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CZESC | - PODSUMOWANIE

Podsumowanie bedace czescig Prospektu jest traktowane jako wprowadzenie do Prospektu.

Decyzja inwestycyjna powinna by¢ kazdorazowo podejmowana w oparciu o tres¢ calego Prospektu.

Inwestor wnoszacy powodztwo odnoszace sie do tresci Prospektu ponosi koszt ewentualnego
ttumaczenia tego Prospektu przed rozpoczeciem postepowania przed sgadem.

Osoby sporzadzajgce podsumowanie bedace czescig Prospektu ponoszg odpowiedzialnos¢ jedynie
za szkode wyrzadzong w przypadku, gdy podsumowanie to wprowadza w btad, jest niedoktadne lub
sprzeczne z innymi czesciami Prospektu.

1 Podsumowanie

11

111
m
m

112

113

Zarzad, kierownictwo wy zszego szczebla oraz doradcy i biegli rewidenci Emit  enta

Zarzad Emitenta oraz kierownictwo wy zszego szczebla
Rafatl Stempniewicz — Prezes Zarzadu,
Stanistaw Gorski — Czlonek Zarzadu,

Robert Krasowski — Czlonek Zarzadu.

Rada Nadzorcza Emitenta

Pawel Turno — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Piotr Karmelita — Czlonek Rady Nadzorczej,
Janusz Samelak - Sekretarz Rady Nadzorczej,
Mariola Wieckowska - Cztonek Rady Nadzorczej,

Tomasz Buczak - Cztonek Rady Nadzorczej.

Doradcy i biegli rewidenci

Bank Zachodni WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu — doradca kapitatowy Emitenta w zwigzku
ubieganiem sie o wprowadzenie 135.000 Akcji Serii B do obrotu na rynku regulowanym oraz
jeden z podmiotéw sporzadzajacych Prospekt. W imieniu BZ WBK dziata Pan Marcin
Pedzinski — Dyrektor Departamentu Rynkow Kapitatowych.

Dom Maklerski BZ WBK S.A. z siedzibg w Poznaniu — firma inwestycyjna, jeden z podmiotow
sporzadzajacych Prospekt. W imieniu DM BZ WBK dziata Pan Mariusz Sadlocha - Prezes
Zarzadu.

HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu — biegly rewident dokonujacy
badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej za lata 2004 — 2006.
Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawionych do badania pod numerem 238,
prowadzong przez Krajowa Izbe Bieglych Rewidentéw. Badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;j:

« za 2004 r. dokonat biegty rewident Pan Jan Letkiewicz, nr ewidencyjny 9530/7106,
+ za 2005 r. dokonat biegty rewident Pani Elzbieta Grzeskowiak, nr ewidencyjny 5014/2578,
« za 2006 r. dokonat biegty rewident Pani Elzbieta Grzeskowiak, nr ewidencyjny 5014/2578.

Raport z przeprowadzonych procedur rewizyjnych w odniesieniu do danych finansowych pro
forma na dzien i za okres, konczacy sie 31 grudnia 2006 roku sporzadzit biegty rewident Pani
Julita Sobczak nr ewidencyjny 9993/7412.
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1.2 Informacje dotycz ace Emitenta

1.2.1 Historia i rozwéj Emitenta

Emitent powstat w wyniku przeksztatcenia spotki Tell spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig w
spoéitke Tell spétka akcyjna, na mocy uchwaly Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Wspdlnikow
spéiki Tell Sp. z 0.0. z dnia 15 listopada 2004 roku.

W dniu 25 listopada 2004 roku Sad Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat Gospodarczy KRS wydat
postanowienie o wpisie Emitenta do Krajowego Rejestru Sagdowego — Rejestru Przedsiebiorcoéw pod
numerem KRS 0000222514. Wpis do Rejestru Przedsiebiorcow KRS zostal dokonany dnia 30
listopada 2004 roku.

Poprzednig forme prawng Emitenta stanowita spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia. W dniu 17
kwietnia 1990 roku zostata zawiazana jednoosobowa spotka ,Implex” spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu, a jeden i jedyny udziat w spotce objal Pan Jerzy
Piechowiak. Kapitat zaktadowy spotki wynosit 70 ziotych. Spétka zostata wpisana do rejestru
handlowego — dziat B Nr 4861 w dniu 17 maja 1990 r.

W dniu 16 grudnia 1996 roku jedyny wspdlnik spétki ,Implex” Sp. z 0.0. Pan Jerzy Piechowiak
sprzedat swéj jeden i jedyny udziat spétce ,Emax” Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu. Na podstawie
uchwaty Zgromadzenia Wspolnikow spéiki ,Implex” Sp. z 0.0. z dnia 19 grudnia 1996 roku doszto do
zmiany firmy spélki na ,Emax Telekomunikacja” Sp. z 0.0. oraz do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spéiki o kwote 299.930 zt do kwoty 300.000 zt, poprzez ustanowienie 2.999 nowych
udziatéw. Wszystkie nowoutworzone udziaty objat dotychczasowy wspolnik — spétka ,Emax” Sp. z 0.0.

W dniu 22 czerwca 2001 r. zostat dokonany wpis poprzednika prawnego Emitenta spotki ,Emax
Telekomunikacja” Sp. z 0.0. do Rejestru Przedsiebiorcow KRS pod numerem 0000020791.

Na podstawie uchwatly Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspo6lnikow spotki ,Emax Telekomunikacja”
Sp. z 0.0. z dnia 26 kwietnia 2001 r. zmieniono firme spdéiki na Tell spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia, ktéra to zmiana zostata zarejestrowana w dniu 17 wrzesnia 2001 r.

W dniu 30 czerwca 2003 roku poprzednik prawny Emitenta spétka Tell Sp. z 0. 0. nabyt od spotki BB
Investment Sp. z 0.0. wszystkie dotychczas posiadane przez tg spotke udzialy (320 udziatow) w
spéice Connex spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia, stajgc sie jednoczesnie jedynym
wspolnikiem spétki Connex Sp. z 0.0. Tym samym poprzednik prawny Emitenta, posiadajgc 100%
udziatéw spotki Connex Sp. z 0.0., uzyskat nad tg sp6tka dominacje kapitatowa, a spétka Connex Sp.
Z 0.0. stala sie spo6itkg zalezng od poprzednika prawnego Emitenta. Po zmianie formy prawnej przez
Emitenta, spétka Connex Sp. z 0.0. jest spotkag zalezng od Emitenta.

W dniu 15 listopada 2004 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw spétki Tell Sp. z 0.0. podjeto
uchwate o przeksztatceniu spotki Tell Sp. z 0.0. w spotke Tell S.A. W dniu 25 listopada 2004 roku Sad
Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat Gospodarczy KRS wydat postanowienie o wpisie Emitenta do
Krajowego Rejestru Sgdowego — Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000222514.

Zalozycielami Emitenta zostali dotychczasowi wspélnicy poprzednika prawnego Emitenta spotki Tell
Sp. z o.0.: Rafat Stempniewicz, Wojciech Dziewolski, Piotr Kardach, Pawet Rozwadowski, Pawet
Turno, Ryszard Jaremek, Pawet Krysztop, Przemystaw Frankowski, Dawid Sukacz, Robert Krasowski
oraz BBI Capital Sp. z 0.0. W zamian za udziaty poprzednika prawnego Emitenta wspdlnicy ci
otrzymali 780.000 akcji imiennych serii A, ktére pokryte zostaty majatkiem przeksztatcanej spoiki.

Na podstawie Statutu Emitenta, przyjetego uchwalg przeksztalceniowg z dnia 15 listopada 2004 roku,
Zarzad upowazniony zostat do podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu docelowego do
585.000 ztotych poprzez emisje 585.000 akcji zwyktych o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda.

Z upowaznienia tego Zarzad Emitenta do dnia zatwierdzenia Prospektu skorzystat dwukrotnie:

Q w dniu 15 kwietnia 2005 roku dokonano emisji 350.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B. Emisja
tych akcji zostata przeprowadzona w formie publicznej subskrypcji, ktéra prowadzona byla w
dniach od 26 wrzeénia do 7 pazdziernika 2005 roku. Podwyzszenie kapitatu zakladowego zostato
zarejestrowane w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS w dniu 25 pazdziernika 2005 roku na
podstawie postanowienia Sgdu Rejonowego w Poznaniu Wydziat XXI Gospodarczy KRS z dnia
24 pazdziernika 2005 roku.

Q w dniu 1 lutego 2007 roku dokonano emisji 135.000 akcji zwyklych na okaziciela serii B.
Wspomniane akcje oferowane byly w drodze subskrypcji prywatnej, skierowanej do
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Havo Sp. z o.0. Dokonane w powyzszy sposOb podwyzszenie kapitatu zakladowego zostalo
zarejestrowane w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS w dniu 2 marca 2007 roku. Podstawg wpisu do
rejestru byto postanowienie Sadu Rejonowego w Poznaniu XXI Wydziat Gospodarczy KRS z dnia
22 lutego 2007 roku. W wyniku wspomnianego podwyzszenia kapitat zaktadowy Emitenta wynosi
obecnie 1.265.000 zt i dzieli sie na: 476.950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A, 303.050
akcji zwyktych na okaziciela serii A oraz na 485.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B.

W dniu 28 czerwca 2007 roku Emitent zatozyt, aktem notarialnym sporzadzonym w Poznaniu przed
notariuszem Malgorzatg Radziuk (Rep. A Nr 7689/2007) spétke pod firmag ETI Sp. z 0.0. z siedzibg w
Poznaniu. Rejestracja spotki w Rejestrze Przedsiebiorcéw KRS nastgpita w dniu 13 lipca 2007 roku,
pod numerem 0000284526.

W dniu 12 lipca 2007 roku Emitent zalozyt, aktem notarialnym sporzadzonym w Poznaniu przed
notariuszem Aleksandrg Btazejczak-Zdzarskg (Rep. A Nr 5675/2007) spotke pod firma PTI Sp. z 0.0. z
siedzibg w Poznaniu. Rejestracja spotki w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS nastgpita w dniu 13
sierpnia 2007 roku, pod numerem 0000286046.

1.2.2 Zarys ogélny dziatalno $ci Emitenta i spétek z Grupy Kapitatowej

Emitent oraz Grupa Kapitatowa dziatajg na rynku dystrybucji ustug telefonii komorkowe;j.

W skiad Grupy Kapitatowej wchodzi Tell S.A. (podmiot dominujacy) oraz spétki od niego zalezne:
= Connex Sp. z 0.0,
m ETISp.zo.0,
m  PTISp.zo.o.

Zgodnie z Polskg Klasyfikacjg Dziatalnosci, podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Emitenta jest
dziatalnos¢ agentow specjalizujgcych sie w sprzedazy okreslonego towaru lub okreslonej grupy
towarow, gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 5118). Emitent jest Autoryzowanym Przedstawicielem
Ogolnopolskim PTK Centertel. Dziata na rynku sprzedazy detalicznej ustug telefonii komérkowej. Na
mocy Umowy Agencyjnej zawartej z PTK Centertel, Emitent oferuje klientom, na zasadzie
wytgcznosci, ustugi PTK Centertel oraz wybrane ustugi TP S.A.

Zgodnie z Polska Klasyfikacjg Dziatalnosci, gtdéwnym przedmiotem dziatalnosci spétki Connex Sp.
Z 0.0. jest sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie (PKD 5110). Connex Sp. z 0.0. jest
Autoryzowanym Dystrybutorem Ogélnopolskim PTK Centertel Sp. z 0.0., Polkomtel S.A. oraz Polskiej
Telefonii Cyfrowej Sp. z 0.0. w zakresie sprzedazy hurtowej asortymentu pre-paid.

Zgodnie z Polskg Klasyfikacjg Dziatalnosci, gtéwnym przedmiotem dziatalnosci spétki ETI Sp. z o.0.
oraz spoitki PTI Sp. z 0.0. jest sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie (PKD 5110).

Spétka ETI wykonuje dziatalno$¢ agencyjng w zakresie sprzedazy ustug telekomunikacyjnych na
podstawie umowy agencyjnej zawartej z Polskg Telefonig Cyfrowa Sp. z 0.0., ktéra zostata opisana w
pkt. 5.1.5.2.2 cz. lll Prospektu.

PTI Sp. z 0.0. wykonuje dziatalno$¢ agencyjng w zakresie sprzedazy ustug telekomunikacyjnych na
podstawie umowy agencyjnej zawartej z Polkomtel S.A., ktéra zostata opisana w pkt. 5.1.5.2.2 cz. llI
Prospektu.
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1.3  Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej

Prospekt emisyjny Tell S.A.

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatlowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach

2007 r.

Wyszczegblnienie

Za okres (tys. zt)

1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Przychody netto ze sprzedazy 118 225 73 898 182 908 127 709 98 720 98 720
Wynik brutto na sprzedazy 24 884 16 279 35 496 31768 21979 21979
Wynik na sprzedazy 5 358 2 467 6 386 4 964 2517 2517
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 5 196 2 571 6 614 4951 2518 2519
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej + amortyzacja (EBITDA) 6 919 3952 9 391 7 221 3934 4287
Wynik brutto 4 963 2 606 6 467 4 297 1915 1563
Wynik netto 3837 2025 5001 3359 1432 1080
Srednia wazona liczba akcji (szt.) 1 265 000 1130 000| 1 130 000 843 286 780 000 780 000
Zysk (strata) na jedng akcje (zt) 3,03 1,79 4,43 3,98 1,84 1,38
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje (zt) 3,03 1,79 4,43 3,98 1,84 1,38
Dywidenda na jedng akcje (zf) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sq zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez

gwiazdki zgodne z wymogami MSR

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatlowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach

2007 r.
Stan na koniec okresu (tys. zt)
Wyszczegolnienie
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Aktywa razem 118 919 61 906 66 266 62 937 53 515 53 163
Aktywa trwate 33 126 9 864 11 666 9911 10 210 9858
Aktywa obrotowe 85 793 52 042 54 599 53 026 43 305 43 305
Kapitat wtasny przypadaj acy na wia Scicieli 42 349 25 546 28 522 23521 4 846 4494
Kapitat zaktadowy 1 265 1130 1130 1130 780 780
Zobowi gzania i rezerwy na zobowi gzania 76 570 36 361 37744 39416 48 669 48 669
Zobowigzania dtugoterminowe 0 598 0 1 256 2562 2 562
Zobowigzania krétkoterminowe 75 434 35 058] 37 037 37 179 45 157 45 157

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sq zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez

gwiazdki zgodne z wymogami MSR

1.4 Kapitalizacja i zadlu zenie

Kapitaty wikasny Grupy Kapitatowej na dzieh 30 czerwca 2007 r. — 42.349 tys. zi.

Zadhtuzenie krotkoterminowe Grupy Kapitatowej na dzien 30 czerwca 2007 r. — 75.434 tys. zt.

Zadtuzenie diugoterminowe Grupy Kapitatowej na dzien 30 czerwca 2007 r. — 0 zt.

1.5 Pracownicy Emitenta

Wedhug stanu na dzieh zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent zatrudniat 537 pracownikow.

1.6 Znaczacy akcjonariusze

Wedtug informacji posiadanych przez Emitenta akcjonariuszami Tell S.A. posiadajacymi bezposrednio
wiecej niz 5% ogélnej liczby gtoséw na WZA sa;:

O BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

— w dniu 29 grudnia 2006 roku Si6dmy

Narodowy Fundusz Inwestycyjny im. Kazimierza Wielkiego S.A. z siedzibg w Warszawie (obecnie
BBI Capital NFI S.A.) zawart umowe sprzedazy z BBI Capital S.A. oraz Domem Maklerskim Bz
WBK S.A. (jako posrednikiem), na podstawie ktérej Fundusz (BBI Capital NFI S.A.) nabyt od BBI
Capital S.A. 285.950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A oraz 3.200 akcji zwykiych na
okaziciela Emitenta. W sumie Fundusz nabyt 289.150 akcji Emitenta reprezentujgcych 575.100
glosbw na Walnym Zgromadzeniu oraz stanowigcych 25,59% w kapitale zakladowym oraz
35,79% w gtosach na Walnym Zgromadzeniu. Przed nabyciem akcji w rezultacie opisanej wyzej
transakcji Fundusz nie posiadat zadnych akcji Emitenta.
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Na dzien zatwierdzenia Prospektu stan posiadania akcji Emitenta przez spotke BBI Capital
NFI S.A. nie ulegt zmianie. Spétka ta nadal posiada 285.950 akcji imiennych oraz 3.200 akcji na
okaziciela. Akcje imienne reprezentujg 571.900 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, za$ na akcje
na okaziciela przypada 3.200 gtoséw. Z uwagi na dokonane w dniu 2 marca 2007 roku
podwyzszenie kapitatu zakladowego wartosci wyrazajgce udziat akcji w kapitale zakladowym
oraz w 0g0lnej liczbie gloséw ulegly zmianie. Obecnie akcje posiadane przez BBI Capital
NFI S.A. stanowig 22,86% kapitalu zaktadowego oraz 33,01% w ogdlnej liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu.

BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. jest czionkiem grupy kapitatowej BB
Investment. Spotka ta zostata utworzona 15 grudnia 1994 roku w ramach realizacji programu
powszechnej prywatyzacji na podstawie Ustawy o NFI pod firmg Siédmy Narodowy Fundusz
Inwestycyjny, w formie jednoosobowej spotki akcyjnej Skarbu Panstwa. W dniu 18 grudnia 2006
roku spotka BB Investment Sp. z 0.0. uzyskata zgode Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentow na przejecie kontroli nad BBI Capital NFI S.A.

Havo Sp. z 0.0. — w dniu 1 lutego 2007 roku, w wykonaniu umowy sprzedazy zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa (opisanej w pkt. 21 cz. 11l Prospektu) Havo Sp. z 0.0. objeta 135.000 Akcji
Serii B w podwyzszonym kapitale zakladowym Emitenta o tgcznej wartosci nominalnej 1 zi, co
stanowi 10,67% kapitatu zaktadowego Emitenta.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu stan posiadania akcji Emitenta przez Havo Sp. z 0.0. nie ulegt
Zmianie.

Pan Piotr Kardach — Pan Piotr Kardach jest jednym z bylych udziatowcéw spétki Tell Sp. z o.0.
Akcje Emitenta znalazty sie w jego posiadaniu w wyniku wymiany udziatéw spétki Tell Sp. z o.o.
na akcje Emitenta w procesie przeksztatcenia. Wedtug informacji posiadanych przez Emitenta -
Pan Kardach posiada 34.125 akcji imiennych oraz 34.125 akcji na okaziciela. Akcje te
reprezentujg tgcznie 102.375 glosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta i stanowig 5,88%
0golnej liczby gltoséw na Walnym Zgromadzeniu oraz 5,40% kapitatu zaktadowego.

Pan Rafat Stempniewicz — Pan Rafat Stempniewicz jest jednym z bytych udziatowcow spétki Tell
Sp. z 0.0. Akcje Emitenta znalazly sie w jego posiadaniu w wyniku wymiany udziatéw spétki Tell
Sp. z 0.0. na akcje Emitenta w procesie przeksztatcenia. Wedtug informacji posiadanych przez
Emitenta - Pan Rafat Stempniewicz posiada 25.200 akcji na okaziciela i 35.000 akcji imiennych
Emitenta. Akcje te tgcznie reprezentuja 4,76% kapitatu zaktadowego oraz stanowig 5,47% ogélnej
liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

Pan Pawel Turno - Pawel Turno posiada 24.125 akcji na okaziciela i 34.125 akcji imiennych
Emitenta. Akcje te tgcznie reprezentujg 4,60% kapitatu zakladowego i stanowig 5,30% ogdinej
liczby gltoséw na Walnym Zgromadzeniu. Pan Pawet Turno byt takze udzialowcem poprzedniczki
prawnej Emitenta, spotki Tell Sp. z o.0.

Ponadto podmiotami, ktére posiadajg posrednio (poprzez BBI Capital NFI S.A.) udziaty w kapitale
zakladowym Emitenta sa;

a

1.7

BB Investment Sp. z 0.0. - podmiot dominujacy wobec BBI Capital NFI S.A., ktéry wraz ze swoim
podmiotem zaleznym, to jest Be4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, posiada w kapitale
zakladowym BBI Capital NFI S.A. 7.142.000 akcji, reprezentujgcych tyle samo gtoséw na walnym
zgromadzeniu BBI Capital NFI S.A. oraz stanowiacych 50,42% udzialu w kapitale i glosach na
walnym zgromadzeniu tej spotki.

Bed4 Sp. z o0.0., ktéra posiada 7.082.000 akcji BBI Capital NFI S.A. reprezentujacych 49,998%
kapitatu zakladowego tej spotki i zapewniajacych 49,998% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Transakcje z podmiotami powi gzanymi

W okresie objetym historycznymi sprawozdaniami finansowymi do dnia zatwierdzenia niniejszego
Prospektu Emitent dokonywat transakcji z nastepujgcymi z podmiotami powigzanymi:

= Connex Sp. z 0.0,
= BBI Capital S.A,

m ETISp.zo.0,

m  PTISp.zo.o.
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1.8 Koszty emisji

taczne koszty emisji Akcji Wprowadzanych wyniosg okoto 170 tys. zt i nie ulegng znacznej zmianie.
Na koszty te sktadajg sie: koszty sporzadzenia Prospektu, wynagrodzenie Firmy Inwestycyjnej,
audytora, koszty ogtoszen prasowych, koszty udostepnienia Prospektu w Internecie oraz optaty na
rzecz KNF, KDPW i GPW. W opisanych kosztach mieszczg sie koszty przeprowadzenia oferty
prywatnej 135.000 Akcji Serii B.

Warto$¢ emisji Akcji Wprowadzanych wyniosta 9.990 tys. zt.

1.9 Rozwodnienie

Ponizej podano wielko$¢ i wartosé natychmiastowego rozwodnienia, w zwigzku z emisjg Akcji
Wprowadzanych.

Liczba akcji ogétem % o0golnej liczby akcji po emis;ji
Akcje Serii A (780.000 akgcji), 1.130.000 89,33%
Akcje Serii B (350.000 akciji)
Akcje Wprowadzane 135.000 10,67%

1.10 Cele emisji

Spotka pozyskata z emisji Akcji Wprowadzanych kwote 9.990 tys. zt. Zgodnie z umowg zawartg w
dniu 20 listopada 2006 r. w sprawie nabycia od Havo Sp. z 0.0. zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa przez Tell S.A. (ww. umowa zostata szczegétowo opisana w pkt. 21 cz. Il
Prospektu) obejmujgcej w szczegdblnosci:

- 105 punktéw dystrybucji ustug PTK Centertel Sp. z o.0.,

- strukture sprzedazy ustug PTK Centertel Sp. z 0.0. przez konsultantéw biznesowych, obejmujaca
ok. 40 sprzedawcow dziatajgcych poza punktami dystrybuciji,

- naleznosci z tytutu przysztych prowizji (wynagrodzenia naleznego Tell S.A. od PTK Centertel Sp. z
0.0. z tytulu umow zawartych w ciggu 18 miesiecy przed zamknigeciem transakcji nabycia
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, pomniejszonego o wyptaty nalezne z tego tytutu
subagentom),

Emitent byt zobowigzany do podjecia uchwaty o emisji 135.000 nowych akcji i zaoferowaniu ich
Havo Sp. z 0.0. za wklad pieniezny w kwocie 9.990 tys. zt. Pozostata kwota ceny sprzedazy ok.10.000
tys. zt miata zosta¢ zaptacona przelewem na rachunek bankowy Havo Sp. z 0.0.

W dniu 1 lutego 2007 r., dziatajac na podstawie § 6 ust. 1, 4 i 5 Statutu Spoétki, Zarzad Emitenta podjat
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitalu zakltadowego w ramach kapitalu docelowego o kwote
135.000 zt w drodze emisji (subskrypcji prywatnej kierowanej do Havo Sp. z 0.0.) 135.000 Akcji Serii
B. Cena emisyjna zostata ustalona na 74 zt.

Rowniez w dniu 1 lutego 2007 r. Emitent zawart z Havo Sp. z 0.0. umowe objecia Akcji
Wprowadzanych. Wpfata wkiadu pienieznego na objete Akcje Wprowadzane nastgpita 1 lutego 2007
r. w drodze potracenia wierzytelno$ci Emitenta z tego tytutu z wierzytelnoscig Havo Sp. z 0.0., z tytulu
zaplaty okreslonej w umowie nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa czesci ceny sprzedazy
(9.990.000 zt).

Nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa od Havo Sp. z o0.0. jest byto waznych elementem
realizacji strategii rozwoju Emitenta polegajacej na poszerzaniu sieci sprzedazy, m.in. przez
nabywanie sieci nalezacych do innych dystrybutoréw ustug PTK Centertel Sp. z o.0.

1.11 Czynniki ryzyka

1.11.1 Czynniki ryzyka zwi gzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatal nosé
m  Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczg w Polsce,
m  Ryzyko zwigzane ze zmiang przepisow prawnych oraz zmiang ich interpretaciji,
m  Ryzyko zwigzane ze zmiana przepisow podatkowych,

m  Ryzyko konkurencji.
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1.11.2 Czynniki ryzyka zwi gzane bezpo srednio z dziatalno scig Emitenta
m  Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od PTK Centertel
m  Ryzyka wynikajagce z Umowy Agencyjnej wigzacej Emitenta i PTK Centertel
- Brak wplywu Emitenta na strukture jego oferty rynkowej,
« Zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do dziatalnosci Operatora,

- Potencjalne ograniczenia w zakresie otwierania nowych punktéw sprzedazy i nabywania
przedsiebiorstw podmiotéw, ktérych dziatalnosé obejmuje dystrybucje ustug operatoréw
sieci komérkowych,

+ Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cig Emitenta wobec Operatora za dziatanie sub-
agentow,

+  Ryzyko zwigzane z mozliwo$cig wypowiedzenia badz rozwigzania Umowy Agencyjnej,

«  Ryzyko zwigzane z karami pienieznymi (karami umownymi), jakie Emitent, na podstawie
Umowy Agencyjnej, zobowigzany bytby do zaptaty na rzecz Operatora,

m  Ryzyko zwigzane z utratg pozycji konkurencyjnej PTK Centertel,

m  Ryzyko braku porozumienia Emitenta z wlascicielami sieci, ktére majg zosta¢ przejete.

1.11.3 Czynniki ryzyka zwi gzane z dopuszczanymi do obrotu papierami warto  $ciowymi
m  Ryzyko wahan kursu i ograniczonej ptynnosci obrotu akcjami,
m  Ryzyko zwigzane z odmowg dopuszczenia Akcji Serii B do obrotu gietdowego,
m  Ryzyko zawieszenia obrotu Akcjami Serii B lub ich wykluczenia z obrotu na GPW,

m  Ryzyka zwigzane z mozliwoscig natozenia na Emitenta sankcji administracyjnych przez KNF
za naruszenie obowigzkow wynikajacych z przepiséw prawa,

m  Ryzyko wstrzymania, przerwania lub zakazania dopuszczenia Akcji Serii B do obrotu
wynikajgce z art. 17 i 18 Ustawy O Ofercie Publicznej,

m  Ryzyko wstrzymania dopuszczenia Akcji Serii B do obrotu lub rozpoczecia notowan,
wynikajgce z art. 20 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi,

1.12 Informacje dodatkowe

1.12.1 Kapitat zakltadowy

Na dzien zatwierdzenia Prospektu kapitat zakladowy Emitenta wynosi 1.265 tys. zt. (jeden milion
dwiescie szesédziesiat piec tysiecy ztotych). Kapitat ten dzieli sie na:

Q 476.950 (czterysta siedemdziesigt szes$¢ tysiecy dziewieCset piecdziesigt) akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A,

O 303.050 (trzysta trzy tysigce piecdziesiat) akcji zwyktych na okaziciela serii A,

O 485.000 (czterysta osiemdziesigt piec tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B.

Ogolna liczba gtoséw wynikajaca ze wszystkich wyemitowanych akcji to 1.741.950 gtosow (jeden
milion siedemset czterdzie$ci jeden tysiecy dziewiecset piecdziesiat).

1.12.2 Dokumenty dost epne do wgl gdu

Emitent informuje, iz w terminie waznos$ci niniejszego Prospektu w siedzibie Emitenta oraz na stronie
internetowej Emitenta www.tell.pl mozna zapoznac sie z trescia;:

1. Statutu Emitenta,
2. Regulaminem Walnego Zgromadzenia,

3. Historycznych informacji finansowych — skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy
Kapitatlowe] za lata 2004 - 2006 zbadanych przez bieglego rewidenta oraz za 2 kwartat
2007 r.,
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4. Oswiadczeniem Emitenta w zakresie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego,
5. Trescig raportow biezacych Emitenta.

Jednoczesnie Emitent informuje, iz brak jest raportéw, pism i innych dokumentéw, wycen i
oswiadczen sporzadzonych przez ekspertéw na wniosek Emitenta, do ktérych odniesienia lub ktérych
fragmenty znajdujg sie w niniejszym Prospekcie.
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CZESC Il — CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z EMITENTEM ORAZ TYPEM
PAPIERU WARTO SCIOWEGO OBJETEGO EMISJA

1 Czynniki ryzyka
1.1  Czynniki ryzyka zwi gzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatal nos$é

1.1.1  Ryzyko zwi gzane z koniunktur g gospodarcz g w Polsce

Na sytuacje finansowg Emitenta i Grupy Kapitalowej majg wplyw miedzy innymi czynniki
makroekonomiczne. Do czynnikéw tych zaliczyé mozna: wzrost produktu krajowego brutto, inflacje,
0go6lng kondycje polskiej gospodarki, zmiany legislacyjne. Niekorzystne zmiany wskaznikow
makroekonomicznych moga wplynaé na pogorszenie sytuacji finansowej Emitenta i Grupy
Kapitatowej.

1.1.2 Ryzyko zwi gzane ze zmian g przepiséw prawnych oraz zmian g ich interpretacji

Potencjalnym zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitalowej moga by¢ zmieniajgce sie
przepisy prawa (zarowno krajowego, jak i wspolnotowego) lub brak jednolitej ich interpretacji. Przepisy
prawne dotyczace prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez Emitenta, ktére w ostatnich latach
ulegajg czestym zmianom, to przede wszystkim: prawo podatkowe, prawo pracy i ubezpieczen
spotecznych, prawo handlowe, a takze uregulowania dotyczace rynku telekomunikacyjnego.
Ewentualne zmiany przepisow moga spowodowac wystapienie negatywnych skutkdw dla dziatalnosci
Emitenta i Grupy Kapitatlowej, zwtaszcza przyczyni¢ sie do podniesienia poziomu kosztoéw dziatalnosci
oraz wptyna¢ na wyniki finansowe Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;.

1.1.3 Ryzyko zwi gzane ze zmian g przepiséw podatkowych

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepisdw. Wiele z nich jest
sformutowanych w nieprecyzyjny sposéb i brakuje ich jednoznacznej wyktadni. Interpretacje
przepisOw podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zaréwno praktyka organdéw skarbowych, jak i
orzecznictwo sadowe w sferze opodatkowania, nie sa jednolite. W zwigzku z rozbieznymi
interpretacjami przepisow podatkowych w przypadku polskiej spétki zachodzi wieksze ryzyko niz w
przypadku spotki dziatajgcej w bardziej stabilnych systemach podatkowych.

1.1.4 Ryzyko konkurencji
Emitent i Grupa Kapitatowa dziatajg na rynku dystrybucji ustug telefonii komaérkowe;.

Do 2006 r. na rynku telefonii komorkowej w Polsce dziatato trzech sieciowych operatorow telefonii
ruchomej, tj. PTK Centertel Sp. z o0.0., Polska Telefonia Cyfrowa Sp. z 0.0. i Polkomtel S.A. Pod
wzgledem posiadanej liczby uzytkownikéw, udziaty rynkowe operatoréw na przestrzeni lat wykazujg
wzgledng stabilnosé.

W 2007 r. na krajowym rynku telefonii komérkowej rozpoczat dziatalnos¢ czwarty operator sieciowy, tj.
P4 Sp. z o.0. (operator sieci Play). Przy penetracji rynku zblizajacej sie do 100%, nowy operator
bedzie zmuszony walczy¢ o klientéw juz istniejgcych sieci telefonii ruchomej. Wzrost konkurencji na
rynku bedzie przejawiat sie wiekszg aktywnoscig dziatlan operatorow, majaca na celu pozyskanie
nowych klientéw, co m.in. zwigzane bedzie z redukcja cen oferowanych ustug.

Na krajowym rynku telefonii komorkowej w 2006 r., oprécz operatoréw sieciowych, dziatat takze jeden
operator wirtualny, tj. mBank Mobile. W najblizszym czasie swoje debiuty zapowiadajg kolejni
operatorzy MVNO (Mobile Virtual Network Operator), ktorzy zmuszeni beda walczy¢ o klientéw juz
istniejacych sieci telefonii ruchomej, przede wszystkim w wybranych segmentach rynku.

Pojawienie sie na rynku operatoréw wirtualnych moze skutkowa¢ dodatkowym zwiekszeniem poziomu
konkurencji na rynku telefonii komérkowej. Jednoczesnie dziatalnos¢ prowadzona przez MVNO
bedzie generowata dodatkowe przychody dla tych operatoréw, ktérzy zaoferujg im dostep do swoich
sieci.
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1.2  Czynniki ryzyka zwi agzane bezpo srednio z dziatalno $cig Emitenta

1.2.1  Ryzyko zwi gzane z uzale znieniem od PTK Centertel

Emitent jest Autoryzowanym Przedstawicielem Ogoélnopolskim PTK Centertel. Jego dziatalno$¢ opiera
sie na Umowie Agencyjnej zawartej z PTK Centertel, na mocy ktérej Emitent oferuje klientom
wylgcznie ustugi tego operatora oraz wybrane ustugi TP S.A.

Charakter prowadzonej dziatalnosci wskazuje na uzaleznienie Emitenta od PTK Centertel. W 2006 r.
przychody Emitenta uzyskane w wyniku wspotpracy z Operatorem stanowity 94% tgcznych
przychodoéw ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow (w przypadku Grupy Kapitatowej udziat
ten stanowit 56%).

Istnieje ryzyko, ze zerwanie wspoétpracy z operatorem PTK Centertel, w istniejacym otoczeniu
biznesowym w jakim dziata Emitent, moze doprowadzi¢ do jego upadtosci, likwidacji badz zamiany lub
ograniczenia dotychczasowego przedmiotu dziatalnosci.

Operatorzy sieci telefonii komaérkowej w Polsce ustugi swe oferujg poprzez wiasne i agencyjne sieci
sprzedazy. Emitent szacuje, iz wiekszo$¢ aktywacji nowych i utrzymaniowych typu post-paid
sprzedawana jest poprzez agencyjne sieci sprzedazy. Sieci agencyjne stanowig zatem o sile
sprzedazowej Operatora. Emitent jest dystrybutorem posiadajacym najwiekszg sie¢ punktow
sprzedazy ustug Operatora.

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z uzaleznieniem od PTK Centertel, spétka z Grupy
Kapitatowej - Connex Sp. z 0.0. jest Autoryzowanym Dystrybutorem Ogélnopolskim wszystkich trzech
dziatajgcych do 2006 r. w kraju operatoréw sieciowych, tj. PTK Centertel Sp. z 0.0., Polkomtel S.A.
oraz Polskiej Telefonii Cyfrowej Sp. z 0.0. w zakresie sprzedazy hurtowej asortymentu pre-paid.

Ograniczeniu ryzyka zwigzanego z uzaleznieniem od PTK Centertel stuzy¢ ma takze utworzenie
spotek zaleznych ETI Sp. z o0.0. i PTlI Sp. z 0.0. Wspomniane spotki zalezne zawarty umowy
agencyjne z innymi operatorami sieci komérkowych (Polska Telefonig Cyfrowg Sp. z 0.0. oraz
Polkomtel S.A.), co pozwala na zmniejszenie stopnia uzaleznienia Grupy Kapitatowej od PTK
Centertel.

1.2.2 Ryzyka wynikaj gce z Umowy Agencyjnej wi azgcej Emitenta i PTK Centertel

1.2.2.1 Brak wplywu Emitenta na strukture jego oferty rynkowej

O strukturze oferty rynkowej Emitenta decyduje strategia i polityka rynkowa PTK Centertel. Na dzien
zatwierdzenia Prospektu Emitent oferuje wszystkie dostepne pakiety ustug i produkty PTK Centertel,
jednakze Operator moze w kazdym czasie ograniczy¢ portfel ustug i produktéw, ktére w jego imieniu i
na jego rzecz oferowa¢ bedzie Emitent.

Brak wptywu na strukture oferty rynkowej wynika z naturalnego podziatu rol pomiedzy Operatora i
dystrybutora jego ustug, jakim jest Emitent. PTK Centertel jest operatorem sieci telefonii komorkowej
na rynku polskim, posiadajgcym doswiadczenie, zasoby techniczne, finansowe i ludzkie, pozwalajgce
ksztattowac jego oferte rynkowg odpowiednio do zmieniajacych sie trendéw na rynku ustug telefonii
komorkowej. Wedtug stanu na koniec 2006 r. liczba uzytkownikow PTK Centertel wyniosta 12,5 min,
€0 0znacza wzrost 0 2,6 min uzytkownikéw w odniesieniu do stanu na koniec 2005 r. (wzrost 0 26%).

1.2.2.2 Zakaz prowadzenia dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do dziatalno$ci Operatora

W okresie obowigzywania Umowy Agencyjnej, Emitent, jego sub-agenci, ich pracownicy i
wspoipracownicy oraz inne osoby, ktérych dziatalnos¢ ma na celu realizacje umowy nie moga na
terenie Polski posredniczyé w zawieraniu uméw o swiadczenie ustug telekomunikacyjnych, sprzedazy
sprzetu telekomunikacyjnego na rzecz innych podmiotéw niz Operator, chyba ze Operator wyrazi na
to uprzednia, pisemng zgode.

W czasie obowigzywania Umowy Agencyjnej, a takze w okresie roku po rozwigzaniu tej umowy
Emitent i jego sub-agenci nie mogg podejmowaé dziatan konkurencyjnych wobec Operatora, w tym
nawigzywa¢ stosunku pracy lub innego stosunku prawnego, z ktérego wynikalby obowigzek
Swiadczenia ustug wobec podmiotu prowadzgcego dziatalno$¢ konkurencyjng w stosunku do
dziatalnosci Operatora.
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W okresie obowigzywania zakazu konkurencji Emitent nie moze dokona¢ czynnosci prawnej lub
faktycznej, na mocy ktérych podmioty prowadzace dziatalno$¢ konkurencyjng mogtyby korzysta¢ z
punktéw sprzedazy Operatora, Emitenta lub jego sub-agentow oraz postugiwaé sie ich
petnomocnikami handlowymi.

W przypadku naruszenia zakazu konkurencji, Emitent zobowigzany jest do zaptaty na rzecz Operatora
kary umownej w wysokosci dziesieciokrotnego $redniego miesiecznego wynagrodzenia, liczonego z
trzech ostatnich miesiecy — swojego lub sub-agenta, w zaleznosci kto zakaz naruszyt. Konsekwencjg
naruszenia tego zakazu moze by¢ wypowiedzenie Umowy Agencyjnej przez Operatora ze skutkiem
natychmiastowym

Emitent posiada pisemng zgode Operatora na prowadzenie w spétce Connex Sp. z 0.0. dzialalnosci
polegajacej na hurtowej sprzedazy punktom detalicznym, nie bedacych autoryzowanymi salonami
sprzedazy zadnego z operatoréw, asortymentu pre-paid wszystkich trzech operatorow (PTK Centertel,
Polkomtel S.A., Polska Telefonia Cyfrowej Sp. z 0.0.). Zatem w stosunku do Connex Sp. z 0.0. nie
majg zastosowania postanowienia Umowy Agencyjnej dotyczace zakazu dziatalnosci konkurencyjnej
w stosunku do Operatora.

Rozpoczecie dziatalnosci konkurencyjnej przez spéiki zalezne Emitenta (ETI Sp. z 0.0. oraz PTI
Sp. z 0.0.), w mysl| aktualnych postanowien Umowy Agencyjnej nie wymaga uzyskania odpowiedniego
pozwolenia od PTK Centertel.

1.2.2.3 Potencjalne ograniczenia w zakresie otwierania nowych punktow sprzedazy i nabywania
przedsiebiorstw podmiotow, ktorych dziatalnos¢ obejmuje dystrybucje ustug operatoréw sieci
komorkowych

Operator posiada wylaczng decyzyjnos¢ w zakresie lokalizacji punktow sprzedazy — bez jego zgody
Emitent nie moze otworzy¢ nowego punktu ani decydowa¢ o geograficznym umiejscowieniu tego
punktu. Zawarcie umowy najmu dotyczacej nowego lokalu, w ktérym Emitent zamierza prowadzié¢
dziatalno$é, wymaga uprzedniego przedstawienia Operatorowi, oferty wynajmujgcego na zasadach
pierwszenstwa (pod sankcjg nie udzielenia przez Operatora autoryzacji dla tego punktu sprzedazy).
Emitent uprawniony jest do zawarcia umowy najmu, jesli Operator nie przyjmie oferty w terminie 14
dni od daty jej otrzymania. Jesli Operator skorzysta z przystugujgcego mu uprawnienia i zawrze
umowe najmu, zobowigzany jest on podnaja¢ Emitentowi lokale bedace przedmiotem umowy najmu
na okres nie krétszy niz czas obowigzywania Umowy Agencyjnej, na warunkach nie gorszych niz w
umowach najmu zawartych przez Operatora. Konsekwencjg powyzszego jest brak mozliwosci
korzystania z tych lokali przez Emitenta po rozwigzaniu Umowy Agencyjnej na potrzeby wiasnej
dziatalnosci. Na dzien 31 sierpnia 2007 roku Emitent prowadzit swa dziatalno$¢ w 31 punktach, ktére
podnajmuje od Operatora. W pozostatych przypadkach dziatalno$¢ prowadzona jest w lokalach, ktére
Emitent lub jego sub-agent wynajmuje bezposrednio od innych osdéb.

1.2.2.4 Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig Emitenta wobec Operatora za dziatanie sub-
agentow

Na dzien zatwierdzenia Prospektu, Emitent posiada umowy ze 107 sub-agentami. Emitent ponosi
odpowiedzialnos¢ wobec Operatora za dzialanie sub-agentéw jak za whlasne dziatanie.
Odpowiedzialnos¢ ta dotyczy w szczegolnosci:

m  zakazu dzialalnosci konkurencyjnej,
m  przestrzegania tajemnicy handlowej,
m przestrzegania przepiséw prawa w zakresie ochrony danych osobowych,

m przestrzegania tajemnicy telekomunikacyjnej, w rozumieniu i na zasadach okreslonych w
Prawie Telekomunikacyjnym.

Naruszenie powyzszych zasad moze by¢ podstawg wypowiedzenia Umowy Agencyjnej przez
Operatora.

Operator moze domagac sie od Emitenta kary umownej za przewidziane w umowie dziatania badz
zaniechania jego sub-agenta i dalszych sub-agentéw do wysokosci kwot zaptaconych Emitentowi
przez sub-agentéw z tytutu kar umownych zastrzezonych na jego rzecz w umowach sub-agencyjnych,
chyba ze nie dotozyt nalezytej starannosci w celu dochodzenia ich zaptaty. W takim wypadku Operator
jest uprawniony do dochodzenia od Emitenta kar umownych w petnej wysokosci.
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1.2.2.5 Ryzyko zwigzane z mozliwoscig wypowiedzenia bgdz rozwigzania Umowy Agencyjnej

Umowa Agencyjna pomiedzy Emitentem i Operatorem jest zawarta na czas nieokreslony. W umowie
przewidziano jednak mozliwos¢ jej wypowiedzenia badz rozwigzania.

Umowa moze zosta¢ wypowiedziana przez kazdag ze stron ze skutkiem natychmiastowym (tzn. bez
zachowania terminéw wypowiedzenia), w przypadku wszczecia postepowania likwidacyjnego wobec
drugiej strony. Ponadto Operator moze wypowiedzie¢ umowe w kazdym czasie ze skutkiem
natychmiastowym w przypadku zaistnienia okolicznosci wskazanych w umowie. Do okolicznosci tych
nalezg m.in.:

m naruszenie zakazu konkurencji,
m naruszenie tajemnicy handlowej lub tajemnicy telekomunikacyjnej,
= niewykonywanie lub naruszenie obowigzkéw w zakresie przetwarzania danych osobowych.

m nieprzekazywanie przez Emitenta informacji mogacych mie¢ wptyw na interesy Operatora, w
szczegolnosci informacji o wszelkich planowanych zdarzeniach prawnych powodujacych
zmiany wiasnodciowe dotyczace Emitenta (m.in. zbycie akcji albo przedsiebiorstwa,
podwyzszenie lub obnizenie kapitatu), na 30 dni przed tymi zdarzeniami.

W umowie zawarto takze uprawnienie kazdej ze stron do rozwigzania umowy, bez podania przyczyny
na trzy miesigce na przéd, ze skutkiem na koniec miesigca kalendarzowego.

1.2.2.6 Ryzyko zwigzane z karami pienieznymi (karami umownymi), jakie Emitent, na podstawie
Umowy Agencyjnej, zobowigzany bytby do zaptaty na rzecz Operatora

W szeregu sytuacjach Emitent zobowigzany jest do zaptaty na rzecz Operatora kar umownych.
Ponizej wskazano najistotniejsze z nich:

m W przypadku kazdorazowego naruszenia przez Emitenta lub jego sub—agenta obowigzku
zachowania tajemnicy handlowej lub tajemnicy telekomunikacyjnej — w wysokosci 500 tys. zi,

= W przypadku podjecia przez Emitenta lub jego sub-agenta dziatalno$ci konkurencyjnej — w
wysokosci 10-krotnego Sredniego miesiecznego wynagrodzenia Emitenta lub sub-agenta z
trzech ostatnich miesiecy — w zaleznosci kto ten zakaz prowadzenia dziatalnosci
konkurencyjnej naruszy,

m W przypadku naruszenia zakazu posiadania udziatéw lub akcji spétek niepublicznych oraz
petnienia funkcji w organach podmiotéw bedacych agentami innego operatora telefonii
komarkowej lub stacjonarnej albo samego operatora takich telefonii przez cztonkéw zarzadu
spétki Emitenta lub sub-agentéw, ich prokurentéw i peinomocnikéw oraz samych sub-
agentéw — w wysokosci 250 tys. zt za kazdy przypadek naruszenia i 50 tys. zt za kazdy
miesigc kalendarzowy trwania stanu niezgodnego z umowa,

m W przypadku naruszenia obowigzku umozliwienia Operatorowi dokonania audytu, ktérego
przedmiotem bedzie weryfikacja ptatnosci naleznych Operatorowi — w wysokosci 10-krotnego
Sredniego miesiecznego wynagrodzenia Emitenta,

m W przypadku naruszenia obowigzku zawierania z sub-agentami umow zgodnie ze wzorem
ustalonym umowg oraz terminowego rozliczania sie z sub-agentami — w wysokosci 20 tys. zt
oraz 20 tys. zt za kazdy miesigc trwania stanu naruszenia,

= W przypadku podjecia przez sub-agenta, pracownika lub wspotpracownika badz jakakolwiek
inng osobe, ktérej dziatalnos¢ ma na celu realizacje Umowy Agencyjnej przez Emitenta,
dziatan polegajacych na posredniczeniu przy zawieraniu uméw o0 sSwiadczenie ustug
telekomunikacyjnych, sprzedazy lub oferowaniu sprzedazy sprzetu telekomunikacyjnego
innych podmiotéw niz Operator — w wysokosci 20 tys. zt za kazdy przypadek naruszenia.

Zaptata powyzszych kar nie wylgcza mozliwosci dochodzenia przez Operatora odszkodowania
przewyzszajgcego wysokosc kary umowne;.

Wysokos¢ kar umownych, w przypadku koniecznos$ci ich zaptaty, moze mie¢ wplyw na wyniki
finansowe Emitenta.

W catej dotychczasowej historii wspotpracy Emitenta z Operatorem, Emitent nie byt zobowigzany do
zaptaty jakichkolwiek kar umownych.
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1.2.3 Ryzyko zwi gzane z utrat g pozycji konkurencyjnej PTK Centertel
Krajowy rynek telefonii komorkowej charakteryzuje wysoka konkurencyjnosc.

W 2006 r., PTK Centertel udato sie utrzymaé udziat w rynku pod wzgledem liczby uzytkownikéw na
poziomie 34% (na podstawie danych Urzedu Komunikacji Elektronicznej, Raport o stanie rynku
telekomunikacyjnego w 2006 r.). W tym samym czasie udziat Operatora w rynku pod wzgledem
wartosci przychodéw zwiekszyt sie z 32% w 2005 r. do 38,9% (na podstawie danych UKE).

Zgodnie z informacjami zawartymi w Raporcie Rocznym TP S.A. za 2006 r., Operator rozbudowuje
sie¢ w oparciu o najnowoczesniejsze technologie. Uruchomienie w 2005 r. sieci UMTS (Universal
Mobile Telecommunications System) umozliwito Operatorowi swiadczenie ustug telefonii 3G. UMTS
umozliwia korzystanie z zaawansowanych ustug multimedialnych wymagajacych szybkiej transmisji
danych (np. video konferencja). W grudniu 2006 r. Operator wprowadzit do swojej oferty innowacyjng
technologie HSDPA (High Speed Downlink Packet Access), ktéra zdecydowanie zwiekszyta
mozliwosci i komfort korzystania z bezprzewodowego Internetu. Technologia HSDPA to rozwiniecie
obecnie wykorzystywanej technologii UMTS/3G pozwalajace na znaczgce zwiekszenie szybko$ci
transmisji danych z 384 kbps nawet do 1,8 Mbps, a w przysztosci do 14,4 Mbps.

Zgodnie z powyzszym zrodiem, wedlug stanu na koniec 2006 r. liczba uzytkownikéw Operatora
wyniosta 12,5 min, co oznacza wzrost 0 26% w odniesieniu do stanu na koniec 2005 r. Przy znacznym
wzroscie liczby klientéw Operatorowi udato sie jednoczesnie obnizy¢ koszty ich pozyskania. W 2006
r., zagregowany SAC (koszt pozyskania abonenta) spadt do poziomu 135 zi, tj. o ponad 15% w
poréwnaniu do 2005 r. Nieznacznie obnizyt sie wskaznik ARPU tj. z poziomu 60 zt w 2005 r. do
poziomu 55 zt w 2006 .

Czynnikiem ryzyka dla dziatalnosci Emitenta jest utrata wzglednej pozycji konkurencyjnej PTK
Centertel w stosunku do pozostalych operatoréw, co potencjalnie moze mie¢ miejsce na skutek
ponizszych zdarzen:

= niespetnienie wymagan regulatora

Zgodnie z ustawg Prawo Telekomunikacyjne za nie spetnienie niektérych wymogéw okreslonych w tej
ustawie Prezes UKE moze nalozy¢ na operatora kare pieniezng w wysokosci do 3% przychodu
uzyskanego w poprzednim roku kalendarzowym. Zgodnie z Ustawg O Ochronie Konkurencji i
Konsumentéw, ktéra weszta w zycie z dniem 1 maja 2004 r., w przypadku naruszenia jej postanowien
Prezes UOKIiK moze natozyé na przedsiebiorce kare pieniezng w wysokosci stanowigcej
réwnowartos¢ do 50 milionéw EURO za nie udzielenie zgdanych informaciji lub w wysokosci do 10%
przychodu osiggnietego w poprzednim roku rozliczeniowym za naruszenie prawa.

m  zakidcenia w funkcjonowaniu sieci - przerwy w Swiadczeniu ustug

Potencjalnie wystepuje ryzyko pojawienia sie chwilowego zablokowania ruchu na niektérych
kierunkach, wynikajace z przecigzenia sieci. Zdarzenia takie mogg wystgpi¢ sporadycznie w
szczytach ruchu telekomunikacyjnego. W efekcie moze wystapi¢ utrata przychodoéw oraz spadek
satysfakcji klientow.

m niedoskonatosci systemu sprzedazowego

Wystepuje ryzyko potencjalnych usterek serwerdw i bledéw aplikacji, ktére mogg powodowaé
problemy ze sprzedaza ustug oraz utrzymaniem istniejgcych ofert.

m rozbudowa sieci i platform IT

Potencjalnie wystepuje ryzyko braku odpowiednich specyfikacji lub prognoz rynkowych badz ich
niedoktadnosci pod wzgledem szacowanej liczby uzytkownikéw lub innych istotnych parametréow. Ze
wzgledu na rosnacy liczbe podejmowanych projektow i dziatan, a takze koniecznos$¢ zatwierdzania
nowo wprowadzanych technologii z odpowiednim wyprzedzeniem, istnieje ryzyko, ze nie zawsze
bedzie mozliwe uwzglednienie istniejacych ograniczen technicznych.

m niezawodnos¢ i poprawnos¢ dziatania systemoéw informatycznych

Ze wzgledu na wymagania szybkiego wdrazania systemow informatycznych istnieje ryzyko btedow
wynikajgcych z niedostatecznego testowania nowych ustug oraz ryzyko braku integralnosci danych we
wspoipracujacych ze sobg systemach. Ewentualne wystgpienia awarii wplywaja na obnizong
dostepnos¢ systemoéw krytycznych.
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®m umacnianie sie pozycji rynkowej czwartego operatora sieciowego

Do 2006 r. na rynku telefonii komérkowej w Polsce dziatato trzech sieciowych operatoréw telefonii
ruchomej, tj. PTK Centertel Sp. z 0.0., Polska Telefonia Cyfrowa Sp. z o0.0. i Polkomtel S.A. W 2007 .
rozpoczat dziatalnos¢ czwarty operator sieciowy, tj. P4 Sp. z 0.0. (operator sieci Play). Przy penetracji
rynku zblizajacej sie do 100%, nowy operator bedzie zmuszony walczy¢ o klientéw juz istniejacych
sieci telefonii ruchomej. Wzrost konkurencji na rynku bedzie przejawiat sie wiekszg aktywnoscig
dzialan operatorow, majaca na celu pozyskanie nowych klientéw, co m.in. zwigzane bedzie z redukcjg
cen oferowanych ustug.

m pojawienie sie na krajowym rynku telefonii komérkowej kolejnych operatorow wirtualnych
(Mobile Virtual Network Operator - MVNO)

Na krajowym rynku telefonii komorkowej w 2006 r., oprécz operatoréw sieciowych, dziatat takze jeden
operator wirtualny, t. mBank Mobile. W najblizszym czasie swoje debiuty zapowiadajg kolejni
operatorzy MVNO, ktérzy zmuszeni bedg walczy¢ o klientéw juz istniejgcych sieci telefonii ruchomej,
przede wszystkim w wybranych segmentach rynku.

Pojawienie sie na rynku operatoréw wirtualnych moze skutkowa¢ dodatkowym zwiekszeniem poziomu
konkurencji na rynku telefonii komérkowej. Jednoczesnie dziatalnos¢ prowadzona przez MVNO
bedzie generowata dodatkowe przychody dla tych operatoréw, ktérzy zaoferujg im dostep do swoich
sieci.

W opinii Emitenta, potencjalne wystapienie czynnikéw ryzyka lezacych wewnatrz PTK Centertel moze
ostabi¢ jego wzgledng pozycje konkurencyjng wobec pozostatych operatorow i moze mie¢ przetozenie
na sytuacje finansowa Emitenta.

1.2.4 Ryzyko braku porozumienia Emitenta z wia  $cicielami sieci, ktére maj g zosta € przej ete

Strategia rozwoju Emitenta zaktada zwiekszenie sieci sprzedazy, m.in. poprzez przejecia punktow
sprzedazy nalezacych do innych podmiotéw dziatajacych na rynku.

Brak porozumienia z wiascicielami sieci sprzedazy, ktérych nabyciem moze by¢ potencjalnie
zainteresowany Emitent, moze przetozy¢ sie na jego wolniejszy rozwo;.

1.3  Czynniki ryzyka zwi azane z dopuszczanymi do obrotu papierami warto  $ciowymi

1.3.1 Ryzyko waha n kursu i ograniczonej ptynno  $ci obrotu akcjami

Ceny akcji notowanych na GPW moga podlegaé¢ znacznym wahaniom, w zaleznosci od ksztattowania
sie relacji podazy do popytu. Istnieje ryzyko, iz inwestor posiadajacy akcje Emitenta nie bedzie mogt
ich zby¢ w dowolnym terminie, w ilosci przez siebie zakladanej i po satysfakcjonujgcej cenie. Istnieje
ryzyko poniesienia ewentualnych strat, wynikajacych ze sprzedazy akcji Emitenta po cenie nizszej niz
wyniosta cena ich nabycia.

1.3.2 Ryzyko zwi gzane z odmow g dopuszczenia Akcji Serii B do obrotu gieldowego

Zgodnie z postanowieniami 8§19 Regulaminu Gieldy, akcje emitenta, ktérego akcje tego samego
rodzaju sg notowane na Gieldzie (a taka sytuacja zachodzi w przypadku akcji Emitenta), sg
dopuszczone do obrotu gietdowego, w przypadku ztozenia wniosku o ich wprowadzenie do obrotu
gietdowego, jezeli:

1) zostat sporzadzony odpowiedni dokument informacyjny, zatwierdzony przez wtasciwy organ
nadzoru chyba, ze sporzadzenie lub zatwierdzenie dokumentu informacyjnego nie jest
wymagane,

2) ich zbywalnos¢ jest nieograniczona,

3) zostaty wyemitowane zgodnie z zasadami publicznego charakteru obrotu gietdowego, o ktérych
mowa w § 35 Regulaminu Gietdy.

4) akcje, o ktérych mowa powyzej sa dopuszczone do obrotu gietldowego na rynku podstawowym
jezeli, poza warunkami okreslonymi w pkt. 1 — 3, spetniajg warunki dopuszczenia okreslone w
Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z 14 pazdziernika 2005 r. w sprawie okreslenia
szczeg6towych warunkéw, jakie musi spetia¢ rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz
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emitenci papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na tym rynku (Dz. U. z 2005 r. Nr
206 poz. 1712).

W przypadku stwierdzenia, ze akcje, o ktérych mowa powyzej, nie spetniajg warunkéw okreslonych w
pkt. 1 — 3 lub pkt 1 — 3 i 4, Zarzad Gietdy podejmuje uchwate o odmowie dopuszczenia ich do obrotu
gietdowego.

Zgodnie z 8§23 Regulaminu Gieldy, Zarzad Gieldy moze odmowi¢ dopuszczenia instrumentéw
finansowych do obrotu gieldowego, uzasadniajac swa decyzje. W terminie pieciu dni sesyjnych od
daty doreczenia uchwaty odmawiajacej dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu
gietldowego, emitent moze zilozy¢ odwotanie do Rady Gieldy. Rada Gieldy zobowigzana jest
rozpozna¢ odwotanie w terminie miesigca od dnia jego zlozenia.

Ponowny wniosek o dopuszczenie do obrotu gieldowego tych samych instrumentow finansowych
moze by¢ ztozony po uptywie 6 miesiecy od daty doreczenia uchwaty odmawiajgcej dopuszczenie
instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego, a w przypadku zlozenia odwotania, od daty
doreczenia ponownej uchwaty odmownej.

W przypadku zaistnienia takiej sytuacji w stosunku do akcji Emitenta, akcje Spoétki beda miaty
ograniczong ptynnosé.
1.3.3 Ryzyko zawieszenia obrotu Akcjami Serii B lub ich wykluczenia z obrotu na GPW

Na podstawie 830 Regulaminu Gieldy, Zarzagd GPW moze zawiesic¢ obrét instrumentami finansowymi
na okres do trzech miesiecy, jesli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdéw obrotu
albo, jesli Emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW, a takze na wniosek Emitenta. Zarzad
Gieldy zawiesza obrot instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz miesigc na zgdanie KNF
zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Na podstawie 831 Regulaminu Gietdy, Zarzadu GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu
na GPW m.in. w nastepujacych przypadkach:

m jezeli przestaly spemia¢ inne, niz warunek nieograniczonej zbywalno$ci, warunki
dopuszczenia do obrotu gieldowego na danym rynku,

m jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,
= na wniosek emitenta,

m  wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
ogtoszenie upaditosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw
postepowania,

m jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

m wskutek podjecia decyzji o polaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztalceniu,

m jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano Zzadnych transakcji gieldowych na danym
instrumencie finansowym,

= wskutek podjecia przez emitenta dzialalno$ci, zakazanej przez obowigzujgce przepisy prawa,
m  wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Na podstawie 831 Regulaminu Gieldy, Zarzad Gieldy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu
gietldowego:

m jezeliich zbywalnos¢ stata sie ograniczona,

m na zadanie KNF zgloszone zgodnie z przepisami Ustawy O Obrocie Instrumentami
Finansowymi,

= w przypadku zniesienia ich dematerializaciji,

= w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wiasciwy organ nadzoru.
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1.3.4 Ryzyka zwi gzane z mo zliwo s$cig nato zenia na Emitenta sankcji administracyjnych przez
KNF za naruszenie obowi gzkéw wynikaj gcych z przepiséw prawa

Zgodnie z art. 96 Ustawy O Ofercie Publicznej, w przypadku gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje
nienalezycie obowigzki wymagane przez przepisy prawa, w szczegoélnosci obowigzki informacyjne
wynikajgce z Ustawy O Ofercie Publicznej, Komisja moze:

m  wydac¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych
Z obrotu na rynku regulowanym, albo

= natozy¢, biorgc pod uwage w szczegdlnosci sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry kara jest
nakfadana, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zi, albo

m zastosowac obie sankcje tgcznie.

Zgodnie z art. 176 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku, gdy Emitent nie
wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktéorych mowa w art. 157 i art. 158, lub
wynikajacych z przepiséw wydanych na podstawie art.160 ust. 5, Komisja moze:

m wydac decyzje o wykluczeniu papierow wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, albo
=  natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zi, albo

m  wydac¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych
Z obrotu na rynku regulowanym, naktadajac jednoczesnie kare pieniezng okreslong powyzej.

1.3.5 Ryzyko wstrzymania, przerwania lub zakazania  dopuszczenia Akcji Serii B do obrotu
wynikaj gce z art. 17 i 18 Ustawy O Ofercie Publicznej

Zgodnie z art. 17 Ustawy O Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego
podejrzenia naruszenia przepisow prawa z zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papierow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez
emitenta, wprowadzajgcego lub inne podmioty wystepujgce w imieniu lub na zlecenie emitenta lub
wprowadzajgcego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, Komisja
moze:

m nakaza¢ wstrzymanie dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych,

m zakaza¢ dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym,

m  opublikowa¢ na koszt emitenta lub wprowadzajgcego, informacje o niezgodnym z prawem
dziataniu w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu na
rynku regulowanym.

Zgodnie z art. 18 Ustawy O Ofercie Publicznej, Komisja moze zastosowa¢ srodki, o ktérych mowa w
art. 16 lub 17 Ustawy o Ofercie Publicznej, takze w przypadku, gdy z tresci prospektu emisyjnego,
memorandum informacyjnego lub innego dokumentu informacyjnego, sktadanych do Komisji lub
przekazywanych do wiadomo$ci publicznej, wynika, ze:

m oferta publiczna papieréw wartosciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym w znaczacy sposéb naruszatyby interesy inwestoréw,

m utworzenie emitenta nastapito z razgcym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostajg w
mocy,

m dziatalno$¢ emitenta byla lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisOw prawa,
ktérego skutki pozostajg w mocy, lub

m status prawny papierow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa.

1.3.6 Ryzyko wstrzymania dopuszczenia Akcji Serii B do obrotu lub rozpocz ecia notowa A,
wynikaj gce z art. 20 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finanso  wymi

Zgodnie z art. 20 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdyby wymagalo tego
bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym lub bytby zagrozony interes inwestoréw, GPW na
zadanie Komisji wstrzyma dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie notowan akciji
Emitenta na okres nie dtuzszy niz 10 dni. W przypadku gdyby obrét akcjami Emitenta byt dokonywany
w okolicznosciach wskazujagcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku
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regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interesow inwestorow, GPW,
na zadanie Komisji, zawiesi obrot tymi papierami wartosciowymi na okres nie dluzszy niz miesiac.

Poza tym, GPW, na zadanie Komisji, wykluczy z obrotu akcje emitenta, w przypadku gdyby obrét nimi
zagrazat w sposoéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu
obrotu na tym rynku albo powodowat naruszenie intereséw inwestoréw.
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CZESC I - DOKUMENT REJESTRACYJNY
1 Osoby odpowiedzialne za informacje zamieszczone w Prospekcie

1.1 Tell S.A. z siedzib g w Poznaniu

Osobami odpowiedzialnymi za wszystkie informacje zawarte w Prospekcie sa:
O Pan Rafat Stempniewicz — Prezes Zarzadu,

Q Pan Stanistaw Gérski — Cztonek Zarzadu,

Q Pan Robert Krasowski — Cztonek Zarzadu.

Ww. osoby braly udziat w sporzadzeniu Prospektu z wytagczeniem punktéw: 1.9 cz. |, 1.3 cz. Il, oraz 5,
7cz. V.

Oswiadczenie

Oswiadczamy, iz zgodnie z naszg najlepsza wiedzg i przy dolozeniu nalezytej starannosci, by
zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym, i ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Rafat Stempniewicz Stanistaw Gorski Robert Krasowski
Prezes Zarzgdu Czlonek Zarzgdu Cztonek Zarzgdu
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1.2 Bank Zachodni WBK S.A. z siedzib a we Wroctawiu

Osobg odpowiedzialng za informacje zawarte w Prospekcie w punktach: 1.9 cz. |, 1.3 cz. Il oraz 7 cz.
IV, dziatajacg w imieniu BZ WBK, jest Pan Marcin Pedzinski — Dyrektor Departamentu Rynkéw
Kapitatowych BZ WBK S.A.

Oswiadczenie

Oswiadczam, iz zgodnie z mojg najlepszg wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnié
taki stan, informacje zawarte w czeSciach Prospektu, za sporzadzenie, ktérych ponosze
odpowiedzialno$¢, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i Ze nie pominieto niczego,
co mogtoby wptywaé na ich znaczenie.

Marcin P edzinski
Dyrektor Departamentu Rynkéw Kapitatowych
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1.3 Dom Maklerski BZ WBK S.A. z siedzib g w Poznaniu

Osobg odpowiedzialng za informacje zawarte w Prospekcie — pkt 5 cz. IV, dzialajagcg w imieniu
DM BZ WBK, jest Pan Mariusz Sadtocha - Prezes Zarzadu.

Oswiadczenie

Oswiadczam, iz zgodnie z mojg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnié
taki stan, informacje zawarte w czeSciach Prospektu, za sporzadzenie, ktérych ponosze
odpowiedzialno$¢, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i Ze nie pominieto niczego,
co mogtoby wptywaé na ich znaczenie.

Mariusz Sadtocha
Prezes Zarzgdu
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2 Biegli rewidenci

2.1 Badania sprawozda n finansowych za rok 2004

Badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej za rok 2004 dokonat biegty
rewident Pan Jan Letkiewicz, nr ewidencyjny 9530/7106 ze spotki HLB Frackowiak i Wspolnicy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu 61-831, pl. Wiosny Ludéw 2, podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste podmiotéw uprawionych do badania pod numerem 238,
prowadzong przez Krajowa Izbe Bieglych Rewidentow.

2.2 Badanie sprawozda n finansowych za rok 2005

Badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok 2005 dokonat biegty
rewident Pani Elzbieta Grzeskowiak, nr ewidencyjny 5014/2578 ze sp6tki HLB Frackowiak i Wspdlnicy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu 61-831, pl. Wiosny Ludéw 2, podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste podmiotéw uprawionych do badania pod numerem 238,
prowadzong przez Krajowa Izbe Bieglych Rewidentow.

2.3 Badanie sprawozda n finansowych za rok 2006

Badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej za rok 2006 dokonat biegty
rewident Pani Elzbieta Grzeskowiak, nr ewidencyjny 5014/2578 ze spotki HLB Frackowiak i Wspolnicy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu 61-831, pl. Wiosny Ludéw 2, podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, wpisany na liste podmiotéw uprawionych do badania pod numerem 238,
prowadzong przez Krajowg lzbe Biegtych Rewidentow.

3 Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitalowej pochodzg ze zbadanych sprawozdan finansowych za
lata obrotowe 2004, 2005, 2006 oraz niezbadanego sprawozdania finansowego za 2 kwartat 2007 r.

Sprawozdania finansowe za 2005 r., 2006 r. i 2 kwartat 2007 r. zostaty sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR), a sprawozdanie za 2004 r. zgodnie z
wymogami Ustawy o rachunkowosci. Dane za 2004 r. zostaly takze zaprezentowane zgodnie z
wymogami MSR.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta obejmuje sprawozdanie finansowe spétki Connex
Sp. z o.0. (konsolidacja metodg pelng). Pozostale spotki zalezne Emitenta, tj. ETI Sp. z 0.0. (spétka
zostata zarejestrowana 13 lipca 2007 r.) i PTI Sp. z 0.0. (spétka zostata zarejestrowana 13 sierpnia
2007 r.) zostang uwzglednione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta najwczesniej
od Il kw. 2007 r.

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach
2007 .

Za okres (tys. z})
Wyszczeg6lnienie
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Przychody netto ze sprzedazy 118 225 73 898 182 908| 127 709 98 720 98 720]
Wynik brutto na sprzedazy 24 884 16 279 35 496 31 768, 21979 21979
Wynik na sprzedazy 5 358 2 467, 6 386 4 964 2 517, 2 517,
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 5196 2 571 6 614 4 951 2518 2519
Wynik na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja (EBITDA) 6919 3952 9 391 7 221 3934 4 287
Wynik brutto 4963 2 606 6 467 4 297 1915 1563
Wynik netto 3837 2 025 5001 3359 1432 1 080
Srednia wazona liczba akcji (szt.) 1 265 000 1 130 000} 1 130 000 843 286 780 000 780 000
Zysk (strata) na jedng akcje (zt) 3,03 1,79 4,43 3,98 1,84 1,38
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje (zt) 3,03 1,79 4,43 3,98 1,84 1,38
Dywidenda na jedng akcje (z) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sg zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez

gwiazdki zgodne z wymogami MSR
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Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatlowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach
2007 .

Stan na koniec okresu (tys. z})
Wyszczegblnienie
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Aktywa razem 118 919 61 906 66 266 62 937| 53 515 53 163
Aktywa trwate 33 126 9 864 11 666 9911 10 210 9 858
Aktywa obrotowe 85 793 52 042, 54 599 53 026 43 305 43 305
Kapitat wtasny przypadaj acy na wia Scicieli 42 349 25546 28 522 23521 4 846 4494
Kapitat zaktadowy 1265 1130 1 130 1130 780 780
Zobowi gzania i rezerwy na zobowi gzania 76 570 36 361 37744 39416 48 669 48 669
Zobowigzania dtugoterminowe 0 598 0 1 256 2 562 2562
Zobowigzania krétkoterminowe 75 434 35 058 37 037 37179 45 157 45 157

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sg zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

4  Informacje o Emitencie i Grupie Kapitatowej
4.1 Historia i rozwoj Emitenta

4.1.1 Statutowa i handlowa nazwa Emitenta

Emitent dziala pod firmg Tell Spétka Akcyjna.

4.1.2 Miejsce rejestracji Emitenta oraz numer rejes  tracyjny

Emitent jest zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sadowym — Rejestrze Przedsiebiorcéw,
prowadzonym przez Sad Rejonowy w Poznaniu XXI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS
0000222514.

4.1.3 Data utworzenia Emitenta

Emitent powstat w wyniku przeksztatcenia spétki Tell Sp. z 0.0. w spoéitke Tell S.A., na mocy uchwaty
Walnego Zgromadzenia Wspo6lnikow spdiki Tell Sp. z 0.0. z dnia 15 listopada 2004 roku.

Rejestracja Emitenta (dokonanie wpisu) w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS nastgpita w dniu 30
listopada 2004 roku.

4.1.4 Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy pr awa, na podstawie ktérych i zgodnie z
ktérymi dziata Emitent, kraj siedziby oraz adres i numer telefonu jego siedziby

4.1.4.1 Kraj siedziby Emitenta

Krajem siedziby Emitenta jest Polska.

4.1.4.2 Siedziba Emitenta

Siedzibg Emitenta jest Poznan.

4.1.4.3 Forma prawna Emitenta

Forma prawng Emitenta jest spotka akcyjna.

4.1.4.4 Przepisy prawa na podstawie ktoérych i zgodnie z ktérymi dziata Emitent
Emitent dziala na podstawie prawa polskiego.

Podstawg dziatalnosci Emitenta sg przede wszystkim: Ustawa O Ofercie Publicznej, Kodeks Spotek
Handlowych, Statut Emitenta oraz regulaminy Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz Walnego
Zgromadzenia.
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4.1.4.5 Adres siedziby Emitenta i numery telekomunikacyjne

Adres: ul. Forteczna 19 A; 61-362 Poznan
Telefon: 061 886-25-00

Fax: 061 862-98-20

E-mail: tell@tell.pl

Adres strony internetowey: www.tell.pl

4.1.5 Istotne zdarzenia w rozwoju gospodarczym Emit  enta

Emitent powstat w wyniku przeksztatcenia sp6tki Tell sp6tka z ograniczong odpowiedzialnoscig w
spotke Tell spotka akcyjna, na mocy uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Wspolnikow
spotki Tell Sp. z 0.0. z dnia 15 listopada 2004 roku.

W dniu 25 listopada 2004 roku Sad Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat Gospodarczy KRS wydat
postanowienie o wpisie Emitenta do Krajowego Rejestru Sadowego — Rejestru Przedsiebiorcow pod
numerem KRS 0000222514. Wpis do Rejestru Przedsiebiorcow KRS zostal dokonany dnia 30
listopada 2004 roku.

Poprzednig forme prawng Emitenta stanowita spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig. W dniu 17
kwietnia 1990 roku zostala zawigzana jednoosobowa spétka ,IMPLEX” spéika z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu, a jeden i jedyny udzial w spotce objal Pan Jerzy
Piechowiak. Kapitat zaktadowy spotki wynosit 70 ziotych. Spétka zostata wpisana do rejestru
handlowego — dziat B Nr 4861 w dniu 17 maja 1990 r.

W dniu 16 grudnia 1996 roku jedyny wspolnik spotki Implex” Sp. z 0.0. Pan Jerzy Piechowiak
sprzedat swéj jeden i jedyny udziat spétce ,Emax” Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu. Na podstawie
uchwaty Zgromadzenia Wspolnikow spéitki ,Implex” Sp. z 0.0. z dnia 19 grudnia 1996 roku doszto do
zmiany firmy spélki na ,Emax Telekomunikacja” Sp. z 0.0. oraz do podwyzszenia kapitatu
zakladowego spétki o kwote 299.930 zt do kwoty 300.000 zt, poprzez ustanowienie 2.999 nowych
udziatéw. Wszystkie nowoutworzone udziaty objat dotychczasowy wspoélnik — spétka ,Emax” Sp. z o.0.

Na podstawie uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikéw spotki ,Emax Telekomunikacja” Sp. z 0.0. z dnia 10
lutego 1997 roku, doszto do podwyzszenia kapitatlu zaktadowego spétki o kwote 130.000 zt do kwoty
430.000 zt, poprzez ustanowienie 1.300 nowych udziatbw. Nowoutworzone udzialy objat
dotychczasowy wspélnik spétka ,Emax” Sp. z 0.0. oraz nowi wspolnicy przystepujacy do spotki — Pan
Ryszard Jaremek, Pawet Krysztop oraz Rafat Stempniewicz.

Na podstawie uchwatly Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikéw spotki ,Emax Telekomunikacja”
Sp. z 0.0. z dnia 29 pazdziernika 1999 roku, doszto do podwyzszenia kapitatu zakladowego spétki o
kwote 870.000 zt do kwoty 1.300.000 zi, poprzez ustanowienie 8.700 nowych udziatow.
Nowoutworzone udziaty objeli dotychczasowi wspélnicy spétki w stosunku do przystugujacych im
udziatow.

W dniu 25 listopada 1999 r. zostaly zawarte umowy sprzedazy udziatow spoétki ,Emax
Telekomunikacja” Sp. z 0.0. pomiedzy spétkg ,Emax” Sp. z 0.0. oraz Panami Pawtem Rozwadowskim,
Wojciechem Dziewolskim, Piotrem Kardachem oraz Pawtem Turno. Na podstawie tych umow spétka
-Emax” Sp. z 0. 0. zbyta wyzej wymienionym osobom, wszystkie dotychczas posiadane udziaty.

Na podstawie uchwatly Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikéw spotki ,Emax Telekomunikacja”
Sp. z 0.0. z dnia 14 kwietnia 2000 roku, doszto do obnizenia kapitatu zakladowego spotki do kwoty
780.000 zt z réwnoczesnym jego podwyzszeniem do pierwotnej jego wysokosci, to jest do kwoty
1.300.000 zt, poprzez ustanowienie 13.000 nowych udziatléw. Nowoutworzone udziaty objat w catosci
nowy wspolnik przystepujacy do spotki — spotka BB Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu.

Na podstawie uchwatly Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikéw spotki ,Emax Telekomunikacja”
Sp. z 0.0. z dnia 2 czerwca 2000 r. doszto do obnizenia kapitatu zaktadowego o kwote 520.000 zt do
kwoty 780.000 zt poprzez umorzenie 10.400 udziatéw z 26.000 do 15.600 udziatéw. W obnizeniu
kapitatu zakltadowego wspélnicy uczestniczyli proporcjonalnie.

W dniu 18 stycznia 2001 r. zostaly zawarte 3 umowy sprzedazy udziatdow spoétki ,Emax
Telekomunikacja” Sp. z 0.0. Na podstawie tych umow Rafat Stempniewicz, Pawet Krysztop oraz
Ryszard Jaremek zbyli przystepujagcemu do spotki nowemu wspolnikowi Przemystawowi
Frankowskiemu czes$¢ posiadanych przez siebie udziatow.
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W dniu 22 czerwca 2001 r. zostat dokonany wpis poprzednika prawnego Emitenta spotki ,Emax
Telekomunikacja” Sp. z 0.0. do Rejestru Przedsiebiorcow KRS pod numerem 0000020791.

Na podstawie uchwaly Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikéw spétki Connex Sp. z 0.0. z dnia
14 wrzesnia 2001 r. poprzednik prawny Emitenta spétka ,Emax Telekomunikacja” Sp. z o.o.
przystapita do spo6tki Connex Sp. z 0.0. i objeta 80 udzialéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym tej
spéiki, co stanowito 20% udziatow spéiki.

Na podstawie uchwatly Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspo6lnikow spotki ,Emax Telekomunikacja”
Sp. z 0.0. z dnia 26 kwietnia 2001 r. zmieniono firme spdéiki na Tell spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia, ktéra to zmiana zostata zarejestrowana w dniu 17 wrzesnia 2001 r.

W dniu 30 czerwca 2003 roku poprzednik prawny Emitenta spotka Tell Sp. z 0. 0. nabyt od spotki BB
Investment Sp. z 0.0. wszystkie dotychczas posiadane przez tg spotke udzialy (320 udziatow) w
spéice Connex spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia, stajgc sie jednoczesnie jedynym
wspolnikiem spétki Connex Sp. z 0.0. Tym samym poprzednik prawny Emitenta, posiadajgc 100%
udziatéw spotki Connex Sp. z 0.0., uzyskat nad tg sp6tka dominacje kapitatowa, a spétka Connex Sp.
Z 0.0. stala sie spoéitkg zalezng od poprzednika prawnego Emitenta. Po zmianie formy prawnej przez
Emitenta, spétka Connex Sp. z 0.0. jest spotka zalezng od Emitenta.

W dniu 22 lipca 2004 r. zostata zawarta umowa sprzedazy udziatdow spotki Tell Sp. z 0.0. pomiedzy
Ryszardem Jaremkiem a Dawidem Sukaczem, w wyniku ktérej Dawid Sukacz przystapit do spoiki Tell
Sp. zo.o.

W dniu 19 sierpnia 2004 roku spétka Tell Sp. z 0.0. zawarta umowe z Jadartel Sp. z 0.0. w
Warszawie. Przedmiotem umowy byto okreslenie zasad i warunkéw przeniesienia przez Jadartel Sp. z
0.0. na Tell Sp. z 0.0. z dniem 1 listopada 2004r. rzeczy ruchomych oraz praw i obowigzkéw
zwigzanych z prowadzeniem przez Jadartel Sp. z o0.0. w 46 wskazanych w umowie punktach
sprzedazy dziatalnosci agencyjnej na rzecz PTK Centertel Sp. z 0.0.

W dniu 23 sierpnia 2004 r. miedzy BB Investment Sp. z 0.0., a BBI Capital Sp. z 0.0. zostata zawarta
umowa zamiany praw majgtkowych oraz cesji praw i obowigzkéw. Na podstawie tej umowy BB
Investment Sp. z 0.0. zbyta wszystkie dotychczas posiadane udziaty w spoifce Tell Sp. z 0.0. na rzecz
spéiki BBI Capital Sp. z o.0.

Zawarta w dniu 23 sierpnia 2004 roku miedzy BB Investment Sp. z 0.0. a BBI Capital Sp. z o.0.
umowa zamiany praw majatkowych oraz cesji praw i obowigzkoéw, w ramach ktorej BB Investment Sp.
Z 0.0. zbyla na rzecz BBI Capital Sp. z 0.0. (obecnie BBI Capital S.A.) wszystkie dotychczas
posiadane udziaty w spéice Tell Sp. z 0.0. zwigzana byta z restrukturyzacjg grupy BB Investment.
Spotka BBI Capital jest podmiotem w 100% zaleznym od BB Investment Sp. z 0.0., w ramach kt6érego
zostaly zgromadzone kluczowe aktywa grupy BB Investment (w tym miedzy innymi akcje Emax S.A.,
Kino Polska TV Sp. z o0.0., Telecom Media Sp. z o0.0., Invento Sp. z 0.0.). BBI Capital S.A. zgodnie z
przyjeta na poczatku 2004 roku strategig jest holdingowa spéitkg inwestycyjng, ktéra zajmuje sie
inwestowaniem w nowe przedsiewziecia na réznych etapach rozwoju (od start-up do extension stage)
i dziatajgce w obszarze szeroko rozumianej nowej gospodarki (mediow, informatyki, telekomunikacji,
Internetu, nowych ustug, nowoczesnych i innowacyjnych trendéw i techonologii produkcji). W ramach
umowy zamiany z dnia 23 sierpnia 2004 roku BBI Capital Sp. z 0.0. nabywato udziaty Tell Sp. z 0.0. i
Kino Polska TV Sp. z o.0. i jednoczesnie zbywalo aktywa nie pasujagce do przyjetej strategii
inwestycyjnej (na przyktad akcje spotki Zeneris S.A. — dawniej BMT Leasing S.A.).

W dniu 24 wrzesnia 2004 r. zostata zawarta umowa sprzedazy udzialdw spotki Tell Sp. z o.o.
pomiedzy Ryszardem Jaremkiem a Robertem Krasowskim, w wyniku ktérej Robert Krasowski
przystapit do spotki Tell Sp. z o.0.

W dniu 20 listopada 2004 r. nastgpita zmiana formy prawnej zatozyciela Emitenta spotki BBI Capital
Sp. z 0.0. Na podstawie uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikow z dnia 8 listopada 2004 r. przeksztatcono
spétke z ograniczong odpowiedzialnoscig BBI Capital Sp. z 0.0. w sp6tke akcyjng BBI Capital S.A.

W dniu 15 listopada 2004 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw spétki Tell Sp. z 0.0. podjeto
uchwate o przeksztatceniu spotki Tell Sp. z 0.0. w spotke Tell S.A. W dniu 25 listopada 2004 roku Sad
Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat Gospodarczy KRS wydat postanowienie o wpisie Emitenta do
Krajowego Rejestru Sgdowego — Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000222514.

Zatozycielami Emitenta zostali dotychczasowi wspélnicy poprzednika prawnego Emitenta spétki Tell
Sp. z o.0.: Rafat Stempniewicz, Wojciech Dziewolski, Piotr Kardach, Pawet Rozwadowski, Pawet
Turno, Ryszard Jaremek, Pawet Krysztop, Przemystaw Frankowski, Dawid Sukacz, Robert Krasowski
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oraz BBI Capital Sp. z 0.0. W zamian za udziaty poprzednika prawnego Emitenta wspélnicy ci
otrzymali 780.000 akcji imiennych serii A, ktére pokryte zostaty majatkiem przeksztatcanej spotki.

Na podstawie Statutu Emitenta, przyjetego uchwalg przeksztalceniowa z dnia 15 listopada 2004 roku,
Zarzad upowazniony zostat do podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu docelowego do
585.000 ztotych poprzez emisje 585.000 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

W wykonaniu tego upowaznienia w dniu 15 kwietnia 2005 roku Zarzad Emitenta podjat uchwale w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje 350.000 Akcji Serii B. Emisja tych akgciji
zostata przeprowadzona w formie oferty publicznej subskrypcji, ktéra prowadzona byta w dniach od 26
wrzesnia do 7 pazdziernika 2005 roku. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostalo zarejestrowane w
Rejestrze Przedsiebiorcow KRS w dniu 25 pazdziernika 2005 roku na podstawie postanowienia Sadu
Rejonowego w Poznaniu Wydziat XXI Gospodarczy KRS z dnia 24 pazdziernika 2005 roku.

Wraz z nowoemitowanymi Akcjami Serii B do publicznego obrotu (zgodnie z Ustawg z dnia 21
sierpnia 1997 roku Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi) zostato wprowadzonych
takze 780.000 Akcji Serii A. Decyzja o dopuszczeniu do publicznego obrotu wymienionych akcji
zostata podjeta przez KPWiG w dniu 14 czerwca 2005 roku.

W okresie pomiedzy dopuszczeniem wspomnianych akcji do publicznego obrotu a subskrypcjg
350.000 Akcji Serii B doszto do konwersji 303.050 uprzywilejowanych imiennych Akcji Serii A na akcje
zwykte na okaziciela. Stosowng uchwalte Zarzad podjat 3 sierpnia 2005 roku.

Na mocy Uchwaly nr 361/2005 z dnia 19 pazdziernika 2005 roku Zarzad GPW S.A., dopuscit do
obrotu gietdowego na rynku podstawowym 303.050 akcji zwyktych na okaziciela serii A oraz 350.000
Akcji Serii B.

Jeszcze przed dopuszczeniem akcji do obrotu Emitent podjat niezbedne zmiany organizacyjne
umozliwiajgce mu dziatanie zgodnie z zasadami "Dobrych Praktyk w Spétkach Publicznych 2005". W
dniu 14 pazdziernika 2005 roku Rada Nadzorcza Emitenta zatwierdzita Regulamin Zarzadu oraz
uchwalita Regulamin Rady Nadzorczej Spoétki Tell S.A., uwzgledniajacy zasady zawarte w deklaracji
Zarzadu Emitenta w sprawie "Dobrych Praktyk w Spétkach Publicznych 2005", ktéra zostata ztozona
12 pazdziernika 2005 roku.

Na podstawie uchwaly nr 19/2006 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia spotki Tell S.A. z dnia 9
czerwca 2006 roku nastgpita zmiana Statutu Spoiki. Zmiana ta polegata przede wszystkim na nowym
uregulowaniu sposobu procedowania Walnego Zgromadzenia oraz okreslenia nowego sposobu
powotywania cztonkow Rady Nadzorcze;.

Podczas tego samego Walnego Zgromadzenia, akcjonariusze w peini zaakceptowali tres¢
o$wiadczenia Zarzadu Emitenta z dnia 28 kwietnia 2006 o przestrzeganiu zasad tadu korporacyjnego
(Dobrych Praktyk w Spotkach Publicznych z 2005 roku).

W dniu 14 lipca 2006 doszto do zawarcia pomiedzy Emitentem a Taurus Sp. z 0.0. umowy, na mocy
ktérej Emitent nabyt zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa obejmujacego trzynascie krajowych
punktow sprzedazy ustug telefonii komérkowej. Transakcja ta umozliwita Emitentowi rozszerzenie
terytorialnego zakresu swej dziatalnosci oraz wzmocnita jego pozycje na rynku telefonii komadrkowe;.
Poniewaz wspomniana umowa zawarta zostala pod warunkami zawieszajgcymi, dlatego tez
ostatecznie nabycie zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa nastgpito 31 sierpnia 2006 roku.

W dniu 3 sierpnia 2006 r. Connex Sp. z 0.0., spotka zalezna Emitenta, zawarta z Polskg Telefonig
Komérkowg — Centertel Sp. z 0.0. umowe agencyjng, dotyczacg zawierania w imieniu i na rzecz
Centertel Sp. z 0.0. uméw o $wiadczenie ustug telekomunikacyjnych w zakresie oferty PTK Centertel
0 nazwie ,Zetafon”, jak réwniez uméw o korzystanie z oferty promocyjnej ,Zetafon”. Szczegdtowy opis
umowy znajduje sie w pkt. 5.1.5.2 cz. Il Prospektu.

W dniu 20 listopada 2006 r. zostata zawarta umowa nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
Havo Sp. z 0.0., obejmujacej przede wszystkim sie¢ 105 krajowych punktow dystrybucji ustug Polskiej
Telefonii Komorkowej Centertel Sp. z 0.0. W umowie zawarto zobowigzanie Emitenta do podjecia
uchwaty o emisji 135.000 (sto trzydziesci pie¢ tysiecy) nowych akcji i zaoferowaniu ich Havo Sp. z o.0.
za wkiad pieniezny w kwocie 9.990.000 z} (dziewig¢ milionéw dziewiecCset dziewiecdziesiat tysiecy
ztotych). Szczegdbty dotyczace tej umowy zostaly przedstawione w pkt. 21 cz. Ill Prospektu.

W wykonaniu tej umowy, w dniu 1 lutego 2007 roku Zarzad Emitenta, dziatajgc na podstawie
upowaznienia statutowego, podjat uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu

docelowego o kwote 135.000 zt w drodze emisji 135.000 akcji zwykilych na okaziciela. Wspomniane
akcje oferowane byty w drodze subskrypcji prywatnej, skierowanej do Havo Sp. z o.0.
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W tym samym dniu, w ktérym podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Emitent zawart
z Havo Sp. z 0.0. umowe objecia nhowowyemitowanych akcji. Cena emisyjna ustalona zostata na 74 z
za kazdag akcje.

Dokonane w powyzszy sposéb podwyzszenie kapitatu zakladowego zostalo zarejestrowane w
Rejestrze Przedsiebiorcéow KRS w dniu 2 marca 2007 roku. Podstawg wpisu do rejestru bylo
postanowienie Sadu Rejonowego w Poznaniu XXI Wydziat Gospodarczy KRS z dnia 22 lutego 2007
roku. W wyniku wspomnianego podwyzszenia kapitat zakladowy Emitenta wynosi obecnie 1.265.000
zt i dzieli sie na: 476.950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A, 303.050 akcji zwykiych na
okaziciela Serii A oraz na 485.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B.

W dniu 29 grudnia 2006 roku spétka Siodmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny im. Kazimierza
Wielkiego S.A. z siedzibg w Warszawie (obecnie BBI Capital NFI S.A.) zawart umowe sprzedazy z BBI
Capital S.A. oraz Domem Maklerskim BZ WBK S.A. (jako posrednikiem), na podstawie ktérej Fundusz
(BBI Capital NFI S.A). nabyt od BBI Capital S.A. 285.950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A
Emitenta oraz 3.200 akcji zwyktych na okaziciela Emitenta. W sumie Fundusz nabyt 289.150 akcji
Emitenta reprezentujacych 575.100 gloséw na Walnym Zgromadzeniu oraz stanowigcych 25,59% w
kapitale zaktadowym oraz 35,79% w gtosach na Walnym Zgromadzeniu, stajac sie gtéwnym
akcjonariuszem Emitenta. Dokonane przez Fundusz nabycie akcji Emitenta ma charakter
diugoterminowy i zwigzany jest z dziatalnoscig Funduszu polegajaca na dokonywaniu inwestycji
kapitalowych o podwyzszonym ryzyku (venture capital).

Na dzien zatwierdzenia Prospektu stan posiadania akcji Emitenta przez spotke BBI Capital NFI S.A.
nie ulegt zmianie. Spotka ta nadal posiada 285.950 akcji imiennych oraz 3.200 akcji na okaziciela.
Akcje imienne reprezentujg 571.900 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, za$ na akcje na okaziciela
przypada 3.200 gltoséw. Z uwagi na dokonane w dniu 2 marca 2007 roku podwyzszenie kapitatu
zakladowego wartosci wyrazajace udziat akcji w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtosow
ulegly zmianie. Obecnie akcje posiadane przez BBI Capital NFI S.A. stanowig 22,86% kapitatu
zaktadowego oraz 33,01% w ogdlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 28 czerwca 2007 roku Emitent zatozyt, aktem notarialnym sporzadzonym w Poznaniu przed
notariuszem Matgorzatg Radziuk (Rep. A Nr 7689/2007) spoétke pod firmg ETI Sp. z 0.0. z siedzibg w
Poznaniu. Rejestracja spotki w Rejestrze Przedsiebiorcéow KRS nastgpita w dniu 13 lipca 2007 roku,
pod numerem 0000284526.

W dniu 12 lipca 2007 roku Emitent zatozyt, aktem notarialnym sporzadzonym w Poznaniu przed
notariuszem Aleksandrg Btazejczak-Zdzarska (Rep. A Nr 5675/2007) spotke pod firma PTI Sp. z 0.0. z
siedzibg w Poznaniu. Rejestracja spdtki w Rejestrze Przedsiebiorcéw KRS nastgpita w dniu 13
sierpnia 2007 roku, pod numerem 0000286046.

4.2  Inwestycje Emitenta i jego Grupy Kapitatowej

4.2.1 Opis gldwnych inwestycji

Inwestycje stanowig jeden ze statych elementow rozwoju Emitenta i Grupy Kapitalowej. Wynikajg one
Z realizowanej strategii rozwoju i majg bezposrednie przetozenie na przychody ze sprzedazy osiggane
przez Emitenta i Grupe Kapitatowa oraz ich udziaty w rynku.
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4.2.1.1 Opis gtobwnych inwestycji Emitenta

Naktady inwestycyjne poniesione przez Emitenta w latach

zatwierdzenia Prospektu

Prospekt emisyjny Tell S.A.

2004-2006 oraz od poczgtku 2007 r. do dnia

W okresie (dane w tys. zt)
w sinieni Od pocz atku
yszczegolnienie 2007 r. do dat
zatwierdzeniay 2006 2005 2004
Prospektu

Naktady inwestycyjne: 22 831 4 398] 2219 5 820,
Wartosci niematerialne i prawne 20 592 1 615 272 4 315
Rzeczowe aktywa trwate 1839 2 783 1947 1505
Dlugoterminowe aktywa finansowe 400 0 0 0
Zrédia finansowania: 22 831 4 398 2219 5 820
Srodki wiasne 22 831 4398 2219 2280
Udziat 100% 100% 100% 39%
Kredyt dtugoterminowy 0 0 3 540,
Udziat 0% 0% 0% 61%

Zrédio: Emitent

W prezentowanym okresie Emitent realizowat inwestycje wylacznie na terenie kraju. Za wyjatkiem
2004 r., wszystkie inwestycje zostaly sfinansowane srodkami wiasnymi Emitenta.

Inwestycje realizowane przez Emitenta w latach 2004-2006 oraz od poczatku 2007 r. do dnia
zatwierdzenia Prospektu obejmowaly:

. 2004r.:
. Zrédia finansowania (tys. zf)
Wyszczeg6lnienie Opis inwestycji Warto s¢
(W tys. zt)
srodki wlasne | srodki obce
nabycie praw najmu nabycie 46 sklepow Jadartel i 8 sklepéw Kordal 4120 580 3540
wartosci niematerialne i prawne zakup oprogramowania 195 195 0
urzadzenia techniczne zakup sprzetu komputerowego i biurowego 339 339 0
$rodki transportu zakup samochodéw 413 413 0
inne modernizacja i remonty punktéw sprzedazy 753 753 0
Razem 5 820 2 280 3 540
Zrédto: Emitent
m 2005r.:
. Zrédia finansowania (tys. zf)
Wyszczeg6lnienie Opis inwestycji Warto s¢
(W tys. zt)
srodki wlasne | srodki obce
nabycie praw najmu nabycie praw najmu do sklepow 178 178 0
wartosci niematerialne i prawne zakup oprogramowania 94 94 0
urzadzenia techniczne zakup sprzetu komputerowego i biurowego 174 174 0
$rodki transportu zakup samochodow 701 701 0
inne modernizacja i remonty punktéw sprzedazy 1072 1072 0
Razem 2 219 2 219 [0)
Zr6dto: Emitent
m 2006r.:
.. |Zrédta finansowania (tys. zt)
Wyszczeg6lnienie Opis inwestycji Wartosc
(W tys. zt)
srodki wiasne | srodki obce
nabycie ZCP Taurus Sp. z 0.0. przejecie przedsiebiorst\fva Taurus _Sp. 0.0. - objecie 1202 1202 0
13 punktéw sprzedazy
nabycie praw najmu nabycie praw najmu do sklepéw 385 385 0
wartosci niematerialne i prawne zakup oprogramowania 28| 28| 0
urzadzenia techniczne zakup sprzetu komputerowego i biurowego 404 404 0
$rodki transportu zakup samochodéw 957 957| 0
inne modernizacja i remonty punktéw sprzedazy 1422 1422 0
Razem 4 398, 4 398 0
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Zrédto: Emitent

m od poczatku 2007 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu:

Zrédia finansowania (tys. zf)
Wyszczegdlnienie Opis inwestyciji Warto sé
Y! g p yC W tys. )
srodki wiasne | srodki obce
nabycie zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa Havo
. Sp. z 0.0. - 105 punktéw dystrybuciji ustug PTK
nabycie ZCP Havo So. z o. . Centertel, 40 konsultantéw biznesowych dziatajacych 20395 20395 o
poza punktami dystrybucji
nabycie praw najmu nabycie praw najmu do sklepéw 53 53 0
wartosci niematerialne i prawne zakup oprogramowania 144 144 0
urzadzenia techniczne zakup sprzetu komputerowego i biurowego 728 728 0
Srodki transportu zakup samochodéw 689 689
inne modernizacja i remonty punktéw sprzedazy 422 422 0
diugoterminowe aktywa finansowe udziaty ETI Sp. z 0.0i. PTI Sp. z 0.0. 400 400 0
Razem 22 831 22 831 0|

Zrédto: Emitent

4.2.1.2 Opis gtownych inwestycji Grupy Kapitalowej

Naktady inwestycyjne poniesione przez Grupe Kapitatowg w latach 2004-2006 oraz od poczgtku 2007 r. do dnia
zatwierdzenia Prospektu

W okresie (dane w tys. zt)
o Od pocz atku
Wyszczegolnienie 22(;?\; i; rgge(::;y 2006 2005 5004
Prospektu
Naktady inwestycyjne: 23 096 4 544 2 381 5 825
Wartosci niematerialne i prawne 20 594 1633 375 4 315
Rzeczowe aktywa trwate 2 103 2911 2 006 1 510
Dlugoterminowe aktywa finansowe 400 0 0 0
Zrédia finansowania: 23 096 4 544 2 381 5 825
Srodki wiasne 23 096 4544 2 381 2 285
Udziat 100% 100% 100% 39%
Kredyt dtugoterminowy 0 0 3 540
Udziat 0% 0% 0% 61%

Zrédto: Emitent

W prezentowanym okresie Grupa Kapitatlowa realizowata inwestycje wytacznie na terenie kraju. Za
wyjatkiem 2004 r., wszystkie inwestycje zostaty sfinansowane srodkami wktasnymi Grupy Kapitatowej.

Inwestycje realizowane przez Grupe Kapitalowg w latach 2004-2006 oraz od poczatku 2007 r. do dnia
zatwierdzenia Prospektu obejmowaly:

n 2004 r.:
. Zrddta finansowania (tys. zh)
Wyszczegolnienie Opis inwestycji Warto ¢
(w tys. zt)
srodki wtasne | $rodki obce
nabycie praw najmu nabycie 46 sklepéw Jadartel i 8 sklepéw Kordal 4 120 1 835 2 285
wartosci niematerialne i prawne zakup oprogramowania 195 195 0
urzadzenia techniczne zakup sprzetu komputerowego i biurowego 344 344 0
Srodki transportu zakup samochodéw 413 413 0
inne modernizacja i remonty punktéw sprzedazy 753 753 0
Razem 5 825 3 540 2 285

Zrédto: Emitent
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s 2005r.:
Zrédta finansowania (tys. zt)
Wyszczeg6lnienie Opis inwestycji Warto s¢é
y 9 P yol (W tys. zt)
srodki wiasne | s$rodki obce
nabycie praw najmu nabycie praw najmu do sklepéw 178 178 0
warto$ci niematerialne i prawne zakup oprogramowania 197 197 0
urzadzenia techniczne zakup sprzetu komputerowego i biurowego 183 183 0
$rodki transportu zakup samochodow 747 747 0
inne modernizacja i remonty punktéw sprzedazy 1076 1076 0
Razem 2 381 2 381 0
Zrédto: Emitent
= 2006 r.:
Zrédta finansowania (tys. zt)
Wyszczeg6lnienie Opis inwestycji Wartosé
ys ) P ) wys. 70)
srodki wiasne | srodki obce
nabycie ZCP Taurus Sp. 7 0.0. przejecie przedseblorst\'/va Taurus _Sp. 0.0. - Objecie 1202 1202 o
13 punktoéw sprzedazy
nabycie praw najmu nabycie praw najmu do sklepéw 385 385 0
wartosci niematerialne i prawne zakup oprogramowania 46| 46| 0]
urzadzenia techniczne zakup sprzetu komputerowego i biurowego 418 418 0]
Srodki transportu zakup samochodoéw 1070 1070 0
inne modernizacja i remonty punktéw sprzedazy 1423 1423 0
Razem 4544 4544 0]
Zrédto: Emitent
m  od poczatku 2007 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu:
Zrédta finansowania (tys. zf)
Wyszczegdlnienie Opis inwestycji VS
Y g P! ) W tys. zf)
srodki wiasne | s$rodki obce
nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo
. Sp. z 0.0. - 105 punktéw dystrybuciji ustug PTK
nabycie ZCP Havo So. z 0.0. Centertel, 40 konsultantow biznesowych dziatajacych 20395 20395 0
poza punktami dystrybuciji
nabycie praw najmu nabycie praw najmu do sklepéw 53| 53| 0
warto$ci niematerialne i prawne zakup oprogramowania 146 146 0
urzadzenia techniczne zakup sprzetu komputerowego i biurowego 761 761 0
$rodki transportu zakup samochodow 801 801 0
inne modernizacja i remonty punktéw sprzedazy 541 541 0
dtugoterminowe aktywa finansowe udziaty ETI Sp. z 0.0i. PTI Sp. z 0.0. 400 400 0
Razem 23 096 23 096 0

Zrédto: Emitent

4.2.2

Opis obecnie prowadzonych inwestycji Emitenta

i jego Grupy Kapitatlowej

Obecnie prowadzone przez Emitenta inwestycje polegajg na biezacej modernizacji i remontach w

punktach sprzedazy,

a takze wyposazaniu punktéw sprzedazy w urzadzenia potrzebne do

prowadzenia biezacej dziatalnosci (np. komputery, drukarki, faksy). Od poczatku biezacego roku do
dnia zatwierdzenia Prospektu Emitent przeznaczyt na ten cel 1.150 tys. zi, a Grupa Kapitatowa

1.302 tys. zk.

Wszystkie obecnie prowadzone inwestycje realizowane sg wylgcznie na terenie kraju i finansowane
sg ze srodkow wlasnych Emitenta.
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4.2.3 Opis przysztych inwestycji, co do ktorych org any zarz gdzajgce Emitenta podj ely
wigzace ju z zobowi gzania

W sierpniu br. spoétka zalezna Emitenta ETI Sp. z 0.0. zawarta z PTC umowe dotyczacg otwierania i
prowadzenia autoryzowanych sklepow sieci Era. Emitent planuje uruchomienie kilkudziesieciu nowych
punktéw sprzedazy w centrach handlowych i kluczowych lokalizacjach miast w Polsce. Nowe punkty
sprzedazy bedg oferowa¢ ustugi PTC na zasadzie wytacznosci. Grupa Kapitalowa planuje
przeznaczy¢ na ten cel do konca 2007 r. ok. 1 min zt.

We wrzesniu br. spétka zalezna Emitenta PTI Sp. z 0.0. zawarta z Polkomtel S.A. umowe dotyczacag
otwierania i prowadzenia autoryzowanych sklepéw sieci Plus GSM. Emitent planuje uruchomienie
kilkudziesieciu punktéw sprzedazy w Polsce. Punkty sprzedazy beda oferowac¢ ustugi Polkomtel S.A.
na zasadzie wylgczno$ci. Na dzieh zatwierdzenia Prospektu Emitent nie jest w stanie okresli¢ kwoty
jaka bedzie przeznaczona na ten cel.

W opinii Zarzadu Emitenta, na dzien zatwierdzenia Prospektu, nie ma innych inwestycji, co do ktérych
organy zarzadzajgce Emitenta podjety wigzace zobowigzania.

W przysziosci Emitent rozwaza dokonywanie kolejnych inwestycji majacych na celu rozszerzenie sieci
sprzedazy.
5 Zarys ogolny dziatalno $ci Emitenta i Grupy Kapitatowej
5.1 Dzialalno $¢ podstawowa
5.1.1 Opis i gldwne czynniki charakteryzuj gce podstawowe obszary dziatalno $ci oraz rodzaj
prowadzonej przez Emitenta i Grup e Kapitatow g dziatalno sci operacyjnej
Emitent oraz Grupa Kapitatowa dziatajg na rynku dystrybucji ustug telefonii komérkowe;.
W skfad Grupy Kapitatowej wchodzi Tell S.A. (podmiot dominujacy) oraz spotki od niego zalezne:
= Connex Sp. z 0.0.,
= ETISp.zo.0,
= PTISp.zo.o.

Zgodnie z Polskag Klasyfikacjg Dziatalnosci, podstawowym przedmiotem dziatalnosci Emitenta jest
dziatalnos¢ agentéw specjalizujgcych sie w sprzedazy okreslonego towaru lub okreslonej grupy
towaréw, gdzie indziej nie sklasyfikowana (PKD 5118). Emitent jest Autoryzowanym Przedstawicielem
Ogodlnopolskim PTK Centertel. Dziata na rynku sprzedazy detalicznej ustug telefonii komérkowej. Na
mocy Umowy Agencyjnej zawartej z PTK Centertel, Emitent oferuje klientom, na zasadzie
wytgcznosci, ustugi PTK Centertel oraz wybrane ustugi TP S.A.

Zgodnie z Polskg Klasyfikacjg Dziatalnosci, gitdwnym przedmiotem dziatalnosci sp6tki Connex Sp. z
0.0. jest sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie (PKD 5110). Connex Sp. z o0.0. jest
Autoryzowanym Dystrybutorem Ogolnopolskim PTK Centertel Sp. z 0.0., Polkomtel S.A. oraz Polskiej
Telefonii Cyfrowej Sp. z 0.0. w zakresie sprzedazy hurtowej asortymentu pre-paid.

Zgodnie z Polskg Klasyfikacjg Dziatalnosci, gtéwnym przedmiotem dziatalnosci spétki ETI Sp. z o.0.
oraz spokki PTI Sp. z o.0. jest sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie (PKD 5110).

Spotka ETI wykonuje dziatalnosé agencyjng w zakresie sprzedazy ustug telekomunikacyjnych na
podstawie umowy agencyjnej zawartej z Polskg Telefonig Cyfrowa Sp. z 0.0., ktéra zostata opisana w
pkt. 5.1.5.2.2 cz. lll Prospektu.

PTI Sp. z 0.0. wykonuje dziatalno$¢ agencyjng w zakresie sprzedazy ustug telekomunikacyjnych na
podstawie umowy agencyjnej zawartej z Polkomtel S.A., ktéra zostata opisana w pkt. 5.1.5.2.2 cz. llI
Prospektu.

5.1.2 Podstawowe kategorie sprzedawanych produktow, towarow i ustug Emitenta oraz
Grupy Kapitatowej

5.1.2.1 Aktywacje post-paid

Na rynku telefonii komoérkowej funkcjonujg dwa podstawowe typy ustug: post-paid i pre-paid.
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Aktywacja typu post-paid (ustuga optacana ,z dotu”) charakteryzuje sie obowigzkiem podpisania przez
klienta umowy terminowej z operatorem (najczesciej na okres 2 lat) i konieczno$cig ptacenia
miesiecznego abonamentu.

W ramach uslugi post-paid, coraz wiekszy udzial majg ustugi transmisji danych, umozliwiajace
mobilny dostep do Internetu, w oparciu o odrebng karte SIM, instalowang w komputerach
przenosnych.

Z tytulu pozyskania klienta w systemie post-paid i odnowienia umowy z klientem pozyskanym w
przesziosci, Emitent otrzymuje od PTK Centertel prowizje. Prowizje te stanowig najwazniejsze zrédito
marzy Emitenta.

5.1.2.2 Aktywacje pre-paid

Aktywacja typu pre-paid (ustuga optacana ,z goéry”) nie wymaga od klienta podpisania umowy z
operatorem i ptacenia miesiecznego abonamentu. Wynagrodzenie za przytaczenie klienta do sieci
PTK Centertel, ma posta¢ marzy handlowej, realizowanej gtéwnie na sprzedazy tzw. zestawoéw
startowych (karta SIM wraz z numerem telefonu) i w coraz mniejszym stopniu, na sprzedazy tzw.
zestawodw z telefonem.

5.1.2.3 Dotadowania kont pre-paid

Kolejnym zroédiem przychodéw Grupy Kapitatowej sg karty dotadowujace (potoczne "zdrapki" lub
dotadowania elektroniczne), ktére pozwalajg na zasilenie konta uzytkownika ustugi pre-paid o
konkretng kwote pieniedzy, wykorzystywanych nastepnie na rozmowy, sms-y i inne ustugi.
Wynagrodzenie za sprzedaz Kklientowi tak rozumianego czasu antenowego, ma posta¢ marzy
handlowej.

5.1.2.4 Usluga szerokopasmowego dostepu do Internetu — Neostrada TP

W odréznieniu od sieci dystrybucji ustug innych operatoréw, Emitent ma mozliwosé oferowania w
swojej sieci sprzedazy tej najpopularniejszej obecnie w kraju ustugi szerokopasmowego dostepu do
Internetu. Z tytutu pozyskania klienta Neostrady, Emitent otrzymuje prowizje.

5.1.2.5 Sprzedaz akcesoriéw do telefonéw komérkowych

Sprzedaz akcesoriow do telefonéw komérkowych stanowi niezalezne od PTK Centertel Zrédio
przychodéw Emitenta.

5.1.2.6 Sprzedaz telefonéw komdérkowych wraz z ustugg post-paid

Telefony komorkowe oferowane tgcznie z aktywacja typu post-paid, nie stanowig dla Emitenta zrodia
marzy (ich sprzedaz jest neutralna dla marzy Tell S.A), cho¢ stanowig zrédio przychoddw.
Sprzedawane sg one w cenach promocyjnych (w takich tez Emitent kupuje je od PTK Centertel),
znacznie nizszych od cen rynkowych. Zjawisko to jest przejawem subwencjonowania telefonéw
komdrkowych przez Operatora, celem obnizenia bariery wejscia do sieci dla klienta. Subwencja,
stanowi rodzaj inwestycji operatora w klienta i zwraca sie operatorowi w miare ptacenia przez klienta
rachunkéw za korzystanie z ustug.

5.1.2.7 Sprzedaz telefonéw sim-free

Telefony sim-free, czyli nowe telefony komodrkowe, ktorych zakup przez klienta nie wigze sie z
podpisaniem umowy o $wiadczenie ustug telekomunikacyjnych z ktérymkolwiek z operatoréw.
Telefony te sprzedawane sg w cenie rynkowej. Wynagrodzenie za sprzedaz wystepuje w postaci
marzy handlowej. Obecnie, sprzedaz odbywa sie tylko w ramach wewnatrzwspdlnotowej dostawy
towaréw, na rynki europejskie.
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5.1.2.8 Podstawowe produkty, towary i ustugi Emitenta
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Sprzedaz Emitenta w podziale na asortyment w latach 2004-2006 i w 2 kwartatach 2007 r.

o Przychody ze sprzeda zy produktéw i towaréw (tys. zt) Struktura sprzeda zy (%)
Wyszczegolnienie
1-2 kw. 2007 2006 2005 2004 1-2 kw. 2007 2006 2005 2004
Prowizje 30 377 42 527 39 234 28 578 45,9% 50,1% 50,7% 44,7%
Telefony*, zestawy pre-paid 17 879 17 544 14 140 20 742 27,0% 20,7% 18,3% 32,4%
Karty dotadowujgce pre-paid 10 394 15 229 15578 10 614 15,7% 17,9% 20,1% 16,6%
Pozostate przychody 7561 9599 8 486 4043 11,4% 11,3% 11,0% 6,3%
Razem 66 211 84 899 77 439 63 977 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Zr6dto: Emitent
* telefony abonamentowe, telefony sim-free
Wolumen sprzedazy gtéwnych linii przychodowych Emitenta w latach 2004-2006 i w 2 kwartatach 2007 r.
o llo$ciowa sprzeda z ustug (liczba aktywacii) Struktura sprzeda zy (%)
Wyszczegolnienie
1-2 kw. 2007 2006 2005 2004 1-2 kw. 2007 2006 2005 2004
Aktywacje post-paid 188 322 252 552 239 313 163 306 61,3% 64,2% 58,6% 58,3%
Aktywacje pre-paid 118 674 140 915 168 996 116 628 38,7% 35,8% 41,4% 41,7%
Razem 306 996 393 467 408 309 279 934 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent

W calym prezentowanym okresie dominujgcym zrédiem przychodow ze sprzedazy Emitenta byty
przychody z tytutu prowizji (50,1% tacznych przychodow ze sprzedazy w 2006 r., 45,9% przychodow

w 2 kwartatach 2007 r.).

5.1.2.9 Podstawowe produkty, towary i ustugi Grupy Kapitatowej

Sprzedaz Grupy Kapitatowej w podziale na asortyment w latach 2004-2006 i w 2 kwartatach 2007 r.

. Przychody ze sprzeda zy produktéw i towaréw (tys. zf) Struktura sprzeda zy (%)
Wyszczego6lnienie
1-2 kw. 2007 2006 2005 2004 1-2 kw. 2007 2006 2005 2004
Prowizje 31278 44 187 40 084 28 963 26,5% 24,2% 31,4% 29,3%
Telefony*, zestawy pre-paid 58 221 83 541 25 654 27 583 49,2% 45,7% 20,1% 27,9%
Karty dotadowujace pre-paid 21 126 45 576 52 958 38 131 17,9% 24,9% 41,5% 38,6%
Pozostate przychody 7 599 9 605 9013 4043 6,4% 5,3% 7,1% 4,1%
Razem 118 225 182 908 127 709 98 720 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent

* telefony abonamentowe, telefony sim-free

Wolumen sprzedazy gtéwnych linii przychodowych Grupy Kapitatowej w latach 2004-2006 i w 2 kwartatach
2007 r.

llosciowa sprzeda z ustug (liczba aktywacii) Struktura sprzeda zy (%)

Wyszczegdlnienie

1-2 kw. 2007 2006 2005 2004 1-2 kw. 2007 2006 2005 2004
Aktywacje post-paid 188 322 252 552 239 313 163 306 27,1% 24,0% 29,1% 37,5%
Aktywacje pre-paid 507 657 800 267 581 789 272 395 72,9% 76,0% 70,9% 62,5%
Razem 695 979 1052 819 821 102 435 701 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédto: Emitent

W latach 2004-2005 dominujgcym zrodiem przychodéw ze

sprzedazy Grupy Kapitatowej byty

przychody z tytulu sprzedazy kart dotadowujacych pre-paid (38,6% facznych przychodéw ze
sprzedazy w 2004 r., 41,5% przychodow w 2005 r.). Poczawszy od 2006 r. gtéwnym zrodiem
przychodow ze sprzedazy Grupy Kapitalowej sg przychody ze sprzedazy telefonow abonamentowych
i telefondéw sim-free oraz zestawow pre-paid (45,7% tacznych przychodow ze sprzedazy w 2006 r.,
49,2% przychodow w 2 kwartatach 2007 r.).

W okresie 2 kwartatdbw 2007 r. nastgpit znaczny wzrost przychodéw Grupy Kapitatowe] z tytutu
sprzedazy telefonéw oraz zestawéw pre-paid (wzrost o 140% w poréwnaniu do 2 kwartatéw 2006 r.).
Jest to wynikiem rozszerzenia sieci sprzedazy Emitenta, poprzez nabycie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa Havo Sp. z 0. 0. oraz zwiekszonej sprzedazy spoétki zaleznej Connex Sp. z 0.0. w
poréwnaniu z analogicznym okresem 2006 r.
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5.1.3 Sezonowo $¢ produkcji Emitenta i Grupy Kapitatlowej

W latach 2004-2006, tgcznie w trzecim i czwartym kwartale roku, Emitent uzyskat $rednio 58%
rocznych przychodéw ze sprzedazy, a Grupa Kapitatowa 59% rocznej sprzedazy. Na zwiekszenie
sprzedazy Emitenta i Grupy Kapitalowej w poszczegdlnych okresach roku majg wptyw promocije
przeprowadzane przez Operatoréw.

Przychody ze sprzedazy Emitenta w ujeciu kwartalnym w okresie 1 kw. 2004 r. - 2 kw. 2007 r.

Przychody ze sprzeda zy Emitenta w okresie
1 kw. 2004 - 2 kw. 2007
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Zrédto: Emitent

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitalowej w ujeciu kwartalnym w okresie 1 kw. 2004 r. - 2 kw. 2007 r.

Przychody ze sprzeda zy Grupy Kapitatowej
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Zrédto: Emitent

Istotny wzrost przychodéw ze sprzedazy Emitenta i Grupy Kapitalowej w 2 kwartatach 2007 r.
(przychody Emitenta zwiekszyty sie w stosunku do 2 kwartatéw 2006 r. o 89,3%, a przychody Grupy
Kapitatowej o 60%), wynika gtdwnie z rozszerzenia sieci sprzedazy Emitenta o ponad 100 sklepdw,
poprzez nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo Sp. z o. o.

5.1.4 Istotne nowe produkty i ustugi, ktére zostaty wprowadzone
Emitent i jego spotki zalezne prowadzg dziatalnosé w zakresie dystrybucji ustug telefonii komorkowe;.

Emitent jest Autoryzowanym Przedstawicielem Ogolnopolskim PTK Centertel Sp. z o.0.

W analizowanym okresie rozszerzat sie zakres podmiotéw, z ktérymi spétka zalezna Connex Sp. z
0.0. rozpoczeta wspotprace w zakresie dystrybucji ich ustug. Obecnie spotka Connex Sp. z o.0. jest
Autoryzowanym Dystrybutorem Ogélnopolskim w zakresie sprzedazy hurtowej asortymentu pre-paid
wszystkich sieciowych operatoréw telefonii ruchomej, ktérzy rozpoczeli dziatalnosé do 2006 r., tj. PTK
Centertel Sp. z 0.0., Polkomtel S.A. oraz Polskiej Telefonii Cyfrowej Sp. z o.0.

Najwczesniej, tj. w kwietniu 2003 r., spbétka Connex Sp. z 0.0. rozpoczeta posredniczenie w
swiadczeniu ustug PTK Centertel Sp. z 0.0. w zakresie dystrybucji produktow pre-paid.

W czerwcu 2005 r. spétka Connex Sp. z 0.0. Emitenta podpisata umowe z Polskg Telefonig Cyfrowa
Sp. z 0.0. w zakresie dystrybucji produktow pre-paid ,Tak Tak”, a w lutym 2006 r. w zakresie
dystrybucji produktow pre-paid ,Heya".
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W czerwcu 2005 r. spétka Connex Sp. z 0.0. podpisata takze umowe z Polkomtel S.A. w zakresie
dystrybucji produktow pre-paid.

W sierpniu 2007 r. spétka zalezna ETI Sp. z 0.0. zawarta z Polskg Telefonig Cyfrowa Sp. z o.0.
umowe agencyjng dotyczacag zawierania przez ETI Sp. z 0.0. w imieniu i na rachunek PTC uméw o
Swiadczenie przez PTC ustug telekomunikacyjnych i innych ustug, ktére $wiadczy PTC na rzecz
swoich abonentéw, w systemie telefonii cyfrowej sieci Era. Ponadto ETI Sp. z 0.0. na warunkach
okreslonych w umowie moze nabywac od PTC aparaty telefoniczne i inne urzadzenia wykorzystywane
w systemie tgcznosci sieci Era, w celu ich dalszej odsprzedazy uzytkownikom.

We wrzesniu 2007 r. kolejna spotka zalezna PTI Sp. z o.0. zawarla z Polkomtel S.A. umowe
agencyjng dotyczacg zawierania przez PTI Sp. z 0.0. w imieniu i na rachunek Polkomtel umoéw o
Swiadczenie przez Polkomtel ustug telekomunikacyjnych oraz oferowania do sprzedazy innych ustug i
towarow znajdujgcych sie w ofercie Polkomtel. Ponadto PTI Sp. z 0.0. jest uprawniony do sprzedazy,
we whasnym imieniu i na wlasny rachunek, towaréw handlowych niezbednych do $wiadczenia ustug
telekomunikacyjnych, zgodnie z zaleceniami Polkomtel. W ramach tej dziatalnosci PTI Sp. z 0.0. moze
nabywaé¢ od Polkomtel towary handlowe. PTI Sp. z 0.0. ma prawo do sprzedazy we wlasnym imieniu i
na wiasny rachunek towaréw zakupionych od innych dostawcéw niz Polkomtel, jednak wprowadzanie
takich towaréw do sprzedazy winno dokonywac¢ sie zgodnie z zaleceniami Polkomtel.

5.1.5 Znaczace umowy zwi gzane z podstawow g dziatalno $cig Emitenta i jego spotek
zaleznych

Ponizej przedstawiono podsumowanie oraz opis umow, ktérych strong jest Emitent lub podmiot od

niego zalezny, a ktére zwigzane sa z ich podstawowa dziatalnoscia.

5.1.5.1 Znaczgce umowy zwigzane z podstawowg dziatalnoscig Emitenta

s Umowa agencyjna POS (standard GSM 900/1800) oraz Umowa agencyjna KKB (standard
GSM 900/1800) — obie z dnia.01.06.2007 roku zawarte z PTK Centertel Sp. z 0.0. w
Warszawie

Przedmiotem kazdej z umoéw jest okreslenie warunkéw, na jakich Emitent, jako agent, w zakresie
dziatalnosci swojego przedsiebiorstwa, za wynagrodzeniem, zobowigzany jest do zawierania w
imieniu zleceniodawcy i na jego rzecz umoéw z klientami zleceniodawcy o $wiadczenie ustug
telekomunikacyjnych w rozumieniu ustawy z dnia 16 lipca 2004 r. Prawo telekomunikacyjne, tj. ustug
polegajacych gtéwnie na przekazywaniu sygnatéw w sieci telekomunikacyjnej, z wytaczeniem ustug
poczty elektronicznej. Emitent, przy zawieraniu tych uméw dziata na podstawie udzielonego
petnomocnictwa i jest uprawniony do udzielania dalszych petnomocnictw na rzecz podmiotow
majacych status petnomocnikéw handlowych lub sub-agentéw w rozumieniu umowy. Ponadto Emitent
jest zobowigzany do swiadczenia na rzecz zleceniodawcy ustug, w tym polegajacych na sprzedazy
towarow (urzadzen telekomunikacyjnych i akcesoriow dotgczanych do aparatow telefonicznych)
zwigzanych ze S$Swiadczeniem przez zleceniodawce i Telekomunikacje Polskg S.A. ustug
telekomunikacyjnych. Emitent jest zobowigzany do nabywania urzadzen telekomunikacyjnych
wylgcznie u zleceniodawcy, a u innych podmiotéw, za zgodg zleceniodawcy.

Na podstawie umowy Emitent zobowigzat sie takze do posredniczenia za wynagrodzeniem przy
przyjmowaniu od klientbw zamoOwien oraz przy zawieraniu z klientami uméw na rzecz Telekomunikacji
Polskiej S.A. o swiadczenie ustug telekomunikacyjnych przez ten podmiot.

Przy wykonywaniu umowy Emitent zobowigzany jest w szczegélnosci:

- wykonywa¢ natlozone na niego obowigzki na poziomie gwarantujgcym najwyzszg jakosé
Swiadczonych przez niego ustug, w sposéb zgodny z aktualnymi standardami zleceniodawcy, w
tym obowigzujgcymi u niego procedurami i instrukcjami,

- oferowac klientom zleceniodawcy wszystkie dostepne pakiety ustug i produkty oraz przestrzegac
standardéw dotyczacych odpowiedniego wystroju oraz wyposazenia punktow sprzedazy,
promowac i podejmowac inne dziatania marketingowe w stosunku do towaréw oferowanych przez
Zleceniodawce,

- posiada¢ odpowiednig ilos¢ i asortyment towardéw nabytych od zleceniodawcy celem odsprzedazy,
zapewniajgcy niezakidcone swiadczenie ustug agencyjnych,

- prowadzi¢ kompleksowa obstuge posprzedaznag klientéw zleceniodawcy.
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Przy zawieraniu umoéw z dalszymi agentami, Emitent jest zobowigzany stosowac ustalony wzorzec
umowy i uzyska¢ akceptacje zleceniodawcy, a takze terminowo rozlicza¢ sie z agentami i
powstrzymac sie od osiggania dodatkowych korzysci ich kosztem.

Emitent jest uprawniony do wykorzystywania znakéw towarowych i innych oznaczen zleceniodawcy,
a takze know - how udostepnionego przez zleceniodawce wytacznie w celach zwigzanych z
wykonaniem umowy i na zasadach okreslonych umowa licencyjna.

Towary oraz karty SIM nabyte od zleceniodawcy w zwigzku z wykonaniem umowy podlegajg
obowigzkowemu ubezpieczeniu od ryzyka catkowitego ich zniszczenia lub uszkodzenia, w
szczegolnosci wskutek kradziezy, ognia, zalania, do wysokosci co najmniej $redniej wartosci stanéw
magazynowych Emitenta w okresie ostatnich 6 miesiecy.

Emitent jest zwigzany zakazem konkurencji, na mocy ktérego zobowigzat sie:

- nie zawiera¢ z innymi podmiotami umoéw w zakresie objetym umowa agencyjng (z wylaczeniem
nabywania urzadzen, ktére mogq by¢ dotgczane do aparatow telefonicznych),

- ze umow takich nie beda zawieraly takze inne osoby, ktérych dziatalno$¢ ma na celu realizacje
umowy agencyjnej,

- ze w czasie obowigzywania umowy i w okresie roku po jej rozwigzaniu, niezaleznie od przyczyn
jej rozwigzania, ani on sam, ani jego sub-agenci nie bedg prowadzi¢ na wiasny lub cudzy
rachunek dziatalnosci konkurencyjnej wobec zleceniodawcy, tj. posredniczy¢ przy zawieraniu lub
zawiera¢ umoéw o $wiadczenie ustug telekomunikacyjnych na rzecz innych podmiotow,
sprzedawacé sprzetu telekomunikacyjnego zwigzanego z wykorzystywaniem telefonii ruchomej lub
akcesoriow do tego sprzetu oraz beda powstrzymywac sie od wszelkich dziatan konkurencyjnych
wobec zleceniodawcy, a w szczegdlnosci od nawigzywania stosunku pracy lub innego stosunku
prawnego, z ktérego wynikatby obowigzek $wiadczenia ustug wobec podmiotu prowadzacego
dziatalno$é konkurencyjng oraz od dokonywania czynnosci prawnych lub faktycznych, na mocy
ktorych podmioty prowadzace dziatalnos¢ konkurencyjng moglyby korzystac¢ z punktéw sprzedazy
zleceniodawcy, Emitenta lub jego sub-agentéw oraz postugiwaé sie ich petnomocnikami
handlowymi.

Emitentowi przystuguje wynagrodzenie ryczalttowe za kazdg rejestracje numeru abonenckiego w
systemie rozliczeniowym zleceniodawcy oraz premie za: pozyskanie nowego kontraktu, aktywne
utrzymanie kontraktu, aktywacje ustugi dodanej, zrealizowanie oferty utrzymaniowej oraz za
przeniesienie i aktywowanie numeru abonenckiego w sieci Orange. Wysokos¢ premii uzalezniona jest
od takich okolicznos$ci jak: wartos¢ abonamentu, czas na jaki zostata zawarta umowa lojalnosciowa
lub czas funkcjonowania ustugi dodatkowej, wartos¢ optaty aktywacyjnej, warto$¢ aparatu
telefonicznego, realizacja planu sprzedazy operatora. Emitent nie jest uprawniony do domagania sie
od zleceniodawcy dodatkowego wynagrodzenia z tytulu wydatkow poniesionych w zwigzku z
wykonaniem wszystkich czynnosci objetych umowa. Wynagrodzenie Emitenta za ustugi $wiadczone
na rzecz Telekomunikacji Polskiej S.A. okresla cennik stanowigcy zatgcznik do umowy.

Emitent zobowigzany jest do zaptaty za zakupione od zleceniodawcy towary w terminie 21 dni od daty
wystawienia faktury. Wtasnos¢ towardw nabytych od zleceniodawcy przechodzi na Emitenta z chwilg
zaplaty catosci ceny. Zleceniodawca udzielit Emitentowi kredytu kupieckiego, polegajacego na
mozliwosci dokonywania zakup6w z odroczonym terminem pfatnosci o wartosci (na dzien
zatwierdzenia Prospektu) 48.310 tys. zt. Zabezpieczeniem zleceniodawcy w zwigzku z udzieleniem
kredytu kupieckiego jest uczestnictwo Tell S.A. w programie ubezpieczenia kredytu kupieckiego
zorganizowanegdo ha rzecz zleceniodawcy przez PZU S.A. w Warszawie.

Zleceniodawca moze wypowiedzie¢ umowe ze skutkiem natychmiastowym w przypadku
niewykonania przez Emitenta w catosci lub w znacznej czesci obowigzkéw wynikajacych z
obowigzujacych przepiséw rangi ustawowej lub umowy, a takze w przypadku zaistnienia
nadzwyczajnych okolicznosci w rozumieniu art. 764> § 1 Kodeksu Cywilnego. Do szczegdlnych
przypadkow uprawniajgcych zleceniodawce do natychmiastowego rozwigzania umowy nalezy:

- naruszenie przez Emitenta zasady lojalnosci,
- niewypelnianie przez Emitenta obowiazkéw w zakresie ochrony praw zleceniodawcy,
- naruszenie zakazu konkurenciji,

- dziatanie na szkode klientéw zleceniodawcy,
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- powierzenie wykonywania umowy sub-agentowi bez zgody zleceniodawcy lub udzielenie
petnomocnictwa do zawierania uméw o Swiadczenie ustug telekomunikacyjnych osobom nie
posiadajacym certyfikatu zleceniodawcy,

- znalezienie sie przez Emitenta w sytuacji finansowej, ktéra czyni watpliwg mozliwos¢ spetnienia w
sposéb prawidtowy swiadczen okreslonych w umowie,

- niedokonywanie w ustalonych w umowie terminach rozliczen ze zleceniodawca,
- niewykonywanie lub naruszenie obowigzkéw w zakresie przetwarzania danych osobowych,
- nieustanowienie zabezpieczen lub niezawarcie umowy ubezpieczenia.

Przed dokonaniem wypowiedzenia zleceniodawca jest zobowigzany do przekazania Emitentowi
zgdania prawidtlowego wykonywania umowy oraz usuniecia skutkdw naruszen i szkoéd przez nich
spowodowanych z wyznaczeniem odpowiedniego terminu, nie krétszego niz 3 dni.

W sytuacjach wskazanych w umowie Emitent jest zobowigzany do zaptaty kary umownej.
Najwazniejsze z nich zostaly opisane w punkcie 1.2.2.7. cz. Il Prospektu (Ryzyko zwigzane z karami
pienieznymi).

Umowa nie zawiera gornego limitu kar umownych. Zaptata kar umownych nie wytacza dochodzenia
odszkodowania przewyzszajgcego wysokos¢ kary umownej.

Emitent jest zobowigzany do naprawienia szkéd oraz pokrycia strat, jakie zleceniodawca poniesie w
zwigzku z zawarciem przez Emitenta umowy o $wiadczenie ustug telekomunikacyjnych niezgodnie z
procedurg okreslong w umowie, a takze do przystgpienia do postepowania toczacego sie z
powdédztwa wytoczonego z tego powodu przez osobe trzecig i pokrycia jego kosztow oraz
zasadzonych lub ugodzonych odszkodowan.

Emitent jest zobowigzany do naprawienia w peinej wysokosdci szkody poniesionej przez
zleceniodawce w zwigzku z naruszeniem przez Emitenta warunkéw licencji na znaki towarowe i inne
oznaczenia zleceniodawcy.

Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony i moze zostaC rozwigzana przez kazda ze stron za
wypowiedzeniem wynoszacym 3 miesigce.

Na dzien 31 sierpnia 2007 roku ustugi na rzecz zleceniodawcy swiadczone byly przez Emitenta na
podstawie tej umowy w 70 wlasnych salonach sprzedazy, zlokalizowanych w wiekszosci w centrach
handlowych.

Na dzien 31 sierpnia 2007 roku Emitent zawart wedtug wzorca okreslonego tag umowg 84 umowy z
sub-agentami na prowadzenie w sumie 160 salonéw sprzedazy. Prawa i obowigzki sub-agentow
wobec Emitenta odpowiadajg prawom i obowigzkom Emitenta wobec zleceniodawcy.

s Umowa agencyjno — franchisingowa (standard GSM 900/1800) z dnia 06.01.2005 roku
zawarta z PTK CENTERTEL Sp. z 0.0. w Warszawie

Prawa i obowigzki stron umowy agencyjno — franchisingowej co do zasady sa takie same, jak prawa i
obowigzki stron umowy agencyjnej i zostaty opisane powyzej. RoOznice dotyczg zakresu ustug
Swiadczonych w punktach sprzedazy — szerszego na podstawie umowy agencyjno- franchisingowej w
szczegOllnosci 0 czynnosci w zakresie posprzedaznej obstugi klientow PTK Centertel Sp. z o0.0. (np.
prowadzenie punktow kasowych), elementéw wizualizacji i wyposazenia. Punkty sprzedazy
prowadzone na podstawie umowy agencyjno-franchisingowej petnig funkcje salonéw firmowych PTK
Centertel Sp. z 0.0., z tg rdznica, ze obecnie nie wchodzg one w struktury przedsiebiorstwa tej spoéiki,
lecz sg prowadzone przez odrebne podmioty gospodarcze.

Na podstawie tej umowy ustugi na rzecz zleceniodawcy $wiadczone sg przez Emitenta w 31 punktach
sprzedazy. Na podstawie umowy agencyjno — franchisingowej nie zostaty zawarte zadne umowy sub-
agencyjne. Umowa zawiera postanowienia dotyczace kar umownych analogiczne do umoéw
agencyjnych.

s Umowy najmu zawarte przez Emitenta

Emitent prowadzi dziatalno$¢ w 101 salonach firmowych (w tym 31 podnajmowanych od PTK
Centertel Sp. z 0.0.), z czego 51 znajduje sie w centrach handlowych, prowadzonych m.in. przez
AHOLD Polska Sp z 0.0., TESCO Polska Sp z 0.0., Metro Group Asset Management Sp z 0.0.,
Horyzont Sp. z 0.0., Real Sp z 0.0., Kaufland Sp. z 0.0., Sadyba Centre S.A., Carrefour Polska Sp. z
0.0., King Cross Sp z 0.0. Prowadzenie salonéw opiera sie na umowach najmu zawartych na czas
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okreslony, gtéwnie 5 i 10 lat, a w sporadycznych wypadkach — na czas nieokreslony. Czynsz platny
jest zazwyczaj miesiecznie i co do zasady obejmuje czynsz minimalny oraz optaty z tytutu udziatu
Emitenta w kosztach wspdlnych. Umowy wskazujg szczegétowo przypadki, w ktérych moga by¢ one
rozwigzane przed terminem, a takze przewidujg zabezpieczenia roszczen wynajmujacych w postaci
kaucji gwarancyjnych lub gwarancji bankowych. Niektére umowy przewidujg obowigzek zaptaty kar
umownych na wypadek np. rozwigzania umowy przed terminem z winy Emitenta lub nieopuszczenia
przez niego lokalu po rozwigzaniu umowy. Kary umowne nie przewyzszajg jednorazowo 10% wartosci
umaow.

5.1.5.2 Istotne umowy podmiotu zaleznego Emitenta

5.1.5.2.1 Umowy zawarte przez Connex Sp. z 0.0.

s Umowa agencyjna z dnia 30 sierpnia 2006 r. zawarta z PTK Centertel Sp. z 0.0. w
Warszawie

Umowa reguluje prawa i obowigzki stron dotyczace zawierania w imieniu i na rzecz PTK Centertel
jako zleceniodawcy uméw o swiadczenie ustug telekomunikacyjnych w zakresie oferty zleceniodawcy
0 nazwie ,Zetafon”, jak réwniez umow o korzystanie z oferty promocyjnej ,Zetafon”. Oferta ,Zetafon”
polega na sprzedazy zestawéw zawierajacych telefon komérkowy oraz karte SIM po znacznie
obnizonej cenie w zamian za zobowigzanie klienta do utrzymania aktywnej karty SIM na potgczenia
wychodzace przez okreslony w umowie okres 24, 30 lub 36 miesiecy.

Umowa agencyjna zostata zawarta na czas nieokre$lony. Umowa zawiera zobowigzanie Connex Sp.
Z 0.0. jako Agenta (dotyczace réwniez subagentow, pracownikow i wspotpracownikéw Agenta) do
niezawierania, w okresie 12 miesiecy od dnia zawarcia Umowy, uméw o $wiadczenie ustug
telekomunikacyjnych w ofercie postpaid oraz umow o korzystanie z oferty promocyjnej typu ,Zetafon”
oferowanych przez podmioty inne niz zleceniodawca.

Podjecie przez Agenta dziatalnosci konkurencyjnej uprawnia zleceniodawce do zgdania kar
umownych w wysokosci dziesieciokrotnosci sredniego miesiecznego wynagrodzenia Agenta z
ostatnich 3 miesiecy, za kazdy przypadek naruszenia Umowy w tym zakresie. Zaptata kary umownej
nie wylgcza mozliwosci dochodzenia roszczen odszkodowawczych przewyzszajacych wysokosc¢ tej
kary.

Ponadto umowa zobowigzuje Agenta do zaptaty kar umownych, w przypadku naruszenia przez niego
(kazdorazowo) tajemnicy handlowej badz tajemnicy telekomunikacyjnej. Wysokos¢ kary umownej za
kazde takie naruszenie wynosi 30.000 zi. Poza tym Agent zobowigzany jest do uiszczenia kary
umownej w wysokosci 1.000 zt za kazde nieokazanie przez petnomocnika handlowego
petnomocnictw, mimo zgtoszenia odpowiedniego zgdania przez klienta lub osobe upowazniong przez
Zleceniodawce.

Umowa zawarta zostala na czas nieokreslony i moze by¢ rozwigzana za wypowiedzeniem
wynoszacym od miesigca do trzech miesiecy — w zaleznosci od okresu realizacji umowy (maksymalny
okres wypowiedzenia obowigzuje poczawszy od trzeciego roku jej obowigzywania). Umowa moze
zostaé rozwigzana bez wypowiedzenia przez PTK Centertel Sp. z 0.0. z powodu niewykonania przez
Connex Sp. z 0.0. obowigzkéw wynikajacych z ustawy lub z umowy w catosci lub w znaczacej czesci,
a takze w przypadku zaistnienia nadzwyczajnych okolicznosci w rozumieniu przepiséw o agenciji.

Na dzierh 30 kwietnia 2007 roku Connex Sp. z o0.0. zawart wedlug wzorca okreslonego tg umowag
umowy z sub-agentami na prowadzenie w sumie 219 punktéw sprzedazy. Prawa i obowigzki sub-
agentow wobec Connex Sp. z 0.0. odpowiadajg prawom i obowigzkom Connex Sp. z 0.0. wobec PTK
Centertel Sp. z 0.0.

s Umowa dystrybucji z dnia 7 listopada 2006 r. zawarta z PTK Centertel Sp. z 0.0. w
Warszawie

Przedmiotem umowy jest okreslenie zasad wspotpracy stron przy sprzedazy Connex Sp. z 0.0. oraz w
zakresie sprzedazy przez Connex Sp. z 0.0. hastepujacych towaréw PTK Centertel:

- zestawbéw zawierajacych: telefon komoérkowy pracujacy w dwuzakresowej sieci cyfrowej GSM
900/1800 PTK Centertel (Orange), karte SIM umozliwiajgca korzystanie z sieci Orange oraz karte
z 14-cyfrowym kodem umozliwiajgcym uzyskanie limitu jednostek taryfowych czasu potaczen
wykorzystywanych przez abonentéw sieci Orange,
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- zestawOw zawierajacych karte SIM umozliwiajacg korzystanie z sieci Orange (tzw. starteréw),

- kart z 14-cyfrowym kodem umozliwiajacym uzyskanie limitu jednostek taryfowych czasu potgczen
wykorzystywanych przez abonentéw sieci Orange.

Towary te sg sprzedawane Connex Sp. z 0.0. w celu odsprzedazy w ramach wlasnej sieci
dystrybucyjnej lub za posrednictwem wspotpracujacych z nim przedsiebiorcéw wyltgcznie na rzecz
odbiorcy kohcowego — 0s6b fizycznych.

Na podstawie umowy Connex Sp. z 0.0. jest zobowigzany do:
- informowania na biezaco Centertel Sp. z 0.0. o adresach wszystkich zaopatrywanych punktéw
- sprzedazy,

- stosowania sie do dostarczonych przez Centertel Sp. z 0.0. procedur i instrukcji starannego
prowadzenia oraz udostepniania na kazde Zzgdanie peilnej dokumentacji dotyczacej wszelkich
dziatan na jego rzecz,

- widocznego eksponowania towaréw Centertel S.A. sprzedawanych przez Connex Sp. z 0.0.,

- wykorzystywania znakéw towarowych Centertel wylacznie w celach zwigzanych z wykonaniem
umowy,

- przestrzegania klauzuli poufnosci.

Connex Sp. z 0.0. ma prawo do zakupu towaréw bedacych przedmiotem umowy z rabatem w
wysokosci okreslonej umowa. Zaptata ceny za sprzedane towary nastepuje w terminie 30 dni od dnia
wystawienia faktury.

Zabezpieczeniem wierzytelnosci Centertel Sp. z 0.0. powstatych w zwigazku z wykonaniem umowy, w
tym z tytutu udzielonego Connex Sp. z o.0. limitu kredytowego, jest weksel in blanco oraz poreczenie
Tell S.A. na kwote 2.500 tys. zi.

Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony. Umowa moze zosta¢ rozwigzana za trzymiesiecznym
wypowiedzeniem, a bez wypowiedzenia:

- jezeli wobec drugiej strony wszczeto postepowanie likwidacyjne,

- jezeli Connex Sp. z 0.0. nie wykona obowigzkow wynikajacych z ustawy lub postanowien umowy
w catosci lub w czeéci.

Umowa nie przewiduje kar umownych.

= Umowa dystrybucyjna z dnia 24 lutego 2006 r. zawarta z Polskg Telefonig Cyfrowa Sp. z 0.0.
w Warszawie

Przedmiotem umowy jest okreslenie warunkéw sprzedazy na rzecz Connex Sp. z 0.0., jako
Autoryzowanego Dystrybutora, pakietéw starowych Heyah i kuponéw Heyah, celem ich dalszej
odsprzedazy zaréwno we wiasnych punktach sprzedazy, jak i w punktach prowadzonych przez osoby
trzecie, za wyjatkiem podmiotéw, z ktérymi Polska Telefonia Cyfrowa Sp. z 0.0. zawart umowe
agencyjng o sprzedazy ustug telekomunikacyjnych w systemie telefonii cyfrowej. Dystrybutorowi nie
wolno nabywac¢ tych samych produktow od innych podmiotéw. Polska Telefonia Cyfrowa Sp. z o.0.
zapewnia serwis gwarancyjny i pogwarancyjny na produkty sprzedawane na podstawie umowy, pod
warunkiem niedokonywania ich zmian lub modyfikacji. Connex Sp. z 0.0. jest zobowigzany ponadto
do:

- przekazywania Polskiej Telefonii Cyfrowej Sp. z 0.0. kwartalnie listy punktéw sprzedazy,

- spowodowania zaprzestania prowadzenia dziatalnosci przez punkt sprzedazy, ktérego dziatanie
mogtoby narazi¢ Polskg Telefonie Cyfrowa Sp. z 0.0. na straty badz zagrozi¢ interesom tej spoéiki,

- promowania W uzgodniony sposob produktéw zakupionych od Polskiej Telefonii
Cyfrowej Sp. z 0.0.,

- utrzymywania w punktach sprzedazy asortymentu produktéw w ilosci zapewniajacej nieprzerwang
sprzedaz,

- wykorzystywania znakéw towarowych Polskiej Telefonii Cyfrowej Sp. z 0.0. wylacznie w celu
wykonania umowy,
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- przestrzegania tajemnicy handlowej zwigzanej z wykonywaniem umowy oraz zabezpieczenie
dokumentacji handlowej zwigzanej z wykonywaniem umowy, pod rygorem zaptaty kary umownej
w wysokosci 10 tys. zt. za kazde z naruszen.

Connex Sp. z 0.0. ma prawo do zakupu produktow bedacych przedmiotem umowy z rabatem w
wysokosci okreslonej umowa. Zaptata przez Connex Sp. z 0.0. za zakupione produkty Polskiej
Telefonii Cyfrowej Sp. z 0.0. nastepuje w terminie 21 dni. Connex Sp. z 0.0. korzysta z limitu
kredytowego w wysokosci 1.500 tys. zi. Zobowigzania Connex Sp. z 0.0. wobec Polskiej Telefonii
Cyfrowej Sp. z 0.0. z tytutu umowy zabezpieczone sg wekslem in blanco, ktéry Polska Telefonia
Cyfrowa Sp. z 0.0. moze wypehic¢ do kwoty 1.000 tys. zl, poreczonym przez dwdch poreczycieli oraz
gwarancjg bankowa wystawiong na wspadlne zlecenie spoétki oraz Emitenta do wysokosci 900 tys. zt.

Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony. Umowa moze zostaC rozwigzana za miesiecznym
wypowiedzeniem, a w kazdym czasie ze skutkiem natychmiastowym:

- jezeli Connex Sp. z 0.0. naruszy postanowienia umowy,

- jezeli wobec Connex Sp. z 0.0. zostanie wszczete postepowanie likwidacyjne, upadito$ciowe lub
egzekucyjne, ktére wedtug uznania Polskiej Telefonii Cyfrowej Sp. z 0.0. moze mie¢ negatywny
wptyw na mozliwos¢ realizacji umowy,

- jezeli Connex Sp. z 0.0. bedzie dziata¢ na szkode Polskiej Telefonii Cyfrowej Sp. z 0.0. lub
uzytkownikoéw jego produktow,

- jezeli kontrole nad Connex Sp. z 0.0. lub jego majatkiem przejmie podmiot prowadzacy
dziatalnos¢ konkurencyjng wobec Polskiej Telefonii Cyfrowej Sp. z 0.0.

s Umowa dystrybucyjna z dnia 15 czerwca 2005 r. zawarta z Polskg Telefonig Cyfrowg Sp. z
0.0. (dalej PTC) w Warszawie wraz z Aneksem nr 1 zawartym w dniu 24 lutego 2006 roku.

Przedmiotem umowy jest okreslenie warunkow sprzedazy na rzecz Connex Sp. z 0.0., jako
Autoryzowanego Dystrybutora, pakietéw startowych Era Tak Tak, zestawéw Era Tak Tak oraz
kupondw, celem ich dalszej odsprzedazy zaréwno we wiasnych punktach sprzedazy, jak i w punktach
prowadzonych przez osoby trzecie, za wyjatkiem podmiotéw, z ktérymi PTC zawart umowe agencyjng
0 sprzedazy ustug telekomunikacyjnych w systemie telefonii cyfrowej. Dystrybutor ma obowigzek
nabywania produktéw wytacznie od PTC.

Produkty sg sprzedawane Dystrybutorowi celem dalszej odsprzedazy na podstawie szczegétowej
umowy sprzedazy, do ktérej zawarcia dochodzi w drodze potwierdzenia przez PTC pisemnego
zamoéwienia zlozonego przez Dystrybutora. Umowa okresla szczegétowo procedure realizacji
zamoéwienia.

Sprzedawane przez PTC produkty posiada¢ bedg gwarancje jakosci, udzielong przez producenta lub
podmiot, od ktérego PTC nabyta sprzedawane produkty, pod warunkiem niedokonywania ich zmian
lub modyfikacji. Connex Sp. z 0.0. jest zobowigzany m.in. do:

m promowania produktow zakupionych od PTC, w sposéb uzgodniony w odrebnym
porozumieniu,

m utrzymywaniu w punktach sprzedazy ilosci i asortymentu oferowanych produktow,
zapewniajgcych ich nieprzerwang sprzedaz, chyba, ze nastgpig okolicznosci, na ktére
Connex Sp. z 0.0. nie ma wptywu,

m przestrzegania tajemnicy handlowej zwigzanej z wykonywaniem opisywanej umowy.

W przypadku niewypetnienia przez Connex Sp. z 0.0. powyzszych obowigzkéw Connex Sp. z 0.0.
zobowigzuje sie zaptaci¢ PTC tytulem kary umownej kwote w wysokosci 10.000 zt za kazde
naruszenie swych zobowigzan. Zaptata kary umownej nie wylgcza prawa dochodzenia przez PTC
odszkodowania na zasadach ogolnych w czesci przewyzszajacej wysokosci zastrzezonej kary
umowne;j.

Ponadto Connex Sp. z 0.0. jest zobowigzany do:

m rozwigzania umowy taczacej go z punktami sprzedazy, a w przypadku braku takiej umowy
spowodowaé zaprzestanie prowadzenia przez punkty sprzedazy dziatalnosci wynikajacej z
niniejszej umowy, jesli dziatanie tych punktéw mogtoby narazi¢ PTC na straty badz zagrozi¢
interesom PTC,
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m niedokonywania jakichkolwiek zmian lub modyfikacji produktow zakupionych od PTC — w
przypadku naruszenia tego obowigzku Connex Sp. z o0.0. bedzie bezposrednio
odpowiedzialny w stosunku do producenta, dostawcy danego produktu lub PTC za wszelkie
szkody powstate w zwigzku z dokonanymi zmianami lub modyfikacjami produktu,

m zachowania w tajemnicy wszelkich danych wyrazonych zaréwno w formie pisemnej, ustnej
lub zawarte na nosnikach, ktére dotycza prowadzenia dziatalnosci w dziedzinie telefonii
cyfrowej przez PTC,

m  monitorowania sprzedazy zestawdéw Era Tak Tak sprzedawanych przez niego punktom
sprzedazy, poprzez prowadzenie specjalnych ewidenciji.

Przy wykonywaniu przyjetych na siebie zobowigzan Connex Sp. z 0.0. winien zachowaé najwyzsza
starannos¢. Za jej niezachowanie ponosi odpowiedzialno$¢ odszkodowawczag. Connex Sp. z o.0.
odpowiada w szczegoélnosci za wprowadzenie kontrahentow w btad, co do warunkdw, na jakich dany
produkt jest sprzedawany. Wszelkie szkody poniesione przez PTC z tytutlu niewykonania lub
nienalezytego wykonania opisywanej umowy mogg byC¢ potrgcone z wymagalnych wierzytelnosci
przystugujacych Connex Sp. z 0.0.

Wierzytelnosci PTC powstate w zwigzku z wykonywaniem przez Connex Sp. z 0.0. umowy zostaly
zabezpieczone wekslem in blanco, ktéry zostat dodatkowo poreczony przez dwa podmioty.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony.
Kazda ze stron moze wypowiedzie¢ umowe z zachowaniem 1-miesiecznego okresu wypowiedzenia.

PTC ma ponadto prawo wypowiedzie¢ umowe w kazdym czasie ze skutkiem natychmiastowym w
przypadkach okreslonych w umowie, m. in. jezeli Connex Sp. z 0.0. naruszy jakiekolwiek
postanowienia umowy, badz, gdy dziala na szkode PTC. Prawo do wypowiedzenia umowy ze
skutkiem natychmiastowym nie zostato przyznane Connex Sp. z 0.0.

Connex Sp. z 0.0. ma prawo do zakupu produktow bedacych przedmiotem umowy z rabatem w
wysokosci okreslonej w zataczniku nr 4 do umowy. Rabat i prowizje przewidziane w umowie stanowig
forme wynagrodzenia Connex Sp. z 0.0.

= Umowa dystrybucyjna z dnia 1 pazdziernika 2006 r. zawarta z Polkomtel S.A. w Warszawie

Przedmiotem umowy jest okreslenie zasad wspoétpracy w zakresie dystrybucji dostarczanych Connex
Sp. z 0.0., jako Dystrybutorowi, telefonéw z kartg SIM, kart SIM, zestawéw startowych oraz telekart
oznaczonych znakami towarowymi SAMI SWOI i SIMPLUS celem ich dalszej odsprzedazy
ostatecznym odbiorcom lub subdystrybutorom w punktach sprzedazy spetniajgcych warunki okreslone
przez Polkomtel. Connex Sp. 0.0. jest zobowigzany do zapewnienia w punktach sprzedazy wysokiego
standardu obstugi, estetycznego wygladu oraz dostatecznego zabezpieczenia towar6w. Ponadto
Connex Sp. z 0.0. ma obowigzek zapewni¢ state dostawy do punktu sprzedazy asortymentu towaréw
przeznaczonych do sprzedazy. Connex Sp. z 0.0. jest zobowigzany ponadto do:

- zatrudnienia w punktach sprzedazy wykwalifikowanego personelu,
- aktywnej promociji towaréw objetych umowa,
- przekazywania na zadanie Polkomtela okresowych raportow dotyczacych dystrybuciji,

- utrzymywania w punktach sprzedazy zapaséw towarO6w objetych umowg na poziomie
umozliwiajgcym zachowanie ciggtosci sprzedazy,

- zachowania tajemnicy handlowej zwigzanej z informacjami pozyskanymi w trakcie obowigzywania
umowy, pod rygorem zaptaty kary umownej w wysokosci 50 tys. zt. za kazdy przypadek
naruszenia,

- nie skladania ofert lub zaproszen do rozpoczecia negocjacji dotyczacych sprzedazy Ilub
dystrybucji towaréw objetych umowa wobec innych dystrybutoréw Polkomtel S.A., a wobec 0s6b
trzecich, o ile zawieralyby propozycje upustébw wiekszych niz okreslone w umowie
dla Connex Sp. z o.0.

Connex Sp. z 0.0. ma prawo do zakupu towaréw bedacych przedmiotem umowy z rabatem w
wysokosci okreslonej umowa. Zaptata przez Connex Sp. z 0.0. za zakupione towary nastepuje w
terminie okreslonym w fakturach wystawionych przez Polkomtel S.A. Connex Sp. z 0.0. korzysta z
limitu kredytowego w wysokosci zaleznej od wartosci dotychczasowej sprzedazy, terminowosci
regulowania zobowigzan oraz sytuacji finansowej Connex Sp. z 0.0. Wysokos¢ limitéw ustalana jest

47



Prospekt emisyjny Tell S.A.

raz na kwartal. Zobowigzania Connex Sp. z 0.0. wobec Polkomtel S.A. z tytulu umowy zabezpieczone
sg gwarancjg bankowg wystawiong na wspolne zlecenie spdéiki oraz Emitenta do wysokosci 500 tys. zt
oraz wekslem in blanco, ktéry Polkomtel S.A. moze wypetni¢ do kwoty 1.300 tys. zt.

Umowa zawarta zostala na czas nieokreslony. Umowa moze zosta¢ rozwigzana za miesiecznym
wypowiedzeniem, a przez Polkomtel S.A. ze skutkiem natychmiastowym, jezeli Connex Sp. z 0.0.:

- zalega z ptatnoscia przez okres przekraczajacy 30 dni,

- prowadzi sprzedaz towar6w objetych umowag niezgodnie z ich przeznaczeniem lub dokonuje ich
dekompletacji albo razaco narusza okreslone w umowie zasady sprzedazy,

- stosuje upusty lub ceny promocyjne inne niz okreslone w umowie, regulaminach promociji lub
aktualnym cenniku Polkomtel S.A.

- nie dokonuje zakupéw towaréw przez okres dtuzszy niz dwa miesigce.

s Umowa z dnia 2 stycznia 2007 r. zawarta z Telekomunikacjg Polska S.A. w Warszawie

Przedmiotem umowy jest okreslenie warunkéw sprzedazy na rzecz Connex Sp. z 0.0., jako Partnera
Handlowego, zestawéw ,Starter Neostrady TP”, niezbednych do $wiadczenia przez TP S.A. ustugi
bezprzewodowego dostepu do internetu celem ich dalszej odsprzedazy klientom TP S.A. lub
zaakceptowanym przez TP S.A. podwykonawcom po cenach ustalonych w umowie. Connex Sp. z 0.0.
jest zobowigzany m.in. do:

- udzielania klientom fachowych i rzetelnych informacji na temat oferowanych produktéw,

- przestrzegania okreslonych w umowie wymagan TP S.A. dotyczacych postepowania w zakresie
sprzedazy produktéw oraz wskazowek i instrukcji wydanych przez TP S.A.,

- sporzadzania tygodniowych raportow sprzedazy,

- eksponowania w uzgodniony sposob materiatdw reklamowych dotyczacych ustugi Neostrada
TP S.A,,

- wykorzystywania znakow towarowych w sposéb zaakceptowany przez TP S.A,,
- przestrzegania tajemnicy handlowej zwigzanej z wykonywaniem umowy.

TP S.A. ma prawo do kontroli prawidlowosci wykonania umowy przez Connex Sp. z 0.0. i jego
podwykonawcéw oraz moze cofnaé zgode na sprzedaz jego produktéw w danym punkcie sprzedazy
we wszystkich przypadkach nienalezytego wykonania umowy.

Naruszenie postanowien umowy przez Connex Sp. z 0.0. lub odstapienie od umowy przez TP S.A. na
skutek okolicznosci, za ktére Connex Sp. z 0.0. ponosi odpowiedzialnos¢, wigze sie z obowigzkiem
zaptaty kary umownej w wysokosci 25% kwoty rocznej wartosci sprzedazy na jego rzecz produktow
TP S.A., a w przypadku naruszenia obowigzku zachowania tajemnicy — 15% tej kwoty. Umowa
przewiduje mozliwo$¢ dochodzenia przez TP S.A. odszkodowania przewyzszajgcego wysokos$c
zastrzezonych kar umownych.

Umowa przewiduje, ze warto$¢ produktdw sprzedanych Connex Sp. z 0.0. na podstawie umowy nie
przekroczy w skali roku kwoty 100 tys. zt.

Zaptata przez Connex Sp. z 0.0. za zakupione produkty TP S.A. nastepuje w terminie 14 dni od dnia
wystawienia faktury.

Umowa zawarta zostatla na czas okreslony — do dnia 31 grudnia 2007 roku, jako kontynuacja
wczesniejszej wspotpracy stron. Umowa moze zostaé rozwigzana za dwumiesiecznym
wypowiedzeniem, a ze skutkiem natychmiastowym przez kazdg ze stron:

- jezeli strona naruszy obowigzujace przepisy prawa w taki sposéb, ze mogtoby to spowodowac
utrate zaufania do drugiej strony w zakresie postanowien umowy,

- jezeli strona dziata na szkode drugiej strony lub jej klientéw w zakresie postanowien umowy.

Ponadto umowa moze zosta¢ rozwigzana bez wypowiedzenia przez TP S.A. w przypadku naruszenia
przez Connex Sp. z o.0. istotnych obowigzkéw i zasad wynikajacych z umowy, a przez Connex Sp. z
0.0. w przypadku naruszenia zobowigzan TP S.A. zwigzanych z dostarczaniem produktéw i
zachowaniem poufnosci.
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Connex Sp. z 0.0. przy wykonywaniu opisanych wyzej umow oraz przy sprzedazy innych produktow
dokonywanej w zakresie swojego przedsiebiorstwa utrzymuje kontakty handlowe z okoto 35
kontrahentami. Prawa i obowigzki zwigzane z dystrybucjg towardéw poszczegélnych operatoréw
odpowiadajg prawom i obowigzkom Connex Sp. z 0.0. wobec tych operatoréw. Pozostate umowy
okreslajg podstawowe warunki sprzedazy lub zakupu, takie jak state rabaty cenowe lub upusty i
premie za osiggniecie okreslonego poziomu sprzedazy, odroczone terminy ptatnosci.

=  Umowa dystrybuciji z dnia 29 maja 2007 roku zawarta ze spotkg P4 Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie

Przedmiotem umowy jest okreslenie warunkéw sprzedazy na rzecz Connex Sp. z 0.0., jako
Dystrybutora, nastepujacych produktow: zestawow startowych (prepaid), zestawow produktow oraz
kart zdrapek. Produkty te bedg nabywane przez Connex Sp. z 0.0. nie bezpos$rednio od P4 Sp. z o.0.,
lecz za posrednictwem tzw. partnera logistycznego P4, a wiec podmiotu odpowiedzialnego za
dostarczanie produktow dystrybutorom.

Na podstawie umowy Connex Sp. z 0.0. jest zobowigzany m. in. do:

- zawarcia umowy sprzedazy z partnerem logistycznym spoétki P4 Sp. z o0.0., ktéry jest
odpowiedzialny za dostarczanie produktéw bezposrednio do dystrybutoréw spotki P4 Sp. z o.o0.
Umowa taka zostat zawarta przez Connex Sp. z 0.0. w dniu 12 lutego 2007 roku, a wiec jeszcze
przed zawarciem umowy dystrybucyjne;.

- ustanowienia zabezpieczen wierzytelnosci, ktére moga powsta¢ w zwiazku z umowa, w tym takze
wierzytelnosci wynikajagcych z umowy zawartej z partnerem logistycznym. Zabezpieczenie takie
zostato udzielone w postaci poreczenia udzielonego przez Emitenta. W dniu 31 maja 2007 r.
Emitent udzielit poreczenia za zobowigzania Connex Sp. z 0.0., ktére wynikajg z umowy zawartej
w dniu 12 lutego 2007 r. z Dangaard Telecom Poland Sp. z 0.0. Spotka Dangaard Telecom
Poland Sp. z o0.0. jest partnerem logistycznym P4 Sp. z 0.0. odpowiedzialnym za dostarczanie
produktéw dystrybutorom P4 Sp. z o0.0. Poreczenie dotyczyto zobowigzan Connex Sp. z o.0.
wobec partnera logistycznego do tgcznej wysokosci 4.000 tys. zt. Poreczenie dotyczy wysylek
towaréw dokonanych do dnia 31 maja 2008 r.

- niesprzedawania — bez uprzedniej pisemnej zgody - produktow P4 Sp. z 0.0. innym
dystrybutorom lub dealerom P4 Sp. z 0.0.,

- niesprzedawania kontrahentom produktow P4 Sp. z 0.0. ponizej ceny sprzedazy, za jaka nabyt on
produkty,

- wykorzystywac informacje poufne (okreslone w umowie) wytacznie w celu wykonywania swoich
praw i zobowigzan wynikajgcych z umowy,

- zaopatrywania swej sieci dystrybucyjnej w materialy marketingowe pochodzace od P4 Sp. z o0.0.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony. Kazda ze stron umowy ma prawo do jej wypowiedzenia
z zachowaniem 30-dniowego okresu wypowiedzenia. P4 Sp. z 0.0. jest jednak uprawnione do
rozwigzania umowy bez wypowiedzenia w przypadku naruszenia przez Connex Sp. z 0.0. niektérych
jego obowigzkéw — w szczegdélnosci zakazu wykorzystywania informacji poufnych w innym celu, niz
wykonywanie swoich praw i zobowigzan wynikajacych z umowy.

Z tytutu sprzedazy produktéw P4 Sp. z 0.0. Connex Sp. z 0.0. przystuguje wynagrodzenie majace
posta¢ rabatéw od ceny za jaka nabywa produkty. Wysokosc¢ tych rabatéw oraz warunki ich ptatnosci
zostaty okreslone w zatgczniku nr 4 do umowy. Termin pfatnosci wynagrodzenia wynosi 30 dni od daty
wystawienia faktury przez podmiot dostarczajacy produkty telekomunikacyjne do Connex Sp. z 0.0. Z
chwila zawarcia umowy strony ustality wysokos$¢ rabatéw na 28% od zestawu startowego oraz 10% od
karty zdrapki.

Strony postanowity takze, ze sadem wiasciwym do rozstrzygania spor6éw z niniejszej umowy bedzie
sad powszechny wtasciwy ze wzgledu na miejsce siedziby P4 Sp. z 0.0. Umowa nie przewiduje kar
umownych.
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5.1.5.2.2 Umowy zawarte przez pozostate podmioty zalezne Emitenta

s Umowa agencyjna z dnia 30 sierpnia 2007 r. zawarta pomiedzy ETI Sp. z 0.0. (Agent) a
Polska Telefonig Cyfrowa Sp. z 0.0. (Dajacy Zlecenie) z siedzibg w Warszawie

Na podstawie opisywanej umowy Agent zobowigzat sie przede wszystkim do zawierania w imieniu i
na rzecz Dajacego Zlecenie umoéw (badz anekséw do umoéw) o swiadczenie przez niego ustug
telekomunikacyjnych w systemie telefonii cyfrowej. Osoby zainteresowane zawarciem takich uméw,
jak réwniez osoby bedace juz stronami takich umow, opisywana umowa okresla jako Abonentow.
Zawieranie uméw z Abonentami odbywac¢ sie bedzie na podstawie odpowiedniego petnomocnictwa
zawartego w umowie. Agent zobowigzal sie do sprzedazy ustug telekomunikacyjnych w ilo$ciach
wskazanych w tzw. planach sprzedazy, ktore ustalane sg kwartalnie przez Dajgcego Zlecenie na
zasadach opisanych w umowie.

Ponadto Agent zobowigzat sie do:

- promowania i sprzedazy w zakresie witasnej dziatalnosci handlowej polegajacej na sprzedazy
aparatéw telefonicznych i innych urzadzen wykorzystywanych w systemach taczen, w tym w sieci
Era, wylacznie produktéw majacych atest, homologacije lub certyfikaty zgodnosci z zasadniczymi
wymaganiami wydane przez odpowiednie instytucje w Polsce,

- zaopatrywania sie w karty SIM wytgcznie w PTC,

- uzyskiwania pisemnych zgdd o0s6b zamierzajacych zawrze¢ umowe lub aneks do umowy o
Swiadczenie ustug telekomunikacyjnych na sprawdzenie czy nie figurujg one w bazach danych,
wskazanych przez PTC,

- chronienia danych osobowych Abonentéw i Uzytkownikow sieci Era w zakresie zwigzanym z
wykonywaniem przez niego postanowien opisywanej umowy,

- nieprowadzenia dziatalno$ci konkurencyjnej wobec Dajacego Zlecenie.

Umowa stanowi, ze obok dziatalnosci Agencyjnej Agent moze takze nabywa¢ od Dajacego Zlecenie
aparaty telefoniczne i inne urzgdzenia wykorzystywane w systemie tgcznosci sieci Era (Produkty) w
celu ich dalszej odsprzedazy osobom trzecim (uzytkownikom).

Agent zobowigzany jest do wykonywania wskazanych powyzej obowigzkow:
- co do zasady w autoryzowanych punktach sprzedazy, wskazanych w umowie,

-z nalezytg starannoscia, przy uwzglednieniu profesjonalnego charakteru prowadzonej przez niego
dziatalno$ci, dziatajgc w dobrej wierze, a takze z zachowaniem zasady lojalnosci wynikajacej z art.
760 kodeksu cywilnego,

- zgodnie z aktualnymi ofertami i cennikami PTC. Agent nie jest uprawniony do oferowania klientom
innych warunkéw niz aktualnie obowigzujace w PTC.

W umowie zasadniczo zastrzezono, ze Agent nie bedzie ponosit odpowiedzialnosci za zobowigzania
abonentéw powstale z tytulu niezaptaconych rachunkéw za ustugi telekomunikacyjne. Umowa
przewiduje jednak, ze agent bedzie ponosit wspomniang odpowiedzialnosé, jesli jest odpowiedzialny
za niedochowanie nalezytej starannosci przy zawieraniu uméw lub anekséw do umow o $wiadczenie
ustug telekomunikacyjnych, w wyniku ktérych Dajacy Zlecenie ponidst szkode. Umowa wskazuje tutaj
przyktadowe przypadki:

- zawarcie umowy lub aneksu do umowy o $wiadczenie ustug telekomunikacyjnych na podstawie
nieaktualnych dokumentéw, budzacych watpliwosci co do ich autentycznosci lub kompletnosci,

- wprowadzenie abonenta w btad co do zakresu, jako$ci $wiadczonych ustug telekomunikacyjnych,
a zwlaszcza co do zasiegu dziatania sieci era lub jakosci i parametréw technicznych
sprzedawanych produktow,

- nieprawidtowe rozpatrzenie reklamacji abonenta lub uzytkownika, w szczegdélnosci jesli na skutek
powyzszego abonent lub uzytkownik odstapi od zawartej umowy sprzedazy produktu lub umowy o
swiadczenie ustug telekomunikacyjnych.

Z zachowaniem warunkéw wskazanych w umowie Agent moze wykonywaé swoje obowigzki takze
przez podmioty trzecie (przedstawiciela), na podstawie odrebnej umowy zawartej z danym podmiotem
(umowa z przedstawicielem). Mozliwos¢ taka uzalezniona zostata przede wszystkim od pisemnej
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zgody Dajacego Zlecenie na rozpoczecie dziatalnosci przez przedstawiciela oraz miejsce
wykonywania tej dziatalnosci. Kazdy przedstawiciel dziata w imieniu i na rachunek Dajacego Zlecenie,
jednakze petna odpowiedzialno$¢ za jego czynnosci spoczywa na Agencie. Agent ponosi petng
odpowiedzialnos¢ wobec Dajgcego Zlecenie za dziatania i zaniechania jego Przedstawiciela.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu emisyjnego Agent nie zawart zadnej umowy z przedstawicielem.

Za wykonanie ustug agencyjnych przez Agenta (tj. za zawarcie umowy o $wiadczenie ustug
telekomunikacyjnych, badz tez aneksu) przystuguje mu wynagrodzenie. Na wynagrodzenie Emitenta
skiada sie:

- wynagrodzenie za kazdg prawidlowo zawartg i rozliczong z Dajacym Zlecenie umowe o
Swiadczenie ustug telekomunikacyjnych z chwilg wykonania ustugi (prowizja),

- premia jakosciowa,
- premia za wykonanie planu sprzedazy,
- premia za operacje obstugi posprzedazne;.

Agent nie moze Zzadaé wynagrodzenia, gdy oczywiste jest, ze umowa o0 Swiadczenie ustug
telekomunikacyjnych nie zostanie wykonana na skutek okolicznosci, za ktére PTC nie ponosi
odpowiedzialnosci. Jesli zas wynagrodzenie zostato juz Agentowi wyptacone, podlega ono zwrotowi.

Wszelkie udokumentowane szkody Dajgcego Zlecenie z tytutu nieprawidtowo zawartych uméw o
swiadczenie ustug telekomunikacyjnych bedg potrgcane z wyptaty wynagrodzenia.

Umowa okresla przypadki, w ktérych Agent traci prawo do wynagrodzenia z tytutu zawarcia umowy o
swiadczenie ustug telekomunikacyjnych. Do takich okolicznosci umowa zalicza m.in.: zawarcie umowy
lub aneksu do umowy na podstawie nieaktualnych dokumentéw, budzacych watpliwosci co do ich
autentycznosci lub kompletnosci.

W celu zabezpieczenia wierzytelnosci Dajgcego Zlecenie powstatych w zwigzku z wykonywaniem
umowy przez Agenta, Agent ustanowit na rzecz Dajgcego Zlecenie gwarancje bankowg w wysokosci
przyznanego limitu kredytowego. Umowa przewiduje, ze Dajacy Zlecenie moze niezaleznie od
powyzszego zabezpieczenia zazgda¢ dodatkowego zabezpieczenia w wysokosci i formie wskazanej
przez Dajgcego Zlecenie.

W umowie zastrzezono takze, ze w przypadku zamiaru Agenta zbycia catosci lub czesci swojego
przedsiebiorstwa, zwigzanej w jakikolwiek sposéb z szeroko rozumiang wspotpracg z Dajacym
Zlecenie, na rzecz jakiejkolwiek osoby trzeciej, po ustaleniu ceny ze wskazang osobg trzecig
Dajacemu Zlecenie przystuguje prawo pierwszenstwa nabycia wskazanej calosci lub czesci
przedsiebiorstwa Agenta. Uprawnienie to Dajacy Zlecenie moze wykona¢ bezposrednio lub za
posrednictwem wybranego podmiotu, na zasadach okreslonych w umowie.

W umowie zastrzezono szereg kar umownych, z ktérych najistotniejszymi sg kary umowne
zastrzezone na wypadek naruszenia przez Agenta zakazu konkurencji oraz naruszenia przez niego
uprawnienia Dajacego Zlecenie do pierwszenstwa nabycia przedsiebiorstwa Agenta. Wysoko$¢ tych
kar umownych okreslona zostata jako wielokrotno$é przychodu Agenta, rozumianego jako Sredni
miesieczny przychdd, uzyskany przez Agenta od PTC i ustalany na podstawie Umowy, w okresie
ostatnich dwunastu miesiecy kalendarzowych poprzedzajacych wezwanie przez PTC Agenta do
zaptaty kary umownej, a jezeli okres obowigzywania Umowy jest krotszy niz dwanascie miesiecy — w
calym okresie obowigzywania Umowy. W przypadku naruszenia zakazu konkurencji wysokos¢ kary
umownej wynosi¢ moze szesciokrotnos¢é tak rozumianego przychodu, a naruszenie uprawnienia
Dajacego Zlecenie do pierwszenstwa nabycia przedsiebiorstwa Agenta wigze sie z obowigzkiem
zapfaty kary umownej w wysokosci dwunastokrotnosci tego przychodu.

s Umowa agencyjna z dnia 12 wrzes$nia 2007 r. zawarta pomiedzy PTI Sp. z 0.0. (Agent) a
Polkomtel S.A. z siedzibg w Warszawie (Dajacy Zlecenie)

Na podstawie opisywanej umowy Agent zobowigzat sie do stalego prowadzenia, w imieniu i na rzecz
Dajgcego Zlecenie, dziatalnosci polegajacej m.in. na zawieraniu umow o $wiadczenie ustug
telekomunikacyjnych oraz oferowaniu do sprzedazy ustug i towaréw handlowych znajdujacych sie w
ofercie Dajacego Zlecenie. W umowie zawarto odpowiednie umocowanie Agenta do dokonywania
tych czynnosci w imieniu i na rzecz Dajgcego Zlecenie.

Dajacy Zlecenie nie zastrzegt na rzecz Agenta prawa wylgcznosci do dokonywania powyzszych
czynnosci agencyjnych.
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Agent jest uprawniony do sprzedazy, we wlasnym imieniu i na wtasny rachunek, towaréw handlowych
niezbednych do Swiadczenia ustug telekomunikacyjnych, zgodnie z zaleceniami Dajgcego Zlecenie.
W ramach tej dziatalnosci Agent moze nabywac¢ od Dajacego Zlecenie towary handlowe. Agent ma
prawo do sprzedazy we wlasnym imieniu i na wtasny rachunek towaréw zakupionych od innych
dostawcOw niz Dajacy Zlecenie, jednak wprowadzanie takich towaréw do sprzedazy winno
dokonywac sie zgodnie z zaleceniami Dajgcego Zlecenie. Agent nie moze wprowadzac do sprzedazy
towaru uzywanego.

Agent zostal uprawniony do prowadzenia we wlasnym imieniu i na wilasny rachunek dziatalnosci
polegajacej na przyjmowaniu od abonentéw Dajgcego Zlecenie naleznosci wynikajacych z rachunkéw
telefonicznych.

W umowie zawarto zakaz prowadzenia przez Agenta dziatalnodci konkurencyjnej wobec Dajgcego
Zlecenie, a takze podejmowania innych dziatarn konkurencyjnych. Swiadczenie przez Agenta ustug na
rzecz osoéb trzecich jest mozliwe wylgcznie po uprzednim uzyskaniu pisemnej zgody od Dajacego
Zlecenie. Zakaz konkurencji obowigzuje nie tylko w czasie trwania umowy, ale takze w okresie do 1
roku po rozwigzaniu (wypowiedzeniu) umowy. Przestrzeganie przez Agenta zakazu konkurencji po
wygashieciu umowy ma charakter odptatny, tzn., ze za powstrzymywanie sie od dziatan
konkurencyjnych w tym okresie Agentowi nalezy sie wynagrodzenie w postaci prowizji z tytutu
pozyskanych klientéw oraz wynagrodzenie z tytutu obstugi sieci sprzedazy.

Obok swiadczenia ustug agencyjnych Agent zobowigzat sie takze do prowadzenia aktywnych dziatan
marketingowych majacych na celu promocje i reklame ustug swiadczonych przez Dajgcego Zlecenie
oraz towaréw umozliwiajacych korzystanie z tych ustug.

Agent zostat zobowigzany do zachowania w poufnosci tajemnic handlowych Dajacego Zlecenie w
okresie trwania umowy oraz w ciggu roku od wygasniecia umowy.

W umowie zastrzezono na rzecz Dajgcego Zlecenie prawo pierwokupu przedsiebiorstwa Agenta lub
jego wyodrebnionej czesci. Uprawnienie to realizowane bedzie w ten sposob, ze w przypadku, gdy
Agent bedzie zamierzat zbyé przedsiebiorstwo badz jego czesé, wéwczas zobowigzany bedzie do
poinformowania o tym Dajacego Zlecenie. Dajacy Zlecenie bedzie mogt ztozyé oswiadczenie o
wykonaniu prawa pierwokupu w ciggu 45 dni od zawiadomienia o0 zamiarze zbycia.

Na podstawie umowy Agent moze powierzy¢é jej wykonywanie subagentom, jednakze przy
zachowaniu okreslonych w umowie warunkéw. W szczegoélnosci tres¢ umoéw zawieranych z
subagentami winna odpowiadac tresci opisywanej umowy.

Z tytulu ustug agencyjnych, do jakich wykonywania zobowigzat sie Agent, przystuguje mu
odpowiednie wynagrodzenie (prowizja). Na wynagrodzenie nalezne Agentowi sktadajg sie réznego
rodzaju prowizje za realizacje poszczegdlnych ustug badz sprzedaz okreslonych produktow, a takze
premia miesieczna przystugujgca Agentowi za zrealizowanie okreslonej czesci planu sprzedazy. W
umowie zastrzezono uprawnienie Dajgcego Zlecenie do jednostronnej zmiany zasad naliczania
wynagrodzenia Agenta i zmiany stawek prowizyjnych. Dajacy Zlecenie jest upowazniony do
wstrzymania wyptaty czesci wynagrodzenia naleznego Agentowi, w wysokosci odpowiadajgcej
zalegtosci Agenta wobec Dajgcego Zlecenie. W takiej sytuacji strony wytgczyty prawo Agenta do
naliczania odsetek za opéznienie.

W umowie przewidziano m.in. nastepujace kary umowne:

- za kazdorazowy przypadek niewykonania lub nienalezytego wykonania postanowien umowy lub
odrebnych zaleceh Dajgcego Zlecenie Agent zobowigzany jest zapfaci¢ kare umowng w
wysokosci 5.000 PLN. W przypadku, gdy koszty Dajacego Zlecenie, wynikajace z niewykonania
lub nienalezytego wykonania postanowieh umowy badZ odrebnych zalecen przekroczg warto$é
tak oznaczonej kary umownej, Agent obowigzany bedzie do zaplaty odszkodowania
uzupetniajgcego obliczonego zgodnie z Kodeksem cywilnym.

- w przypadku, gdy na skutek niezgodnego z prawem przetwarzania danych osobowych przez
Agenta Dajacy Zlecenie bedzie zobowigzany do naprawienia szkody osobom trzecim, woéwczas
Agent zobowigzany bedzie do zaptaty kary umownej w wysokosci uiszczonego przez Dajacego
Zlecenie na rzecz oso6b trzecich odszkodowania.

- w przypadku podjecia przez Agenta dziatan konkurencyjnych wobec Dajgcego Zlecenie, Agent
zobowigzany bedzie do zaptaty kary umownej w wysokosci iloczynu: najwiekszej posiadanej przez
Agenta (w czasie obowigzywania umowy) liczby punktéw sprzedazy oraz kwoty 100.000 PLN.
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W umowie zastrzezono ponadto obowigzek Agenta do udzielenia Dajacemu Zlecenie zabezpieczenia
finansowego wierzytelno$ci wynikajacych (badz mogacych wyniknagé) dla niego z zawartej umowy.
Umowa nie precyzuje formy zabezpieczenia, pozostawiajgc te kwestie pdzniejszym uzgodnieniom
stron. Zgodnie z informacjg otrzymang od Emitenta strony nie uzgodnity jeszcze formy
zabezpieczenia. Obowigzek udzielenia zabezpieczenia Agent winien wykona¢ w ciggu 30 dni od dnia
zawarcia umowy.

Umowe zawarto na czas nieokreslony. Kazda ze stron moze wypowiedzie¢ umowe z zachowaniem
90-dniowego terminu wypowiedzenia liczonego od dnia otrzymania wypowiedzenia przez drugg
strone, ze skutkiem na ostatni dzien miesigca kalendarzowego, w ktérym uptywa okres
wypowiedzenia.

Dajacy Zlecenie moze wypowiedzie¢ umowe ze skutkiem natychmiastowym w szczegdlnosci w
nastepujacych przypadkach:

- Agent nie wykonuje, bgdz nienalezycie wykonuje obowigzki wynikajgce z umowy,

- sytuacja finansowa Agenta powoduje powstanie niemoznosci regulowania zobowigzan przez
Agenta,

- Agent podejmie dziatania konkurencyjne wobec Dajacego Zlecenie.

Prawo do wypowiedzenia umowy ze skutkiem natychmiastowym zostato przyznane takze Agentowi
m.in. w nastepujacych przypadkach:

- Dajacy Zlecenie nie dostarczy (co najmniej dwukrotnie) okreslonych towaréw niezbednych do
wykonywania ustug agencyjnych

- Dajacy Zlecenie, bez uzasadnione zwioki, nie ureguluje naleznosci przewidzianych umowg na
rzecz Agenta. Wypowiedzenia nie uzasadnia jednak zwtoka krétsza niz 30 dni liczac od dnia, w
ktorym naleznos¢ stata sie wymagalna.

5.2  Gtéwne rynki, na ktérych Emitent i Grupa Kapita  towa prowadz g dziatalno $¢

5.2.1 Rynki, na ktérych Emitent i Grupa Kapitatowa prowadz g dziatalno §¢é

Emitent oraz jego spoiki zalezne prowadzg (za wyjatkiem PTI Sp. z 0.0., ktéra jeszcze nie rozpoczeta
dziatalnosci) dziatalno$¢ na bardzo dynamicznie rozwijajacym sie rynku telefonii komorkowe;j.

m Liczba abonentéw i wskaznik penetracji

Zgodnie z danymi Urzedu Komunikacji Elektronicznej (UKE) przedstawionymi w ,Raporcie o stanie
rynku telekomunikacyjnego w 2006 r.”, liczba uzytkownikéw telefonéw komdrkowych w Polsce na
koniec 2006 r. zwiekszyta sie do 36,7 min oséb. Tempo przyrostu liczby abonentéw w latach
2006/2005 wyniosto 25,6% i byto tylko nieznacznie nizsze niz w latach 2005/2004, kiedy wyniosto
26,4%.

Wzrost liczby uzytkownikéw telefonéw komadrkowych spowodowat wzrost wskaznika penetracji rynku
na koniec 2006 r. do poziomu 96,3%, co oznacza ze na 100 mieszkancéw Polski przypadato 96,3
uzytkownikéw (rozumianych jako liczba aktywnych kart SIM) ustug telefonii ruchome;.

Liczba uzytkownikow telefonii komdérkowej oraz wskaznik penetracji w Polsce w latach 1997-2006

Liczba u zytkownikéw telefonéw komérkowych (w min) Penetracja rynku telefonii komérkowej
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Zrédto: Dane Urzedu Komunikaciji Elektronicznej (dane z Raportu o stanie rynku telekomunikacyjnego w 2006 r.)
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Zgodnie z danymi UKE przedstawionymi w ,Raporcie o stanie rynku telekomunikacyjnego w 2006 r.”,
Sredni wskaznik penetracji innych panstw z Unii Europejskiej w pazdzierniku 2006 r. wyniost 107,4%.
Wskaznik dla Polski wyniést w tym okresie 91% i byt jednym z najnizszych, w poréwnaniu z innymi
panstwami UE. Oznacza to, ze krajowy rynek telekomunikacyjny charakteryzuje sie duzym
potencjatem wzrostu i w najblizszych latach nalezy spodziewa¢ sie dalszego szybkiego przyrostu
liczby uzytkownikéw telefonéw komadrkowych.

m  Struktura rynku

Do 2006 r. na rynku telefonii komorkowej w Polsce dziatato trzech sieciowych operatorow telefonii
ruchomej, tj. PTK Centertel Sp. z o0.0., Polska Telefonia Cyfrowa Sp. z o0.0. i Polkomtel S.A. Pod
wzgledem posiadanej liczby uzytkownikéw, udziaty rynkowe operator6w na przestrzeni lat wykazujg
wzgledng stabilnosé.

Rynek telefonii komérkowej charakteryzuje sie duzg konkurencyjnoscig. Przejawia sie ona wysokg
aktywnoscig dziatan operatoréw, majacg na celu pozyskanie nowych klientéw, co zwigzane jest ze
Znaczaca redukcjg cen oferowanych ustug.

W 2006 r., oprécz sieciowych operatorow, dziatat takze jeden wirtualny operator telefonii ruchomej
(Mobile Virtual Network Operator - MVNO), tj. mBank mobile. Ze wzgledu na jego niewielki udziat w
rynku (0,001%) nie zostat on uwzgledniony w ponizszych wykresach.

Udzialy w rynku poszczegdllnych operatorbw w latach 2002-2006 (pod wzgledem liczby posiadanych
uzytkownikow)

Udziaty operatoréw w rynku
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Zrédto: Dane Urzedu Komunikaciji Elektronicznej (dane z Raportu o stanie rynku telekomunikacyjnego w 2006 r.)

Udzialy w rynku poszczegélnych operatorow telefonii komérkowej, pod wzgledem liczby posiadanych
uzytkownikow, sa bardzo podobne, a istniejace réznice oscylujg na poziomie Kkilku punktow
procentowych. Jednoczesnie od 2005 r. zauwazalny jest trend dalszego zblizania i wyréwnywania
udziatow rynkowych. W 2006 r. réznice w udzialach pomiedzy poszczegélnymi przedsiebiorcami
oscylowaty w granicach 0,6-1,4 punktéw procentowych.

Udzialy w rynku poszczegélnych operatorow w latach 2002-2006 (pod wzgledem liczby posiadanych
uzytkownikow)

Udzialy operatoréw w rynku
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Zrédto: Dane Urzedu Komunikaciji Elektronicznej (dane z Raportu o stanie rynku telekomunikacyjnego w 2006 r.)

Udzialy w rynku poszczeglinych operatoréw telefonii komérkowej, pod wzgledem wartosSci
przychodow, sg zréznicowane. W 2006 r. najwiekszy udziat w rynku zanotowat PTK Centertel Sp. z
0.0., (38,9% tacznych przychodéw operatoréw), a najmniejszy Polkomtel S.A. (26,4%). Rozrzut
pomiedzy najwyzszym i najnizszym udziatem wynidst 12,6 punktéw procentowych, w poréwnaniu do
3,4 punktow procentowych w 2005 r.

= Wartos¢ rynku

Zgodnie z danymi UKE, warto$¢ rynku telefonii ruchomej w Polsce mierzona wielkoscig przychodow
osigganych przez sieciowych operatoréw telefonii ruchomej corocznie zwieksza sie. W 2006 r. jego
wartos¢ osiggneta poziom 18 885 min zt i zwiekszyta sie w stosunku do 2005 r. 0 10,4%.

W 2006 r. podobnie jak to miato miejsce w latach ubiegtych zmniejszyta sie wartos¢ wskaznika ARPU
($redni dochéd z abonenta). Wedtug stanu na koniec pierwszej potowy 2006 r. wskaznik wyniést 54 zi
i byt nizszy 0 5 zt w poréwnaniu do poziomu z konca 2005 r. Spadek sredniego dochodu z abonenta
spowodowany jest spadkami cen potaczen wobec rosnacej liczby uzytkownikow ustug
przedptaconych, ktorzy generujg nizsze przychody dla operatorow.

Warto$¢ przychodéw polskiego rynku telefonii ruchomej w latach 2002-2006 oraz Sredni wskaznik ARPU w latach
2001-2005 oraz 1 potroczu 2006 r.

Przychody polskiego rynku telefonii ruchomej Srednie zagregowane ARPU polskich operatoréw
(w min zt) telefonii ruchomej (w zt)
125 106
20 000
100 *~_ o5
7
15 000 70
75 v 59
54
10 000 50 -
5 000 25 A
0 T T T T T
2002 2003 2004 2005 2006 2001 2002 2003 2004 2005 1 pét.

2006
Zrédto: Dane Urzedu Komunikaciji Elektronicznej (dane z Raportu o stanie rynku telekomunikacyjnego w 2006 r.)

* W 2006 r. na rynku telefonii ruchomej, oprécz trzech sieciowych operatoréw telefonii ruchomej (PTK Centertel, Polska
Telefonia Cyfrowa i Polkomtel) dziatat jeden operator wirtualny tj. mBank mobile. Ze wzgledu na jego niewielki udziat w rynku
nie zostat on uwzgledniony w powyzszych wykresach.

m  Nowe podmioty na krajowy rynku telefonii komorkowej

W maju 2005 r. Prezes URTIP rozstrzygngt przetarg na czestotliwosci UMTS, przyznajac pasmo
czestotliwosci spofce Netia Mobile. W czerwcu 2006 r. spétka ta, obecnie dziatajaca jako P4 Sp. z
0.0., podpisata z Polkomtel S.A. umowe o roamingu krajowym umozliwiajacg jej dostep do
infrastruktury Polkomtel S.A. W drugiej potowie 2006 r. trwaly przygotowania do uruchomienia oferty
przez P4 Sp. z 0.0. - czwartego operatora komdrkowego w Polsce (sie¢ Play). Na mocy podpisanej 8
czerwca 2006 r. umowy z Polkomtel S.A., klienci P4 Sp. z 0.0 bedg mogli korzysta¢ takze z sieci
komorkowej Plus na zasadzie roamingu krajowego. Umowa roamingu krajowego nie obejmuje jednak
ustug 3G.

W maju 2006 r. zwyciezcg przetargu na czestotliwosci z zakresu 1710 - 1730 MHz i 1805 - 1825 MHz
zostata Telekomunikacja Kolejowa, jednakze nie wystgpita do UKE o ich przydzielenie.

Na krajowym rynku telefonii komorkowej w 2006 r., oprécz operatoréw sieciowych, dziatat takze jeden
operator wirtualny, tj. mBank Mobile. W najblizszym czasie swoje debiuty zapowiadajg kolejni
operatorzy MVNO, ktérzy zmuszeni bedg walczy¢ o klientéw juz istniejgcych sieci telefonii ruchomej,
przede wszystkim w wybranych segmentach rynku. Znacznym utrudnieniem w tej walce moze by¢
brak doswiadczenia operatoréw MVNO w prowadzeniu dziatalnosci w branzy telekomunikacyjnej.
Warto zauwazy¢, iz zarbwno emFinanse Sp. z 0.0. (operator mBank Mobile), jak i Avon Cosmetics
Polska Sp. z 0.0. czy Cyfrowy Polsat S.A. nie funkcjonujg w innych gateziach krajowego rynku
telekomunikacyjnego.

Swiadczeniem ustug w charakterze MVNO zainteresowani sg takze operatorzy telefonii stacjonarnej,
np. MNI S.A., Tele 2 Polska Sp. z 0.0., Telefonia Dialog S.A. Do korica 2006 r. podmiotom tym nie
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udalo sie jednak podpisa¢ umowy z operatorami posiadajacymi infrastrukture, tj. Polskg Telefonig
Cyfrowa Sp. z 0.0., PTK Centertel Sp. z 0.0. czy Polkomtelem S.A.

Pojawienie sie nowych podmiotéw na rynku telefonii komérkowej wplynie na zwiekszenie poziomu
konkurenciji.

m  Przewidywane trendy na rynku

Zgodnie z prognozami firmy analitycznej PMR przedstawionymi w przygotowanych dla UKE raporcie
.Rynek telekomunikacyjny w Polsce 2006-2009” w najblizszych latach, pomimo osiggniecia 100%
penetracji liczba uzytkownikéw telefonii ruchomej (rozumiana jako liczba aktywnych kart SIM) bedzie
sie zwiekszata, cho¢ dynamika tego wzrostu bedzie malejgca.

Prognozowana liczba uzytkownikow telefonii komérkowej oraz wskaznik penetracji w Polsce w latach 2006-2009

Prognozowana liczba u  zytkownikéw telefonow Prognozowana penetracja rynku telefonii
komdrkowych (w min) komoérkowej
0 140%
45,0 117,6%
| 120% 105,6% 112,3%
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35,01 . 100% - —
30,01 40,2 42,7 ' 80%
25,01 36,
20,0 60% 1
15,0 40%
10,0+ 20%
5,0
0.0 ' : : ‘ ‘ 0% : : :
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Zrédto: Dane Urzedu Komunikacji Elektronicznej i Raport PMR - Rynek telekomunikacyjny w Polsce 2006-2009 (dane z
Raportu o stanie rynku telekomunikacyjnego w 2006 r.)

5.2.2  Rynki zbytu Emitenta i Grupy Kapitatowej

Emitent prowadzi sprzedaz w dwoéch typach punktow sprzedazy (POS - Point of Sale), sg to salony
firmowe i salony agencyjne:

m  Salony firmowe to punkty sprzedazy, w ktérych Emitent zatrudnia wtasnych pracownikéw i
ma wilasng kase fiskalng,

m  Salony agencyjne to punkty sprzedazy prowadzone przed tzw. sub-agentéw, tj. niezalezne
podmioty gospodarcze prowadzace dziatalnosé na wtasny rachunek.

Wedlug stanu na 31 grudnia 2006 r., Emitent realizowat sprzedaz poprzez sie¢ 168 salondéw
sprzedazy (kanat dedykowany klientom indywidualnym) i 39 Konsultantow Klientéw Biznesowych
(kanat dedykowany klientom biznesowym). Wedtug stanu na koniec marca 2007 r. liczba salonow
sprzedazy, w ktérych Emitent prowadzi sprzedaz ustug zwiekszyta sie do 267 salonéw i 75
Konsultantow Klientow Biznesowych. Na dzieh 31 sierpnia br., Emitent realizowat sprzedaz w 266
salonach sprzedazy i poprzez 68 Konsultantow Klientéw Biznesowych.

Wedlug stanu na koniec 2006 r., spotka zalezna od Emitenta, tj. Connex Sp. z 0.0., realizowata
sprzedaz przez 1.100 sklepow. Typowy sklep to niezalezny punkt handlowy, zlokalizowany na gtéwnej
ulicy handlowej, na duzym osiedlu mieszkaniowym lub w centrum handlowym. Poza asortymentem
pre-paid sklep w wiekszosci przypadkéw oferuje takze komis GSM oraz inne towary. Wedhug stanu na
dzien 31 sierpnia br., Connex Sp. z 0.0. prowadzit sprzedaz w 1.400 sklepach.

Pozostate spéiki zalezne Emitenta, tj. ETI Sp. z 0.0. i PTI Sp. z 0.0., z uwagi na krotki okres
funkcjonowania (ETI Sp. z 0.0. zostata zarejestrowana w lipcu br., a PTI Sp. z 0.0. w sierpniu br.) nie
posiadajg jeszcze sieci sprzedazy. Spotka zalezna ETI Sp. z 0.0. w sierpniu br. zawarta z operatorem
sieci Era (Polska Telefonia Cyfrowa Sp. z 0.0.) umowe dotyczacg otwierania i prowadzenia
autoryzowanych sklepoéw sieci Era. Spétka zalezna PTI Sp. z 0.0. we wrzesniu br. zawarta z
operatorem sieci Plus GSM umowe dotyczaca otwierania i prowadzenia autoryzowanych sklepow
sieci Plus. Emitent planuje uruchomienie kilkudziesieciu punktéw sprzedazy w Polsce. Punkty
sprzedazy bedg oferowac¢ w odrebnych sklepach ustugi PTC i Polkomtel na zasadzie wylacznosci.

Emitent i Grupa Kapitalowa prowadzg dziatalno$¢ na terenie catego kraju. Spétka zalezna Connex Sp.
Z 0.0. prowadzi takze dziatalno$¢ na rynkach zagranicznych.

56



Prospekt emisyjny Tell S.A.

Rok 2006 byt niezwykle waznym rokiem w dziatalno$ci Emitenta. Zgodnie z celami emisji Akcji Serii B,
Spotka przystapita do rozwoju sieci sprzedazy:

m  Pierwszym celem bylo przejecie przedsiebiorstwa Taurus Sp. 0. 0., ktére nastgpito 31
sierpnia 2006 r. Przejecie objeto 13 punktéw sprzedazy, umozliwiajacych prowadzenie

dziatalnosci polegajacej na $wiadczeniu ustug na rzecz PTK Centertel Sp. z 0.0.,

Kolejnym celem byto przejecie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo Sp. z 0.0. na
podstawie umowy z dnia 20 listopada 2006 r. Wydanie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa nastgpito dnia 1 lutego 2007 r. Umowa nabycia zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa obejmuje:

« 105 punktéw dystrybucji ustug PTK Centertel,

«  strukture sprzedazy ustug Operatora przez konsultantow biznesowych, obejmujaca okoto
40 sprzedawcéw poza punktami dystrybuciji,

« naleznosci z tytutu przysztych prowizji.
Wedtug szacunkoéw Emitenta, w efekcie dokonanych w 2006 r. przeje¢ oraz rozwoju sieci sprzedazy,
Emitent prowadzi obecnie sie¢ sprzedazy realizujgca ok. 23% sprzedazy zewnetrznej PTK Centertel
(poprzez Autoryzowanych Przedstawicieli).

5.2.3  Struktura przychodéw ze sprzeda zy produktéw i ustug Emitenta i Grupy Kapitatowej

5.2.3.1 Struktura przychodéw ze sprzedazy produktow i ustug Emitenta

W calym analizowanym okresie gtéwng pozycje w przychodach ze sprzedazy Emitenta stanowity
przychody ze sprzedazy ustug (60,2% catosci przychodéw w 2006 r.). W okresie 2 kwartatéw 2007 r.
udziat tej grupy przychodéw w tacznych przychodach ze sprzedazy Emitenta zmniejszyt sie do 56,4%.
Wzrost przychodow ze sprzedazy towaréw wynikat gtéwnie z koniecznosci ,zatowarowania” przejetej
sieci sklepéw Havo.

Cala wartos¢ sprzedazy Emitenta realizowana jest na rynku krajowym.

Struktura przychodéw ze sprzedazy Emitenta w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach
2007 .

Warto $¢ (tys. zt) Struktura (%)

Wyszczegblnienie

1-2 kw.
2007

1-2 kw.
2006

2006

2005

2004

2004*

1-2 kw.
2007

1-2 kw.
2006

2006

2005

2004

2004*

Przychody ze sprzeda zy produktéw, ustug,
towaréw i materiatow

66 211

34 969

84 899

77 439

63 977

63 977

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

100,0%

Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow

37 368
28 843

24 427
10 542

51143
33 756

46 805
30 634

32123
31854

32123
31854

56,4%
43,6%

69,9%
30,1%

60,2%
39,8%

60,4%
39,6%

50,2%
49,8%

50,2%
49,8%

Sprzedaz krajowa
Sprzedaz eksportowa

66 211
0

34 969
0

84 899
0

77 439
0

63 977
0

63 977
0

100,0%
0,0%

100,0%
0,0%

100,0%
0,0%

100,0%
0,0%

100,0%
0,0%

100,0%
0,0%

Zrédto: Emitent

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe
pozostate prezentowane okresy sq zgodne z wymogami MSR

za

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

5.2.3.2  Struktura przychodéw ze sprzedazy produktow i ustug Grupy Kapitatowej

W calym analizowanym okresie gtdbwng pozycje w przychodach ze sprzedazy Grupy Kapitatowej
stanowity przychody ze sprzedazy towaréw i materiatdw (71,1% catosci przychodéw w 2006 r.).
W okresie 2 kwartatow 2007 r. udziat tej grupy przychodéw w tacznych przychodach ze sprzedazy
Grupy Kapitatowej wynidst 67,6%.

Wyzszy udziat przychodow ze sprzedazy towarow i materiatbw Grupy Kapitatowej w poréwnaniu z
udziatem tej grupy w przychodach Emitenta wynika z faktu, ze Connex Sp. z 0.0. (spétka zalezna
Emitenta) gtdwnie uzyskuje przychody z tytutu sprzedazy towarow i materiatow.

Cala warto$¢ sprzedazy ustug Grupy Kapitatowej realizowana jest na rynku krajowym. Poczawszy od
2006 r., dziatalnos¢ w zakresie sprzedazy towaréw Grupa Kapitalowa prowadzi takze poza granicami
kraju. W 2006 r. sprzedaz eksportowa towaréw, ktéra realizowana byta na rynakch panstw unijnych,
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stanowita 29,8% tacznych przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej, a w okresie 2 kwartatéw 2007
r. 30,5%.

Struktura przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r.
i 2 kwartatach 2007 r.

Warto $¢ (tys. zt) Struktura (%)

Wyszczeg6lnienie 1-2 kw. 1-2 kw. 1-2 kw.  1-2 kw.
2007 2006 2007 2006

2006 2005 2004  2004* 2006 2005 2004  2004*

Przychody ze sprzeda zy produktéw, ustug,

P s 118225 73898 182908 127709 98720 98720| 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 10
towar6éw i materiatbw

0,0%

Przychody ze sprzedazy produktow i ustug 38280 25433 52803 47654 32509 32509| 32,4% 34,4% 289% 37,3% 32,9% 32,9%
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 79945 48465 130104 80055 66212 66212 67,6% 656% 71,1% 62,7% 67,1% 67,1%
Sprzedaz krajowa 82132 57338 128486 127709 98720 98720| 695% 77,6% 70,2% 100,0% 100,0% 100,0%
Sprzedaz eksportowa 36 093 16 560 54 422 0 0 0] 30,5% 22,4% 29,8% 0,0% 0,0% 0,0%

Zrédto: Emitent

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sq zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

5.3 Czynniki nadzwyczajne maj ace wplyw na dzialalno $¢ podstawow g i rynki, na ktorych
Spotka funkcjonuje

W opinii Zarzadu Emitenta, na dzien zatwierdzenia Prospektu nie istniejg czynniki nadzwyczajne,
ktére mialyby wptyw na dziatalno$¢ podstawowsg i rynki na ktorych funkcjonuje Emitent i Grupa
Kapitatowa.

5.4 Podsumowanie podstawowych informacji dotycz acych uzale znienia Emitenta od
patentéw lub licencji, uméw przemystowych, handlowy ch lub finansowych albo do
nowych proceséw produkcyjnych

5.4.1 Uzaleznienie od patentéw lub licenc;ji

W opinii Zarzadu Emitenta nie wystepuje uzaleznienie od patentoéw i licenciji.

5.4.2 Uzaleznienie od uméw przemystowych, handlowych lub finans owych

Emitent jest autoryzowanym przedstawicielem PTK Centertel Sp. z 0.0. Na podstawie opisanych w

punkcie 5.1.5 cz. Ill Prospektu umow: agencyjnej i agencyjno — franchisingowej Emitent oferuje

klientom wytacznie ustugi tego operatora. Wynika stad, ze rozwdj Emitenta zalezy od pozycji rynkowej

PTK Centertel Sp. z o0.0.

5.4.3 Uzaleznienie od nowych proceséw produkcyjnych

W opinii Zarzadu Emitenta nie wystepuje uzaleznienie od nowych proceséw produkcyjnych.

5.5 Zalozenia odno snie wszelkich o $wiadczen Emitenta dotycz acych jego pozyciji
konkurencyjnej

Udziat Emitenta w rynku okreslono w oparciu o liczbe punktéw sprzedazy.

Wedlug stanu na koniec marca 2007 r., Emitent prowadzit sprzedaz w 267 salonach sprzedazy.
Zgodnie z szacunkami Zarzadu Spéiki, wszyscy sieciowi operatorzy telefonii ruchomej, tj. PTK
Centertel Sp. z o0.0., Polska Telefonia Cyfrowa Sp. z 0.0. Sp. z 0.0., Polkomtel S.A. i P4 Sp. z 0.0., w
tym samym czasie fgcznie prowadzili dziatalnosé w okoto 3.200 punktach sprzedazy.

Wedlug szacunkoéw Zarzgdu Spoétki na koniec marca 2007 r., udziat Emitenta w rynku okreslony w
oparciu o liczbe punktow sprzedazy wynosi 8,3%.

6  Struktura organizacyjna

Grupe Kapitalowg tworzg Emitent oraz nastepujace spoétki od niego zalezne:

O Connex Sp. z 0.0. z siedzib g w Poznaniu - spétka Connex jest spotka zalezng wobec Emitenta.
Zaleznos$¢ ta wynika z tego, ze whascicielem wszystkich udziatéw tej spétki jest Emitent, co wigze
sie takze z posiadaniem 100% gltoséw na Zgromadzeniu Wspolnikéw. Ponadto Emitent finansuje
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dziatalnos¢ Connex Sp. z 0.0. w formie pozyczek udzielanych tej spoéice, ktére opisane zostaly w
pkt. 18 cz. Ill Prospektu. Pozyczki sg jedyng formag finansowania dziatalnosci spoétki zaleznej przez
Emitenta.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci sp6tki Connex Sp. z 0.0. jest sprzedaz hurtowa realizowana
na zlecenie. Connex Sp. z 0.0. dziata na rynku hurtowej sprzedazy ustug bezabonamentowych,
zaopatrujac punkty detaliczne nie bedace autoryzowanymi salonami sprzedazy zadnego z
operatorow w asortyment pre-paid wszystkich operatoréw (PTK Centertel sp z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, Polkomtel S.A. z siedzibg w Warszawie, Polska Telefonia Cyfrowa Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, P4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie). Wedtug stanu na dzien 31
sierpnia br., sie¢ zaopatrywanych punktéw sktada sie z ok. 1.400 sklepdw.

Q ETI Sp. z 0.0. z siedzib 3 w Poznaniu - spétka ETI Sp. z 0.0. jest spéikg zalezng Emitenta.
Zaleznos¢ ta wynika z tego, ze wlascicielem wszystkich udziatow tej spoéiki jest Emitent, co wigze
sie takze z posiadaniem 100% gtosow na Zgromadzeniu Wspdlnikéw. Pomiedzy Emitentem a
spotkg nie wystepujg powigzania o charakterze personalnym.

Spotka zostata zawigzana aktem notarialnym z dnia 28 czerwca 2007 roku sporzgdzonym w
Poznaniu przed notariuszem Matgorzatg Radziuk (Rep. A Nr 7689/2007). Kapitat zaktadowy
spéiki wynosi 200.000 PLN i dzieli sie na 1.000 udziatéw, kazdy o wartosci 200 PLN.

Rejestracja spétki w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS nastgpita w dniu 13 lipca 2007 roku, pod
numerem 0000284526.

O PTI Sp. z 0.0. z siedzib 3 w Poznaniu — spétka PTI Sp. z o.0. jest spétkg zalezng Emitenta.
Zaleznos¢ ta wynika z tego, ze wlascicielem wszystkich udziatow tej spoéiki jest Emitent, co wigze
sie takze z posiadaniem 100% gtosow na Zgromadzeniu Wspdlnikéw. Pomiedzy Emitentem a
spotkg nie wystepujg powigzania o charakterze personalnym.

Spotka zostata zawigzana aktem notariainym z dnia 12 lipca 2007 roku sporzadzonym w
Poznaniu przed notariuszem Aleksandrg Btazejczak-Zdzarskg (Rep. A Nr 5675/2007). Kapitat
zaktadowy sp6tki wynosi 200.000 PLN i dzieli sie na 1.000 udziatéw, kazdy o wartosci 200 PLN.

Rejestracja spétki w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS nastgpita w dniu 13 sierpnia 2007 roku, pod
numerem 0000286046.

Obecnie 289.150 akcji Emitenta, ktére dajg jej 33,01% ogo6lnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu posiada spétka BBI Capital NFI S.A., wchodzaca w skiad grupy kapitalowej BB
Investment. Emitent jest zatem jednostkg stowarzyszong BBI Capital NFI S.A., zgodnie z definicjg
sformutowang w art. 3 pkt 41) w zw z art. 3 pkt 38) Ustawy o Rachunkowosci.

W zwigzku z powyzszym, na podstawie art. 55 ust. 4 Ustawy o Rachunkowo$ci udzialy posiadane w
Emitencie podlegajg wykazaniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym grupy kapitatlowej BB
Investment, w sklad ktorej oprécz spétki BBI Capital NFI S.A. wchodza nastepujace podmioty:

Q BB Investment Sp. z 0.0. - jest to jednostka dominujgca wobec: BBI Capital S.A., BE 4 Sp. z
0.0., Zeneris S.A., a posrednio takze nad BBI Capital NFI S.A., ktorej jednostkg powigzang jest
Emitent. Przedmiotem dziatalnosci BB Investment Sp. z 0.0. jest: organizowanie oraz wyboér
zrédet i form finansowania projektow inwestycyjnych, finansowanie projektéw inwestycyjnych,
dziatalno$¢ badawcza i analityczna rentownosci inwestycji, doradztwo i consulting, zarzadzanie
podmiotami gospodarczymi.

O BBI Capital S.A. — spotka zalezna BB Investment Sp. z 0.0., bedaca jednoczesnie jednostkg
dominujacg wobec innych spdtek grupy kapitatowej BB Investment. Przedmiotem dziatalnosci
spotki jest: doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,
dziatalno$é zwigzana z zarzgdzaniem holdingami, pozostate posrednictwo finansowe, dziatalnosé
pomocnicza zwigzana z posrednictwem finansowym i pozostata dziatalno$é komercyjna. Obecnie
Spéika prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng z zakresu venture capital.

Q BE4 Sp. z 0.0. — spoitka zalezna od BB Investment Sp. z 0.0., a jednoczesnie bezposrednio
dominujgca wobec BBI Capital NFI S.A. Spotka zajmuje sie dzialalnoscig inwestycyjng i
zarzadzaniem dziatalnoscig gospodarcza.

O Zeneris S.A. — jedna z trzech gtéwnych spoétek zaleznych od BB Investment Sp. z 0.0. (obok BBI
Capital S.A. i BE 4 Sp. z 0.0.) Spotka zajmuje sie poszukiwaniem, finansowaniem i zarzadzaniem
projektami sektora nowych technologii zwigzanych z rynkiem energii odnawialnej i ekologii.
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O Raido Media Sp. z 0.0. — jest sp6tkg zalezng od BBI Capital S.A. Przedmiotem dziatalnosci spétki
jest tworzenie i rozpowszechnianie nowego medium reklamowego, okreslanego mianem telewizji
w punkcie sprzedazy” - POS TV (z ang. - Point of Sales TV). Spétka zajmuje sie w szczegélnosci
tworzeniem odpowiedniej infrastruktury umozliwiajgcej swobodne korzystanie z POS TV w
miejscach atrakcyjnych z punktu widzenia przekazu reklamowego lub informacyjnego.

O BBI Capital NFI S.A. — spotka zalezna od BE 4 sp. z 0.0. i posrednio od BB Investment Sp. z 0.0.,
bedaca jednoczesnie jednostkg dominujgca wobec innych spétek grupy kapitatowej
BB Investment. Przedmiotem dzialalnosci spotki jest: nabywanie badz obejmowanie akcji lub
udziatldéw, a takze innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty zarejestrowane w
Polsce oraz przez Skarb Panstwa, wykonywanie praw z akcji i udzialdbw oraz papierow
wartosciowych, jak réwniez rozporzadzanie nimi, rozporzagdzanie nabytymi akcjami, udziatami i
innymi  papierami wartosciowymi, udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom
zarejestrowanym i dziatajagcym w Polsce, zacigganie pozyczek i kredytéw dla celéw Funduszu, a
takze inna dziatalno$é inwestycyjna. Obecne dziatalno$¢ BBI Capital NFI S.A. koncentruje sie na
rynku inwestycji private equity/venture capital.

O Hardex S.A. — spotka zalezna od BBI Capital NFI S.A. Przedmiotem dziatalnosci spokki jest
przede wszystkim produkcja ptyt pilsniowych twardych mokroformowanych: zwyklych i
lakierowanych: jednobarwnie oraz w strukturze drewna.

O MHawskie Zaklady Naprawy Samochodow S.A. (IZNS S.A. ) - spotka zalezna od
BBI Capital NFI S.A. Podstawowym przedmiotem dzialalnosci spotki jest produkcja tablic
rejestracyjnych oraz handel czesciami samochodowymi.

Q Infrabud Sp. z 0.0. - spoétka bezposrednio zalezna od BBl Capital NFI S.A. Gléwnym
przedmiotem dziatalnosci spokki jest (zgodnie z Polska Klasyfikacjg Dziatalnosci) wykonywanie
robot ogoélnobudowlanych (PKD 45.21). Spéitka specjalizuje sie w wykonawstwie obiektéw
przemystowych, mieszkaniowych oraz uzytecznosci publicznej. Integralng czescig dziatalno$ci
spoéiki jest projektowanie, produkcja oraz montaz konstrukcji aluminiowo szklanych oraz
konstrukcji catoszklanych.

O ZEG S.A. (Zaklad Elektroniki Gorniczej S.A.) — spotka zalezna od Infrabud Sp. z o0.0., a
posrednio od BBI Capital NFI S.A. Spotka jest uznanym producentem elektronicznych urzadzen
automatyki przemystowej, aparatury kontrolno-pomiarowej, sygnalizacji i tgcznosci, w
szczegOllnosci o konstrukcji przeciwwybuchowej, przeznaczonych dla przemystu, a zwlaszcza
dlaprzemystu wydobywczego. Spétka tworzy wraz z podmiotami zaleznymi wlasng grupe
kapitalowg w sktad ktérej wchodzg nastepujace spétki: ZEG-Energetyka Sp. z 0.0., ZEG-PCB Sp.
Z 0.0., Biuro Handlowe ZEG Sp. z 0.0.

Q MTI Sp. z 0. 0. (Mobilna Telefonia Internetowa Sp.  z 0.0.) — jest spétkg zalezng od BBI Capital
NFI S.A. Gléwnym przedmiotem dziatalnosci spokki, zgodnie z Polskag Klasyfikacjg Dziatalnosci
jest Telekomunikacja (PKD 64.20). Spétka zajmuje sie przede wszystkim tzw. VoIP czyli tanig
telefonig opartg na przesyle gtosu za pomoca internetu, realizowang przy pomocy stuchawek
komérkowych wyposazonych w szerokopasmowy dostep do internetu w technologii WiFi i/lub
UMTS.

O M-plus Sp. z 0.0. — spdlka zalezna od Zeneris S.A. Przedmiotem dziatalnosci spotki jest
kompleksowa obstuga systemoéw informatycznych: Outsourcing I, doradztwo informatyczne,
projektowanie i wdrazanie rozwigzan IT, rozwigzania e-biznes.

Q Elektrownie Wodne Zeneris Sp. z 0.0. — spotka zalezna Zeneris S.A. Przedmiotem dziatalnosci
spoikki jest wytwarzanie energii elektrycznej, przesytanie energii elektrycznej, prace badawczo-
rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych.

Q Public Profits Sp. z 0.0. — spodtka zalezna od BB Investment Sp. z 0.0. Public Profits jest sp6tkg
funkcjonujaca w dwoch obszarach: $Swiadczenia ustug ilosciowych i jakosciowych badan
rynkowych oraz public relations.

O Videomat Sp. z 0.0. — spotka zalezna od BB Investment Sp. z 0.0., dziatalno$¢ spdiki polega na
sprzedazy urzadzen, oprogramowania i wyposazenia niezbednych do prowadzenia
bezobstugowych wypozyczalni video, w szczegdélnosci automatéw do wypozyczania filméw na
kasetach VHS i plytach DVD (videomaty), oraz na zarzadzaniu siecig bezobstugowych
wypozyczalni video tworzonej w modelu franchisingu. Obecnie spétka nie prowadzi dziatalnosci.
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O Krak Inwestor Sp. z 0.0. — spétka zalezna od BB Investment Sp. z 0.0. Sp6tka miata prowadzi¢
dzialalno§¢ w zakresie budowy sieci dystrybucji oraz sieci sprzedazy paliw w oparciu o
wspoéiprace z Krajowym Zwigzkiem Rolnikéw, Kotek i Organizacji Rolniczych. Obecnie spétka nie
prowadzi dziatalnosci.

Schemat grupy BB Investment Sp. z 0.0. oraz relacja Emitenta i jego spotek zaleznych do tej grupy.

BB Investment Sp. z o.0.

BBI Capital S.A.
100 % kapitahu'100% gloséw

BE 4 Sp. z 0.0.

100 %o kapitaln/100% glosdw

ZENERIS S.A.

£3% kapitalw/83% glosow

Raido Media Sp. z 0.0.
77% kapitahn/ T7%glosow

BBI Capital NFI S.A.
50.50% kapitahn/50.50 glosow

M-plus Sp. z 0.0.
80 % kapitahu'80% glosow

EW Zeneris Sp. Z 0.0.
HARDEX S.A. - 51%% kapitalu/31% glosow

39% kapitahu/39% gloséw

IZNS S.A,

32% kapitah/32°

Tell S.A.*
22,86% kapitaln/33,01% glosow

MTI Sp. Z 0.0.

51% kapitalu' 51%: glosow

CONNEX Sp. 7 0.0.

100 % kapitaha/100 % gloséw

INFRABUD

Sp. z 0.0.
100% kawitalw' 100% =lasow

ETI Sp. Z 0.0.
100 % kapitaha/100 % gloséw

ZEG S.A.

63% kapitatn/ 65%: glosow

PTI Sp. z 0.0.
100 %o kapitaha/100 % gloséw

Videomat Sp. z o0.0.
50,24% kapitaln/50.24% glosow 1

Public Profits Sp. z 0.0.
87.12% kapitah/87,12 % glosow ™

Krak Inwestor Sp. Z 0.0.
100% kapitalu/100% gloséw =

* Tell S.A. (wraz z podmiotami zaleznymi) nie naleza do grupy kapitalowej BB Investment Sp. z o.o0.
Emitent jest jedynie jednostka stowarzyszong BBI Capital NFI S.A.. zgodnie z definicja sformulowana w
art. 3 pkt 41) w zw z art. 3 pkt 38) Ustawy o Rachunkowosei.

7  Srodki trwate

7.1 Informacje dotycz ace juz istniej gcych lub planowanych znacz acych rzeczowych aktywow
trwalych, w tym dzier zawionych nieruchomo $ci oraz jakichkolwiek obci azen
ustanowionych na tych aktywach

7.1.1 Rzeczowe aktywa trwate Emitenta

Spétka nie posiada znaczacych aktywow trwatych.
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7.1.2  Opis nieruchomo $ci Emitenta

Na dzieh zatwierdzenia Prospektu Emitent jest wiascicielem nieruchomos$ci potozonych w
miejscowosci Daszewice, gmina Mosina, powiat poznanski:

= nieruchomosci, dla ktérej Sad Rejonowy w Sremie prowadzi ksiege wieczysta Kw nr 37.606;
nieruchomos¢ stanowi dziatka 352//18 z mapy 2 o powierzchni 0.11.26 ha; nieruchomos¢
stanowi teren niezabudowany, role i nie jest wykorzystywana przez Emitenta lub osoby
trzecie,

= nieruchomosci, dla ktérej Sad Rejonowy w Sremie prowadzi ksiege wieczysta Kw nr 34.825;
nieruchomos$¢ stanowi dziatka 352/19 z mapy 2 o powierzchni 0.09.92 ha; nieruchomo$c¢
stanowi droge wewnetrzng w rozumieniu ustawy z dnia 21 marca 1985 r. o drogach
publicznych. Emitent jest wiascicielem udziatlu wynoszgcego 14/100 czesci. Nieruchomo$c
wykorzystywana jest jako droga dojazdowa przez pozostatych wspotwtascicieli, ktorzy
jednoczesnie sg wiascicielami nieruchomosci przylegtych do niej. Nieruchomo$¢ nie jest
wykorzystywana przez Emitenta.

Opisane nieruchomosci nie sg obcigzone prawami 0séb trzecich i nie sg istotne dla Emitenta.

Ww. nieruchomosci zostaty nabyte w celu zaspokojenia przystugujgcych Emitentowi roszczen wobec
jednego z diuznikéw. Emitent planuje sprzedaz opisanych powyzej nieruchomosci.

Siedziba Spétki miesci sie w lokalu wynajmowanym na podstawie umowy najmu z dnia 18 wrzesnia
2006 r. Umowa zawarta zostata z zachowaniem formy pisemnej z datg pewng na okres trzech lat.
Umowa obejmuje zaréwno najem pomieszczen biurowych o powierzchni 1.001,11 m?, jak i
magazynowych budynku o powierzchni 820,64 m>.

Na podstawie umowy z dnia 5 marca 2007r. Emitent podnajmuje czes¢ pomieszczen okreslonych
powyzszg umowa hajmu na rzecz spokki zaleznej — Connex Sp. z 0.0. Przedmiotem umowy sg
pomieszczenia biurowe o pow. 74,93 m? oraz pomieszczenia magazynowe o pow. 367,90 m®. Na
dzieh zatwierdzenia Prospektu Connex Sp. z 0.0. zajmuje w budynku przy ul. Fortecznej 19 A w
Poznaniu (siedziba Emitenta) trzy pomieszczenia biurowe oraz jedno pomieszczenie magazynowe.
Umowa zawarta zostata na czas oznaczony — do dnia 18 wrzesnia 2009 r. Warunki finansowe
podnajmu przez Connex Sp. z 0.0. sg takie same jak warunki finansowe najmu przez Emitenta, w
proporcji do zajmowanej powierzchni.

Ponadto w dniu 16 lipca 2007 roku Emitent zawart ze spétkg ETI Sp. z 0.0. umowe podnajmu
pomieszczen biurowych znajdujacych sie w budynku przy ul. Fortecznej 19 A. Analogiczna umowa
zostata zawarta w dniu 14 sierpnia 2007 roku ze spotkg PTI Sp. z 0.0. Opis obu wspomnianych
powyzej umow zostat zamieszczony w pkt. 18 cz. Il Prospektu.

Emitent w prowadzonej dziatalnosci korzysta z nieruchomosci nalezacych do o0s6b trzecich,
zawierajgc umowy najmu lokali, w ktérych zlokalizowane sg salony firmowe. Emitent wynajmuje
lacznie 224 lokale, z czego 123 lokale, sg nastepnie podnajmowane subagentom. Powierzchnia lokali
najmowanych przez Emitenta od osOb trzecich wynosi od ok. 20 do ok. 60 m?. Umowy najmu
zawierane sg na czas okreslony, gtéwnie 5 i 10 lat, a w sporadycznych wypadkach — na czas
nieokreslony. Prawa do tych lokali nie sg zaliczane przez Emitenta do srodkéw trwatych, jednak ze
wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci, facznie stanowig istotny element wartosci Spoiki.

7.1.3 Opis plan6éw inwestycyjnych Emitenta w aktywa trwate

Emitent i jego spoiki zalezne nie zamierzajg w przysziosci nabywa¢ wlasnosci badz udzialu we
wspotwtasnosci lub prawie uzytkowania zadnych nieruchomosci ani tez nie dokonujg i nie zamierzajg
dokonywac inwestycji w jakiekolwiek inne znaczace aktywa trwate.

7.2  Opis zagadnie n i wymogoéw zwi gzanych z ochron g $rodowiska, ktére mog q mieé wplyw
na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywow trwatych

Na Emitencie nie ciazg zadne obowiazki z tytulu ochrony $rodowiska, ktére mogg mie¢ wptyw na
wykorzystanie przez niego rzeczowych aktywéw trwatych.
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8 Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej Grupy Kapitatow €j

8.1 Sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej

Ocene sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej dokonano w oparciu o zbadane sprawozdania
finansowe za lata obrotowe 2004, 2005, 2006 oraz niezbadane sprawozdanie finansowe za 2 kwartat
2007 r.

Sprawozdania finansowe za 2005 r., 2006 r. i 2 kwartat 2007 r. zostaly sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR), a sprawozdanie za 2004 r. zgodnie z
wymogami Ustawy o Rachunkowosci. Dane za 2004 r. zostaly takze zaprezentowane zgodnie z
wymogami MSR.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta obejmuje sprawozdanie finansowe spétki Connex
Sp. z o.0. (konsolidacja metoda petng). Pozostate spotki zalezne Emitenta, tj. ETI Sp. z 0.0. (spétka
zostata zarejestrowana 13 lipca 2007 r.) i PTI Sp. z 0.0. (spétka zostata zarejestrowana 13 sierpnia
2007 r.) zostang uwzglednione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta najwczesniej
od Il kw. 2007 r.

Ocene sytuacji finansowej dokonano w oparciu o0 sprawozdania finansowe zamieszczone w
Prospekcie tzn. skonsolidowane dane finansowe, ktére zostaly zamieszone przez odestanie w
punktach dotyczacych historycznych informacji finansowych i $rédrocznych danych finansowych (pkt.
19.1i 19.3 cz. lll Prospektu). Zarébwno Emitent, jak i jego spotka zalezna Connex Sp. z 0.0. prowadzg
dziatalnos¢ na rynku dystrybucji ustug telefonii komérkowej, w zwigzku z czym Emitent podjat decyzje
na podstawie pkt. 20.3 Zalgcznika nr 1 Rozporzadzenia nr 809/2004 o zamieszczeniu w Prospekcie
tylko skonsolidowanych danych finansowych.

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej za lata 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach 2007 r.

Za okres (tys. zt)
Wyszczegdlnienie
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*

Przychody netto ze sprzedazy 118 225 73 898 182 908| 127 709 98 720 98 720
Koszty sprzedanych produktéw 93 341 57 619 147 412 95 941 76 741 76 741
Wynik brutto na sprzeda zy 24 884 16 279 35 496 31 768, 21979 21979
Koszty sprzedazy 16 540 11 816 24 503] 22728 16 423 16 423
Koszty ogélnego zarzadu 2 986 1 996 4608 4076 3039 3039
Wynik na sprzeda zy 5358 2 467 6 386 4 964 2517 2 517
Pozostate przychody operacyjne 155 121 388 209 196 197|
Pozostate koszty operacyjne 317 17| 160 222 195 195
Wynik na dziatalno $ci operacyjnej (EBIT) 5196 2571 6614 4951 2518 2519

Wynik na dziatalno $ci operacyjnej + amortyzacja (EBITDA) 6919 3952 939 1 7 221 3934 4 287
Przychody finansowe 26 279 465 172] 12 12
Koszty finansowe 259 243 612 826 615 615
Wynik brutto 4963 2 606 6 467 4 297 1915 1563
Wynik netto 3 837 2 025 5 001 3 359 1432 1 080

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sg zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

W analizowanym okresie miat miejsce dynamiczny rozwdéj Grupy Kapitatowej. W 2006 r. jej przychody
ze sprzedazy wyniosty 182.908 tys. zi, co stanowi wzrost o 43,2% w stosunku do przychodow
osiaggnietych w 2005 r. Przychody z tytutu prowizji ze sprzedazy aktywacji, ktére stanowig dla Grupy
Kapitatowe] najwazniejszg kategorie przychodow, zwiekszyly sie w tym czasie o 10,8%, natomiast
przychody z tytutu sprzedazy towaréw zwiekszyty sie o 62,5%.

Na wzrost przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w 2006 r. m.in. miato wpltyw rozszerzenie
sieci sprzedazy. W roku tym Emitent nabyt ZCP Taurus Sp. z 0.0., przejetych zostalo 13 punktow
sprzedazy.

Bardzo istotny wzrost przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej nastapit w okresie 2 kwartatow
2007 r. Przychody ze sprzedazy wyniosty w tym okresie 118.225 tys. zt i byly wyzsze o 60% w
porownaniu z analogicznym okresem 2006 r. Tak znaczny wzrost przychodéw wynikat gtéwnie z
rozszerzenia sieci sprzedazy Emitenta, poprzez nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
Havo Sp. z 0.0. Emitent przejat 105 punktéw dystrybucji ustug PTK Centertel oraz strukture sprzedazy
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ustug Operatora przez konsultantow biznesowych, obejmujaca okoto 40 sprzedawcéw poza punktami
dystrybucji.

Rozszerzanie sieci sprzedazy, poza wzrostem przychodéw ze sprzedazy, miato takze wplyw na
zwiekszenie sie kosztow prowadzenia dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej.

W 2006 r. koszty sprzedanych produktéw Grupy Kapitatowej zwiekszytly sie 0 53,6% w poréwnaniu do
2005 r. Zysk brutto ze sprzedazy wyniést w tym okresie 35.496 tys. zt i byt wyzszy w stosunku do
2005 r. 0 11,7%. W 2006 r. koszty sprzedazy Grupy Kapitatowej zwiekszyty sie o 7,8% (w poréwnaniu
do 2005 r.), a koszty ogdlnego zarzadu o 13%, w wyniku czego wynik na sprzedazy ksztattowat sie na
poziomie 6.386 tys. zt (wzrost 0 28,6%).

W 2006 r. wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej wynidst 6.614 tys. zt i byt wyzszy od
wyniku z 2005 r. o 33,6%. Wynik z dziatalnosci operacyjnej, powiekszony o amortyzacje (EBITDA)
zwiekszyt sie w tym czasie o 30%. Zysk netto ksztattowat sie na poziomie 5.001 tys. zt, tj. 0 48,9%
wiecej niz w 2005 r.

W okresie 2 kwartatow 2007 r. istotnie zwiekszyly sie wyniki Grupy Kapitatowej na wszystkich
poziomach dziatalnosci (w poréwnaniu do analogicznego okresu 2006 r.): m. in. wynik brutto na
sprzedazy wyniost 24.884 tys. zt (wzrost o 52,9%), wynik na dziatalnosci operacyjnej wyniost
5.196 tys. zt (wzrost 0 102,1%), wynik netto wyniost 3.837 tys. zt (wzrost o0 89,5%).

Strategia dziatania Emitenta i Grupy Kapitalowe] zaktada maksymalizacje wielkosci i efektywnosci
sieci sprzedazy, poprzez inwestycje w otwieranie nowych punktéw sprzedazy i przejmowanie
istniejacych punktéw od innych podmiotéw. Potencjalne dalsze rozszerzenie sieci sprzedazy bedzie
miato bezposrednie przelozenie na dalszy wzrost przychodéw ze sprzedazy oraz wyniki osiggane
przez Emitenta i Grupe Kapitatowg. Grupa Kapitalowa Emitenta zamierza uruchomi¢ kilkadziesigt
punktow oferujacych ustugi PTC na zasadzie wylacznosci (przedmiot dziatalnosci spotki zaleznej ETI
Sp. z o0.0.) oraz punktow oferujgcych ustugi Polkomtel na zasadzie wylacznosci (przedmiot
dziatalnosci spotki zaleznej PTI Sp. z 0.0.), co bedzie sie wigzato z ponoszeniem dodatkowych
kosztow. Wedtug Emitenta, korzystny wptyw dziatalnosci prowadzonej przez spétki ETI Sp. z 0.0. oraz
PTI Sp. z 0.0. na sytuacje finansowa Grupy Kapitatlowej bedzie mozna zauwazyé poczawszy od
2008 r.

8.1.1 System prowizji odlo zonych z tytutu sprzeda zy aktywaciji

Istotny wpltyw na poziom przychodéw ze sprzedazy Emitenta i Grupy Kapitatowe] majg prowizje z
tytutu sprzedazy aktywacji oraz zwigzany z nimi system prowizji odtozonych. Kwestia prowizji
odtozonych jest jedng z kluczowych, z punktu widzenia wilasciwej oceny wynikdw finansowych
uzyskiwanych przez Emitenta i Grupe Kapitatowa.

Emitent otrzymuje od PTK Centertel prowizje z tytutu przylaczenia nowego klienta w ustudze typu
post-paid do sieci Operatora. Prowizja ta nie jest wyptacana jednorazowo. Emitent otrzymuje jg w
czterech ratach: pierwsza cze$¢é w miesigcu w ktorym sprzedano aktywacje (tzw. prowizja
miesieczna), druga czes¢ w széstym miesigcu po sprzedazy danej aktywacji (tzw. prowizja 6-cio
miesieczna), trzecig czes¢ w dwunastym miesigcu po sprzedazy danej aktywacji (tzw. prowizja 12-sto
miesieczna) i czwartg czes¢ w osiemnastym miesigcu po sprzedazy danej aktywacji (tzw. prowizja 18-
sto miesieczna). Wyptaty prowizji 6-cio, 12-sto, 18-sto miesiecznych uwarunkowane sg ogolnie rzecz
biorac, faktem wywigzywania sie abonenta ze swoich zobowigzan wobec Operatora.

Powyzszy sposob wyptlaty prowizji powoduje, ze w danym miesigcu Emitent uzyskuje prowizje
miesieczng z tytutu sprzedazy aktywacji w danym miesigcu oraz ,uzyskuje” prawo do naleznosci
przysztych, zwanych prowizjami odtozonymi. Na przychody Emitenta w danym miesigcu sktadajg sie
wiec takze prowizje ,odtozone” z tytutu sprzedazy aktywacji w okresach wcze$niejszych.

Emitent raz w miesigcu otrzymuje od Operatora zestawienie aktywacji sprzedanych w poprzednim
miesigcu ze wskazang prowizjg miesieczng nalezng mu z tytutu tej sprzedazy (w otrzymywanym
zestawieniu nie sg wykazywane prowizje 6M, 12M i 18M - tzw. prowizje odlozone, wynikajgce ze
sprzedazy aktywacji objetych zestawieniem, ktérych pfatno$¢ przypada¢ bedzie w przysztosci) oraz
aktywacji sprzedanych w przesziosci (odpowiednio 6, 12 i 18 miesiecy wczesniej), z tytutu ktérych w
miesigcu biezacym Spoétce nalezne sg prowizje (odpowiednio prowizja 6M, 12M lub 18M). Przychody
Emitenta w danym miesigcu stanowi zatem suma prowizji 1M z tytutu biezacej sprzedazy oraz prowizji
z tytutu aktywacji sprzedanych w odpowiednich miesigcach w przesziosci.

64



Prospekt emisyjny Tell S.A.

Zgodnie z szacunkami Emitenta, jego przychody z tytutlu odtozonych prowizji za aktywacje sprzedane
do 30 czerwca 2007 r., wyniosag tacznie do 30 listopada 2008 r. ok. 10.344 tys. zi. Analogicznie, marza
Emitenta pozostata po wyptatach prowizji dla sub-agentéw, wyniesie ok. 5.818 tys. zt.
8.1.2 Ocenarentowno $ci Grupy Kapitatowej
W ocenie rentownosci wykorzystano nastepujace wskazniki finansowe:

= Rentowno $¢ brutto na sprzeda zy — zysk brutto na sprzedazy / przychody ze sprzedazy,

m  Rentowno $¢ sprzeda zy — zysk na sprzedazy / przychody ze sprzedazy,

m  Rentowno $¢ dziatalno $ci operacyjnej — zysk na dziatalnosci operacyjnej / przychody ze
sprzedazy,

=  Rentowno §¢ EBITDA - zysk na dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje /
przychody ze sprzedazy,

= Rentowno $¢ brutto — zysk brutto / przychody ze sprzedazy,

= Rentowno $¢ netto — zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego /
przychody ze sprzedazy,

m  Rentowno §¢ aktywéw (ROA) - zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu
dominujgcego / aktywa,

m  Rentowno $¢ kapitatow wiasnych (ROE) — zysk netto przypadajacy akcjonariuszom
podmiotu dominujacego / kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom podmiotu
dominujacego,

= Rentowno $¢ aktywow trwalych — zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu
dominujgcego / aktywa trwale.

Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach 2007 r.

Za okres
Wskazniki rentowno $ci
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Rentownos$¢ brutto na sprzedazy 21,0%) 22,0%) 19,4% 24,9%) 22,3%) 22,3%
Rentownos$¢ sprzedazy 4,5%) 3,3%) 3,5%) 3,9%) 2,5%) 2,5%)
Rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej 4,4%) 3,5%) 3,6%) 3,9%) 2,6%) 2,6%)
Rentownos$¢ EBITDA 5,9%) 5,3%) 5,1%) 5,7%) 4,0%) 4,3%)
Rentownos¢ brutto 4,2%) 3,5% 3,5%) 3,4% 1,9% 1,6%
Rentownos$¢ netto 3,2%) 2,7% 2,7%) 2,6% 1,5% 1,1%
Rentownos$¢ aktywow - ROA** 5,7%) 7,7% 7,5%) 5,3% 2,7%) 2,0%
Rentownos¢ kapitatu wiasnego - ROE** 16,1% 18,6% 17,5% 14,3% 29,6%) 24,0%
Rentownos¢é aktywow trwatych** 20,6%) 48,2%) 42,9%) 33,9%) 14,0% 11,0%)

Zrodto: skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sg zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

** \W kwartatach wskazniki obliczono w oparciu o zysk zanualizowany
W ciggu catego analizowanego okresu dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej byta rentowna.

W 2006 r. rentownosc¢ brutto na sprzedazy Grupy Kapitatowej zmniejszyta sie o 5,5 pkt. procentowego
w stosunku do 2005 r., a w okresie 2 kwartatébw 2007 r. o 1 pkt. procentowy w stosunku do
analogicznego okresu 2006 r. Uzyskanie nizszej rentownosci wynika gtéwnie ze znacznego wzrostu
sprzedazy spoiki zaleznej Connex Sp. z 0.0., ktdra jest spotkg handlowa i uzyskuje nizsza rentownosé
niz Emitent. Na nizszg rentownos¢ Grupy Kapitatlowej miata takze wplyw zmiana struktury punktow
sprzedazy, tj. zwiekszenie sie udzialu mniej rentownych salonéw agencyjnych w stosunku do udziatu
bardziej rentownych salonéw firmowych. Zmiana struktury punktoéw sprzedazy wynika z dokonanych
przez Emitenta przeje¢ sieci sprzedazy. W opinii Emitenta dokonane rozszerzenie sieci sprzedazy
bedzie mialo pozytywny wptyw na rentownos¢ dziatalno$ci Grupy Kapitalowej. Ponadto strategia
dziatania Emitenta zaktada ponadto rozwdj sklepéw detalicznych, w ktérych uzyskiwane sg wyzsze
marze, co takze bedzie mialo pozytywny wptyw na uzyskiwany poziom rentownosci. W br. rentownosc¢
dziatalnosci Grupy Kapitalowej moze by¢ nieznacznie nizsza od zaktadanej przez Emitenta z uwagi na
koniecznos¢ poniesienia kosztéw uruchomienia sklepdw sieci Era i Plus (pozytywny wptyw wynikéw
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spotek zaleznych ETI Sp. z 0.0. oraz PTI Sp. z 0.0. na sytuacje finansowa Grupy Kapitatowej bedzie
mial miejsce od 2008 r.).

W 2006 r. rentownos¢ brutto i netto Grupy Kapitatowe] ksztalttowata sie na wyzszym poziomie niz w
2005 r. (wskaznik rentownosci brutto zwiekszyt sie 0 5,1%, a wskaznik rentownosci netto 0 4%).

W tym samym okresie istotnie zwiekszyly wskazniki rentownosci odnoszace zysk netto do pozycji z
bilansu (tj. wskaznik ROA i ROE). Wartos¢ wskaznika rentownosci aktywéw Grupy Kapitatowej
zwiekszyta sie w 2006 r. w stosunku do 2005 r. o0 41,4%, co wynikato ze znacznie wyzszej dynamiki
wzrostu zysku netto (wzrost o 48,9% w poréwnaniu do 2005 r.) w poréwnaniu z dynamikg wzrostu
aktywow (wzrost o 5,3%). W tym samym czasie warto$¢ wskaznika rentownosci kapitatu wlasnego
zwiekszyta sie 0 22,8%, na co miata wptyw wyzsza dynamika wzrostu zysku netto w poréwnaniu z
dynamika wzrostu kapitaléw wlasnych (wzrost o 21,3%).

8.1.3 Wielko $¢ i struktura aktywow obrotowych Grupy Kapitatowej

Dla wiasciwiej interpretacji wskaznikow charakteryzujacych sprawnos$¢ zarzadzania majgtkiem
obrotowym Grupy Kapitalowej, niezbednym jest wyjasnienie sposobu odzwierciedlania w ksiegach
Emitenta, mechanizmu subsydiowania przez Operatora telefonéw sprzedawanych z aktywacjami post-
paid.

Emitent nabywa telefony od Operatora po cenach rynkowych. Z tytutu tego zakupu powstaje
zobowigzanie Emitenta w kwocie rownej rynkowej cenie telefonu. Jednoczesnie w aktywach Emitenta
powstaje zapas magazynowy wyceniony wedtug ceny rynkowej telefonu.

Emitent dokonuje sprzedazy ww. telefonéw w dwdch wariantach:
m  Sprzedaz telefonu bezpos$rednio klientowi w punkcie sprzedazy (salonie firmowym)

W przypadku tym, sprzedaz nastepuje wedlug ceny promocyjnej (z uwzglednieniem ustalonego przez
Operatora poziomu subsydium). Emitent ponosi wiec chwilowg strate na tej konkretnej transakciji.
Jednak niezwtocznie po dokonaniu promocyjnej sprzedazy, zgodnie z procedurami ustalonymi w
umowie z Operatorem, na podstawie faktury korekty, Operator umniejsza pierwotng cene zakupu
telefonu przez Emitenta, do wysokosci ceny promocyjnej (uwzgledniajacej wysokos¢ subsydium). Tak
wiec w efekcie koncowym, dla Emitenta transakcja ma neutralny wptyw na wynik finansowy.

m  Sprzedaz telefonu sub-agentowi, ktéry nastepnie sprzedaje go klientowi w punkcie sprzedazy

W przypadku tym, sprzedaz nastepuje wedtug pierwotnej ceny nabycia od Operatora, a nastepnie
proces przebiega analogicznie jak w przypadku pierwszym, przy czym to Emitent wystawia sub-
agentowi fakture korygujaca pierwotng cene sprzedazy.

W konsekwencji opisanego powyzej mechanizmu, tzw. refundacji, powstaje stan, w ktorym formuty
liczenia wskaznikdw sprawnosci zarzadzania, mogg zdaniem Emitenta sugerowaé ich zawyzenie.
Sytuacja ta wprost wynika z faktu, ze pozycje bilansowe (stany zapasoéw, naleznosci i zobowigzan
wobec gléwnego dostawcy z tytulu zakupu telefonéw sprzedawanych z ustugami post-paid)
ewidencjonowane sg pierwotnych w cenach nabycia (bez uwzglednienia subsydiéw), natomiast
sprzedaz i wartos¢ sprzedanych towaréw w cenie zakupu tych telefondéw, ewidencjonowane sg
wedtug cen promocyjnych (po uwzglednieniu refundaciji). Jak wynika z przedstawionych ponizej formut
liczenia wskaznikow rotacji, w kazdym przypadku zestawiajg ze sobg dwie wartosci, ewidencjonowane
wedtug odmiennych zasad (np. naleznosci / przychody ze sprzedazy).

Dodatkowo, sam proces refundacji wyptywa bezposrednio na wysokosé naleznosci i zobowigzan
wzajemnych pomiedzy Operatorem, a Emitentem. W przypadku dokonania operacji matematycznej
polegajacej na kompensacie wzajemnych rozliczen, poziomy naleznosci i zobowigzar Emitenta bytyby
nizsze niz wykazane w sprawozdaniu finansowym.

Aktywa obrotowe Grupy Kapitatowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach 2007 r.

Stan na koniec okresu (tys. zt)
Aktywa obrotowe
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Zapasy 17 211 10 284 11 403 8 950 10 664 10 664
Naleznosci krétkoterminowe 67 212 28 607 33442 30 644 31326 31 326
Inwestycje krétkoterminowe 531 12 910 9078 13 286 1152 1152]
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 839 240 676 146 163] 163]
Ogoétem 85 793 52 042 54 599 53 026 43 305 43 305

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta
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* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sg zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

Struktura aktywow obrotowych Grupy Kapitatowej w latach 2004-2006 oraz 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach
2007 .

Struktura
Aktywa obrotowe
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Zapasy 20,1%) 19,8% 20,9%) 16,9% 24,6%) 24,6%
Naleznosci krétkoterminowe 78,3%) 55,0% 61,2%) 57,8% 72,3%) 72,3%
Inwestycje krétkoterminowe 0,6% 24,8%) 16,6% 25,1%) 2,7% 2,7%
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1,0%| 0,5%) 1,2%) 0,3%) 0,4%) 0,4%)
Ogobtem 100,0%) 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%)

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sg zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

W analizowanym okresie dominujacg pozycje aktywéw obrotowych Grupy Kapitatlowej stanowity
naleznosci krétkoterminowe, na ktére skiladaly sie gtéwnie naleznosci z tytulu dostaw (89% wartosci
naleznosci w 2006 r.). Prawie wszystkie naleznosci krétkoterminowe sg naleznosciami biezgacymi, a
termin ich zaptaty jest zgodny z obowigzujacymi umowami handlowymi (odpisy aktualizujgce wartosé
naleznosci stanowity w 2006 r. 5,6% wartosci naleznosci netto).

W latach 2005-2006 istotng pozycje aktywéw obrotowych Grupy Kapitatowej stanowity inwestycje
krotkoterminowe ($rodki pieniezne), co wynikato ze stopniowego wykorzystywania s$rodkéw
pienieznych pozyskanych przez Emitenta w 2005 r. w wyniku emisji Akcji Serii B. Wedlug stanu na
koniec 2006 r. Emitent wykorzystat srodki z emisji w okolo 70%. Nadwyzki srodkdéw pienieznych
Emitent lokowat wytacznie w bezpieczne instrumenty finansowe w postaci krétkoterminowych lokat
bankowych (waluta PLN). Wedtug stanu na koniec 2 kwartatu 2007 r. udziat tej pozycji aktywow
obrotowych zmniejszyt sie do 0,6%, co zwigzane byto gléwne z wykorzystaniem $srodkéw na nabycie
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo Sp. z 0.0.

Znaczacyg pozycje aktywoéw obrotowych Grupy Kapitatowe] stanowity takze zapasy, na ktore sktadaty
sie wylgcznie towary handlowe. Utrzymywanie zapasu towaréw wynika z koniecznosci posiadania
potrzebnego asortymentu towaréw w sieci sklepéw.

W okresie 2 kwartatbw 2007 r. aktywa obrotowe Grupy Kapitalowej zwiekszyly sie o 64,9% w
stosunku do analogicznego okresu 2006 r., co wynika ze zwiekszenia skali dziatalnosci. Wedtug stanu
na koniec 2 kwartatu br., podobnie jak we wczesniejszych latach, dominujgaca pozycje aktywdw
obrotowych Grupy Kapitatowej stanowity naleznosci krétkoterminowe (78,3%). Wedtug Emitenta, wraz
ze zwiekszaniem sie skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej nalezy oczekiwaé dalszego wzrostu warto$ci
jej aktywow obrotowych.

8.1.4 Wskazniki sprawno $ci zarz gdzania Grupy Kapitatowe;j

W ocenie sprawnos$ci zarzgdzania wykorzystano nastepujgce wskazniki finansowe:

m  Okres rotacji zapasébw - zapasy * 360 (180) dni / koszty sprzedanych produktéw, towardw i
materiatow,

m  Okres inkasa nale znosci - naleznosci handlowe * 360 (180) dni / przychody ze sprzedazy,

m  Okres splaty zobowi agzan - zobowigzania handlowe * 360 (180) dni / koszty sprzedanych
produktéw, towaréw i materiatow.

Wskazniki sprawnosci zarzgdzania Grupy Kapitatowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2
kwartatach 2007 r.

Za okres
Wskazniki sprawno $ci zarz gdzania
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Okres rotacji zapaséw (w dniach) 17 16 28| 34 50| 50
Okres inkasa naleznosci (w dniach) 48| 31 59 83 104 104
Okres sptaty zobowigzan handlowych (w dniach) 64 48| 79| 121 163] 163]
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Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sq zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

Z uwagi na mechanizm subsydiowania przez Operatora telefonéw sprzedawanych przez Emitenta z
aktywacjami post-paid, w opinii Emitenta, przedstawione powyzej wartosci wskaznikow rotacji sg
wyzsze od wystepujacych w praktyce. Szczegdtowy opis wpltywu subsydiowania przez Operatora
telefonéw znajduje sie w pkt. 8.1.3 cz. Il Prospektu.

W 2006 r. wszystkie wskazniki rotacji Grupy Kapitatowej zmniejszyly sie w poréwnaniu z 2005 r.
Natomiast wedtug stanu na koniec 2 kwartatu 2007 r., wszystkie wskazniki rotacji wydtuzyty sie w
odniesieniu do analogicznego okresu 2006 r.

W catym analizowanym okresie, cykl srodkéw pienieznych Grupy Kapitalowej byt stosunkowo krotki (w
2006 r. i w 2 kwartatach 2007 r. okres rotacji zapaséw i naleznosci byt nieznacznie dluzszy od okresu
splaty zobowigzan, a w pozostatych latach okres sptaty zobowigzan byt diuzszy od tgcznego okresu
rotacji zapaséw i inkasa naleznosci). Sytuacja taka swiadczy to o korzystnym zarzadzaniu kapitatem
obrotowym.

Zgodnie z zapewnieniem Zarzgadu Emitenta, zobowigzania Grupy Kapitalowej sa regulowane na
biezgco. Grupa prowadzi racjonalng gospodarke zasobami finansowymi, restrykcyjng polityke
kredytowg wobec odbiorcéw oraz scisty monitoring naleznosci.

8.2  Wynik operacyjny Grupy Kapitalowej

8.2.1 Czynniki maj gce istotny wplyw na wynik dziatalno  $ci Grupy Kapitatlowej

Na wynik dziatalnosci Grupy Kapitalowej w latach 2004-2006 oraz 2 kwartatach 2007 r. wplyw miaty
nastepujace czynniki i nietypowe zdarzenia:

= W 2004r.

« Przejecie przez Emitenta w pazdzierniku 2004 r. sieci sprzedazy prowadzonej przez
Jadartel, obejmujacej 46 sklepéw (podmiot byt Autoryzowanym Przedstawicielem
Ogodlnopolskim PTK Centertel). Zwiekszenie sieci sprzedazy wptyneto na wzrost
przychodow ze sprzedazy Grupy Kapitatowe;j.

= W 2005r.

« Podwyzszenie kapitalu zaktadowego Emitenta do poziomu 1.130 tys. zt, w zwigzku z
emisjg 350 tys. Akcji Serii B. Cena nominalna akcji wyniosta 1 z. Wplyw $Srodkow
pienieznych Emitenta z tego tytutu wyniost 15.315 tys. zi.

s W 2006r.

«  Przejecie przedsiebiorstwa Taurus Sp. 0. 0., w wyniku ktérego Emitent objat 13 punktow
sprzedazy, umozliwiajgcych prowadzenie dziatalnosci polegajacej na swiadczeniu ustug
na rzecz PTK Centertel Sp. z 0.0. Rozszerzenie sieci sprzedazy miato istotny wptyw na
wzrost przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w 2006 r.

= W 2 kwartatach 2007 r.

- Podwyzszenie kapitalu zaktadowego Emitenta do poziomu 1.265 tys. zt, w zwigzku z
emisjg celowg 135 tys. Akcji Serii B. Cena nominalna akcji wyniosta 1 zt. Wplyw srodkéw
pienieznych Emitenta z tego tytutlu wyniést 9.990 tys. zt. Emisja nastgpita w drodze
subskrypcji prywatnej, skierowanej do Havo Sp. z 0.0., z ktérg Emitent zawart umowe
nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa.

«  Nabycie przez Emitenta zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo Sp. z 0.0. Umowa
nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa obejmuje: 105 punktéw dystrybucji ustug
PTK Centertel, strukture sprzedazy ustug Operatora przez konsultantéw biznesowych,
obejmujaca okoto 40 sprzedawcow poza punktami dystrybucji oraz naleznosci z tytutu
przysztych prowizji. Rozszerzenie sieci sprzedazy miato istotny wplyw na wzrost
przychodow ze sprzedazy Grupy Kapitatowe;j.
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8.2.1.1 Kluczowe czynniki oraz kierunki rozwoju Grupy Kapitatowej
Do istotnych czynnikéw rozwoju Grupy Kapitalowej mozemy zaliczy¢:
m  systematyczny rozwGj poprzez rozszerzanie sieci sprzedazy,

m dobrg sytuacje ekonomiczno-finansowg gwarantujgcg utrzymanie dostepu do zewnetrznych
zrodet finansowania,

m ciggte doskonalenie organizacji, zarzadzanie wiedzg, podnoszenie kwalifikacji kadry oraz jej
zaangazowanie w realizacje stawianych celéw strategicznych.

Strategia Emitenta i Grupy Kapitalowe] zaktada maksymalizacje wielkosci i efektywnosci sieci
sprzedazy, poprzez inwestycje w otwieranie nowych punktéw sprzedazy i przejmowanie istniejgcych
punktéw od innych podmiotow.

Celem realizacji powyzszej strategii jest uzyskanie wzglednej przewagi konkurencyjnej Emitenta i
Grupy Kapitatowej nad pozostatymi podmiotami z segmentu dystrybucji telefonii komorkowe;j.

8.2.2 Przyczyny znacz gcych zmian w sprzeda zy netto lub przychodach netto Grupy
Kapitatowe]

W analizowanym okresie miat miejsce dynamiczny rozwoj Grupy Kapitatowej. W 2006 r. jej przychody
ze sprzedazy wyniosty 182.908 tys. zi, co stanowi wzrost o 43,2% w stosunku do przychodow
osiggnietych w 2005 r. oraz wzrost 0 85,3% w stosunku do 2004 r.

Gléwng przyczyng tak znaczacego wzrostu przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitalowej byto
rozszerzanie sieci sprzedazy:

= W 2004 r. Emitent przejat sie¢ sprzedazy prowadzong przez Jadartel, obejmujaca 46
sklepow,

= W 2006 r. Emitent przejgt przedsiebiorstwo Taurus Sp. z 0.0., w wyniku czego jego sie¢
sprzedazy zwiekszyta sie 0 13 punktow,

= W 1 kwartale 2007 r. Emitent nabyt zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa Havo Sp. z o.0.,
w efekcie czego jego sie¢ sprzedazy zwiekszyla sie o 105 punktdéw dystrybucji ustug PTK
Centertel oraz strukture sprzedazy ustug Operatora przez konsultantéw biznesowych,
obejmujaca okoto 40 sprzedawcédw poza punktami dystrybucji.

8.2.3 Czynniki makroekonomiczne, ktére bezpo srednio lub po S$rednio maj @ wplyw na
dziatalno $¢ Grupy Kapitatowej

Na realizacje zatozonych przez Emitenta celéw strategicznych i planowane wyniki finansowe wptywaja
miedzy innymi czynniki makroekonomiczne. Do czynnikéw tych zaliczy¢é mozna: wzrost produktu
krajowego brutto, inflacje, stope bezrobocia, ogoing kondycje polskiej gospodarki, zmiany legislacyjne,
koniunkture na krajowym rynku ustug telefonii komorkowe;j.

Bezposredni wplyw na dziatalno$¢ Emitenta i Grupy Kapitatlowej ma rozwdj rynku telefonii komorkowej
w Polsce oraz pozycja rynkowa PTK Centertel. Zgodnie z prognozami firmy analitycznej PMR
przedstawionymi w przygotowanych dla Urzedu Komunikacji Elektronicznej raporcie ,Rynek
telekomunikacyjny w Polsce 2006-2009", krajowy rynek telekomunikacyjny charakteryzuje sie duzym
potencjatem wzrostu, co bedzie miato pozytywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej.

Koniunktura gospodarcza kraju ma posredni wplyw na dziatalnos¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej.
Wedtug prognoz przedstawionych przez analitykow BZ WBK (publikacja zespotu analitykow BZ WBK,
MAKROskop, sierpien 2007 r.) w biezacym roku przewidywane jest utrzymanie sie wzrostu
gospodarczego. Moze doprowadzi¢ to do wiekszego wzrostu popytu na ustugi i towary oferowane
przez Emitenta i Grupe Kapitalowg, co powinno pozytywnie przelozy¢ sie na osiggane wyniki
finansowe.

Niekorzystne zmiany ktoregokolwiek z ponizej oméwionych wskaznikdw makroekonomicznych mogg
wptyna¢ na spowolnienie rozwoju Emitenta i Grupy Kapitatowe;.

Dane Gtownego Urzedu Statystycznego (GUS) i Narodowego Banku Polskiego (NBP) weryfikowane
analizami instytutow naukowo-badawczych i osrodkéw badan spotecznych potwierdzaja wzglednie
trwaty charakter ozywienia gospodarczego w Polsce.
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=  PKB

Lata 1998-2001 byly okresem systematycznego zmniejszania sie tempa wzrostu gospodarczego.
Dopiero 2002 r. przyniost przetamanie tej negatywnej tendencji, natomiast w 2003 r. nastgpito
wyrazne ozywienie gospodarcze. Zgodnie z danymi GUS zamieszczonymi w MAKROskopie
(publikacja zespotu analitykéw BZ WBK), w 2003 r. wzrost PKB wyniést 3,8%, w 2004 r. - 5,3%, w
2005 . - 3,6%, a w 2006 r. - 6,1%.

Wedlug prognoz przedstawionych przez analitykéw BZ WBK, w 2007 r. PKB zwiekszy sie o0 6,2%
(MAKROskop, sierpien 2007 r.).

= Inflacja

Zgodnie z danymi GUS zamieszczonymi w MAKROskopie (publikacja zespotu analitykéw BZ WBK)
od 2001 r. nastepowato ograniczanie tempa wzrostu inflacji: Srednioroczny wskaznik spadt z 5,5% w
2001 r. do 3,5% w 2004 r. W 2003 r. inflacja w Polsce, wynoszaca 0,8% byta nizsza niz we wszystkich
krajach UE-15 i byla jedng z najnizszych ws$réd krajow wstepujacych do UE. Dane za
2005 r. potwierdzajg dalszy spadek wskaznika inflacji do poziomu 2,1%. W 2006 r. zanotowali$my
kolejny spadek wskaznika inflacji do poziomu 1,0%.

Wedlug prognoz przedstawionych przez analitykow BZ WBK, s$rednioroczny wskaznik inflacji na
2007 r. szacuje sie na poziomie 2,2% (MAKROskop, sierpien 2007 r.).

= Stopy procentowe

W kwietniu 2007 r. Rada Polityki Pienieznej podwyzszyta gtéwne stopy procentowe o 25 pb, co byto
pierwszg zmiang od lutego 2005 r. Stopa referencyjna wzrosta do 4,25%. W maju br. RPP pozostawita
stopy procentowe na niezmienionym poziomie. Jednakze juz w czerwcu 2007 r. Rada Polityki
Pienieznej po raz kolejny podwyzszyta gtowne stopy procentowe o 25 pb. Stopa referencyjna wzrosta
tym samym do 4,50%. Kolejna podwyzka stop procentowych miata miejsce w sierpniu br. Rada
Polityki Pienieznej podwyzszyta stopy procentowe o 25 pb do 4,75% w przypadku gtownej stopy
referencyjnej.

W 2007 r. oczekuje sie dalszego zaostrzenia polityki pienieznej skutkujgcej podwyzkami stop
procentowych. Wedtug prognoz przedstawionych przez analitykéw BZ WBK S.A., kolejna podwyzka
stép procentowych oczekiwania jest w IV kwartale. W przysztym roku stopa referencyjna zgodnie z
prognozami wzrosnie do poziomu 5,50% (MAKROskop, sierpien 2007 r.).

m  Stopa bezrobocia

Zgodnie z danymi GUS zamieszczonymi w MAKROskopie (publikacja zespotu analitykéw BZ WBK),
tendencja spadkowa stopy bezrobocia systematycznie przybiera na sile od 2005 r., kiedy wyniosta
17,6%. W 2006 r. stopa bezrobocia zmniejszyta sie do 14,9%. Zgodnie z danymi Ministerstwa Pracy,
w marcu 2007 r. stopa bezrobocia zmniejszyla sie do 14,4%.

Wedlug prognoz przedstawionych przez analitykow BZ WBK, stope bezrobocia na koniec 2007 r.
szacuje sie na poziomie 11,5% (MAKROskop, sierpieh 2007 r.).

m  Koniunktura na krajowym rynku ustug telefonii komorkowej

Zgodnie z danymi Urzedu Komunikacji Elektronicznej (UKE) przedstawionymi w ,Raporcie o stanie
rynku telekomunikacyjnego w 2006 r.”, liczba uzytkownikéw telefonéw komdrkowych w Polsce na
koniec 2006 r. zwiekszyta sie do 36,7 miln os6b. Wzrost liczby uzytkownikéw telefonéw komérkowych
spowodowat wzrost wskaznika penetracji rynku na koniec 2006 r. do poziomu 96,3%, co 0znacza ze
na 100 mieszkancéw Polski przypadato 96,3 uzytkownikéw (rozumianych jako liczba aktywnych kart
SIM) ustug telefonii ruchome;.

Zgodnie z danymi UKE $redni wskaznik penetracji innych panstw z Unii Europejskiej w pazdzierniku
2006 r. wyniést 107,4%. Wskaznik dla Polski wyniést w tym okresie 91% i byt jednym z najnizszych, w
poréwnaniu z innymi panstwami UE. Oznacza to, ze krajowy rynek telekomunikacyjny charakteryzuje
sie duzym potencjatlem wzrostu i w najblizszych latach nalezy spodziewac sie dalszego szybkiego
przyrostu liczby uzytkownikéw telefonow komaorkowych.

Zgodnie z prognozami firmy analitycznej PMR przedstawionymi w przygotowanych dla UKE raporcie
-Rynek telekomunikacyjny w Polsce 2006-2009” liczba uzytkownikéw telefondw komaorkowych
zwiekszy sie w 2007 r. do 40,2 min, w 2008 r. do 42,7 min os6b, a w 2009 r. do 44,7 min oséb.
Zgodnie z prognozami wskaznik penetracji rynku telefonii komoérkowej wyniesie w 2007 r. 105,6%, w
2008 r.112,3%, aw 2009 r. 117,6%.
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9 Zasoby kapitatowe Grupy Kapitatowej

Ocene zasobdéw kapitatowych dokonano w oparciu o sprawozdania finansowe zamieszczone w
Prospekcie tzn. skonsolidowane dane finansowe, ktére zostaly zamieszone przez odestanie w
punktach dotyczacych historycznych informacji finansowych i $rédrocznych danych finansowych (pkt.
19.1i19.3 cz. lll Prospektu). Zaréwno Emitent, jak i jego sp6tka zalezna Connex Sp. z 0.0. prowadza
dziatalnos¢ na rynku dystrybucji ustug telefonii komérkowej, w zwigzku z czym Emitent podjat decyzje
na podstawie pkt. 20.3 Zalgcznika nr 1 Rozporzadzenia nr 809/2004 o zamieszczeniu w Prospekcie

tylko skonsolidowanych danych finansowych.

9.1 Zrédta kapitatu Grupy Kapitatowej

Zrédia finansowania Grupy Kapitatowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach 2006 r.

. Stan na koniec okresu (tys. zt)
Zrédta finansowania
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Kapitat wtasny przypadaj acy na wia Scicieli 42 349 25 546 28 522 23521 4 846 4494
Kapitat zaktadowy 1 265 1130 1130 1130 780 780
Kapitat zapasowy 35 576 22 003 22 003, 18 966 2 980 2980
Zysk (strata) z lat ubiegtych 1671 388 388 65] -346 -346
Zysk (strata) netto 3837 2 025 5 001 3359 1432 1080
Zobowi gzania i rezerwy na zobowi gzania 76 570 36 361 37744 39416 48 669 48 669
Zobowigzania dtugoterminowe: 0 598 0 1 256 2562 2 562
w tym kredyty i pozyczki 0 512 0 1124 2507 2507
Zobowigzania krétkoterminowe: 75 434 35 058| 37 037 37 179 45 157| 45 157
w tym kredyty i pozyczki 3990 2 649 2166 2883 8216 8216
Razem pasywa 118 919 61 906 66 266 62 937 53 515 53 163

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sg zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

W 2006 r. wartos$¢ pasywow Grupy Kapitatowej zwigkszyta sie do poziomu 66.266 tys. zi, tj. 0 5,3% w
stosunku do 2005 r. i 0 23,8% w stosunku do 2004 r.

Tak znaczny wzrost wartosci pasywow Grupy Kapitatowej wynikat gldwnie ze wzrostu wartosci
kapitalu wtasnego do poziomu 28.522 tys. zt w 2006 r. (tj. 0 21,3% w stosunku do 2005 r. i 0 488,5%
w stosunku do 2004 r.) oraz zmniejszenia wartosci zobowigzan do poziomu 37.744 tys. zt w 2006 r. (tj.
spadek 0 4,2% w stosunku do 2005 r. i 0 22,4% w stosunku do 2004 r.).

Zwiekszenie wartosci kapitatu wlasnego Grupy Kapitalowej w 2005 r. wynikato z podwyzszenia
kapitalu zaktadowego Emitenta w drodze emisji Akcji Serii B (wzrost o 350 tys. zt w poréwnaniu z
2004 r.) oraz zwiekszenia sie kapitatu zapasowego, z tytutu sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej. Decydujacy wplyw na poziom kapitalu wtasnego mialo takze pozostawienie w Grupie
Kapitatlowej calego wypracowywanego zysku netto.

Istotny spadek wartosci zobowigzan Grupy Kapitalowej w 2005 r. wynikat gtownie ze zmniejszenia
stanu kredytéw i pozyczek o 4 878 tys. zt w poréwnaniu ze stanem na koniec 2004 r. W 2006 r.
i w 2 kwartale 2007 r. Grupa Kapitatlowa nie wykazywala zadtuzenia diugoterminowego.

W latach 2004-2006 zmniejszyt sie udziat zobowigzan w finansowaniu majatku Grupy Kapitatowej.
Wedlug stanu na koniec 2004 r. ich udziat w strukturze kapitatowej wyniost 91%, a na koniec 2006 r.
zmniejszyt sie do 57%. Na koniec 2 kwartatu 2007 r. udzial zobowigzan w finansowaniu majatku
zwiekszyt sie do 64%.

Potrzeby kredytowe Emitenta i Grupy Kapitalowej sg determinowane wartoscig i harmonogramem
realizowanych inwestycji, w tym gtéwnie majacych na celu poszerzanie sieci sprzedazy. Na dzien
zatwierdzenia Prospektu, Emitent nie ma sprecyzowanych planéw odnosnie takich inwestyciji i nie jest
okreslona ich struktura finansowania. W przypadku finansowania potencjalnych inwestycji kapitalem
obcym, udziat zobowigzan w finansowaniu majatku Grupy Kapitalowej moze sie zwiekszy¢.

9.1.1  Ocena struktury kapitatow i zadlu  Zenia Grupy Kapitatowej

W ocenie struktury kapitatéw i zadtuzenia wykorzystano nastepujace wskazniki finansowe:
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m  Wskaznik ogolnego zadtu zenia — zobowigzania + rezerwy na zobowigzania / aktywa

ogoétem,

m  Wskaznik zadlu zenia dlugoterminowego
rezerwy + dtlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe) / aktywa ogotem,

m  Wskaznik zadtu zenia

krétkoterminowego -

(zobowigzania

krétkoterminowe

- (zadluzenie diugoterminowe + dtugoterminowe

+

krotkoterminowe rezerwy + krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe) / aktywa ogotem,

m  Wskaznik pokrycia zadlu zenia kapitalem wlasnym

m  Wskaznik pokrycia zobowi gzan z tytutu odsetek

odsetek.

- kapital wiasny przypadajacy
akcjonariuszom podmiotu dominujacego / catkowite zadtuzenie,

- (wynik brutto + koszty odsetek) / koszty

Wskazniki zadtuzenia Grupy Kapitatowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach 2007 r.

Wskazniki zadtu zenia

Stan na koniec okresu

1-2 kw. 2007

1-2 kw. 2006

2006

2005

2004

2004*

Wskaznik ogélnego zadtuzenia

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego
Wskaznik pokrycia zadtuzenia kapitatem wtasnym
Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek

64,4%

0,0%
64,4%
55,3%)

2971,0%

58,7%)

1,0%
57,8%)
70,3%)

2276,7%

57,0%

0,0%

57,0%
75,6%]
3645,5%)

6!

6
5
79

2,6%)
2,0%)
0,6%)
9,7%)

8,7%)

90,9%

4,8%)

86,1%
10,0%
432,3%

91,5%)
4,8%)
86,7%)
9,2%)
371,4%

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sq zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

W 2006 r., podobnie jak w okresie wczesniejszym, wskazniki zadluzenia Grupy Kapitatowej
ksztaltowaly sie na bezpiecznych poziomach. Zarzad Emitenta nie widzi zagrozen dla mozliwosci
wywigzania sie z zaciggnietych zobowigzan. Obstuga kredytow i zobowigzan z tytutu dostaw i ustug
nastepuje na biezgco, zgodnie z warunkami umaéw.

W 2006 r. Grupa Kapitalowa nie posiadata zadluzenia dlugoterminowego. Warto$¢ zadtuzenia
krétkoterminowego zmniejszyta sie natomiast o 0,4% w stosunku do 2005 r. W tym samym czasie
wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego zmniejszyt sie o 3,6 pkt. procentowego.

Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek, pokazujacy zdolnos¢ Grupy Kapitatowej do obstugi
zadluzenia, w catym analizowanym okresie ksztattowat sie na bardzo wysokim poziomie.

Wedtug stanu na koniec 2 kwartatu 2007 r., wskaznik ogdlnego zadtuzenia Grupy Kapitatowej rowniez
ksztattowat sie na bezpiecznym poziomie. Grupa Kapitalowa nie wykazywata zadtuzenia
dtugoterminowego.

9.1.2 Ocena ptynno sci Grupy Kapitatowej

W ocenie ptynnosci wykorzystano nastepujgace wskazniki finansowe:

m  Wskaznik bie zacej ptynno $ci - aktywa obrotowe / (zobowigzania krétkoterminowe +
krétkoterminowe rezerwy + krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe),

m  Wskaznik wysokiej ptynno $ci - (aktywa obrotowe — zapasy — krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe) [/ (zobowigzania krétkoterminowe + krétkoterminowe rezerwy +
krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe),

m  Wskaznik podwy zszonej plynno $ci - (Srodki pieniezne + krotkoterminowe papiery
wartosciowe) / (zobowigzania krétkoterminowe + krétkoterminowe rezerwy + krétkoterminowe
rozliczenia miedzyokresowe).

Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej w latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach 2007 r.

Stan na koniec okresu
Wskazniki ptynno $ci
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Wskaznik biezacej ptynnosci 1,12] 1,46 1,45] 1,39 0,94 0,94
Wskaznik wysokiej ptynnosci 0,88 1,16 1,13 1,15 0,70] 0,70
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,01] 0,36 0,24 0,35 0,02 0,02

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta
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* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sg zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

W latach 2005-2006 wartosci wskaznikdw ptynnosci Grupy Kapitatowej ksztaltowaty sie na poziomach
uwazanych za optymalne.

W 2006 r. wartos¢ wskaznika biezacej ptynnosci Grupy Kapitalowa zwiekszyla sie o 4,1% w
poréwnaniu z 2005 r. W tym samym czasie wartosci wskaznika wysokiej ptynnosci i podwyzszonej
ptynnosci zmniejszyly sie odpowiednio o 2,1% i 30,9%. Istotne zmniejszenie sie wartosci wskaznika
podwyzszonej ptynnosci w 2006 r. wynika ze zmniejszenia sie inwestycji krétkoterminowych o 31,7%
(w poréwnaniu do 2005 r.). Jest to zwigzane z wykorzystywaniem srodkéw pozyskanych z emisji Akcji
Serii B na rozszerzanie sieci sprzedazy (przejecie przedsiebiorstwa Taurus Sp. 0. 0. w sierpniu
2006 r.).

W 2 kwartatach 2007 r. wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej obnizyly sie w poréwnaniu do stanu na
koniec 2006 r. i ksztalttowaly sie nieznacznie ponizej pozioméw uznawanych za optymalne.
Zmniejszenie sie wartosci wskaznikow ptynnosci wynikalo z wyzszej dynamiki wzrostu zobowigzan
krétkoterminowych (103,7% w stosunku do stanu z konca 2006 r.) od dynamiki wzrostu aktywow
obrotowych (57,1% w stosunku do 2006 r.). W 2 kwartatach 2007 r. w najwiekszym stopniu
zmniejszyla sie wartos¢ wskaznika podwyzszonej ptynnosci (w poréwnaniu do 2006 r.), co wynika z
wykorzystania srodkéw finansowych na nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo
Sp. z 0.0.

Wedlug Zarzadu Emitenta, Grupa Kapitatowa jest w petni wyptacalna, nie posiada zadnych zalegtosci
z tytulu podatkdéw i ubezpieczen spotecznych. Grupa Kapitalowa utrzymuje biezaca ptynnosé
finansowg i systematycznie rozlicza sie z odbiorcami w ramach restrykcyjnej polityki kredytowej.
Spadek wartosci wskaznikow pitynnosci w 2 kwartatach br. wynika z wykorzystania $rodkow
pienieznych na sfinansowanie nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo Sp. z 0.0. W
opinii Emitenta, wartosci wskaznikow ptynnosci beda ksztattowaly sie na wyzszych poziomach.

9.2  Wyjasnienie zrodet i kwot oraz opis przeptywéw  srodkow pieni eznych Grupy Kapitatowej

Przeptywy srodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej w latach 2004-200 oraz w 2 kwartatach 2006 r. i 2 kwartatach
2007 .

Za okres (tys. zt)
Przeptywy srodkéw pieni eznych
1-2 kw. 2007 | 1-2 kw. 2006 2006 2005 2004 2004*
Przeptywy $rodkéw z dziatalnosci operacyjnej 2 576 2048 2 252 6 243 873 873
Przeptywy $rodkéw z dziatalnosci inwestycyjnej -22 729 -2 841 -4 274 -1 884 -5 636 -5 636
Przeptywy $rodkéw z dziatalnosci finansowej 11 606 -1 083] -2 187 7 877 5 055 5 055
Razem przeptywy pieni ezne netto -8 547 -1876 -4 208 12 236 292 292
Srodki pieniezne na poczatek okresu 9078 13 286 13 286 1 050 758 758
Srodki pieni ezne na koniec okresu 531 11 410 9 078 13 286 1 050 1 050

Zrodto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sg zgodne z wymogami MSR

Dane dotyczgce 2004 r. w kolumnie z gwiazdkg zostaty zaprezentowane zgodnie z Ustawg o rachunkowosci a w kolumnie bez
gwiazdki zgodne z wymogami MSR

Przeptywy $rodkow pieni eznych Emitenta (tys. z})
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Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

* Sprawozdanie finansowe za 2004 r. Emitent sporzgdzit zgodnie z Ustawg o rachunkowosci; sprawozdania finansowe za
pozostate prezentowane okresy sq zgodne z wymogami MSR

Dziatalno$¢ Grupy Kapitalowej w 2006 r. wygenerowata ujemny przepltyw pieniezny netto. Stan
srodkow pienieznych Grupy Kapitalowej zmniejszyt sie wediug stanu na koniec 2006 r. do poziomu
9.078 tys. zt (wedlug stanu na koniec 2005 r. stan srodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej wynosit
13.286 tys. zt i wynikat gtdéwnie z uzyskania przez Emitenta wptywu z emisji Akcji Serii B w wysokosci
15.315 tys. zt). Wedlug stanu na koniec 2006 r. Emitent wykorzystat srodki z emisji w okoto 70%.
Nadwyzki srodkéw pienieznych Emitent lokowat wylacznie w bezpieczne instrumenty finansowe w
postaci krétkoterminowych lokat bankowych (waluta PLN).

Dodatni wptyw na wygenerowany w 2006 r. przez Grupe Kapitatowg poziom srodkéw pienieznych
miafa jedynie dziatalnos¢ operacyjna (przeptyw na poziomie 2.252 tys. zi).

Dziatalno$¢ inwestycyjna Grupy Kapitalowej wygenerowata w 2006 r. ujemny przeptyw pieniezny na
poziomie 4.274 tys. zi. Decydujacy wpltyw na poziom srodkéw pienieznych z tej dziatalnosci miato
nabycie wartosci niematerialnych i prawnych w wysokosci 4.509 tys. zt (w tym gtéwnie przejecie spoiki
Taurus Sp. z 0.0.).

Rowniez dzialalnos¢ finansowa Grupy Kapitatowej w 2006 r. miata ujemny wplyw na wygenerowany
poziom s$rodkéw pienieznych. Gtéwnym zrodtem przeptywéw srodkéw pienieznych z tej dziatalnosci
byta sptata kredytéw i pozyczek w wysokosci 1.841 tys. zt.

Podobnie jak w 2006 r., w 2 kwartatach 2007 r. stan $rodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej
zmniejszyt sie (do poziomu 531 tys. zf). Istotny wplyw na zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych
mialo przeznaczenie 20.925 tys. zt na nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo
Sp. z 0.0. Dodatni wptyw na generowany poziom $rodkdw pienieznych Grupy Kapitatowej miata
dziatalnos¢ operacyjna i finansowa. Istotny wplyw na poziom $rodkéw z dziatalnosci finansowej miat
wplyw 9.990 tys. zt z tytutu emisji celowej 135 tys. Akcji Serii B.

9.3 Informacje na temat potrzeb kredytowych oraz st  ruktury finansowania Emitenta i Grupy
Kapitatowej

Struktura finansowania Emitenta i Grupy Kapitalowej w bezpiecznym stopniu opiera sie na
zewnetrznych zrodiach finansowania.

Wedlug stanu na koniec 2006 r. oraz na koniec 2 kwartatu 2007 r., Emitent i jego spo6tka zalezna
Connex Sp. z 0.0. nie korzystali z dlugoterminowych kredytéw bankowych i pozyczek.

Wedtug stanu na koniec 2006 r. zadluzenie Emitenta z tytutu krotkoterminowych kredytow bankowych
wyniosto 1.209 tys. zt, a zadluzenie Grupy Kapitatowej 2.166 tys. zi.

Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu kredytéw Emitenta i jego spotki zaleznej Connex Sp. z 0.0. wedtug stanu
na koniec 2006 r.

o Kwota kredytu

. . pozostata do splaty Warunki .
N dnostki dt . T k
azwa jednostd we (ugsug)owy na 31.12.2006 r. oprocentowania ermin spiaty
bys. (tys. zt)
Tell S.A.
BZ WBK S.A. 640 100 WIBOR 1M + 1,5% 27.05.2007
BZ WBK S.A. 2900 1109 WIBOR 1M + 1,5% 31.12.2007

Connex Sp. z 0.0.
BZ WBK S.A. 1 800 957 WIBOR 1M + 0,7% 15.09.2007
Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta

Kredyt udzielony Emitentowi, ktérego termin sptaty przypadat na 27.05.2007 r. zostat przez Spétke w
tym dniu w catosci sptacony.

Emitent i Grupa Kapitalowa korzystajg z limitbw kredytowych w rachunku biezacym, ich stan
zadluzenia krétkoterminowego moze sie wiec zmieniaé, w zaleznosci od ich potrzeb (maksymalny limit
kredytowy w rachunku biezgcym Emitenta wynosi 6.500 tys. zi, a Grupy Kapitalowej 8.300 tys. zi).
Zadluzenie Emitenta z tytulu kredytow krétkoterminowych (ww. limity), wedtug stanu na koniec 2
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kwartatu br. wyniosto 2.341 tys. zt, a Grupy Kapitatowej 3.990 tys. zt. Na dzien 22 sierpnia br.,
zadluzenie Emitenta i Grupy Kapitalowej z tego tytutu wyniosto 1.548,7 tys. zt.

Grupa Kapitatowa Emitenta wykorzystuje takze gwarancje bankowe (jako gwarancje dobrego
wykonania oraz gwarancje zaptaty za ustuge najmu). Wedlug stanu na koniec 2006 r. wystawcag
gwarancji bankowych dla Grupy Kapitatowej jest Bank DnB Nord Polska S.A. do kwoty 1.000 tys. zt
oraz BZ WBK do kwoty 1 000 tys. zt. Beneficjentami gwarancji sg natomiast sg sieci handlowe, takie
jak Tesco, Carreforur, Real, Kaufland oraz inne, od ktérych Emitent dzierzawi lokale handlowe w
centrach handlowych. Beneficjentem gwarancji wystawionych przez BZ WBK na zlecenie Connex Sp.
Z 0.0. jest Polska Telefonia Cyfrowa oraz Polkomtel. Na koniec 2 kwartatlu 2007 r. wystawcami
gwarancji bankowych dla Grupy Kapitalowej sg: Bank DnB Nord Polska S.A. do kwoty 1.000 tys. z
oraz BZ WBK do kwoty 1.400 tys. zt.

Do gléwnych instrumentow finansowych, z ktérych korzysta Grupa Kapitalowa Emitenta nalezg
kredyty bankowe, umowy leasingu finansowego i dzierzawy z opcjg zakupu, srodki pieniezne i lokaty
krétkoterminowe. Gioéwnym celem tych instrumentow finansowych jest pozyskanie $rodkéw
finansowych na dziatalno$¢. Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig
dziatalnosci.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgcego z instrumentéw finansowych Grupy Kapitatowej obejmujg ryzyko
stopy procentowej, ryzyko zwigzane z ptynnoscig oraz ryzyko kredytowe. Zarzad Emitenta weryfikuje i
uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka - zasady te zostaty oméwione ponizej:

= Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Grupy Kapitalowej Emitenta na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych
dotyczy przede wszystkim zobowigzan finansowych. Grupa korzysta obecnie z kredytow
krétkoterminowych o zmiennej stopie oprocentowania WIBOR 1M plus marza.

m  Ryzyko kredytowe

Grupa Kapitatowej zawiera transakcje wylacznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolnosci
kredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzysta¢ z kredytéw kupieckich, poddawani sg
procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzieki biezacemu monitorowaniu stanéw
naleznosci, narazenie na ryzyko niesciggalnych naleznosci jest nieznaczne. W odniesieniu do
innych aktywow finansowych , takich jak srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy, ryzyko kredytowe powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty
przez drugg strone umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest wartosci
bilansowej tych instrumentéw. W opinii Emitenta w jednostce nie wystepujg istotne
koncentracje ryzyka kredytowego.

m  Ryzyko zwigzane z ptynnoscig

Celem Grupy Kapitatowej jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciagtoscig a elastycznoscig
finansowania, poprzez korzystanie z rozmaitych Zzrédet finansowania, takich jak: kredyt
kupiecki, kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe, umowy leasingu finansowego.

Wedlug stanu na koniec 2 kwartalu 2007 r. suma udzielonych przez Emitenta pozyczek na rzecz
spéiki zaleznej Connex Sp. z 0.0. wyniosta 4.490 tys. zt. Transakcje sg zawierane na warunkach
rynkowych. Oprocentowanie pozyczki jest zmienne i zostato obliczone jako suma nastepujacych
skfadnikéw: stopa procentowa okreslona w sposéb wskazany ponizej plus marza w wysokosci 2%
(stopa procentowa zmienia sie kazdorazowo z pierwszym dniem miesigca kalendarzowego okresu
obowigzywania niniejszej umowy, proporcjonalnie do stawki odniesienia obliczanej z zaokragleniem
do dwo6ch miejsc po przecinku, na podstawie s$redniej arytmetycznej WIBOR-u dla depozytow
jednomiesiecznych z ostatnich 10 dni roboczych poprzedniego miesigca kalendarzowego). Wedtug
stanu na dzien zatwierdzenia Prospektu suma udzielonych przez Emitenta pozyczek na rzecz spokki
zaleznej Connex Sp. z 0.0. wyniosta 3.760 tys. zt.

Potrzeby kredytowe Emitenta i Grupy Kapitalowej sg determinowane wartoscig i harmonogramem
realizowanych inwestycji, w tym gtéwnie majacych na celu poszerzanie sieci sprzedazy. Na dzien
zatwierdzenia Prospektu nie wystepujg inwestycje, co do ktérych organy zarzadzajgce Emitenta
podjety wigzace zobowigzania, nie jest wiec rowniez okreslona ich struktura finansowania.
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W analizowanych okresach $rodki wtasne, linia kredytowa w banku oraz regularne wptywy nalezno$ci
od kontrahentow pozwalaty Emitentowi i Grupie Kapitalowej na ptynne regulowanie biezgacych
zobowigzan.

9.4 Informacje na temat jakichkolwiek ogranicze nh w wykorzystywaniu zasobow
kapitatlowych, ktére mialy lub mogtyby mie € bezpo $rednio lub po srednio istotny wplyw
na dziatalno $€ operacyjn g Emitenta i Grupy Kapitatlowe]

W ocenie Zarzadu Emitenta, na dzien zatwierdzenia Prospektu nie wystepujg jakiekolwiek
ograniczenia w wykorzystywaniu zasobéw kapitatowych, ktére miaty lub mogtyby mie¢ bezposrednio
lub posrednio istotny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta i Grupy Kapitatowe;.

9.5 Informacje dotycz ace przewidywanych zrédet funduszy potrzebnych do zrealizowania
zobowi gzan przedstawionych w pozycjach 4.2.3i 7.1

W sierpniu br. spétka zalezna Emitenta ETI Sp. z 0.0. zawarta z Polska Telefonig Cyfrowg Sp. z o.0.
umowe dotyczaca otwierania i prowadzenia autoryzowanych sklepéw sieci Era. Emitent planuje
uruchomienie kilkudziesieciu nowych punktow sprzedazy w centrach handlowych i kluczowych
lokalizacjach miast w Polsce, na co do konca 2007 r. zostanie przeznaczone ok. 1 min zi
Uruchomienie sieci sprzedazy bedzie sfinansowane srodkami wkasnymi Grupy Kapitatowe;.

We wrzesniu br. spétka zalezna Emitenta PTI Sp. z 0.0. zawarta z Polkomtel S.A. umowe dotyczacag
otwierania i prowadzenia autoryzowanych sklepéw sieci Plus GSM. Emitent planuje uruchomienie
kilkudziesieciu punktéw sprzedazy w Polsce. Punkty sprzedazy beda oferowa¢ ustugi Polkomtel S.A.
na zasadzie wylacznosci. Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie jest w stanie okresli¢ kwoty
jaka bedzie przeznaczona na ten cel. Uruchomienie sieci sprzedazy bedzie sfinansowane Srodkami
wilasnymi Grupy Kapitalowej.

Na dziehn zatwierdzenia Prospektu nie wystepujg inne inwestycje, co do ktérych organy zarzadzajace

Emitenta podjety wigzgce zobowigzania.

10 Badania i rozwdj, patenty i licencje

10.1 Opis strategii badawczo-rozwojowej Emitenta za poprzednie 3 lata wraz z kwotami
wydatkowanymi na dziatania badawczo-rozwojowe spons orowane przez Emitenta

W latach 2004-2006 oraz w 2 kwartatach 2007 r. Emitent i Grupa Kapitatowa nie prowadzili prac

badawczo-rozwojowych.

10.2 Patenty, licencje, znaki towarowe Emitenta

Emitent, ani podmioty zalezne od Emitenta nie posiadajg zadnych patentéw, ani licencji istotnych dla
prowadzonej przez nich dziatalnosci gospodarczej.

Emitentowi przystuguje prawo ochronne na znak towarowy stowno—graficzny ,tell”, w ktérym czes¢
graficzng tworzy liternictwo w kolorze szarym wpisane w okrag w kolorze szarym, wypetniony kolorem
z6itym o numerze 161877. Decyzja o udzieleniu prawa ochronnego zostata wydana 28 lutego 2005
roku. O udzieleniu prawa ochronnego ogtoszono w Wiadomosciach Urzedu Patentowego nr 11 rok
2005.

Klasy towarowe dla ktérych udzielono prawa ochronnego na znak towarowy to:

m 9 - aparaty telefoniczne, aparaty telefoniczne systemu telefonii komérkowej, akcesoria i
czesci zamienne do telefonéw, sprzet telekomunikacyjny, urzadzenia do przesytania i
przetwarzania sygnatéw telefonicznych i internetowych,

m 35 - doradztwo handlowe zwigzane z telefonig komorkows i Internetem,
m 37 - ustugi serwisowe w zakresie telekomunikaciji,

m 42 - prowadzenie kawiarni internetowych.
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11 Informacje o tendencjach

11.1 Najistotniejsze ostatnio wyst epujace tendencje w produkcji, sprzeda zy i zapasach oraz
kosztach i cenach sprzeda zy za okres od daty zako nczenia ostatniego roku obrotowego
do daty zatwierdzenia prospektu emisyjnego

Od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego do daty zatwierdzenia Prospektu, Emitent zwiekszyt
skale prowadzonej dziatalnosci. Miato to bezposredni wpltyw na wzrost przychodéw ze sprzedazy, a
takze na zwiekszenie kosztéw sprzedanych produktéw (w odniesieniu do analogicznego okresu
2006 r.). Zwigkszenie skali dziatalnosci wptyneto takze na wzrost wartosci utrzymywanych zapasow i
poziomu naleznosci.

Decydujacy wplyw na zwiekszenie skali dziatalnosci mialo rozszerzenie sieci sprzedazy, gtownie w
wyniku przejecia w 1 kwartale 2007 r. zorganizowanej czesci spotki Havo Sp. z o.0. (przejecie 105
punktéw dystrybucji oraz okoto 40 sprzedawcéw poza punktami dystrybucji). Na dzien 31 sierpnia br.,
Emitent realizowat sprzedaz w 266 salonach sprzedazy (wzrost 58% w stosunku do stanu z konca
2006 r.) i poprzez 68 Konsultantow Klientéw Biznesowych (wzrost o 74%). Spoétka zalezna od
Emitenta, tj. Connex Sp. z 0.0., na dzien 31 sierpnia br. realizowata sprzedaz przez 1.400 sklepéw
(wzrost 0 27% w stosunku do stanu z konca ub. r.).

Wedlug opinii Zarzgdu Emitenta, w omawianym okresie nie wystgpity inne istotne tendencje w
produkcji, sprzedazy i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedazy Emitenta i Grupy Kapitatowej.

11.2 Informacje na temat znanych tendencji, niepewn ych elementéw, zadan, zobowi gzan lub
zdarzen, ktore wedle wszelkiego prawdopodobie  nstwa mog g mie ¢ wplyw na perspektywy
Emitenta oraz Grupy Kapitatowej

Do najwazniejszych czynnikow, ktére mogg mie¢ wplyw na dziatalnosé prowadzong przez Emitenta i
Grupe Kapitatowg mozna zaliczyc:

®m umacnianie sie pozycji rynkowej czwartego operatora sieciowego

Do 2006 r. na rynku telefonii komérkowej w Polsce dziatato trzech sieciowych operatoréw telefonii
ruchomej, tj. PTK Centertel Sp. z o0.0., Polska Telefonia Cyfrowa Sp. z 0.0. i Polkomtel S.A. Pod
wzgledem posiadanej liczby uzytkownikéw, udziaty rynkowe operatoréw na przestrzeni lat wykazujg
wzgledng stabilnosé.

W 2007 r. na krajowym rynku telefonii komérkowej rozpoczat dziatalnos¢ czwarty operator sieciowy, tj.
P4 Sp. z o.0. (operator sieci Play). Przy penetracji rynku zblizajacej sie do 100%, nowy operator
bedzie zmuszony walczy¢ o klientow juz istniejacych sieci telefonii ruchomej. Wzrost konkurencji na
rynku bedzie przejawiat sie wieksza aktywnoscig dziatlan operatorow, majaca na celu pozyskanie
nowych klientéw, co m.in. zwigzane bedzie z redukcja cen oferowanych ustug.

Wzrost konkurencji na rynku potencjalnie moze mie¢ wptyw na sytuacje finansowa operatorow
sieciowych, a posrednio takze na sytuacje finansowg Grupy Kapitatowe;j.

m pojawienie sie na krajowym rynku telefonii komorkowej kolejnych operatoréw wirtualnych
(Mobile Virtual Network Operator - MVNO)

Na krajowym rynku telefonii komdérkowej w 2006 r., oprocz operatoréw sieciowych, dziatat takze jeden
operator wirtualny, tj. mBank Mobile.

W najblizszym czasie swoje debiuty zapowiadajg kolejni operatorzy MVNO, ktérzy zmuszeni bedag
walczy¢ o klientow juz istniejacych sieci telefonii ruchomej, przede wszystkim w wybranych
segmentach rynku. Znacznym utrudnieniem w tej walce moze by¢ brak doswiadczenia operatoréw
MVNO w prowadzeniu dziatalnosci w branzy telekomunikacyjnej. Warto zauwazy¢, iz zar6éwno
emFinanse Sp. z o0.0. (operator mBank Mobile), jak i Avon Cosmetics Polska Sp. z 0.0. czy Cyfrowy
Polsat S.A. nie funkcjonujg w innych gateziach krajowego rynku telekomunikacyjnego.

Swiadczeniem ustug w charakterze MVNO zainteresowani sg takze operatorzy telefonii stacjonarnej,
np. MNI S.A., Tele 2 Polska Sp. z 0.0., Telefonia Dialog S.A. Do konca 2006 r. podmiotom tym nie
udato sie jednak podpisaé umowy z operatorami posiadajacymi infrastrukture, tj. Polskg Telefonig
Cyfrowg Sp. z 0.0., PTK Centertel Sp. z 0.0. czy Polkomtelem S.A.

Pojawienie sie na rynku operatoréw wirtualnych moze skutkowa¢ dodatkowym zwiekszeniem poziomu
konkurencji na rynku telefonii komérkowej. Jednoczesnie dziatalnos¢ prowadzona przez MVNO
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bedzie generowata dodatkowe przychody dla tych operatorow, ktérzy zaoferujg im dostep do swoich
sieci.

W opinii Emitenta, potencjalne wystgpienie czynnikéw ryzyka lezacych wewnatrz PTK Centertel moze
ostabic¢ jego wzgledna pozycje konkurencyjng wobec pozostatych operatoréw i moze mie¢ przetozenie

na sytuacje finansowg Emitenta. Wedlug Emitenta, nie mozna obecnie wskaza¢ jednoznacznego
wptywu wzrostu konkurencyjnosci na rynku telefonii komoérkowej, na sytuacje finansowg Emitenta.

m rozszerzenie sieci sprzedazy Emitenta

Strategia dziatania Emitenta i Grupy Kapitalowe] zaktada maksymalizacje wielkosci i efektywnosci
sieci sprzedazy, poprzez inwestycje w otwieranie nowych punktéw sprzedazy i przejmowanie
istniejacych punktéw od innych podmiotow.

Potencjalne rozszerzenie sieci sprzedazy bedzie mialo bezposrednie przelozenie na wzrost
przychodow ze sprzedazy oraz wyniki osiggane przez Emitenta i Grupe Kapitalowa.

m dywersyfikacja dziatalnosci Grupy Kapitatowej

W sierpniu br. spotka zalezna Emitenta ETI Sp. z 0.0. podpisata z Polskg Telefonig Cyfrowg Sp. z o.0.
operatorem sieci Era, umowe agencyjng dotyczaca otwierania i prowadzenia autoryzowanych sklepow
sieci Era. Z kolei spotka zalezna PTI Sp. z 0.0. we wrzesniu br. podpisata z Polkomtel S.A.,
operatorem sieci Plus, umowe agencyjng dotyczacqg otwierania i prowadzenia autoryzowanych
sklepow sieci Plus.

Nawigzanie wspotpracy z kilkoma operatorami telefonii komdérkowej ma na celu ograniczenia ryzyka
zZwigzanego z uzaleznieniem Grupy Kapitatowej od PTK Centertel Sp. z 0.0., co moze mieé pozytywny
wplyw na sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej.

m uruchomienie sieci sprzedazy spotki zaleznej ETI Sp. z 0.0. i PTI Sp. z 0.0.

Grupa Kapitatowa zamierza uruchomi¢ kilkadziesigt punktéw oferujgcych ustugi PTC na zasadzie
wytacznosci (przedmiot dziatalnosci spoétki zaleznej ETI Sp. z 0.0.) oraz ustugi Polkomtel na zasadzie
wytacznosci (przedmiot dziatalnosci spotki zaleznej PTI Sp. z o. 0.), co bedzie sie wigzalo z
ponoszeniem dodatkowych kosztow.

Wedlug Emitenta, korzystny wptyw dziatalnosci prowadzonej przez spotki ETI Sp. z 0.0. oraz PTI Sp. z
0.0. na sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej bedzie mozna zauwazy¢ poczawszy od 2008 r.

m uzyskanie przychodéw z tytutu prowizji odtozonych

Emitent otrzymuje od PTK Centertel prowizje z tytutu przylaczenia nowego klienta w ustudze typu
post-paid do sieci Operatora. Prowizja ta nie jest wyptacana jednorazowo. Emitent otrzymuje jg w
czterech ratach: pierwsza cze$é w miesigcu w ktdorym sprzedano aktywacje (tzw. prowizja
miesieczna), druga czes¢ w széstym miesigcu po sprzedazy danej aktywaciji (tzw. prowizja 6-cio
miesieczna), trzecig czes¢ w dwunastym miesigcu po sprzedazy danej aktywacji (tzw. prowizja 12-sto
miesieczna) i czwartg cze$¢ w osiemnastym miesigcu po sprzedazy danej aktywacji (tzw. prowizja 18-
sto miesieczna). Wyptaty prowizji 6-cio, 12-sto, 18-sto miesiecznych uwarunkowane sa ogolnie rzecz
biorgc, faktem wywigzywania sie abonenta ze swoich zobowigzan wobec Operatora. Szczegétowy
opis systemu uzyskiwania przez Emitenta przychodéw z tytutu prowizji odtozonych znajduje sie w pkt.
8.1.1 cz. lll Prospektu.

12 Prognozy wynikéw lub wyniki szacunkowe

Zarzad Emitenta nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2007 r. i na kolejne lata oraz nie

zamieszcza takich prognoz w Prospekcie.

13 Organy administracyjne, zarz adzajace i nadzorcze oraz osoby zarz adzajgce
wyzszego szczebla

W organach Emitenta wystepuje Zarzad jako organ zarzadzajacy, Rada Nadzorcza jako organ
nadzoru, natomiast nie wystepujg organy administracyjne.
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13.1 Imiona i nazwiska, adresy miejsca pracy w rama ch Emitenta, czlonkéw Zarz adu i Rady
Nadzorczej oraz os6b zajmuj acych stanowiska kierownicze wy zszego szczebla, ktére
maja znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent posiada stosown a wiedze i doswiadczenie
do zarz gdzania swoj g dziatalno $cig

W niniejszym punkcie w sposéb wyczerpujacy podano informacje dotyczaca petnienia przez osoby
zarzadzajace lub nadzorujace Emitenta funkcji w organach zarzadzajacych i nadzorujgcych innych
podmiotéw w okresie ostatnich pieciu lat oraz informacji o tym, czy osoby te byty wspélnikiem w
jakichkolwiek innych (poza Emitentem) spétkach w okresie ostatnich pieciu lat. Wyczerpujace
wskazanie oznacza, iz poza wymienionymi przypadkami petnienia wspomnianych funkcji, badz tez
przypadkami bycia wspoélnikiem w innych (poza Emitentem) spotkach, nie istniejg zadne inne
przypadki tego rodzaju.

Zgodnie z oswiadczeniem zlozonym przez Emitenta, jak takze przez czionkdéw poszczegdinych
organdéw Emitenta, zgodnie z ich najlepszg wiedza, nie istniejg jakiekolwiek umowy czy porozumienia
ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi osobami, na mocy ktérych
dokonano wyboru cztonkéw organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, albo oséb
zarzadzajacych wyzszego szczebla.

13.1.1 Zarzad Emitenta

W skiad Zarzadu wchodza;

O Rafat Stempniewicz — Prezes Zarzadu,

Q Stanistaw Goérski — Cztonek Zarzadu,

O Robert Krasowski — Cztonek Zarzadu.

Cztonkowie Zarzadu wykonujg prace w siedzibie Emitenta przy ul. Fortecznej 19A w Poznaniu.

Pan Rafat Stempniewicz — Prezes Zarz adu

Pan Rafat Stempniewicz (lat 44) jest absolwentem Akademii Medycznej w Poznaniu i uzyskat tytut
lekarza medycyny. W latach 1989-1991 byt zatrudniony w Zespole Opieki Zdrowotnej w Obornikach
WIkp. na stanowisku lekarza stazysty. Od 1991 do 1996 petnit funkcje Dyrektora Dziatu
Telekomunikacji w spétce ,EMAX” S.A. w Poznaniu. Od 1997 zatrudniony w Tell Sp. z 0.0., za$ od 30
listopada 2004 roku petni funkcje Prezesa Zarzadu Tell S.A.

Pan Rafal Stempniewicz posiada 25.200 akcji na okaziciela i 35.000 akcji imiennych Emitenta, o
lacznej wartosci nominalnej 60.200 zi, ktére tgcznie reprezentujg 4,76% kapitatu zakltadowego oraz
stanowig 5,47% o0go6lnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Pan Rafat Stempniewicz aktualnie obok funkcji Prezesa Zarzadu Emitenta petni takze nastepujace
funkcje:

m Prezesa Zarzadu w spoéice Connex Sp. z 0.0. — od pazdziernika 2001 do 17 wrzes$nia 2007 r.
Pan Rafat Stempniewicz jest wspolnikiem (akcjonariuszem) nastepujacych spétek handlowych:

m  Afirma Sp. z 0.0. - od stycznia 2005 do chwili obecnej,

m BB Investment Sp. z 0.0. — od lipca 2005 do chwili obecne;.

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Rafat Stempniewicz nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci, ktéra
miataby istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden konflikt
intereséw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

Pan Rafal Stempniewicz w przesztosci, obok funkcji Prezesa Zarzadu Emitenta, wykonywat takze
nastepujace funkcje:

m  Dyrektora Dziatu Telekomunikacji w spétce Emax Sp. z 0.0. — od 1991 do 1996 roku.

W okresie ostatnich pieciu lat Pan Rafal Stempniewicz byt wspdlnikiem nastepujacych spoétek
handlowych:

m  Bulit Sp. z 0.0. — 0od 1998 do wrzesnia 2005 roku.
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Poza wskazanymi powyzej przypadkami, zgodnie ze zlozonym os$wiadczeniem, Pan Rafal
Stempniewicz nie pehit (i nie pelni) jakichkolwiek funkcji oraz nie byt (i nie jest) wspdlnikiem
(akcjonariuszem, udziatowcem) w zadnej spétce handlowej (zaréwno osobowej jak i kapitatowej).

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat nie mialty miejsca przypadki
likwidacji, upadtosci ani zarzadu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Rafat
Stempniewicz pehit funkcje czlonka organéw administracyjnych, zarzgdzajacych i nadzorczych, a
takze w ktorych byt on osobg zarzadzajgca wyzszego szczebla.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Rafat Stempniewicz jest osobg niekarana.

W okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku
do Pana Rafata Stempniewicza ze strony organéw ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych
organizacji zawodowych). Ponadto Pan Rafat Stempniewicz nie otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat
sagdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana Rafata Stempniewicza
z innymi cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

Pan Stanistaw Gorski — Cztonek Zarz adu

Pan Stanistaw Gorski (lat 39) jest absolwentem Akademii Wychowania Fizycznego w Poznaniu i
uzyskat tytut magistra turystyki i rekreacji. Pan Stanistaw Goérski ukonczyt ponadto studia
podyplomowe MBA w Wielkopolskiej Szkole Biznesu w Poznaniu, walidowane przez Nottingham Trent
University. W latach od 1992 do 1993 roku pracowatl w Transmeble International Sp. z 0.0. w
Poznaniu na stanowisku spedytora miedzynarodowego, od 1993 do 1995 roku prowadzit wlasng
dziatalno$¢ gospodarczg w zakresie handlu, od 1995 do 1998 roku pracowat w ,EMAX" S.A. na
stanowisku gltéwnego specjalisty do spraw handlowych, od 1998 do 2000 roku pracowat w Berker
Polska Sp. z 0.0. w Korniku na stanowisku dyrektora do spraw sprzedazy. Od roku 2000 zajmowat w
Tell Sp. z 0.0., a nastepnie w Tell S.A. stanowisko Dyrektora Sprzedazy i Marketingu. Od 30 listopada
2004 roku pemni funkcje Czlonka Zarzadu Emitenta.

Pan Stanistaw Gorski posiada 1.050 akcji na okaziciela Emitenta, o tgcznej wartosci 1.050 zt, ktére
lacznie reprezentujg 0,08% kapitalu zakladowego oraz stanowig 0,06% ogolnej liczby gltoséw na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

Pan Stanistaw Goérski, obok petnionej funkcji Cztonka Zarzadu Emitenta, nie peni jakiejkolwiek innej
funkcji w zadnej spétce handlowej (osobowej czy kapitatowej).

Pan Stanistaw Goérski nie jest wspodlnikiem (akcjonariuszem) w zadnej spotce handlowej (osobowej
czy kapitatowej).

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Stanistaw Gorski nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci, ktéra
mialaby istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby Zzaden konflikt
interesbw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

Poza wskazanymi powyzej przypadkami, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Stanistaw Gorski
nie pemit (i nie petni) jakichkolwiek funkcji oraz nie byt (i nie jest) wspolnikiem (akcjonariuszem,
udzialowcem) w zadnej sp6tce handlowej (zaréwno osobowej jak i kapitatowe;j).

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca przypadki
likwidacji, upadtosci ani zarzadu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Stanistaw
Gorski petnit funkcje czionka organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, a takze w
ktérych byt on osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem Pan Stanistaw Garski jest osobg niekarana.

W okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku
do Pana Stanistawa Goérskiego ze strony organdw ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych
organizacji zawodowych). Ponadto Pan Stanistaw Gorski nie otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat
sgdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana Stanistawa Goérskiego z
innymi czionkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

Pan Robert Krasowski — Cztonek Zarz adu

Pan Rober Krasowski (lat 37) jest absolwentem Akademii Ekonomicznej w Poznaniu i uzyskat tytut
magistra. W latach 1994-1996 byt zatrudniony w | Oddziale Kredyt Banku S.A. w Poznaniu na
stanowisku inspektora kredytowego w Wydziale Kredytdw Gospodarczych, od 1996 do 2002 roku byt
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zatrudniony w Domu Maklerskim BMT S.A. w Poznaniu kolejno na stanowiskach: kierownika projektu,
zastepcy dyrektora Rynku Pierwotnego, dyrektora Departamentu Corporate Finance oraz Czlonka
Zarzadu, w roku 2002 byt zatrudniony w BB Investment Sp. z 0.0. w Poznaniu na stanowisku Cztonka
Zarzadu — Menedzera Inwestycyjnego. Od 2003 roku do chwili obecnej zatrudniony jest w
Tell Sp. z 0.0., a nastepnie w Tell S.A. na stanowisku Cztonka Zarzadu — Dyrektora Finansowego.

Pan Robert Krasowski posiada 6.650 akcji Emitenta, o tacznej wartosci nominalnej 6.650 zi, ktére
lacznie reprezentujg 0,53% kapitatu zaktadowego i stanowig 0,38% ogdInej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.

Pan Robert Krasowski obok funkcji Czlonka Zarzadu Emitenta peini obecnie takze nastepujgce
funkcje:

m Czionka Zarzadu BMT S.A. (dawniej Dom Maklerski BMT S.A.) — w okresie od pazdziernika
1999 roku do chwili obecnej,

m Czionka Rady Nadzorczej Zeneris S.A. — w okresie od lutego 2004 roku do chwili obecnej.
Pan Robert Krasowski jest obecnie wspélnikiem (akcjonariuszem) nastepujacych spétek handlowych:

= BMT S.A. - od 2000 roku,

m  Glowacki Inwestycje spotka komandytowa — jako komandytariusz od lipca 2007 roku.

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Robert Krasowski nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci, ktéra
miataby istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden konflikt
intereséw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

W okresie ostatnich pieciu lat Pan Robert Krasowski, obok funkcji Czlonka Zarzadu Emitenta, penit
takze nastepujace funkcje:

m Czlonka Zarzadu BB Investment Sp. z 0.0. — w okresie od lutego do wrzesnia 2002 roku,

m Czionka Rady Nadzorczej Dom Inwestycyjny BMT S.A. — w okresie od marca 1997 roku do
sierpnia 2005 roku,

m Czionka Rady Nadzorczej BBI Tech S.A. — w okresie od lutego do listopada 2002 roku,

m Czionka Rady Nadzorczej FI Polska Sp. z 0.0. — w okresie od czerwca do listopada 2002
roku,

m Czionka Rady Nadzorczej Gaya Mensana Sp. z 0.0. — w okresie od kwietnia do grudnia 2002
roku,

m Czionka Rady Nadzorczej Emax S.A. — od kwietnia 2002 roku do czerwca 2003 roku.

W okresie ostatnich pieciu lat Pan Robert Krasowski nie byt wspélnikiem zadnej sp6tki handlowej
(osobowej czy kapitatowej).

Poza wskazanymi powyzej przypadkami, zgodnie ze ziozonym oswiadczeniem, Pan Robert Krasowski
nie pemit (i nie petni) jakichkolwiek funkcji oraz nie byt (i nie jest) wspolnikiem (akcjonariuszem,
udziatowcem) w zadnej spéice handlowej (zaréwno osobowej jak i kapitatlowej).

Pan Robert Krasowski petit w okresie ostatnich pieciu lat funkcje cztonka Rady Nadzorczej w spotce
Dom Inwestycyjny BMT S.A., ktéra postawiona zostata, w okresie jego kadencji, w stan likwidacji.
Spotka Dom Inwestycyjny BMT S.A. zostata rozwigzana w dniu 29 grudnia 1999 roku. Spétka zostata
zawiazana jako wehikut inwestycyjny dla petnienia dodatkowych ustug przy emisjach akcji
organizowanych przez Dom Maklerski BMT S.A. Decyzje o rozwigzaniu spétki podjeto z uwagi na
zmiany jakich dokonano w Ustawie Prawo o0 publicznym obrocie papierami wartosciowymi.
Zakonczenie likwidacji nastgpito w dniu 8 czerwca 2005 roku, zas wykreslenie spéiki z Rejestru
Przedsiebiorcéw KRS w dniu 2 sierpnia 2005 roku.

Pan Robert Krasowski petit w okresie ostatnich pieciu lat funkcje cztonka Rady Nadzorczej w spotce
BBI Tech S.A., ktéra postawiona zostata, w okresie jego kadencji, w stan likwidacji. Funkcje te
sprawowat w okresie od lutego do listopada 2002 roku, za$ likwidacje wszczeto w dniu 15 lipca 2002
roku. Likwidacja spofki nie zostata zakonczona. Spotka BBI Tech S.A. zostata powotana dla realizacji
inwestycji w obszarach technologii informacyjnych, Internetu i telekomunikacji. Decyzja o rozwigzaniu
BBI Tech S.A. i otwarciu postepowania likwidacyjnego zostata podjeta z uwagi na pogarszajace sie w
tym okresie warunki na rynku teleinformatycznym oraz powoli wzrastajacy popyt na okreslone ustugi
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informatyczne. Uchwale Walnego Zgromadzenia o postawieniu spoétki w stan likwidacji podjeto
15 lipca 2002 roku.

Pan Robert Krasowski petnit w okresie ostatnich pieciu lat funkcje czlonka Rady Nadzorczej w spéice
Fl Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, wobec ktérej, w okresie jego kadencji, prowadzone byto
postepowanie upadtosciowe. Funkcje te sprawowat w okresie od czerwca do listopada 2002 roku.
Upadtosé spotki ogltoszono w dniu 1 pazdziernika 2002 roku, postepowanie zakonczono w dniu 28
lipca 2004 roku. Spétka FI Polska Sp. z 0.0. prowadzita swg dziatalnos¢ w szczegélnosci w zakresie
tworzenia prezentacji multimedialnych, kioskéw multimedialnych, budowaniu i utrzymywaniu serwiséw
WWW i sklepow internetowych oraz innych ustug w branzy IT. Spéika specjalizowata sie przede
wszystkim w przygotowywaniu nowoczesnych prezentacji multimedialnych i projektowaniu
kompleksowych rozwigzan z zakresu e-marketingu. Oczekiwania wspoélnikébw co do rozwoju
internetowego rynku reklamowego byly jednak znacznie wyzsze niz faktyczny potencjat tego rynku w
2002 roku. Ponadto, okoliczno$¢, ze rynek internetowych ustug marketingowych doznat w tym okresie
zalamania sklonit wspoélnikéw do podjecia decyzji o rozwigzaniu spétki. Stosowna uchwata o
rozwigzaniu spoiki zostata podjeta w dniu 27 czerwca 2002 roku. Ogtoszenie o otwarciu likwidacji
ukazalo sie w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym z dnia 29 lipca 2002 roku pod pozycjg 8068. W
toku likwidacji okazato sie, ze zaistniaty przestanki do zgtoszenia wniosku o ogloszenie upadiosci.
Upadtos¢ zostata ogtoszona w dniu 1.10.2002 roku. Postepowanie upadiosciowe zostato ukonczone
poprzez spieniezenie calego majatku i wykonanie ostatecznego planu podziatlu funduszéw masy
upadtosci.

Pan Robert Krasowski petit w okresie ostatnich pieciu lat funkcje cztonka Rady Nadzorczej w spotce
Gaya Mensana Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, wobec ktorej, po zakonczeniu petnienia przez niego
tej funkcji, prowadzone bylo postepowanie upadtosciowe. Upadtos¢ spéiki ogtoszono w dniu 20
wrzes$nia 2004 roku, postepowanie zakonczono w dniu 10 stycznia 2006 roku. Spotka zostala
wykreslona z rejestru przedsiebiorcow KRS w dniu 7 czerwca 2006 roku. Spétka zostata powotana do
produkcji i sprzedazy zywnosci funkcjonalnej. Podstawowym produktem spoétki byly chipsy owocowe
(jabtkowe i gruszkowe), ktérych dystrybucja i sprzedaz odbywata sie na terenie calego kraju i za
granica poprzez sieci super i hipermarketéw. Po wstepnych, bardzo dobrych wynikach sprzedazy,
spétka w 2002 r. podjeta decyzje o rozbudowie mocy produkcyjnych. W kolejnych okresach sprzedaz
Spotki zaczeta gwaltownie spadaé, a po wycofaniu sie najwiekszego zagranicznego kontrahenta
Spoiki - Cadbury Schweeppes, spotka utracita ptynnos¢ finansowa i zmuszona zostata do zlozenia
whniosku o upadfosc.

Zgodnie ze ziozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca przypadki
zarzadu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Robert Krasowski petnit funkcje
cztonka organéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, a takze w ktérych byt on osobg
zarzadzajaca wyzszego szczebla.

Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, Pan Robert Krasowski jest osobg niekaranag.

W okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku
do Pana Roberta Krasowskiego ze strony organdw ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych
organizacji zawodowych). Ponadto Pan Robert Krasowski nie otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat
sgdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana Roberta Krasowskiego
z innymi cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

13.1.2 Rada Nadzorcza Emitenta

W skiad Rady Nadzorczej wchodza;

Q Pawet Turno,

Q Piotr Karmelita,

Q Janusz Samelak,

Q Mariola Wieckowska,

Q Tomasz Buczak.

Wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje obowigzki w siedzibie Emitenta przy ul.
Fortecznej nr 19a w Poznaniu.
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Pan Pawel Turno — Przewodnicz acy Rady Nadzorczej

Pan Pawet Turno (lat 47) studiowal na Akademii Ekonomicznej w Poznaniu i na Uniwersytecie im. A.
Mickiewicza w Poznaniu, jest absolwentem Instytutu Socjologii Uniwersytetu im. A. Mickiewicza w
Poznaniu, w ktérym przez dwa lata pracowat jako asystent. Byt jednym z zalozycieli i w latach 1989-
1997 Prezesem Zarzadu Emax Sp. z 0.0. oraz w latach 1990-1994 zalozycielem i Prezesem AMS
S.A. Od momentu powstania Emitenta pelnit funkcje Czlonka Rady Nadzorczej. W dniu
14 pazdziernika 2005 roku zostat powotany na funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta.

Pan Pawetl Turno posiada 24.125 akcji na okaziciela i 34.125 akcji imiennych, o facznej wartosci
nominalnej 58.250 zt, ktore lgcznie reprezentuja 4,60% kapitalu zaktadowego i stanowig 5,30%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Pan Pawet Turno byt takze udzialowcem
poprzedniczki prawnej Emitenta, spotki Tell Sp. z o.0.

Pan Pawetl Turno obecnie, obok funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta, pelni takze
nastepujace funkcje:

m Prezesa Zarzadu BB Investment Sp. z 0.0. - od sierpnia 1998 roku do chwili obecnej,

m Prezesa Zarzadu BBI Capital S.A. (poprzednio BBI Capital Sp. z 0.0.) — od sierpnia 2000
roku do chwili obecnej,

m  Przewodniczacego Rady Nadzorczej BBI Development NFI S.A. — od dnia 7 grudnia 2006
roku do chwili obecnej,

m Czionka Rady Nadzorczej Emax S.A. — od pazdziernika 2000 roku do chwili obecnej,

m Czionka Rady Nadzorczej Zeneris S.A. (poprzednio BMT Leasing S.A.) — od 1995 roku do
chwili obecnej,

m Czionka Rady Nadzorczej BMT S.A. — do chwili obecnej,

m Czionka Rady Nadzorczej Public Profits Sp. z 0.0. — od 2001 roku do chwili obecnej,

m Czionka Rady Nadzorczej Kino Polska TV Sp. z 0.0. — od 2004 roku do chwili obecnej,
m Czionka Rady Nadzorczej Invento Sp. z 0.0 — od 2004 roku do chwili obecnej,

m Czionka Rady Nadzorczej Videomat Sp. z 0.0. — od 2004 roku do chwili obecnej,

m Czionka Rady Nadzorczej Raido Media Sp. z 0.0. — od 2006 roku do chwili obecnej,

m Czionka Rady Nadzorczej Computerland S.A.(obecnie Sygnity S.A.) — od 2006 roku do chwili
obecne;.

Pan Pawet Turno jest obecnie wspdlnikiem (akcjonariuszem) nastepujacych spoétek handlowych:

m BB Investment Sp. z o0.0. — w ktérej posiada udzialy stanowigce 21,78% kapitatu
zakladowego i tylez samo ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspolnikow.

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Pawet Turno nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci ktéra miataby
istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden konflikt interesow
pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

W przesziosci, w okresie ostatnich pieciu lat, Pan Pawet Turno, obok wskazanych wyzej funkcji, petnit
takze funkcje:

m Czionka Rady Nadzorczej FI Polska Sp. z 0.0. — w okresie od 2000 do 2004 roku,
m Czionka Rady Nadzorczej Gaya Mensana Sp. z 0.0. — w okresie od 2000 do 2006 roku,
m Czionka Rady Nadzorczej BBI Tech S.A. — w okresie od 2001 do sierpnia 2002 roku.

Poza wskazanymi funkcjami Pan Pawet Turno nie wykonywat w okresie ostatnich 5 lat zadnych innych
funkcji w jakichkolwiek spétkach handlowych (osobowych czy kapitatowych).

W przesziosci, w okresie ostatnich pieciu lat, Pan Pawet Turno byt takze wspolnikiem
(akcjonariuszem) nastepujacych spétek handlowych:

m  Emax Sp. z 0.0. (Emax S.A.) — od 1989 roku do 2000 roku, a po przeksztatceniu spotki w
Emax S.A. byt jej akcjonariuszem do 2006 roku.
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Poza wskazanymi powyzej przypadkami, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Pawel Turno nie
petnit (i nie pelni) jakichkolwiek funkcji oraz nie byt (i nie jest) wspdlnikiem (akcjonariuszem,
udzialowcem) w zadnej sp6tce handlowej (zaréwno osobowej jak i kapitatowe;j).

Pan Pawetl Turno peit takze w okresie ostatnich pieciu lat funkcje cztonka Rady Nadzorczej w
nastepujacych spotkach, wobec ktérych zakonczono postepowanie upadtosciowe:

m Fl Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu — funkcje petit w latach 2000 — 2004. Upadios¢
spéiki ogtoszono w dniu 1 pazdziernika 2002 roku, postepowanie zakonczono w dniu 28 lipca
2004 roku. Spotka FlI Polska Sp. z 0.0. prowadzita swa dziatalnos¢ w szczegolnosci w
zakresie tworzenia prezentacji multimedialnych, kioskéw multimedialnych, budowaniu i
utrzymywaniu serwisow WWW i sklepdw internetowych oraz innych ustug w branzy IT.
Spoétka specjalizowala sie przede wszystkim w przygotowywaniu nowoczesnych prezentaciji
multimedialnych i projektowaniu kompleksowych rozwigzan z zakresu e-marketingu.
Oczekiwania wspolnikbw co do rozwoju internetowego rynku reklamowego byly jednak
znacznie wyzsze niz faktyczny potencjat tego rynku w 2002 roku. Ponadto, okolicznos$é, ze
rynek internetowych ustug marketingowych doznat w tym okresie zatamania skionit
wspoélnikéw do podjecia decyzji 0 rozwigzaniu spoéiki. Stosowna uchwata o rozwigzaniu spofki
zostata podjeta w dniu 27 czerwca 2002 roku. Ogtoszenie o otwarciu likwidacji ukazato sie w
Monitorze Sadowym i Gospodarczym z dnia 29 lipca 2002 roku pod pozycjg 8068. W toku
likwidacji okazato sie, ze zaistniaty przestanki do zgtoszenia wniosku o ogtoszenie upadiosci.
Upaditos¢ zostata ogtoszona w dniu 1.10.2002 roku. Postepowanie upadiosciowe zostato
ukonczone poprzez spieniezenie catego majatku i wykonanie ostatecznego planu podziatu
funduszow masy upadiosci.

m  Gaya Mensana Sp. z 0.0. z siedzibg w Czerniejewie — funkcje pehit w latach 2000 — 2006.
Upadtosc¢ spotki ogtoszono w dniu 20 wrzesnia 2004 roku, postepowanie zakonczono w dniu
10 stycznia 2006 roku. Spoéitka zostata powotana do produkcji i sprzedazy zywnosci
funkcjonalnej. Podstawowym produktem spéiki byty chipsy owocowe (jabtkowe i gruszkowe),
ktérych dystrybucja i sprzedaz odbywala sie na terenie catego kraju i za granicg poprzez sieci
super i hipermarketow. Po wstepnych, bardzo dobrych wynikach sprzedazy, spotka w 2002 r.
podjeta decyzje o rozbudowie mocy produkcyjnych. W kolejnych okresach sprzedaz Spéiki
zaczeta gwalttownie spadaé, a po wycofaniu sie najwiekszego zagranicznego kontrahenta
Spoiki - Cadbury Schweeppes, spotka utracita ptynnos¢ finansowa i zmuszona zostata do
zlozenia wniosku o upadtosc.

Pan Pawet Turno w okresie od 2001 roku do sierpnia 2002 roku petnit takze funkcje cztonka Rady
Nadzorczej spotki BBI Tech S.A., ktora od 15 lipca 2002 roku znajduje sie w likwidacji. Likwidacja
spotki nie zostata zakonczona. Spotka BBl Tech S.A. zostata powotana dla realizacji inwestycji w
obszarach technologii informacyjnych, Internetu i telekomunikacji. Decyzja o rozwigzaniu BBI Tech
S.A. i otwarciu postepowania likwidacyjnego zostala podjeta z uwagi na pogarszajace sie w tym
okresie warunki na rynku teleinformatycznym oraz powoli wzrastajacy popyt na okreslone ustugi
informatyczne. Uchwate Walnego Zgromadzenia o postawieniu sp6éiki w stan likwidacji podjeto 15
lipca 2002 roku. Wkrétce potem Pan Pawel Turno ziozyt rezygnacje z funkcji petnionej w Radzie
Nadzorczej.

W okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca przypadki zarzadu komisarycznego w odniesieniu do
podmiotow, w ktorych Pan Pawet Turno pelnit funkcje cztonka organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych, a takze w ktérych byt on osoba zarzadzajaca wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku
do Pana Pawla Turno ze strony organéw ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji
zawodowych).

Ponadto Pan Pawel Turno nie otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat sgdowego zakazu dziatania lub
zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze
jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana Pawla Turno z innymi cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej
Emitenta.

Pan Piotr Karmelita — Czionek Rady Nadzorczej

Pan Piotr Karmelita (lat 33) jest absolwentem Akademii Ekonomicznej w Poznaniu na kierunku
Zarzadzania i Marketingu, specjalnos¢ Inwestycje Kapitalowe i Strategie Finansowe Przedsiebiorstw.
Przez caly okres aktywnosci zawodowej zwigzany z rynkiem kapitalowym i inwestycjami o charakterze
publicznym i niepublicznym. Prace rozpoczynat w spotce Dom Maklerski BMT SA i przed
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powierzeniem mu funkcji Prezesa Zarzadu byt asystentem (1995-1996), kierownikiem projektu (1997),
dyrektorem (1998), a nastepnie Czlonkiem Zarzadu (od 1999 roku). W ramach kierowanego
departamentu byt odpowiedzialny za wyceny przedsiebiorstw, pozyskiwanie srodkéw finansowych dla
przedsiebiorstw poprzez emisje na rynku publicznym, obstuge proceséw taczenia i przyjmowania
przedsiebiorstw zwigzanych z rynkiem publicznym; opracowywanie dokumentacji ofertowej na
potrzeby emisji publicznych. Nastepnie w ramach grupy BB Investment zajmowal sie procesem
nadzoru witascicielskiego nad spétkami w grupie oraz zajmowat sie inwestycjami na rynku
niepublicznym o charakterze seed-capital i start-up. Funkcje czlonka Rady Nadzorczej Emitenta peni
od 30 listopada 2004 roku.

Pan Piotr Karmelita posiada 450 akcji zwyklych na okaziciela Emitenta, o tacznej wartosci 450 zi,
ktore reprezentujg 0,036% kapitalu zakladowego oraz stanowig 0,026% ogo6lnej liczby gtosow na
Walnym Zgromadzeniu.

Osoba blisko zwigzana z Panem Piotrem Karmelitg (spétka BBI Capital NFI S.A., w ktorej Pan
Karmelita petni funkcje Czlonka Zarzadu) jest ponadto wiascicielem 285.950 akcji imiennych Emitenta
oraz 3.200 akcji zwyktych na okaziciela, o tacznej wartosci nominalnej 289.150 zi, ktére reprezentujg
lacznie 22,86% kapitatu zakladowego oraz stanowig 33,01% ogélnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu.

Obok funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta, obecnie Pan Piotr Karmelita petni takze nastepujace
funkcje:

m Czionka Zarzadu BBI Capital NFI S.A. — od 31 pazdziernika 2006 roku do chwili obecnej,
m Czionka Zarzadu BB Investment Sp. z 0.0. - od 2002 roku do chwili obecnej,
m Czionka Zarzadu BBI Capital S.A. - od roku 2003 do chwili obecnej,
m Czionka Zarzadu BMT S.A. — od 1999 roku do chwili obecnej,
m Czionka Zarzadu Invento Sp. z 0.0. - od 2004 roku do chwili obecnej,
m Czionka Zarzadu Krak Inwestor Sp. z 0.0. - od 2004 roku do chwili obecnej,
m Czionka Zarzadu Be4 Sp. z 0.0. — od 2006 roku do chwili obecnej,
m Czionka Rady Nadzorczej EMAX S.A. — od 2002 roku do chwili obecnej,
m Czionka Rady Nadzorczej Kino Polska Sp. z 0. 0. — od 2003 roku do chwili obecnej,
m Czionka Rady Nadzorczej Telecom Media Sp. z 0.0. - od 2004 roku do chwili obecnej,
m Czionka Rady Nadzorczej Zeneris S.A. - od 2001 roku do chwili obecnej,
m Czionka Rady Nadzorczej Public Profits Sp. z 0.0. - od 2002 roku do chwili obecnej,
m Czionka Rady Nadzorczej Videomat Sp. z 0.0. - od 2003 roku do chwili obecnej,
m Czionka Rady Nadzorczej IZNS S.A. - od 2006 roku do chwili obecnej,
m Czionka Rady Nadzorczej Hardex S.A. - od 2006 roku do chwili obecne;j.
Pan Piotr Karmelita jest obecnie wspdlnikiem (akcjonariuszem) nastepujacych spofek:

m  BBI Capital NFI S.A. - posiada 9.000 akcji zwyktych na okaziciela Emitenta o fgcznej wartosci
nominalnej 900 zi, co stanowi udziat w kapitale zaktadowym (oraz udziat w ogolnej liczbie
gtoséw) w wysokosci 0,063%,

m BB Investment Sp. z 0.0. - od 2004 roku — posiada 123 udziaty, ktére stanowig 0,83%
kapitatu zakltadowego i dajg prawo do 0,83% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,

m  BMT S.A. - od 2000 roku — posiada 206 akcji, ktére stanowig 0,52% kapitatu zaktadowego i
dajg prawo do 0,50% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Piotr Karmelita nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci ktéra
mialaby istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden konflikt
interesbw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

W przeszioéci, w okresie ostatnich pieciu lat, Pan Piotr Karmelita petnit takZze funkcje Czlonka Rady
Nadzorczej w nastepujacych spétkach:
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m Gaya Mensana Sp. z 0.0. - od 2002 do 2003 roku,

m  EDUSTRADA Sp. z 0.0. - w 2003 roku,

= Dom Inwestycyjny BMT S.A. - od 1999 do 2001 roku,

= AMS S.A. - od 1998 do 2002 roku,

m  Farmtech Sp. z 0.0. - od 2005 do 2006 roku,

m  NFI Piast S.A.(obecnie BBI Development NFI S.A.) - od 2005 do 2006 roku.

Poza wskazanymi powyzej przypadkami, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Piotr Karmelita
nie petnit (i nie petni) jakichkolwiek funkcji oraz nie byt (i nie jest) wspdlnikiem (akcjonariuszem,
udziatowcem) w zadnej spéice handlowej (zaréwno osobowej jak i kapitatlowej).

Pan Piotr Karmelita petit takze w okresie ostatnich pieciu lat funkcje cztonka Rady Nadzorczej w
nastepujacych spoétkach, wobec ktérych zakonczono postepowanie upadtosciowe:

m  Gaya Mensana Sp. z 0.0. z siedzibg w Czerniejewie — funkcje pehit w latach 2002 — 2003.
Upadtosc¢ spotki ogtoszono w dniu 20 wrzesnia 2004 roku, postepowanie zakonczono w dniu
10 stycznia 2006 roku. Spoéika zostata powotana do produkcji i sprzedazy zywnosci
funkcjonalnej. Podstawowym produktem spéiki byty chipsy owocowe (jabtkowe i gruszkowe),
ktérych dystrybucja i sprzedaz odbywala sie na terenie catego kraju i za granicg poprzez sieci
super i hipermarketéw. Po wstepnych, bardzo dobrych wynikach sprzedazy, sp6tka w 2002 r.
podjeta decyzje o rozbudowie mocy produkcyjnych. W kolejnych okresach sprzedaz Spétki
zaczeta gwaltownie spadaé¢, a po wycofaniu sie najwiekszego zagranicznego kontrahenta
Spoiki - Cadbury Schweeppes, spotka utracita ptynnosc finansowa i zmuszona zostata do
zlozenia wniosku o upadtosc.

Pan Piotr Karmelita petit takze w okresie ostatnich pieciu lat funkcje cztonka Rady Nadzorczej w
nastepujacych spotkach, ktére zostaly postawione w stan likwidacji:

m  Dom Inwestycyjny BMT S.A. — funkcje petnit w latach 1999 do 2001. Spétka Dom
Inwestycyjny BMT S.A. zostala rozwigzana w dniu 29 grudnia 1999 roku. Spotka zostata
zalozona jako wehikut inwestycyjny dla petnienia dodatkowych ustug przy emisjach akciji
organizowanych przez Dom Maklerski BMT S.A. Ze wzgledu na zmiany ustawy o publicznym
obrocie w 1999 roku podjeto decyzje o likwidacji tego podmiotu. Zakonczenie likwidacji
nastapito w dniu 8 czerwca 2005 roku, a wykreslenie spétki z KRS - z dniem 2 sierpnia 2005
roku.

m Edustrada Sp. z 0.0. — funkcje petnit w ciggu 2003 roku Spotka Edustrada Sp. z 0.0. zostala
rozwigzana 28 czerwca 2004 roku. Spétka oferowata wtasny software do nauki na odlegtos¢
(e-learning). Ze wzgledu na znaczacg konkurencje ze strony najwiekszych graczy branzy IT
w zakresie e-learningu poprzez (oferowanie tego typu systeméw jako darmowego dodatku do
duzych systeméw ERP lub baz danych) wspoélnicy podjeli decyzje o zaniechaniu tego
projektu i rozwigzaniu spotki. Zakonczenie likwidacji nastapito w dniu 9 lutego 2006 roku, a
wykreslenie spotki z KRS - w dniu 20 kwietnia 2006 roku.

W okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca przypadki zarzadu komisarycznego w odniesieniu do
podmiotéw, w ktérych Pan Piotr Karmelita petnit funkcje czlonka organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych, a takze w ktérych byt on osobg zarzadzajacg wyzszego szczebla.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem Pan Piotr Karmelita jest osobg niekarana.

W okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku
do Pana Piotra Karmelity ze strony organéw ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych
organizacji zawodowych). Ponadto Pan Piotr Karmelita nie otrzymal w okresie ostatnich pieciu lat
sagdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana Piotra Karmelity z
innymi czionkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

Pan Janusz Samelak — Sekretarz Rady Nadzorczej

Pan Janusz Samelak (lat 46) jest absolwentem Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. W latach 1990
do 1991 odbyt roczne studium doktoranckie na Uniwersytecie Philipsa w Marburgu w Niemczech. W
1995 roku uzyskat stopien naukowy doktora nauk ekonomicznych na Akademii Ekonomicznej w
Poznaniu.
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Pan Janusz Samelak od 1986 roku do chwili obecnej jest zatrudniony w Akademii Ekonomicznej w
Poznaniu na stanowisku pracownika naukowo-dydaktycznego, w latach 1995 do 1998 zatrudniony byt
w Wyzszej Szkole Zarzadzania i Bankowosci w Poznaniu na stanowisku wykfadowcy, od 1997 do
1999 roku oraz od kwietnia 2002 roku do chwili obecnej zatrudniony jest w Wyzszej Szkole Bankowej
w Poznaniu na stanowisku wykfadowcy, od 1999 do 2001 roku oraz od pazdziernika 2003 roku do
chwili obecnej zatrudniony jest w Wyzszej Szkole Handlu i Rachunkowosci w Poznaniu na stanowisku
wyktadowcy.

Pan Janusz Samelak ma takze bogate doswiadczenie zawodowe. Sposréd ostatnio petnionych przez
niego funkcji wskazac nalezy:

m funkcje doradcy Zarzadu Emax S.A. ds. rachunkowosci (w okresie od 1995 roku do korca
marca 2001 oraz od kwietnia 2002 roku do chwili obecnej),

m funkcje doradcy Zarzadu AMS S.A. (w okresie od 1997 roku do konca marca 2001),

m funkcje doradcy Zarzadu BB Investment Sp. z 0.0. ds. rachunkowosci (od 1998 roku do chwili
obecne)),

m funkcje doradcy Zarzadu Krispol Sp. z 0.0. (od 1995 r. do konca marca 2001 oraz od kwietnia
2002 do chwili obecnej).

Funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta Pan Janusz Samelak petni od 30 listopada 2004 roku.
Pan Janusz Samelak nie posiada zadnych akcji Emitenta.
Pan Janusz Samelak aktualnie, obok cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta jest takze:

m Czionkiem Rady Nadzorczej BBl Development NFI S.A. - od 7 grudnia 2006 do chwili
obecne;j.

Pan Janusz Samelak nie jest wspoinikiem (akcjonariuszem) w zadnej spotce handlowej (osobowej czy
kapitatlowej).

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Janusz Samelak nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci, ktéra
mialaby istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden konflikt
intereséw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

W przesztosci, w okresie ostatnich pieciu lat, Pan Janusz Samelak penit takze nastepujace funkcje:
m Czionka Rady Nadzorczej AMS S.A. - od 1997 r. do wrzesnia 2002,
m  Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Adpol Sp. z 0.0. - od 1997 r. do wrzesnia 2002,
m  Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Akcent Media Sp. z 0.0. - od 1998 r. do wrzesnia 2002,
m Czionka Rady Nadzorczej Emax S.A. - od 1998 r. do pazdziernika 2006,

= Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Aktis Media Sp. z 0.0. - od 2000 r. do pazdziernika
2002,

m Czionka Rady Nadzorczej IDM Serwis Sp. z 0.0. - od 2001 r. do pazdziernika 2002,
m Czionka Rady Nadzorczej BBI Tech S.A. - od 2001 r. do czerwca 2002.

Poza wskazanymi powyzej przypadkami, zgodnie ze zlozonym oswiadczeniem, Pan Janusz Samelak
nie pemit (i nie petni) jakichkolwiek funkcji oraz nie byt (i nie jest) wspolnikiem (akcjonariuszem,
udzialowcem) w zadnej sp6tce handlowej (zaréwno osobowej jak i kapitatowe;j).

Pan Janusz Samelak petnit takze w okresie ostatnich pieciu lat funkcje czionka Rady Nadzorczej w
nastepujacych spotkach, ktére zostaty postawione w stan likwidaciji:

m BBl Tech S.A. — Uchwate Walnego Zgromadzenia o postawieniu spotki w stan likwidaciji
podjeto 15 lipca 2002 roku. Natomiast Pan Janusz Samelak przestat petni¢ funkcje Czionka
Rady Nadzorczej w czerwcu 2002 roku. Likwidacja spétki do dzi$ nie zostata zakohnczona.
Spotka BBl Tech S.A. zostata powotana dla realizacji inwestycji w obszarach technologii
informacyjnych, Internetu i telekomunikacji. Decyzja o rozwigzaniu BBl Tech S.A. i otwarciu
postepowania likwidacyjnego zostata podjeta z uwagi na pogarszajgce sie w tym okresie
warunki na rynku teleinformatycznym oraz powoli wzrastajacy popyt na okreslone ustugi
informatyczne.
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Zgodnie ze ziozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca przypadki
upadtosci ani zarzadu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Janusz Samelak
petit funkcje czionka organdéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, a takze w ktérych
byt on osobg zarzadzajacg wyzszego szczebla.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Janusz Samelak jest osoba niekarana.

W okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku
do Pana Janusza Samelaka ze strony organéw ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych
organizacji zawodowych). Ponadto Pan Janusz Samelak nie otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat
sagdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana Janusza Samelaka z
innymi czionkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

Pani Mariola Wi eckowska — Cztonek Rady Nadzorczej

Pani Mariola Wieckowska (lat 51) jest absolwentem Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu
i uzyskata tytut magistra prawa. Wykonuje zawod radcy prawnego od 1990 roku. Specjalizacje
rozpoczeta od analiz i diagnoz stanu prawnego przedsiebiorstw w celu wyboru wariantu ich
prywatyzacji, jako kierownik Dziatu Prawnego w jednym z pierwszych Biur Obstugi Kapitatu w
Poznaniu. Uczestniczyta w szeregu procesach prywatyzacyjnych, takze w charakterze doradcy
Ministra Skarbu Panstwa w procesach pozyskiwania inwestora i sprzedazy akcji Skarbu Panstwa
(tutaj np. FAMAK S.A. z siedzibg w Kluczborku, Zespét Elektrowni Ostroteka z siedzibg w Ostrotece).
Od 1995 roku prowadzita wtasng kancelarie prawna. Od lipca 2004 roku jest Partherem w Kancelarii
Adwokatow i Radcow Prawnych Celichowski — Szyndler - Wieckowska i Partnerzy, w ktérej wykonuje
zawod radcy prawnego.

Funkcje Czionka Rady Nadzorczej Emitenta petni od 14 pazdziernika 2005 roku.
Pani Mariola Wieckowska nie posiada zadnych akcji Emitenta.

Pani Mariola Wieckowska obok funkcji Czlonka Rady Nadzorczej Emitenta petni obecnie takze
nastepujace funkcje:

m Czionka Rady Nadzorczej ATON-HT S.A. — w okresie od 15 sierpnia 2005 roku do chwili
obecne;.

Pani Mariola Wieckowska jest obecnie wspélnikiem (partnerem) w Kancelarii Adwokatéw i Radcéw
Prawnych Celichowski — Szyndler - Wieckowska i Partnerzy.

Zgodnie z oswiadczeniem Pani Mariola Wieckowska nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci, ktéra
miataby istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jej osoby zaden konflikt intereséw
pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

W przeszioéci, w okresie ostatnich pieciu lat, Pani Mariola Wieckowska sprawowata takze nastepujace
funkcje:

m Czionka Rady Nadzorczej ZAP PETRO Sp. z 0.0. — w okresie od 7 czerwca 2000 roku do 30
sierpnia 2002 roku.

W przesztosci, w okresie ostatnich pieciu lat, Pani Mariola Wieckowska byla wsp6lnikiem
(akcjonariuszem) nastepujacych spoétek handlowych:

m  ZAP PETRO Sp. z 0.0. — w okresie od 30 czerwca 2000 roku do 30 sierpnia 2002 roku.
Poza wskazanymi powyzej przypadkami, zgodnie ze zlozonym os$wiadczeniem, Pani Mariola
Wieckowska nie petnita (i nie petni) jakichkolwiek funkcji oraz nie byta (i nie jest) wspdlnikiem
(akcjonariuszem, udziatlowcem) w zadnej spotce handlowej (zaréwno osobowej jak i kapitatowej).
Zgodnie ze ziozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca przypadki
upadtosci, likwidacji ani zarzadu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pani Mariola

Wieckowska petnita funkcje czlonka organdéw administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, a
takze w ktorych byta ona osoba zarzadzajaca wyzszego szczebla.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pani Mariola Wieckowska jest osobg niekarana.

W okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku
do Pani Marioli Wieckowskiej ze strony organéw ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych
organizacji zawodowych). Ponadto Pani Mariola Wieckowska nie otrzymata w okresie ostatnich pieciu

88



Prospekt emisyjny Tell S.A.

lat sgdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pani Marioli Wieckowskiej z
innymi czionkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

Pan Tomasz Buczak — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Tomasz Buczak (lat 35) jest absolwentem Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu i
uzyskat tytut magistra prawa. W 1999 roku zostat wpisany na liste radcéw prawnych. Od 2000 do
2002 roku zatrudniony byt w Invest Bank S.A. na stanowisku radcy prawnego. Od 2002 do 2005 roku
prowadzit wtasng Kancelarie. Od 2006 roku do chwili obecnej jest Partnerem w Kancelarii Celichowski
— Szyndler - Wieckowska i Partnerzy Kancelaria Adwokatéw i Radcow Prawnych, gdzie wykonuje
zawod radcy prawnego.

Pan Tomasz Buczak sprawuje funkcje Czionka Rady Nadzorczej Emitenta od 14 pazdziernika 2005
roku. Nie posiada zadnych akcji Emitenta.

Pan Tomasz Buczak jest Partnerem w Kancelarii Celichowski — Szyndler - Wieckowska i Partnerzy, w
ktorej wykonuje zawod radcy prawnego.

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Tomasz Buczak nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci, ktéra
miataby istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden konflikt
intereséw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

Obok funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta, aktualnie i w okresie ostatnich pieciu lat Pan
Tomasz Buczak peit funkcje:

m Likwidatora Spotki Polsped Sp. z 0.0. w okresie od listopada 1995 roku do lipca 2006 roku,

m Likwidatora Spétki Polskie Towarzystwo Samochodowe ,Auto — Market” Sp. z 0.0. w okresie
od wrzesnia 2000 roku,

m Likwidatora Spotki Primpo — Eco Sp. z 0.0. w okresie od stycznia 2005 roku,
m W okresie ostatnich pieciu lat Pan Tomasz Buczak byt wspélnikiem Spétki Polsped Sp. z 0.0.

Spéika Polsped Sp. z 0.0. po ukonczeniu likwidacji zostata wykreslona z Rejestru Przedsiebiorcow w
lipcu 2006 roku. Likwidacja Spotki Polskie Towarzystwo Samochodowe ,Auto — Market” Sp. z o.0.
zostata ukonczona i spotka oczekuje na wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow. Likwidacja Spofki
Primpo — Eco Sp. z 0.0. jest na etapie spieniezania majatku spoiki.

Poza wskazanymi powyzej przypadkami, zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Tomasz Buczak
nie petnit (i nie petni) jakichkolwiek funkcji oraz nie byt (i nie jest) wspdlnikiem (akcjonariuszem,
udzialowcem) w zadnej sp6tce handlowej (zaréwno osobowej jak i kapitatowe;j).

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, w okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca zadne przypadki
upadtosci, zarzadu komisarycznego ani likwidacji w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Tomasz
Buczak petnit funkcje czlonka organow administracyjnych, zarzadzajgcych i nadzorczych, a takze, w
ktorych byt on osobag zarzadzajacag wyzszego szczebla. Pan Tomasz Buczak obejmowat funkcje
likwidatora we wskazanych wyzej spotkach w sytuacji, gdy byty juz w stanie upadtosci i w celu
przeprowadzenia procesu ich likwidacji. Takze nabycie udziatow w spoéice Polsped nastapito juz po
otwarciu jej likwidaciji.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Tomasz Buczak jest osobg niekarana.

W okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku
do Pana Tomasza Buczaka ze strony organéw ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych
organizacji zawodowych). Ponadto Pan Tomasz Buczak nie otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat
sagdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana Tomasza Buczaka z
innymi czionkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.
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14 Wpynagrodzenia iinne s$wiadczenia

14.1 Wysoko $¢€ wyptaconych w 2006 roku przez Emitenta i podmioty zalezne wynagrodze n (w
tym $wiadcze h warunkowych lub odroczonych) czionkom Zarz  adu i Rady Nadzorczej
Emitenta oraz osobom na stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla

mie _ Wynagrodzenie wyplacone przez Wynagrodzenie Wynagrodzenie wyptacone Warto $é
mie i nazwisko Emitenta za okres brutto przez Connex Sp. z 0.0. brutto
(w zb) za okres (w zb)
Zarzad
Rafat Stempniewicz 1 stycznia 2006 — 31 grudnia 2006 344.000 1 stycznia 2006 — 31 grudnia 2006 24.000
Robert Krasowski 1 stycznia 2006 — 31 grudnia 2006 252.000 - 0
Stanistaw Gorski 1 stycznia 2006 — 31 grudnia 2006 216.000 - 0
Rada Nadzorcza
Pawet Turno 1 stycznia 2006 — 31 grudnia 2006 14.400 - 0
Piotr Karmelita 1 stycznia 2006 — 31 grudnia 2006 12.000 - 0
Janusz Samelak 1 stycznia 2006 — 31 grudnia 2006 12.000 - 0
Mariola Wieckowska 1 stycznia 2006 — 31 grudnia 2006 12.000 0
Tomasz Buczak 1 stycznia 2006 — 31 grudnia 2006 12.000 - 0

Poza wskazanym powyzej wynagrodzeniem czionkom Zarzadu i Rady Nadzorczej w okresie od 1
stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006, nie wyptacano jakichkolwiek nagréd czy premii. Nie
przyznano im takze s$wiadczen w naturze, wynagrodzenia w formie opcji na akcje, ani tez
jakichkolwiek tytutéw uczestnictwa w zysku Emitenta.

Spoitki ETI Sp. z 0.0. oraz PTI Sp. z 0.0. nie wyptacaly na rzecz czlonkéw Zarzadu lub czlonkéw Rady
Nadzorczej badz na rzecz os6b na stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla Emitenta zadnych
wynagrodzen.

14.2 Ogélna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta i podmiot zale zny na
$wiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne  swiadczenia

Emitent, wraz ze swymi podmiotami zaleznymi, zgromadzit kwote 5 tys. zt z przeznaczeniem na

Swiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne.

15 Praktyki organu administracyjnego, zarz  adzajacego i nadzoruj acego

15.1 Data zako nczenia obecnej kadencji oraz okres sprawowania funk  cji w Zarz adzie i Radzie
Nadzorczej Emitenta

15.1.1 Zarzad Emitenta

Zgodnie z 8 19 Statutu Emitenta kadencja Zarzadu trwa piec lat.

Kadencja Zarzadu jest kadencjg wspdlna.

Kadencja obecnego Zarzadu konczy sie dnia 30 listopada 2009 roku. Poszczegolni czionkowie
Zarzadu | kadencji petnig swoja funkcje:

m Pan Rafal Stempniewicz — od dnia 30 listopada 2004 roku do chwili obecnej,
m  Pan Stanistaw Gérski — od dnia 30 listopada 2004 roku do chwili obecnej,

m  Pan Robert Krasowski — od dnia 30 listopada 2004 roku do chwili obecne;j.

15.1.2 Rada Nadzorcza Emitenta

Zgodnie z 8§ 14 ust. 4 Statutu, kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata.

Kadencja Rady Nadzorczej jest kadencjg wspdéina.

Obecna Kadencja Rady Nadzorczej jest Il kadencja. Konczy sie ona dnia 14 pazdziernika 2008 roku.

Poszczegdlni cztonkowie Rady Nadzorczej Il kadencji petnig swa funkcje:
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= Pan Pawet Turno — od 14 pazdziernika 2005 roku do chwili obecnej,
= Pan Piotr Karmelita — od 14 pazdziernika 2005 roku do chwili obecnej,
m  Pan Janusz Samelak — od 14 pazdziernika 2005 roku do chwili obecnej,
m  Pani Mariola Wieckowska — od 14 pazdziernika 2005 do chwili obecnej,
m  Pan Tomasz Buczak — od 14 pazdziernika 2005 do chwili obecne.
15.2 Informacje o umowach o $wiadczenie ustug cztonkéw Zarz adu i Rady Nadzorczej z

Emitentem, lub podmiotem zale 2znym okre $lajacych $wiadczenia wyptacane w chwili
rozwi @zania stosunku pracy

Zgodnie ze zlozonym oswiadczeniem, nie istniejg umowy o Swiadczenie ustug, zawarte z Emitentem
lub podmiotem zaleznym, ktére okreslalyby Swiadczenia wyptacane cztonkom Zarzadu i Rady
Nadzorczej, przez Emitenta lub podmiot zalezny, w chwili rozwigzania stosunku pracy.

15.3 Informacje o Komitecie ds. audytu i Komitecie ds. wynagrodze n Emitenta. Imiona i
nazwiska czlonkéw Komitetéw oraz podsumowanie zasad ich funkcjonowania

W ramach struktury organizacyjnej Emitenta funkcjonuje zaréwno Komitet do spraw audytu, jak
réwniez Komitet do spraw wynagrodzen. Komitety te zostaly powotane przy Radzie Nadzorczej
Emitenta.

Komitet do spraw wynagrodzeh powotany zostat na podstawie 8§ 6 Regulaminu Rady Nadzorczej,
uchwatg Rady z dnia 14 pazdziernika 2005 roku.

Cztonkami Komitetu ds. wynagrodzen sa;
= Pan Pawet Turno,
s Pan Tomasz Buczak.
Do obowigzkéw Komitetu ds. wynagrodzen nalezy:

a) przedkiadanie Radzie Nadzorczej do zatwierdzania propozycji w zakresie zasad wynagrodzenh
cztonkéw Zarzadu,

b) przedkladanie Radzie Nadzorczej do zatwierdzenia propozycji dotyczacych form umoéw z
cztonkami Zarzadu,

c) shluzenie Radzie Nadzorczej pomocg w zakresie nadzoru nad realizacja przez Spoétke
obowigzujacych przepiséw dotyczacych obowigzkéw informacyjnych dotyczacych wynagrodzen,

d) analiza zasad i realizacji oraz przedktadanie Radzie Nadzorczej propozycji w zakresie programow
motywacyjnych opartych na papierach wartosciowych emitowanych przez Spéike,

e) analiza i wydawanie ogolnych zalecen dla czlonkéw Zarzadu w zakresie poziomu i struktury
wynagradzania dla kierownictwa wyzszego szczebla.

Komitet do spraw audytu powotany zostat na podstawie § 6 Regulaminu Rady Nadzorczej uchwatg
Rady z dnia 14 pazdziernika 2005 roku. Regulamin Rady wymaga, by w skiad Komitetu audytu
wchodzili co najmniej 2 cztonkowie niezalezni oraz przynajmniej jedna osoba posiadajgca kwalifikacje
i doswiadczenie w zakresie rachunkowosci i finansow.

Cztonkami Komitetu audytu sa;:
m  Pan Janusz Samelak,
= Pani Mariola Wieckowska,
= Pan Piotr Karmelita.
Do obowigzkéw Komitetu audytu nalezy:

a) wsparcie Rady Nadzorczej w zakresie monitorowania rzetelnosci informacji finansowych
przekazywanych przez Spotke,

b) analiza wewnetrznych zasad kontroli i zarzgdzania ryzykiem w Spoice,

¢) wydawanie Radzie Nadzorczej zalecenia w zakresie wyboru, powotania, ponownego powotania i
odwotania biegtego rewidenta w Spéice,
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d) analiza wszystkich kwestii zwigzanych z audytem zewnetrznym, w tym monitoring niezaleznosci
rewidenta zewnetrznego oraz jego obiektywizmu, miedzy innymi poprzez okreslenie zasad
wspoétpracy z firmami audytorskimi na innych ptaszczyznach niz audyt sprawozdan finansowych
Spoiki,

e) analiza skutecznosci procesu kontroli zewnetrzne;j.

Kazdy z Komitetow powinien sklada¢ Radzie Nadzorczej roczne sprawozdania ze swojej dziatalnosci.
Sprawozdania te spétka powinna udostepnia¢ swoim akcjonariuszom.

15.4 Oswiadczenie o stosowaniu si e przez Emitenta do procedur fadu korporacyjnego

W pazdzierniku 2005 roku, jeszcze przed rozpoczeciem notowania akcji Emitenta na GPW, Walne
Zgromadzenie podjeto decyzje konieczne dla dostosowania organizacji Emitenta do wymogow
przewidzianych Kodeksem Dobrych Praktyk w Spoétkach Publicznych z 2005 roku. Zmianie ulegty
Regulaminy Dziatania Zarzadu i Rady Nadzorczej. Powotano takze, w ramach Rady Nadzorczej,
Komitet do spraw wynagrodzen i Komitet do spraw audytu. W 2005 roku, jak réwniez w kolejnych
latach, Zarzad skladat wymagane przez § 29 pkt 3 Regulaminu GPW os$wiadczenie dotyczace
przestrzegania zasad tadu korporacyjnego, opisanych w Kodeksie Dobrych Praktyk Spoétek
Publicznych z 2005 roku. Ostatnie z tych oswiadczen zostato opublikowane w raporcie biezagcym nr
17/2007 z dnia 23 kwietnia 2007 roku. Oswiadczenie to zostalo nastepnie zaakceptowane przez
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta w dniu 11 czerwca 2007 r (raport biezacy 27/2007).
Tres¢ wszystkich o$wiadczen Zarzadu dostepna jest na stronie internetowej Emitenta.

16 Pracownicy

16.1 Liczba pracownikéw
W Spéice nie obowigzuje uktad zbiorowy pracy ani nie dziatajg zwigzki zawodowe.

Stan zatrudnienia obrazuje ponizsza tabela:

Stan zatrudnienia na dzie n Liczba pracownikéw

31 grudnia 2004 roku 327
31 grudnia 2005 roku 372
31 grudnia 2006 roku 390
Na dzien zatwierdzenia Prospektu 537

16.2 Akcje i opcje na akcje Emitenta posiadane prze z czionkéw Zarz adu i Rady Nadzorczej

Emitenta
Liczba Warto $§¢ nominalna
posiadanych akcji posiadanych akcji

Osoby zarz adzajace

Rafal Stempniewicz 60.200 60.200,00

Stanistaw Gérski 1.050 1.050,00

Robert Krasowski 6.650 6.650,00
Osoby Nadzoruj ace

Pawet Turno 58.250 58.250,00

Piotr Karmelita * 450 450,00

Janusz Samelak 0

Mariola Wieckowska 0

Tomasz Buczak 0 -

* BBI Capital NFI S.A. bedgca osobg blisko zwigzang z Panem Piotrem Karmelitg, zgodnie z art. 160 ust. 2 pkt 4 lit. a) Ustawy
O Obrocie Instrumentami Finansowymi posiada 289.150 akcji Emitenta o tgcznej warto$ci nominalnej 289.150 zt

16.3 Opis wszelkich ustale n dotycz gcych uczestnictwa pracownikow w kapitale Emitenta

Na dzien zatwierdzenia Prospektu nie ma ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikéw Emitenta w
jego kapitale.
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17 Znaczni akcjonariusze

17.1 Osoby inne ni z czlonkowie Zarz adu i Rady Nadzorczej, ktére, w sposob bezpo $redni lub
posredni, maj g udziaty w kapitale Emitenta lub prawa gtosu podleg  ajace zgtoszeniu oraz
wielko $€ udziatu ka zdej z tych os6b

Wedtug informacji posiadanych przez Emitenta akcjonariuszami Tell S.A. posiadajacymi bezposrednio
wiecej niz 5% ogolnej liczby gtoséw na WZA, z wylaczeniem cztonkéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej,

sa;

O BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. — w dniu 29 grudnia 2006 roku Siédmy
Narodowy Fundusz Inwestycyjny im. Kazimierza Wielkiego S.A. z siedzibg w Warszawie (obecnie
BBI Capital NFI S.A.) zawart umowe sprzedazy z BBI Capital S.A. oraz Domem Maklerskim BZ
WBK S.A. (jako posrednikiem), na podstawie ktérej Fundusz (BBI Capital NFI S.A.) nabyt od BBI
Capital S.A. 285.950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A Emitenta oraz 3.200 akcji
zwyklych na okaziciela Emitenta. W sumie Fundusz nabyt 289.150 akcji Emitenta
reprezentujacych 575.100 gtos6w na Walnym Zgromadzeniu oraz stanowigcych 25,59% w
kapitale zakladowym oraz 35,79% w gtosach na Walnym Zgromadzeniu. Przed nabyciem akcji w
rezultacie opisanej wyzej transakcji Fundusz nie posiadat zadnych akcji Emitenta.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu stan posiadania akcji Emitenta przez sp6tke BBI Capital NFI
S.A. nie ulegt zmianie. Spotka ta nadal posiada 285.950 akcji imiennych oraz 3.200 akcji na
okaziciela. Akcje imienne reprezentujg 571.900 gloséw na Walnym Zgromadzeniu, za$ na akcje
na okaziciela przypada 3.200 gloséw. Z uwagi na dokonane w dniu 2 marca 2007 roku
podwyzszenie kapitatu zaktadowego wartosci wyrazajgce udziat akcji w kapitale zaktadowym
oraz w ogolnej liczbie gloséw ulegly zmianie. Obecnie akcje posiadane przez BBI Capital NFI
S.A. stanowig 22,86% kapitatu zakladowego oraz 33,01% w ogolnej liczbie gloséw na Walnym
Zgromadzeniu.

BBl Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. jest czionkiem grupy kapitatowej BB
Investment. Spétka ta zostata utworzona 15 grudnia 1994 roku w ramach realizacji programu
powszechnej prywatyzacji na podstawie Ustawy o NFI pod firmg Siédmy Narodowy Fundusz
Inwestycyjny, w formie jednoosobowej spotki akcyjnej Skarbu Panstwa. W dniu 18 grudnia 2006
roku spétka BB Investment Sp. z 0.0. uzyskata zgode Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentow na przejecie kontroli nad BBI Capital NFI S.A.

Q Havo Sp. z 0.0. — w dniu 1 lutego 2007 roku, w wykonaniu umowy sprzedazy zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa (opisanej w pkt. 21 cz. Il Prospektu) Havo Sp. z 0.0. objefa 135.000 AKgciji
Wprowadzanych w podwyzszonym kapitale zaktadowym Emitenta o tgcznej warto$ci nominalnej 1
zt, co stanowi 10,67% kapitatu zakladowego Emitenta.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu stan posiadania akcji Emitenta przez Havo Sp. z 0.0. nie ulegt
Zmianie.

O Pan Piotr Kardach - Pan Piotr Kardach jest jednym z bytych udziatowcéw spétki Tell Sp. z o.o.
Akcje Emitenta znalazly sie w jego posiadaniu w wyniku wymiany udziatéw spétki Tell Sp. z o.0.
na akcje Emitenta w procesie przeksztatcenia. Wedtug informacji posiadanych przez Emitenta -
Pan Kardach posiada 34.125 akcji imiennych oraz 34.125 akcji na okaziciela. Akcje te
reprezentujg tgcznie 102.375 glosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta i stanowig 5,88%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu oraz 5,40% kapitatu zakladowego.

Ponadto podmiotami, ktére posiadajg posrednio (poprzez BBI Capital NFI S.A.) udzialy w kapitale
zakladowym Emitenta sa:

Q spoétka BB Investment Sp. z 0.0. - podmiot dominujgcy wobec BBI Capital NFI S.A., ktéry wraz
ze swoim podmiotem zaleznym, to jest Be4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, posiada w kapitale
zakladowym BBI Capital NFI S.A. 7.142.000 akcji, reprezentujgcych tyle samo gtoséw na walnym
zgromadzeniu BBI Capital NFI S.A. oraz stanowiacych 50,42% udzialu w kapitale i glosach na
walnym zgromadzeniu tej spotki.

O Be4 Sp. z o0.0., ktéra posiada 7.082.000 akcji BBI Capital NFI S.A. reprezentujgcych 49,998%
kapitatu zakltadowego tej spoiki i zapewniajacych 49,998% glosoéw na jej walnym zgromadzeniu.
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17.2 Posiadanie przez znacznych akcjonariuszy innyc  h praw gtosu

Zgodnie z brzmieniem § 5 Statutu Emitenta jego kapitat zaktadowy dzieli sie m. in. na 476.950
imiennych akcji uprzywilejowanych co do gtosu (akcje imienne serii A). Na kazda z takich akcji
przypadajg 2 gtosy.

Wiascicielem tych akcji sa:

Q BBI Capital NFI S.A. — posiada 285.950 akcji,

Q Pan Piotr Kardach — posiada 34.125 akcjji,

Q Pan Pawet Turno — posiada 34.125 akcji,
a

Pan Rafat Stempniewicz — posiada 35.000 akcji.

17.3 Bezposrednie lub po $rednie posiadanie lub kontrolowanie Emitenta przez inny podmiot,
charakter kontroli oraz mechanizmy zapobiegaj ace jej nadu zywaniu

Emitent nie jest posrednio, ani bezposrednio kontrolowany przez inny podmiot.

17.4 Wszelkie znane Emitentowi ustalenia, ktérych r ealizacja mo ze w pdzniejszej dacie
spowodowa € zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Na dzien zatwierdzenia Prospektu, nie sg znane Emitentowi zadne ustalenia, ktérych konsekwencjg
mogag by¢ zmiany w sposobie kontroli Spoiki.

18 Transakcje z podmiotami powi gzanymi

W okresie objetym historycznymi sprawozdaniami finansowymi do dnia zatwierdzenia niniejszego
Prospektu Emitent dokonywat transakcji z nastepujacymi z podmiotami powigzanymi zdefiniowanymi
wedlug MSR nr 24. Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi byly dokonane na warunkach
rynkowych. Za wyjatkiem umoéw zwigzanych z zatrudnieniem Spotka nie zawierata uméw z cztonkami
zarzadu i rady nadzorczej.

Emitent podnajmuje spoifce zaleznej — Connex Sp. z 0.0. (na podstawie umowy z dnia 5 marca 2007
roku) pomieszczenia biurowe o pow. 74,93 m? oraz pomieszczenia magazynowe o pow. 367,90 m>.
Umowa zawarta zostala na czas oznaczony — do dnia 18 wrzesnia 2009 r. Czynsz platny jest
miesiecznie i wynosi (za m? powierzchni):

= w odniesieniu do powierzchni biurowej — 14 zt netto,
= w odniesieniu do powierzchni magazynowej — 10 zi netto.

taczna warto$¢ czynszu zaptaconego przez Connex Sp. z 0.0. na podstawie obowigzujgcej umowy
podnajmu (za czas od marca do sierpnia 2007 r.) to kwota 34.609,10 z} brutto.

Podobne umowy Emitent zawart takze z pozostatymi dwiema spo6tkami zaleznymi: ze spétka ETI Sp. z
0.0. w dniu 16 lipca 2007 roku, natomiast ze sp6tka PTI Sp. z 0.0. w dniu 14 sierpnia 2007 roku.

Umowa ze spotkg PTI Sp. z o.0. przewiduje, ze Emitent oddaje w podnajem najemcy lokal
pomieszczenie biurowe o powierzchni 21 m?, stanowiace czes¢ budynku przy ul. Fortecznej 19 A.
Kwote czynszu strony ustality na 420,00 zt netto miesiecznie (+VAT). Niezaleznie od czynszu
podnajemce obcigzajg koszty eksploatacji przedmiotu podnajmu w zryczattowanej wysokosci 50 zt.
Umowa zostata zawarta na czas okreslony od dnia 14 sierpnia 2007 roku do dnia 18 wrzesnia 2009
roku.

Przedmiotem umowy podnajmu zawartej ze spétkg ETI Sp. z 0.0. jest pomieszczenie biurowe o
powierzchni 20,95 m? stanowigce cze$é¢ budynku przy ul. Fortecznej 19 A. Kwote czynszu strony
ustality na 419,00 zt netto miesiecznie (+VAT). Niezaleznie od czynszu podnajemce obcigzajg koszty
eksploatacji przedmiotu podnajmu w zryczaltowanej wysokosci 50 zt. Umowa zostata zawarta na czas
okreslony od dnia 16 lipca 2007 roku do dnia 18 wrzesnia 2009 roku.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi, do dnia zatwierdzenia Prospektu Emitent
zawart z podmiotem zaleznym - Connex Sp. z 0.0., jako pozyczkobiorcg 22 umowy pozyczki
stuzacych finansowaniu jej biezacej dzialalnosci o tgcznej wartodci 9.085 tys. zi. Na dzien
zatwierdzenia Prospektu do zwrotu pozostaje kwota 3.760 tys. zt.
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Pozyczki obejmujg kwoty od 150 tys. zt do 1.200. tys. zi, oprocentowane wedlug stopy zmiennej
ustalanej jako suma stopy procentowej obliczanej na podstawie sredniej arytmetycznej WIBOR-u dla
depozytéw jednomiesiecznych z ostatnich 10 dni roboczych poprzedniego miesigca kalendarzowego i
marzy w wysokosci 2%. Pozyczki udzielane sg na okres od kilku do kilkunastu miesiecy. W umowach
nie zawarto postanowien dotyczacych kar umownych, ani zabezpieczen.

Inne podmioty zalezne od Emitenta nie dokonywaty z nim zadnych transakciji.

W dniu 4 pazdziernika 2004 roku Emitent zawart umowe pozyczki z BBI Capital S.A. w Poznaniu jako
pozyczkodawcag — podmiotem zaleznym od BB Investment Sp. z 0.0. Pozyczka w kwocie 1.000.tys. zt.
udzielona zostala na czas nieokre$lony, a obowigzek jej zwrotu wraz z odsetkami ustalono na
6 tygodni od otrzymania wypowiedzenia umowy przez pozyczkodawce. Oprocentowanie pozyczki
wynosito Srednig arytmetyczng WIBOR dla depozytéw jednomiesiecznych z ostatnich 10 dni
roboczych poprzedniego miesigca kalendarzowego plus 3% marzy. Na dzien zatwierdzenia Prospektu
pozyczka zostata w catosci sptacona.

Transakcje z podmiotami powigzanymi stanowity w 2005 roku 0,55% obrotéw Emitenta, zas w 2006
roku 0,14% tychze obrotéw.

W dniu 31 maja 2007 r. udzielit poreczenia za zobowigzania Connex Sp. z 0.0. wynikajgce z umowy
zawartej w dniu 12 lutego 2007 r. z Dangaard Telecom Poland Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
dotyczacej sprzedazy i dostawy produktow. Spétka Dangaard Telecom Poland Sp. z o0.0. jest
partnerem logistycznym spétki P4 Sp. z 0.0., z ktérg Connex Sp. z 0.0. zwigzany jest umowa
dystrybucyjng z dnia 29 maja 2007 roku, ktéra zostala opisana w pkt. 5.1.5 cz. Ill Prospektu. Z
powyzszej umowy wynikato dla Connex Sp. z 0.0. zobowigzanie do ustanowienia zabezpieczenia
wierzytelnosci P4, jakie moga powstaé w zwigzku z umowa, w tym takze wierzytelnoSci
przystugujacych partnerowi logistycznemu spotki P4 z tytutu zawartej z Connex Sp. z 0.0. umowy
sprzedazy. Poreczenie dotyczy zobowigzah Connex Sp. z 0.0. wobec partnera logistycznego P4 Sp. z
0.0. do facznej wysokosci 4.000 tys. zt.

Poreczenie dotyczy wysytek towardow dokonanych na podstawie umowy zawartej z partnerem
logistycznym do dnia 31 maja 2008 r.

19 Dane finansowe dotycz ace aktywdw i pasywow, sytuacji finansowej oraz zysk ow i
strat Emitenta oraz Grupy Kapitatowe;j

19.1 Historyczne dane finansowe oraz ich badanie

Na podstawie z art. 28 Rozporzadzenia nr 809/2004 Emitent zamiescit historyczne dane finansowe w
Prospekcie przez odestanie. Na podstawie pkt. 20.3 Zalgcznika nr 1 Rozporzadzenia nr 809/2004
Emitent w Prospekcie zamiescit tylko skonsolidowane historyczne dane finansowe.

Emitent oswiadcza, ze historyczne skonsolidowane dane finansowe za lata 2004 — 2006 zostaty
zbadane przez biegtego rewidenta.

Zbadane skonsolidowane historyczne dane finansowe Grupy Kapitatowej Spoétki za 2004 rok
sporzadzone zgodnie z Polskimi Standardami Rachunkowosci wraz z opiniami biegltego rewidenta i
raportami z ich badania zostaty zamieszczone w prospekcie emisyjnym Spéiki, na podstawie ktérego
Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd w dniu 14 czerwca 2005 r. dopuscita do publicznego obrotu
papiery wartosciowe objete tym prospektem emisyjnym.

Zbadane skonsolidowane historyczne dane finansowe Grupy Kapitatowej za 2005 rok sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowo$ci wraz z opiniami biegtego rewidenta i
raportami z ich badania zostaty przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 28 kwietnia 2006 r. w
formie raportu okresowego.

Zbadane skonsolidowane historyczne dane finansowe Grupy Kapitatowej za 2006 rok sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci wraz z opiniami biegtego rewidenta i
raportami z ich badania zostaty przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 23 kwietnia 2007 r. w
formie raportu okresowego.

Zgodnie z Rozporzadzeniem nr 809/2004 skonsolidowane sprawozdania finansowe za 2005 oraz
2006 rok zostaty przedstawione i sporzadzone w formie zgodnej z forma, jaka zostanie przyjeta w
kolejnym opublikowanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta tzn. 2007 r., z
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uwzglednieniem standardéw i zasad rachunkowosci majacych zastosowanie do skonsolidowanego
sprawozdania za 2007 r.

Ww. raporty wraz z raportami biegtych rewidentéw i ich opiniami oraz ww. prospekt dostepne sg na

stronie internetowej Emitenta. Link do strony internetowej z ww. raportami i prospektem znajduje sie
na stronie www.tell.pl

19.2 Informacje pro forma

19.2.1 Raport niezale znego biegtego rewidenta z przeprowadzonych procedur rewizyjnych w

odniesieniu do danych finansowych pro forma na dzie n i za okres, ko nczacy sie 31
grudnia 2006 roku
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RAPORT NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

z przeprowadzonych procedur rewizyjnych w odniesien iu do danych finansowych pro forma na
dzien i za okres, ko nczacy si e 31 grudnia 2006 roku

Dla Zarzadu Tell S.A.

Przeprowadzilismy procedury rewizyjne w odniesieniu do skonsolidowanego bilansu pro forma
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz skonsolidowanego rachunku zyskow i strat pro
forma sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku Grupy Kapitatowej,
ktérej jednostkg dominujaca jest Tell S.A., przygotowanych zgodnie z zasadami rachunkowosci
zawartymi w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardach
Sprawozdawczosci Finansowej (MSR/ MSSF) oraz zwigzanych z nimi interpretacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzen wykonawczych Komisji Europejskiej.

Za sporzadzenie informacji pro forma odpowiedzialny jest Zarzad Tell S.A. Naszym zadaniem byto
sporzadzenie raportu dotyczacego tych informacji finansowych pro forma na podstawie
przeprowadzonych procedur.

Przeglad prowadzilismy zgodnie z Miedzynarodowym Standardem dotyczacym innych procedur
rewizyjnych nr 3000 oraz Normg nr 5 wykonywania zawodu bieglego rewidenta. Nie
przeprowadzilismy badania, dlatego nie wydajemy opinii 0 zataczonych skonsolidowanych danych
finansowych pro forma.

Zatagczony bilans pro forma sporzadzony na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz rachunek zyskow i strat
pro forma sporzadzony za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku, zostaty
przygotowane w celu zaprezentowania sytuacji finansowej Grupy Kapitalowej Tell S.A., przy
zalozeniu, iz transakcja nabycia przez Spétke Tell S.A. zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spotki
Havo Sp. z 0.0., ktéra nastgpita w roku 2007, jak opisano w punkcie 1.3 ,Informacji finansowych pro
forma za okres od 1 stycznia 2006 do 31 grudnia 2006”, miata miejsce na dzien 1 stycznia 2006 roku.
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Transakcja oraz podstawa sporzadzenia skonsolidowanego bilansu pro forma oraz skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat pro forma zostaty przedstawione w punkcie | ,Informacji finansowych pro
forma za okres od 1 stycznia 2006 do 31 grudnia 2006".

Skonsolidowany bilans pro forma na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz skonsolidowany rachunek
zyskow i strat pro forma za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku, niekoniecznie
przedstawiajg wyniki dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Tell S.A. i wptyw na jej sytuacje finansowa, jaki
miatoby rzeczywiste przeprowadzenie transakcji w dniu 1 stycznia 2006 roku.

Dane finansowe pro forma sporzadzone zostaty na podstawie przygotowanego przez Spotke Tell S.A.
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego za rok konczacy sie 31 grudnia 2006
roku. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zbadane przez biegtego rewidenta.

Dane finansowe pro forma zostaly przygotowane na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego Spotki Havo Sp. z o0.0. za rok konczacy sie 31 grudnia 2006 roku sporzadzonego
zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowo$ci. Sprawozdanie to nie bylo badane przez biegtego
rewidenta. Otrzymalismy od Zarzadu Tell S.A. oswiadczenie, ze gdyby sprawozdanie finansowe Havo
Sp. z o0.0. zostalo sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSR/MSSF) oraz zwigzanymi z
nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen wykonawczych Komisji Europejskiej, roznice
miedzy tym sprawozdaniem, a sprawozdaniem sporzgdzonym zgodnie z ustawg o rachunkowosci nie
bylyby istotne.

Na podstawie przeprowadzonych przez nas procedur wyrazamy przekonanie, ze zalgczony
skonsolidowany bilans pro forma oraz skonsolidowany rachunek zyskow i strat pro forma na dzien i za
okres konczacy sie 31 grudnia 2006 roku, zostaly prawidlowo sporzadzone zgodnie z zasadami, w
oparciu o ktére przygotowane zostato skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
Tell S.A. za rok 2006.

Julita Sobczak
Biegly Rewident

Nr 9993/7412

Poznan, dnia 28 czerwca 2007 roku.
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19.2.2 Informacje finansowe pro forma za okres od 1~ stycznia 2006 do 31 grudnia 2006
19.2.2.1 Informacje og6lne

19.2.2.1.1 Wprowadzenie

Niniejsze informacje finansowe pro forma na dziehn 31 grudnia 2006 roku zostaty przygotowane w celu
przedstawienia wptywu transakcji nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo Sp. z 0.0. na
skonsolidowany bilans oraz rachunek zyskoéw i strat.

Transakcja ta bedzie miala znaczacy wptyw na aktywa i pasywa Tell S.A.(emitent), a gdyby zostata
zawarta na poczatku okresu sprawozdawczego, rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2006, to miataby
wptyw rowniez wptyw na osiggniety wynik finansowy Emitenta.

Informacje finansowe pro forma przygotowane zostaly wytgcznie w celu zilustrowania wptywu tej
transakcji, a tym samym dotyczg sytuacji hipotetycznej i nie przedstawiajg rzeczywistej sytuaciji
finansowej ani wynikéw Spoiki.

Informacje finansowe pro forma zostaly sporzadzone w taki sposéb, jakby transakcja zostata
dokonana w dniu 1 stycznia 2006 r.

Informacje finansowe pro forma zostaty sporzadzone zgodnie z zasadami rachunkowosci przyjetymi
przez Emitenta. Sprawozdania finansowe zostaly sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowe).

Zgodnie z MSSF 3 wartos¢ firmy to przyszte korzysci ekonomiczne z tytutu aktywéw, ktérych nie
mozna pojedynczo zidentyfikowaé¢ ani osobno ujac.

Emitent rozliczyt nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa zgodnie z MSSF 3, postepujac z
zgodnie z zapisami standardu. Nie mniej rozliczenie to bedzie podlegato badaniu przez biegtego
rewidenta i moze ulec zmianie.

Informacje finansowe prezentowane sg w tysigcach ziotych.

19.2.2.1.2 Podstawa prezentowanych informacji pro forma

W sktad Grupy Tell S.A. na dzien 31 grudnia 2006 wchodzi spotka dominujgca Tell S.A. oraz spoétka
zalezna Connex Sp. z 0.0.

Podstawe sporzadzenia informacji finansowej pro forma stanowi zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Tell S.A. na dzieh 31 grudnia 2006 oraz niezbadane dane
finansowe spoétki Havo Sp. z 0.0. z siedzibg w Biatymstoku, dotyczace tylko nabytej zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa (ZCP). Sprawozdanie ZCP Havo zostato sporzadzone zgodnie z ustawg o
rachunkowosci, ale gdyby zostato sporzadzone zgodnie z MSSF réznice nie bylyby istotne, wedtug
wiedzy Zarzgdu Tell S.A. Tell S.A. nabyla zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa Havo Sp. z 0.0. na
podstawie umowy z dnia 20 listopada 2006. Wydanie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
stanowigcej nastgpito 1 lutego 2007 z chwilg spetnienia, wszystkich ustalonych przez stron, warunkéw
zawieszajacych.

19.2.2.1.3 Opis istotnych warunkéw zawartej umowy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
pomiedzy Havo spéitka z ograniczong odpowiedzialnoscig a Tell S.A.

Spotka nabyta zorganizowang czesc¢ przedsiebiorstwa Havo Sp. z 0.0. na podstawie umowy z dnia 20
listopada 2006.

Wydanie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa stanowigcej nastgpito 1 lutego 2007 z chwilg
spetnienia wszystkich ustalonych przez strony warunkéw zawieszajgcych.

Nabycie objeto 105 punktéw dystrybucji ustug PTK Centertel, sbn trukture sprzedazy przez
konsultantéw biznesowych, obejmujacg okoto 40 sprzedawcow dziatajacych poza punktami
dystrybucji, naleznosci z tytutu przysztych prowizji. W umowie zawarto zobowigzanie Kupujacego do
podjecia uchwaly o emisji 135.000 nowych akcji i zaoferowaniu ich Sprzedajagcemu za wkiad
pieniezny. Ustalona tgczna cena sprzedazy stanowi kwote 20.175 tys. zt, z czego czes¢ kwoty zostata
zaptacona przelewem, a czes¢ zostata potrgcona z wierzytelnoscig kupujacego z tytutu wptaty wkiadu
pienieznego na akcje.
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Zgodnie z zawartg umowg Zarzad podjat uchwate o emisji akcji serii B. Cena nominalna akcji wynosi 1
zl, cena emisyjna 74 zt na kazda akcje. Wyemitowane akcje bedq uczestniczy¢ w dywidendzie
poczawszy od zysku jaki zostanie wypracowany za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2007 r.
Podwyzszenie kapitatu w drodze emisji, w tym réwniez pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy
praw poboru w catosci, nastgpito w oparciu o zgode Rady Nadzorczej. Pozbawienie prawa poboru
uzasadniony jest wagg umowy 0 nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa od Havo Sp. z o.0.
dla realizacji strategii rozwoju polegajacej na rozszerzeniu sieci sprzedazy.

W zwigzku z emisjg kapitat zaktadowy Spétki wynosi 1.265.000 zt i dzieli sie na:
m  476.950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A,
= 303.050 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
= 485.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B.

W dniu 2 marca 2007 r. Spétka otrzymata postanowienie Sadu Rejonowego w Poznaniu, XXI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego z dnia 22 lutego 2007 r., na podstawie ktérego w dniu 2
marca 2007 r. zarejestrowano zmiane statutu Spotki uchwalong przez Zarzad Spotki w dniu 1 lutego
2007 r., w zwigzku z emisjg akcji w ramach kapitatu docelowego.

19.2.2.1.4 Sposob sporzgdzenia informaciji finansowych pro forma

W informacjach finansowych pro forma na 31 grudnia 2006 dokonano sumowania poszczegdlnych
pozycji aktywéw i pasywéw zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Tell S.A. oraz aktywow i pasywoéw spotki Havo Sp. z 0.0., niezbedne dane finansowe,
dotyczace tylko nabytej zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, otrzymano od Spotki. Na podstawie
zawartej umowy Tell S.A. przejeta rzeczy ruchome — wyposazenie salonéw oraz samochody oraz 105
punktéw sprzedazy. Przejecie nie objeto zadnych innych skladnikéw majatkowych i finansowych.
Wartos¢ firmy, dla potrzeb informacji finansowych pro forma, ustalono jako réznice pomiedzy ceng
nabycia a wartoscig aktywOw netto przejetej zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo Sp. z o.0.
Takie ustalenie wartosci firmy jest r6zne od podejscia jakie spotka faktycznie zastosowata.

W informacjach finansowych pro forma na dzien 31 grudnia 2006 dokonano zsumowania
poszczegoblnych pozycji przychodéw i kosztéw zbadanego skonsolidowanego sprawozdanie
finansowego Grupy Kapitatowej Tell S.A. z poszczegdlinymi pozycjami spotki przejetej, na podstawie
rachunku zyskow i strat dostarczonych przez spétke Havo Sp. z o0.0.

Nie dokonano zadnych korekta i wytgczen eliminujgcych wspélne transakcje i rozrachunki, gdyz takie
transakcje nie wystapity.

Korekty pro forma:
Korekta z tytutu ustalenia wartosci firmy w kwocie 15.848 tys. zt.

Korekta srodkéw pienieznych zwigzana z zaptatg za nabytg zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa w
kwocie -10.706 tys. zt oraz korektg wyptaty dywidendy dokonanej przez Havo w kwocie +1.024 tys. zi.

Suma korekty - 9.682 tys. zi

Korekta kapitatu zakladowego - kapitat zakladowy podwyzszono o kwote +135 tys. zt zwigzang z
emisjg 135.000 akcji oraz pomniejszono o kapitat zaktadowy sp6iki przejetej w wysokosci -564 tys. zt.

Suma korekty - 429 tys. zi

Korekta kapitatu zapasowego sg wynikiem ujecie nadwyzki ceny emisyjnej nad ceng nominalng
emitowanych akcji w kwocie +9.855zt oraz korekty kapitalu zapasowego przejetej spotki w kwocie —
3.428 tys. zt.

Suma korekt +6.427 tys. zi

Korekta zobowigzan z tytutu nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa w kwocie 168 tys. zi.
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19.2.2.2 Bilans pro forma na dzien 31 grudnia 2006 (w tys. zi)

Prospekt emisyjny Tell S.A.

Skonsolidowany

bilans Grupy SLETS Skonsolidowany
Kapitatowej ZSCP AEVE U KR bilans pro forma
Tell SA p.z0.0.

Aktywa trwate 11 666 1697 13 363 15 848 29 211
Wartos¢ firmy 1583 1583 1583
Wartosci niematerialne 4617 22 4639 15 848 20 487
Rzeczowe aktywa trwate 5093 1675 6 768 6 768
Inwestycje w jednostkach zaleznych
Aktywa finansowe
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 140 140 140
dochodowego

Aktywa obrotowe 54 599 24714 79 313 -9 682 69 631
Zapasy 11 403 4879 16 282 16 282
Naleznosci handlowe oraz pozostate 33442 19 179 52 621 52 621
Aktywa finansowe
Rozliczenia miedzyokresowe 676 51 727 727
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9078 604 9 682 -9 682

Aktywa razem 66 266 26 411 92 677 6 166 98 843

Pasywa

v'f’f‘;’ggt:ie" whasny  przypadaj acy  na 28 522 4950 33472 5998 39 470
Kapitat zaktadowy 1130 564 1694 -429 1265
Kapitat zapasowy 22 003 3428 25431 6 427 31858
Zysk (strata) z lat ubiegtych 388 388 388
Zysk netto 5001 958 5959 5959

Zobowi gzania i rezerwy na zobowi azania 37744 21461 59 205 168 59 373
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 556 556 556
dochodowego
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i 5 5 5
podobne
Pozostate rezerwy 145 145 145
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe 37 037 21461 58 498 168 58 666

Pasywarazem 66 266 26 411 92 677 6 166 98 843

101



Prospekt emisyjny Tell S.A.

19.2.2.3 Rachunek zyskoéw i strat pro forma za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku

(w tys. zh)
Skonsolidowany
S o
Grupa Havo uma Korekty zyskow i strat
Kapitatowa Sp. z 0.0. S e
Tell S.A.
Przychody netto ze sprzeda zy 182 908 51138 234 046 234 046
- od jednostek powigzanych
grrggﬁtfé‘fz netto  ze  sprzedazy 52 803 33102 85 906 85 906
Przychody netto ze sprzedazy towaréw 130 104 18 036 148 140 148 140
Koszty wtasny sprzeda zy 147 412 17 407 164 819 164 819
- od jednostek powigzanych
Sr(:)sdzsktéwwytworzenia sprzedanych 21 801 21 801 21 801
Warto$¢ sprzedanych towaréw 125 611 17 407 143 018 143 018
Zysk brutto ze sprzeda zy 35 496 33731 69 227 69 227
Koszty sprzedazy 24 503 28 813 53 316 53 316
Koszty ogdlnego zarzadu 4608 3669 8277 8277
Pozostate przychody operacyjne 388 120 508 508
Pozostate koszty operacyjne 160 420 580 580
Zysk z dziatalno sci 6614 949 7 563 7 563
Przychody finansowe 465 52 517 517
Koszty finansowe 612 43 655 655
Zysk brutto 6 467 958 7425 7425
Podatek dochodowy 1466 1466 1466
a) czesé biezaca 1442 1442 1442
b) cze$¢ odroczona 24 24 24
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 5001 958 5959 5959
Dziatalno$¢ zaniechana
Strata za rok obrotowy z dziatalnosci
zaniechanej
Zysk netto 5001 958 5959 5959

19.3 Srédroczne dane finansowe

Na podstawie z art. 28 Rozporzadzenia nr 809/2004 Emitent zamiescit Srédroczne dane finansowe w
Prospekcie przez odestanie. Na podstawie pkt. 20.3 Zalgcznika nr 1 Rozporzadzenia nr 809/2004
Emitent w Prospekcie zamiescit tylko skonsolidowane srédroczne dane finansowe.

Na stronach internetowych Emitenta, link do ktérych znajduje sie na stronie www.tell.pl, dostepne sg
skonsolidowane sprawozdania finansowe wedtug stanu na koniec 2 kwartatu 2007 r.

Skonsolidowane sprawozdanie $rédroczne Grupy Kapitatowej za 2 kwartat 2007 r. nie podlegato
badaniu przez biegtego rewidenta i zostato przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 1 sierpnia
2007 r. w formie raportu okresowego.

19.4 Polityka dywidendy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta podejmujac uchwaly co do przeznaczenia
zysku wykazanego w sprawozdaniach finansowych za lata 2004, 2005 i 2006 za kazdym razem
decydowato o przekazaniu zysku na kapitat zapasowy i tym samym o niewyptacaniu dywidendy.

Zarzad Emitenta podtrzymuje deklaracje zawarta, w prospekcie emisyjnym na podstawie ktérego
Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd w dniu 14 czerwca 2005 r. dopuscita do publicznego obrotu
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papiery wartodciowe objete tym prospektem emisyjnym, dotyczacg przedstawienia Walnemu
Zgromadzeniu wniosku o przeznaczenie na kapitat zapasowy zysku wypracowanego w 2007 r.

19.5 Postepowania s gdowe i arbitra zowe

W odniesieniu do Emitenta, a takze w odniesieniu do jego spoétek zaleznych nie toczg sie, ani w
okresie ostatnich 12 miesiecy nie toczyly sie zadne postepowania przed organami rzadowymi,
postepowania sgdowe lub arbitrazowe, ktére mogtyby mie¢ lub miaty w niedawnej przesztosci istotny
wplyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Emitenta i Grupy Kapitalowej. Ponadto na podstawie
okolicznosci istniejacych w dniu zatwierdzenia Prospektu, a takze zgodnie z wiedzg Emitenta nie
istnieje ryzyko wszczecia w przysziosci wobec niego (badz jego spotek zaleznych) wspomnianych
postepowan.

19.6 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emite nta

Zarzad Emitenta o$wiadcza, ze brak jest znaczacych zmian w sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej
w okresie po zakohczeniu 2 kwartatu 2007 r.

W tym czasie zmienita sie jednak sytuacja handlowa Grupy Kapitatowej. W sierpniu 2007 r. spétka
zalezna ETI Sp. z 0.0. zawarta z Polskg Telefonig Cyfrowg Sp. z 0.0. umowe agencyjng dotyczaca
zawierania przez ETI Sp. z 0.0. w imieniu i na rachunek PTC uméw o $wiadczenie przez PTC ustug
telekomunikacyjnych i innych ustug, ktére swiadczy PTC na rzecz swoich abonentéw, w systemie
telefonii cyfrowej sieci Era. Z kolei spotka zalezna PTI Sp. z 0.0. we wrzesniu br. zawarta z Polkomtel
S.A. umowe agencyjng dotyczacg zawierania przez PTI Sp. z 0.0. w imieniu i na rachunek Polkomtel
umow o swiadczenie przez Polkomtel ustug telekomunikacyjnych i innych ustug, ktore swiadczy
Polkomtel na rzecz swoich abonentow, w systemie telefonii cyfrowej sieci Plus. Dziatania te majg na
celu ograniczenie ryzyka zwigzanego z uzaleznieniem Grupy Kapitatowej od PTK Centertel Sp. z 0.0.

20 Informacje dodatkowe
20.1 Kapitat akcyjny Emitenta

20.1.1 Wielko $¢ wyemitowanego kapitatu zaktadowego Emitenta

Na dzieh zatwierdzenia Prospektu kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 1.265.000 zt (jeden milion
dwiescie szesédziesiat piec tysiecy ziotych). Kapitat ten dzieli sie na:

Q 476.950 (czterysta siedemdziesigt szes$¢ tysiecy dziewieCset piecdziesigt) akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A,

O 303.050 (trzysta trzy tysigce piecdziesiat) akcji zwyktych na okaziciela serii A,
O 485.000 (czterysta osiemdziesigt piec tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B.
Warto$¢é nominalna kazdej akcji wynosi 1 zt.

Wszystkie Akcje Serii A wydane zostaly w zamian za udzialy w poprzedniczce prawnej Emitenta,
spofce Tell Sp. z 0.0. i pokryte zostaty majgtkiem tej spotki. Poczatkowo wszystkie akcje tej serii byty
akcjami imiennymi, uprzywilejowanymi co do gtosu. Na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia z
dnia 3 sierpnia 2005 roku, na zgdanie czesci akcjonariuszy, dokonano konwersji niektérych z
posiadanych przez nich Akcji Serii A (w sumie 303.050 akcji) z akcji imiennych uprzywilejowanych na
akcje zwykte na okaziciela.

Wszystkie Akcje Serii B zostaly wyemitowane na podstawie statutowego upowaznienia Zarzadu (8§ 6
ust. 1 Statutu) do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego. Upowaznienie
to zezwala Zarzadowi na podwyzszanie kapitatu zaktadowego w ramach kapitalu docelowego do
585.000 ziotych poprzez emisje 585.000 akcji zwyktych o warto$ci nominalnej 1 zioty kazda.
Dotychczas wyemitowanych zostato (w ramach serii B) 485.000 akcji zwykilych na okaziciela.
Nastgpito to:

O w dniu 15 kwietnia 2005 roku — dokonano wéwczas emisji 350.000 akcji zwyktych na okaziciela
serii B. Emisja tych akcji zostala przeprowadzona w formie publicznej subskrypcji, ktora
prowadzona byta w dniach od 26 wrzesnia do 7 pazdziernika 2005 roku. Podwyzszenie kapitatu
zakladowego zostato zarejestrowane w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS w dniu 25 pazdziernika
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2005 roku na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego w Poznaniu Wydziat XXI Gospodarczy
KRS z dnia 24 pazdziernika 2005 roku.

Q w dniu 1 lutego 2007 roku - dokonano wowczas emisji 135.000 akcji zwyktych na okaziciela.
Wspomniane akcje oferowane byly w drodze subskrypcji prywatnej, skierowanej do Havo Sp. z
0.0. Dokonane w powyzszy sposéb podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w
Rejestrze Przedsiebiorcow KRS w dniu 2 marca 2007 roku. Podstawg wpisu do rejestru byto
postanowienie Sgadu Rejonowego w Poznaniu XXI Wydziat Gospodarczy KRS z dnia 22 lutego
2007 roku. W wyniku wspomnianego podwyzszenia kapitat zaktadowy Emitenta wynosi obecnie
1.265.000 zt i dzieli sie na: 476.950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A, 303.050 akcji
zwyktych na okaziciela serii A oraz na 485.000 akcji zwyklych na okaziciela serii B.

W ramach upowaznienia Zarzadu wyemitowanych moze by¢ jeszcze 100.000 akcji zwykiych na
okaziciela o wartosci nominalnej 1 zt. Upowaznienie zostato zawarte w pierwotnej wersji Statutu
Emitenta i jest wazne przez okres 3 lat liczac od momentu rejestracji Emitenta w Rejestrze
Przedsiebiorcéw KRS (co nastgpito 30 listopada 2004 roku).

Na poczatek i na koniec kazdego roku objetego historycznymi danymi finansowymi liczba akcji
Emitenta w obrocie wynosita:

Rok 01.01 31.12
2004 780.000 780.000
2005 780.000 1130 000
2006 1130 000 1 130 000

20.1.2 Akcje nie reprezentuj gce kapitatu

Nie istniejg inne akcje Emitenta poza akcjami tworzacymi kapitat zaktadowy.

20.1.3 Liczba, warto $¢ ksiegowa i warto $§¢ nominalna akcji Emitenta w posiadaniu Emitenta,
innych os6b w imieniu Emitenta

Emitent nie posiada wiasnych akcji. Spotki zalezne Emitenta nie posiadajg jego akcji.

Inne osoby nie posiadajg w imieniu Emitenta jego akcji.

20.1.4 Liczba zamiennych papieréw warto  $ciowych, wymiennych papieréw warto  §ciowych lub
papieréw warto $ciowych z warrantami oraz zasady i procedury, ktéry m podlega ich
zamiana, wymiana lub subskrypcja

Emitent nie przeprowadzat emisji zamiennych papieréw wartosciowych, wymiennych papieréw
wartosciowych lub papieréw warto$ciowych z warrantami.

20.1.5 Informacje o wszystkich prawach nabycia lub zobowi gzaniach w odniesieniu do
kapitatu

Na podstawie umowy zawartej w dniu 20 listopada 2006 r. z Havo Sp. z 0.0. z siedzibg w Biatlymstoku
(umowa ta zostata opisana ponizej w pkt 21 cz. lll Prospektu) Emitent zobowigzat sie do emisji
135.000 (sto trzydziesci pie¢ tysiecy) nowych akcji i zaoferowaniu ich Havo Sp. z o0.0. za wkiad
pieniezny w kwocie 9.990 tys. z. W wykonaniu tego zobowigzania w dniu 1 lutego 2007 roku
dokonano emisji 135.000 akcji zwyktych na okaziciela. Wspomniane akcje objete zostaty w tym
samym dniu przez Havo Sp. z o.0.

Poza wspomnianym przypadkiem nie istniejg jakiekolwiek zobowigzania Emitenta w odniesieniu do
podwyzszenia kapitatu.

Statut Emitenta zawiera w § 6 ust. 1 upowaznienie dla Zarzadu do podniesienia kapitatu zaktadowego
w ramach kapitatu docelowego poprzez emisje do 585.000 akcji zwykitych o warto$ci nominalnej 1 zt.
Dotychczas Zarzad skorzystat z tego upowaznienia dwukrotnie, dokonujac emisji Akcji Serii B, ktore to
emisje zostaly opisane w pkt. 20.1.1. cz. Ill Prospektu. W ich wyniku wyemitowano tgcznie 485.000
Akcji Serii B. Zatem w ramach kapitalu docelowego istnieje mozliwosé emisji jeszcze 100.000 akcji
zwyktych o wartosci nominalnej 1 zt. Emisja ta moze by¢ dokonana w ciggu 3 lat od dnia udzielenia
Zarzadowi wspomnianego upowaznienia statutowego. Poniewaz upowaznienie to zawarte byto
pierwotnie w Statucie Emitenta, tak wiec obowigzuje od chwili powstania Emitenta, a zatem od dnia 30
listopada 2004 roku. Stad tez z mozliwoscig podwyzszenia kapitatu zaktadowego na podstawie
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dotychczas obowigzujgcego upowaznienia zawartego w § 6 ust. 1 Statutu liczy¢ sie nalezy w okresie
do dnia 30 listopada 2007 roku.

20.1.6 Informacje o kapitale dowolnego cztonka grup y kapitalowej Emitenta, ktéry jest
przedmiotem opcji lub wobec ktérego zostalo uzgodni one warunkowo lub
bezwarunkowo, ze stanie si @ on przedmiotem opcji, a tak ze szczeg6towy opis takich
opcji wt gcznie z opisem 0s6b, ktérych takie opcje dotycz g

Nie wystepuje taka sytuacja.

20.1.7 Dane historyczne na temat kapitatu zaktadowe go

Poczatkowy kapitat zaktadowy Emitenta, okreslony w Statucie Emitenta, przyjetym wraz z podjeciem
uchwaty przeksztatlceniowej w dniu 15 listopada 2004 wynosit: 780.000 zt i dzielit sie na 780.000
imiennych akcji serii A.

Na podstawie Statutu Emitenta Zarzad upowazniony zostat do podwyzszenia kapitalu zaktadowego w
ramach kapitatu docelowego do 585.000 ztotych poprzez emisje 585.000 akcji zwyklych o wartosci
nominalnej 1 ztoty kazda.

Zarzad z udzielonego mu upowaznienia skorzystat dwukrotnie:

Q W dniu 15 kwietnia 2005 roku Zarzad Emitenta podjat uchwale w sprawie podwyzszenia kapitatu
zakladowego poprzez emisje 350.000 Akcji Serii B o wartosci nominalnej 1 zt kazda i tacznej
wartosci nominalnej 350.000 zt. Emisja tych akcji zostata przeprowadzona w formie oferty
publicznej subskrypcji, ktéra prowadzona byta w dniach od 26 wrzesnia do 07 pazdziernika 2005
roku. Podwyzszenie kapitatlu zaktadowego zostato zarejestrowane w Rejestrze Przedsiebiorcéw
KRS w dniu 25 pazdziernika 2005 roku na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego w
Poznaniu Wydziat XXI Gospodarczy KRS z dnia 24 pazdziernika 2005 roku.

Wraz z nowoemitowanymi Akcjami Serii B do publicznego obrotu (zgodnie z Ustawg z dnia
21 sierpnia 1997 roku Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi) zostato
wprowadzonych takze 780.000 Akcji Serii A. Decyzja o dopuszczeniu do publicznego obrotu
wymienionych akcji zostata podjeta przez KPWIG w dniu 14 czerwca 2005 roku.

W okresie pomiedzy dopuszczeniem wspomnianych akcji do publicznego obrotu a subskrypcja
350.000 Akciji Serii B doszto do konwersji 303.050 uprzywilejowanych imiennych akcji serii A na
akcje zwykte na okaziciela. Stosowng uchwate Zarzad podjat 3 sierpnia 2005 roku.

Q W dniu 1 lutego 2007 roku Zarzad, w wykonaniu zobowigzania wynikajgcego z umowy zawartej z
Havo Sp. z o.0. (umowa zostala opisana w pkt. 21 cz. Ill Prospektu), podjat uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o 135.000 zt poprzez emisje 135.000 Akcji Serii B, o wartosci
nominalnej 1 zt kazda i tgcznej wartosci nominalnej 135.000 zt. Emisja akcji nastgpita w drodze
subskrypcji prywatnej skierowanej do Havo Sp. z 0.0. W dniu 1 lutego 2007 roku Havo Sp. z o.0.
objela przedmiotowe akcje, w petni je oplacajgc. Podwyzszenie kapitatu zakladowego zostato
zarejestrowane w Rejestrze Przedsiebiorcow KRS w dniu 2 marca 2007 roku na podstawie
postanowienia Sgadu Rejonowego w Poznaniu XXI Wydziat Gospodarczy KRS z dnia 22 lutego
2007 roku.

20.2 Umowa spoiki i statut

20.2.1 Opis przedmiotu i celu dziatalno  $ci Emitenta, ze wskazaniem miejsca w Statucie spotk i,
w ktérym s g one okre $lone

Emitent, od poczatku swego powstania do chwili obecnej prowadzi dziatalnos¢ na rynku dystrybuciji
ustug telefonii komorkowej. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spoiki jest sprzedaz sprzetu oraz
ustug telekomunikacyjnych. Emitent jest Autoryzowanym Przedstawicielem PTK Centertel Sp. z o.0.
na Polske. Strategia Emitenta zaklada przede wszystkim ciagly rozwdj sieci sprzedazy, poprzez
otwieranie nowych punktow i przejmowanie istniejacych punktéw dystrybucji od innych podmiotéw.
Przyktadem dziatarn Emitenta stuzgcych realizacji tej strategii moga by¢ umowy zawarte przez niego z
Taurus Sp. z 0.0. oraz Havo Sp. z o.0., ktérych przedmiotem bylo nabycie zorganizowanych czesci
przedsiebiorstw tych spoétek, zwlaszcza za$ punktébw sprzedazy przez nie prowadzonych.
Szczegotowy opis tych uméw znajduje sie w pkt. 21 cz. Il Prospektu.

Zgodnie z 8§ 4 Statutu Emitenta przedmiotem jego dziatalnosci jest:
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telekomunikacja (PKD 64.2),

sprzedaz hurtowa sprzetu telekomunikacyjnego realizowana na zlecenie (PKD 51.1),
sprzedaz hurtowa maszyn i urzadzen biurowych (PKD 51.8),

sprzedaz detaliczna sprzetu telekomunikacyjnego (PKD 52.48 A),

informatyka (PKD 72),

reklama (PKD 74.4).

0 000 0 0o

20.2.2 Podsumowanie wszystkich postanowie A umowy spéiki, statutu lub regulaminéw
Emitenta odnosz acych si e do czlonkéw Zarz agdu i Rady Nadzorczej

20.2.2.1 Zarzgd

Zarzad prowadzi sprawy Emitenta i reprezentuje go. Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem
Spokki nie zastrzezone ustawg lub Statutem do wylacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia lub
Rady Nadzorczej nalezg do zakresu dziatania Zarzadu (8 21 ust. 1 Statutu Emitenta).

Dziatalnos¢ Zarzadu Emitenta regulujg w szczegdlnosci 88 19-22 Statutu Emitenta oraz Regulamin
Zarzadu.

Zgodnie ze Statutem, uchwaly Zarzadu wymagajg sprawy przekraczajgce zwykly zarzad Spoika.
Niezaleznie od innych ograniczen uchwata Zarzadu jest potrzebna, jezeli przed zatatwieniem sprawy
chocby jeden z czionkéw Zarzadu sprzeciwit sie prowadzeniu jej przez innego czionka Zarzadu.
Uchwaly Zarzadu zapadajg bezwzglednag wiekszoscig gloséw, z tym ze w razie réwnosci gtoséw
decyduje gtos Prezesa Zarzadu. Jesli chodzi o reprezentacje Spoétki przez Zarzad, w przypadku
Zarzadu wieloosobowego do sktadania o$wiadczen i podpisywania w imieniu Spétki uprawniony jest
samodzielnie Prezes Zarzadu albo dwaj czionkowie Zarzadu dzialajacy tacznie lub czionek Zarzadu
dziatajgcy tacznie z prokurentem.

Do kompetencji Zarzadu nalezy w szczegdlnosci:

= wyplata akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za dany rok obrotowy, z
zachowaniem warunkéw przewidzianych w art. 349 ksh,

m  podwyzszenie kapitalu zakladowego Spéiki o kwote wynoszacg do 585.000,00 ziotych
poprzez emisje do 585.000 nowych akcji zwyktych Spétki o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda
akcja. Upowaznienie Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki oraz do
wyemitowania nowych akcji w granicach kapitatu docelowego wygasa w terminie 3 lat od dnia
zarejestrowania przeksztatcenia poprzednika prawnego Emitenta spétki Tell Sp. z 0.0. w
spoétke Emitenta, tj. w dniu 30 listopada 2007 roku,

m ustalenie szczeg6lowych warunkéw emisji akcji Spotki przy podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego w granicach kapitalu docelowego, a w szczegdlnosci ustalenie liczby akcji,
ktére majg by¢ wyemitowane w transzy lub serii; ustalenie cen emisyjnych poszczeg6inych
emisji, ustalenie terminu otwarcia i zamkniecia subskrypcji; ustalenie szczeg6towych
warunkow przydziatu akcji; ustalenie dnia lub dni prawa poboru, o ile prawo poboru nie
zostanie wytaczone; podpisanie uméw z podmiotami upowaznionymi do przyjmowania
zapisObw na akcje oraz ustalenie miejsca i termindw zapisbw na akcje; podpisanie uméw
zarowno odptatnych, jak i nieodptatnych, zabezpieczajacych powodzenie subskrypcji akcji, a
w szczegoélnosci umow o subemisje ustugowg lub inwestycyjng. Szczegdlne warunki emisji
muszg uzyskaé¢ zgode Rady Nadzorczej.

m ograniczenie lub wylgczenie prawa poboru w stosunku do akcji emitowanych przez Zarzad w
granicach kapitatu docelowego. Zgode na takie wytgczenie wyrazi¢ musi Rada Nadzorcza.

Zgodnie z 8 19 Statutu Zarzad Emitenta sklada sie z jednego albo wiekszej liczby czlonkéw,
maksymalnie jednak z szesciu. Czlonkowie powolywani sg na okres wspolnej kadencji. Organem
uprawnionym do powotywania, odwotywania cztonkow Zarzadu, a takze do ustalania ich liczby jest
Rada Nadzorcza. Jednakze obecnie funkcjonujacy Zarzad, jako Zarzad | kadencji, powotany zostat
uchwatg przeksztalceniowg z dnia 15 listopada 2004 roku. Kadencja Zarzadu trwa 5 lat. W skladzie
Zarzadu wyréznia sie Prezesa Zarzadu oraz Czionkéw Zarzadu.
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Regulamin Zarzadu precyzuje m.in. obowigzek cztonkéw Zarzadu do lojalnosci wobec Emitenta. W
przypadku uzyskania informacji o mozliwosci dokonania inwestycji lub innej korzystnej transakcji
dotyczacej przedmiotu dziatalnosci Emitenta, cztonek Zarzadu przedstawia Zarzadowi bezzwtocznie
takg informacje w celu rozwazenia mozliwosci wykorzystania jej przez spoétke. Wykorzystanie takiej
informacji przez cztonka Zarzadu lub przekazanie jej osobie trzeciej moze nastgpi¢ tylko za zgodg
Zarzadu i tylko wéwczas, gdy nie narusza to interesu spotki. Czionkowie Zarzadu zobowigzani sg
takze informowa¢ Rade Nadzorczg o kazdym konflikcie intereséw w zwigzku z petnionymi funkcjami, a
takze 0 mozliwosci powstania takiego konfliktu.

Ponadto Regulamin Zarzadu reguluje szczegdtowo tryb prac Zarzadu, w szczeg6lnosci zas przebieg
posiedzen. Posiedzenia Zarzadu zwotuje Prezes Zarzadu z wlasnej inicjatywy albo na pisemne
zgdanie ktoregokolwiek z cztonkdw Zarzadu. Posiedzenie to winno sie odby¢ najpdzniej w terminie:

a) 3 dni od daty zlozenia tego zgdania na rece Prezesa Zarzadu, jesli zaproszenie na posiedzenie
zostato cztonkom Zarzadu doreczone osobiscie.

b) 7 dni od daty zlozenia tego zadania na rece Prezesa, jezeli zaproszenie na posiedzenie zostato
wystane listem poleconym.

Zasadniczo uchwaly Zarzagdu mogg by¢ podejmowane jedynie na posiedzeniach, jednak w
nadzwyczajnych wypadkach i ze wzgledu na uzasadniony interes spotki uchwaty Zarzagdu moga byc¢
podejmowane w trybie obiegowym lub pisemnym. W takim przypadku uchwaly winny by¢ podpisane
przez wszystkich czlonkéw Zarzadu.

20.2.2.2 Rada Nadzorcza

Funkcjonowanie Rady Nadzorczej Emitenta regulujg przepisy ustawy, Statut oraz Regulamin Rady
Nadzorczej.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spoéitki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci.

Oprécz spraw wskazanych w ustawie, § 18 Statutu Emitenta przekazuje do kompetencji Rady
Nadzorczej:

1) ustalanie liczby czionkéw Zarzadu, powotywanie, odwoltywanie czlonkéw Zarzadu oraz ustalanie
ich wynagrodzenia,

2) wyrazanie zgody na przyznanie prawa glosu zastawnikowi lub uzytkownikowi akciji,
3) zatwierdzanie Regulaminu Zarzgdu Emitenta,
4) wybér biegtego rewidenta,

5) zatwierdzanie umoéw zawieranych z podmiotami gospodarczymi, w ktérych uczestniczg
cztonkowie Zarzadu jako wspélnicy lub czionkowie organow tych podmiotéw, za wyjatkiem umow
z podmiotami, ktére posiadajg akcje Emitenta lub ktérych akcje lub udziaty Emitent posiada,

6) zwotywanie Walnego Zgromadzenia w przypadku okreslonym w § 11 Statutu Emitenta,
7) wnioskowanie o umieszczenie spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia,
8) przedkiadanie corocznie Walnemu Zgromadzeniu zwieztej oceny sytuacji Emitenta.

Statut oraz Regulamin Rady wymagajg takze zgody Rady Nadzorczej na niektére czynnosci
podejmowane w ramach prowadzenia i reprezentacji Emitenta. Zgody tej wymaga w szczegélnosci:

1) nabycie lub zbycie przedsiebiorstwa lub zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa lub innych
sktadnikéw majatku, jezeli nabycie lub zbycie nastepuje w rezultacie jednej lub szeregu transakcji
0 tgcznej wartosci przekraczajgcej 5.000 tys. zi.,

2) przyznanie prawa gtosu zastawnikowi lub uzytkownikowi akcji,

3) kazdorazowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego Emitenta przez Zarzad w granicach kapitalu
docelowego,

4) ustalenie przez Zarzad szczegdtowych warunkéw poszczegOinych emisji akcji Spotki przy
podwyzszeniu kapitatu zakladowego w granicach kapitatu docelowego,
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5) ograniczenie lub wylgczenie przez Zarzad prawa poboru w stosunku do akcji emitowanych przez
Zarzad w granicach kapitatu docelowego,

6) wyptata akcjonariuszom zaliczki na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku obrotowego,
7) wyrazanie zgody na powotywanie przez Zarzad prokurentéw Spoéiki.

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 czlonkéw. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala oraz czionkéw
powotuje i odwotuje walne zgromadzenie, z tym ze liczba cztonkéw i sktad pierwszej Rady Nadzorczej
zostaty ustalone w uchwale o przeksztatceniu spétki w spotke akcyjna.

Zgodnie z § 14 ust. 3 tak dilugo jak BBI Capital S.A. posiada co najmniej 20% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta, spotka ta powotuje jednego czionka Rady Nadzorczej, ktory staje sie jej
Przewodniczacym. Obecnie postanowienie to nie ma znaczenia dla organizacji Emitenta, gdyz spotka
BBI Capital S.A. nie posiada okreslonej w tym postanowieniu liczby gtoséw.

Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na 3 lata wspolnej kadencji.

Zgodnie z Regulaminem Rady wszyscy czionkowie Rady winni posiada¢ nalezyte wyksztalcenie,
doswiadczenie zawodowe oraz doswiadczenie zyciowe, reprezentowa¢ wysoki poziom moralny oraz
by¢ w stanie poswieci¢ niezbedng ilos¢ czasu, pozwalajacg im w sposob wlasciwy wykonywac swoje
funkcje w Radzie Nadzorczej.

Wsréd cztonkéw Rady Nadzorczej Statut przewiduje wyrdznienie dwoch funkcji: Przewodniczacego i
Sekretarza.

Zgodnie z 8§ 16 Statutu Emitenta Rada Nadzorcza podejmuje uchwaly na posiedzeniach. Posiedzenia
odbywajg sie przynajmniej raz na kwartat i sg zwoltywane przez Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Zawiadomienia zawierajgce porzadek obrad oraz wskazujgce czas i miejsce odbycia posiedzenia
winny zosta¢ wystane listami poleconymi co najmniej na siedem dni przed dniem posiedzenia Rady
Nadzorczej na adresy wskazane przez czionkéw Rady Nadzorczej. W nagtych przypadkach
posiedzenia Rady Nadzorczej mogg byé zwotane takze telefonicznie, przy pomocy telefaksu lub
poczty elektronicznej, co najmniej jeden dzieh przed dniem posiedzenia.

Z zastrzezeniem przepisu art. 388 8 4 ksh Rada Nadzorcza moze takze podejmowac uchwaty w trybie
pisemnym lub za pomocg $rodka porozumiewania sie na odlegtos¢, o ile wszyscy cztonkowie Rady
zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaly. Tresé uchwat podjetych na tak odbytym posiedzeniu
powinna zosta¢ podpisana przez kazdego czionka Rady Nadzorczej, ktéry brat w nim udziat.

Rada Nadzorcza moze podja¢ uchwale takze bez formalnego zwotania, jezeli obecni sg wszyscy jej
cztonkowie i wyrazajg zgode na odbycie posiedzenia i zamieszczenie poszczeg6lnych spraw na
porzadku obrad.

Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, z tym ze w razie rownosci
glosow decyduje gtos Przewodniczacego.

Regulamin Rady Nadzorczej okresla organizacje i spos6b wykonywania czynnosci przez Rade, przy
czym m.in. okresla, iz nadz6r moze by¢ wykonywany przez kazdego czlonka Rady. Wykonujac nadzér
nad dziatalnoscig spotki Rada Nadzorcza moze w szczegdlnosci:

1. sprawdzac ksiegi i dokumenty Emitenta,
2. opiniowac wszystkie dokumenty i wnioski Zarzadu przedstawiane Zgromadzeniu Wspolnikow,

3. zgda¢ od Zarzadu i pracownikéw sprawozdan i stosownych wyjasnien dotyczacych
dziatalnosci Spoiki,

dokonywac rewizji majatku Emitenta,

zlecaé lub zobowigzywaé Zarzad do zlecenia rzeczoznawcom opracowania dla jej uzytku
ekspertyz i opinii w sprawach wymagajacych specjalistycznej wiedzy.

Regulamin Rady okresla takze szczegbtowe zasady: organizacji i sposobu dzialania Rady,
zwotywania posiedzen Rady, przebiegu posiedzen, trybu gtosowania. Przewiduje takze szczego6lne
obowigzki informacyjne czlonkéw Rady.

Przy Radzie Nadzorczej Emitenta powotano dwa komitety: Do Spraw Wynagrodzen oraz Do Spraw
Audytu. Kompetencje tych Komitetéw, a takze ich sklad oraz zasady funkcjonowania zostaly
okreslone w pkt. 15.3 cz. Ill Prospekt.
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20.2.3 Prawa, przywileje i ograniczenia zwi gzane z kazdym rodzajem istniej agcych akgcji
Wsrod Akcji Serii A wyrdznié nalezy:
m  476.950 imiennych akcji uprzywilejowanych, z ktérymi zwigzane jest uprzywilejowanie co do
gtosu polegajace na tym, ze na kazdg z tych akcji przypadajg dwa prawa gtosu,

m  303.050 akcji zwyktych na okaziciela, z ktdrymi nie sg zwigzane zadne przywileje, prawa i
obowigzki.

Akcje Serii B (facznie 485.000 akcji) s akcjami zwyktymi na okaziciela, z ktérymi nie sg zwigzane
zadne przywileje badz ograniczenia. Z akcjami Emitenta nie sg zwigzane inne przywileje oraz
ograniczenia niz wskazane powyzej. Prawa zwigzane z akcjami zostaly opisane w pkt. 4.2. cz. Il
Prospektu.

20.2.4 Dziatania niezb edne do zmiany praw posiadaczy akcji, ze wskazaniem tych zasad, ktére
maj g bardziej znacz gcy zakres ni z jest to wymagane przepisami prawa

Statut Emitenta w 8§ 8 ust. 6 przewiduje, ze zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest
niedopuszczalna. Nie jest natomiast zabroniona zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela. Poza
tym, Statut w zakresie dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji nie przewiduje zasad,
ktére majg bardziej znaczacy zakres, niz jest to wymagane przepisami prawa.

Statut Emitenta przewiduje istnienie dwéch rodzajow akcji: akcji zwyktych i akcji uprzywilejowanych co
do glosu. Zgodnie z art. 419 ksh uchwaly o zmianie statutu, obnizeniu kapitatu zaktadowego i
umorzeniu akcji, ktére mogg narusza¢ prawa akcjonariuszy danego rodzaju akcji uprzywilejowanych,
powinny byé powziete w drodze oddzielnego gtosowania w kazdej grupie akcji. W kazdej grupie akcji
uchwata powinna by¢ powzieta wiekszoscig gtosow, jaka jest wymagana do powziecia tego rodzaju
uchwaly na walnym zgromadzeniu (wigkszos¢ % gtosow; art. 415 § 1 ksh).

Ponadto, jednemu z akcjonariuszy Emitenta, spoice BBI Capital NFI S.A., Statut, w § 14 pkt. 3,
przyznaje uprawnienie osobiste, polegajace na mozliwosci powotywania przez tego akcjonariusza
jednego cztonka Rady Nadzorczej, ktory petni role Przewodniczacego Rady. Zgodnie z art. 415 § 3
ksh uchwata dotyczgca zmiany statutu uszczuplajgca prawa przyznane osobiscie poszczeg6inym
akcjonariuszom, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych ona dotyczy. Pozbawienie BBI
Capital NFI S.A. wspomnianego uprawnienia osobistego nie moze zatem nastgpi¢ bez zgody tej
spotki.

Poza wskazanym w pkt. 20.2.3. cz. Il Prospektu uprzywilejowaniem co do gtosu niektorych Akcji Serii
A, z akcjami Emitenta nie sg zwigzane zadne przywileje, prawa czy ograniczenia.

20.2.5 Zasady okre Slajgce spos6b zwolywania zwyczajnych dorocznych walnych zgromadze A
akcjonariuszy oraz nadzwyczajnych walnych zgromadze n akcjonariuszy, wt gcznie z
zasadami uczestnictwa w nich

Obrady Walnych Zgromadzen Emitenta, odbywajg sie zgodnie z przepisami: Kodeksu Spétek
Handlowych, Statutu oraz Regulaminu Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z § 10 Statutu, w wykonaniu dyspozycji obrady Walnego Zgromadzenia odbywa¢ sie mogq
takze poza siedzibg Spoékki, jednak zawsze na terytorium RP.

Zwotywanie Walnego Zgromadzenia nalezy do kompetencji Zarzadu. Jezeli Zarzad nie podejmie
uchwaty zwolujacej Zwyczajne Walne Zgromadzenie przed uptywem pigtego miesigca od zakohczenia
roku obrotowego albo zwotla je na dzien nie mieszczacy sie w terminie szesciu miesiecy po uptywie
roku obrotowego, prawo do zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje takze Radzie
Nadzorczej. Z uwagi na te kompetencje Rady Nadzorczej moze sie zdarzyc, ze zwotane zostang dwa
Walne Zgromadzenia, wéwczas:

m za Zwyczajne Walne Zgromadzenie uwaza sie jedynie to Walne Zgromadzenie, ktore
zwotane zostalo na termin wczes$niejszy i tylko to Walne Zgromadzenie uprawnione jest do
podejmowania uchwat zastrzezonych do kompetencji Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia,

m  Walne Zgromadzenie, ktére zostalo zwotane na dzien pdzniejszy winno sie odbyc¢ tylko
wowczas, jezeli porzadek obrad tego Walnego Zgromadzenia, okreslony przez organ, ktory je
zwotat, zawiera punkty nie objete porzadkiem obrad odbytego Walnego Zgromadzenia.
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Walne Zgromadzenie zwoluje sie przez ogtoszenie w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym, ktore
powinno by¢ dokonane przynajmniej na trzy tygodnie przed terminem Walnego Zgromadzenia. W
ogloszeniu nalezy oznaczy¢ dzien, godzine i miejsce odbycia Walnego Zgromadzenia oraz
szczegbtowy porzadek obrad. W przypadku zamierzonej zmiany statutu powotaé nalezy
dotychczasowe brzmienie oraz podac tres¢ projektowanych zmian.

Akcjonariusz, ktory ztozy w Spéice przynajmniej jedng akcje moze zadaé zawiadomienia go listem
poleconym, wystanym réwnoczesnie z ogloszeniem o terminie i porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia, a nastepnie o powzietych uchwatach.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane jest zgodnie z brzmieniem art. 399 ksh. Jesli w
przypadku przewidzianym w § 2 tego przepisu zostang zwotane dwa Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenia (jedno przez Zarzad, a drugie przez Rade Nadzorczg), wéwczas oba winny sie odbyc.
Jezeli jednak porzadek obrad obu Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen jest identyczny, wowczas
winno odby¢ sie tylko to Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktére zwotane zostato na termin
wczesniejszy.

Zgodnie z brzmieniem art. 400 ksh zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia moga zgdac
takze akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dziesiata kapitatu zakladowego. W takiej
sytuacji Walne Zgromadzenie zwotane na wniosek akcjonariuszy powinno odbyé sie w terminie
wskazanym w zadaniu lub w najblizszym terminie umozliwiajagcym rozstrzygniecie przez
Zgromadzenie spraw wnoszonych pod jego obrady.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwoluje sie w ciggu dwdch tygodni od dnia przedstawienia
zgdania Zarzadowi zgodnie z przepisami Kodeksu Spétek Handlowych.

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad. Jednak poszczegOlni akcjonariusze oraz
Rada Nadzorcza moga skladaé wnioski o umieszczenie poszczeg6inych spraw w porzadku obrad.
Whioski takie winny mie¢ forme pisemna.

Zarzad ma obowigzek umiesci¢ w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia kazdy wniosek zgtoszony
na pismie Zarzadowi przez choéby jednego czionka Rady Nadzorczej lub akcjonariusza badz
akcjonariuszy odpowiednio reprezentujacego lub reprezentujacych co najmniej jedng dziesiatg
kapitalu zakltadowego. Walne Zgromadzenie moze w szczegélnych wypadkach, w drodze uchwaty
podjetej wiekszoscig trzech czwartych gtoséw skresli¢ z porzadku obrad poszczegélne sprawy, a
takze zmieni¢ kolejnos¢ omawiania spraw objetych przyjetym porzadkiem obrad. Walne
Zgromadzenie nie jest jednak uprawnione do skreslenia z porzadku obrad lub zaniechania
rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad przez akcjonariusza.

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu zostato okreslone w Kodeksie Spotek Handlowych, a
takze w Regulaminie Walnego Zgromadzenia. Tre$¢ tego prawa oraz warunki, pod jakimi moze byé
wykonywane sg uzaleznione od rodzaju akcji posiadanej przez akcjonariusza.

Uprawnieni z akcji na okaziciela dopuszczonych do publicznego obrotu powinni zlozy¢ w Spoice
najpozniej na tydzien przed odbyciem Walnego Zgromadzenia imienne $wiadectwa depozytowe.

Uprawnieni z akcji imiennych majg prawo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, jezeli zostali
wpisani do ksiegi akcyjnej co najmniej na tydzien przed odbyciem Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia Zarzad sporzadza i podpisuje liste akcjonariuszy
uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Lista powinna by¢ wylozona w lokalu
Zarzadu Spotki na trzy dni powszednie przed odbyciem Walnego Zgromadzenia. Kazdy Akcjonariusz
ma prawo przegladac liste, a takze zgda¢ sporzadzenia i doreczenia mu — na jego koszt — jej odpisu.

20.2.6 Postanowienia umowy spotki, statutu lub regu laminébw Emitenta, ktore mogtyby
spowodowa ¢ o0p0 znienie, odroczenie lub uniemo Zliwienie zmiany kontroli nad
Emitentem

Statut oraz regulaminy poszczegoélnych organdéw Emitenta nie zawierajg postanowien, ktore mogtyby
powodowaé ograniczenia w zakresie zmiany kontroli nad Emitentem.
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20.2.7 Postanowienia umowy spoiki, statutu lub regu laminéw, reguluj gcych progow g wielko $¢
posiadanych akcji, po przekroczeniu ktorej konieczn e jest podanie stanu posiadania
akcji przez akcjonariusza

Statut, ani zaden inny akt regulujacy wewnetrzng organizacje Emitenta, nie zawiera postanowien, na
podstawie ktérych, po przekroczeniu progowej wielkosci posiadanych akcji, akcjonariusz bytby
zobowigzany zawiadomic¢ o tym Emitenta.

20.2.8 Warunki wynikaj gce z umowy spoiki, statutu lub regulaminéw, ktérym podlegaj g
zmiany kapitalu, je zeli zasady te s g bardziej rygorystyczne ni z okre slone wymogami
obowi gzujacego prawa

§ 6 Statutu Emitenta przewiduje mozliwo$¢ podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu
docelowego. Zgodnie z art. 446 ksh. Zarzad decyduje o wszystkich sprawach zwigzanych z
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego, chyba Zze przepisy Kodeksu Spoétek Handlowych lub
upowaznienie udzielone zarzadowi zawierajg odmienne postanowienia. Statut Emitenta w § 6 ust. 4
przewiduje w tej mierze wzmozony nadzér Rady Nadzorczej, bowiem ustalenie szczegétowych
warunkow poszczegoélnych emisji akcji wymaga zgody Rady Nadzorczej. Wprawdzie co do niektorych
kwestii przewidziany jest takze ustawowy obowigzek uzyskania zgody Rady Nadzorczej (ustalenie
ceny emisyjnej, wydawanie akcji za aporty, wytagczenie prawa poboru), to jednak postanowienia
statutowe sg bardziej rygorystyczne, nakazujgc Zarzadowi uzyskanie zgody Rady Nadzorczej m.in.
na: ustalenie liczby akcji, ktére majg by¢ wyemitowane w transzy lub serii, ustalenie terminu otwarcia i
zamkniecia subskrypciji, ustalenie dnia lub dni prawa poboru.

21 Istotne umowy

Ponizej zostalo przedstawione podsumowanie wszystkich istotnych umoéw, innych niz umowy
zawierane w normalnym toku dziatalnosci Emitenta, ktérych strong jest Emitent lub podmiot od niego
zalezny, za okres dwdch lat bezposrednio poprzedzajacych date publikacji Prospektu.

Podmioty zalezne od Emitenta nie zawieraty tego rodzaju umow.

Przedmiotem opisanych ponizej uméw byto nabycie zorganizowanych czesci przedsiebiorstw o duzej
wartosci. Transakcje te miaty charakter incydentalny i nie stanowity czynnosci dokonywanych w toku
biezacej dziatalnosci Emitenta. Przedmiotem tej dziatalnosci jest dystrybucja ustug telefonii
komadrkowej, zas nabycie czesci przedsiebiorstw innych dystrybutorow stuzyto jedynie rozbudowie
posiadanej przez Emitenta sieci dystrybucji. Dlatego tez umowy te zostaly uznane za niestandardowe,
ktore nie sg zawierane w toku zwyklej dziatalnosci Emitenta.

0 Umowa nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa — przejecia sieci sprzedazy z dnia 14
lipca 2006 r. zawarta pomiedzy Emitentem a Taurus Sp. z 0.0. z siedzibg w Biatej Podlaskiej

Przedmiotem umowy jest nabycie przez Emitenta zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
Taurus Sp. z 0.0., obejmujgcej sie¢ trzynastu krajowych punktéw sprzedazy, umozliwiajgcych
prowadzenie przez Emitenta dziatalnosci gospodarczej polegajacej na swiadczeniu na rzecz PTK
Centertel Sp. z 0.0. ustug agencyjnych, analogicznych do tych, ktére swiadczy Emitent i opisanych w
punkcie 5.1 cz. Il Prospektu.

Transakcja dokonana zostala pod nastepujgcymi warunkami: uzyskania przez Taurus Sp. z o.0.
oswiadczenia operatora 0 zrzeczeniu sie przez niego przystugujgcego mu prawa pierwokupu
przedmiotu umowy badz nie wykonania tego prawa, a takze uzyskania zgdd, niezbednych dla
kontynuowania przez Emitenta dziatalno$ci w ramach nabywanej od Taurus Sp. z 0.0. zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa. Niespelnienie wyzej wymienionych warunkéw zawieszajacych w
zakreslonym terminie powodowatoby wygasniecie umowy. Wobec spetnienia ustalonych przez strony
umowy warunkéw o charakterze zawieszajgcym, zamkniecie transakcji nastgpito w dniu 31 sierpnia
2006 roku.

Umowa zostata przez Emitenta uznana za istotng z uwagi to, ze rozszerzyta terytorialnie zakres
dotychczasowej dziatalnosci Emitenta, zwiekszyta jego pozycje na rynku telefonii komérkowej.

Warto$¢ transakcji wyniosta ok. 1.220 tys. zt. Transakcja zostata sfinansowana ze s$rodkéw
pochodzacych z publicznej emisji akcji, przeprowadzonej przez Emitenta w 2005 roku.
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O Umowa nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa z dnia 20 listopada 2006 r. zawarta z
Havo Sp. z 0.0. z siedzibg w Biatymstoku

Przedmiotem umowy jest nabycie przez Emitenta zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
Havo Sp. z 0.0., obejmujacej w szczegdblnosci:

- 105 punktéw dystrybucji ustug PTK Centertel Sp. z 0.0. (Operatora),

- strukture sprzedazy ustug Operatora przez Konsultantéw Klientdw Biznesowych, obejmujacg ok.
40 sprzedawcoéw dziatajacych poza punktami dystrybucji,

- naleznosci z tytutu przysztych prowizji (wynagrodzenia naleznego Havo Sp. z 0.0. od Operatora z
tytulu umoéw zawartych w ciggu 18 miesiecy przed zamknieciem transakcji nabycia
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, pomniejszonego o wyptaty nalezne z tego tytutu
subagentom).

Transakcja zostata dokonana pod warunkami zawieszajacymi, z ktérych najistotniejszymi byty:
- uzyskanie zgody Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow,

- zawiadomienie Operatora przez Havo Sp. z 0.0. 0 zamiarze zbycia zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa i uzyskanie o$swiadczenia Operatora 0 rezygnacji z przystugujagcego mu prawa
pierwokupu badz niewykonanie przez Operatora tego prawa w udzielonym mu terminie,

- uzyskanie bezwarunkowych i nieodwotalnych zgdéd na przeniesienie na Emitenta praw i
obowigzkéw wynikajacych z uméw, w tym umoéw subagencyjnych i uméw najmu,

- uzyskanie aktualnego zaswiadczenia wydanego przez wtasciwy urzad skarbowy, w trybie art.306
g w zwigzku z art.112 ustawy Ordynacja podatkowa, potwierdzajgcego brak po stronie
Sprzedajgcego zalegtosci podatkowych.

Spetnienie wszystkich ustalonych przez strony warunkoéw zawieszajgcych i tym samym zamkniecie
transakcji nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa nastgpito w dniu 1 lutego 2007 r. W tym
dniu nastgpito wydanie przedmiotu umowy Emitentowi.

W Umowie przewidziano kary umowne, ktérych wartos¢ przekracza 10% wartosci umowy, zaptata kar
umownych nie wylgcza mozliwosci dochodzenia odszkodowania w kwocie przekraczajgcej wysokosc
kary. Zgodnie z postanowieniami Umowy do zaptaty kar umownych zobowigzany jest Havo Sp. z o.0.,
natomiast Emitent tylko w przypadku nieprzystgpienia do zamkniecia transakcji, mimo spetnienia sie
warunkow zamkniecia. Wowczas do zaptaty kary w wysokosci 25% ceny sprzedazy zobowigzana byta
strona dopuszczajgca sie naruszenia.

W Umowie zawarto zobowigzanie Emitenta do podjecia uchwaty o emisji 135.000 (sto trzydziesci pieé
tysiecy) nowych akcji i zaoferowaniu ich Havo Sp. z 0.0. za wkiad pieniezny w kwocie 9.990 tys. zt
(dziewie¢ milionéw dziewigcset dziewiecdziesiat tysiecy ztotych). W wykonaniu tego zobowigzania w
dniu 1 lutego 2007 roku dokonano emisji 135.000 akcji zwyktych na okaziciela, ktére zostaty objete
przez Havo Sp. z 0.0. w tym samym dniu.

Ostateczna cena sprzedazy zostata ustalona na kwote 20.175 tys. zt (dwadziescia milionéw sto
siedemdziesiat pie¢ tysiecy ztotych), przewyzszajaca 10% kapitatow wiasnych Emitenta.

22 Informacje o0sOb trzecich oraz o $wiadczenia ekspertbw i o sSwiadczenia o
jakimkolwiek zaanga zowaniu

22.1 Dane o0 ekspertach i osobach sporz adzajacych raporty na zlecenie Emitenta i
wykorzystaniu informacji przez nich sporz  adzonych w Prospekcie

Brak jest raportéw, pism i innych dokumentéw, wycen i oswiadczenh sporzgdzonych przez ekspertéw
na wniosek Emitenta, do ktérych odniesienia lub ktérych fragmenty znajdujg sie w niniejszym
Prospekcie.

22.2 Oswiadczenie o rzetelno sci w wykorzystaniu raportdw sporz adzonych przez osoby
trzecie oraz o zrédtach informac;ji

W Prospekcie wykorzystywane byty nastepujace informacje uzyskane od oséb trzecich:
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Rodzaj informacji i miejsce jej umieszczenia w Pros  pekcie

Zrodto pochodzenia wykorzystanej informac;ji

Informacje nt. PTK Centertel Sp. z 0.0. (pkt. 1.2.3)

Raport Roczny TPSA za 2006 r.

Informacje nt. krajowego rynku telefonii komérkowej (pkt. 5.2.1)

Raport o stanie rynku telekomunikacyjnego w 2006 r.

Informacje nt. prognozowanych wielko$ci makroekonomicznych (pkt. 8.2.3)

Publikacja zespotu analitykéw BZ WBK, MAKROskop,
sierpien 2007 r.

Emitent potwierdza, ze wyzej wymienione informacje zostaty doktadnie powtérzone oraz ze w stopniu,
w jakim Emitent jest tego swiadom i w jakim moze to oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych
przez osoby trzecie, nie zostaty pominiete zadne fakty, ktére sprawityby, ze powtérzone informacje

bylyby niedoktadne lub wprowadzatyby w biad.

23 Dokumenty udost epnione do wgl adu

Emitent informuje, iz w terminie waznos$ci niniejszego Prospektu w siedzibie Emitenta oraz na stronie
internetowej Emitenta www.tell.pl mozna zapoznac sie z trescia;

1. Statutu Emitenta,

2. Regulaminem Walnego Zgromadzenia,

3. Historycznych informacji finansowych — skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy
Kapitatlowej za lata 2004 - 2006 zbadanych przez biegtego rewidenta oraz za 2 kwartat

2007 r.,

4. Oswiadczeniem Emitenta w zakresie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego,

5. Trescig raportéw biezacych Emitenta.

Jednoczesnie Emitent informuje, iz brak jest raportéw, pism i innych dokumentéw, wycen i
oswiadczen sporzadzonych przez ekspertdw na wniosek Emitenta, do ktérych odniesienia lub ktorych

fragmenty znajdujg sie w niniejszym Prospekcie.
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24 Informacja o udziatach w innych przedsi  ebiorstwach
Dywidenda z
. Kwota tytutu
,, ; Zysk/strata z normalnej - ] Kwota
Lo Przedmiot Udziat w Udziat w V\_/arto S¢ Kapita dziatalno $ci po gt cga il pogadapygh naleznosci i
L AL Siedziba " o " posiadanych zaktadowy Rezerwy A zaplaty z tytutu akcji/udziatow - a
p. | Nazwa spotki snolki dziatalno sci kapitale gtosach na WZ akciiludziatow snolki spoiki (tys. 21) opodatkowaniu za el dury A —— zobowi gzan
P spotki zaktadowym (%) (%) ) P p ¥s: ostatni rok obrotowy posi| nyc yn Emitenta wobec
(tys. zt) (tys. zt) (ys. 7)) akcji/udziatow ostatnim roku spolki (tys. z4)
ys- (tys. zh obrotowym P ¥s:
(tys. zh)
1 |Connex Sp. z 0.0.|Poznan ul. handel hurtowy 100 100 200 200 0 nalezno$c-210
Forteczna 19A zobowigzanie-4.069
2 |ETISp.zo.0. Poznan ul. handel hurtowy 100 100 200 200 0 0
Forteczna 19A
3 |PTISp.zo.0. Poznan ul. handel hurtowy 100 100 200 200 0 0
Forteczna 19A
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CZESC IV - DOKUMENT OFERTOWY

1 Czynniki ryzyka zwi gzane z oferowanymi lub dopuszczanymi do obrotu papi erami
warto $ciowymi

Czynniki ryzyka zwigzane z oferowanymi lub dopuszczanymi do obrotu papierami wartosciowymi
opisane zostaty w pkt. 1.3 cz. Il Prospektu.

2 Osoby odpowiedzialne za informacje zamieszczone w Prospekcie

Oswiadczenia 0os6b odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w Prospekcie znajduja sie w pkt. 1
cz. |l Prospektu.

3 Podstawowe informacje

3.1 Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Zarzad Emitenta o$wiadcza, iz jego zdaniem poziom kapitatu obrotowego rozumianego jako zdolnos¢
Grupy Kapitalowej do uzyskania dostepu do srodkéw pienieznych oraz innych dostepnych ptynnych
zasobdéw w celu terminowego sptacania zobowigzan wystarcza na pokrycie potrzeb Grupy Kapitatowej
w perspektywie kolejnych 12 miesiecy od daty Prospektu.

3.2 Kapitalizacja i zadlu zenie

Oswiadczenie Grupy Kapitalowej o zadtuzeniu wedtug stanu na dzieh 30 czerwca 2007 r. prezentuje
ponizsza tabela:

Stan na 30.06.2007 r.
Wyszczegolnienie (dane w tys. zt)
Grupa Kapitatowa
Zadtu zenie diugoterminowe, w tym: 0|
Zadtu zenie krétkoterminowe, w tym: 75 434
Kredyty bankowe i pozyczki, w tym: 3 478
zabezpieczone 3478
gwarantowane
niezabezpieczone
Kredyt dtugoterminowy w okresie spiaty, w tym: 512,
zabezpieczone 512
gwarantowane
niezabezpieczone
Inne zobowigzania finansowe (leasing finansowy), w tym: 67|
zabezpieczone 67|
gwarantowane
niezabezpieczone
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, w tym: 65 861
zabezpieczone
gwarantowane
niezabezpieczone 65 861
Zobowigzania z tytutu podatkéw, w tym: 3760
zabezpieczone
gwarantowane
niezabezpieczone 3 760
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen, w tym: 980
zabezpieczone
gwarantowane
niezabezpieczone 980
Inne zobowigzania, w tym: 776
zabezpieczone
gwarantowane
niezabezpieczone 776

Zrédto: Emitent

Zabezpieczeniem zobowigzan krétkoterminowych z tytutu kredytow i leasingu finansowego sg weksle.
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Zadtuzenie finansowe netto Grupy Kapitatowej na dzien 30 czerwca 2007 r. prezentuje ponizsza
tabela:

Stan na 30.06.2007 r.

,_
°

Wyszczegdlnienie (dane w tys. zt)
Grupa Kapitatowa

A. |Srodki pienigzne 531
B. |Ekwiwalenty srodkéw pienieznych 0
C. |Papiery wartosciowe przeznaczone do obrotu 0
C. |Plynno $é (A+B+C) 531
D. |Biezace naleznosci finansowe 0
E. |Krétkoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 3478
F. |Biezaca czes¢ zadtuzenia dugoterminowego 512
G. |Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 67
H. |Krétkoterminowe zadtu zenie finansowe (E+F+G) 4 056
I. |Krétkoterminowe zadtu zenie finansowe netto (H-D-C) 3525

J. |Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 0
K. |Wyemitowane obligacje 0
L. |Inne dtugoterminowe zadtuzenie finansowe 0
M. |Diugoterminowe zadtu zenie finansowe netto (J+K+L) 0
N. |Zadtu Zzenie finansowe netto (1+M) 3525

Zrédto: Emitent

Oswiadczenie Grupy Kapitatowej o kapitatach wtasnych wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2007 r.
prezentuje ponizsza tabela:

Grupa Kapitatowa (dane w tys. zf) Stan na 30.06.200 7.
Kapitat wtasny przypadaj acy na wia scicieli 42 349
Kapitat zaktadowy/| 1 265|
Kapitat zapasowy 35 576
Zysk (strata) z lat ubiegtych 1671
Zysk netto 3 837

Zrédto: Emitent
Zadtu zenie po Srednie i warunkowe

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent posiadat zadtuzenie warunkowe z tytutu leasingu. Kwota
niesptaconych zobowigzan na 30 czerwca 2007 r. to 67 tys. zt. Zabezpieczenie umowy leasingowej z
tytulu wszelkich zaptat i optat stanowi weksel in blanco. Weksel zostanie wypetiony do wysokosci
zobowigzan wynikajgcych z umowy leasingu.

Ponadto Spotka udzielita na dzien 30 czerwca 2007 r. gwarancji i poreczen jednostkom powigzanym
do wysokosci 10.200 tys. zi. Sposrod wystawionych gwarancji okoto 100% stanowig gwarancje
nalezytego (dobrego) wykonania umowy (kontraktu). Celem gwarancji dobrego wykonania umowy jest
zabezpieczenie roszczeh powstatych w przypadku nie wykonania badz nieprawidiowego wykonania
umowy.

Grupa Kapitatowa posiada na dzien 30 czerwca 2007 r. zobowigzania warunkowe z tytutu gwarancji
bankowych — udzielonych w gtéwnej mierze jako zabezpieczenie nalezytego wykonania umowy, do
lacznej kwoty 1.000 tys. zl. Beneficjentami gwarancji sg sieci handlowe, wystawcg jest Bank DnB Nord
Polska S.A.

Grupa Kapitatowa posiada na dzien 30 czerwca 2007 r. zobowigzania warunkowe z tytutu gwarancji
bankowych — udzielonych jako zabezpieczenie wierzytelno$ci Connex Sp. z 0.0., do tacznej kwoty
1.400 tys. zt. Wystawca jest BZ WBK.

3.3 Interesy o0s6b fizycznych i prawnych zaanga  zowanych w emisj e lub w ofert ¢

Bank Zachodni WBK S.A. jest zwigzany z Emitentem umowag na podstawie ktorej petni funkcje
doradcy Spotki w zwigzku z ubieganiem sie Tell S.A. o wprowadzenie 135.000 Akcji Serii B do obrotu
na rynku regulowanym oraz jest jednym z podmiotéw sporzadzajgcych Prospekt. Wynagrodzenie dla
Banku z powyzszych tytutéw jest wynagrodzeniem statym. W imieniu BZ WBK dziata Pan Marcin
Pedzinski — Dyrektor Departamentu Rynkéw Kapitatowych. Nie istnieje konflikt intereséw osoby
zaangazowanej ze strony BZ WBK w proces wprowadzania 135.000 Akcji Serii B do obrotu na rynku
regulowanym. Ww. osoba nie posiada akcji Emitenta.

Dom Maklerski BZ WBK S A jest zwigzany z Emitentem umowag na podstawie ktérej petni funkcje
firmy inwestycyjnej oraz jest jednym z podmiotow sporzadzajacych Prospekt. Wynagrodzenie dla DM
BZ WBK S.A. z powyzszych tytutow jest wynagrodzeniem statym. W imieniu DM BZ WBK dziata Pan
Mariusz Sadtocha - Prezes Zarzadu. Nie istnieje konflikt intereséw osoby zaangazowanej ze strony
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DM BZ WBK w proces wprowadzania 135.000 Akcji Serii B do obrotu na rynku regulowanym. Ww.
osoba nie posiada akcji Emitenta.

3.4  Przestanki oferty i opis wykorzystania wptywow pieni eznych

Spotka pozyskata z emisji Akcji Wprowadzanych kwote 9.990 tys. zt. Zgodnie z umowg zawartg w
dniu 20 listopada 2006 r. w sprawie nabycia od Havo Sp. z 0.0. zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa przez Tell S.A. (ww. umowa zostata szczegétowo opisana w pkt. 21 cz. Il
Prospektu) obejmujgcej w szczegdblnosci:

- 105 punktéw dystrybucji ustug PTK Centertel Sp. z 0.0.,

- strukture sprzedazy ustug PTK Centertel Sp. z 0.0. przez konsultantéw biznesowych, obejmujacag
ok. 40 sprzedawcow dziatajacych poza punktami dystrybuciji,

- naleznosci z tytutu przysztych prowizji (wynagrodzenia naleznego Tell S.A. od PTK Centertel Sp. z
0.0. z tytulu umow zawartych w ciggu 18 miesiecy przed zamknigeciem transakcji nabycia
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, pomniejszonego o wyptaty nalezne z tego tytutu
subagentom),

Emitent byt zobowigzany do podjecia uchwaty o emisji 135.000 nowych akcji i zaoferowaniu ich
Havo Sp. z 0.0. za wkiad pieniezny w kwocie 9.990 tys. zt. Pozostata kwota ceny sprzedazy ok.10.000
tys. zt miata zosta¢ zaptacona przelewem na rachunek bankowy Havo Sp. z 0.0.

W dniu 1 lutego 2007 r., dziatajac na podstawie § 6 ust. 1, 4 i 5 Statutu Spoétki, Zarzad Emitenta podjat
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitalu zakltadowego w ramach kapitalu docelowego o kwote
135.000 zt w drodze emisji (subskrypcji prywatnej kierowanej do Havo Sp. z 0.0.) 135.000 Akcji Serii
B. Cena emisyjna zostata ustalona na 74 z.

Rowniez w dniu 1 lutego 2007 r. Emitent zawart z Havo Sp. z 0.0. umowe objecia Akcji
Wprowadzanych. Wptata wkiadu pienieznego na objete Akcje Wprowadzane nastgpita 1 lutego 2007
r. w drodze potracenia wierzytelno$ci Emitenta z tego tytutu z wierzytelnoscig Havo Sp. z 0.0., z tytulu
zapfaty okre$lonej w umowie nabycia zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa czesci ceny sprzedazy
(9.990.000 zt).

Nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa od Havo Sp. z o0.0. jest byto waznych elementem
realizacji strategii rozwoju Emitenta polegajacej na poszerzaniu sieci sprzedazy, m.in. przez
nabywanie sieci nalezacych do innych dystrybutoréw ustug PTK Centertel Sp. z o.0.

4 Informacje o papierach warto $ciowych oferowanych lub dopuszczanych do
obrotu

4.1 Informacje podstawowe

4.1.1 Akcje Serii B

Prospekt zostat przygotowany w zwigzku ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym 135.000 Akcji Serii B.

Wspomniane akcje zostaty wyemitowane w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach
kapitatu docelowego. Uchwata Zarzadu o podwyzszeniu kapitatu zostata podjeta w dniu 1 lutego 2007
roku. Przy podjeciu tej uchwaty Zarzad dziatat na podstawie upowaznienia statutowego zawartego w 8
6 pkt 1, 4 i 5 Statutu Emitenta. Zgodnie z postanowieniami pkt 4 § 6 Statutu Emitenta zgody Rady
Nadzorczej wymaga ustalenie przez Zarzad szczegétowych warunkow emisji akcji w ramach kapitatu
docelowego. Statut w 8§ 6 pkt 5 zawiera rowniez postanowienie (zamieszczone na podstawie art. 447
§ 2 ksh), zgodnie z ktérym Zarzad jest uprawniony do wytaczenia w catosci badz czesci prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy jedynie za zgoda Rady Nadzorczej. Powyzsza zgoda zostala
udzielona przez Rade Nadzorczg uchwatg z dnia 29 stycznia 2007 roku. Pozbawienie prawa poboru
uzasadnione zostalo wagg umowy o0 nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa od
Havo Sp. z 0.0. (umowa ta zostata opisana powyzej w pkt 21 cz. Il Prospektu). Nabycie wspomnianej
czesci przedsiebiorstwa mialo istotne znaczenie dla realizacji strategii rozwoju Emitenta polegajacej
na poszerzaniu sieci sprzedazy, m.in. przez nabywanie sieci nalezacych do innych dystrybutoréw
ustug PTK Centertel Sp. z 0.0. Dla sprzedajacego istotnym warunkiem podjecia decyzji o zbyciu
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa na rzecz Emitenta bylo nabycie akcji Emitenta. W tej sytuacji
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w ocenie Zarzadu i Rady Nadzorczej zaoferowanie wyemitowanych akcji wylgcznie Havo Sp. z o.o.
byto w petni uzasadnione interesem Emitenta.

Wspomniane akcje beda uczestniczyé w dywidendzie poczawszy od wyptat z zysku jaki zostanie
przeznaczony do podziatu za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2007 r.

Przedmiotowe akcje sg akcjami na okaziciela i ulegng dematerializacji, zgodnie z art. 5 ust. 1 Ustawy
O Obrocie Instrumentami Finansowymi, z chwilg ich zarejestrowania na podstawie umowy zawartej
przez Emitenta z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A., z siedzibg w Warszawie, ul.
Ksigzeca 4, do ktérego ustawowych zadan, na podstawie art. 48 ust. 2 Ustawy O Obrocie
Instrumentami Finansowymi, nalezy m. in. rejestrowanie zdematerializowanych instrumentow
finansowych, ktére zostaty dopuszczone do obrotu na rynku gieldowym regulowanym. Decyzja o
ubieganiu sie o dopuszczenie 135.000 Akcji Serii B do obrotu na rynku regulowanym i zwigzanej z tym
dematerializacji 135.000 Akcji Serii B oraz udzielenia Zarzadowi upowaznienia do zawarcia umowy z
KDPW zostata podjeta w uchwale nr 4/2005 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Tell S.A. z dnia 15
kwietnia 2005 r. w sprawie wprowadzenia akcji Spotki do obrotu publicznego i zostata
zaprotokolowana przez notariusza Panig Aleksandre Blazejczak-Zdzarska, prowadzaca Kancelarie
Notarialng w Poznaniu, przy ul. Szkolnej 15/6 (Akt Notarialny Rep. A nr 1859/2005) przyjmujac
nastepujace brzmienie:

.81

Wyraza sie zgode na wprowadzenie do publicznego obrotu w rozumieniu Ustawy z dnia 21 sierpnia
1997 roku Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi (tekst jednolity: Dz. U. 2002 r., Nr
49, poz. 447 z p6zniejszymi zmianami);

1) 780.000 (siedemset osiemdziesigt tysiecy) akcji serii A,

2) do 585.000 (pieciuset osiemdziesieciu tysiecy) akcji serii B emitowanych w ramach kapitatu
docelowego, zgodnie z § 6 Statutu Spoiki.

82

Upowaznia sie i zobowigzuje Zarzad Spotki do wykonania wszelkich czynnosci faktycznych i
prawnych, majgcych na celu wprowadzenie akcji Spétki, o ktérych mowa w § 1 niniejszej uchwaty do
publicznego obrotu.”

Zarzad spotki Tell S.A. oswiadcza, iz na podstawie powyzszej uchwaly zostat upowazniony do
czynnosci faktycznych i prawnych majgcych na celu dopuszczenie 135.000 Akcji Serii B do obrotu na
rynku regulowanym i zwigzanej z tym dematerializacji 135.000 Akcji Serii B oraz do zawarcia umowy z
Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A. umowy o rejestracje w depozycie papieréw
warto$ciowych 135.000 Akcji Serii B.

Walutg wyemitowanych akciji jest ztoty polski (PLN).

4.2  Prawa i obowi gzki

Prawa i obowigzki zwigzane z emitowanymi papierami wartosciowymi Spoiki sa okreslone w
przepisach Kodeksu Spétek Handlowych, w Statucie oraz w innych przepisach prawa.

Akcjonariuszowi Spéiki przystugujg nastepujace prawa o charakterze stricte majgtkowym:

Q Prawo do udzialu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego
rewidenta, ktéry zostat przeznaczony przez walne zgromadzenie w drodze uchwaty o podziale
zysku do wyptaty akcjonariuszom. Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji. (art. 347 ksh).
Statut Emitenta nie przewiduje innego sposobu podziatu zysku.

Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sa akcjonariusze, ktérzy sa posiadaczami akcji
w dniu dywidendy. W dniu dywidendy ustalana jest lista akcjonariuszy uprawnionych do
dywidendy. Dzien ten, zgodnie z postanowieniem 8§ 7 ust. 1 Statutu Emitenta, wyznacza
Zwyczajne Walne Zgromadzenie. Dzieh ten moze by¢ wyznaczony albo na dziehA powziecia
uchwaty o podziale zysku albo na inny dzieh w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od dnia
powziecia uchwaly (art. 348 § 3 ksh).

W mysl art. 348 § 2 ksh prawo do dywidendy powstaje zasadniczo w dniu powziecia uchwaty o
podziale zysku, jednak jesli Walne Zgromadzenie w uchwale o podziale zysku wyznaczyto dzien
dywidendy na dzien inny, niz dzienh powziecia uchwaly, wéwczas prawo akcjonariuszy do
dywidendy powstaje w dniu dywidendy. Prawo do wyptaty dywidendy staje sie zas wymagalne od
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dnia terminu wyptaty dywidendy. Wedtug art. 348 8§ 3 ksh termin wypfaty dywidendy w spétkach
publicznych ustalany jest przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie. Przy okreslaniu terminu wyptaty
dywidendy na uwadze mie¢ nalezy takze brzmienie § 91 pkt 2 Szczego6towych Zasad Dziatania
KDPW, pomiedzy terminem ustalenia prawa do dywidendy, a dniem jej wyptaty musi uptynaé co
najmniej 9 dni.

Roszczenie o wyptate dywidendy podlega przedawnieniu na zasadach ogoinych. Przepisy prawa
nie przewidujg wygasniecia prawa do dywidendy z uptywem okreslonego czasu.

W odniesieniu do dystrybucji srodkéw z tytutu dywidendy nalezy wskaza¢, iz § 97 Szczegétowych
Zasad Drziatania KDPW zaklada, iz Emitent obowigzany jest do godziny 11:30 dnia terminu
wyptaty dywidendy pozostawi¢ do dyspozycji Krajowego Depozytu S$rodki przeznaczone na
realizacje prawa do dywidendy na wskazanym przez Krajowy Depozyt rachunku pienieznym lub
rachunku bankowym. W dalszej kolejnosci nastepuje rozdzielenie przez KDPW $rodkow
otrzymanych przez Emitenta na rachunki uczestnikow KDPW, ci za$s dokonujg dalszego rozdziatu
srodkow miedzy akcjonariuszy.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekracza¢ zysku za ostatni rok
obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubieglych oraz o kwoty przeniesione z
utworzonych z zysku kapitatdw zapasowego i rezerwowych, ktére mogg by¢ przeznaczone na
wyptlate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty,
ktére zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy
na kapitaly zapasowy lub rezerwowe (art. 348 § 1 ksh). Obowigzujace w Polsce prawo nie
wprowadza innych regulacji dotyczacych stopy dywidendy Ilub sposobu jej wyliczenia,
czestotliwosci oraz akumulowanego lub nieakumulowanego charakteru wypfat.

Statut Emitenta nie przewiduje zadnego uprzywilejowania akcji w zakresie prawa do udziatu w zysku
ani tez odmiennych zasad dotyczacych podziatu zysku lub wyptaty dywidendy. Jednakze, zgodnie z §
7 ust. 2 Statutu Emitenta Zarzad upowazniony jest, po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej, do wyptaty
akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za dany rok obrotowy, z zachowaniem
warunkow przewidzianych w art. 349 ksh. Zgodnie z tym przepisem Emitent moze wyptaci¢ zaliczke
na poczet przewidywanej dywidendy, jezeli zatwierdzone sprawozdanie finansowe za poprzedni rok
obrotowy wykazuje zysk. Zaliczka moze stanowi¢ najwyzej polowe zysku osiggnietego od konca
poprzedniego roku obrotowego, wykazanego w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego
rewidenta, powiekszonego o kapitaty rezerwowe utworzone z zysku, ktérymi w celu wyplaty zaliczek
moze dysponowac zarzad, oraz pomniejszonego o niepokryte straty i akcje wtasne.

O planowanej wyptacie zaliczek Zarzad winien ogtosi¢ co najmniej na cztery tygodnie przed
rozpoczeciem wyptat, podajac dzien, na ktory zostalo sporzadzone sprawozdanie finansowe,
wysokos¢é kwoty przeznaczonej do wyplaty, a takze dzien, wedlug ktérego ustala sie uprawnionych do
zaliczek. Dzien ten powinien przypada¢ w okresie siedmiu dni przed dniem rozpoczecia wyptat.

Szczegolne procedury dotyczace nierezydentow, a zwigzane m.in. z eliminacja podwojnego
opodatkowania zostaty opisane w pkt. 4.5 cz. IV Prospektu.

Q Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo
poboru). Na warunkach, o ktérych mowa w art. 433 ksh, akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony
prawa poboru w czesci lub w catosci w interesie sp6tki. O pozbawieniu prawa poboru decyduje
Walne Zgromadzenie w drodze uchwaly podjetej wiekszoscia co najmniej czterech piatych
glosow. Przepisu o koniecznosci uzyskania wiekszosci co najmniej 4/5 glos6w nie stosuje sie, gdy
uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci
przez instytucje finansowa (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie
akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w
uchwale. Przepisu tego nie stosuje sie takze gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete
przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejmg
czesci lub wszystkich oferowanych im akcji. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze
nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia.

Prawo poboru akcji spétki publicznej nastepuje tylko w jednym terminie. Termin jest wskazywany
w prospekcie emisyjnym albo memorandum informacyjnym. Termin ten musi wynosi¢ co najmniej
dwa tygodnie poczynajac od dnia udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego.
Akcjonariusze spotki publicznej moga niezaleznie od wykonywanego prawa poboru zgtosié¢
dodatkowy zapis na akcje, w granicach niewykonania prawa poboru przez pozostatych
akcjonariuszy. Akcje, ktore objete sg dodatkowym zapisem odnoszacym sie do niewykorzystanej
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wielkosci emisji, sa przydzielane przez zarzad proporcjonalnie do zgloszen. Akcje, ktore nie
zostaly objete ani w terminie realizacji prawa poboru, ani w ramach dodatkowego zapisu zarzad
przydziela wedlug swojego uznania, jednak po cenie nie nizszej niz cena emisyjna.

Prawo do udziatu w majatku likwidacyjnym — zgodnie z art. 474 ksh w wypadku likwidacji Emitenta
jego majatek pozostalty po zaspokojeniu albo zabezpieczeniu wierzycieli dzieli sie pomiedzy
akcjonariuszy Emitenta w stosunku do posiadanych Akcji Emitenta. Zadne z Akcji Emitenta nie sg
uprzywilejowane co do podziatu majatku. Statut nie okresla innych zasad podziatu majatku.

Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem. W okresie, gdy akcje spotki
publicznej, na ktorych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunkach papieréw
wartosciowych w domu maklerskim lub w banku prowadzacym rachunki papieréw wartosciowych,
prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 ksh).

Akcje Emitenta moga by¢ umorzone za zgoda akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez spotke
(umorzenie dobrowolne). Umorzenie akcji wymaga uchwaly walnego zgromadzenia, ktéra
powinna okresla¢c w szczegllnosci podstawe prawna umorzenia, wysoko$¢ wynagrodzenia
przystugujgcego akcjonariuszowi akcji umorzonych badz uzasadnienie umorzenia akcji bez
wynagrodzenia oraz sposob obnizenia kapitatu zaktadowego (art. 359 ksh).

Akcjonariuszom Emitenta przystuguja nastepujgce uprawnienia organizacyjne zwigzane z
uczestnictwem w Spéice:

a
a

Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 ksh),

Prawo do gtosowania na walnym zgromadzeniu (art. 411 § 1 ksh). Akcje Serii A dzielg sie na
akcje imienne oraz na akcje na okaziciela. Akcje imienne (w sumie 476.950 akcji) sgq akcjami
uprzywilejowanymi co do glosu. Uprzywilejowanie to polega na tym, ze na kazdg akcje imienng
serii A przypadajg dwa prawa gtosu. Pozostate Akcje Serii A (tj. 303.050 akcji) oraz wszystkie
Akcje Serii B (tj. 485.000 akcji), bedace wylgcznie akcjami na okaziciela, nie sg uprzywilejowane
co do gtosu.

Prawo do zlozenia wniosku o zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz do zlozenia
wniosku 0 umieszczenie w porzadku obrad poszczegdlnych spraw przyznane akcjonariuszom
posiadajacym co najmniej jedng dziesiatg kapitatu zakltadowego Spoétki (art. 400 § 1 Kodeksu
Spotek Handlowych). Jezeli w terminie dwoch tygodni od dnia przedstawienia zadania Zarzadowi
nie zostanie zwotane nadzwyczajne walne zgromadzenie, sad rejestrowy moze, po wezwaniu
Zarzadu do ziozenia os$wiadczenia, upowazni¢ do zwotania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zgdaniem (art. 401 8§ 1 Kodeksu Spoétek
Handlowych).

Prawo do zaskarzania uchwat walnego zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427
Kodeksu Spoétek Handlowych.

Prawo to obejmuje mozliwos$¢ wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia
sprzecznej ze Statutem badz dobrymi obyczajami (art. 422 ksh) oraz powodztwa o stwierdzenie
niewaznosci uchwaly Walnego Zgromadzenia sprzecznej z ustawg (art. 425 ksh). Wnies¢ takie
powdédztwo moze, obok Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz poszczeg6inych cztonkéw tych organdw,
takze akcjonariuszy, ktéry:

m glosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazgdat zaprotokotowania sprzeciwu,
m  zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu,

= nie byl obecny na Walnym Zgromadzeniu, w przypadku jego wadliwego zwotania lub
powziecia uchwaly w sprawie nieobjetej porzgdkiem obrad przystuguje.

W spotkach publicznych powddztwo o uchylenie uchwaty walnego zgromadzenia nalezy wnies¢ w
terminie miesigca od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w ciggu
trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaly. Powddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty
powinno by¢ wniesione w terminie 30 dni od dnia jej ogtoszenia, nie p6zniej jednak niz w terminie
roku od dnia powziecia uchwaty.

Szczegodlne zasady zaskarzania przewiduje Kodeks Spoétek Handlowych w odniesieniu do uchwat
0 potaczeniu (art. 509 ksh), o podziale (art. 544 ksh) oraz o przeksztalceniu spéiki (art. 567 ksh).

Prawo do zgdania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385 § 3 Kodeksu
Spoétek Handlowych na wniosek akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej jedng pigtg czes¢
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kapitatu zaktadowego wybor Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze walne
zgromadzenie w drodze glosowania oddzielnymi grupami.

Prawo do zadania zbadania przez bieglego na koszt Emitenta okreslonego zagadnienia
zZwigzanego z utworzeniem spokki publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw
szczegOllnych). Uchwale w tym przedmiocie podejmuje walne zgromadzenie na wniosek
akcjonariusza lub akcjonariuszy, posiadajgcych co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu (art. 84 i 85 Ustawy O Ofercie Publicznej). Akcjonariusze mogg w tym celu zadac
zwotlania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia lub zgda¢ umieszczenia sprawy podijecia tej
uchwaty w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Jezeli walne zgromadzenie nie
podejmie uchwaly zgodnej z trescig wniosku albo podejmie takg uchwalte z naruszeniem art. 84
ust. 4 ustawy, wnioskodawcy moga wystgpi¢c w terminie 14 dni, do sadu rejestrowego o
wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw szczegolnych.

Prawo do uzyskania informacji o Spoice w zakresie i w sposob okreslony przepisami prawa , w
szczegolnosci zgodnie z art. 428 Kodeksu Spétek Handlowych, podczas obrad walnego
zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie informacji
dotyczacych Spoiki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad;
akcjonariusz, ktéremu odmoéwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad walnego
zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego o
zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informac;ji (art. 429 ksh).

Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Spoétki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania rady nadzorczej oraz opinii bieglego rewidenta
najpozniej na pietnascie dni przed walnym zgromadzeniem (art. 395 § 4 ksh).

Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w
walnym zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 407
§ 1 ksh).

Prawo do zgdania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzgdkiem obrad w terminie
tygodnia przed walnym zgromadzeniem (art. 407 § 2 ksh).

Prawo do zilozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na walnym zgromadzeniu przez
wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech os6b. Wniosek moga ztozy¢
akcjonariusze, posiadajacy jedng dziesigtg kapitalu zakladowego reprezentowanego na tym
walnym zgromadzeniu. Wnioskodawcy majg prawo wyboru jednego czionka komisji (art. 410 § 2
ksh).

Prawo do przegladania ksiegi protokotow oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad
odpisow uchwat (art. 421 § 3 ksh).

Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzgdzonej Emitentowi na zasadach
okreslonych w art. 486 i 487 Kodeksu Spétek Handlowych, jezeli Emitent nie wytoczy powddztwa
0 naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajgcego
szkode.

Prawo do przegladania dokumentéw oraz zgdania udostepnienia w lokalu Spéiki bezptatnie
odpiséw dokumentdw, o ktérych mowa w art. 505 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych (w przypadku
potaczenia spétek), w art. 540 8 1 ksh (w przypadku podziatu Spéiki) oraz w art. 561 § 1 ksh (w
przypadku przeksztatcenia Spotki).

Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztow jego
sporzadzenia (art. 341 § 7 ksh).

Prawo zadania, aby spétka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informaciji, czy
pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spo6tki handlowej albo
spotdzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci
ustat. Akcjonariusz moze zada¢ rowniez ujawnienia liczby akciji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub
gloséw, jakie ta spétka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na
podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny
by¢ ztozone na pismie (art. 6 § 4 i 6 ksh).

Prawo do zamiany akcji na okaziciela na akcje imienne. Prawo to nie przystuguje akcjonariuszowi
Emitenta, gdyz zgodnie z art. 334 § 2 ksh, Statut Emitenta w § 8 ust. 6 uznaje wspomniang
zamiane za niedopuszczalng. Mozliwa jest jednak zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela.
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4.3 Uchwaly zezwolenia lub zgody, na podstawie ktér ych zostaly wyemitowane akcje, o
ktérych dopuszczenie do obrotu wyst  epuje Emitent

4.3.1 Uchwala Zarz gdu w sprawie podwy zszenia kapitalu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego

W dniu 1 lutego 2007 roku Zarzad, na podstawie upowaznienia zawartego w § 6 pkt 1 Statutu
Emitenta, podjat uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego, o kwote 135.000 zt w drodze emisji 135.000 akcji zwyklych na okaziciela serii B o
numerach od 350.001 do 485.000, o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja. Cena emisyjna zostata
ustalona na 74 zt za kazdg akcje. Wyemitowane akcje bedg uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy
od wyptat z zysku, jaki zostanie przeznaczony do podzialu za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia
2007 r. Emisja nastgpita w drodze subskrypcji prywatnej, skierowanej do Havo Sp. z o.0.
Dotychczasowi akcjonariusze, na mocy niniejszej uchwaly, w wykonaniu upowaznienia zawartego w 8
6 pkt 5 Statutu Emitenta zostali pozbawieni prawa poboru w cato$ci. Wspomniana uchwata ma
nastepujaca tresc:

Uchwata Nr 1
Zarzadu Spdétki pod firm  a:
-TELL" Spétka Akcyjna
z siedzib g w Poznaniu
Z dnia 01 lutego 2007 roku

w sprawie podwy zszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatlu docel  owego z wyt gczeniem
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz w s prawie zmiany Statutu

Dziatajgc na podstawie § 6 ust.1, 4 i 5 Statutu Spéiki oraz uchwaly Rady Nadzorczej Spotki z dnia 29
stycznia 2007 r. w sprawie wyrazenia zgody na podwyzszenie kapitalu w ramach kapitatu
docelowego, ustalenie szczegdtowych warunkéw emisji akcji oraz wytgczenie prawa poboru, Zarzad
Tell S.A. podejmuje uchwate nastepujgcej tresci:

1. Podwyzsza sie kapitat zakladowy Spétki o kwote 135.000zt (stownie: stu trzydziestu pieciu
tysiecy ztotych) w drodze emisji 135.000 (stownie stu trzydziestu pieciu tysiecy ziotych:) akcji
zwyklych na okaziciela serii B o numerach od 350.001 do 485.000 o warto$ci nominalnej 1,00
zt (jeden ztoty) kazda akcja (zwanych dalej ,nowymi akcjami serii B”).

2. Cene emisyjng nowych akcji serii B ustala sie na 74,00 zt ( siedemdziesigt cztery ziote zero
groszy) za kazdg akcje.

3. Nowe akcje serii B bedg uczestniczy¢ w dywidendzie poczgwszy od wyptat z zysku, jaki
zostanie przeznaczony do podziatu za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2007 r.

4. Emisja nowych akcji serii B zostanie przeprowadzona w drodze subskrypcji prywatnej
skierowanej do HAVO Sp. z 0.0. z siedzibg w Biatymstoku przy ul. | Armii Wojska Polskiego 9,
wpisanej do rejestru przedsigbiorcow przez Sgd Rejonowy w Biatymstoku, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 108128

5. Umowa objecia nowych akcji serii B zostanie zawarta w dniu 01 lutego 2007 r.
Nowe akcje serii B zostang objete wylgcznie za wktady pieniezne.

7. Pozbawia sie dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru nowych akcji serii B w catosci.
Opinia Zarzgdu dotyczgca zasadnosci wytgczenia prawa poboru stanowi zalgcznik do
niniejszej ustawy.

8. Uchwata wchodzi w zycie w dniu podjecia.

W zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zakladowego dokonanym na podstawie niniejszej uchwaly,
Zarzgd, dzialajgc na podstawie § 6 Statutu Spoiki oraz art. 430 § 1 Kodeksu spétek handlowych,
niniejszym dokonuje zmiany Statutu, w ten sposéb ,ze

Dotychczasowe brzmienie 8 5 ust.1 Statutu Spotki:
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H§ 5
1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 1.130.000,00 ziotych (jeden milion sto trzydziesci tysiecy ziotych) i
dzieli sie na:
a) 476.950 (czterysta siedemdziesigt sze$¢ tysiecy dziewiecset piecdziesigt) akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A,
b) 303.050 (trzysta trzy tysigce piecdziesigt)akcji zwyklych na okaziciela serii A,
¢) 350.000 (trzysta piecdziesiat tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii B.

Nowe brzmienie § 5 ust.1 Statutu Spotki:
)1§ 5

1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 1.265,000,00 ztotych (jeden milion dwiescie szes$cdziesigt piec
tysiecy zilotych) i dzieli sie na:

a) 476.950 (czterysta siedemdziesigt szes$c¢ tysiecy dziewiecéset piecdziesigt) akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A,

b) 303.050 (trzysta trzy tysigce piecdziesigt) akcji zwyklych na okaziciela serii A,
) 485.000 (czterysta osiemdziesigt piec tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii B.

4.3.2 Uchwala Rady Nadzorczej wyra zajgca zgod e na wytagczenie prawa poboru akcji, o
ktérych dopuszczenie do obrotu wyst  epuje Emitent

Zgodnie z § 6 pkt 5 Statutu Emitenta Zarzad moze ograniczy¢ lub wylgczyé prawo poboru w stosunku
do akcji emitowanych przez Zarzad w ramach kapitatu docelowego. Postanowienie to stanowi
skorzystanie z dyspozycji art. 447 § 1 zd. 2 ksh, ktory zezwala na to, aby Statut upowazniat Zarzad do
pozbawienia prawa poboru za zgoda Rady Nadzorczej. W przypadku istnienia takiego postanowienia
nie jest konieczne podjecie odpowiedniej uchwaty przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy (art. 447
8 1 zd. 1 ksh).

Zarzad skorzystat z przystugujacej mu kompetencji. Zgoda na wylgczenie prawa poboru w catosci
zostata wyrazona przez Rade Nadzorczg w uchwale nr 1 z dnia 29 stycznia 2007 roku. Jednoczes$nie,
w uchwale tej Rada Nadzorcza wyrazita zgode na okreslenie przez Zarzad szczeg6towych warunkéw
emisji akcji. Przedmiotowa uchwata ma nastepujaca tresé.

Uchwata Rady Nadzorczej
TELL S.A.nr 1
z dnia 29 stycznia 2007 r.

w sprawie wyra Zenia zgody na podwy Zzszenie kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docel ~ owego,
ustalenie szczego6towych warunkéw emisji akcji oraz wyt gczenie prawa poboru.

Dziatajgc na podstawie § 6 ust. 3, 4i5i 8§ 17 ust. 2 Statutu Spotki oraz § 16 ust. 6 Regulaminu Rady
Nadzorczej, po zapoznaniu sie z opinig Zarzgdu stanowigca zatgcznik do uchwaly Zarzgdu nr
02/01/2007 z dnia 29 stycznia 2007 r., Rada Nadzorcza podejmuje uchwate nastepujgcej tresci:

81

Rada Nadzorcza wyraza zgode na podwyzszenie przez Zarzgd kapitalu zakladowego Spotki o kwote
135.000 zt (stownie: stu trzydziestu pieciu tysiecy ztotych) w drodze emisji 135.000 (stu trzydziestu
pieciu tysiecy) nowych akcji zwyklych na okaziciela serii B o numerach od 350.001 do 485.000, o
wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden zioty) kazda akcja.

§2

Rada Nadzorcza wyraza zgode na ustalenie przez Zarzgd szczegotowych warunkéw emisji, o ktorej
mowa w 81 niniejszej uchwaty, w tym w szczegdlnosci ustalenie ceny emisyjnej nowych akcji na 74,00
zt (siedemdziesiat cztery zlote zero groszy) za kazdg akcje oraz ustalenie sposéb wniesienia wktadu
na akcje, zgodnych z umowg nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa zawartg w dniu 20
listopada 2006 r. z HAVO Sp. z 0.0. z siedzibg w Biatlymstoku, przy ul. | Armii Wojska Polskiego 9,

123



Prospekt emisyjny Tell S.A.

wpisang do rejestru przedsiebiorcow przez Sgd Rejonowy w Biatymstoku, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 108128, pod ktérg podpisy zostaly poswiadczone
przez Dorote Kalowskg, notariusza w Warszawie, Kancelaria Notarialna Dorota Katowska, 00-132
Warszawa, ul. Grzybowska 12/14, lokal B-2 (repertorium A numer 13381/2006).

83

Rada Nadzorcza wyraza zgode na pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w
catosci w odniesieniu do akcji wyemitowanych w ramach podwyzszenia kapitatu, o ktérym mowa w 8§ 1
niniejszej uchwaly.

§4
Uchwala zostaje podjeta w trybie pisemnym.

§5
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podijecia.

4.4  Opis ogranicze n w swobodzie przenoszenia papieréw warto  $ciowych

4.4.1 Ograniczenia wynikaj gce ze Statutu

Statut Emitenta nie przewiduje zadnych ograniczen w obrocie akcjami na okaziciela Emitenta.

4.4.2 Obowi gzki i ograniczenia wynikaj gce z Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi
oraz z Ustawy O Ofercie publicznej

Obrot akcjami Emitenta, jako akcjami spoiki publicznej podlega ograniczeniom okreslonym w Ustawie
O Ofercie Publicznej i Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie z art. 19 Ustawy O
Obrocie Instrumentami Finansowymi, jezeli nie stanowi ona inaczej:

m papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym moga by¢ przedmiotem
obrotu na rynku regulowanym wytacznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu,

= dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami
wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi na rynku regulowanym wymaga
posrednictwa firmy inwestycyjne;.

Na podstawie art. 159 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi, czlonkowie zarzadu, rady
nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy Emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci
albo inne osoby pozostajgce z tym Emitentem lub wystawcg w stosunku zlecenia lub innym stosunku
prawnym o podobnym charakterze, nie moga nabywac lub zbywaé¢ na rachunek wiasny lub osoby
trzeciej akcji Emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji Emitenta oraz innych instrumentéw
finansowych z nimi powigzanych. Nie moga dokonywac¢ na rachunek wtasny lub osoby trzeciej innych
czynno$ci prawnych, powodujgcych lub mogacych powodowac rozporzgdzenie takimi instrumentami
finansowymi, w czasie trwania okresu zamknietego, o ktérym mowa w art. 159 ust. 2 Ustawy O
Obrocie Instrumentami Finansowymi. Okresem zamknietym jest:

« okres od wejScia w posiadanie przez osobe fizyczng informacji poufnej dotyczacej
Emitenta lub instrumentow finansowych, spetniajacych warunki okreslone w art. 156 ust. 4
Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi do przekazania tej informacji do publicznej
wiadomosci,

« w przypadku raportu rocznego — dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu
do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych,
chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie
ktorych zostat sporzadzony raport,

« w przypadku raportu pétrocznego — miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego poétrocza a przekazaniem
tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krotszy od pierwszego ze
wskazanych, chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na
podstawie ktorych zostat sporzadzony raport,
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« w przypadku raportu kwartalnego — dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do
publicznej wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego kwartalu a
przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od
pierwszego ze wskazanych, chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych
finansowych, na podstawie ktérych zostat sporzadzony raport.

Osoby wchodzace w skiad organdéw zarzadzajgcych lub nadzorczych Emitenta albo bedace
prokurentami, inne osoby petniace w strukturze organizacyjnej Emitenta funkcje kierownicze, ktére
posiadajg staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub posrednio tego Emitenta
oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wplyw na jego rozwdj i
perspektywy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, sg obowigzane do przekazywania Emitentowi
oraz Komisji Nadzoru Finansowego informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi
powigzane, o ktérych mowa w art. 160 ust. 2 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi, na
wlasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji Emitenta, praw pochodnych dotyczgcych akcji
Emitenta oraz innych instrumentéw finansowych powigzanych z tymi papierami wartosciowymi,
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o
dopuszczenie do obrotu na takim rynku.

Liczne ograniczenia obrotu akcjami oraz obowigzki zwigzane z ich obrotem formutuje Ustawa O
Ofercie Publicznej. Zgodnie z art. 69 tej ustawy, kazdy:

m  kto osiggnat lub przekroczyt 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtoséw
w spéitce publicznej,

m  kto posiadat co najmniej 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdInej liczby gtosow w
tej spotce i w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiagnat odpowiednio 5%, 10%, 20%, 25%,
33%, 50% albo 75% lub mniej ogolnej liczby gtosow,

m kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogolnej liczby gtosow, o
co najmniej 2% ogolnej liczby gloséw w spoéitce publicznej, ktérej akcje dopuszczone sg do
obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych, lub o co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw
w spbice publicznej, ktérej akcje dopuszczone sa do innego rynku regulowanego, albo

m  kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdlnej liczby gtoséw, o
€0 najmniej 1% ogolnej liczby gtoséw,

jest zobowigzany zawiadomi¢ o tym Komisje Nadzoru Finansowego oraz spétke w terminie 4 dni od
dnia zmiany udziatu w ogélnej liczbie gtoséw badz od dnia, w ktérym dowiedziat sie o takiej zmianie
lub przy zachowaniu nalezytej starannosci mogt sie o niej dowiedzie¢. Zawiadomienie powinno
zawiera¢ informacje o dacie i rodzaju zdarzenia powodujgcego zmiane udziatu, ktorej dotyczy
zawiadomienie. Powinno zawierac takze informacje o liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i
ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym spéiki oraz o liczbie gloséw z tych akcji i ich
procentowym udziale w ogolnej liczbie gtosow, a takze o liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich
procentowym udziale w kapitale zaktadowym oraz o liczbie gloséw z tych akcji i ich procentowym
udziale w ogolnej liczbie gloséw. Zawiadomienie zwigzane z osiggnieciem lub przekroczeniem 10%
ogolnej liczby gloséw, powinno dodatkowo zawiera¢ informacje dotyczace zamiarOéw dalszego
zwiekszania udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w okresie 12 miesiecy od zlozenia zawiadomienia oraz
celu zwiekszania tego udzialu. W przypadku kazdorazowej zmiany tych zamiaréw lub celu,
akcjonariusz jest zobowigzany niezwtocznie, nie pdzniej niz w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany,
poinformowa¢ o tym Komisje Nadzoru Finansowego oraz spoOtke. Obowigzek dokonania
zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papieréw wartosciowych
kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu, zmiana udziatlu w ogdlnej liczbie
glosdw w spéice publicznej, na koniec dnia rozliczenia, nie powoduje osiggniecia lub przekroczenia
progu ogolnej liczby gtosow, z ktdrym wigze sie powstanie tych obowigzkow.

Stosownie do art. 72 Ustawy O Ofercie Publicznej, nabycie akcji spotki publicznej w liczbie
powodujacej zwiekszenie udziatu w ogélnej liczbie gloséw o wiecej niz 10% ogdlnej liczby gtoséw w
okresie krétszym niz 60 dni, przez podmiot, ktérego udziat w ogdéinej liczbie gloséw w tej spdice
wynosi mniej niz 33% albo o wiecej niz 5% ogolnej liczby gtoséw w okresie krétszym niz 12 miesiecy,
przez akcjonariusza, ktérego udziat w ogolnej liczbie gloséw w tej spéice wynosi co najmniej 33%,
moze nastgpi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
tych akcji (art. 72 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej). W przypadku, gdy w okresach, o ktérych mowa
wyzej, zwiekszenie udziatu w ogolnej liczbie gtoséw odpowiednio o0 10% lub 5% ogolnej liczby gltoséw
nastgpito w wyniku zajScia innego zdarzenia prawnego niz czynnos¢ prawna, akcjonariusz jest
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zobowigzany, w terminie 3 miesiecy od dnia zajscia zdarzenia, do zbycia takiej liczby akcji, ktéra
spowoduje, ze ten udziat nie zwiekszy sie w tym okresie odpowiednio o wiecej niz 10% lub 5% ogoinej
liczby gltosow (art. 72 ust. 2 Ustawy O Ofercie Publicznej).

Obowigzki, o ktérych mowa w art. 72 Ustawy O Ofercie Publicznej, nie powstaja w przypadku
nabywania akcji w obrocie pierwotnym, w ramach wnoszenia ich do spoiki jako wkiadu niepienieznego
oraz w przypadku potaczenia lub podziatu spétki (art. 75 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej).

Ponadto, zgodnie z art. 73 i 74 Ustawy O Ofercie Publicznej, przekroczenie:

m  33% ogdlnej liczby glosdw w spéice publicznej moze nastapi¢ wylacznie w wyniku ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki w liczbie
zapewniajgcej osiggniecie 66% ogolnej liczby gtosow,

= 66% ogolnej liczby gtoséw w spoéice publicznej moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostaltych akcji tej
spoiki, przy czym w przypadku, gdy przekroczenie tych progéw nastgpito w wyniku nabycia
akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do sp6iki jako wktadu niepienieznego,
potaczenia lub podziatu spéiki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasniecia uprzywilejowania
akcji lub zajscia innego niz czynnos$¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest
zobowigzany, w terminie 3 miesiecy od przekroczenia odpowiedniego progu, albo do
ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spétki w liczbie
powodujacej osiagniecie 66% ogolnej liczby gtoséw (dotyczy przekroczenia progu 33%) lub
wszystkich pozostatych akcji tej spétki (dotyczy przekroczenia progu 66%), albo do zbycia
akcji w liczbie powodujacej osiggniecie odpowiednio nie wiecej niz 33% lub 66% o0goinej
liczby gtosoéw, chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogolnej liczbie gtoséw ulegnie
zmniejszeniu odpowiednio do nie wiecej niz 33% lub 66% ogolnej liczby gtosow w wyniku
podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spotki lub wygasniecia uprzywilejowania
jego akciji.

m  Obowigzki powyzsze, majg zastosowanie takze w przypadku, gdy przekroczenie
odpowiednio progu 33% lub 66% ogdlnej liczby gtoséw w spoéice publicznej, nastgpito w
wyniku dziedziczenia, po ktorym udziat w ogdélnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwiekszeniu,
z tym ze termin trzymiesieczny liczy sie od dnia, w ktérym nastgpito zdarzenie powodujace
zwiekszenie udziatlu w ogélnej liczbie gtoséw (art. 73 ust. 3 oraz art. 74 ust. 5 Ustawy O
Ofercie Publicznej). Ponadto przepis art. 74 ust. 1 i 2 Ustawy O Ofercie Publicznej stosuje sie
odpowiednio w sytuacji zwiekszenia stanu posiadania ogolnej liczby gtoséw przez podmioty
zalezne od podmiotu zobowigzanego do ogtoszenia wezwania lub wobec niego dominujace,
a takze podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczagcego nabywania
przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy, odnoszacego sie do istotnych spraw spoiki (art. 74 ust. 4 Ustawy O Ofercie
Publicznej).

Zgodnie z art. 75 ust. 2 Ustawy O Ofercie Publicznej, obowigzki wskazane w art. 72 i 73 wspomnianegj
ustawy nie powstajg, w przypadku nabywania akcji od Skarbu Panstwa w wyniku pierwszej oferty
publicznej oraz w okresie 3 lat od dnia zakonczenia sprzedazy przez Skarb Panstwa akcji w wyniku
pierwszej oferty publicznej. Zgodnie zas z brzmieniem ustepu 3 art. 75 tej ustawy, obowigzki, o
ktérych mowa w art. 72-74, nie powstajg w przypadku nabywania akcji:

« wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu, ktére nie sg przedmiotem ubiegania
sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym lub nie sg dopuszczone do tego
obrotu,

- od podmiotu wchodzacego w skiad tej samej grupy kapitatowej,

« W trybie okreSlonym przepisami prawa upadio$ciowego i naprawczego oraz w
postepowaniu egzekucyjnym,

. zgodnie z umowag 0 ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez
uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 roku o
niektérych zabezpieczeniach finansowych (Dz.U. nr 91, poz. 871),

- obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie
innych ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia polegajacego na przejeciu na wtasnosé
przedmiotu zastawu;
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« wdrodze dziedziczenia, z wyjatkiem sytuacji, o ktérych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust.
5 Ustawy O Ofercie Publicznej.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy O Ofercie Publicznej, przedmiotem obrotu nie moga byé akcje
obcigzone zastawem, do chwili jego wygasniecia. Wyjatkiem jest przypadek, gdy nabycie tych akcji
nastepuje w wykonaniu umowy, o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego, w rozumieniu ustawy z
dnia 2 kwietnia 2004 roku, o niektérych zabezpieczeniach finansowych.

Zgodnie z art. 76 Ustawy O Ofercie Publicznej, w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania

do zapisywania sie na zamiane akcji, mogg by¢ nabywane wytacznie akcje innej spotki, kwity
depozytowe, listy zastawne, ktére sg zdematerializowane lub obligacje emitowane przez Skarb
Panstwa. W przypadku, gdy przedmiotem wezwania majg by¢ wszystkie pozostale akcje spoiki,
wezwanie musi przewidywa¢ mozliwos¢ sprzedazy akcji przez podmiot zgtaszajacy sie w odpowiedzi
na to wezwanie, po cenie ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy O Ofercie Publicznej.

Stosownie do art. 77 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej, ogloszenie wezwania nastepuje po
ustanowieniu zabezpieczenia, w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére majg byé
przedmiotem wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢é udokumentowane
zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej
W jego udzieleniu. Wezwanie jest ogtaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu
prowadzacego dziatalnos¢ maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Podmiot ten jest
zobowigzany, nie pdzniej niz na 7 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapiséw, do
réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz spétki
prowadzacej rynek regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje i dolgczenia do niego tresci
wezwania (art. 77 ust. 2 Ustawy O Ofercie Publicznej). Odstgpienie od ogloszonego wezwania jest
niedopuszczalne, chyba ze po jego ogtoszeniu inny podmiot ogtosit wezwanie dotyczace tych samych
akcji. Odstgpienie od wezwania ogloszonego na wszystkie pozostate akcje tej spotki jest
dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny podmiot oglosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej
spéiki, po cenie nie nizszej niz w tym wezwaniu (art. 77 ust. 3 Ustawy O Ofercie Publicznej). Po
ogloszeniu wezwania, podmiot obowigzany do jego ogtoszenia oraz zarzad spoétki, ktorej akcji
wezwanie dotyczy, przekazuje informacje o tym wezwaniu, wraz z jego trescig, odpowiednio
przedstawicielom zaktadowych organizacji zrzeszajacych pracownikéw spoiki, a w przypadku ich
braku — bezposrednio pracownikom (art. 77 ust. 5 Ustawy O Ofercie Publicznej). Po otrzymaniu
zawiadomienia, Komisja Nadzoru Finansowego moze najp6zniej na 3 dni robocze przed dniem
rozpoczecia przyjmowania zapisow, zgtosi¢ zadanie wprowadzenia niezbednych zmian lub uzupetnien
w tresci wezwania lub przekazania wyjasnien dotyczacych jego tresci, w terminie okreslonym w
zadaniu, nie krétszym niz 2 dni (art. 78 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej). W okresie pomiedzy
zawiadomieniem Komisji Nadzoru Finansowego oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym
sq notowane dane akcje, o zamiarze ogtoszenia wezwania a zakonczeniem wezwania, podmiot
zobowigzany do ogloszenia wezwania oraz podmioty zalezne od niego lub wobec niego dominujace, a
takze podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te
podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy,
dotyczacego istotnych spraw spoétki, moga nabywaé akcje spoétki, ktérej dotyczy wezwanie, jedynie w
ramach tego wezwania oraz w sposéb w nim okreslony. Jednoczesnie nie mogg zbywac takich akcji
ani zawiera¢ umoéw, z ktérych mogtby wynika¢ obowigzek zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania
wezwania (art. 77 ust. 4 Ustawy O Ofercie Publicznej).

Cena akcji proponowanych w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74 Ustawy O Ofercie Publicznej,
powinna zostaé¢ ustalona na zasadach okreslonych w art. 79 tejze ustawy:

Wyliczone wyzej obowigzki, zgodnie z brzmieniem art. 87 Ustawy O Ofercie Publicznej spoczywajg
réwniez na:

1. podmiocie, ktory osiagnat lub przekroczyt okreslony w tej ustawie prég ogélinej liczby gtosow w
zwigzku z:

- zajsciem innego niz czynnos$¢ prawna zdarzenia prawnego,

- nabywaniem lub zbywaniem obligacji zamiennych na akcje spoétki publicznej, kwitow
depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami takiej spéiki, jak réwniez innych papieréw
wartosciowych, z ktérych wynika prawo lub obowigzek nabycia jej akciji,
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uzyskaniem statusu podmiotu dominujgcego w spotce kapitatowej lub innej osobie prawnej
posiadajacej akcje spotki publicznej, lub w innej spoéice kapitatowej badz innej osobie prawnej
bedacej wobec niej podmiotem dominujacym,

dokonywaniem czynnosci prawnej przez jego podmiot zalezny lub zajsciem innego zdarzenia
prawnego dotyczacego tego podmiotu zaleznego,

funduszu inwestycyjnym — takze w przypadku, gdy osiagniecie lub przekroczenie danego progu
ogolnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji
lacznie przez:

inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,

inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzadzane
przez ten sam podmiot,

podmiocie, w przypadku ktérego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogolnej liczby
glosow okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akgc;ji:

przez osobe trzecig w imieniu wlasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z
wylgczeniem akcji nabytych w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2
pkt. 2 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi,

w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt. 4 Ustawy O Obrocie
Instrumentami Finansowymi,

w zakresie akcji wchodzacych w sktad zarzadzanych portfeli papieréw wartosciowych, z ktérych
podmiot ten, jako zarzadzajgcy, moze w imieniu zleceniodawcéw wykonywaé¢ prawo gtosu na
walnym zgromadzeniu,

przez osobe trzecig, z ktorg ten podmiot zawart umowe, ktérej przedmiotem jest przekazanie
uprawnienia do wykonywania prawa gtosu,

podmiocie prowadzacym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnos¢ maklerska, ktory w
ramach reprezentowania posiadaczy papieréw wartosciowych wobec Emitentéw wykonuje, na
zlecenie osoby trzeciej, prawo gtosu z akcji sp6tki publicznej, jezeli osoba ta nie wydata wigzacej
dyspozycji co do sposobu glosowania,

wszystkich podmiotach tacznie, ktére taczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace
nabywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy dotyczacego istotnych spraw spoiki, chociazby tylko jeden z tych
podmiotéw podjat lub zamierzat podjgé czynnosci powodujgce powstanie tych obowigzkéw,

podmiotach, ktore zawierajg porozumienie, o ktérym mowa w pkt. 5, posiadajac akcje spotki
publicznej, w liczbie zapewniajacej tgcznie osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogolnej
liczby gtosow okreslonego w tych przepisach.

W przypadkach wskazanych w pkt. 5 i 6 obowigzki mogg byé wykonywane przez jedng ze stron
porozumienia, wskazang przez strony porozumienia. Istnienie porozumienia, o ktérym mowa w pkt. 5,
domniemywa sie w przypadku podejmowania czynno$ci okredlonych w tym przepisie przez:

matzonkéw, ich wstepnych, zstepnych i rodzenstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub
stopniu, jak réwniez osoby pozostajace w stosunku przysposobienia, opieki i kuratel,

0soby pozostajgce we wspoélnym gospodarstwie domowym,

mocodawce lub jego petnomocnika, niebedacego firma inwestycyjng, upowaznionego do
dokonywania na rachunku papieréw wartosciowych czynnosci zbycia lub nabycia papieréw
wartos$ciowych,

jednostki powigzane w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.

Ponadto obowigzki wskazane wyzej powstajg réwniez w przypadku, gdy prawa gtosu sg zwigzane z:

papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia, przy czym nie dotyczy to
sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywac
prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa, gdyz wéwczas prawa gltosu uwaza sie
za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie,

akcjami, z ktérych prawa przystugujg danemu podmiotowi osobiscie i dozywotnio,
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- papierami wartosciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktérymi moze on
dysponowac¢ wedtug wiasnego uznania.

Do liczby gtoséw, ktéra powoduje powstanie wyliczonych wyzej obowigzkéw:

- po stronie podmiotu dominujgcego — wlicza sie liczbe gtoséw posiadanych przez jego podmioty
zalezne,

- po stronie podmiotu prowadzacego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnosé
maklerska, ktéry wykonuje czynnosci okreslone w pkt. 4 powyzej — wlicza sie liczbe gtoséw z
akcji spoétki objetych zleceniem udzielonym temu podmiotowi przez osobe trzecia,

- wlicza sie liczbe gtoséw z wszystkich akcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa glosu jest
ograniczone lub wylgczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa.

Zgodnie z art. 88 Ustawy O Ofercie Publicznej, obligacje zamienne na akcje spétki publicznej oraz
kwity depozytowe wystawione w zwigzku z akcjami takiej spotki uwaza sie za papiery wartosciowe, z
ktorymi wigze sie taki udziat w ogolnej liczbie glosow, jaka posiadacz tych papieréw wartosciowych
moze osiggna¢ w wyniku zamiany na akcje. Przepis ten stosuje sie takze odpowiednio do wszystkich
innych papieréw wartosciowych, z ktérych wynika prawo lub obowigzek nabycia akcji spétki
publicznej.

Stosownie do art. 90 Ustawy O Ofercie Publicznej, przepisOw rozdzialu 4 ustawy, dotyczacego
znacznych pakietow akcji spétek publicznych, z wyjatkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89 ustawy w
zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje sie w przypadku nabywania akciji:

- w trybie i na warunkach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt. 3 Ustawy O Obrocie
Instrumentami Finansowymi,

- przez firme inwestycyjna, w celu realizacji okreslonych regulaminami, o ktérych mowa
odpowiednio w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi, zadan
zZwigzanych z organizacjg rynku regulowanego,

- w ramach systemu zabezpieczenia ptynnosci rozliczania transakcji, na zasadach okreslonych
przez Krajowy Depozyt w regulaminie, o ktérym mowa w art. 50 Ustawy O Obrocie Instrumentami
Finansowymi.

PrzepisOw rozdziatu 4, z wyjatkiem art. 69 i art. 70 ustawy oraz art. 87 ust. 1 pkt. 6 i art. 89 ust. 1 pkt.
1 ustawy — w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje sie réwniez w przypadku porozumien
dotyczacych nabywania akcji spétki publicznej lub zgodnego glosowania na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spoétki, zawieranych dla ochrony praw akcjonariuszy
mniejszosciowych, w celu wspdélnego wykonania przez nich uprawnien okreslonych w art. 84 i 85
ustawy oraz w art. 385 8§ 3, art. 400 § 1, art. 422, art. 425, art. 429 § 1 Kodeksu Spoétek Handlowych.

Ustawa O Obrocie Instrumentami Finansowymi reguluje odpowiedzialno$é z tytulu niedochowania
obowigzkéw, o ktérych mowa wyzej, w sposéb nastepujacy:

1. Szczego6lng odpowiedzialnos¢ przewiduje ustawa wobec 0séb, ktdre posiadajg informacje poufng
w zwigzku z pemnieniem funkcji w organach spokki, posiadaniem w spétce akcji lub udziatéw lub w
zwigzku z dostepem do informacji poufnej z racji zatrudnienia, wykonywania zawodu, a takze
stosunku zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze. Odpowiedzialnos¢ ta
dotyczy w szczegdlnosci: cztonkéw zarzadu, rady nadzorczej, prokurentéw lub petnomocnikéw
Emitenta lub wystawcy, jego pracownikéw, biegtych rewidentéw albo innych oséb pozostajacych
z Emitentem lub wystawcg w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym
charakterze. Jesli osoba taka w czasie trwania okresu zamknietego nabywa lub zbywa na
rachunek wtasny lub osoby trzeciej, akcje Emitenta, prawa pochodne dotyczace akcji Emitenta
oraz inne instrumenty finansowe z nimi powigzane albo dokonuje, na rachunek wiasny lub osoby
trzeciej, inne czynno$ci prawne powodujace lub mogace powodowaé rozporzadzenie takimi
instrumentami finansowymi, Komisja Nadzoru Finansowego moze na nig natozy¢ w drodze
decyzji administracyjnej kare pieniezng do wysokosci 200.000 ztotych, chyba ze osoba te zlecita
uprawnionemu podmiotowi, prowadzgcemu dziatalnos¢ maklerskg zarzadzanie portfelem jej
papieréw wartosciowych, w sposob, ktéry wylacza ingerencje tych oséb w podejmowane na jgj
rachunek decyzje (art. 174 ust. 1 ustawy).

2. Ponadto ustawa przewiduje wobec oséb wchodzacych w skiad organdéw zarzgdzajacych lub
nadzorczych Emitenta albo bedacych jego prokurentami, badz tez wobec innych osdéb,
petnigcych w strukturze organizacyjnej Emitenta funkcje kierownicze, ktére posiadajg staty dostep
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do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub posrednio tego Emitenta oraz kompetencje
w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wplyw na jego rozwdj i perspektywy
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej obowigzek przekazywania Komisji Nadzoru Finansowego
oraz Emitentowi informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi zwigzane, na
wlasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji Emitenta, praw pochodnych dotyczacych
akcji Emitenta oraz innych instrumentéw finansowych powigzanych z tymi papierami
wartosciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem
ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku. Na kazdg z oséb ktéra nie wykonala,
badz nienalezycie wykonata powyzszy obowigzek Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢
w drodze decyzji administracyjnej kare pieniezng do wysoko$ci 100.000 ziotych, chyba ze osoba
na ktorej obowiazek ciazy zlecita uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu dziatalnosé
maklerska zarzadzanie portfelem jej papieréw wartosciowych, w sposob ktdry wytacza ingerencje
tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje albo przy zachowaniu nalezytej staranno$ci
nie wiedziata lub nie mogta sie dowiedzie¢ o dokonaniu transakcji (art. 175 ust. 1 ustawy).

Ustawa O Ofercie Publicznej reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania obowigzkéw, o
ktérych mowa wyzej, w sposib nastepujacy:

1.

zgodnie z art. 89 ustawy prawo glosu z:

akcji spoiki publicznej bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego
powodujacego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogoélnej liczby glosow, jezel
osiggniecie lub przekroczenie tego progu nastgpito z naruszeniem obowigzkéw okreslonych
odpowiednio w art. 69, art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt. 1 ustawy),

wszystkich akcji spotki publicznej, jezeli przekroczenie progu 66% ogolnej liczby gtoséw nastgpito
z naruszeniem obowigzkow okreslonych w art. 74 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt. 2 ustawy),

akcji spotki publicznej nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79 ustawy (art.
89 ust. 1 pkt. 3 ustawy),

wszystkich akcji spétki publicznej podmiotu, ktérego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw powodujacy
powstanie obowigzkéw, o ktérych mowa odpowiednio w art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 lub art. 74
ust. 1 ustawy ulegt zmianie w wyniku zdarzen, o ktérych mowa odpowiednio w art. 72 ust. 2 lub
art. 73 ust. 2i 3 lub art. 74 ust. 2 i 3 ustawy, do dnia wykonania obowigzkéw okreslonych w tych
przepisach (art. 89 ust. 2 ustawy), nie moze by¢ wykonywane, a jesli zostalo wykonane wbrew
zakazowi — nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku glosowania nad uchwalg walnego
zgromadzenia, z zastrzezeniem przepisow innych ustaw;

zgodnie z art. 97 ustawy, na kazdego kto:
nabywa lub zbywa papiery wartosciowe z naruszeniem zakazu, o ktbrym mowa w art. 67 ustawy,

nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 ustawy, lub dokonuje takiego
zawiadomienia z naruszeniem warunkéw okreslonych w tych przepisach,

przekracza okreslony prog ogdlnej liczby gtoséw bez zachowania warunkéw, o ktérych mowa w
art. 72-74 ustawy,

nie zachowuje warunkéw, o ktérych mowa w art. 76 lub 77 ustawy,

nie ogtasza lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie zbywa w terminie akcji w
przypadkach, o ktérych mowa w art. 72 ust. 2, art. 73 ust. 2 i 3 oraz art. 74 ust. 2 i 5 ustawy,

podaje do publicznej wiadomosci informacje o0 zamiarze ogloszenia wezwania przed
przekazaniem informacji o tym w trybie art. 77 ust. 2 ustawy,

wbrew Zzadaniu, o ktérym mowa w art. 78 ustawy, w okreslonym w nim terminie nie wprowadza
niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania albo nie przekazuje wyjasnierr dotyczacych
jego tresci,

nie dokonuje w terminie zaptaty roznicy w cenie akcji, w przypadkach okreslonych w art. 74 ust. 3
ustawy,

wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74, proponuje cene nizszg niz okreslona na podstawie art.
79 ustawy,

bywa akcje wtasne z naruszeniem trybu, terminéw i warunkéw okreslonych w art. 72-74 oraz 79
ustawy,
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- dopuszcza sie czynéw, o ktérych mowa wyzej, dziatajgc w imieniu lub w interesie osoby prawnej
lub jednostki organizacyjnej nieposiadajacej osobowosci prawnej,

Komisja Nadzoru Finansowego moze, w drodze decyzji, nalozy¢ kare pieniezng do wysokosci
1.000.000 ziotych, przy czym moze by¢ ona nalozona odrebnie za kazdy z czynéw okreslonych
powyzej oraz odrebnie na kazdy z podmiotdw wchodzacych w skfad porozumienia dotyczacego
nabywania przez te podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spétki. W decyzji, o ktérej mowa, Komisja
Nadzoru Finansowego moze wyznaczy¢ termin ponownego wykonania obowigzku lub dokonania
czynnosci wymaganej przepisami, ktérych naruszenie bylo podstawg natozenia kary pienieznej i w
razie bezskutecznego uptywu tego terminu powtornie wydac¢ decyzje o natozeniu kary pienieznej.

4.4.3 Obowi gzki zwi gzane z nabywaniem akcji wynikaj gce z Ustawy O Ochronie Konkurenciji i
Konsumentow

Ustawa O Ochronie Konkurencji i Konsumentéw naktada na przedsiebiorce obowigzek zgtoszenia
zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, jezeli taczny obroét
przedsiebiorcOw uczestniczgcych w koncentracji w roku obrotowym, poprzedzajacym rok zgtoszenia,
przekracza réwnowarto$¢ 50.000.000 EURO.

Obrét, o ktorym mowa w art. 13 ust. 1, obejmuje obrét zaréwno przedsiebiorcow bezposrednio
uczestniczacych w koncentracji, jak i pozostatych przedsiebiorcow nalezacych do grup kapitatowych,
do ktérych nalezg przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji. Obrét, o ktérym mowa
w art. 14 pkt 1, obejmuje obrét zarbwno przedsiebiorcy, nad ktérym ma zostac przejeta kontrola, jak i
jego przedsiebiorcow zaleznych. (art. 16 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw). Wartosé
EURO podlega przeliczeniu na ziote wedilug kursu $redniego walut obcych ogtoszonego przez
Narodowy Bank Polski w ostatnim dniu roku kalendarzowego poprzedzajgcego rok zgtoszenia
zamiaru koncentracji (art. 5 Ustawy O Ochronie Konkurencji i Konsumentow).

Zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu Prezesowi Urzedu, jezeli:

1) faczny sSwiatowy obrét przedsiebiorcow uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym
poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza rownowartosé 1.000.000.000 EURO lub

2) taczny obrét na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiebiorcéw uczestniczacych w
koncentracji w roku obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza réwnowartosc
50.000.000 EURO.

Powyzszy obowigzek dotyczy zamiaru:
1) potaczenia dwéch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcéw;

2) przejecia - przez nabycie lub objecie akcji, innych papieréw wartosciowych, udziatow lub w
jakikolwiek inny sposéb - bezposredniej lub posredniej kontroli nad jednym lub wiecej
przedsiebiorcami przez jednego lub wiecej przedsiebiorcéw;

3) utworzenia przez przedsigbiorcéw wspolnego przedsiebiorcy;

4) nabycia przez przedsiebiorce cze$ci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci
przedsiebiorstwa), jezeli obrét realizowany przez to mienie w ktérymkolwiek z dwodch lat
obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
réwnowartos¢ 10.000.000 EURO.

Zgodnie z trescig art. 15 Ustawy O Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, dokonanie koncentracji
przez przedsiebiorce zaleznego uwaza sie za jej dokonanie przez przedsiebiorce dominujgcego.

Nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentraciji:

1) jezeli obrot przedsiebiorcy, nad ktérym ma nastapi¢ przejecie kontroli, nie przekroczyt na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwoch lat obrotowych poprzedzajacych
zgtoszenie réwnowartosci 10.000.000 EURO;

2) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowa akcji albo udziatow w
celu ich odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone
na whasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udziaty innych przedsiebiorcéw, pod
warunkiem, ze odsprzedaz ta nastapi przed uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze:
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a) instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji albo udziatéw, z wyjatkiem prawa do dywidendy,
lub

b) wykonuje te prawa wylacznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci
przedsiebiorstwa, jego majatku lub tych akcji albo udziatow;

3) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akcji lub udziatébw w celu
zabezpieczenia wierzytelnosci, pod warunkiem ze nie bedzie on wykonywat praw z tych akcji lub
udziatéw, z wylgczeniem prawa do ich sprzedazy;

4) nastepujgcej w toku postepowania upadiosciowego, z wylaczeniem przypadkéw, gdy
zamierzajacy przejac kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej, do ktérej nalezg
konkurenci przedsiebiorcy przejmowanego;

5) przedsiebiorcow nalezacych do tej samej grupy kapitatowej.

Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuje przedsiebiorca przejmujgcy kontrole, przedsiebiorca
obejmujacy lub nabywajacy akcje lub odpowiednio instytucja finansowa albo przedsiebiorca, ktory
nabyt akcje w celu zabezpieczenia wierzytelnosci. Postepowanie antymonopolowe w sprawach
koncentracji powinno by¢ zakonczone nie pdzniej niz w terminie 2 miesiecy od dnia jego wszczecia.

Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw lub uptywu
terminu, w jakim decyzja powinna zostaé¢ wydana, przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega
zgloszeniu, sg obowigzani do wstrzymania sie od dokonania koncentracji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydaje w drodze decyzji zgode na dokonanie
koncentracji lub zakazuje dokonania koncentracji. Wydajac zgode Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow moze w decyzji zobowigza¢ przedsiebiorce lub przedsiebiorcow
zamierzajacych dokonaé¢ koncentracji do spetnienia okreslonych warunkéw. Decyzje Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentow wygasaja, jezeli w terminie 2 lat od dnia wydania zgody na
dokonanie koncentracji — koncentracja nie zostata dokonana.

Odpowiedzialno$s¢ z tytulu niedochowania obowigzkéw wynikajacych z Ustawy O Ochronie
Konkurencji i Konsumentéw Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze natozy¢ na
przedsiebiorce w drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci nie wiekszej niz 10% przychodu
osiggnietego w roku rozliczeniowym, poprzedzajacym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten
chocéby nieumysinie dokonat koncentracji bez uzyskania jego zgody.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez nalozy¢ na przedsiebiorce w
drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowartos¢ do 50.000.000 EURO, jezeli,
choéby nieumyslnie, we wniosku, o ktérym mowa w art. 23 Ustawy O Ochronie Konkurencji i
Konsumentow, lub w zgtoszeniu zamiaru koncentracji, podat nieprawdziwe dane.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw moze réwniez nalozy¢ na przedsiebiorce w
drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowarto$¢ do 10.000 EURO za kazdy
dzien zwtoki w wykonaniu m.in. wyrokéw sadowych w sprawach z zakresu koncentraciji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, natlozy¢ na osobe
petnigcg funkcje kierownicza lub wchodzacg w sktad organu zarzadzajacego przedsiebiorcy lub
zwigzku przedsiebiorcow kare pieniezng w wysokosci do piecdziesieciokrotnosci przecietnego
wynagrodzenia, w szczeg6lnosci w przypadku, jezeli osoba ta umyslnie albo nieumysinie nie zgtosita
zamiaru koncentracji.

W przypadku niezgtoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie
koncentracji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, okreslajac
termin jej wykonania na warunkach okreslonych w decyzji, nakaza¢ w szczegoélnosci zbycie akcji
zapewniajgcych kontrole nad przedsiebiorca lub przedsiebiorcami, lub rozwigzanie spotki, nad ktérg
przedsiebiorcy sprawujg wspoélng kontrole. Decyzja taka nie moze zosta¢ wydana po uptywie 5 lat od
dnia dokonania koncentracji. W przypadku niewykonania decyzji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, dokona¢ podziatu przedsiebiorcy. Do podziatu spoéiki stosuje
sie odpowiednio przepisy art. 528 — 550 Kodeksu Spétek Handlowych. Prezesowi Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw przystugujg kompetencje organéw spétek uczestniczacych w podziale.
Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze ponadto wystgpi¢ do sadu o uniewaznienie
umowy lub podijecie innych srodkéw prawnych zmierzajacych do przywrécenia stanu poprzedniego.
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Przy ustalaniu wysokosci kar pienieznych Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw
uwzglednia w szczegolnosci okres, stopien oraz okolicznosci uprzedniego naruszenia przepisow
ustawy.

4.4.4 Ograniczenia wynikaj gce z Rozporz gdzenia Rady (WE) nr 139/2004 w sprawie kontroli
koncentracji przedsi ebiorstw

Kolejnym zrédiem wymogoéw w zakresie kontroli koncentracji, majacych wptyw na obrét akcjami jest
Rozporzadzenie Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentraciji
przedsiebiorcow (zwanego dalej Rozporzadzeniem). Rozporzadzenie to odnosi sie jedynie do
koncentracji o wymiarze wspélnotowym.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspoélnotowy w nastepujacych przypadkach:

1) gdy taczny Swiatowy obrdt wszystkich przedsigbiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi
wiecej niz 5 mld EURO, oraz

2) gdy taczny obrét przypadajacy na Wspdinote Europejska kazdego z co najmniej dwoéch
przedsiebiorstw uczestniczgcych w koncentracji wynosi wiecej niz 250 min EURO, chyba ze

kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich
tacznych obrotéw przypadajacych na Wspdélnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Chyba, ze kazde z zainteresowanych przedsiebiorstw uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich
tacznych obrotéw przypadajacych na Wspélnote w jednym i tym samym Panstwie Czlonkowskim

Koncentracja przedsiebiorstw ma wymiar wspolnotowy réwniez w przypadku, gdy:

1) faczny swiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej
niz 2.500 min EURO,

2) w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrot wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EURO,

3) w kazdym z co najmniej trzech panstw czionkowskich tgczny obrét wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EURO, z czego faczny obr6t co
najmniej dwéch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi co najmniej 25 min
EURO, oraz taczny obrot przypadajacy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej dwdch
przedsiebiorstw uczestniczgacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EURO, chyba ze
kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich
tacznych obrotéw przypadajacych na Wspdélnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Chyba, ze kazde z zainteresowanych przedsiebiorstw uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich
tacznych obrotéw przypadajacych na wspolnote w jednym i tym samym Panstwie Cztonkowskim.

Zgodnie z tym Rozporzadzeniem koncentracje wspdlnotowe podlegaja zgtoszeniu do Komisiji
Europejskiej przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:

a) zawarciu umowy,
b) ogtoszeniu publicznej oferty, lub
C) przejeciu wiekszosciowego udzialu.

Zawiadomienie Komisji stuzy uzyskaniu jej zgody na dokonanie koncentraciji.

4.4.5 Inne ograniczenia w obrocie Akcjami Serii B

Nie istniejg inne, niz wskazane w punktach powyzej, ograniczenia w obrocie akcjami Emitenta.

4.4.6 Obowi gzujgce oferty przej ecia lub procedury przymusowego wykupu albo odkupu a kcji

Informacje na temat obowigzkowych ofert przejecia zostaly podane wyzej w pkt. 4.4.2. cz. IV
Prospektu.

Ustawa O Ofercie Publicznej wprowadza instytucje przymusowego wykupu oraz przymusowego
odkupu. Zgodnie z art. 82 tej ustawy, akcjonariuszowi spotki publicznej, ktéry samodzielnie lub
wspolnie z podmiotami zaleznymi od niego lub wobec niego dominujacymi oraz podmiotami bedacymi
stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spoiki
publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych
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spraw spokki, osiagnat lub przekroczyt 90% ogolnej liczby gloséw w tej spoétce, przystuguje prawo
zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji. Nabycie
akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego skierowane jest
zadanie wykupu. Ogtoszenie zgdania sprzedazy akcji w ramach przymusowego wykupu nastepuje po
ustanowienia zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére majg byc
przedmiotem przymusowego wykupu, a ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane
zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej
W jego udzieleniu. Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za posrednictwem podmiotu
prowadzacego dziatalnos¢ maklerska na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktory jest zobowigzany,
nie poézniej niz na 14 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przymusowego wykupu, do
réwnoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia Komisji Nadzoru Finansowego oraz spoiki
prowadzacej rynek regulowany, na ktorym sg notowane dane akcje, a jezeli akcje spotki sg notowane
na kilku rynkach regulowanych — wszystkie te spotki. Do zawiadomienia dotgcza sie informacje na
temat przymusowego wykupu. Odstgpienie od przymusowego wykupu jest niedopuszczalne. Na
podstawie art. 83 ustawy akcjonariusz sp6iki publicznej moze zadaé wykupienia posiadanych przez
siebie akcji przez innego akcjonariusza, ktory osiggnat lub przekroczyt 90% ogélinej liczby gtoséw w tej
spoice. Zadanie to sklada sie na piémie i sg mu zobowigzani, w terminie 30 dni od dnia jego
zgloszenia, zados¢uczyni¢ solidarnie akcjonariusz, ktéry osiggnat lub przekroczyt 90% ogélnej liczby
gloséw w tej spoétce oraz podmioty od niego zalezne lub wobec niego dominujgce, a takze solidarnie
kazda ze stron porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spotki publicznej lub
zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, dotyczacego istotnych spraw spoiki, o
ile cztonkowie tego porozumienia posiadajg wspolnie, wraz z podmiotami dominujacymi i zaleznymi,
co najmniej 90% ogolnej liczby glosow.

W ciggu ostatniego roku obrotowego nie byty przeprowadzone publiczne oferty przejecia w stosunku
do kapitalu Emitenta.
4.5 Informacje na temat potr gcania u zrédta podatkéw od dochodu

W Prospekcie zostaly opisane jedynie ogolne zasady opodatkowania dochodbéw zwigzanych z
posiadaniem akcji. Inwestorzy zainteresowani uzyskaniem szczegétowych odpowiedzi powinni
skorzystac z porad swiadczonych przez doradcéw podatkowych.

45.1 Opodatkowanie dochodéw z dywidendy

4.5.1.1 Opodatkowanie dochodéw uzyskiwanych z dywidendy przez osoby fizyczne

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od oséb fizycznych przychodow z tytutu dywidendy odbywa
sie wedtug nastepujacych zasad, okreslonych przez przepisy Ustawy o Podatku Dochodowym od
Osbéb Fizycznych:

m podstawg opodatkowania jest caly przychdd otrzymany z tytutu dywidendy,
m  przychodu z tytulu dywidendy nie taczy sie z dochodami opodatkowanymi na zasadach

okreslonych w art. 27 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Fizycznych (art. 30a ust. 7
Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych),

m  podatek z tytutu dywidendy wynosi 19% przychodu (art. 30a ust. 1 pkt. 4 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych),

m platnikiem podatku jest podmiot wyptacajacy dywidende, ktéry potraca kwote podatku z
przypadajacej do wyptaty sumy oraz wptaca jg na rachunek whasciwego dla ptatnika urzedu
skarbowego. Zgodnie ze stanowiskiem Ministerstwa Finansow, sformutowanym w pismie z
dnia 5 lutego 2002 roku skierowanym do KDPW, platnikiem tym jest biuro maklerskie
prowadzace rachunek papieréw wartosciowych osoby fizycznej, ktérej wyplacana jest
dywidenda.

45.1.2 Opodatkowanie dochodéw uzyskiwanych z dywidendy przez osoby prawne

Opodatkowanie podatkiem dochodowym oséb prawnych odbywa sie wedtug nastepujacych zasad,
okreslonych w Ustawie o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych:

m  podstawe opodatkowania stanowi caty przychdd z tytutu dywidendy,
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= podatek wynosi 19% otrzymanego przychodu (art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym
od Osob Prawnych),

= zwalnia sie od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody
Z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej spotek, ktdre tgcznie spetniajg nastepujace warunki (art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych):

a) wyptacajgcym dywidende oraz inne naleznosci z tytutu udziatlu w zyskach oséb prawnych
jest spoétka bedaca podatnikiem podatku dochodowego, majgca siedzibe lub zarzad na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

b) uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w
zyskach os6b prawnych, o ktérych mowa w lit. a, jest spotka podlegajaca w innym niz
Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej opodatkowaniu
podatkiem dochodowym od catosci swoich dochoddéw, bez wzgledu na miejsce ich
osiggania,

c) spotka, o ktérej mowa w lit. b, posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatéw (akcji) w
kapitale spotki, o ktérej mowa w lit. a,

d) odbiorcg dochoddéw (przychodéw) z dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w
zyskach oséb prawnych jest:

- spoika, o ktérej mowa w lit. b, albo

- potozony poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zagraniczny zaktad, w rozumieniu
art. 20 ust. 13 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oso6b Prawnych, spéiki, o ktorej
mowa w lit. b, jezeli osiagniety dochdd (przychdd) podlega opodatkowaniu w tym
panstwie czionkowskim Unii Europejskiej, w ktérym ten zagraniczny zaklad jest
potozony.

Zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spotka uzyskujgca dochody (przychody) z dywidend
oraz inne przychody z tytutu udzialu w zyskach oséb prawnych posiada udziaty (akcje) w spéice
wyplacajacej te naleznosci w wysokosci, o ktérej mowa w art. 22 ust. 4 pkt. 3 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oso6b Prawnych, nieprzerwanie przez okres dwoch lat. Zwolnienie to ma réwniez
zastosowanie w przypadku, gdy okres dwdéch lat nieprzerwanego posiadania udziatéw (akcji), przez
spéitke uzyskujaca dochody z tytutu udziatu w zysku osoby prawnej, uptywa po dniu uzyskania tych
dochodow. W przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziatéw (akcji), w ustalonej wysokosci,
nieprzerwanie przez okres dwoch lat, spétka jest obowigzana do zaptaty podatku, wraz z odsetkami
za zwloke, w wysokosci 19% przychoddw, z uwzglednieniem umow w sprawie unikania podwojnego
opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska. Zwolnienie stosuje sie odpowiednio do
podmiotow wymienionych w zatgczniku nr 4 do Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych.

Zwolnienie ma zastosowanie w stosunku do dochodow osiggnietych od dnia uzyskania przez
Rzeczpospolitg Polska czionkostwa w Unii Europejskiej.

m platnikiem podatku jest podmiot wyptacajgcy dywidende, ktory potraca kwote
zryczattowanego podatku dochodowego z przypadajgcej do wyptaty sumy oraz wptaca jg na
rachunek witasciwego dla podatnika urzedu skarbowego (art. 26 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych).

Zastosowanie stawki wynikajacej z zawartej przez Rzeczpospolita Polskg umowy, w sprawie
zapobiezenia podwoéjnemu opodatkowaniu albo niepobranie podatku, zgodnie z takg umowa, w
przypadku dochodéw z dywidend, jest mozliwe wylacznie po przedstawieniu podmiotowi
zobowigzanemu do potragcenia zryczattowanego podatku dochodowego tzw. certyfikatu rezydencji,
wydanego przez wiadciwg administracje podatkowag. Obowigzek dostarczenia certyfikatu cigzy na
podmiocie zagranicznym, ktory uzyskuje ze zrédet polskich odpowiednie dochody. Certyfikat
rezydencji ma stuzy¢ przede wszystkim ustaleniu przez ptatnika, czy ma zastosowaé stawke (badz
zwolnienie) ustalong w umowie miedzynarodowej, czy tez ze wzgledu na istniejace watpliwosci,
potraci¢ podatek w wysokosci okreslonej w ustawie. W tym ostatnim przypadku, jezeli nierezydent
udowodni, ze w stosunku do niego miaty zastosowanie postanowienia umowy miedzynarodowej, ktore
przewidywaty redukcje krajowej stawki podatkowej (do catkowitego zwolnienia wigcznie), bedzie mégt
zadaé stwierdzenia nadptaty i zwrotu nienaleznie pobranego podatku, bezposrednio od urzedu
skarbowego. Poza tym nie istniejg inne ograniczenia ani szczegélne procedury zwigzane z
dywidendami w przypadku akcjonariuszy bedacych nierezydentami.
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4.5.2 Opodatkowanie dochoddw ze sprzeda zy papierow warto $ciowych

45.2.1 Opodatkowanie dochoddéw o0s6b fizycznych ze sprzedazy papieréw wartosciowych

Stosownie do art. 30 b ust. 1 ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych, dochody uzyskane
na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej z odpfatnego zbycia papieréw wartosciowych podlegajg
podatkowi dochodowemu w wysokosci 19% uzyskanego dochodu. Zasade powyzszg stosuje sie z
uwzglednieniem uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita
Polska. Zastosowanie stawki podatku wynikajgcej z umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania
albo niepobranie podatku zgodnie z tymi umowami jest mozliwe pod warunkiem posiadania przez
podatnika certyfikatu rezydenciji.

Dochodem, o ktérym mowa w art. 30b ust. 1 ustawy o podatku dochodowym od os6éb fizycznych, jest
réznica miedzy sumag przychodéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papieréw wartosciowych a
kosztami uzyskania przychodéw okreslonymi zgodnie z przepisami ustawy o podatku dochodowym od
0s0b fizycznych. Dochodéw z przedmiotowych tytutéw nie taczy sie z pozostatymi dochodami, ktére
podlegajg opodatkowaniu na zasadach ogolnych. Wyjatkiem od przedstawionej zasady jest odptatne
zbywanie papierow wartosciowych, jezeli czynnosci te wykonywane sga w ramach prowadzonej
dziatalnosci gospodarcze;.

Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik, na podstawie art. 30b ust. 6 ustawy o0 podatku
dochodowym od 0séb fizycznych, jest obowigzany w rocznym zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa
w art. 45 ust. la pkt 1 ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych, wykaza¢ dochody
uzyskane w roku podatkowym z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych, obliczy¢ i uisci¢ nalezny
podatek dochodowy.

Wymienione powyzej przepisy stosuje sie odpowiednio w odniesieniu do praw do akcji (PDA).

45.2.2 Opodatkowanie dochodéw os6b prawnych ze sprzedazy papieréw wartosciowych

Stosownie do art. 19 ust. 1 ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych, dochody osiggane
przez osoby prawne ze sprzedazy akcji podlegajg opodatkowaniu 19% podatkiem dochodowym od
0s6éb prawnych. Zasade powyzsza stosuje sie z uwzglednieniem uméw o unikaniu podwdéjnego
opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej
Z umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z tymi umowami
jest mozliwe pod warunkiem posiadania przez podatnika certyfikatu rezydenciji.

Przedmiotem opodatkowania jest dochdd stanowigcy rdznice pomiedzy przychodem, tj. kwotg
uzyskang ze sprzedazy akcji, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na
nabycie lub objecie akcji okreslonymi na podstawie przepiséw ustawy o podatku dochodowym od
0sO6b prawnych. Dochdod ze sprzedazy akcji tgczy sie z pozostatymi dochodami i podlega
opodatkowaniu na zasadach ogoélnych.

Zgodnie z art. 25 ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych, osoby prawne, ktére sprzedaty
akcje, zobowigzane sg do wykazania uzyskanego z tego tytutu dochodu w skladanej co miesigc
deklaracji podatkowej o wysokosci dochodu lub straty, osiggnietych od poczatku roku podatkowego
oraz do wptacania na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych
dochodow uzyskanych od poczatku roku podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako réznica pomiedzy
podatkiem naleznym od dochodu osiggnietego od poczatku roku podatkowego a sumag zaliczek
zaptaconych za poprzednie miesigce tego roku.

4.5.3 Podatek od spadkow i darowizn

Zgodnie z art. 1 ustawy z dnia 28 lipca 1983 roku o podatku od spadkow i darowizn (tekst jedn. Dz. U.
2004, Nr 142, poz. 1514) podatkowi temu podlega nabycie przez osoby fizyczne wlasnosci rzeczy
znajdujacych sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub praw majgtkowych wykonywanych na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w drodze: dziedziczenia, zapisu, dalszego zapisu, polecenia
testamentowego, darowizny, polecenia darczyhcy, zasiedzenia, nieodplatnego zniesienia
wspotwiasnosci, zachowku, jezeli uprawniony nie uzyskat go w postaci uczynionej przez spadkodawce
darowizny lub w drodze dziedziczenia albo w postaci zapisu, nieodptatnej: renty, uzytkowania oraz
stuzebnosci. Zgodnie z trescig tego przepisu takze nabycie praw majatkowych zwigzanych z akcjami
Emitenta w jeden z powyzszych sposobow podlega¢ bedzie opodatkowaniu podatkiem od spadkéw i
darowizn. Obowigzek podatkowy cigzy na nabywcy akcji. Wysoko$¢ podatku jest zréznicowana i
zalezy od stopnia pokrewienstwa lub powinowactwa badz od rodzaju innego stosunku osobistego
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pomiedzy spadkodawca (darczynca) a spadkobiercg (obdarowanym). Celem szczegétowego
zapoznania sie z trescig obowigzku podatkowego wynikajgacego z cytowanej ustawy nalezy zasiegna¢
porady profesjonalnego doradcy podatkowego.

45.4 Podatek od czynno $ci cywilnoprawnych

Zasadniczo, w mys| art. 9 ust. 9 ustawy z dnia 9 wrzes$nia 2000 roku o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych (tekst jedn. Dz. U. 2007, Nr 68, poz. 450), sprzedaz maklerskich instrumentéw
finansowych jest zwolniona od podatku od czynnosci cywilnoprawnych, o ile jest ona dokonywana z
firmami inwestycyjnymi lub za ich posrednictwem badz tez w ramach obrotu zorganizowanego w
rozumieniu przepisdéw Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi. Akcje dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym mogq byé sprzedawane wytacznie w ramach obrotu zorganizowanego, co
oznacza, ze sprzedaz tych akcji jest zwolniona z podatku od czynnosci cywilnoprawnych. Dopdki wiec
akcje Emitenta bedg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym badz w alternatywnym systemie
obrotu, transakcje na nich dokonywane bedg zwolnione z podatku od czynnosci cywilnoprawnych.
Jedynie w sytuacji, gdy akcje Emitenta zostang wykluczone z obrotu zorganizowanego, a sprzedaz
nie bedzie dokonywana z firmami inwestycyjnymi badz za ich posrednictwem, strona umowy (w
przypadku umowy sprzedazy bedzie to kupujacy) bedzie zobowigzana do uiszczenia podatku od
czynnosci cywilnoprawnych, chyba, ze wylaczenie obowigzku podatkowego nastgpi na innej
podstawie. W tej mierze wskaza¢ nalezy przede wszystkim na art. 2 pkt. 4) cytowanej ustawy, ktéry
stanowi, ze podatkowi nie podlegajg czynnosci cywilnoprawne, jezeli przynajmniej jedna ze stron z
tytutu dokonania tej czynnosci jest:

a) opodatkowana podatkiem od towaréw i ustug,
b) zwolniona z podatku od towar6w i ustug, z wyjatkiem:

- umoéw sprzedazy i zamiany, ktérych przedmiotem jest nieruchomosc¢ lub jej czesé,
albo prawo uzytkowania wieczystego, spoétdzielcze wilasnosciowe prawo do lokalu,
prawo do domu jednorodzinnego w spotdzielni mieszkaniowej lub prawo do miejsca
postojowego w garazu wielostanowiskowym lub udziat w tych prawach,

- umowy spoikki i jej zmiany,
- umowy sprzedazy udziatéw i akcji w spotkach handlowych;

Stawki omawianego podatku zostaly wskazane w art. 7 cytowanej ustawy. Celem szczegétowego
zapoznania sie z trescig obowigzku podatkowego wynikajacego z ustawy nalezy zasiegna¢ porady
profesjonalnego doradcy podatkowego.

45,5 Odpowiedzialno $¢ ptatnika

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku Ordynacja podatkowa (tekst
jednolity Dz.U. z 2005 roku nr 8, poz. 60 ze zm.) ptatnik, ktory nie wykonat cigzacego na nim
obowigzku obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wptacenia go we wiasciwym terminie
organowi podatkowemu — odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony.
Ptatnik odpowiada za te nalezno$ci catym swoim majgtkiem. Odpowiedzialnos¢ ta jest niezalezna od
woli ptatnika. Przepisbw o odpowiedzialnosci ptatnika nie stosuje sie wytgcznie w przypadku, jezeli
odrebne przepisy stanowig inaczej, albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.

5 Dopuszczenie papieréw warto $ciowych do obrotu i ustalenia dotycz  gce obrotu

Pod warunkiem zatwierdzenia Prospektu przez Komisje, Zarzad Emitenta wystapi z wnioskiem do
GPW w sprawie wprowadzenia 135.000 Akcji Serii B do obrotu na GPW, w nastepstwie asymilacji z
akcjami Emitenta, bedacymi przedmiotem obrotu na GPW. Emitent przewiduje, iz rozpoczecie obrotu
Akcjami Wprowadzanymi nastgpi najpdzniej w pazdzierniku 2007 r.

Akcje Emitenta, w liczbie 653.050 sg przedmiotem obrotu na GPW, na rynku podstawowym i sg
oznaczone kodem ISIN PLTELLO00023.

Akcje Spoiki, w liczbie 1.130.000, na podstawie umowy zawartej z Krajowym Depozytem Papieréw
Wartosciowych S.A., znajdujg sie w depozycie papierow wartosciowych prowadzonych przez ten
podmiot (sg zdematerializowane). Po zatwierdzeniu Prospektu przez KNF, Zarzad Emitenta wystapi
do KDPW z wnioskiem o rejestracje w depozycie Akcji Wprowadzanych.

Nie przewiduje sie ustanawiania agentéw ds. ptatnosci.
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Na podstawie umowy zawartej ze Spotka, Dom Maklerski BZ WBK S.A. z siedzibg w Poznaniu, adres:
pl. Wolnosci 15, 60-967 Poznan, zobowigzat sie do petnienia funkcji animatora emitenta dla akcji
Spoiki dopuszczonych do obrotu gietdowego, w celu podtrzymywania ptynnosci obrotu. Czynnosci te
Dom Maklerski BZ WBK S.A. wykonuje zgodnie z regulacjami Gietdy.

6 Koszty emisji

taczne koszty emisji Akcji Wprowadzanych wyniosg okoto 170 tys. zt i nie ulegng znacznej zmianie.
Na koszty te sktadajg sie: koszty sporzadzenia Prospektu, wynagrodzenie Firmy Inwestycyjnej,
audytora, koszty ogtoszen prasowych, koszty udostepnienia Prospektu w Internecie oraz optaty na
rzecz KNF, KDPW i GPW. W opisanych kosztach mieszcza sie koszty przeprowadzenia oferty
prywatnej 135.000 Akcji Serii B.

Wartosé emisji Akcji Wprowadzanych wyniosta 9.990 tys. zt.

7 Rozwodnienie

Ponizej podano wielkos¢ i wartos¢ natychmiastowego rozwodnienia, w zwigzku z emisjg AKcji
Wprowadzanych.

Liczba akcji ogotem % ogolnej liczby akcji po emisji
Akcje Serii A (780.000 akcji), 1.130.000 89,33%
Akcje Serii B (350.000 akciji)
Akcje Wprowadzane 135.000 10,67%

8 Informacje dodatkowe

Zakres dzialania doradcow zwigzanych z wprowadzeniem do obrotu 135.000 Akcji Serii B wynika z
funkcji, jakie petnig na podstawie podpisanych z Emitentem umow:

m  Bank Zachodni WBK S.A. pehi funkcje doradcy Spotki w zwigzku z ubieganiem sie Spéiki o
wprowadzenie 135.000 Akcji Serii B do obrotu na rynku regulowanym (np. konsultacje w
zakresie odpowiedzi na uwagi KNF, przygotowanie wnioskow do KNF, na GPW i KDPW)
oraz jest jednym z podmiotdéw sporzadzajacych Prospekt.

= Dom Maklerski BZ WBK S.A. petni funkcje firmy inwestycyjnej oraz jest jednym z podmiotow
sporzadzajacych Prospekt.

9 Zataczniki

9.1 Wykaz odesta n

Petna tres¢ oSwiadczenia Zarzadu Spotki w | Linki do dokumentéw wigczonych do Prospektu przez
sprawie tadu korporacyjnego odniesienie znajdujg sie na stronie www.tell.pl

Zbadane skonsolidowane historyczne dane
finansowe Grupy Kapitatowej za lata 2004 —
2006 wraz z raportami biegtych rewidentéw i 2
kwartat 2007 r.

9.2 Definicje i skroty

Akcje wszystkie akcje Emitenta

Akcje Serii A 476.950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A oraz
303.050 akcji zwyktych na okaziciela serii A

Akcje Serii B 485.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B

Akcje Wprowadzane 135.000 akcji zwyklych na okaziciela serii B, ktére sg
przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym — rynku gieldowym
prowadzonym przez GPW na podstawie niniejszego
Prospektu

ARPU Average Revenue Per User - $redni przychéd na
uzytkownika

Bank, BZ WBK Bank Zachodni WBK Spotka Akcyjna z siedzibg we
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Wroctawiu

BBI Capital S.A.

BBI Capital Spétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu

BBI Capital NFI S.A.

BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka
Akcyjna z siedzibg we Warszawie

BB Investment Sp. z 0.0.

BB Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu

Connex Sp. z 0.0.

Connex spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z
siedzibg w Poznaniu

DM BZ WBK, Firma Inwestycyjna

Dom Maklerski BZ WBK Spétka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu

Emitent, Spotka, Tell S.A.

Tell Spoétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu

Era Nazwa handlowa sieci komoérkowej, ktérej operatorem
jest PTC

ETI Sp. zo.0. ETI spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z
siedzibg w Poznaniu

EURO Jednostka monetarna obowigzujaca w Unii Europejskiej

GPW, Gielda Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie Spétka

Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Grupa Kapitatowa

Grupa kapitatowa Emitenta w sklad ktérej wchodza
nastepujace podmioty: Tell S.A. jako podmiot
dominujacy oraz Connex Sp. z 0.0., ETI Sp. z o0.0., PTI
Sp. zo.0.

GSM

Global System for Mobile Communication - standard
telefonii komoérkowej. Sieci GSM dziatajg w pasmach
900, 1800 | 1900 MHZ

Havo Sp. z o.0.

Havo Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia z
siedzibg w Biatymstoku

HSDPA

High Speed Downlink Packet Access - innowacyjna
technologia, ktéra zdecydowanie zwiekszyta mozliwosci
i komfort korzystania z bezprzewodowego Internetu.
Technologia HSDPA to rozwiniecie  obecnie
wykorzystywanej technologii UMTS/3G pozwalajace na
znaczace zwiekszenie szybkosci transmisji danych z
384 kbps nawet do 1,8 Mbps, a w przysztosci do 14,4
Mbps.

Karta SIM

Subscriber Identity Module - karta z wbudowanym
mikroprocesorem, na ktérej zapisywane sg dane
abonenta. Zapewnia dostep do sieci komodrkowej
operatora oraz wykupionych ustug.

KDPW, Krajowy Depozyt

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Kodeks Cywilny

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.
U. z dnia 18 maja 1964 r. Nr 16, poz. 93 z p6zniejszymi
Zmianami)

Kodeks Spétek Handlowych, ksh

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek
handlowych (Dz. U. z 2000 roku nr 94 poz. 1037 z
pozniejszymi zmianami)

Komisja, KNF Komisja Nadzoru Finansowego

KRS Krajowy Rejestr Sadowy

MMS Multimedia Messaging Services - ustuga
komunikacyjna przeznaczona dla telefonii komaérkowej.
Technologia  MMS, oprocz  tekstu, umozliwia
przesytanie zdje¢, sekwencji wideo oraz nagran
dzwiekowych

MSR Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

MVNO Mobile Virtual Network Operator — operator sieci

telefonii  komoérkowej nie posiadajagcy wilasnej
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infrastruktury nadawczej. Czas antenowy wykupuje od
operatorow dziatajagcych na rynku i posiadajgcych
wihasne sieci nadawcze

Obrét na GPW

Obrét na rynku regulowanym, gietdowym,
organizowanym przez Gietde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Operator, PTK Centertel, PTK Centertel Sp. z o.0.

Polska Telefonia Komorkowa - Centertel Sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie

Orange Nazwa handlowa sieci komoérkowej, ktérej operatorem
jest PTK Centertel

Play Nazwa handlowa sieci komoérkowej, ktérej operatorem
jest P4

Plus Nazwa handlowa sieci komoérkowej, ktérej operatorem
jest Polkomtel

PMR Firma badawczo-analityczna specjalizujgca sie w

Swiadczeniu ustug Klientom z sektorow
informatycznego, telekomunikacyjnego i budowlanego.
Badania i analizy obejmuja rynki Europy Srodkowo-
Wschodniej. Do gtéwnych obszaréw dziatalnosci PMR
Ltd. nalezy wydawanie publikacji biznesowych,
Swiadczenie ustug konsultingowych i badania rynku.
Spotka obecna jest na rynku od 10 lat i posiada jedne z
najczesciej odwiedzanych portali informacyjnych

Polkomtel, Polkomtel S.A.

Polkomtel Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Prawo Telekomunikacyjne

Ustawa z dnia 16 lipca 2004 r. Prawo
Telekomunikacyjne (Dz. U. z 2004 r. Nr 171 poz. 1800
z p6zniejszymi zmianami)

Prospekt Prospekt emisyjny Tell S.A. sporzadzony w formie
jednego dokumentu.

PTC Polska Telefonia Cyfrowa Spotka z ograniczong
odpowiedzialnosciag z siedzibg w Warszawie

PTI Sp. z 0.0. PTlI spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z

siedzibg w Poznaniu

P4, P4 Sp. z o.0.

P4 Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibag
w Warszawie

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Emitenta

Rozporz adzenia nr 809/2004

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29
kwietnia 2004 r. wykonujacego dyrektywe 2003/71/WE
Parlamentu Europejskiego w sprawie informacji
zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy,
wilgczenia przez odniesienie i publikacji takich
prospektéw emisyjnych oraz formy, wilgczenia przez
odniesienie i publikacji takich prospektow emisyjnych
oraz rozpowszechniania reklam z pdzniejszymi
Zmianami

Statut Statut Emitenta

SMS Short Message Service — ustuga oferowana przez sieci
GSM umozliwiajaca wysytanie z telefonu komérkowego
lub z internetu, wiadomosci tekstowych o dtugosci do
160 znakéw

TP S.A. Telekomunikacja Polska Spétka Akcyjna z siedzibg we
Warszawie

UKE Urzad Komunikacji Elektronicznej

Umowa Agencyjna

Umowa agencyjna POS (standard GSM 900/1800) lub
Umowa agencyjna KKB (standard GSM 900/1800)
zawarte z Operatorem zawarte dnia 1 czerwca 2007
roku
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UMTS

Universal Mobile Telecommunication System -
europejski standard systemu komorkowego trzeciej
generacji (3G), wywodzacy sie z systemu GSM o
rozszerzonych mozliwosciach transmisyjnych (pasmo
384 kb/s - 2 Mb/s). Wspbtpracuje z innymi typami sieci,
niekoniecznie  komoérkowymi, i zapewnia nowe
szerokopasmowe ustugi multimedialne (np. przekaz
obrazu do telefonéw przenosnych)

UOKIK

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

URTIiP

Urzad Regulacji Telekomunikacji i Poczty

Ustawa O Nadzorze Nad Rynkiem Kapitatowym

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o nadzorze nad
rynkiem kapitalowym (Dz. U. z 2005 r. nr 183 poz. 1537
Z pbzniejszymi zmianami)

Ustawa o NFI

Ustawa z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych
funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji.(Dz. U. z
1993 r. nr 44 poz. 202 z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa O Obrocie Instrumentami Finansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005 r. nr 183
poz. 1538 z pbézniejszymi zmianami)

Ustawa O Ochronie Konkurencji i Konsumentéw

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji
i konsumentéw (Dz. U. Nr 50, poz. 331)

Ustawa O Ofercie Publicznej

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach
publicznych (Dz. U. z 2005 r. nr 184 poz. 1539 z
pbézniejszymi zmianami)

Ustawa o Podatku od Osbb

Fizycznych

Dochodowym

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku
dochodowym od oséb fizycznych (tekst jednolity Dz. U.
z 2000 r. nr 14 poz. 176 z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku
dochodowym od os6b prawnych (tekst jednolity Dz. U. z
2000 r. nr 54 poz. 654 z pézniejszymi zmianami)

Ustawa Prawo o publicznym obrocie papierami
warto sciowymi

Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 roku (Dz. U. z 1997 Nr
118, poz. 754) wraz z pézniejszymi zmianami.

Ustawa O Rachunkowo $ci

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(tekst jednolity Dz. U. z 2002 r. nr 76 poz. 694 z
pozniejszymi zmianami)

WIBOR jednomiesi eczny

(Warsaw Interbank Offer Rate) — stopa procentowa, po
jakiej banki udzielajg pozyczek innym bankom, na okres
1 miesigca

WZA, Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie Emitenta

Zarzad

Zarzad Emitenta

zt

Jednostka monetarna obowigzujaca w Polsce
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