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TELL S.A.
Czes¢ ogdlna

A. CZESC OGOLNA

DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

Badanie dotyczy TELL S.A. w Poznaniu powstate] na podstawie aktu notarialnego Rep. A nr
7307/2004 z dnia 15.11.2004 r. Spétka powstata na czas nieokreslony. Ostatnia zmiana umowy
miata miejsce 01.02.2007 r. aktem notarialnym Rep. A nr 1369/2007.

W dniu 30.11.2004 roku Spotka wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000222514.

Siedziba Spétki miesci sie w Poznaniu, przy ul. Forteczna 19A

Akcje Spoiki znajdujg sie w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z dnia 23
kwietnia 2008 r. wynosi 84 zi/akcje.

Na koniec badanego okresu Spétka posiada:
- kapitat zaktadowy
- pozostate kapitaty wiasne

1265 000,00 zi,
42 028 043,78 zi.

W 2007 roku nastgpito podwyzszenie kapitatu akcyjnego poprzez emisje 135 000 akcji zwykiych na
okaziciela o wartosci nominalnej 135 000,00 zt. Naleznos¢ za akcje zostala uregulowana poprzez
potracenie z czescig wierzytelnosci za nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo
Sp. z o.0.

Na dzien 31.12.2007 r. struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego Spéiki — w zakresie akcjonariuszy
posiadajgcych co najmniej 5% gloséw- przedstawia sie nastepujaco:

Udziat w kapitale Udziat w
Akcjonariusze llos¢ akcji llosé Wartosé zakiadowym glosach
w szt. gloséw nominalna

BBI Capital NFI S.A. 289 150 575 100 289 150 22,86% 33,01%
Havo Sp. z 0.0. 135 000 135 000 135 000 10,67% 7,75%
Piotr Kardach 68 250 102 375 68 250 5,40% 5,88%
Pawet Turno 58 250 92 375 58 250 4,60% 5,30%
Rafat Stempniewicz 60 200 95 200 60 200 5,47% 5,47%
RAZEM 610 850 1 000 050 610 850 48,29% 57,41%

Na dzien 23.04.2008 r. struktura wiasnosci kapitalu zakiadowego Spotki, w w/w zakresie,
przedstawia sie nastepujaco:

Udziat w kapitale Udziat w
Akcjonariusze llosé akcji llosé Wartosé zaktadowym glosach
w szt. gloséw nominalna

BBI Capital NFI S.A. 291 316 577 266 291 316 23,03% 33,14%
Havo Sp. z 0.0. 135 000 135 000 135 000 10,67% 7,75%
Piotr Kardach 68 250 102 375 68 250 5,40% 5,88%
Pawet Turno 58 250 92 375 58 250 4,60% 5,30%
Rafat Stempniewicz 680 200 95 200 60 200 4,76% 5,47%
RAZEM 613 016 1002 216 610 850 48,46% 57 ,54%

*» Badana Spétka wg stanu na koniec badanego okresu:

oo

- jest spétkg dominujgca dla spoétek: Connex Sp. z 0.0., ETI Sp. z 0.0. i PTI Sp. z 0.0., w ktérych
posiada 100% udziatu w kapitale i 100% w prawach glosu;
- nalezy do funduszu inwestycyjnego BBI Capital NFI S.A.

Przedmiot dziatalnosci badanej Spéiki jest zgodny z wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego
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TELL S.A.
Czesé ogdlna

= Badana Spoétka posiada niezbedne wpisy i zgloszenia wymagane prawem.

= Na dzien wydania opinii organem kierujgcym jednostkg jest Zarzad w skiadzie:

Imie i Nazwisko Funkcja
Rafat Stempniewicz Prezes Zarzadu
Robert Krasowski Czionek Zarzadu
Stanistaw Gorski Cztonek Zarzadu

W 2007 roku zmian w Zarzadzie nie byto.
= Giéwnym ksiegowym badanej jednostki jest pani Jolanta Stachowiak.
‘= Srednioroczne zatrudnienie wynosi 573 osoby.

Il. DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

= Roczne sprawozdanie finansowe Spétki TELL S.A. zostalo sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

= Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

= Do sprawozdania finansowego zatgczone zostato sprawozdanie z dziatalno$ci jednostki w roku
obrotowym od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

lll. INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

= Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2006 r. do
31.12.2006 r., zostato zbadane przez HLB Frackowiak i Wspélnicy Sp. z 0.0. i uzyskato opinie bez
zastrzezen.

» Sprawozdanie finansowe za 2006 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy wdniu 11.06.2007, ktére postanowito przeznaczy¢ zysk netto za ubiegly rok
obrotowy w kwocie: 3 718 110,87 zt w catosci na kapitat zapasowy.

= Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2006 r. zostato:
-  zlozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 18.06.2007 r.
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 2226 z dnia 20.12.2007 r.

= Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego, na dzieri 01.01.2007 r. prawidtowo
otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowosci
wykazane w ksiegach rachunkowych na dzien ich zamkniecia stany aktywow i pasywéw ujeto w
tej samej wysokosci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach rachunkowych.

= Spoika jako jednostka dominujgca w Grupie Kapitatowej sporzadzita réwniez, pod datg 31 grudnia
2007 r., skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unig
Europejska. W celu zrozumienia sytuacji finansowej i wynikéw dziatalnosci Spoiki jako jednostki
dominujgcej jednostkowe sprawozdanie finansowe nalezy czytaé w powigzaniu ze
sprawozdaniem skonsolidowanym.

IV. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

= Uchwalg Rady Nadzorczej z dnia 03.08.2007 r. Spétka PKF Consult Sp. z o.0. zostata powotana
do zbadania sprawozdania finansowego za 2007 r., umowa o badanie zostata zawarta dnia
17.08.2007 r..

= Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Consult Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Elblgskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 477, a w jego imieniu
badanie przeprowadzita Mariola Kaczmarek, wpisana do rejestru i na liste bieglych rewidentéw
wykonujacych zawdd biegtego rewidenta pod numerem 10014/7534.
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Zarowno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajgcy w jego imieniu badanie biegty rewident oraz
osoby uczestniczace w badaniu, niebedace biegtymi rewidentami, stwierdzajg, ze pozostajg
niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

Badanie przeprowadzono w okresie od 25.03.2008 r. do 23.04.2008 r..

V. OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

» Zarzad Spétki w dniu 23.04.2008 r. ziozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidiowos$ci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informacji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejgcych na dziehn 31.12.2007 r. oraz
niezaistnieniu do dnia ztozenia oSwiadczenia zdarzen wplywajacych w sposoéb istotny na wielkos¢
danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

= W trakcie badania sprawozdania finansowego Spoétka udostepnita wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i sporzadzenia raportu.

VI. POZOSTALE INFORMACJE

= Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzer podlegajgcych $ciganiu, jak
réwniez nieprawidiowosci, jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.

= 5
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TELL S.A.
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ

=  Analiza przedstawiona ponizej obejmuje dwa ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0d 01.01.2005 do 31.12.2005 .,
- 0d 01.01.2006 do 31.12.2006 r.,
- 0d 01.01.2007 do 31.12.2007 r.

W okresie objetym analizg wystapity istotne zmiany majace znaczenie dla odczytywania informaciji
zawartych w sprawozdaniach finansowych. W roku 2007 Spétka Tell S.A. nabyta zorganizowang
czesc przedsiebiorstwa Havo Sp. z 0.0.. na podstawie umowy z dnia 20 listopada 2006. Wydanie
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa nastgpito 1 lutego 2007 z chwilg spetnienia wszystkich
ustalonych przez strony warunkéw zawieszajacych. Nabycie objeto 105 punktow dystrybucji ustug
'PTK Centertel, - strukture sprzedazy przez konsultantéw biznesowych, obejmujacg okoto 40
sprzedawcoéw dziatajgcych poza punktami dystrybucji, naleznosci z tytutu przysziych prowizji. W
umowie zawarto zobowigzanie Kupujgcego do podjecia uchwaty o emisji 135.000 nowych akciji i
zaoferowaniu ich Sprzedajacemu za wkiad pienigzny. Ustalona faczna cena sprzedazy stanowi kwote
20 175 tys. zi. Zrealizowana transakcja wplynela znaczaco na podwyzszenie sumy bilansowe;j,
przychodow ze sprzedazy i wyniku finansowego.

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

- BZ - bilans zamknigcia - OU - okres ubiegly

- BO - bilans otwarcia - OB - okres biezacy

= Zaprezentowane wartosci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnoszg sie do wartosci wyrazonych w
zt.

= Struktura poszczegéinych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujacy

sposéb:

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

- w odniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci
przychodéw ogétem;

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

- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegoélnych poziomach oraz do obcigzer wyniku —
w stosunku do wyniku netto.

I. ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZYCJI BILANSOWYCH

Zmiana w
Stan na Struktura w % %
AKTYWA

31.12.2005 | 31.12.2006 | 31.12.2007 | 2005 2006 2007 ‘%1
A. | AKTYWA TRWALE 8 152 9 928 32184 142%| 16,3%| 31,2%| 224,2%
I. | Warto$ci niematerialne i prawne 4 096 4498 23519 7.2% 74% | 228%| 422,8%
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 3800 4 925 6 185 6,6% 8,1% 6,0% 25,6%
1. | Inwestycje w jednostkach zaleznych 150 150 550 0,3% 0,2% 0,5%| 266,7%

IV. | Naleznosci diugoterminowe 0 0 892 0,0% 0,0% 0,9% X

Aktywa z tytutu odroczonego 5 5 o o
V. podatku dochodowego 106 122 465 0,2% 0,2% 0,5%| 281,7%

Dtugoterminowe rozliczenia o o o o
VI. miedzyokresowe 0 233 573 0,0% 0,4% 0,6%| 146,3%
B. | AKTYWA OBROTOWE 49 128 50 914 70888 | 858%| 83,7%| 68,8% 39,2%
|. | Zapasy 7 385 9430 17954 | 129%| 155%| 17,4% 90,4%
Il. | Naleznosci handlowe oraz pozostate 27 619 27 986 46 085| 482% | 46,0% | 44,7% 64,7%
Ill. | Aktywa finansowe 806 4 069 4 604 1,4% 6,7% 4,5% 13,1%
IV. | Rozliczenia miedzyokresowe 123 652 406 0,2% 1,1% 0,4%| -37,8%
V. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 196 8 777 1839| 23,0%| 14,4% 1,8% | -79,0%
AKTYWA RAZEM 57 281 60842 103072| 100,0% | 100,0% | 100,0% 69,4%

= 6
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Zmiana w
PASYWA Stan na Struktura w % %
31.12.2005 | 31.12.2006 | 31.12.2007 | 2005 2006 2007 IBZB;C?OI
KAPITAL. WELASNY
A. |PRZYPADAJACY DLA 23133 26 851 43293 | 40,4%| 441%| 42,0% 61,2%
WLASCICIELI
I. | Kapitat zaktadowy 1130 1130 1265 2,0% 1,9% 1.2% 11,9%
II. | Kapitat zapasowy 18 966 22 003 35429 | 331%| 36,2%| 34,4% 61,0%
lll. | Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Zysk (strata) netto 3036 3718 6 599 5,3% 6,1% 6,4% 77,5%
B. égggmﬁn:: ERECERW fiha 34148| 33991| 59779| 596%| 559%| 580%| 75.9%
Rezerwa z tytutu odroczonego
L | oodatud ogﬁodoﬁ’v‘éé“o g 628 556 1101 1,1%| 09%| 1.1%| 98,0%
I F:;g:gﬁena $wiadczenia emerytalne 5 5 5 0.0% 0,0% 0.0% 0.0%
Ill. | Pozostate rezerwy 345 145 145 0,6% 0,2% 0,1% 0,0%
IV. | Zobowigzania diugoterminowe 1256 0 0 2,2% 0,0% 0,0% X
V. | Zobowigzania krotkoterminowe 31914 33 285 58527 | 55,7%| 54,7%| 56,8% 75,8%
PASYWA RAZEM 57 281 60842| 103072| 100,0%| 100,0% | 100,0% 69,4%
Il. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH (WARIANT KALKULACYJNY)
I struktura Zmiana w
| za okres w % %
e SSEe e 310_1'2"_;&,5 31?1'2?12655 31.12.2007 | 2005 2006 2007 ‘%
| A. | Przychody netto ze sprzedazy 77439| 84899 143750 99,4%| 99,0%| 99,5%| 69,3%
-od jednostek powigzanych 423 121 101 0,6% 0,1% 0,1% | -16,5%
Przychody netto ze sprzedazy produktow 46805| 51143| 81881| 60,1%| 59,7%| 56,7%| 60,1%
Przychody netto ze sprzedazy materiatow 30634 33756| 61869| 393%| 394%| 42,8%| 83,3%
B. | Koszt wlasny sprzedazy 47232| 53392| 94609| 638%| 659%| 69,5%| 77,2%
-od jednostek powigzanych 423 121 101 0,6% 0,1% 0,1%| -16,5%
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 18666 | 21 801 34469 | 252% | 269%| 253%| 58,1%
Warto$¢ sprzedanych towaréw 28566| 31591| 60140| 386%| 39,0%| 442%| 90,4%
C. | Zysk brutto ze sprzedazy 30206| 31507| 49141| 994,8% | 847,4% | 744,7% | 56,0%
D. | Koszty sprzedazy 22022| 22982| 35109| 29,8%| 28,4%| 258%| 52,8%
E. | Koszty ogdlnego zarzadu 3 875 4198 5 601 5,2% 5,2% 41% | 33,4%
F. | Pozostate przychody operacyjne 169 225 321 0,2% 0,3% 0,2% | 42,5%
G. | Pozostate koszty operacyjne 71 154 413 0,1% 0,2% 0,3% | 167,8%
H. | 2ysk z dziatalnos$ci 4 408 4 398 8339| 145,2%| 118,3% | 126,4%| 89,6%
I. | Przychody finansowe 277 608 345 0,4% 0,7% 0,2% | -43,3%
J. | Koszty finansowe 782 285 338 1,1% 0,4% 0,2%| 18,4%
K. | Zysk brutto 3903 4722 8346 | 128,5% | 127,0%| 126,5%| 76,8%
L. | Podatek dochodowy 867 1003 1748 | 28,5%| 27,0%| 265%| 74,2%
M. | Zysk netto z dziatalno$ci kontynuowanej 3036 3718 6599 | 100,0% | 100,0%| 100,0%| 77,5%
N. | Dziatalno$¢ zaniechana 0 0 0 X X X X
Strata za rok obrotowy z dziaftalnosci
0. zaniechanej P 9 0 9 * X % -
P. | Zysk netto 3036 3718 6599 | 100,0%| 100,0% | 100,0%| 77,5%
7
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TELL S.A.
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI

1. BILANS
DYNAMIKA | STRUKTURA
Wartosci w tys. zt.
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B Aktywa trwate [JZobowigzania i rezerwy na zobowigzania EAktywa obrotowe BKapitat wiasny |

W analizowanym okresie nastgpit wyrazny wzrost sumy bilansowej., szczegdlnie na przestrzeni
ostatniego roku. Z danych zawartych w sprawozdaniu finansowym wynika, ze majatek
przedsiebiorstwa ulegt zwiekszeniu w stosunku do poprzedniego roku obrotowego o prawie 70%, i wg
stanu na dziern 31.12.2007 r. uksztattowat sie na poziomie 103 072 tys. zt. Zwiekszenie warto$ci
majatku firmy nastgpito w giéwnej mierze w zwigzku z realizacjg umowy nabycia zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa w postaci sieci 105 sklepéw. Miato to wplyw na zwigkszenie sie aktywow
trwatych o 22 256 tys. z, co spowodowato wzrost ich udzialu w sumie bilansowej o 14,9 punktow
procentowych, z 16,3% w roku 2006 do 31,2% w roku 2007.

Dominujaca pozycjg aktywoéw trwalych sg wartosci niematerialne, ktére stanowig 22,8% warto$ci
majatku Spotki. Pozycja ta w poréwnaniu do roku poprzedniego ulegta zwigkszeniu o 19 021 tys. zt.
Jest to zasadniczo skutkiem realizacji w/w umowy nabycia zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa od
Havo Sp. z o0.0.. Wprowadzajac nabyte aktywa Spoétka przyjeta zatozenie, iz wartos¢ firmy to przyszie
korzysci ekonomiczne z tytutu zakupu sieci sklepéw, ktérych nie mozna pojedynczo zidentyfikowac.

Wzrost inwestycji diugoterminowych w jednostkach powigzanych ze 150 tys. zt w roku 2006 do 550
tys. zt w roku 2007 nastgpit w wyniku objecia udziatébw w utworzonych Spétkach zaleznych: ETI
Sp.z0.0.iPTI Sp. z0.0..

Zwiekszeniu o prawie 26% ulegly réwniez rzeczowe aktywa trwate, gtéwnie poprzez nabycie w
analizowanym okresie innych srodkéw trwatych i poniesienie nakfadéw na $rodki trwate w budowie w
kwocie 269 tys. zt.

Dominujgcg pozycjg aktywéw niezmiennie pozostajg aktywa obrotowe, ktére wg stanu na
31.12.2007 roku stanowig 68,8% majatku Spotki, wobec 83,7% w 2006 r., i w analizowanym okresie
nastapit ich wzrost o ponad 39%. Najwiekszg dynamika wzrostu w obrebie aktywéw obrotowych
charakteryzowaly sie zapasy (wzrost o 90%) oraz naleznosci krotkoterminowe (wzrost o 64,7%),
ktérych zasadniczg czes¢ stanowig naleznosci z tytutu dostaw i ustug (ponad 98% wartosci naleznosci
Spotki). Zmniejszeniu ulegty natomiast inwestycje krétkoterminowe, ktére w poréwnaniu do roku 2006
spadly o prawie 50%.

Skutkiem powyzszych zmian jest odwrocenie sie tendenciji spadkowej w zakresie ksztattowania sie
wskaznika struktury aktywoéw, ktory w analizowanym okresie osiagnat wartos¢ 45,4%, wobec 19,5%
w roku 2006. Wzrost poziomu tego wskaznika oznacza, iz wzrosto zaangazowanie srodkow w
finansowanie aktywow trwatych. Jego wzrost wynika przede wszystkim z wiekszej dynamiki wzrostu
aktywow trwatych (+224,2%) od tempa wzrostu aktywéw obrotowych (+39,2%).
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W zakresie pasywow proporcja pomiedzy wiasnymi i obcymi zrédtami finansowania nieznacznie
zmienita sie na korzys¢ kapitatéw obcych. Zmiany w wielkosci poszczegoélnych zrédet finansowania
majatku spowodowatly, ze udziat kapitalu wlasnego w pasywach zmniejszyt sie o 2,1 punktéw
procentowych i wg stanu na 31.12.2007 roku stanowi on 42% wartosci kapitatow.

Na obnizenie sie udziatu kapitaltow wlasnych w Zrédlach finansowania wplyw miat przede
wszystkim wyzszy wzrost zobowigzan i rezerw (+76%), niz kapitatow wiasnych (+61%). Na zmiany w
kapitale wiasnym wptynety:

e wzrost kapitatu zapasowego o 13 392 tys. zt (z podziatu zysku za 2006 r. i realizacji agio przy
objeciu akcji przez Havo Sp. z 0.0.)
e wzrost zysku netto za 2007, ktéry byt wyzszy o ponad 78% w poréwnaniu do roku 20086.

Po stronie pasywow dominujgcy udziat majg zobowigzania stanowigce na koniec 2007 roku 56,8%
sumy bilansowej wobec 54,7% rok wczesniej. Zasadniczg czesS¢ pozycji stanowig zobowigzania
krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug, ktére wg stanu na 31.12.2007 r. stanowig $rednio 53,3%
kapitatéw jednostki, wobec 49,1% na koniec okresu poprzedniego. Na uwage zastuguje réwniez
zwiekszenie sie w poréwnaniu do roku poprzedniego rezerwy z tytutu podatku odroczonego. Wg stanu
na 31.12.2007 r. pozycja ta uksztattowala sie na poziomie 1 101 tys. zt i byla wyzsza o blisko 100% w
stosunku do roku ubiegtego.

Wartos¢ wskaznika struktury pasywéw w analizowanym okresie wykazuje tendencje spadkowsg, co
oznacza zmniejszenie udziatu kapitatbw wiasnych w strukturze finansowania, czego skutkiem jest
wzrost udziatu zobowigzan w finansowaniu dziatalnosci. Poziom wskaznika pasywow zmniejszyt sie w
analizowanym okresie do 72,4% z 79% w roku 2006.

Mimo pewnych zmian w proporcjach pomiedzy poszczegélnymi grupami aktywéw i pasywoéw,
utrzymana jest przez Jednostke ziota zasada finansowania, bowiem wskaznik pokrycia majatku
trwatego kapitatem statym przekroczyt w analizowanym okresie poziom 100%, co oznacza, ze cato$¢
majatku trwatego jest finansowana kapitatem o charakterze diugoterminowym, ktéry charakteryzuje
sie relatywnie niskim stopniem wymagalnosci. Zmiany w obrebie pasywoéw pozwalaja stwierdzig,
ze stabilnosé finansowa Spétki ulegta znacznej poprawie.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI
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W badanym roku obrotowym wartosci wszystkich wskaznikéw ptynnosci uleglty nieznacznemu
zmniejszeniu w poréwnaniu do okresu poprzedniego.

Wskaznik ptynnosci biezgcej (I stopnia), pokazuje, ze S$rodki obrotowe w 120% pokrywaty
zobowigzania biezace, i nalezy uzna¢, ze wskaznik osigga wartos¢ dolnej granicy stanu uznanego za
pozadany, okreslonej w literaturze na poziomie 1,2 - 2,0.
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Wartos¢ wskaznika plynnosci szybkiej (Il stopnia) informuje, Zze posiadane przez Spotke
naleznoéci krotkoterminowe oraz inwestycje krotkoterminowe i krotkoterminowe rozliczenia
migedzyokresowe (bez zapasow) zabezpieczajg 90% zobowiazan krétkoterminowych. Wskaznik ten
bliski jest poziomu uznawanego w literaturze za pozadany.

Wskaznik wyptacalnosci srodkami pienieznymi osiagngt wielkoS¢ nieprzekraczajacg progu
wartosci minimalnych. Jest on jednak najmniej reprezentatywny i nie przesadza o tym, czy Spétka
posiada zdolno$¢ do wywigzywania sie ze swoich zobowigzarn biezgcych.

Poziom wskaznikéw ptynnosci, pomimo ich nieznacznego spadku, $wiadczy o braku probleméw z
ptynnoscig finansowg w badanej Spoice.

WSKAZNIKI OBROTOWOSCI
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Dane zawarte w sprawozdaniu finansowym pozwalajg stwierdzi¢, ze w badanym okresie
niewielkie byly zmiany wskaznika szybkosci obrotu zapasami, natomiast wyrazne zmiany mozna
zaobserwowaé w zakresie ksztattowania sie wskaznikéw obrotu nalezno$ciami i zobowigzaniami
badanej Spotki.

Cykl inkasa naleznosci z tytutu dostaw i ustug ulegt skréceniu o 25 dni w poréwnaniu do roku
ubiegtego i wg stanu na 31.12.2007 r. wyniést on 92 dni. Jego wysokos¢ Swiadczy o blisko 3
miesiecznym cyklu konwersji naleznosci na gotéwke.

Podobne zmiany wykazuje okres regulowania zobowigzan. Wskaznik ten ulegt skréceniu o 36 dni
w poréwnaniu do roku 2006 r. do poziomu 164 dni w roku 2007, co oznacza, ze przedsigbiorstwo w
roku obrotowym 2007 ptacito swoje zobowigzania o ponad jeden miesigc krocej niz rok wczesniej.

W analizowanym okresie utrzymana zostala zalezno$¢ wystepowania krotszych terminéw
kredytowania odbiorcow (szybko$¢ splaty naleznosci z tytutu dostaw i ustug) od okreséw ptatnosci
zobowigzan (szybko$¢ splaty zobowigzan z tytulu dostaw i ustug), co pozytywnie $wiadczy o
prowadzonej dziatalnosci.

Analiza wskaznika charakteryzujacego sprawnos¢ gospodarowania zapasami pozwala zauwazyc
nieznaczne obnizenie sie okresu obrotu zapaséw (o cztery dni w stosunku do 2006 r.) Na przestrzeni
ostatniego roku jest to skutkiem jednokierunkowych zmian: wzrostu poziomu zapaséw (0 90%) i
wzrostu wartosci sprzedanych produktéw (o 77%). Zréznicowanie dynamiki skutkuje skréceniem
okresu obrotu zapaséw. O poprawie efektywnosci i skutecznosci zarzadzania zapasami $wiadczg
zaréwno wzrost poziomu zapaséw, jak i wzrost kosztéw nizsze od dynamiki sprzedazy.
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2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI
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Rentownosé sprzedazy 39,00% 37,10% 34,20%

produktow, towarow i materiatow
Rentownosé kapitatow wiasnych 13,10% 14,90% 18,80%
e Rentownost aktywow 5,30% 6,30% 8,10%

Dane zawarte w sprawozdaniu finansowym pozwalajg stwierdzi¢, ze w ciggu badanego okresu
nastapit wyrazny wzrost poziomu wskaznika rentownosci kapitatow wiasnych i rentownosci aktywow,
przy jednoczesnym niewielkim spadku wskaznika rentownosci sprzedazy.

Rentownos¢ eksploatacyjng sprzedazy realizowanej przez Spotke uznaé nalezy za wysoka, choé
na przestrzeni trzech lat ulegta obnizeniu o blisko 5% z 39% za 2005 r. do 34,2% w 2007 r. Po
uwzglednieniu kosztow sprzedazy i kosztow zarzadu rentowno$¢ sprzedazy wyniosta w
poszczegblnych latach odpowiednio: 5,6%, 5,1% i 5,9%, na przestrzeni ostatniego roku wzrastajac o
0,8 punktu procentowego (tj. 0 15%).

Wskaznik rentownosci aktywoéw ROA mierzy zdolno$¢ aktywow firmy do generowania zysku.
Wskaznik ten ujety jako stosunek zysku netto do aktyw ogdtem (przecietnie) mierzy zdolnos¢ do
generowania zyskéw po opodatkowaniu przez wszystkie aktywa wykorzystywane w firmie.

Wskaznik rentownosci aktywoéw (ROA) w badanym okresie przyjmuje wartos¢ 8,10% (wobec
6,30% w okresie poprzednim), co wskazuje, ze jedna zainwestowana w finansowanie aktywow Spotki
zfotowka przyniosta okoto 0,08 zt zysku.

Natomiast wartos¢ wskaznika ROE, mierzgcego zdolnos¢ kapitalu wiasnego do generowania
zysku netto, w poréwnaniu do 2006 roku wzrosta 0 4% do poziomu 18,8%. Poziom wskaznika ROE
zapewnia inwestorom i udziatowcom wysoki zwrot z zainwestowanego kapitatu, przekraczajacy
zaréwno poziom inflacji, jak réwniez oprocentowanie lokat bankowych i obligacji. Podsumowujac,
mozna stwierdzi¢, ze kazda zainwestowana w Spétke ztotéwka przyniosta w badanym okresie blisko
0,19 zt zysku.

Podwyzszenie sie wskaznikéw rentownosci $wiadczy o wzroscie efektywnosci zaangazowanego
kapitalu wlasnego i posiadanego majatku, a spowodowane to bylo gltéwnie wygenerowaniem przez
Spotke wyzszego zysku netto wskutek rozszerzenia sieci sklepéw po zakupie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa od Havo Sp. z 0.0..
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WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI
Wartosci w tys. zi.
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Najwigkszy wptyw na ksztaltowanie sie zysku bilansowego, podobnie jak w roku poprzednim, ma
zysk na sprzedazy. W roku obrotowym 2007 Spétka po uwzglednieniu kosztow zarzadu odnotowata
dodatni wynik na sprzedazy w wysokosci 8 431 tys. zt wobec zysku z okresu poprzedniego w
wysokosci 4 327 tys. zt. Giéwng przyczyng wzrostu zysku ze sprzedazy byt zdecydowanie wyzszy
wartosciowo wzrost przychodéw ze sprzedazy (wzrost o 58 850 tys. zt), niz wzrost kosztéw sprzedazy
produktéw, zarzadu i kosztéw sprzedazy, ktére to pozycje tacznie wzrosty w analizowanym okresie o
54 745 tys. z.

Ponadto na ksztattowanie sie zysku wptyw miaty:
e strata na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 91 tys. zt wobec zysku z okresu
poprzedniego w wysokoséci 71 tys. zi,
e zysk na dziatalnosci finansowej w wysokosci 7 tys. zi, nizszy od zysku z okresu
poprzedniego o 316 tys. zt.

Omoéwione powyzej wyniki na kolejnych szczeblach dziatalno$ci znalazty odzwierciedlenie w
zysku brutto w kwocie 8 346 tys. zi. Po uwzglednieniu podatku dochodowego biezacego i zmiany
stanu podatku odroczonego w tgcznej wysokosci 1 748 tys. zi, zysk netto wyniést w roku badanym
6 599 tys. zt i byt wyzszy od ubiegtorocznego 2 881 tys. zt.

3. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy finansowej, nie
stwierdzono zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci w roku nastepnym po badanym na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania, badz istotnego ograniczenia dotychczasowej
dziatalnosci jednostki.
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C. CZESC SZCZEGOLOWA
. PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

1. PRAWIDLOWOSC STOSOWANEGO SYSTEMU KSIEGOWOSCI

Ksiegowos¢ Spotki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego. Spoétka
posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy, w tym réwniez zakiadowy plan kont
zatwierdzony przez Zarzad Spoiki.

W trakcie naszego badania nie stwierdzilismy istotnych nieprawidtowosci ksiag rachunkowych,

‘ktore mogtyby mieé istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostalyby

usuniete, w tym dotyczacych:
= zasadnosci i ciagtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
= udokumentowania operacji gospodarczych,

= rzetelnosci, bezblednosci i sprawdzalnosci ksigg rachunkowych oraz powigzania zapisow
w ramach ksigg rachunkowych,

» prawidtowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,
* powigzania zapiséw z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym,

= zasadno$¢ stosowanych metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomoca komputera,

= spefniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej oraz
przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. INWENTARYZACJA AKTYWOW | PASYWOW

Spétka przeprowadzita inwentaryzacje aktywow i pasywow w zakresie i terminach
oraz z czestotliwo$cig wymagang przez ustawe o rachunkowosci. Réznice inwentaryzacyjne ujeto
i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

Il. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

I1. INFORMACJE O WYBRANYCH, ISTOTNYCH POZYCJACH BILANSU

Szczegétowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegélnych pozycji aktywow i pasywoéw
zostaty zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajgcych stanowigcych jej
zintegrowang czes¢. Nie stwierdzono istotnych nieprawidlowosci w wycenie i prezentacji pozyciji
bilansowych.

11.2. INFORMACJE O WYBRANYCH POZYCJACH KSZTALTUJACYCH WYNIK DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ

Pozycje ksztattujace wynik finansowy Spétka ujeta kompletnie i prawidtowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do calosci sprawozdania finansowego. Struktura przychodéw i kosztow zostata
prawidiowo przedstawiona w notach objasniajacych do sprawozdania finansowego.
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1.3. ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) WLASNYM

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz danymi
pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

I.4. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Rachunek przeptywéw pienieznych prawidiowo sporzgdzono stosownie do zakresu informaciji
okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu, rachunku
zyskéw i strat, informacji dodatkowej oraz na podstawie danych pochodzgcych bezpo$rednio z
ewidenc;ji ksiegowej i analizy sald kont. Jest on zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach.

1L.5. INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integralng czes¢ sprawozdania finansowego. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaty przedstawione przez Spdtke, w istotnych aspektach, zgodnie z
wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami dotyczgacymi
ujawnien zawartych w poszczeg6inych Standardach.

11.6. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI W ROKU OBROTOWYM

Zarzad sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci spotki, ktérego informacje finansowe sg
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje
wynikajace z art. 49 ustawy o rachunkowosci.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdziliSmy naruszenia plzepisbw prawa,
a takze statutu Spotki.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

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

Oddzial Regionalny Zachéd, Biuro w Poznaniu, 60 — 523 Poznai, Ay " A
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F.

PODSUMOWANIE BADANIA

Firma PKF Consult Sp. z 0.0. w 2007 roku sporzadzita dla Tell S.A. raporty z przegladéw
sprawozdan finansowych: jednostkowego i skonsolidowanego sporzadzonych na 30.06.2007 r..
Umowa o badanie sprawozdania finansowego uwzglednia przeprowadzenie badania
sprawozdania skonsolidowanego sporzadzonego na 31.12.2007 r..

W trakcie badania nie korzystaliSmy z wynikéw prac zadnych niezaleznych specjalistow.
Ocene sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny dokument.

Przeprowadzone badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowg —
dowodow i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztattujgce wysokosé rozrachunkéw z budzetami. W zwigzku z tym
mogg wystapi¢ réznice pomiedzy wynikami ewentualnych kontroli podatkowych
przeprowadzanych zwykle metodg peing a ustaleniami zawartymi w raporcie.

Niniejszy raport zawiera 16 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez bieglego
rewidenta.

Mariola Kaczmarek M
Bie_ghvﬁwide t nr 10014/7534 Biegty rewi
PR!F Consult Sp. z 0.0. Podmiot uprawniony do badania
Oddziat Regionalny Zachéd Sprawozdan finansowych nr 477

Biuro w Poznaniu
ul. Dgbrowskiego 75/67
60 — 523 Poznan

Poznan, 23 kwietnia 2008 r.
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