udział w ogólnej 
liczbie głosów na 

Walnym 
Zgromadzeniu  

Udział 
procentowy w 

kapitale 
zakładowym 

Tri Media Holdings Ltd 
(1)(2) 

26.945.741 26.945.741 17,09% 17,09% 

Emerita B.V. (1) 15.781.292 15.781.292 10,01%  10,01% 
UNP Holdings B.V. (1) 41.228.807 41.228.807 26,14% 26,14% 

Pozostali akcjonariusze  73.744.160 73.744.160 46,76% 46,76% 
RAZEM 157.700.000 157.700.000 100,00% 100,00% 
 
(1) spółki kontrolowane pośrednio lub bezpośrednio przez EVL. 
(2) 2.765.628 akcji posiada pośrednio poprzez Biscoden Trading & Investments Limited swoją spółkę zależną. 
 
W stosunku do informacji prezentowanych w raporcie za II kwartał 2008, powyższa struktura akcjonariatu uległa 
zmianie w następujący sposób: 
 
W dniu 25 sierpnia 2008 roku Spółka otrzymała od Emerging Ventures Limited („EVL”) z siedzibą w St. Peter 
Port, Guernsey informację, że w wyniku realizacji umowy z dnia 20 sierpnia 2008 roku, spółka zależna od EVL – 


