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1 STAN PRAWNY TELL S.A.

Petna nazwa podmiotu: Tell Spotka Akcyjna
Adres siedziby: ul. Forteczna 19A, 61-362 Poznan

Spotka Tell S.A. powstata z przeksztatlcenia Tell Sp. z o0.0. na podstawie Uchwaly
Nadzwyczajnego Zgromadzenia wspélnikéw nr 1 z dnia 15 listopada 2004, zaprotokotowanego
przez notariusza Aleksandre Blazejczak-Zdzarska, kancelaria notarialna w Poznaniu ul. Szkolna
15/6, repertorium A nr 7307/2004. Spétka jest wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000222514. Rejestracja Spotki nastgpita 30 listopada 2004. Spotka Tell Sp. z
0.0. zostata wykreslona z KRS 0000020791 z dniem 3 grudnia 2004 r.
Spétce nadano numer statystyczny REGON 630822208. Podstawowy przedmiot dziatalnosci
spotki wedlug PKD: 5118Z dziatalno$¢ agentdéw specjalizujacych sie w sprzedazy okreslonego
towaru lub okreslonej grupy towaréw, gdzie indziej nie sklasyfikowana.
Czas trwania Spotki jest nieoznaczony. Wedtug statutu Spotki przedmiotem dziatania Spétki jest:
- telekomunikacja
- handel hurtowy i komis artykutéw telekomunikacyjnych. w tym sprzedaz hurtowa tych
artykutéw na zlecenie
- sprzedaz hurtowa maszyn i urzgdzen biurowych
- sprzedaz detaliczna sprzetu telekomunikacyjnego
- informatyka
- reklama
Sktad organéw Spotki:
Sktad Zarzadu Tell SA :
Rafat Maciej Stempniewicz — Prezes Zarzadu,
Robert Tomasz Krasowski — Cztonek Zarzadu,
Stanistaw Jerzy Gorski — Cztonek Zarzadu.
Sktad Rady Nadzorczej Tell SA :
Pawet Stanistaw Turno — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Janusz Grzegorz Samelak — Cztonek Rady Nadzorcze do 24 czerwca 2008,
Piotr Karmelita — Cztonek Rady Nadzorcze;j.
Mariola Wieckowska — Czlonek Rady Nadzorczej
Tomasz Buczak — Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Grabiak — Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzien bilansowy wartos¢ kapitatu zaktadowego Tell S.A. wynosi 1 265 000 zt i kapitat dzieli sie na:
- 2214 125 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A (na jedng akcje przypadajg dwa gtosy)
- 1685 875 akcji zwyktych na okaziciel serii A
- 2425000 akcji zwyktych na okaziciela serii B.
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Uchwatg Zwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Tell S.A. z dnia 24 czerwca 2008 w sprawie
podziatu akcji i zmiany statutu Spoétki, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito dokonac
podziatu akcji Spoétki w ten sposdb, ze kazda akcja Spétki o wartosci nominalnej 1 zt zostata
podzielona na pie¢ akcji o wartosci 20 groszy kazda.

Zmiany statutu Spotki zwigzane z podziatem zostaty zarejestrowane 10 lipca 2008 r.

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego nie ulegta zmianie, nadal wynosi 1 265 000 zt.

Ogdlna liczba gtoséw wynikajaca ze wszystkich wyemitowanych akcji, po zarejestrowaniu zmian

struktury kapitatu, to 8 539 125 gtosow.

2 SYTUACJA FINANSOWA SPOLKI

2.1 Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegélnych produktéw,
towaréw i ustug (jezeli sa istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta ogétem, a
takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

Tell S.A. jest Autoryzowanym Przedstawicielem Ogodlnopolskim PTK Centertel. Dziata na rynku
sprzedazy detalicznej ustug telefonii komoérkowej. Na dzien 31.12.2008 r. sprzedaz realizowana byta
poprzez sie¢ 260 salondéw sprzedazy pod markg Orange (kanat dedykowany klientom indywidualnym)
i 58 Konsultantow Klientéw Biznesowych (kanat dedykowany klientom biznesowym). Na mocy Umowy
Agencyjnej zawartej z PTK Centertel, Tell S.A. oferuje klientom, na zasadzie wytacznos$ci, ustugi PTK

Centertel oraz wybrane ustugi TP S.A..

211 Aktywacje post-paid

Na rynku telefonii komérkowej funkcjonujg dwa podstawowe typy ustug: post-paid i pre-paid.
Aktywacja typu post-paid (ustuga optacana ,z dotu”) charakteryzuje sie obowigzkiem podpisania przez
klienta umowy terminowej z operatorem (najczesciej na okres 2 lat) i koniecznoscig pfacenia
miesiecznego abonamentu. W ramach ustugi post-paid, coraz wiekszy udziat majg ustugi transmisji
danych, umozliwiajagce mobilny dostep do Internetu, w oparciu o odrebng karte SIM, instalowang w
komputerach przenosnych. Z tytutu pozyskania klienta w systemie post-paid i odnowienia umowy z
klientem pozyskanym w przesziosci, Tell S.A. otrzymuje od PTK Centertel prowizje. Prowizje te

stanowig najwazniejsze zrédio marzy Tell S.A..

2.1.2 Aktywacje pre-paid

Aktywacja typu pre-paid (ustuga optacana ,z gory”) 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, w przyttaczajacej wiekszosci, na sprzedazy
tzw. zestawow startowych (karta SIM wraz z numerem telefonu) na sprzedazy tzw. zestawow z

telefonem.

2.1.3 Dotadowania kont pre-paid
Kolejnym zrédtem przychodow Tell S.A. sg karty dotadowujgce (potoczne "zdrapki" lub dotadowania

elektroniczne), ktére pozwalajg na zasilenie konta uzytkownika ustugi pre-paid o konkretng kwote
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pieniedzy, wykorzystywanych nastepnie na rozmowy, sms-y i inne ustugi. Wynagrodzenie za sprzedaz

klientowi tak rozumianego czasu antenowego, ma posta¢ marzy handlowe;.

2.1.4 Usluga szerokopasmowego dostepu do Internetu — Orange Freedom
W odrdznieniu od sieci dystrybucji ustug innych operatoréw, Tell S.A. ma mozliwo$¢ oferowania w
swojej sieci sprzedazy, tej najpopularniejszej obecnie w kraju, ustugi szerokopasmowego dostepu do

Internetu. Z tytutu pozyskania klienta Orange Freedom Tell S.A. otrzymuje prowizje.

2.1.5 Sprzedaz akcesoriow do telefonéw komérkowych
Sprzedaz akcesoriow do telefondw komorkowych stanowi niezalezne od PTK Centertel zrddto

przychodow.

2.1.6 Sprzedaz telefonéw komérkowych wraz z ustuga post-paid

Telefony komorkowe oferowane tacznie z aktywacjg typu post-paid, nie stanowig dla Tell S.A. Zrédta
marzy (ich sprzedaz jest neutralna dla marzy Tell S.A.), cho¢ stanowig Zzrodto przychodow.
Sprzedawane sg one w cenach promocyjnych (w takich tez Tell S.A. kupuje je od PTK Centertel),
znacznie nizszych od cen rynkowych. Zjawisko to jest przejawem subwencjonowania telefonéw
komoérkowych 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
rachunkow za korzystanie z ustug.

Ponizsze tabele przedstawiajg sprzedaz w podziale na asortyment oferowany przez Tell S.A. oraz

wolumen sprzedazy gtéwnych linii przychodowych.

Przychody ze sprzedazy Zmiana %
produktow i towardw (tys. zt) 2008 2007 2008/2007
Prowizje post-paid 66 841 65 502 102,04%
*Telefony, zestawy pre-paid 24 087 38510 62,55%
Karty dotadowujgce pre-paid 21 966 22 098 99,40%
Pozostate przychody 18 125 17 640 102,75%
Razem 131019 143 750 91,14%
*telefony abonamentowe
Wolumen sprzedazy ustug 2008 2007 Zmiana %
2008/2007
Aktywacje post-paid 373 999 401 257 93,21%
Aktywacje pre-paid 186 862 268 543 69,58%
Razem 560 861 669 800 83,74%
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2.2 Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w
towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i
dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co
najmniej 10 % przychodéw ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy) dostawcy lub
odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z
emitentem.

2.21 Sytuacja na rynku telefonii komérkowej

Wedtug szacunkow Urzedu Komunikacji Elektronicznej nominalna penetracja rynku telefonii ruchomej
wyniostg na koniec 2008 roku ok. 115,2%, z kolei rzeczywista penetracja ksztattowata sie na poziomie
ok. 97,2%.

Rzeczywista penetracja to nominalna penetracja pomniejszona o tzw. nieaktywnych uzytkownikow, tj.

uzytkownikow ustug przeptaconych (pre-paid), ktérzy nie realizowali ustug w 4 kwartale 2008 r.

Rok 2008 byt kolejnym okresem wzrostu liczby abonentéw korzystajgcych z oferty abonamentowe;j,

wzrost ten wyniost 16%.

Baza klientéw kontraktowych (tys. SIM)

2007 2008

O Plus OOrange MEra MPlay

Z kolei na rynku pre-paid zauwazy¢ mozna po raz pierwszy istotny spadek abonentéw. Co prawda
operator sieci PLUS i PLAY zwiekszyli swoje udziaty, jednak Orange i Era swoimi spadkami

spowodowali, ze na catym polskim rynku liczba klientéw pre-paid spadta o 1%.
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Baza klientéw poza kontraktem (tys. SIM)

8 603

619

2007 2008

O Plus OOrange MEra MPlay

Zrédto: GSM ONLINE

tacznie jednak, baza uzytkownikow telefonii komérkowej w Polsce w 2008 roku wzrosta o 6%.

Liczba abonentéw telefonii komoérkowej (w tys.)

2007 2008

OPlus OOrange MEra M Play

Zrédto: GSM ONLINE

W 2008 roku najwieksze wzrosty zanotowat operator Play, ktéry funkcjonowat dopiero drugi rok. Jego
baza klientéw wzrosta o 237% z poziomu 849 000 klientéw do ponad 2 000 000 abonentéw. Nie
spowodowato to jednoczesnie obnizenia liczby uzytkownikédw pozostatych operatoréw, ktérzy na rynku

funkcjonujg juz od wielu lat.
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Pod wzgledem przychoddéw operator Orange wykazat sie najwyzszym wzrostem.

Udziat w przychodach w 2008 roku

B Play
3,25%
O Polkomtel
m PTC 32,78%
30,61%
O PTK
Centertel
33,37%

Zrédto: GSM ONLINE

2.2.2 Sieé¢ sprzedazy Tell S.A.

Na dzien 31.12.2008 sprzedaz realizowana byta poprzez sie¢ 260 salonoéw sprzedazy (kanat
dedykowany klientom indywidualnym) i 58 Konsultantéw Klientéw Biznesowych (kanat dedykowany
klientom biznesowym). Sprzedaz jest prowadzona w dwéch typach punktow sprzedazy, sg to salony
firmowe i salony agencyjne. Salony firmowe to punkty sprzedazy, w ktérych Spoétka zatrudnia
wiasnych pracownikéw i ma wiasng kase fiskalng. Salony agencyjne to punkty sprzedazy prowadzone
przez sub-agentéw, tj. niezalezne podmioty gospodarcze prowadzace dziatalnos¢ na wiasny
rachunek.

Dziatalno$¢ Spotki obejmuje obszar catego kraju.

Rok 2008 byt okresem stabilizacji rozwoju, ktéry nastgpit po dynamicznych wzrostach z poprzednich
lat. Spétka koncentrowata swoje wysitki na doskonaleniu wszelkich proceséw i optymalizowaniu

kosztow dziatalnosci.
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W zwigzku z tym udziat sprzedazy TELL w catosci sprzedazy AP (Autoryzowanych Przedstawicieli)

utrzymata swojg pozycje najwiekszego dealera PTK Centertel.

Udziat w sprzedazy TELL i pozostatych AP

TELL
32%

POZOSTALI
68%

Zrodto: Opracowanie wtasne

2.2.3 Uzaleznienie od dostawcow

Gtownym dostawca Spétki jest PTK Centertel Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Na podstawie
umowy z PTK Centertel, Tell S.A. zrealizowata w 2008 roku ok. 93% swojej sprzedazy. PTK Centertel
jest takze jedynym odbiorca, ktéry generuje ponad 60% przychodow Spotki.

Tell S.A. oraz PTK Centertel Sp. z 0.0. nie sg powigzane ani kapitatowo ani osobowo.

2.3 Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w
rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegolnosci opis czynnikow i zdarzen, w
tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnos¢ emitenta i
osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym.

W roku 2008, ze swojej podstawowej dziatalnosci tj. prowadzenia sieci sprzedazy ustug Orange,
Spotka osiggneta wyniki niemal identyczne, jak w roku ubiegtym.

Przy niemal niezmienionej $redniej liczbie sklepow (260 w 2008r. vs 254 w 2007r.), Spotka
wypracowata zysk na sprzedazy na poziomie 8.573 tys. zt w 2008 r. wobec 8.431 tys. zt w roku 2007 r.
Jednoczesnie zwiekszeniu ulegta stopa zysku na sprzedazy z 5,9% w 2007 r. do 6,5% w 2008 r., co
zostato spowodowane przez zmiane struktury przychodéw (wzrost przychodéw wysokomarzowych —
prowizji za sprzedaz ustug typu postpaid i jednoczesny spadek przychodéw bezmarzowych — telefony

abonamentowe).

W roku 2008 - na poziomie zysku operacyjnego Spétka wypracowata 7.808 tys. zt , wobec 8.339 tys.
zt w roku 2007. Kwota, o ktorg zysk operacyjny roku 2008 jest nizszy od zysku operacyjnego z roku
2007 jest zblizona wartoscig do utworzonych przez Spdétke w 2008 roku rezerw (Swiadczenia

emerytalne i podobne) i odpisow aktualizujacych wartos¢ aktywow niefinansowych (zapasy,
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naleznosci). Spotka dokonata odpisow aktualizujgcych warto$¢ aktywdéw i utworzyta rezerwy w

wysokosci 707 tys. zi.

Zysk netto Spotki 2008 roku wyniost 6.906 tys. zt i jest o ok. 307 tys. zt. wyzszy w stosunku do zysku
netto za rok 2007. Wptyw na osiagniecie wyzszego zysku netto niz przed rokiem miaty przychody
finansowe z tytutu lokowania nadwyzek gotéwkowych (pozyczki dla spétek zaleznych oraz lokaty
bankowe). Saldo gotéwki na rachunku bankowym Spofki na dziern 31.12.2008 r. wyniosto 9.180 tys. z
natomiast fgczna kwota pozyczek dla spotek zaleznych wyniosta 10.980 zt. W catym roku Spdétka nie

korzystata z kredytu bankowego.

Zestawienie podstawowych wielkosci ekonomicznych Tell S.A.

Wyszczegolnienie (w tys. zt) 2008 2007 Zmiana

w %
Przychody ze sprzedazy 131019 143 750 91,14%
Zysk brutto ze sprzedazy 47 955 49 141 97,59%
Zysk na sprzedazy 8 573 8431 101,68%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 7 808 8 339 93,63%
Zysk brutto 8713 8 346 104,39%
Zysk netto 6 906 6 599 104,66%
Amortyzacja 2816 3316 84,93%
EBIDTA 10 624 11 655 91,15%
Stopa EBIDTA 8,11% 8,11% 100,01%
Stopa zysku brutto ze sprzedazy 36,6% 34,2% 107,07%
Stopa zysku na sprzedazy 6,5% 5,9% 111,56%
Stopa zysku z dziatalno$ci operacyjnej 6,0% 5,8% 102,72%
Stopa zysku brutto 6,7% 5,8% 114,53%
Stopa zysku netto 5,3% 4,6% 114,82%
24 Analiza wskaznikowa

Dla wilasciwiej interpretacji wskaznikow charakteryzujgcych sprawnos$¢ zarzadzania majatkiem
obrotowym Spoiki, niezbednym jest wyjasnienie sposobu odzwierciedlania w ksiegach Spotki,

mechanizmu subsydiowania przez Operatora telefondw sprzedawanych z aktywacjami post-paid.

Spotka nabywa telefony od Operatora po cenach rynkowych. Z tytutu tego zakupu powstaje
zobowigzanie Spoétki w kwocie réwnej rynkowej cenie telefonu. Jednoczesnie w aktywach Spofki
powstaje zapas magazynowy wyceniony wedtug ceny rynkowej telefonu.

Spotka dokonuje sprzedazy ww. telefonéw w dwéch wariantach:

= Sprzedaz telefonu bezposrednio klientowi w punkcie sprzedazy (salonie firmowym)

W przypadku tym, sprzedaz nastepuje wedtug ceny promocyjnej (z uwzglednieniem ustalonego przez
Operatora poziomu subsydium). Spotka ponosi wiec chwilowa strate na tej konkretnej transakgciji.
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 Spotke, do wysokosci ceny promocyjnej (uwzgledniajacej wysokos¢ subsydium). Tak

wiec w efekcie koncowym, dla Spofki transakcja ma neutralny wptyw na wynik finansowy.
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» Sprzedaz telefonu sub-agentowi, ktéry nastepnie sprzedaje go klientowi w punkcie sprzedazy

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

W konsekwencji opisanego powyzej mechanizmu, tzw. refundacji, powstaje stan, w ktérym formuty
liczenia wskaznikéw sprawnosci zarzadzania, mogg zdaniem Spétki sugerowac ich zawyzenie.
Sytuacja ta wprost wynika z faktu, ze pozycje bilansowe (stany zapaséw, nalezno$ci i zobowigzan
wobec gitdbwnego dostawcy z tytutu zakupu telefondow sprzedawanych z ustugami post-paid)
ewidencjonowane sg pierwotnych w cenach zakupu (bez uwzglednienia subsydiow), natomiast
sprzedaz i wartos¢ sprzedanych towaréw w cenie zakupu tych telefondw, ewidencjonowane sg wedtug
cen promocyjnych (po uwzglednieniu refundacji). 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 wysokos$¢ naleznosci i zobowigzanh
wzajemnych pomiedzy Operatorem, a Spdtka. W przypadku dokonania operacji matematycznej
polegajacej na kompensacie wzajemnych rozliczen, poziomy naleznosci i zobowigzan Spotki bytyby
nizsze niz wykazane w sprawozdaniu finansowym. Spoétka zapewnia, ze rotacja towarow
magazynowych, naleznosci i zobowigzan w praktyce jest znacznie krétsza, niz wynikatoby z

wyliczenia ponizszych wskaznikéw.

Niezaleznie od wartosci, jakie otrzymujemy w wyniku zastosowania formut wyliczania wskaznikow,
fakt iz formuly te stosowane sg zaréwno do wynikéw roku 2008, jak i 2007, pozwala na dokonanie

analizy zmian poszczegdlnych wielkosci.

Lp. Nazwa wskaznika Formuta Miernik 2008
1 Wskazniki sprawnosci dziatania
1.1 Wskaznik poziomu kosztéw koszt uzyskania przychodu 0.93
przychody ze sprzedazy
1.2 Wskaznik rotacji aktywow przychody ze sprzedazy 1,13
ogotem aktywa
1.3 Wskaznik rotacji aktywow trwatych przychdd ze sprzedazy 355
aktywa trwate
1.4 Wskaznik rotacji Srodkéw obrotowych przychody ze sprzedazy 1,66
Srodki obrotowe
1.5 Wskaznik rotacji zapaséw przychody ze sprzedazy 6.82
zapasy
1.6 Wskaznik cyklicznosci zapasow zapasy X ilos¢ dni w okresie 53,49
przychdd ze sprzedazy dni
1.7 Wskaznik rotacji naleznosci przychod ze sprzedazy 295
naleznosci z tytutu dostaw i ustug
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Tell S.A.

1.8 Wskaznik cyklicznosci naleznosci

naleznosci x ilos¢ dni w okresie

123,91 94,04
przychdd ze sprzedazy dni
2 Wskazniki efektywnosci
2.1 Wskaznik rentownosci sprzed. brutto zysk na dziat.gosp. x 100 % 6.65% 581%
przychod ze sprzedazy
2.2 Wskaznik rentownosci sprzed. netto zysk netto x 100 % 5.27% 4,59%
przychdd ze sprzedazy
2.3 Wskaznik stopy zysku zysk netto x 100 % 5.96% 6.40%
suma aktywdéw na koniec okresu
2.4 Wskaznik zyskownosci kapitatéw zysk netto x 100 % 14.47% 15.24%
kapitaty witasne
3 Wskazniki ptynnosci finansowej
3.1 Wskaznik ptynnosci | stopnia aktywa biezgce ogdétem 1,20 1,19
biezace zobowigzania
3.2 Wskaznik ptynnosci Il stopnia aktywa biez. - zapasy 0.87 0.89
biezace zobowigzania
3.3 Wskaznik ptynnosci lll stopnia Srodki pieniezne 0.14 0,03
biezgce zobowigzania
4 Wskazniki struktury kapitatu
4.1 Wskaznik zadtuzenia kapitat obcy 1,43 1,38
kapitat wiasny
4.2 Wskaznik zrédet finansowania kapitat wiasny 070 072
kapitat obcy
Wskaznik struktury finansowania
4.3 majatku kapitat wiasny 0.41 042
kapitatem wtasnym kapitat catkowity
Wskaznik struktury finansowania
4.4, majatku kredytem bankowym kredyty bankowe ) }
kredytem bankowym kapitat catkowity
Wskaznik struktury finansowania
4.5. majatku zobowigzaniami zobowigzania wobec dostawcéw 0,52 0.53
kapitat catkowity
5 Wskazniki wartosci akcji
5.1. Zysk na 1 akcje (EPS) zysk netto 1.10 1,06
Sredniowazona liczba akcji*1)
5.2. Stopa zyskownosci akcji zysk na 1 akcje % 15,70% 458%
cena rynkowa akcji*2)
5.3. PER cena rynkowa akgji 6.37 21.83

zysk na 1akcje
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* 1) cena rynkowa akgcji = kurs zamknigecia na 28.12.2007 - 116,00 zt za 1 akcje przed splitem akcji 1 do 5.
cena rynkowa akgji = kurs zamkniecia na 31.12.2008 - 7,00 zt za 1 akcje po splicie akcji 1 do 5

* 2) dotyczy $redniowazone;j liczby akcji

Wskazniki sprawnosci dziatania

Nieznacznemu wydtuzeniu ulegt cykl rotacji zapasoéw i naleznosci. Jednostka zawiera transakcje
wytgcznie z firmami o dobrej zdolnosci kredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzystaé z
kredytow kupieckich, poddawani sa procedurom weryfikacji. Spétka na biezgco monitoruje stany
naleznosci.

Wskaznik efektywnosci

Spotka osiggneta wyzszy wskaznik rentownosci zysku na dziatalno$ci gospodarczej oraz zysku netto.
Obnizeniu ulegt wskaznik zyskownosci kapitatéw i aktywdw.

Wskaznik plynnosci finansowej

Wskaznik ptynnosci | stopnia ksztattujgcy sie na poziomie zblizonym do 1,20 oznacza bardzo dobrg
sytuacje ptynnosciowa Spotki. Spoétka jest w petni wyptacalna, nie posiada zadnych zalegtosci z tytutu
podatkow i ubezpieczen spotecznych. Spotka utrzymuje biezaca ptynnos¢ finansowq i systematycznie
rozlicza sie z odbiorcami w ramach restrykcyjnej polityki kredytowe;.

Wskaznik struktury kapitatu

Zaprezentowane wskazniki pokazujg nieznaczny wzrost udzialu kapitatdw obcych w stosunku do
wiasnych jak i finansowania majatku zobowigzaniami wobec dostawcéw. Catkowicie brak jest kapitatu
odsetkowego.

Bilans na dzien 31.12.2008 w tys. z}

2008 2007
stan na koniec stan na koniec Dynamika
JEDNOSTKOWY BILANS 31.12.2008 31.12.2007 w %
2008/2007
s struktura s struktura
wartos¢ % wartos¢ %
Aktywa
Aktywa trwate 36 957 31,90% 32 184 31,22% 115%
Warto$ci niematerialne 22 475 19,40% 23519 22,82% 96%
Rzeczowe aktywa trwate 5762 4,97% 6 185 6,00% 93%
Naleznosci dlugoterminowe 894 0,77% 892 0,87% 100%
Inwestycje dtugoterminowe 6 765 5,84% 550 0,53% 1230%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 617 0,53% 465 0,45% 133%
Rozliczenia miedzyokresowe dtugookresowe 444 0,38% 573 0,56% 7%
Aktywa obrotowe 78 911 68,10% 70 888 68,78% 111%
Zapasy 20 444 17,64% 17 954 17,42% 114%
Naleznosci handlowe oraz pozostate 42 875 37,00% 46 085 44,71% 93%
Aktywa finansowe 6 033 5,21% 4 604 4,47% 131%
Rozliczenia miedzyokresowe 379 0,33% 406 0,39% 94%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9180 7,92% 1839 1,78% 499%
Aktywarazem 115 869 100% 103 072 100% 112%
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Pasywa
Kapitat wiasny przypadajacy na wiascicieli 47 721 41,19% 43 293 42,00% 110%
Kapitat zaktadowy 1265 1,09% 1265 1,23% 100%
Akcje wlasne - 73
Kapitat zapasowy 32028 27,64% 35429 34,37% 90%
Kapitat rezerwowy 7 595 6,55%
Zysk (strata) z lat ubiegtych
Zysk netto 6 906 5,96% 6 599 6,40% 105%
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 68 148 58,81% 59 779 58,00% 114%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku doch. 1779 1,54% 1101 1,07% 162%
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 10 0,01% 5 0,00% 199%
Pozostate rezerwy 400 0,35% 145 0,14% 276%
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe 65 959 56,93% 58 527 56,78% 113%
Pasywarazem 115 869 100% 103 072 100% 112%

W roku 2008 nastgpit wzrost sum bilansowych. W kategorii aktywa ponad 68% stanowig aktywa
obrotowe, a pozostatg cze$¢ 32% aktywa trwate.

Aktywa rzeczowe — ich udziat zwiekszyt sie 0 15%, natomiast wartos$¢ aktywdw obrotowych wzrosta o
11%. Najistotniejszg pozycjg aktywow trwatych stanowig wartosci niematerialne i prawne, w tym
przede wszystkim warto$¢ firmy. W ciggu roku obrotowego zmniejszeniu ulegta wartos¢ srodkow
trwatych.

Dominujgcg pozycja aktywéw sg aktywa obrotowe i stanowig ponad 68% aktywéw ogotem.
Najwiekszg dynamikg wzrostu, w obrebie aktywow, charakteryzowaty sie srodki pieniezne oraz
pozostate aktywa finansowe. Zmniejszeniu ulegly natomiast naleznosci handlowe

Kapitaty wtasne stanowig ponad 41% pasywow i wzrosty w poréwnaniu z rokiem ubiegtym o 10%.
Udziat zobowigzan ksztattuje sie na poziomie 59%, a ich wartos¢ w poréwnaniu do 2007 roku wzrosta
0 14%.

Po stronie pasywéw dominujacag role petnig zobowigzania krétkoterminowe, ktére stanowig ponad
60% pozycji pasywow ogétem. Na uwage zastuguje rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego, ktéra wzrosta w stosunku do ubiegtego roku o 62%. Wynika to ze wzrostu ujemnych
przejsciowych réznic pomiedzy bilansowag a podatkowg wartoscig firmy wskutek realizacji prawa do
podatkowego dokonywania odpiséw amortyzacji wartosci firmy.

Spotka nie posiada zobowigzan dtugoterminowych na 31.12.2008 r. Na dzien bilansowy Spoétka nie

posiada zadtuzenia z tytutu zawartych krétkoterminowych uméw kredytowych.

Rachunek zyskéw i strat w tys. zi.

. Zmiana
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 2008 2007 2008/2007
w %
Przychody netto ze sprzedazy 131 019 143 750 91%
Przychody netto ze sprzedazy produktow 83 238 81 881 102%
Przychody netto ze sprzedazy towaréw 47 781 61 869 77%
Koszty wiasny sprzedazy 83 064 94 609 88%
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 37 689 34 469 109%
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Warto$¢ sprzedanych towarow 45 374 60 140 75%
Zysk brutto ze sprzedazy 47 955 49 141 98%
Koszty sprzedazy 33163 35109 94%
Koszty ogolnego zarzadu 6 220 5601 111%
Pozostate przychody operacyjne 2473 321 770%
Pozostate koszty operacyjne 3238 413 784%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 7 808 8 339 94%
Przychody finansowe 1141 345 331%
Koszty finansowe 236 338 70%
Zysk brutto 8713 8 346 104%
Podatek dochodowy 1807 1748 103%
Zysk netto 6 906 6 599 105%

Rachunek przeptywow pienieznych w tys. zi.

2008 2007
" . okres od 01.01.2008 okres od 01.01.2007
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH do 31.12.2008 do 31.12.2007
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j 17 857 8785
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 8 037 - 14 123
Przeptywy pieniezne razem 7 341 - 6 937
Srodki pieniezne na poczatek okresu 1839 8777
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym: 9180 1839
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

25 System prowizji odlozonych

Spotka Tell S.A. otrzymuje od PTK Centertel prowizje z tytutu przytgczenia nowego klienta w ustudze

typu post-paid do sieci Operatora. Prowizja ta nie jest wyptacana jednorazowo.

Do dnia 1 lipca 2008 roku Spétka otrzymywata prowizje w czterech ratach: pierwszg cze$¢ w miesigcu
w ktérym sprzedano aktywacje (tzw. prowizja miesieczna), drugg czes¢ w szostym miesigcu po
sprzedazy danej aktywacji (tzw. prowizja 6-cio miesieczna), trzecig cze$¢ w dwunastym miesigcu po
sprzedazy danej aktywaciji (tzw. prowizja 12-sto miesieczna) i czwarta cze$¢ w osiemnastym miesigcu

po sprzedazy danej aktywacji (tzw. prowizja 18-sto miesieczna).
System wyptaty prowizji ulegt zmianie 1 lipca 2008 roku.

Obecnie Spotka otrzymuje prowizje w dwdch, a nie czterech ratach, jak poprzednio: pierwszg czesé w
miesigcu w ktérym sprzedano aktywacje (tzw. prowizja miesieczna), drugg czesé¢ w szdstym miesigcu

po sprzedazy danej aktywacji (tzw. prowizja 6-cio miesieczna).

Kwestia prowizji odtozonych jest jedng z kluczowych, z punktu widzenia wiasciwej oceny wynikow
finansowych uzyskiwanych przez Spotki.

Opisany powyzej system generowania przez Spotke przychodéw z prowizji, determinuje w
szczegolnosci rozktad przeptywdw pienieznych w przypadku otwierania nowych punktéw sprzedazy.
Spotka szacuje, ze jej przychody z tytutu odtozonych prowizji za aktywacje sprzedane do dnia 31
grudnia 2008 r., wyniosg tacznie do dnia 30 listopada 2009 roku okoto 10.284.299 zt. Analogicznie,

marza Emitenta pozostata po wyptatach prowizji dla sub-agentéw, wyniesie szacunkowo 6.220.063 zi.
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2.6 Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent
jest na nie narazony.

Zdaniem Spdéiki, gtdwne czynniki ryzyka to:

2.6.1 Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

2.6.2 Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od PTK Centertel

2.6.3 Ryzyko zwigzane z mozliwoscig rozwigzania lub wypowiedzenia Umowy Agencyjnej
2.6.4 Ryzyko zwiazane z utratg pozycji konkurencyjnej PTK Centertel

2.6.5 Ryzyko zwigzane z kryzysem gospodarczym.

2.7 Wskazanie postgpowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j.

Spotka jest strong powodowg i pozwang w sprawach toczacych sie przed sadami powszechnymi o

zaptate nalezno$ci. Spoétka jest rowniez strong powodowg oraz pozwang w sprawach pracowniczych

toczacych sie przed sadami powszechnymi. Zadne z toczacych sie postepowan nie dotyczy

zobowigzan ani wierzytelnosci Spoftki lub jednostki od niego zaleznej, ktorych warto$¢ stanowi co

najmniej 10% kapitatdéw wtasnych. tgczna warto$¢ wierzytelnosci oraz zobowigzan, ktorej dotyczg

toczace sie postepowania nie przekracza 10% kapitatow wiasnych Spotki.

3 INFORMACJE DODATKOWE

3.1 Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspolnikami),
umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperaciji.

Istotnymi umowami dla Tell S.A. sg umowy zawierane z PTK Centertel Sp. 0.0 z siedzibg w
Warszawie.

3.1.1  Umowa Agencyjna z dnia 01-06-2007 roku

Kluczowa umowa dla Spétki Tell S.A. jest Umowa Agencyjna z dnia 06.01.2007 r. (umowa ta zastapita
umowy obowigzujgce poprzednio), na podstawie ktérej Tell S.A. swiadczy na rzecz PTK Centertel Sp.

Z 0.0. w ustugi agencyjnych w systemie telefonii komoérkowe;j.

3.2 Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupa
jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania.
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GRUPA KAPITALOWA TELL S.A.

100% 100% 100%
Connex Sp. z o.0. ETI Sp. z o0.0. PTI Sp. z o.0.

Connex Sp. z o.0.

Siedziba Spdétki: ul. Fortecznej 19A, Poznan,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci: sprzedaz detaliczna sprzetu telekomunikacyjnego (PKD
5248A)

Podstawy prawne dziatalnosci Spotki: Spétka powstata w dniu 6 lipca 2000 roku — Akt Notarialny
REP. A 4298/200. Organ prowadzacy rejestr: Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego numer KRS 0000024020.

Udzialy posiadane przez jednostke dominujaca: Dnia 14.09.2001 r. Spétka Tell Sp. z 0.0. nabyta
80 udziatéw po 500 zt kazdy o tacznej wartosci nominalnej 40 tys. zt. Dnia 30.06.2003 r. Spétka
Tell Sp. z 0.0. nabyta 320 udziatéw po 500 zt kazdy o tacznej wartosci nominalnej 160 tys. zt.
Razem 400 udziatéw w wartosci nominalnej - 500 zt za udziat. Warto$¢ akcji wg ceny nabycia
wynosi 150 tys. zt. Spotka Tell SA posiada w Spotce Connex Sp. z 0.0. 100% udziatéw w kapitale
zaktadowym Spotki. Udziaty pokryto wktadem pienieznym.

ETI Sp. z 0.0.

Siedziba Spofki: ul. Grochowska 45a, 60-277 Poznan.
Podstawowy przedmiot dziatalno$ci: sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie (PKD 5110).

Podstawy prawne dziatalnosci Spétki: Spétka powstata w dniu 28 czerwca 2007 roku — Akt
Notarialny REP. A 7689/2007. Organ prowadzacy rejestr: Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i
Wilda, Wydziat VIl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000284526. Data
rejestracji w KRS — 13 lipiec 2007.

Udzialy posiadane przez jednostke dominujgca: spétka Tell SA posiada w Spoétce ETI Sp. z o.0.
100% udziatéw w kapitale zakladowym Spétki. Udziaty pokryto wkladem pienieznym.
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PTI Sp. z 0.0.
- Siedziba Spotki: ul. Dziadoszanska 10, 61-248 Poznan.

- Podstawowy przedmiot dziatalnosci: sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie (PKD 5110).

- Podstawy prawne dziatalnosci Spotki: Spotka powstata w dniu 12 lipca 2007 roku — Akt Notarialny
REP. A 5675/2007. Organ prowadzacy rejestr: Sad Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda,
Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, KRS 0000286046. Data rejestracji w
KRS - 13 sierpien 2007.

- Udzialy posiadane przez jednostke dominujgca: Spoétka Tell SA posiada w Spétce PTI Sp. z o.o.
100% udziatéw w kapitale zakladowym Spétki. Udziaty pokryto wkladem pienieznym.

Wszystkie spoétki grupy kapitatowej sg objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

3.3 Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.

Spoétka Tell i spétki zalezne nie zawieraly transakcji opartych na warunkach innych niz rynkowe.

3.4 Informacje o zaciagnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem
terminéw ich wymagalnosci, oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach.

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK
Kwota kredytu
pozostata do
. . _ Kwota kredytu| spfaty na . :
Nazwa jednostki Siedziba wg umowy 31-12-2007 Warunki Termin
31-12-2008
oprocentowania splaty
tys. zt tys. zt
BZ WBK S.A.* Wroctaw 4000 0 WIBOR 1M +1,75% 2009-06-30
0
BANK DnB NORD POLSKA S.A.*| Warszawa 5000 WIBOR 1M +1,20% 2009-04-30
0

Oprocentowanie jest zmienne. Zmiana oprocentowania nastepuje pierwszego dnia kazdego miesigca
kalendarzowego wg stawki z przedostatniego dnia roboczego miesigca poprzedniego powiekszonego
0 marze wg umowy.
*Zabezpieczenie kredytow :
BZ WBK S.A.:
- petnomocnictwo do obcigzania rachunkow kredytobiorcy
- poreczenie wg prawa cywilnego spétki Connex Sp. z 0.0. z siedzibg w

Poznaniu

BANK DnB NORD POLSKA S.A.:
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- petnomocnictwo do obcigzania rachunkéw kredytobiorcy

- zastaw rejestrowy na zapasach kredytobiorcy o wartosci ksiegowej nie
mniejszej niz 13 min zt ustanowiony na warunkach szczegétowo okreslonych w
odrebnej umowie zastawu rejestrowego zawartej pomiedzy kredytobiorcg a
bankiem

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej dotyczacej przedmiotu zastawu

okreslonego powyze;j.

Gwarancje bankowe
Spotka wykorzystuje przyznane linie gwarancyjne jako:
- gwarancje dobrego wykonania
- gwarancje zapfaty za ustuge najmu lokali handlowych
Wystawcg gwarancji bankowych jest Bank DnB NORD Polska S.A. do kwoty 2.000 tys. zt
Beneficjentami natomiast sg sieci handlowe, takie jak Tesco, Carreforur, Real, Kaufland oraz inne, od

ktorych Spotka dzierzawi lokale handlowe w centrach handlowych.

3.5 Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich
wymagalnosci, a takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym
uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom
powigzanym emitenta.

3.5.1 Udzielone pozyczki

Spotka udzielita pozyczek jednostkom zaleznym na ogdlng kwote 10.980 tys. zt., w tym Connex Sp. z
0.0. — 350 tys. zt, ETI Sp. z 0.0. — 7.700 tys. zt ( w tym 6.000 pozyczka o okresie sptaty powyzej 1
roku), PTI Sp. z 0.0. — 2.930 tys. zt.

Spoétka udzielita pozyczke spétce G Force, z czego na koniec roku pozostato 760 tys. zt do sptaty.
Oprocentowanie pozyczki jest zmienne i jest obliczane jako suma nastepujacych skladnikéw: stopa
procentowa okreslona w sposéb wskazany ponizej plus marza w wysokosci 2%. Stopa procentowa
zmieniata sie kazdorazowo z pierwszym dniem miesigca kalendarzowego okresu obowigzywania
niniejszej umowy, proporcjonalnie do stawki odniesienia obliczanej z zaokragleniem do dwéch miejsc
po przecinku, na podstawie sredniej arytmetycznej WIBOR-u dla depozytéw jednomiesiecznych z
ostatnich 10 dni roboczych poprzedniego miesigca kalendarzowego.

3.5.2 Udzielone poreczenia

Spotka jest poreczycielem kredytu kupieckiego udzielonego jednostce zaleznej Connex Sp. z o.0.
przez PTK Centertel Sp. z 0.0. do kwoty 2.500 tys. zt. Poreczenie obejmuje wszelkie nalezne kwoty.
Spotka jest poreczycielem kredytu kupieckiego udzielonego jednostce zaleznej Connex Sp. z o.0.
przez Polskg Telefonie Cyfrowa Sp. z 0. do kwoty 1.000 tys. zt oraz przez Polkomtel Sp. z 0. 0. do
kwoty 1.300 tys. zt.

Spotka jest poreczycielem kredytu kupieckiego udzielonego Connex Sp. z 0.0. przez Dangard Sp. z
0.0. do kwoty 1.000 tys. zt oraz przez Germanos Sp. z 0.0. do kwoty 3.000 tys. zt.
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Tell S.A. jest takze poreczycielem kredytu udzielonego Connex Sp. z o0.0. przez BZ WBK S. A w
kwocie 1.800 zt - maksymalnie do kwoty 3.600 tys. zt.

Spotka posiada zobowigzania warunkowe z tytutu gwarancji bankowych — udzielonych jako
zabezpieczenie wierzytelnosci Connex Sp. z 0.0., do tgcznej kwoty 1.400 tys. zt. Wystawcg jest BZ
WBK S.A.. Beneficjentami gwarancji sg Polkomtel Sp. z 0.0. do kwoty 500 tys. zt i Polska Telefonia
Cyfrowa S.A. do kwoty 900 tys. zt.

Suma otrzymanych przez Connex Sp. z 0.0. poreczen i gwarancji wynosi 13.800 tys. zi.

Spotka Tell S.A. udzielita poreczenia weksla wystawionego przez PTI Sp. z 0.0. na rzecz Polkomtel

S.A. z siedzibg w Warszawie w kwocie do 1.200 tys. z.

Spotka Tell S.A jest gwarantem udzielonego spotce ETI Sp. z o.o0. kredytu bankowego do kwoty

maksymalnego zadtuzenia, w wysokosci 1.600 tys. zt.

Spotka Tell S.A jest gwarantem udzielonego spétce ETI Sp. z 0.0. kredytu bankowego w wysoko$ci
5.000 tys. zt. Kredyt, ktéry zostat udzielony spéice ETI Sp. z 0.0. zostat zabezpieczony: gwarancjg
korporacyjna, gdzie gwarantem jest spotka dominujaca Tell S.A. — do kwoty 7.500 tys. zt., zastawem
rejestrowym na udziatach Tell w spétce z ograniczong odpowiedzialnoscig ETI — 1000 sztuk udziatow
o nominalnej wartosci 200 tys. zt oraz poprzez podporzadkowanie wierzytelnosci wynikajgcej z
pozyczki udzielonej przez Tell S.A..

Warto$¢ zobowigzan warunkowych na koniec 2008, na rzecz jednostek zaleznych wynosi 24 100 tys.

zt. i stanowig je gwarancje i udzielone poreczenia.

3.6 Opis wykorzystania przez Emitenta wplywow z emisji.

W roku 2008 Spodtka nie przeprowadzata emisji akciji.

3.7 Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Spotka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.

3.8 Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegdlnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych
zobowiagzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat
lub zamierza podjaé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Spotka Tell S.A. w roku 2008 prowadzita racjonalng gospodarke zasobami finansowymi. Spétka
terminowo wywigzywata sie ze swoich zobowigzan, prowadzita restrykcyjna polityke kredytowa wobec
odbiorcow oraz Scisty monitoring nalezno$ci.

Spoétka nie byta i nie jest strong kontraktu walutowego (opciji, futures, forward), ani tez w inny sposob

nie zabezpieczata sie przed ryzykiem walutowym.
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3.9 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Zamierzenia inwestycyjne bedg realizowane dzieki srodkom wypracowanym z biezgcej dziatalnosci
przez Spotke oraz ewentualnie kredytom bankowym.

W przypadku, gdyby te instrumenty okazatyby sie niewystarczajace, to rozwazana bedzie nowa emisja
akgiji.

3.10 Czynniki i nietypowe zdarzenia majace wplyw na wynik z dzialalnosci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na
osiagniety wynik.

W ciggu roku obrotowego nie wystapity zdarzenia nietypowe, ktére miatyby wptyw na wynik osiagniety
przez Spotke.

3.11 Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta co
najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym,
z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego wypracowanej.

Strategia Spoftki zaktada maksymalizacje wielkosci i efektywnosci sieci sprzedazy, poprzez inwestycje
w otwieranie nowych punktéw sprzedazy i przejmowanie istniejgcych punktéw od innych podmiotéw.
Celem realizacji powyzszej strategii jest uzyskanie wzglednej konkurencyjnosci Spétki nad
pozostatymi podmiotami z segmentu dystrybucji telefonii komérkowej. Spétka dazy do osiggniecia
przewagi konkurencyjnej w zakresie wielkosci realizowanego EBITDA, relacji marzy brutto ze

sprzedazy do kosztéw utrzymania sieci.
Najwazniejszymi czynnikami, ktore bedg miaty wptyw na wyniki finansowe Spdtki w roku 2009, beda:
a) sytuacja na rynku telefonii mobilnej, w tym:
e tempo wzrostu nasycenia rynku,
e wzrost liczby odnawianych umoéw z klientami pozyskanymi w latach poprzednich,
e poziom migracji klientow miedzy operatorami,
e wzrost sprzedazy ustug stacjonarnego i mobilnego dostepu do Internetu oraz ustug
opartych na transmisji danych,
e sredni przychdd z klienta,
e kryzys gospodarczy;
b) polityka sprzedazy PTK Centertel oraz pozostatych operatorow;
c) wejscie na rynek ew. nowych operatorow;

d) rozwdj sieci sprzedazy

3.12 Najwazniejsze osiagniecia w zakresie badan i rozwoju.
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Spotka nie prowadzita w trakcie roku 2008 projektow w zakresie badan i rozwoju.

3.13 Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego
grupa kapitatowa.

Spodtka nie zmienita zasad zarzadzania przedsiebiorstwem i jego grupa kapitatowa.

3.14 Zmiany w skladzie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w ciggu ostatniego
roku obrotowego, zasady dotyczace powolywania i odwolywania oséb
zarzadzajacych oraz uprawnienia osob zarzadzajacych, w szczegdélnosci prawo do
podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

W 2008 roku nie nastapity zadne zmiany w skfadzie Zarzadu Spétki.

W 2008 roku nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej. Z ubiegania sie o funkcje cztonka Rady
Nadzorczej zrezygnowat pan Janusz Samelak. 24 czerwca 2008 powotana na czionka Rady
Nadzorczej pana Tomasza Grabiaka.

Czlonkowie Zarzadu Tell S.A. sg powotywani i odwotywani przez Rade Nadzorczg. Uchwaty Rady
zapadajg bezwzgledng wiekszoscia, z tym, ze w razie réwnosci gloséw decyduje gltos
Przewodniczacego.

Do zakresu kompetencji Zarzadu nalezg wszystkie sprawy nie zastrzezone ustawg lub statutem do
wytgcznej kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej. Do listopada 2007 Zarzad byt
uprawniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o kwote do 585 tys. zt. Uprawnienie to
zostato udzielone na okres trzech lat od daty zarejestrowania przeksztatcenia Spétki w spotke akeyjng
(30.11.2004 r.).

3.15 Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
polaczenia emitenta przez przejecie.

Spotka nie zawierat z osobami zarzadzajacymi umoéw przewidujgcych rekompensaty w przypadku ich

rezygnaciji lub zwolnienia.

3.16 Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta wyptaconych lub
naleznych cztonkom zarzadu i rady nadzorczej oraz informacja o wartosci
wynagrodzen z tytutu petnienia funkcji we wtadzach spétek zaleznych.

W omawianym okresie Spotka nie wyptacata wynagrodzen, nagrdéd i innych korzysci wynikajgcych z
programéw motywacyjnych lub premiowych. Nie wystapity takze nalezne lub potencjalnie nalezne
wynagrodzenia, nagrody i korzysci z tego tytutu. Spétka nie przyznata takze wynagrodzen i nagréd z
tytutu petnienia funkcji we wiladzach spoétek podporzadkowanych. Czitonkowie Zarzadu Spoiki
otrzymywali w omawianym okresie wynagrodzenia z tytutu uméw o prace. Czionkowie Rady

Nadzorczej otrzymywali wynagrodzenie z tytulu petnienia funkcji w organie nadzoru.
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Tell S.A.

Wynagrodzenie czionkéw zarzadu Spotki oraz cztonkdéw organdw nadzorujacych Spotki za 2008 i

dane poréwnywalne:

RADA NADZORCZA 2008 2007
Janusz Samelak 7 11
Pawet Turno 14 13
Mariola Wieckowska 12 11
[Tomasz Buczak 12 11
Piotr Karmelita 12 11
[Tomasz Grabiak 5
razem 62 57
ZARZAD
Rafat Stempniewicz 426 368
Robert Krasowski 325 274
Stanistaw Goérski 284 242
razem 1035 884

3.17 Liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji (udziatéw) emitenta oraz akcji i udziatéw
w jednostkach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych

i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie) na dzien 31.12.2008.

Akcje Tell S.A. bedace w posiadaniu osob zarzadzajacych:

Rafat Maciej Stempniewicz — Prezes Zarzadu — 304.780 akcji o wartosci nominalnej 60.956 zt,

Robert Tomasz Krasowski — Cztonek Zarzadu — 33.250 akcji o warto$ci nominalnej 6.650 zi,

Stanistaw Jerzy Gorski — Cztonek Zarzadu — 5.250 akcji o wartosci nominalnej 1.050 zt .

Akcje Tell S.A. bedace w posiadaniu os6b nadzorujacych:

Pawet Stanistaw Turno — Przewodniczacy Rady Nadzorczej — 291.250 akcji o wartosci

nominalnej 58.250 zt.

Piotr Karmelita — Cztonek Rady Nadzorczej — 12.615 akcji o wartosci nominalnej 2.523 zt.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace Spotki nie sg w posiadaniu udziatéw spoétek zaleznych.

3.18 Akcjonariusze posiadajacych, bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne,
co najmniej 5 % w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu emitenta, wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu
w ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu na dzien 31.12.2008 r.

Liczba =\ | i-7ha glosow
. .. Liczba gtosow g'o taczna Udziat w .
. . Liczba akgji - taczna . przypadajaca . . Udziat w
Akcjonariusz . akcji na . .. | przypadaja ) liczba kapitale
imiennych okaziciela liczba akeji ca na akcje na akcje na gtoséw zaktadowym glosach
L okaziciela
imienne
BBI Capital NFI S.A. 1429 750 183 875 1613625 | 2859 500 183 875 3043 375 25,51% 35,64%
Havo Sp. z o.0. 675 000 675 000 675 000 675 000 10,67% 7,90%
Piotr Kardach 170 625 170 625 341 250 341 250 170 625 511875 5,40% 5,99%
Pawet Turno 170 625 120 625 291 250 341 250 120 625 461 875 4,60% 5,41%
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Rafat Stempniewicz 175 000 129 780 304 780 350 000 129 780 479 780 4,82%

5,62%

1946 000 1279905 | 3225905 | 3892000 1279 905 5171905 51,00%

60,57%

3.19 Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez) zawartych po dniu

bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Zgodnie z Uchwatg nr 2 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 10 pazdziernika 2008
roku w sprawie nabywania akcji wlasnych w celu ich umorzenia WZA upowaznito Zarzad Spoétki do
nabywania akcji wtasnych Spétki w celu ich umorzenia, na warunkach i w trybie okreslonym w
uchwale oraz do podjecia wszelkich decyzji zmierzajacych do nabycia akcji wtasnych Spotki, w tym w
szczegolnosci do zawarcia umowy z domem maklerskim w sprawie skupu akcji w drodze transakc;ji
gietdowych.
Spotka moze ( miedzy innymi) nabywaé akcje wtasne wedtug nastepujacych zasad:

- faczna liczba nabywanych akgcji nie przekroczy 20% kapitatu zaktadowego Spétki,

- upowaznienie do nabywania akcji wlasnych spotki obejmuje czas do 31 grudnia 2009 roku,

nie dtuzej jednak niz do wyczerpania srodkéw przeznaczonych na nabywania akcji wtasnych,

- cena jednostkowa za nabywang akcje wlasng nie moze by¢ wyzsza niz 11 zt,

- wysokos$¢ srodkoéw przeznaczonych na nabywanie akcji wlasnych Spéftki nie bedzie wieksza

niz 10.000.000 zt.
Do dnia bilansowego Spétka nabyta 364.958 akcji wlasnych po $redniowazonym kursie 6,80 zt za
jedng akcje. Na zakup akcji wydatkowano, do dnia bilansowego, 2.478.214,92 zt. Nabyte akcje wtasne
stanowig 5,77% kapitatu zaktadowego Spétki, ktérym odpowiadajg 364.958 gtosy, stanowiace 4,27%
0golnej liczby gtosow.
Dnia 25 lutego 2009 roku Spétka nabyta 120.582 akcji wtasnych po srednim kursie 6,06 zt za akcje.
Udziat nabytych akcji w kapitale zaktadowym to 1,91%, a liczba gtoséw to 120.582, co stanowi 1,41%
0golnej liczby gtoséw.
Dnia 14 kwietna 2009 roku Spoétka nabyta 15.377 akcji wlasnych po kursie 6,56 zt za jedng akcje.
Nabyte akcje wiasne stanowig 0,24% kapitatu zaktadowego Spofki, ktérym odpowiadajg 15.377 gtosy,
stanowigce 0,18% ogodlnej liczby gtosow.
Razem Spotka nabyta razem 500.917 akcji wtasnych po sredniowazonym kursie 6,61 za jedng akcje.
Na zakup akcji wydatkowano razem 3.310.348,82 zi.
6 kwietnia 2009 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate o odstgpieniu od
wyrazonego w uchwale z dnia 10 pazdziernika 2008 roku — zamiaru umorzenia nabytych akciji
wilasnych spétki. Zgromadzenie wyrazito zgode na sprzedaz posiadanych akcji Cyfrowemu Centrum
Serwisowemu S.A., po cenie 7 zt za sztuke. W sumie sprzedano 485.540 akcji. Spotka Cyfrowe
Centrum Serwisowe S.A. stata sie posiadaczem 485.540 akcji Tell SA, stanowigcych 7,68% kapitatu
zaktadowego, ktére odpowiadajg 485.540 gtosom, stanowigcym 5,69% ogolnej liczby gtosow.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania spotka jest w posiadaniu 15.377 akcji wtasnych.

3.20 Posiadacze wszelkich papieréow wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do emitenta, wraz z opisem tych uprawnien.
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Spotka nie emitowata papieréw wartosciowych, dajacych specjalne uprawnienia kontrolne.

3.21 Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

Na koniec 2008 roku Spotka nie prowadzita programéw pracowniczych.

Nalezy zaznaczyé, ze w ciggu roku wprowadzono system opcji pracowniczych (uchwata WZA z dnia
21 kwietnia 2008 roku), ale od programu odstgpiono (uchwata WZA z dnia 19 grudnia 2008 roku).
Odstgpienie od programu opcji menadzerskich zostato zarekomendowane przez Zarzad Spotki, ktory
uznat, ze przy tak znacznym spadku kurséw akcji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych, Program akcji
utracit charakter mechanizmu retencyjnego i korzystnym zaréwno dla uczestnikéw jak i akcjonariuszy
bedzie odwotanie Programu. W przysziosci Zarzad rozwazy zwrécenie sie do Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy o uchwalenie nowego programu opcji menadzerskich, w oparciu o takg samg liczbe

akgiji.

3.22 Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci
papieréw wartosciowych emitenta oraz wszelkich ograniczenh w zakresie
wykonywania prawa glosu przypadajacych na akcje emitenta.

Akcje Spotki nie sg obarczone zadnymi statutowymi ograniczeniami dotyczacymi ich przenoszenia ani

wykonywania gtosu przypadajgce na nie.

3.23 Informacja o umowie Emitenta z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych.

Zarzad Spotki Tell S.A. podpisat dnia 25 sierpnia 2008 roku umowe z PKF CONSULT Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, wpisang na liste Krajowej Rady Biegtych Rewidentow pod numerem 477, w
przedmiocie przeprowadzenie przegladu jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2008 sporzadzonego zgodnie z MSSF oraz badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania Tell SA sporzgdzonego zgodnie z MSSF wedtug
stanu na 31 grudnia 2008 roku.

W zwigzku ze zmianami organizacyjnymi i utworzeniem grupy kapitatowej PKF Consult, w ramach
ktérej ustugi audytorskie swiadczy PKF Audyt Sp. z 0.0. zawarto porozumienie zgodnie, z ktérym
rozwigzana zostata umowa zawarta 25 sierpnia 2008 roku pomiedzy Tell SA a podmiotem
uprawnionym do przeprowadzenia badania — PKF Consult Sp. z 0.0.

Jednoczesnie 24 lutego 2009 roku zostata podpisana umowa pomiedzy Tell SA a PKF Audyt Sp. z
0.0. — podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem 548.

taczna wysokos¢ wynagrodzenia wynikajacego z zawartej umowy z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych naleznego Iub wyptaconego z tytutu badania i przegladu
sprawozdania finansowego Tell S. A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2008
wyniosta 76 860 zt brutto.
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Zarzad Spoétki Tell S.A. podpisat dnia 17 sierpnia 2007 umowe z PKF CONSULT Sp. z 0.0. z siedzibag
w Warszawie, wpisang na liste Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw pod numerem 477, w
przedmiocie przeprowadzenie przegladu jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2007 sporzgdzonego zgodnie z MSSF .

Zarzad Spotki Tell S.A. podpisat dnia 23 listopada 2007 umowe z PKF CONSULT Sp. z o.0. z
siedzibg w Warszawie, wpisang na liste Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw pod numerem 477, w
przedmiocie przeprowadzenie badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 sporzadzonego zgodnie z MSSF .

taczna wysokos¢ wynagrodzenia wynikajgcego z zawartych uméw z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych naleznego Iub wyptaconego z tytutu badania i przegladu
sprawozdania finansowego Tell S. A., spétki zaleznej Connex Sp. z 0.0. oraz skonsolidowanego

sprawozdania finansowego za rok 2007 wyniosta 67 100 zt brutto.

Poznan, 20 kwietnia 2009

Rafat Stempniewicz Stanistaw Gorski Robert Krasowski

Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu Czionek Zarzadu
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