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Grupa kapitatowa TELL
Czesc ogdlna

A. CZESC OGOLNA
I DANE IDENTYFIKUJACE BADANA GRUPE KAPITALOWA

* Badanie dotyczy Grupy Kapitatowej, w ktorej jednostkg dominujaca jest Spétka Tell S.A. z
siedzibg w Poznaniu powstata na podstawie aktu notarialnego Rep. A nr 7307/2004 z dnia
15.11.2004 r. Spétka powstata na czas nieokreslony. Ostatnia zmiana Statutu miata miejsce 24
czerwca 2008 roku aktem notarialnym Rep A nr 5091/2008. Dokonano wtedy podziatu akcji Spéiki w
ten sposob, ze kazda akcja Spétki o wartosci nominalnej 1 zt zostata podzielona na pieé akcji o wartosci 20
groszy kazda.

= W dniu 30.11.2004 roku Spétka dominujaca wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000222514,
Siedziba jednostki dominujgce]j miesci sig¢ w Poznaniu, przy ul. Fortecznej 19A.
Akcje Spotki dominujacej znajduja sig w publicznym obrocie.

* Na koniec badanego okresu Grupa posiada:

- kapitat akcyjny
- pozostate kapitaty wiasne

1 265 tys. zi,
47 761 tys. zt.

Na dzien 31.12.2008 r. struktura wiasnosci kapitatu w Spéice dominujacej — w zakresie
akcjonariuszy posiadajgcych, co najmniej 5% gloséw przedstawia sig nastepujaco:

Udziat w kapitale Udziat w
Akcjonariusze llosé akcji llosé Wartosé zaktadowym gtosach
w szt. glosow nominalna

BBI Capital NFI S.A. 1613625 3 043 375 289 150 25,51% 35,64%
Havo Sp. z 0.0. 675 000 675 000 135 000 10,67% 7.90%
Piotr Kardach 341 250 511 875 68 250 5.40% 5,99%
Rafat Stempniewicz 304 780 479 780 58 250 4,82% 5,62%
Pawel Turno 291 250 461 875 60 200 4,60% 541%

= Jednostka dominujaca posiada niezbedne wpisy i zgloszenia wymagane prawem.

= Spotka TELL S.A., jako jednostka dominujgca, wg stanu na koniec badanego okresu posiada
nastepujgce spolki zalezne:

Bezposredni i Bezposredni i
Nazwa Spoiki posredni udziat w posredni udziat w
kapitale prawach gtosu
Connex Sp. z 0.0. 100% 100%
ETISp. z0.0. 100% 100%
PTI Sp. z 0.0. 100% 100%

= Spétka dominujaca nie posiada spdtek stowarzyszonych.

= Zasadniczymi przedmiotami dziatalno$ci spotek wehodzacych w sktad Grupy Kapitatowej s

Jednostka dominujaca TELL S.A.
- telekomunikacja,
- handel hurtowy i komis artykutow telekomunikacyjnych

Jednostki zalezne wchodzace do konsolidacji:

Connex Sp. z o.0. z siedziba w Poznaniu ul. Forteczna 17A

- sprzedaz detaliczna sprzetu telekomunikacyjnego
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ETI Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu ul. Grochowska 45 a
- sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie
PTI Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu ul. Dziadoszariska 10
- sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie.

Na dzien wydania opinii organem kierujgoym w jednostce dominujacej jest Zarzad w sktadzie:

Imie i Nazwisko Funkcja
Rafat Stempniewicz Prezes Zarzadu
Robert Krasowski Cztonek Zarzadu
Stanistaw Gérski Czlonek Zarzadu

W badanym okresie nie byto zmian w Zarzadzie Spétki dominujace;.
Gtéwnym ksiegowym jednostki dominujacej jest Pani Jolanta Stachowiak
Srednioroczne zatrudnienie w Grupie wynosi 657 osob.

DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy skladajg sie sprawozdania
jednostkowe Spétki dominujacej oraz Spotek podporzadkowanych sporzadzone na dzien
31.12.2008 roku skrotowo scharakteryzowane ponizej:

Suma Wynik netto Podmiot uprawniony do
Spotka bilansowa 72 okres badania i rodzaj opinii korse;?g:c'i
na 01.01.- icad]
31.12.2008 r. | 31.12.2008r.

PKF Audyt Sp. z 0.0. — bez

Connex Sp. z 0.0. 6 408 79 zastrzesef; petna
g PKF Audyt Sp. z 0.0. — bez

ETI Sp. z 0.0. 15 824 282 sastrraser petna
PKF Audyt Sp. z 0.0. — bez

PTI Sp. z0.0. 2749 -1053 Sael6Ioh peina

* Powigzanie pomigdzy sprawozdaniami jednostkowymi, a sprawozdaniem skonsolidowanym
przedstawia sie nastepujgco:

Spotka Suma bilansowa Wynik netto
Podmiot dominujacy 115 869 6 906
Podmioty zalezne 24 981 -1 256
RAZEM 140 850 5 650
Korekty konsolidacyjne -10519 0
Suma sprawozdania 130 331 5 650

.

Poczawszy od 1 stycznia 2005 roku, na mocy art. 55 ustawy o rachunkowosci jednostka
dominujaca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg zasad wynikajgcych z MSSF,
w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.
Do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy kapitatowej w roku obrotowym od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

INFORMACJE O SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM GRUPY KAPITALOWEJ ZA
POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2007 r.
do 31.12.2007 r., zostato zbadane przez PKF Consult Sp. z 0.0. i uzyskato opinie bez zastrzezen.
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VL.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 r. zostalo zatwierdzone przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 24.06.2008 r.

Zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 r. zostato:
- wpisane do Krajowego Rejestru Sadowym w dniu 02.07.2008 .
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 2004 z dnia 11.12.2008 r.

. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE

SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 23.02.2009 roku Spétka PKF Audyt Sp. z 0.0. zostata powotana
do zbadania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2008 r., umowa o badanie zostata
zawarta dnia 24.02.2009 r,

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Audyt Sp. z0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Elblaskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 548, a w jego imieniu
badanie przeprowadzit Marek Wojciechowski, wpisany do rejestru i na liste biegtych rewidentow
wykonujgcych zawdd biegtego rewidenta pod numerem 10 984/7965.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegty rewident oraz
osoby uczestniczace w badaniu, niebedace biegtymi rewidentami, stwierdzaja, Zze pozostajg
niezalezni od spétek badanej Grupy, w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

Badanie przeprowadzono w okresie od 25.03.2009 r. do 27.04.2009 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSG DANYCH

Zarzad Spotki dominujgcej w dniu 27.04.2009 r. ztozyt o$wiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania,
ujawnieniu w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzarn warunkowych istniejgacych na dzien
31.12.2008 r. oraz niezaistnieniu do dnia ztoZzenia o$wiadczenia zdarzen wptywajacych w sposob
istotny na wielko§¢ danych wykazywanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spétka dominujaca udostepnita
wszelkie dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i sporzadzenia raportu.
POZOSTALE INFORMACJE

Nie stanowito bezposredniego przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych
Sciganiu, jak réwniez nieprawidtowosci, jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.
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OCENA SYTUACJI MAUJATKOWO-FINANSOWEJ

Analiza przedstawiona ponizej obejmuije trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- od 01.01.2006 do 31,12.2006 r.,
- 0d 01.01.2007 do 31.12.2007 r.,
- od 01.01.2008 do 31.12.2008 r.

Ze wzglgdu na niski poziom inflacji $redniorocznej w latach 2007 i 2008, ktérej wptyw na
prezentowane sprawozdania finansowe Spétki znajduje sig ponizej poziomu istotnoéci i nie
znieksztatca w sposéb istotny poréwnywalnosci danych, nie dokonano przeliczenia tym
wskaznikier lat 2006 i 2007.

Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., za$ uzyte w nich symbole majg
nastepujace znaczenie:

- BZ - bilans zamknigcia - OU - okres ubiegty

- BO - bilans otwarcia - OB - okres biezacy

Zaprezentowane wartosci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnosza sie do wartosci wyrazonych w

tys. zt.

Struktura poszczegélnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujacy

sposob:

- w odniesieniu do pozycji bilansowych — w stosunku do sumy bilansowej;

- w odniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci
przychoddw ogdtem;

- w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci kosztow
ogotem,

- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegéinych poziomach oraz do obcigzen wyniku —
w stosunku do wyniku netto.

ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI BILANSOWYCH

Zmiana w
Stan na Struktura w % %
AKTYWA {BZ - BO)
31.12,.2006 | 31.12.2007 | 31.12.2008 BZ -
r. r. (BO) r. (B2) 2006r. | 2007r. 2008 r. BO
A, | AKTYWA TRWALE 11 666,33 34 203 45049 17,6% 30,6% 34,6% 31,7%
I Rzeczowe akiywa trwate 5003 6902 7450 7,7% 6,2% 5,7% 7.9%
. Wartosci niematerialne i prawne 4617 23668 33272 7.0% 21,2% 25,5% 40,6%
Il | Wartosé firmy 1583 1583 1583 2,4% 1,4% 1,2% 0,0%
IV. | Nieruchomosei inwestycyjne 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
Inwestycje w jednostce stowarzyszonej " 5
V. wyceniane metoda praw wiasriodci 0 892 1070 0,0% 0,8% 0,8% 19,9%
VI. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
VII. | Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
VII. | Aktywa z tytutu podatku odroczonego 140 584 1028 0,2% 0,5% 0,8% 75,9%
IX. | Pozostale aktywa trwate 233 573 648 0,4% 0,5% 0,5% 12,7%
B. | AKTYWA OBROTOWE 54 599 747 85282 824% 69,4% 65,4% 10,1%
[ Zapasy 11403 19959 22440 17,2% 17,9% 17,2% 12,4%
IIl. | Naleznoscl handlowe 29 767 50036 51693 44 9% 44,8% 39,7% 3,3%
lll. | Pozostate naleznosei 3676 4838 433 55% 43% 0,3% 91,1%
IV. | Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
Aktywa finansowe wycenione w wartosci N "
V. godziwe] przez wynik finansowy 0 0 0 0,0% 0.0% 0.0% X
VI. | Pozostale aktywa finansowe 0 0 760 0,0% 0,0% 0,6% X
VIl. | Rozliczenia migdzyokresowe 676 721 433 1,0% 0,6% 0,3% -39,9%
VIIl. | Srodki pienigime i ich ekwiwalenty 9078 1873 9522 13,7% 1,7% 7.3% 408,3%
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone .
IX. do sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
AKTYWA RAZEM 66 266 111 630 130331 | 100,0% | 100,0% | 100,0% 16,8%
6
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Sta Strukt % zmla:fna "
n na ruktura w % %
PASYWA 31.12:2008 31.1(2&)0)07 r. 31r:12(.522;)a 2006+, | 2007, | 2008, | EZBO)
A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 28522 45 854 49026 | 430%| #41,1%| 37,6% 6,9%
ggﬂmﬁ}“y scyondiuszy Jednostd 28522 45 854 49026 430%| 41,1%| 378% 6,9%
I Kapitat zaktadowy 1130 1265 1265 1,7% 1,1% 1,0% 0,0%
I, L‘:ﬁ;‘ﬁgﬁ%ﬁﬁ:}w % Sprpdaly Bl patyzei 22003 35429 3208 | 932% | 317%| 246% 96%
lll. | Kapitat rezerwowy 0 0 7595 0,0% 0,0% 58% X
IV. | Réznice kursowe z przeliczenia 0 0 -73 0,0% 0,0% 0,1% X
V. | Niepodzielony wynik finansowy 388 1671 2561 0,6% 1,5% 2,0% 53,2%
VL. | Wynik finansowy biezacego okresu 5001 7488 5650 7,5% 6,7% 4,3% -24,5%
Kapitat akcjonariuszy mnie[szoéciowych 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
B. | ZOBOWIAZANIE DLUGOTERMINOWE 561 1106 5701 0,8% 1,0% 4,4% 415,3%
l. Kredyty | pozyczki 0 0 3750 0,0% 0,0% 2,9% X
I ?f:;o"gg\:e‘gg*“ 05201630 PodaIRl 556 1101 1041 08%| 10%| 15% 76,3%
Ill. | Zobowigzania diugoterminowe inne 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Rezerwy na $wiadczenia emerytaine i podobne 5 5 10 0,0% 0,0% 0,0% 98,6%
V. | Pozostate rezerwy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
VI. | Rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
C. | ZOBOWIAZANIE KROTKOTERMINOWE 37182,35 64 670 75604 | 561% | 57,9%| 58,0% 16,9%
l. Kredyty | pozyczki 2166 888 2435 3,3% 0,8% 1,9% 174,1%
Il. | Zobowigzania handlowe 32468 59692 66 817 49,0% 53,6% 51,3% 11,9%
I ﬁgg:;‘;;ﬁﬁ;d%ﬁatm’ ol 1644 2405 4189 |  o5%| 2% | 3% 730%
IV. | Zobowigzania finansowe 137 0 0 0,2% 0,0% 0,0% X
V. | Zobowigzania krétkoterminowe inne 622 1515 1792 0.9% 1,4% 1,4% 18,3%
VI. | Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
VII. | Pozostate rezerwy 145 165 400 0,2% 0,1% 0,3% 143,3%
VIl | Rozliczenia miedzyokresowe 0 6 ] 0,0% 0,0% 0,0% -100,0%
Zobowigzania bezpo$rednio zwigzane z
IX. | aktywami Klasyfikowanymi jako przeznaczone do 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
sprzedazy
PASYWA RAZEM 66 266 111 630 130331 | 100,0% | 100,0% | 100,0% 16,8%
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Il. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH

zZmiana
za okres strukturaw % w%
poz. Wyszczegdlnienie 01.01.-34.42, | 01:01.-3142. | 01.01.-31.42, (OB -
“a008r. 2007 r. 20081, 2006r. | 2007r. | 2008r. ou)
: (ou) (0B) ou
A. | Przychody ze sprzedazy 182 908 244 496 180 969 100% 100% 98% | -26%
Przychody ze sprzedazy produktéw o
. e 52803 84632 95 416 28% 35% 52% | 18%
Przychody ze sprzedazy towaréw i
1. materialéw 130 104 159 864 85553 71% 65% 47% | -46%
Koszty sprzedanych produktow, o
B. towaréw | materjatéw 147 412 190 162 120 083 83% 81% 68% | -37%
Koszty wytworzenia sprzedanych .
. produktéw i usiug 21801 34 374 37507 12% 15% 21% %%
Wartos¢ sprzedanych towaréw i o
1l materialéw 125611 155788 82576 1% 66% 47% | 47%
C. | Zysk (strata) brutto na sprzedazy 35496 54 335 60 886 710% 726% 1078% | 12%
|. | Pozostale przychody operacyjne 388 489 2606 0% 0% 1% | 433%
Il, | Koszty sprzedazy 24503 37529 43852 14% 16% 25% 17%
lll. | Koszty ogdinego zarzadu 4 608 6606 8 594 3% 3% 5% 30%
VI. | Pozostale koszty operacyjne 160 554 3396 0% 0% 2% | 513%
Zysk (strata) na dziafalnosci o o
D. operacyjnej 6614 10135 7651 132% 135% 135% | -25%
I | Przychody finansowe 465 76 301 0% 0% 0% | 204%
Il. | Koszty finansowe 612 677 600 0% 0% 0% | -11%
Udziat w zyskach (stratach) netto
. jednostek stowarzyszonych 0 g 0 0% 0% 0% X
E. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem 6 467 9534 7352 129% 127% 130% | -23%
Podatek dochodowy 1466 2046 1701 29% 27% 30% | -17%
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci 5B
F. kontynuowanej 5001 7488 5650 100% 100% 100% 25%
Zysk (strata) z dziatalnosci
G. zaniechanej 0 0 0 0% 0% 0% X
R. | Zysk (strata) netto (N-O-P) 5001 7488 5650 100% 100% 100% | -25%
8
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Grupa kapitatowa TELL
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI

1. BILANS
DYNAMIKA | STRUKTURA
Wartosci w tys. zt.
140 000+
120 000+
100 000 -
80 000+

60 000+

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa Aktywa Paswa
31.12,2006 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2008

| [Aktywa trwate [JZobowigzania i rezerwy na zcbowiazania [l Aktywa cbrotowe [l Kapitat wiasny |

W analizowanym okresie, w poréwnaniu do okresu poprzedniego kontynuowany byt wzrostowy
trend sumy bilansowej. Z danych zawartych w sprawozdaniu finansowym wynika, ze majatek Grupy
kapitatowej ulegt zwigkszeniu w stosunku do poprzedniego roku obrotowego o 17% i wedtug stanu na
dzien 31.12.2008 r. uksztattowat sie na poziomie 130 331 tys. zt.

Po stronie aktywow zwigkszenie wartosci majatku Grupy nastapito w gltéwnej mierze w zwigzku ze
zwigkszeniem sig ,wartosci niematerialnych” 0 9 604 tys. zt (gléwnie z tytulu wystapienia wartosci
firmy w zwigzku z nabyciem przez ETI Sp. z 0.0. w dniu 28 maja 2008 roku zorganizowanej czesci
przedsigbiorstwa — PUH Solex z siedzibg w Kielcach) oraz $rodkéw pienigznych o 7 649 tys. zt (Grupa
wypracowata wysoka nadwyzke finansowa wynikajaca gtéwnie z dodatnich przeplywow pienieznych z
dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 19 122 tys. z}).

Dominujacg pozycja w strukturze aktywéw ogétem, pomimo spadku udziatu o 4 punkty
procentowe, niezmiennie pozostajg aktywa obrotowe, ktére wg stanu na 31.12.2008 roku stanowig
65,4% majatku Grupy.

Na wartos¢ aktywow obrotowych skiadaja sie gléwnie naleznosci, stanowigce w catym
analizowanym okresie ponad 40% sumy bilansowej oraz zapasy towaréw, ktérych udziat w sumie
bilansowej wynosi 17-18%.

W analizowanym okresie warto§¢ majatku obrotowego wzrosta o nieco ponad 10%. Najwigkszg
dynamika wzrostu w obrgbie aktywéw obrotowych charakteryzowaty sie $rodki pieniezne (wzrost o
408%) oraz zapasy (wzrost 0 12,4%). Natomiast w poréwnaniu do poprzedniego okresu o 5% spadta
warto$¢ naleznosci ogotem.

Skutkiem powyzszych zmian jest utrzymanie wzrostowej tendencji wskaznika struktury aktywow,
ktéry w analizowanym okresie osiggnat warto$é¢ 53%, wobec 44% w roku 2007 i 21% w 2006 roku.
Wzrost poziomu tego wskaznika oznacza, iz wzrosto zaangazowanie $rodkéw Grupy w finansowanie
aktywow trwatych. Jego wzrost wynika z wigkszej dynamiki wzrostu aktywow trwatych (31,7%) od
tempa wzrostu aktywow obrotowych (10,1%).

W zakresie pasywdw proporcja pomigdzy wiasnymi i obcymi zrodtami finansowania po raz kolejny
zmienita sig na korzy$¢ kapitatéw obcych. Zmiany w wielkoéci poszczegdlnych Zrédet finansowania
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Grupa kapitatowa TELL
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

majatku spowodowaly, ze udziat kapitatu wiasnego w pasywach zmniejszyt sie o 3,5 punktu
procentowego i wedtug stanu na 31.12.2008 roku stanowi on 37,6% wartoéci kapitatow.

Na obnizenie sig udziatu kapitatéw wtasnych w zrédtach finansowania majatku (mimo wzrostu
wartosci kapitatow whasnych o 7%) miata przede wszystkim wptyw znacznie wyzsza dynamika wzrostu
zewngtrznych Zrédet finansowania zaréwno krétko - (0 17%), jak i dtugoterminowych (o 415%).

Na zmiany w poszczegdlnych pozycjach kapitatu wtasnego wplyneto gtéwnie:
¢ przekazanie zysku netto: w jednostce dominujacej na kapitat zapasowy oraz w Connex Sp. z
0.0. na pokrycie strat zanotowanych w poprzednich okresach,
» przekazanie czgsci kapitatu zapasowego w jednostce dominujacej w kwocie 10 000 tys. zt na
kapitat rezerwowy i nastepnie wykup akcji wiasnych za kwote 2 405 tys. zt.

Dominujacy udziat w pasywach ogétem, podobnie jak w poprzednim okresie, majg zobowigzania
krotkoterminowe stanowiace 58% sumy bilansowej. Warto$é zobowigzan krotkoterminowych
determinowana jest przez zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére wg stanu na 31.12.2008 r.
stanowig 51% pasywow Grupy, wobec 53,5% na koniec okresu poprzedniego. W poréwnaniu do 2007
roku istotnie wzrosta réwniez wartoé¢ wykorzystanych kredytéw bankowych (z 888 tys. zt do 6 185 tys.
zt). Na wartos¢ kredytéw skiada sig gtéwnie kredyt zaciagniety przez ETI Sp. z o.0. za zakup
zorganizowanej czgsci przedsiebiorstwa PUH Solex z siedzibg w Kielcach.

W poréwnaniu do roku poprzedniego na uwage zastuguje réwniez wyrazne (o 62% i wartosciowo o
840 tys. zt do 1 779 tys. zt) zwigkszenie sig rezerwy na odroczony podatek dochodowy.

Wartos¢ wskaznika struktury pasywéw w analizowanym okresie wykazuje tendencje spadkowa, co
oznacza zmniejszenie udziatu kapitatéw whasnych w strukturze finansowania majatku, czego skutkiem
jest wzrost udziatu zobowigzan w finansowaniu dziatalnosci. Poziom wskaznika pasywow zmniejszyt
sig w analizowanym okresie do 60% z 70% w 2007 roku.

Mimo pewnych zmian w proporcjach pomiedzy poszczegéinymi grupami aktywow i pasywodw,
utrzymana jest zlota zasada finansowania, bowiem wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem
statym przekroczyt w analizowanym okresie poziom 100%, co oznacza, ze cato$é majatku trwatego
jest finansowana kapitatem dtugoterminowym, ktéry charakteryzuje sie relatywnie niskim stopniem
wymagalnosci.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

0,2 —
0 e ———
31.12.2006 . 31.12.2007 r. 31.12.2008 .
e nlynnodé | 1,5 1,2 11
] 12 08 a8
|====niynnos¢ Ill 0,2 0 0,1

W badanej Grupie kapitatowej poziom wskaznikéw ptynnosci ulegt nieznacznemu pogorszeniu.
Wskaznik ptynnosci biezacej (I stopnia) oraz szybki (Il stopnia) osiagnely poziom nieco nizszy od
uznawanego w literaturze za pozadany — odpowiednio 1,2 — 2 oraz 1 — 1,2. Mimo to uzyskane
wielkosci informuja, 2e w Grupie w 2008 roku nie wstepowaty problemy z utrzymaniem biezgce;
ptynnosci finansowej.

Wartos¢ wskaznikéw informuje, iz nie wystepuje zagrozenie utraty plynnosci badanej Grupy oraz
ponadto:
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> posiadane przez jednostke aktywa obrotowe wystarczajg na pokrycie 110% zobowigzan
biezacych,

> posiadane przez jednostke naleznosci krétkoterminowe, inwestycje krétkoterminowe oraz
krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe pozwalajg na zaspokojenie 80% zobowigzan
biezacych,

» inwestycje krétkoterminowe ($rodki pienigezne) pokrywajg 10% zobowigzarn biezacych.

WSKAZNIKI OBROTOWOSCI
w dniach

250

200

150 /

100 J/ ——]

® %
0
2006 . 2007 r. 2008,

=== Grvhkos¢ obrotu zapasow 28 30 64
=== Srybkos¢ obrotu nalemosci z 59 60 103

tytuiu dostaw i ustug
[====== Szybkos¢ obrotu zobowigzan z 80 88 192

tytulu dostaw i ustug

W analizowanym okresie istotnie wzrosta warto$é wszystkich wskaznikéw efektywnosci. Nalezy
zauwazyc, iz jednym z istotnych elementéw wzrostu w poréwnaniu do 2007 roku jest istotnie nizsza
warto$¢ zapasow, nalezno$ci i zobowigzahh w sprawozdaniu za 2006 rok (liczniki  wskaznikow
kalkulowane sg jako $rednia z dwoch lat).

Analiza wskaznika charakteryzujacego sprawnosé gospodarowania zapasami pozwala zauwazyc, iz w
Grupie kapitatowej wydtuzyt sie okresu obrotu zapaséw w poréwnaniu do analogicznego okresu o 34
dni (okres przechowywania zapaséw wynosi ponad dwa miesigce). W szczegolnosci wartosc
wskaznika ulegta pogorszeniu dzigki istotnemu spadkowi przychodéw ze sprzedazy.

Wskaznik szybko$ci obrotu naleznosci zwigkszyt sie w poréwnaniu do 2007 roku az o 63 dni, a jego
poziom oznacza, ze Grupa otrzymuje zaptate ze Srednio okoto czteromiesiecznym terminem
odroczenia ptatnosci.

Cykl obrotu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug réwniez w badanym okresie ulegt wydtuzeniu i przyjat
poziom 192 dni. Uzyskana wielko$¢, jest wyzsza az o 104 dni od poziomu z 2007 roku i wskazuje, iz
Grupa reguluje zobowigzania z tytutu dostaw i ustug z nieco ponad péirocznym terminem odroczenia
ptatnosci.

W analizowanym okresie utrzymana zostala zalezno$é wystepowania krotszych termindw
kredytowania odbiorcéw od okreséw platno$ci zobowigzan, co $wiadczy o mozliwosci korzystania z
kredytu kupieckiego u dostawcow.
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2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

40,0%
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2006 . 2007 r. 2008 r.
[=====Rentowno&¢ sprzedazy 19% 22% 34%
produktow, towardw i
m ateriatéw
(=====Rentownosé kapitatéw 18% 20% 12%
wiasnych
[==Rentownos¢ aktywdw 8% 8% 5%

Wskaznik rentownosci sprzedazy produktow, towaréw i materiatéw w badanym okresie zwiekszyt sie
wyraznie (0 12%) i uksztattowat sig na poziomie 34%, co wynika ze wzrostu warto$ci zysku brutto na
sprzedazy, przy jednoczesnym spadku przychodéw. Wielko$é ta oznacza, ze z kazdej zlotowki
przychodu ze sprzedazy wygenerowano 0,34 zt zysku.

Wskaznik rentownosci kapitatow wtasnych (ROE) w roku obrotowym 2008 wynidst 12%. Wartoéé
wskaznika informuje, iz kazda ztotéwka zainwestowana w Grupe w badanym okresie przyniosta
inwestorom 0,12 zt zysku. Osiggnigta stopa zwrotu z kapitatow wiasnych jest wyzsza od rentownosci
lokat i bezpiecznych papierow wartosciowych.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA) w badanym okresie przyjmuje wartoé$é 5% (spadek o 3%), co
wskazuje, ze kazda zainwestowana przez Grupe w posiadane aktywa ztotéwka przyniosta okoto 0,05
2t zysku.

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Wartos¢ zaréwno osiaganych przychodéw, jak réwniez kosztéw generowanych przez Grupe
kapitatowa wynika gldwnie z wartosci wykazywanych przez Spétkg dominujaca. Udziat wymienionych
spétek wehodzacych w sktad Grupy kapitatowej w gtéwnych pozycjach skonsolidowanego rachunku
zyskow i strat przed konsolidacjg przedstawia sie nastepujgco:

Lp. Pozycja TELL S.A. Connex ETI PTI
1 Przychody ogétem 73% 18% 7% 3%
2. | Koszty ogotem 71% 19% 7% 3%

Dominujaca pozycjg w strukturze przychodéw w Grupie kapitatowej sg przychody netto ze sprzedazy
ustug — 52% cato$ci przychodéw oraz towaréw i materiatow 47% cato$ci przychodéw. Natomiast po
stronie kosztow - koszt wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug 21% oraz wartoéé sprzedanych
towardw i materiatow 47% kosztéw ogbtem.

Spadek przychodéw z podstawowej dziatalno$ci w 2008 roku o 26% spowodowat réwnolegty spadek
kosztow sprzedanych produktow, towaréw i materiatéw o 37%. Dzigki wyzszej dynamice spadku
kosztéw od odpowiadajacym im przychoddw, Grupa zanotowata istotny wzrost zysku brutto ze
sprzedazy (o 12% w poréwnaniu do 2007 roku). Wartosciowo oznacza to wypracowanie zysku o
6 552 tys. zt wyzszego niz w roku poprzednim.

Spadek przychodoéw Grupy wynikat gtéwnie z zaprzestania przez spétke Connex sprzedazy hurtowej
w obrocie zagranicznym (telefony tzw. simfree). Spadek przychodéw w spélce Connex wyniost
warto$ciowo 69 488 tys. zt.
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WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI Wartosci w tys. zt.
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2006T. 2007r. 2008 .
W Zysk/strata brutto na sprze dasy 35496 54335 60 886
O Zyskistrata z dziafalnosd operacypej 6614 10135 7 651
| Bl Wynk na dziafalnosd finansowej -147 £01 299
|l Zysk/Strata brutio 6 467 9534 7352
[0 Zysk/Strata netto 5001 7488 5650

Ponadto zanotowano:

zmniejszenie kosztéw ogolnego zarzadu o 30% i wartosciowo 1 989 tys. zt,
wzrost kosztow sprzedazy o 17% i warto$ciowo 6 322 tys. zt,

wzrost pozostatych przychodéw operacyjnych o 433% i warto$ciowo 2 117 tys. zt,
wzrost pozostatych kosztéw operacyjnych o 513% i warto$ciowo 2 842 tys. zt

e @ o o

Uwzglednienie powyzszych zmian przetozylo sig na zmniejszenie w poréwnaniu do 2007 roku zysku
na dziatalnosci operacyjnej o 25%.

Na dziatalnosci finansowej Grupa poniosta strate w kwocie 299 tys. zi, ktéra jest nizsza od straty w
2007 roku o 302 tys. zt.

Podsumowujac, Grupa zanotowata zysk brutto w wysokosci 7 352 tys. zt, nizszy od zysku
wypracowanego w 2007 roku o 23%. Po uwzglednieniu podatku dochodowego biezacego i
odroczonego Grupa zanotowata w 2008 roku zysk netto w wysoko$ci 5 650 tys. zt. W poréwnaniu do
poprzedniego okresu wartos¢ zysku netto zmniejszyta sie o 25% i wartosciowo 1 838 tys. zt.

3. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy finansowej, nie
stwierdzono zagroZenia kontynuacji dziatalnosci w roku nastepnym po badanym na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania, badZ istotnego ograniczenia dotychczasowej
dziatalnosci Grupy kapitatowe;.
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Grupa kapitatowa TELL
Czes¢ szczegdlowa

C. CZESC SZCZEGOLOWA

l.

L.

POPRAWNOSGC PRZYJETYCH ZASAD

KONSOLIDACYJNEJ

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy kapitatowej TELL S.A. sporzadzone zostato
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, kiére zostaly
zatwierdzone przez Unig Europejska, a w sprawach nieuregulowanych powyzszymi standardami,
zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 roku oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi.

KONSOLIDACJI I DOKUMENTACJI

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzadzone metodg peing na podstawie
sprawozdania jednostkowego spétki dominujacej TELL S.A. oraz sprawozdan jednostkowych
spotek zaleznych Connex Sp. z 0.0., PTI Sp. z 0.0. i ETI Sp. z 0.0.

Zapewniono, w istotnym zakresie, jednolito$¢ zasad wyceny i zasad sporzadzania sprawozdan
finansowych spdtek Grupy kapitatowej w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej.

Zarzad Spotki dominujacej w sposédb poprawny ustalit zasady konsolidacii.

Dokumentacja konsolidacyjna zawiera komplet sprawozdan spétek podlegajacych konsolidacji
oraz opinie i raporty tych z nich, ktére zostaty zbadane.

Dokumentacja konsolidacyjna zawiera zestaw informacji dodatkowych sporzadzonych przez
poszczegodlne spotki na potrzeby konsolidacji. Informacje te sa uzgodnione pomiedzy spotkami i
potwierdzone przez biegtego badajacego skonsolidowane sprawozdanie Grupy.

PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

Szczegbtowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegdlinych pozycji bilansu zostaty
zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajacych stanowigcych jej Zintegrowang,
czes¢. Nie stwierdzono istotnych nieprawidtowosci w wycenie i prezentacji pozycii bilansowych.

1. Aktywa trwate

Stan na
Stan na
Stan na 31.12.2008 r. Korekty
Lp. AITYWA 31.122007r. | sumaprzed | konsolidacyjne 31';2'2?3: "
korektami PO korektao
| |Rzeczowe akiywa trwate 23668 7 450) 0 7 450
Il Wartoéei niematerialne i prawne 1583 38272 0 33272
lIl.  [Wartosé firmy 0 o 1583 1583
IV.  |Nieruchomosci inwestycyjne 892 o 0 v
Inwestycie w jednostce stowarzyszonej
V. wyceniane metoda praw wiasnosci 0 1079 0 1079
VI. |Aklywa finansowe dostgpne do sprzedaZy o 550 -550 a
VIl [Pozyczki 584 621§ 6215 0
VIl JAktywa z tytustu podathu odroczonego 573 1028 0 1028
IX. |Pozostafe aktywa trwate 77 427 646 0 646
Aktywa z tytutu odroczonego
VI. | podatku 584 1 028 0 1028
Diugoterminowe rozliczenia
VIl. | migedzyokresowe 13 645' 0 b4

Prawidtowo dokonano nastepujacych korekt:
e eliminacji wartosci udziatéw w spétkach zaleznych posiadanych przez jednostke dominujaca,

» eliminacji pozyczek udzielonych w ramach Grupy kapitatowej,

* wyodrebnienia wartosci firmy powstatej w zwiazku z nabyciem Connex Sp. z o.0. a
wynikajacej z wystapienia na dzien nabycia nadwyzki kosztu nabycia nad wartoscig godziwg
identyfikowalnych sktadnikéw aktywow i pasywédw jednostki zaleznej.
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Grupa kapitatowa TELL

Czesé szczegbtowa
2. Aktywa obrotowe
Stan na
B. AKTYWA OBROTOWE Korekty
31.12.2007 r. 31.12.2008 r. konsolidacyjne 31.12.2008 r.
l. Zapasy 19859 22440 0 22440
Il. | Naleznosci handlowe 50 036 51758 -65 51693
lll. | Pozostate naleinasci 4838 433 0 433
IV. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0 0
v Aktywa finansowe wycenione w wartodci godziwej 0 0 0 0
* | przez wynik finansowy
VI, | Pozostate aklywa finansowe 0 6033 -5273 760
VII. | Rozliczenia migdzyokresowe 721 433 0 433
VIl | Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1873 9522 0 9522
X Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do 0 0 0 0
' | sprzedazy

Prawidiowo dokonano eliminacji naleznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz zaciggnietych pozyczek
pomigdzy spotkami tworzacymi Grupe kapitatowa.

3. Kapitaty wiasne

Stan na
31.12.2007 r. 31.12.2008 r. konsolidacyjne 31.12.2008 r.

Kapitaf wiasny akcjonariuszy

jednostki dominujace] 45 854 47 993 1033 49026
. | Kapitat zakladowy 1265 1 865 -600 1 265

Kapitaty zapasowy ze sprzedazy akoji J
il. powyze] ceny nominalnej 35429 33214 1186 32028
lll. | Pozostate kapitaty 0 7595 0 7595
IV. | Réznice kursowe z przeliczenia 0 -73 0 73
V. | Niepodzielony wynik finansowy 167 -259 2819 2561
VI. | Wynik finansowy biezgcego okresu 7488 5650 0 5 650

Kapitat akcjonariuszy 0 0 5 ]

mniejszosciowych

Prawidtowo dokonano eliminacji kapitatéw zaktadowego i zapasowego oraz poprawnie ujeto w pozycji
wynik lat ubiegtych finansowe skutki konsolidacji spétek tworzgcych Grupe kapitatows.

4. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

Stan na
B. PASYWA Korekty
31.12.2007 r. 31.12.2008 r. konsolidacyjne 31.12.2008 r.
. | Kredyty i pozyczki 0 10008 -6 258 3750
Rezemwy z tytutu odroczanege podatku

1. dochodowego 1101 194 0 1941
Il. | Zobowigzania diugoterminowe inne 0 0 0 0
IV. | Rezerwy na $wiadozenia emerytalne i podobne 5 10 0 10

Prawidtowo dokonano eliminacji udzielonych pozyczek pomiedzy spotkami tworzacymi
kapitatowa.

Grupe
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Grupa kapitatowa TELL
Czes¢ szczegbltowa

5. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

Stan na
B PASYWA 31122007r. | 31422008r. | onﬁ?ﬁ?é’yjn o | 311220081
l. | Kredyty i pozyczki 2166 7665 5230 2435
Il. | Zobowigzania handlowe 32468 66 882 65 66817
Zobowigzania z tytutu podatkdw, cel, ubezpieczer
I, spmﬁmha ytuiu podatir Rletzs 1644 4159 0 4159
IV. | Zobowigzania finansowe 137 0 0 0
Zobowigzania kr6tkoterminowe inne 622 1792 0 1792
V. | Rezerwy na $wiadczenia emerytalne | podobne 0 0 0 0
VI. | Pozostale rezerwy 145 400 0 400
Rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0
vil. Zobowigzania bge;poérednio zwiazane z aktywami 0 0 0 0
Klasytikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
3. | Fundusze specjaine 0 0 0 0
VI. | Rozliczenia miedzyokresowe 6 6 0 0

Prawidtowo dokonano eliminacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz udzielonych pozyczek
pomigdzy spdtkami tworzacymi Grupe kapitatows,

1l
| STRAT

PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU ZYSKOW

Pozycje ksztattujace wynik finansowy Spétka ujeta kompletnie i prawidtowo w istotnych kwestiach w
odniesieniu do catosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Struktura przychodéw i kosztéw
zostata prawidtowo przedstawiona w notach objasniajacych do sprawozdania finansowego.

1.  Wynik brutto na sprzedazy

Za okres
Sinieni 01.01. - 31.12 01.04. -
Wyszczegdlinienie 01.01. - 31.12. " Korekty 31.12.2008

2007 przed korektam konsolidacyjne wqucpz,gniach
A. | Przychody ze sprzedazy 244 496 181 551 -581 180 969
|. | Przychody ze sprzedazy produktow 84 632 95 559 -182 95 416
Ill. | Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw 159 864 85 952 -399 85553

Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i i

B. At rataw 190 162 120 664 581 120 083
|. | Koszty wytworzenia sprzedanych produktow i usiug 34 374 37 689 -182 37 507
1. | Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow 165 788 82 975 -399 82 576
C. | Zysk (strata) brutto na sprzedazy 54 335 60 886 0 60 886

Prawidtowo dokonano eliminacji wzajemnych przychodéw i kosztéw pomiedzy spétkami tworzacymi

Grupe kapitatowa,
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Grupa kapitatowa TELL

Czes¢ szczegolowa
2. Wynik na pozostatych poziomach dziatalnosci
Za okres
A 01.01. -
Wyszczegéinienie m.0y.-atg, | WLedtaz Korekty 31.12.2008
2007 przod korektami konsolidacyjne -— c':gniach
|. | Pozostate przychody operacyjne 489 2 606 0 2 606
ll. | Koszty sprzedazy 37529 43 852 0 43 852
Ill. | Koszty ogblnego zarzadu 6 606 8 594 0 8 594
VI. | Pozostale koszty operacyjne 554 3396 0 3 396
D. | Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 10135 7 651 0 7 651
|. | Przychody finansowe 76 1217 -916 301
Il.. | Koszty finansowe 677 15617 -916 600
m Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek 0 0 0 0
stowarzyszonych
E. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem 9534 7 352 0 7352
I. | Podatek dochodowy 2046 1701 0 1701
F. | Zysk (strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej 7 488 5 650 0 5 650
G. | Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej 0 0 0 0
H. | Zysk (strata) netto 7488 5 650 0 5 650

Prawidiowo dokonano eliminacji wzajemnych przychodéw

spétkami tworzacymi Grupe kapitatowa.

i kosztéw z tytutu odsetek pomiedzy

IV. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA ZESTAWIENIA ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM

KAPITALE WLASNYM

Zestawienie zmian w

skonsolidowanym  kapitale wtasnym

sporzgdzono

zgodnie z

Migdzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania
finansowego oraz danymi pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

V. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU PRZEPLYWOW

PIENIEZNYCH

Skonsolidowany rachunek przeptywdéw pienigznych prawidtowo sporzadzono stosownie do zakresu
informacji okreslonego przez Migdzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu,
rachunku zyskow i strat, informacji dodatkowej oraz na podstawie danych pochodzgcych
bezposrednio z ewidenciji ksiggowej i analizy sald kont. Jest on zgodny z danymi zawartymi w tych

sprawozdaniach.

VI. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA DODATKOWYCH INFORMACJI | OBJASNIEN

Informacja dodatkowa stanowi integralng czes$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Dane zawarte w informacji dodatkowej zostaty przedstawione przez Spétke, w istotnych aspektach,
zgodnie z wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami
dotyczacymi ujawnien zawartych w poszczegdlnych Standardach.

VI. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI
KAPITALOWEJ W ROKU OBROTOWYM

Zarzad jednostki dominujacej sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy, ktérego
informacje finansowe sg zgodne z danymi opiniowanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje wynikajace z art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci
oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za

GRUPY
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Grupa kapitatlowa TELL
Czes$¢ szczegolowa
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstw niebedacych panstwem czlonkowskim
(Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259).

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania uzyskano potwierdzenie, iz w okresie badanym nie
zostaty w Grupie kapitatowej naruszone przepisy prawa, a takze statutu i uméw Spotek.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakoficzeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu nie wystapity.

F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Audyt Sp. z 0.0. w 2008 roku sporzadzita:
- opinie i raporty z badania jednostkowych sprawozdar finansowych spétek: Connex Sp. z 0.0,
ETI Sp. z 0.0. oraz PTI SP. z 0.0. sporzgdzonych na 31.12.2008 r.

Umowa o badanie sprawozdania finansowego, poza przeprowadzeniem badania sprawozdania
skonsolidowanego sporzadzonego na 31.12.2008 r., uwzgledniata takze realizacje badania
jednostkowego sprawozdania finansowego Tell S.A. za 2008 rok.

2. W trakcie badania nie korzystaliSmy z wynikéw prac zadnych niezaleznych specjalistow.

3. Oceng skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny
dokument.

4. Niniejszy raport zawiera 19 stron, kolejno numerowanych oraz parafowanych przez biegtego
rewidenta.

Zarzadu
Przeprowadzajacy badanie i reprezentujgcy podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

PKF AUDYT Sp. z 0.0.
ul. Elblaska 15/17
01-747 Warszawa

Podmiot uprawniony do badania
Sprawozdan finansowych nr 548

Poznan, 27 kwietnia 2009 r.
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