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Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

A. CZESC OGOLNA

L

DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

» Badanie dotyczy Tell S.A. w Poznaniu powstatej na podstawie aktu notarialnego Rep. A nr
7307/2004 z dnia 15.11.2004 r. Spotka powstata na czas nieokreslony. Ostatnia zmiana Statutu
miata miejsce 24 czerwca 2008 roku aktem notarialnym Rep A nr 5091/2008. Dokonano wtedy
podziatu akcji Spétki w ten spostb, Ze kazda akcja Spéiki o wartosci nominalnej 1 zt zostata podzielona na
pigc akcji o wartosci 20 groszy kazda.

W dniu 30.11.2004 roku Spétka wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000222514,

Siedziba Spotki miesci sie w Poznaniu, przy ul. Fortecznej 19A.

Akcje Spétki znajdujg sie w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z dnia
15.04.2009 r. wynosi 8,88 zt.

= Na koniec badanego okresu Spétka posiada:
- kapitat zaktadowy 1 265 tys. zi,
- pozostate kapitaty wtasne 46 456 tys. zt.

e Na dzien 31.12.2008 r. struktura wiasnosci kapitatu zakladowego Spotki — w zakresie
akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gtoséw - przedstawia sig nastepujaco:

Udziat w kapitale Udziat w
Akcjonariusze llo§é akcji llo§é Wartosé zaktadowym glosach
w szt. glosow nominalna

BBI Capital NFI S.A. 1613625 | 3043375 289 150 2551% 35,64%
Havo Sp. z 0.0. 675 000 675 000 135 000 10,67% 7,90%
Piotr Kardach 341 250 511875 68 250 5,40% 5,99%
Rafat Stempniewicz 304 780 479 780 58 250 4,82% 5,62%
Pawet Turno 291 250 461 875 60 200 4,60% 541%
RAZEM 3225905 5171 905 1 265 000 51,00% 60,57%

Nadmienia sig, Zze do 31.12.2008 r. Spotka nabyta 381 983 akcji wiasnych celem ich umorzenia.

Do dnia wydania opinii struktura wtasnoséci kapitalu w zakresie akcjonariuszy posiadajacych co
najmniej 5% gtoséw nie ulegta zmianie.

Badana Spétka wg stanu na koniec badanego okresu:
- Jest spotkg dominujacq dla spétek: Connex Sp. z 0.0., ETI Sp. z0.0. i PTI Sp. zo.0., w ktérych
posiada 100% udziatu w kapitale i 100% w prawach gtosu.

Przedmiot dziatalno$ci badanej Spétki jest zgodny z wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego.
Na dziery wydania opinii organem kierujacym jednostka jest Zarzad w sktadzie:

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

W 2007 roku zmian w Zarzadzie nie byto.
Gtownym ksiegowym badanej jednostki jest Jolanta Stachowiak.
Srednioroczne zatrudnienie wynosi 557 os6b.
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V.

VL.

DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Roczne sprawozdanie finansowe Spétki Tell S.A. zostato sporzadzone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowe;.

Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do sprawozdania finansowego zataczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w okresie
obrotowym od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI OKRES OBROTOWY

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

Sprawozdanie finansowe za 2007 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 24.06.2008 r., ktére postanowito przeznaczyé zysk netto za ubiegty rok
obrotowy w kwocie: 6 598 752,01 zt w cato$ci na kapitat zapasowy.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2007 r. zostato:
- zlozone w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 02.07.2008 r.
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 2004 z dnia 11.12.2008 .

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego, na dzien 01.01.2008 r. prawidtowo
otwarto ksiggi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowosci
wykazane w ksiggach rachunkowych na dzien ich zamkniecia stany aktywéw i pasywow ujeto w
tej same] wysokosci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach rachunkowych.

Spotka jako jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej sporzadzita réwniez, pod datg 31 grudnia
2008 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unie
Europejska. W celu zrozumienia sytuacii finansowej i wynikéw dziatainosci Spétki jako jednostki
dominujacej jednostkowe sprawozdanie finansowe nalezy czytaé w powigzaniu ze
sprawozdaniem skonsolidowanym.

DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Uchwatg z dnia 02.02.2009 r. Spotka PKF Audyt Sp. z o0.0. zostala powotana do zbadania
sprawozdania finansowego za 2008 r., umowa o badanie zostata zawarta dnia 04.02.2009 r.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Consult Sp. z0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Elblgskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 541, a w jego imieniu
badanie przeprowadzita Mariola Kaczmarek, wpisana do rejestru i na liste biegtych rewidentow
wykonujgcych zawdd biegtego rewidenta pod numerem 10014/7534.

Zar6wno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegty rewident oraz
osoby uczestniczace w badaniu, niebedace bieglymi, stwierdzajg, Ze pozostajg niezalezni od
badanej jednostki, w rozumieniu art, 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

Badanie przeprowadzono w okresie od 23.02.2009 r. do 27.04.2009 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSG DANYCH

Zarzad Spotki w dniu 27.04.2009 r. zlozyt os$wiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informagiji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien 31.12.2008 r. oraz
niezaistnieniu do dnia zloZzenia o$wiadczenia zdarzen wptywajacych w sposob istotny na wielkosé
danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

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

Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajgcych sciganiu, jak
réwniez nieprawidtowosci, jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.
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B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ

Analiza przedstawiona ponizej obejmuije trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0d01.01.2006 do 31.12.2006 .,
- 0d 01.01.2007 do 31.12.2007r.
- 0d 01.01.2008 do 31.12.2008 r.

W okresie objetym analiza wystgpity istotne zmiany majace znaczenie dla odczytywania informacji
zawartych w sprawozdaniach finansowych.

W 2007 roku Spotka Tell S.A. nabyta zorganizowang czgsc¢ przedsigbiorstwa Havo Sp. z 0.0. na
podstawie umowy z dnia 20 listopada 2006 r.. Wydanie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
nastapito 1 lutego 2007 r. z chwilg spetnienia wszystkich ustalonych przez strony warunkéw
zawieszajacych. Nabycie objeto 105 punktéw dystrybucii ustug PTK Centertel, strukture
sprzedazy przez konsultantéw biznesowych, obejmujaca okoto 40 sprzedawcéw dziatajacych
poza punktami dystrybucji, nalezno$ci z tytutu przysziych prowizji. W umowie zawarto
zobowigzanie Kupujacego do podjgcia uchwaly o emisji 135.000 nowych akcji i zaoferowaniu ich
Sprzedajacemu za wkiad pienigzny. Ustalona taczna cena sprzedazy stanowi kwote 20 175 tys.
zl. Zrealizowana transakcja wplyneta znaczaco na podwyzszenie sumy bilansowej, przychodow
ze sprzedazy i wyniku finansowego w 2007 roku. Zdarzenia te wplywaja w znaczacym zakresie
na brak poréwnywalnosci danych bilansowych i wynikowych za 2006 rok. Analiza danych
zostanie ograniczona do lat 2007 i 2008.

Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w t

nastepujgce znaczenie:

- BZ -bilans zamkniecia

- BO

Struktura poszczegéinych pozycji w przedstawion

sposob:

- bilans otwarcia

- ou
- OB

- okres ubiegly
- okres biezacy

- wodniesieniu do pozycji bilansowych — w stosunku do sumy bilansowej;
- wodniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci

przychodow ogétem;

- wodniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskoéw i strat — w stosunku do wartosci

kosztéw ogdtem,

ys. zk., za$ uzyte w nich symbole majg

ych dalej tabelach liczona jest w nastepujacy

- wodniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegdlnych poziomach oraz do obciazen wyniku
— w stosunku do wyniku netto.

ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZYCJI BILANSOWYCH

Stan na Struktura Z';i;':a
AKTYWA ——d
31.12.2006 r. 31'1(2:6’)07 r. 31'1;"&220)08 " | 2006r. | 2007r. | 2008+ 1_1323-:0
A. | AKTYWA TRWALE 9928 32184 36957 16,3% | 31,2% 31,9% 14,8%
I. | Wartosci niematerialne i prawne 4498 23519 22475 | T7.4%| 228% 19,4% -4,4%
Il. | Rzeczowe aktywa trwate 4925 6185 5762 8,1% 6,0% 5,0% -6,8%
Ill. | Inwestycje w jednostkach zaleznych 150 550 6 765 0,2% 0,5% 5.8% | 1130,0%
IV. | Naleznosci diugoterminowe 0 892 894 0,0% 0,9% 0,8% 0,2%
Aktywa z tytutu odroczonego
V. 122 465 617 0.2% 0,5%
podatku dochodowego 0,5% 32.7%
Diugoterminowe rozliczenia . .
b migdzyokresowe Pad #Ed 4] 04%) 06% 04%| -225%
B. | AKTYWA OBROTOWE 50 914 70 888 78911 | 83,7% | 68,8% 68,1% | 11,3%
|. | Zapas 9430 17 954 20444 | 155%| 17,4% 17,6% 13,9%
: Y
I ;':;22’;;?’ handlows oraz 27 986 46085 42875| 460%| 447%| BT0%| oo
lll. | Pozostale aktywa finansowe 4069 4604 6033 6,7% 4,5% 5,2% 31,0%
V. | Rozliczenia miedzyokresowe 652 406 379 1,1% 0,4% 0,3% -6,7%
V. | Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 8777 1839 9180 14,4% 1,8% 7,9% 399,2%
AKTYWA RAZEM 60 842 103 072 115 869 | 100,0% | 100,0% 100,0% | 12,4%
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Zmiana w
PASYWA Stan na Struktura w % %
31.12.2006 | 31.12.2007 | 31.12.2008 | 2008 2007 | 2008 |(BZ-BO)
KAPITAL WLASNY PRZYPADAJACY
A, DLA WEASCICIELI 26 851 43 293 47721 44,1% 42,0% 41,2% 10,2%
|. | Kapitat zaktadowy 1130 1265 1265 1,9% 1,2% 1,1% 0.0%
Akcje wiasne 0 0 -73 0% 0% -0,1% X
Il. | Kapitat zapasowy 22 003 35 429 32028 36,2% | 34,4% 27,6% -9,6%
Kapital rezerwowy 0 0 7 595 0% 0% 6.6% X
lll. | Zysk (strata) z lat ubieglych 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Zysk (strata) netto 3718 6 599 6 906 6,1% 6,4% 6,0% 4.7%
ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA
B. ZOBOWIAZANIA 33991 59 779 68 148 55,9% | 58,0% 58,8% 14,0%
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku o
8 dochodowego 556 1101 1779 0,9% 1,1% 0,0% —
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i
I Selobiis 5 5 10 0,0% 0,0% 1,5% 100,0%
Ill. | Pozostate rezerwy 145 145 400 0,2% 0,1% 0,3% 175,9%
1V. | Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
V. | Zobowigzania krétkoterminowe 33285 58 527 65 959 547% | 56,8% 56,9% 12,7%
PASYWA RAZEM 60 842 103 072 115 869 100,0% | 100,0% | 100,0% 12,4%
Il. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH
za okres struktura w % zmianaw %
P 01.01.2007 01.01.2008
RoE: Wisetzegclnienia 01.01:2006 | 31.12.2007 . | 31.12.2008r. | 2006r. | 2007r. | 2008r. | (OB-OW)
31.12.2006 r. ou
(OB) (ov)
A. | Przychody ze sprzedazy 84 899 143 750 131019 | 99,0%| 99,5%| 97,3%| -8,9%
Przychody ze sprzedazy
l. produktéw i usiug 51143 81 881 83238| 597%| 56,7%| 61,8% 1,7%
Przychody ze sprzedazy i
1. towaréw i materialéw 33756 61 867 47 781 394% | 42,8%| 35.5% 22,8%
Koszty sprzedanych
B. | produktow, towaréw i 53 392 94 609 83064 | 659%| 695%| 66,0%| -12,2%
materiatéw
Koszty wytworzenia o 9 o
l. sprzedanych produktéw i ustug 21 801 34 469 37689| 269%| 253%| 29,9% 9,3%
Wartos¢ sprzedanych towardw i
. materialéw 31591 60 140 45374 39,0% | 44,2%| 36,0%| -24,6%
c. ‘;':;Srzke ézgfta) brutto’na 31507 49141 47955 | 847,4% | 7447%| 703,8%| -2,4%
Pozostate przychody
l. operacyjne 225 321 2473 0,3% 0.2% 1.8% 669,5%
Il Koszty sprzedazy 22 982 35109 33 163 28,4% | 25,8% | 26,3% -5,5%
lll. | Koszty ogdinego zarzadu 4198 5601 6220 5,2% 4.1% 4,9% 11,0%
IV. | Pozostate koszty operacyjne 154 413 3238 0,2% 0,3% 2,5% 684,5%
Zysk (strata) na dziatalnosci F
D. operacyjnej 4398 8339 7807 | 118,3% | 126,4% | 113,1% 6,4%
I Przychody finansowe 608 345 1141 0,7% 0,2% 0,8% | 230,8%
Il. Koszty finansowe 285 338 236 0,4% 0,2% 02%| -30,2%
Zysk (strata) przed
E. opodatkowaniem 4722 8 346 8713 | 127,0% | 126,5% | 126,2% 4,4%
. Podatek dochodowy 1003 1748 1807 | 27,0%| 265%| 262% 3,4%
Zysk (strata) netto z
F. dziatalnosci kontynuowanej 3718 6 599 6906 | 100,0% | 100,0% | 100,0% 4,7%
Zysk (strata) z dziatalnosci
G. zaniechanej 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
H. | Zysk (strata) netto 3718 6 500 6906 | 100,0% | 100,0% | 100,0% 4,7%
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Tell S.A.
Czgsé szczegdlowa

IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI

1. BILANS
DYNAMIKA | STRUKTURA
Wartosci w tys. zt.
120000
100000~

80000+

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
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W analizowanym okresie, tak samo jak w okresach poprzednich, nastapit wzrost sumy bilansowej.
Po duzym wzroscie na przestrzeni poprzedniego roku obrotowego, nastgpito spowolnienie tej
tendencji. Z danych zawartych w sprawozdaniu wynika, ze majatek przedsigbiorstwa ulegt
zwigkszeniu 0 12,4 % i wg stanu na dzieri 31.12.2008 r. uksztattowat sie na poziomie 115 869 tys. zh.
Zwigkszenie majatku firmy nastapito w giéwnej mierze na wskutek wzrostu udzielonych pozyczek
jednostkom podporzadkowanym z poziomu 550 tys. zt do poziomu 6765 tys. zt (o0 1130 %), co
spowodowato rowniez zwiekszenie sig udziatu tej pozycji w sumie bilansowej o 5,3 punkiu
procentowego z 0,5% w 2007 roku do 5,8% w 2008 roku, ale takze wzrostu $rodkéw pienieznych z
poziomu 1839 tys. zt do poziomu 9180 tys. zt (wzrost blisko 4-krotny). To ostatnie skutkuje
zwigkszeniem sig udziatu tej pozycji w sumie bilansowej z 1,8% w 2007 roku do 7,9% w 2008 roku.

Najistotniejsza pozycja aktywow trwatych, podobnie jak w roku poprzednim stanowig wartosci
niematerialne i prawne — 19,4% sumy bilansowej, w tym przede wszystkim warto$é firmy, ktéra od
ubiegtego roku nie ulegta zmianie, bowiem przeprowadzone testy nie wskazujg na utrate wartosci tej
pozyciji bilansowej. Stanowi ona 18,4 % warto$ci majatku Spétki.

W ciagu ostatniego roku obrotowego zmniejszeniu ulegta warto$é érodkéw trwatych. Wydatki na
nabycie rzeczowych aktywow trwatych (m.in. naktady w wysokosci 509 tys. zt na $rodki trwate w
budowie (serwerownia, instalacja wtasnego transformatora)) byly niewystarczajace, aby odnowié
spadajaca (z powodu amortyzacji) wartos¢ rzeczowego majatku trwatego.

Dominujaca pozycja aktywdw niezmiennie pozostaja aktywa obrotowe, ktére wg stanu na
31.12.2008 roku stanowig 68,1% majatku Spétki wobec 68,8% w 2007 r. Utrzymanie wskaznika
udziatu aktywow obrotowych na zblizonym poziomie przy wzroécie sumy bilansowe; jest jednoznaczne
z przyrostem ich wartosci i to o nieco ponad 11%. Jak wyzej wspomniano, najwiekszg dynamika,
wzrostu w obrebie aktywéw obrotowych charakteryzowaty sie $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty
(wzrost niemalze 4-krotny). Wzrosty takze pozostate aktywa finansowe (+1 429 tys zt). Zmniejszeniu o
7,4 punktu procentowego ulegly natomiast naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci, nadal
jednak stanowig dominujgca pozycje wartosci majatku (37,0%).

Skutkiem powyzszych zmian jest niewielki wzrost wskaznika struktury aktywéw (o 1,4%). Oznacza
to dalszy wzrost zaangazowania $rodkéw w finansowanie $rodkéw trwatych. Wzrost tego wskaznika
jest scisle zwigzany z nieco wigkszym tempem przyrostu aktywéw trwatych (14,8%), od dynamiki
przyrostu aktywéw obrotowych (11,3%).

W zakresie pasywow proporcja pomigdzy wtasnymi i obcymi zrédtami finansowania nieznacznie
zmienita sig na korzy$¢ kapitatéw obcych. Zmiany w wielkosci poszczegélnych zrédet finansowania
majatku spowodowaly, Ze udziat kapitalu wiasnego w pasywach zmniejszyt sig o 0,8 punktu
procentowego i wedtug stanu na 31.12.2008 roku stanowi on 41,2% wartosci kapitatu.
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Obnizenie si¢ udziatu kapitatéw wiasnych w Zrédtach finansowania wynika z faktu mniejszej
dynamiki wzrostu tej pozyciji (+10,2%) w stosunku do dynamiki wzrostu wartoci zrodet finansowania
(+12,4%). Poza wygenerowaniem zysku netto w kwocie 6 906 tys.zt, najwiekszy wptyw tgczng wartosé
kapitatow wtasnych miat wykup akcji wtasnych, ktérych warto$é¢ nominalna wynosi 73 tys.zl, a na ktére
dodatkowo wydatkowano 2 405 tys.zt z kapitatu rezerwowego. Kapitat ten zostat wydzielony z kapitatu
zapasowego zgodnie z Uchwatg nr 2 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 10
pazdziernika 2008 roku w poczgtkowej wartoéci 10 min.zt.

Dynamika wzrostu, zwlaszcza zobowigzan krotkoterminowych (+12,7%), skutkuje wzrostem
udziatu kapitatow obcych na przestrzeni ostatniego roku o 0,8 punktu procentowego. To wiasnie
zobowigzania krotkoterminowe majg nadal dominujacy wptyw na pasywa Spétki, bowiem ich udziat
koniec 2008 roku wynosi 56,9% sumy bilansowej (wobec 56,8% rok wczesniej). Na uwage zastuguje
réwniez zwigkszenie sig w poréwnaniu do roku poprzedniego rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Wg stanu na 31.12.2008 r. pozycja ta uksztattowata sie na poziomie 1 779 tys. zt i byta
wyzsza o 61,6% w stosunku do roku ubiegtego. Wynika to ze wzrostu ujemnych réznic przej$ciowych
pomigdzy bilansowa a podatkowg wartoscig wartosci firmy wskutek realizacji prawa do podatkowego
dokonywania odpiséw amortyzacji wartosci firmy.

Wartos¢ wskaZnika zrodet finansowania w dalszym ciggu wykazuje tendencje spadkows, co jest
nieodzownym skutkiem zmniejszania sig udziatu kapitatéw wtasnych w sumie pasywow.

Mimo zachodzacych zmian w obrebie poszczegdlnych grup aktywow i pasywow, w dalszym ciggu
Jednostka utrzymuje zlotg regule bilansowa, bowiem obydwa wskazniki pokrycia majgtku trwatego
kapitalem w dalszym ciggu z nawiazka przekraczajg 100% - warto$é powszechnie przyjetg jako
minimalna.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI
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poréwnaniu do okresu poprzedniego. Wartos¢ wskaznika plynnosci biezacej (1) w dalszym ciggu
osigga dolng wartos¢ poziomu okreélonego w literaturze jako bezpieczny {przedzial wartosci
pozadanych 1,2 -2,0). Z tego wskaznika wywnioskowaé mozna, ze s$rodki obrotowe w 120%
pokrywaty zobowigzania biezace.

Wartos¢ wskaznika ptynnosci szybkiej informuje, Zze posiadane przez Spétke mozliwe do
uptynnienia w $rednim okresie aktywa obrotowe pokrywajg okoto 90% zobowigzan
krotkoterminowych. Wskaznik ten miesci sie w przedziale wartoéci uznawanych w literaturze za
pozadane (0,8 - 1,2).

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej — Ill stopnia — pozwala stwierdzi¢, e $rodki pieniezne
pokrywajg 10% zobowigzan biezacych. Jest to jednak najmniej reprezentatywny wskaznik i nie
przesadza o tym, czy Spétka posiada zdolnosé do wywigzywania sie ze zobowigzar biezacych.

Poziom wskaznikéw ptynnosci $wiadczy o stabilnosci finansowej firmy oraz o braku zagrozenia utraty
ptynnoéci przez Spotke.
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WSKAZNIKI OBROTOWOSCI
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Dane zawarte w sprawozdaniu finansowym pozwalajg stwierdzi€, ze w badanym okresie zaszlty
znaczne zmiany w zakresie ksztattowania sie wskaznikéw obrotowosci.

Analiza wskaznika charakteryzujacego sprawno$é gospodarowania zapasami pozwala
zauwazy¢ wydiuZenie sig okresu obrotu zapasow (0 31 dni w stosunku do 2007 r.). Na przestrzeni
ostatniego roku jest to skutkiem w gtéwnej mierze: wzrostu poziomu zapaséw (o 13,4%) przy
jednoczesnym spadku warto$ci sprzedanych materiatow i towaréw (0 24,6%), co $wiadczy o
pogorszeniu sig efektywnosci i skutecznosci zarzgdzania zapasami.

Cykl inkasa naleznosci handlowych ulegt wydtuZeniu o 30 dni w poréwnaniu do roku ubiegtego. |
wg stanu na 31.12.2008 r. wyni6st 122 dni. Jego wysokoé¢ $wiadczy o blisko 4 miesigcznym okresie
cyklu konwersji naleznosci na gotéwke.

Podobne zmiany wykazuje okres regulowania zobowigzari. Wskaznik ten ulegt zwiekszeniu o 90
dni w poréwnaniu do roku 2007. Oznacza to, ze przedsiebiorstwo w roku obrotowym 2008 ptacito
swoje zobowigzania o okoto trzy miesiace diuzej niz rok wezesniej.

W analizowanym okresie utrzymana zostata zalezno$é wystepowania krétszych terminéw
kredytowania odbiorcéw od okreséw blatnosci zobowigzan, co $wiadczy o mozliwosci korzystania z
kredytu kupieckiego u dostawcéw.

2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
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Dane zawarte w sprawozdaniu pozwalajg stwierdzi¢, ze w ciggu badanego okresu nastgpita
poprawa rentownosci sprzedazy i aktywéw, przy jednoczesnym niewielkim spadku wskaznika
rentownosci kapitatéw wiasnych.

Rentowno$é¢ sprzedazy w dalszym ciagu ksztattuje sie na wysokim poziomie: w roku 2008
osiagneta poziom 36,6%, co oznacza poprawe w stosunku do roku poprzedniego o 2,4 punktu
procentowego. Wynika to z szybszej dynamiki spadkéw kosztow sprzedazy od przychoddw. Po
uwzglednieniu kosztéw sprzedazy i kosztéw zarzadu rentowno$¢ sprzedazy wyniosta 6,5% co
oznacza dalszy wzrost na przestrzeni rozpatrywanych lat, tym razem jednak o 0,6 punktu
procentowego (10%).

Spadajace przychody ze sprzedazy spowodowaly w ostatecznym rozrachunku przy rosnacej
sumie bilansowej obnizenie sie wskaznika ROA, bedacego miara generowania zyskéw po
opodatkowaniu przez wszystkie aktywa Jednostki. W badanym okresie wskaznik rentownosci
aktywow przyjat wartos¢ 6,3% (wobec 8,1% w okresie poprzednim), co pozwala stwierdzi¢, Ze jedna
zainwestowana w aktywa Spoétki ztotéwka przyniosta okoto 0,06 zt zysku,

Podobnie przedstawia sig sytuacja wartosci wskaznika ROE, mierzacego zdolnosé¢ kapitatu
wiasnego do generowania zysku netto. Szybszy przyrost kapitatu wtasnego w poréwnaniu z zyskiem
netto spowodowat obnizenie sig wartosci wskaznika ROE do poziomu 15,2% z poziomu 18,8% w
2007 roku. Nadal jednak jego poziom zapewnia inwestorom, bedacymi posiadaczami kapitatu
wlasnego spétki, zwrot z tego kapitatu znacznie przekraczajacy zaréwno poziom inflacji, lokat jaki
obligacji Skarbu Panstwa. Podsumowujac, kazda zainwestowana w Spétke ztotéwka przyniosta w
roku 2008 okoto 0,15 zt zysku.

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI
Wartosci w tys. zt.
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W Zyskistrata brutto na sprzedasy 31507 49144 47955
DOZyskistrata z dziafalnodcl operacyinej 4398 8339 7808
B Wynik na dzialalnosd finansowej 323 7 905
B Zysk/Strata brutto 4722 8346 8713
[OZysk/Strata netto 3718 6599 6 906
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Najwigkszy wptyw na ksztaltowanie sig zysku bilansowego, tak jak w roku ubiegtym, ma zysk na
sprzedazy. W roku obrotowym 2008 Spoétka odnotowata dodatni wynik na sprzedazy w wysokos$ci
47 955 tys. zt nizszy niz w okresie poprzedzajacym o 1 186 tys. zt. Osiagnieto zysk na dziatalnosci
operacyjne] w wysokosci 7 808 tys. zt (wobec zysku z okresu poprzedniego w wysokosci 8 339
tys. zt). Gtdwna, przyczyng obnizenia sie wyniku na dziatalnosci operacyjnej byt spadek zysku ze
sprzedazy produktow i ustug wywotany szybszym tempem spadku przychodow niz kosztow
podstawowej dziatalno$ci operacyjnej. Dodatnio na wynik wplynat takze zysk na dziatalnosci
finansowej w kwocie 905 tys. zt

Wyniki na poszczegélnych szczeblach dziataino$ci wplynely na poziom zysku brutto w kwocie
8 713 tys. zt. Po uwzglednieniu podatku dochodowego w tacznej wysokosci 1 807 tys. zt zysk netto w
roku badanym zamknat sie kwota 6 906 tys. zt i byt wyzszy od ubiegtorocznego o 307 tys. zt.

3. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

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

1. PRAWIDLOWOSC STOSOWANEGO SYSTEMU KSIEGOWOSCI

Ksiggowos¢ Spétki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego. Spétka
posiada aktualng dokumentacije, o ktérej mowa w art. 10 ustawy, w tym réwniez zaktadowy plan kont
zatwierdzony przez Zarzad Spétki.

W trakcie naszego badania nie stwierdzilismy istotnych nieprawidiowosci ksiag rachunkowych,
ktore mogtyby mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostatyby
usuniete, w tym dotyczgcych:

= zasadno$ci i ciggtodci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
» udokumentowania operacji gospodarczych,

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

= prawidtowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,

= powigzania zapisow z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,

* zasadno$c¢ stosowanych metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomocg komputera,

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

2. INWENTARYZACJA AKTYWOW | PASYWOW

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje aktywéw | pasywéw w zakresie i terminach
oraz z czgstotliwoscia wymagang przez ustawe o rachunkowosci. Réznice inwentaryzacyjne ujeto
i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

II. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

II1.  INFORMAGCJE O WYBRANYCH, ISTOTNYCH POZYCJACH BILANSU

Szczegétowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegéinych pozycji aktywow i pasywow
zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajacych stanowiacych jej
zintegrowana, cze$¢. Nie stwierdzono istotnych nieprawidlowosci w wycenie i prezentacji pozycji
bilansowych.

II.2. INFORMACJE O WYBRANYCH POZYCJACH KSZTALTUJACYCH WYNIK DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ

Pozycje ksztatujace wynik finansowy Spétka ujeta kompletnie i prawidlowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do catosci sprawozdania finansowego. Struktura przychodéw i kosztéw zostata
prawidtowo przedstawiona w notach objasniajacych do sprawozdania finansowego.
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3. ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) WLASNYM

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowos$ci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz danymi
pochodzacymi bezposrednio z ewidencii ksiggowej i analizy sald kont.

.4, RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Rachunek przeptywéw pienieznych prawidlowo sporzadzono stosownie do zakresu informacii
okreslonego przez Migdzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu, rachunku
zyskow i strat, informacji dodatkowej oraz na podstawie danych pochodzacych bezposrednio z
ewidencji ksiggowej i analizy sald kont. Jest on zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach.

IL5. INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integraing cze$¢é sprawozdania finansowego. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spétke, w istotnych aspektach, zgodnie z
wytycznymi  Migdzynarodowego Standardu Rachunkowoéci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi
ujawnien zawartych w poszczegélnych Standardach.

I.L6. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI W ROKU OBROTOWYM

Zarzad sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Spétki, ktérego informacje finansowe sg
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje
wynikajace z art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowoséci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych (Dz. U. z 2005 r., nr 209, poz. 1744), azawarte w nim informacje,
pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdzilismy naruszenia przepiséw prawa,
a takze Statutu Spotki.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakoriczeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu nie wystapity.
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F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Audyt Sp. z 0.0. w 2008 roku nie sporzadzita raportéw czastkowych dla Tell S.A.
Umowa o badanie sprawozdania finansowego uwzglednia przeprowadzenie badania
sprawozdania skonsolidowanego sporzadzonego na 31.12.2008 r.

2. W ftrakcie badania nie korzystali$my z wynikéw prac zadnych niezaleznych specjalistow.

3. Oceng sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny dokument.

4. Przeprowadzone badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda wyrywkowa —
dowodow i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztaltujgce wysokoéé rozrachunkéw z budzetami. W zwigzku z tym
moga  wystapic roznice pomigdzy  wynikami ewentualnych  kontroli  podatkowych
przeprowadzanych zwykle metoda peina a ustaleniami zawartymi w raporcie.

5. Niniejszy raport zawiera 15 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez biegtego

rewidenta.

Mariola Kaczmarek Marek Wojciechowski
Biegty rewident nr 10014/7534 Biegty rewident nr 10984/7965
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61 - 441 Poznan

Podmiot uprawniony do badania
Sprawozdan finansowych nr 548

Poznan, 27 kwietnia 2009 r.

PKF Audyt Sp. z o.0. | 01-747 Warszawa | ul. Elblgska 15/17
Oddzial Regionalny Poznaii | 61-441 Poznafi | ul. 28 Czerwca 1956 roku nr 398
15



