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1 STAN PRAWNY JEDNOSTKI DOMINUJACEJ TELL S.A.

Petna nazwa podmiotu: Tell Spétka 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 wedtug PKD: 5118 dziatalnos¢ agentéw specjalizujgcych 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 urzadzen biurowych
- sprzedaz detaliczna sprzetu telekomunikacyjnego
- informatyka
- reklama
Sktad organow Spotki dominujacej:
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 Nadzorczej,
Piotr Karmelita — Cztonek Rady Nadzorcze;j.
Mariola Wieckowska — Czlonek Rady Nadzorczej

Tomasz Buczak — Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzien bilansowy kapitat zaktadowy Tell S.A. wynosit 1 130 000 zt i dzielit sie na:
- 476 950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A (na jedng akcje przypadajg dwa gtosy)
- 303 050 akcji zwyktych serii A
- 350 000 akcji zwyktych serii B.
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Obecnie kapitat zaktadowy Tell S.A. wynosi 1 265 000 zt i dzieli sie:

- 476 950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A (na jedng akcje przypadajg dwa gtosy)

- 303 050 akcji zwyktych serii A

- 485 000 akcji zwyktych serii B.
W roku 2006 Zarzad, na podstawie umowy zawartej z Havo Sp. z 0.0. dnia 20 listopada 2006
dotyczacej nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, zobowigzat sie do emisji 135.000 akcji za
wkiad pieniezny w kwocie 9 990 tys. zi.
Zgodnie z zawartg umowg Zarzad podjat uchwate o emisji akcji serii B. Cena nominalna akcji wynosita
1 zt, a cena emisyjna 74 zt na kazdg akcje. Wyemitowane akcje bedg uczestniczyé w dywidendzie
poczawszy od zysku jaki zostanie wypracowany za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2007 r..
Podwyzszenie kapitatu w drodze emisji, w tym réwniez pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy
prawa poboru w catosci, nastgpito w oparciu o zgode Rady Nadzorczej, w oparciu o statut Spétki.
Pozbawienie praw poboru uzasadnione jest wagg umowy O nabycie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa Havo Sp. z o.0. dla realizacji strategii rozwoju polegajacej na rozszerzeniu sieci
sprzedazy.
W dniu 2 marca 2007 r. Spétka otrzymata postanowienie Sadu Rejonowego w Poznaniu, XXI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego z dnia 22 lutego 2007 r., na podstawie ktérego w dniu 2
marca 2007 r. zarejestrowano zmiane statutu Spétki uchwalong przez Zarzad Spétki w dniu 1 lutego

2007 r., w zwigzku z emisjg akcji w ramach kapitatu celowego.

2 Jednostki zalezne

2.1 Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z innymi
podmiotami. Opis organizacji Grupy kapitatlowej, opis zmian ze wskazaniem przyczyn.

Grupe Kapitatowg tworzg Tell S.A. jako jednostka dominujgca oraz Connex Sp. z 0.0. jako spétka

zalezna objeta sprawozdaniem skonsolidowanym.

W ciagu roku obrotowego nie miaty miejsca zmiany w organizacji Grup Tell.

Connex Sp. z o.0.

- Siedziba Spofki: ul. Forteczna 19A, 61-362 Poznan,

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

- Podstawy prawne dziatalnosci Spétki: Spotka powstata w dniu 6 lipca 2000 roku — Akt Notarialny
REP. A 4298/200. Organ prowadzgcy rejestr: Sad Rejonowy w Poznaniu, XXI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego numer KRS 0000024020.

- Udzialy posiadane przez jednostke dominujaca: Dnia 14.09.2001 r. Spotka 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 tgcznej wartosci nominalnej 160 tys. zi.

Razem 400 udziatéw w wartosci nominalnej - 500 zt za udziat. Warto$¢ akcji wg ceny nabycia
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wynosi 150 tys. zi. Spotka Tell SA posiada w Spotce Connex Sp. z 0.0. 100% udziatéw w kapitale
zaktadowym Spotki. Udziaty pokryto wktadem pienieznym.

Struktura Grupy Kapitatowej Tell S.A.

GRUPA KAPITALOWA TELL S.A.

100%

Connex Sp. z 0.0.

Skitad organow Spotki zaleznej Connex Sp. o.0. :
Sktad Zarzadu :

Rafat Maciej Stempniewicz — Prezes Zarzadu.

3 SYTUACJA FINANSOWA GRUPY

3.1 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 Grupy ogoétem, a takze zmianach w tym
zakresie w danym roku obrotowym.

Spoétka dominujgca - Tell S.A. jest Autoryzowanym Przedstawicielem Ogélnopolskim PTK Centertel.
Dziata na rynku sprzedazy detalicznej ustug telefonii komorkowej. Na dzien 31.12.2006 r. sprzedaz
realizowana byla poprzez sie¢ 168 salonéw sprzedazy pod markg Orange (kanat dedykowany
klientom indywidualnym) i 39 Konsultantéw Klientéw Biznesowych (kanat dedykowany klientom
biznesowym). Na mocy Umowy Agencyjnej zawartej z PTK Centertel, Tell S.A. oferuje klientom, na

zasadzie wytgcznosci, ustugi PTK Centertel oraz wybrane ustugi TP S.A..

Spoétka zalezna - Connex Sp. z 0.0. jest Autoryzowanym Dystrybutorem Ogdélnopolskim PTK Centertel
Sp. z 0.0., Polkomtel S.A. oraz Polskiej Telefonii Cyfrowej Sp. z 0.0. w zakresie sprzedazy hurtowej

asortymentu pre-paid.

3.1.1  Aktywacje post-paid
Na rynku telefonii komorkowej funkcjonuja 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, umozliwiajgce 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
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klientem pozyskanym w przesziosci, Tell S.A. otrzymuje od PTK Centertel prowizje. Prowizje te

stanowig najwazniejsze zrédto marzy Tell S.A..

3.1.2 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) i w coraz mniejszym stopniu, na

sprzedazy tzw. zestawow z telefonem.

3.1.3 Dotadowania kont pre-paid
Kolejnym zrédtem przychodéw Grupy Tell S.A. sg karty dotadowujace (potoczne "zdrapki" lub
dotadowania elektroniczne), ktére pozwalajg na zasilenie konta uzytkownika ustugi pre-paid o
konkretng kwote pieniedzy, wykorzystywanych nastepnie na rozmowy, sms-y i inne ustugi.
Wynagrodzenie za sprzedaz klientowi tak rozumianego czasu antenowego, ma postaé marzy

handlowe;j.

3.1.4 Usluga szerokopasmowego dostepu do Internetu — Neostrada TP
W odréznieniu od sieci dystrybucji ustug innych operatoréw, Tell S.A. ma mozliwosé¢ oferowania w
swojej sieci sprzedazy tej najpopularniejszej obecnie w kraju ustugi szerokopasmowego dostepu do

Internetu. Z tytutu pozyskania klienta Neostrady Tell S.A. otrzymuje prowizje.

3.1.5 Sprzedaz akcesoriéw do telefonéw komérkowych
Sprzedaz akcesoriow do telefonéw komoérkowych stanowi niezalezne od PTK Centertel zrodto

przychodow.

3.1.6 Sprzedaz telefonéw komoérkowych 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 zrodto 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.

3.1.7 Sprzedaz telefonéw sim-free
Telefony sim-free, czyli nowe telefony komoérkowe, ktérych zakup przez klienta nie wigze sie z
podpisaniem umowy o sSwiadczenie ustug telekomunikacyjnych z ktérymkolwiek z operatorow.
Telefony te sprzedawane sg w cenie rynkowej. Wynagrodzenie za sprzedaz wystepuje w postaci
marzy handlowej. Obecnie, sprzedaz odbywa sie tylko w ramach wewnatrzwspolnotowej dostawy

towardw, na rynki europejskie.
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Ponizsze tabele przedstawiajg sprzedaz w podziale na asortyment oferowany przez Grupe Tell S.A.

oraz wolumen sprzedazy gtéwnych linii przychodowych.

Przychody ze sprzedazy zmiana
produktow i towarow (tys. zt) | 2006 2005 2006/2005
Prowizje 44 187 40 084 110,24%
Telefony*, zestawy prepaid 83 541 25654 325,65%
Karty dotadowujgce pre-paid 45 576 52 958 86,06%
Pozostate przychody 9605 9013 106,57%
Razem 182 908 127 709 143,22%
*telefony abonamentowe, telefony simfree
. zmiana
Wolumen sprzedazy ustug 2006 2005 2006/2005
Aktywacje post-paid 252 552 239 313 105,53%
Aktywacje pre-paid 800 267 581 789 137,55%
Razem| 1052819 821102 128,22%

3.2 Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne,
oraz informacje o zrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi, z
okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i dostawcoéw, a w przypadku
gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osiaga co najmniej 10 % przychodoéw ze
sprzedazy ogétem - nazwy (firmy) dostawcy lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub
zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z emitentem.

3.21 Sytuacja na rynku telefonii komoérkowej

W Polsce dziatato trzech operatoréow sieci komérkowych, w tym PTK Centertel, z ktérych kazdy
kontroluje mnie wiecej jedng trzecig rynku. Wszyscy operatorzy oferujg podobne produkty i stopieh
pokrycia.

Rok 2006 byt kolejnym okresem, w ktérym rynek telefonii mobilnej w Polsce, mierzony liczbg
abonentéw wzrést zgodnie z prognozami. Baza klientow przytgczonych do sieci operatorow
zwiekszyta sie o ok. 7,8 min osob. Obecnie liczba abonentéw, a wiasciwie uzytkownikow aktywnych
kart SIMM wynosi 36,7 min. Nasycenie rynku, mierzone liczbg kart SIM przypadajgcych na 100

mieszkancow, osiggneto poziom ok. 96,5%.
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Wzrost bazy

uzytkownikow telefonii komorkowej w Polsce
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W 2006 roku PTK Centertel objat pierwsza pozycje w zakresie udziatu w rynku telefonii komorkowe;j.

Udzialy w rynku poszczegoinych Operatorow

38%
36% - \

35%

34% / —
32% —
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30%
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—o— Orange —=— Plus ——FEra

Zrodto: Polkomtel

Liczba klientéw na konie 2006 roku ksztattowata sie nastepujgco:

PTC ERA 12,2 min
Centertel ORANGE 12,5 min
Polkomtel PLUS 12,0 min

Najwiekszy przyrost liczby abonentéw odnotowat Polkomtel, ktéry na koniec 2006 r. miat 0 32,7%
wiecej uzytkownikow . Druga spoétka to PTK Centertel, ktory miat na koniec grudnia 2006 r. 12,5 min
klientow, 0 26,12% wigecej niz przed rokiem. PTC miata na koniec grudnia 2006 12,2 min klientéw. To
0 2,057 min wiecej (wzrost 19,9%). W sumie operatorzy telefonii komérkowej zdobyli okoto 7,8 min

nowych abonentéw, czyli najwiecej w ciagu jednego roku w historii.

3.2.2 Sieé sprzedazy Tell S.A.
Na dzien 31.12.2006 sprzedaz realizowana byta poprzez sie¢ 168 salondéw sprzedazy (kanat
dedykowany klientom indywidualnym) i 39 Konsultantéw Klientéw Biznesowych (kanat dedykowany
klientom biznesowym). Sprzedaz jest prowadzona w dwdéch typach punktow sprzedazy, sg to salony

firmowe i salony agencyjne. Salony firmowe to punkty sprzedazy, w ktérych Spoétka zatrudnia
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wiasnych pracownikéw i ma witasng 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 2006 byt niezwykle waznym rokiem w dziatalnosci Spétki. Zgodnie z cele emisji akcji serii B
okreslonym w prospekcie emisyjnym, Spoétka przystapita do rozwoju sieci sprzedazy.

Pierwszym celem byto przejecie przedsiebiorstwa Taurus Sp. o0.0. , ktére nastapito 31 sierpnia 2006.
Przejecie objeto trzynascie punktow sprzedazy, umozliwiajgcych prowadzenie dziatalnosci polegajacej
na swiadczeniu ustug na rzecz PTK Centertel Sp. z 0.0..

Kolejny cel, to przejecie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Havo Sp. z 0.0. na podstawie umowy
z dnia 20 listopada 2006 r. Zawarta umowa nabycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
obejmuje:

- 105 punktéw dystrybucji ustug PTK Centertel (dalej Operatora)

- strukture sprzedazy ustug Operatora przez konsultantow biznesowych, obejmujaca okoto 40
sprzedawcow poza punktami dystrybuciji

- naleznosci z tytutu przysztych prowizji.

Wydanie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa nastgpito, po spetnieniu wszystkich warunkéw

zawieszajgcych okreslonych w umowie, dnia 1 lutego 2007.

Efektem przeje¢ w 2006 roku, Tell prowadzi obecnie sie¢ sprzedazy realizujaca ponad 30% sprzedazy

zewnetrznej ( poprzez Autoryzowanych Przedstawicieli — AP) PTK Centertel

Udziat w sprzedazy TELL i pozostatych AP

TELL
32%

POZOSTALI
68%

Zrédto: Opracowanie wiasne
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3.2.3 Siec¢ sprzedazy Connex Sp. z 0.0.
Na dzien 31.12.2006 sprzedaz byta realizowana przez 1100 sklepéw. Typowy sklep to niezalezny
punkt handlowy, zlokalizowany na gtéwnej ulicy handlowej, na duzym osiedlu mieszkaniowym lub w
centrum handlowym. Poza asortymentem pre-paid sklep w wigkszosci przypadkdw oferuje takze

komis GSM, oraz inne.

3.2.4 Uzaleznienie od dostawcow
Gtownym dostawca Grupy, jak i poszczegdlnych spotek osobno, jest PTK Centertel Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie. Udziat tego jednego operatora osiagnagt 56% przychodow ze sprzedazy
Grupy.
PTK Centertel nie jest powigzany ze spotkami Grupy.

3.3 Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w
rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegdélnosci opis czynnikéw i zdarzen, w tym o
nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Grupy i osiagniete
przez nig zyski lub poniesione straty w roku obrotowym.

Przychody ze sprzedazy osiggnety w 2006 roku poziom 182 908 tys. zi. i byly 0 43,2% wyzsze niz w

roku ubiegtym, przy czym najwazniejsza dla Grupy kategoria przychoddéw - przychody z prowizji,

wzrosty 0 10,8% a przychody ze sprzedazy towardéw o0 62,5% w poréwnaniu z poprzednim okresem

Zysk brutto ze sprzedazy wyniost 35 496 tys. zt. i byt o 11,7% wyzszy niz przed rokiem. W tej
kategorii, zarbwno w obszarze produktéow i ustug (prowizje), jak i towaréw (zestawy pre-paid,
dotadowania, akcesoria), odnotowano wzrosty — odpowiednio o0 6,9% i o0 61,7%, w stosunku do roku
ubiegtego. Stopa zysku brutto uksztattowata sie na poziomie nieco nizszym w roku ubiegtym. Taka
sytuacja jest wynikiem osiggniecia przez Spotke zalezng Connex sp. z 0.0. znacznego wzrostu

przychodow ze sprzedazy towaréw sprzedawanych z niska marza.

W 2006 roku Grupa osiggneta zysk operacyjny na poziomie 6 614 tys. zt i byt i jest on wyzszy o 33,6%
od osiagnietego w roku ubiegtym. Stopa zysku operacyjnego ulegta obnizeniu o 6,7%, odpowiednio z
poziomu 3,9% do 3,6% w roku 2006

Zysk z dziatalnosci operacyjnej, powigkszony o amortyzacje (EBITDA) wynidst w 2006 roku 9 391 tys.
zt. i byt o 30,10% wyzszy niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Stopa EBITDA zmalata do

poziomu 5,1% z poziomu 5,7% w roku ubiegtym.

Zysk netto wyniost w 2006 roku 5 001 tys. zh i jest niemalze o 50% wyzszy niz w analogicznym

okresie roku ubiegtego. Stopa zysku netto wzrosta do poziomu 2,7% z poziomu 2,6%..
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Zestawienie podstawowych wielko$ci ekonomicznych Grupy Tell S.A.

Wyszczegdlnienie (w tys. zt) 2006 2005 Zmiana
w %
Przychody ze sprzedazy 182 908 127 709 143,2%
Zysk brutto ze sprzedazy 35496 31768 111,7%
Zysk z dziatalnos$ci/operacyjny 6614 4 951 133,6%
Zysk brutto 6 467 4 297 150,5%
Zysk netto 5 001 3359 148,9%
Amortyzacja 2777 2270 122,3%
EBIDTA 9 391 7221 130,1%
Stopa EBIDTA 5,1% 5,7% 90,8%
Stopa zysku brutto ze sprzedazy 19,4% 24,9% 78,0%
Stopa zysku operacyjnego 3,6% 3,9% 93,3%
Stopa zysku brutto 3,5% 3,4% 105,1%
Stopa zysku netto 2,7% 2,6% 103,9%

3.4 Analiza wskaznikowa

Dla wiasciwiej interpretacji wskaznikow charakteryzujgcych sprawno$¢ zarzadzania majgtkiem
obrotowym Grupy, niezbednym jest wyjasnienie sposobu odzwierciedlania w ksiegach Spofki
dominujgcej (Spoétka), mechanizmu subsydiowania przez Operatora telefonéw sprzedawanych z
aktywacjami post-paid.

Spotka nabywa telefony od Operatora po cenach rynkowych. Z tytutu tego zakupu powstaje
zobowigzanie Spotki w kwocie rownej rynkowej cenie telefonu. Jednoczesnie w aktywach Spoiki
powstaje zapas magazynowy wyceniony wediug ceny rynkowej telefonu.

Spoétka dokonuje sprzedazy ww. telefon 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). Spétka ponosi wiec chwilowg strate na tej konkretnej transakciji.
Jednak niezwtocznie po dokonaniu promocyjnej sprzedazy, zgodnie z procedurami ustalonymi w
umowie z Operatorem, na podstawie faktury korekty, Operator umniejsza pierwotng cene zakupu
telefonu przez Spdtke, do wysokosci ceny promocyjnej (uwzgledniajgacej wysokos¢ subsydium). Tak
wiec w efekcie koncowym, dla Spofki transakcja ma neutralny wptyw na wynik finansowy.

= 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 wskaznikow sprawnosci zarzadzania, mogg zdaniem Spotki sugerowaé ich zawyzenie.
Sytuacja ta wprost wynika z faktu, ze pozycje bilansowe (stany zapaséw, naleznosci i zobowigzan
wobec gitébwnego dostawcy z tytutu zakupu telefondw sprzedawanych z ustugami post-paid)

ewidencjonowane sg pierwotnych w cenach zakupu (bez uwzglednienia subsydiéw), natomiast
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sprzedaz i warto$¢ sprzedanych towaréw w cenie zakupu tych telefonéw, ewidencjonowane sa wediug
cen promocyjnych (po uwzglednieniu refundacji). Jak wynika z przedstawionych ponizej formut
liczenia wskaznikéw 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, naleznoéci 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 2006, jak i 2006, pozwala na dokonanie

analizy zmian poszczegdlnych wielkosci.

Lp. Nazwa wskaznika Formuta Miernik 2006 2005
1 Wskazniki sprawnosci dziatania
1.1 Wskaznik poziomu kosztéw koszt uzyskania przychodu 097 097
przychody ze sprzedazy
1.2 Wskaznik rotacji aktywow przychody ze sprzedazy 276 203
ogoétem aktywa
1.3 Wskaznik rotacji aktywow trwatych przychdd ze sprzedazy 18.45 12.89
aktywa trwate
1.4 Wskaznik rotacji Srodkéw obrotowych przychody ze sprzedazy 335 2 41
Srodki obrotowe
1.5 Wskaznik rotacji zapaséw przychody ze sprzedazy 17.97 13.02
Sredni stan zapaséw
1.6 Wskaznik cyklicznosci zapasow zapasy X ilo$¢ dni w okresie 20,03 27,65
przychod ze sprzedazy dni
1.7 Wskaznik rotacji naleznosci przychdd ze sprzedazy 571 4.41
$redni stan naleznosci z tytutu dostaw i ’ ’
ustug
1.8 Wskaznik cyklicznosci naleznosci naleznosci x ilo$¢ dni w okresie 63,07 81.71
przychdd ze sprzedazy dni
2 Wskazniki efektywnosci
2.1 Wskaznik rentownosci sprzed. brutto zysk na dziat.gosp. x 100 % 3.54% 3.88%
przychod ze sprzedazy
2.2 Wskaznik rentownosci sprzed. netto zysk netto x 100 % 2.73% 2.63%
przychod ze sprzedazy
0, 0, [v)
2.3 Wskaznik stopy zysku zysk netto x 100 % 7.55% 5.34%
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Srodki trwate i obrotowe
2.4 Wskaznik zyskownosci kapitatow zysk netto x 100 % 19,22% 37.90%
kapitaty wlasne $rednie
3 Wskazniki ptynnosci finansowej
3.1 Wskaznik ptynnosci | stopnia aktywa biezace ogoétem 1.47 143
biezace zobowigzania
aktywa biez. - zapasy-roz.
3.2 Wskaznik ptynnosci Il stopnia miedzyokresowe 114 118
biezgce zobowigzania
3.3 Wskaznik ptynnosci lll stopnia Srodki pieniezne 025 036
biezace zobowigzania
4 Wskazniki struktury kapitatu
4.1 Wskaznik zadtuzenia kapitat obcy 132 168
kapitat wlasny
4.2 Wskaznik zrodet finansowania kapitat wlasny 0.76 0.60
kapitat obcy
Wskaznik struktury finansowania
4.3 majatku kapitat wlasny 0.43 0.37
kapitatem wtasnym kapitat catkowity
Wskaznik struktury finansowania
4.4. majatku kredyty bankowe 0.03 0.06
kredytem bankowym kapitat catkowity
Wskaznik struktury finansowania
4.5. majatku zobowigzania wobec dostawcow 0,49 0,51
zobowigzaniami kapitat catkowity

Wskazniki sprawnosci dziatania

Grupa zarzadza zapasami towaréw w sposob prawidtowy. Wskaznik rotacji naleznosci nie ulegt

istotnym zmianom w poréwnaniu do roku 2005.

Wskaznik efektywnosci

W roku 2006 efektywnos¢ funkcjonowania Grupy mierzona wskaznikami zyskownosci i rentownosci
utrzymata sie na zadawalajagcym poziomie. Wskazniki sg modyfikowane gtéwnie przez przychdd,
ktdrego przyrost jest wiekszy niz przyrost zysku osiggnietego na dziatalnosci gospodarczej, czy tez
zysku netto.

Wskaznik ptynnosci finansowej

Wskaznik ptynnosci | stopnia ksztattujgcy sie na poziomie zblizonym do 1.5 oznacza bardzo dobrg
sytuacje ptynnosciowq. Spétka dominujgca i spotka zalezna sg w petni wyplacalne, nie posiadajg
zadnych zalegtosci z tytutu podatkéw i ubezpieczen spotecznych.

Wskaznik struktury kapitatu
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Zaprezentowane wskazniki pokazujg na spadek kapitatbw obcych w stosunku do wiasnych.
Zmniejszyto sie finansowanie majatku zobowigzaniami wobec dostawcow. Spadto takze zadtuzenie
kredytowe.

3.5 System prowizji odtozonych

Zarzad przedstawia ponizej, system tzw. prowizji odtozonych z tytutu sprzedazy aktywaciji.

Spoétka dominujaca Tell S.A. (Spétka) otrzymuje od PTK Centertel prowizje z tytutu przylaczenia
nowego klienta w ustudze typu post-paid do sieci Operatora. Prowizja ta nie jest wyptacana
jednorazowo. Spotka otrzymuje jg w czterech ratach: pierwszg czes¢ w miesigcu w ktérym sprzedano
aktywacje (tzw. prowizja miesieczna), drugg czes¢ w szostym miesigcu po sprzedazy danej aktywaciji
(tzw. prowizja 6-cio miesieczna), trzecig czes¢ w dwunastym miesigcu po sprzedazy danej aktywacji
(tzw. prowizja 12-sto miesieczna) i czwartg czes¢ w osiemnastym miesigcu po sprzedazy danej
aktywacji (tzw. prowizja 18-sto miesieczna). Wyptaty prowizji 6-cio, 12-sto, 18-sto miesiecznych
uwarunkowane sg ogolnie rzecz biorac, faktem wywigzywania sie abonenta ze swoich zobowigzan
wobec Operatora.

Powyzszy sposéb wyptaty prowizji powoduje, ze w danym miesigcu Spotka uzyskuje prowizje
miesieczng z tytutu sprzedazy aktywacji w danym miesigcu oraz ,uzyskuje” prawo do naleznosci
przysztych, zwanych prowizjami odtozonymi. Na przychody Spdtki w danym miesigcu sktadajg sie
wigc takze prowizje ,odlozone” z tytutu sprzedazy aktywacji w okresach wczesniejszych.

Spotka raz w miesigcu otrzymuje od Operatora zestawienie aktywacji sprzedanych w poprzednim
miesigcu ze wskazang prowizjg miesieczng nalezng jej z tytutu tej sprzedazy (w otrzymywanym
zestawieniu nie sg wykazywane prowizje 6M, 12M i 18M — tzw. prowizje odtozone, wynikajace ze
sprzedazy aktywacji objetych zestawieniem, ktérych pfatno$¢ przypadac¢ bedzie w przysztosci) oraz
aktywacji sprzedanych w przesziosci (odpowiednio 6, 12 i 18 miesiecy wczesniej), z tytutu ktérych w
miesigcu biezacym Spotce nalezne sg prowizje (odpowiednio prowizja 6M, 12M lub 18M). Przychody
Spotki w danym miesigcu stanowi zatem suma prowizji 1M z tytutu biezgcej sprzedazy oraz prowizji z
tytutu aktywacji sprzedanych w odpowiednich miesigcach w przesztosci.

Opisany powyzej system generowania przez Spétke przychodow z prowizji, determinuje w
szczegoblnosci rozktad przeptywdw pienieznych w przypadku otwierania nowych punktéw sprzedazy
lub przejmowania istniejgcych sieci sprzedazy.

Spotka szacuje, ze jej przychody z tytutu odtozonych prowizji za aktywacje sprzedane do dnia 31
grudnia 2006 r., wyniosg tacznie do dnia 31 maja 2008 roku okoto 8.105.000 PLN. Analogicznie,

marza Spétki pozostata po wyptatach prowizji dla sub-agentéw, wyniesie szacunkowo 4.578.000 PLN.
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3.6 Skonsolidowany bilans w tys. z}

2006 _ 2005 ‘ Dynamika
SKONSOLIDOWANY BILANS stan na koniec stan na koniec 2006/2005
31.12.2006 31.12.2005
wartos¢ zmgana wartos¢ zrrliana
% %

Aktywa

Aktywa trwate 11 666 18% 9911 16% 118%
Wartos¢ firmy 1583 2% 1583 3% 100%
Wartosci niematerialne 4617 7% 4204 7% 110%
Rzeczowe aktywa trwate 5093 8% 3884 6% 131%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 140 0% 239 0% 59%
Rozliczenia miedzyokresowe dtugoterminowe 233 0%

Aktywa obrotowe 54 599 82% 53 026 84% 103%
Zapasy 11403 17% 8 950 14% 127%
Naleznosci handlowe oraz pozostate 33 442 50% 30 644 49% 109%
Aktywa finansowe 0%

Rozliczenia miedzyokresowe 676 1% 146 0% 463%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9078 14% 13 286 21% 68%

Aktywarazem 66 266 100% 62 937 100% 105%

Pasywa

Kapitat wtasny przypadajacy na witascicieli 28 522 43% 23521 37% 121%
Kapitat zaktadowy 1130 2% 1130 2% 100%
Kapitat zapasowy 22 003 33% 18 966 30% 116%
Zysk (strata) z lat ubiegtych 388 1% 65 0% 595%
Zysk netto 5001 8% 3359 5% 149%

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 37 744 57% 39416 63% 96%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 556 1% 631 1% 88%
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 5 0% 5 0% 100%
Pozostate rezerwy 145 0% 345 1% 42%
Zobowigzania dtugoterminowe 1256 2%

Zobowigzania krotkoterminowe 37 037 56% 37179 59% 100%

Pasywarazem 66 266 100% 62 937 100% 105%

Na koniec 2006 r. widoczny jest wzrost sum bilansowych o 5% w stosunku do roku ubiegtego.

Udziat aktywow trwatych w aktywach razem wynosi 18%, natomiast aktywdéw obrotowych 82%.
Poréwnujac lata 2006 i 2005 udziat aktywow trwatych wzrést o 18%. Wzrost spowodowany jest
znacznymi naktadami poniesionymi przez Spotke dominujaca w roku biezgcym. W grupie aktywa
znacznie przyrosty rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne i prawne — przyrost zwigzany

jest z nabyciem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Taurus Sp. z 0.0..

W grupie aktywow obrotowych 50% stanowig naleznosci z tyt. dostaw i ustug. Rozliczenia
miedzyokresowe przyrosty niemalze pieciokrotnie. Wzrost jest spowodowany kumulacjg kosztow,

ktére zostang rozliczone w nastepnych okresach sprawozdawczych.
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W grupie pasywow 43% stanowi kapitat wlasny, a 57% kapitaty obce. Kapitaty wtasne wykazujg 21%
przyrost w stosunku do roku ubiegtego. Udziat zobowigzan zmalat 0 4% w 2006 r. w poroéwnaniu z

rokiem 2005. Znacznie zmniejszyly sie pozostate rezerwy na koniec 2006 r. Spotka nie posiada

zadnych zobowigzan dtugoterminowych na 31.12.2006 r..

3.7 Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat w tys. zi

2006 2005
SKONSOLIDOWANY okres od okres od Dynamika%
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 01.01.2006do 01.10.2005do
31.12.2006 31.12.2006
Przychody netto ze sprzedazy 182 908 127 709 143%
Przychody netto ze sprzedazy produktow 52 803 47 654 111%
Przychody netto ze sprzedazy towaréw 130 104 80 055 163%
Koszty wtasny sprzedazy 147 412 95 941 154%
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 21 801 18 666 117%
Warto$¢ sprzedanych towarow 125 611 77 276 163%
Zysk brutto ze sprzedazy 35496 31768 112%
Koszty sprzedazy 24 503 22728 108%
Koszty ogolnego zarzadu 4608 4076 113%
Pozostate przychody operacyjne 388 209 186%
Pozostate koszty operacyjne 160 222 72%
Zysk z dziatalnosci 6614 4 951 134%
Przychody finansowe 465 172 270%
Koszty finansowe 612 826 74%
Zysk brutto 6 467 4297 150%
Podatek dochodowy 1466 938 156%
Zysk netto 5001 3359 149%

Rok 2006 jest kolejnym rokiem, w ktérym Grupa odnotowata znaczny wzrost zysku netto.

3.8 Skonsolidowany rachunek przeplywow pienieznych w tys. zt

SKONSOLIDOWANY
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

2006
okres od 01.01.2006
do 31.12.2006

2005
okres od 01.01.2005
do 31.12.2005

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 2252 6243
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -4 274 -1 884
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej -2187 7 877

4208 12 236

Zmiana $rodkéw pienieznych netto

3.9 Czynniki i nietypowe zdarzenia majace wplyw na wynik z dzialalnosci za rok obrotowy,
z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniety
przez Grupe Tell wynik .

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

przez Grupe.
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3.10 Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Grupa Tell
jest na nie narazona.

Zdaniem Spotki, gtdwne czynniki ryzyka to:
3.10.1 Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski
3.10.2 Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od PTK Centertel
3.10.3 Ryzyko zwigzane z mozliwoscig rozwigzania lub wypowiedzenia Umowy Agencyjnej
3.10.4 Ryzyko zwigzane z utratg pozycji konkurencyjnej PTK Centertel

4 INFORMACJE DODATKOWE

4.1 Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci spétek z Grupy Tell, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami),
umowach ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji

W roku 2006 zadna ze Spotek Grupy nie zawierata nowych znaczacych uméw, ktére miatyby wptyw
na dziatalnos¢ Grupy.
Ponizej prezentujemy umowy znaczace, zawarte w poprzednich okresach.
411 Umowa Agencyjna z dnia 06-01-2005 roku
Kluczowg umowa dla Spotki Tell S.A. jest Umowa Agencyjna z dnia 06.01.2005r. (umowa ta zastgpita
umowy obowigzujgce poprzednio), na podstawie ktdrej Tell S.A. swiadczy na rzecz PTK Centertel Sp.
z 0.0. w ustugi agencyjnych w systemie telefonii komorkowej.
41.2 Umowy o wspoétprace handlowa z dnia 15-06-2005 roku
Umowa zawarta pomiedzy Connex Sp. z 0.0. a Polskg Telefonig Cyfrowa Sp. z 0.0. - operatorem
sieci Era Tak Tak. Umowa dotyczy sprzedazy pakietow startowych Era Tak Tak i kupondw (zdrapek).
Spoétka, na mocy umowy, stata sie Autoryzowanym Przedstawicielem PTC bez prawa wylgcznosci.
41.3 Umowy o wspéltprace handlowa z dnia 06-06-2005 roku
Przedmiotem umowy zawartej pomiedzy Connex Sp. z o. 0. a Polkomtel S.A. — operatorem sieci
SimPlus oraz Sami Swoi, sg zasady dystrybucji zestawow startowych, zestawow z telefonem oraz kart
uzupetniajgcych (zdrapki). Spotka, na mocy umowy, stata sie Autoryzowanym Przedstawicielem

Polkomtel bez prawa wytacznosci.

4.2 Informacje 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.

Spotka, ani jednostka zalezna nie dokonywaty inwestycji w papiery wartosciowe, instrumenty

finansowe oraz wartosci niematerialne oraz nieruchomosci w roku 2006

4.3 Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub lgczna wartosé¢
transakcji zawartych przez dany podmiot powiazany w okresie od poczatku roku
obrotowego przekracza wyrazong w ztotych rownowartos¢ kwoty 500.000 euro.
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W roku 2006 Spotka dominujaca Tell S.A zawarta ze spétkg zalezng Connex osiem uméw o pozyczke

na ogolng kwote 3.990 tys. zt.

4.4 Informacje o zaciagnietych kredytach, o umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw
ich wymagalnosci, oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach.
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW
INWESTYCYJNCYH
Kwota kredytu
Nazwa jednostki Kredytobiorca Kwota kredytu | pozostata do sptaty Warunki _ Termin
wg umowy na oprocentowania splaty
31-12-2006
tys. zt tys. zt
BZ WBK S.A TELL 640 100 | WIBOR 1M+ 1,5% 2007-05-27
BZ WBK S.A TELL 2900 1109 | WIBOR 1M+ 1,5% 2007-31-12
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK
Kwota kredytu
Nazwa jednostki Kredytobiorca Kwota kredytu | pozostata do Warunki ' Termin
wg umowy sptaty na oprocentowania sptaty
31-12-2006
tys. zt tys. zt
BZ WBK S.A. TELL 1000 0 WIBOR 1M +1,25 2007-09-15
BANK DnB NORD POLSKA S.A. |TELL 6 000 0 WIBOR 1M +1,6% 2007-04-30
BZ WBK S.A. CONNEX 1800 957 WIBOR 1M +0,70% 2007-09-15

Gwarancje bankowe

Grupa wykorzystuje przyznane linie gwarancyjne jako:

- gwarancje dobrego wykonania

- gwarancje zapfaty za ustuge najmu

Wystawca gwarancji bankowych jest Bank DnB Nord Polska S.A. do kwoty 1 000 tys. zt oraz BZ WBK
S.A. do kwoty 1 000 tys. zt. Beneficjentami natomiast sg sieci handlowe, takie jak Tesco, Carreforur,
Real, Kaufland oraz inne, od ktérych Spoétka dominujgca dzierzawi lokale handlowe w centrach
handlowych. Beneficjentem gwarancji wystawionych przez BZ WBK S.A. na zlecenie Connex Sp. z

0.0. jest Polska Telefonia Cyfrowa oraz Polkomtel.

4.5 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.

4.5.1 Udzielone pozyczki

Spotka udzielita pozyczek jednostce zaleznej Connex Sp. z 0.0. Stan na dzien 31.12.2006 wynosi
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3 990 tys. zt. Oprocentowanie pozyczki jest zmienne i jest obliczane jako suma nastepujacych
sktadnikow: stopa procentowa okres$lona w sposéb wskazany ponizej plus marza w wysokosci 2%.
Stopa procentowa zmieniata sie kazdorazowo z pierwszym dniem miesigca kalendarzowego okresu
obowigzywania niniejszej umowy, proporcjonalnie do stawki odniesienia obliczanej z zaokragleniem
do dwdch miejsc po przecinku, na podstawie s$redniej arytmetycznej WIBOR-u dla depozytow
jednomiesiecznych z ostatnich 10 dni roboczych poprzedniego miesiaca kalendarzowego. Srednia

stawka WIBOR 1 M ( obliczona w sposéb wskazany powyzej) wyniosta w 2006 roku 4,21%.

4.5.2 Udzielone poreczenia

Spotka dominujaca Tell S.A. jest poreczycielem kredytu kupieckiego udzielonego jednostce zaleznej
Connex Sp. z 0.0. przez PTK Centertel Sp. z 0.0. do kwoty 2 500 tys. Poreczenie obejmuje wszelkie
nalezne kwoty. Spoétka Tell S.A. jest poreczycielem kredytu kupieckiego udzielonego jednostce
zaleznej Connex Sp. z 0.0. przez Polskg Telefonie Cyfrowg Sp. z 0.0. do kwoty 1000 tys. zt oraz przez
Polkomtel Sp. z 0.0. do kwoty 1000 tys. zt.

Bank BZ WBK S.A. udzielit kredytu spoétce zaleznej Connex Sp. z 0.0., w wysokosci 1 800 tys. zt. W
celu zabezpieczenia wierzytelnosci z tytutu umowy kredytowej, Tell S.A. ztozyt w banku kaucje,
przenoszac na bank witasno$¢ Srodkow pienieznych w kwocie 1 800 tys. zt do dnia spfaty
wierzytelnosci przez kredytobiorce. Suma udzielonych poreczen przez spotke Tell SA. spétce Connex
Sp. z 0.0. wynosi 6 300 tys. zt.

4.6 Opis struktury gtéwnych lokat kapitalowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych
dokonywanych w ramach Grupy Tell w danym roku obrotowym
Nadwyzki srodkow pienieznych Grupy Tell lokowano w 2006 roku wytgcznie w bezpieczne instrumenty

finansowe w postaci krétkoterminowych lokat bankowych.

4.7 Opis wykorzystania przez Emitenta wplywow z emisji.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Spotka dominujgca wykorzystata wptywy z emisji w okoto 70%
( emisje przeprowadzono w 2005 r.).

Spotka dominujaca z dniem 1 wrzesnia 2006 przejeta zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa Taurus
Sp. zo.o.

Spotka dominujaca nabyta zorganizowana czes¢ przedsiebiorstwa Taurus Sp. z 0.0. obejmujaca sie¢
trzynastu punktéw sprzedazy, umozliwiajgcych prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, polegajacej na
swiadczeniu ustug na rzecz PTK Centertel. Zamkniecie transakcji nastapito 31 sierpnia 2006 r.

Dnia 20 listopada 2006 zawarto kolejng umowe o nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa
Havo Sp. z o.0.. Wydanie zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa nastgpito 1 lutego 2007. Nabycie
objeto 105 punktéw dystrybucji ustug PTK Centertel, strukture sprzedazy przez konsultantow
biznesowych obejmujacg okoto 40 sprzedawcéw dziatajgcych poza punktami sprzedazy oraz

naleznosci z tytutu przysztych prowizji. Ustalona fgczna cena sprzedazy wyniosta 20 175 tys. zt.
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4.8 Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym

a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Spoétka Tell S.A. publikowata prognoze wynikéw finansowych Grupy na rok 2006.

Wartosci
prognozowane Wartosci uzyskane
Wyszczegdlnienie na rok 2006 w 2006 Realizacji
(wartos$ci skonsolidowane) (w tys. PLN) (w tys. PLN) (%)
Przychody ze sprzedazy 152 462 182 908 119,97%
EBITDA 9 063 9 391 103,62%
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 7 053 6614 93,78%
Zysk netto 5493 5001 91,04%

Podstawowe i istotne zatozenia prognozy opublikowanej 16 wrzesnia 2005.
o W skiad Grupy Kapitatowej wchodza: Tell S.A. jako podmiot dominujgcy i Connex sp. z o.0.
jako podmiot w 100% zalezny od Tell S.A.
e Penetracja rynku (rozumiana jako iloraz liczby klientow wszystkich operatoréw dziatajacych na
rynku polskim do liczby ludnosci Polski ogétem) na koniec roku 2006 — 85%

e Zmianie nie ulegnie sposob wynagradzania oraz wysokos¢ prowizji dla Tell S.A. z tytutu

sprzedazy ustug PTK Centertel

e Tell pozyska srodki z publicznej emisji akciji.

o Do konca 2006 roku sie¢ salonéw Tell S.A. zwigkszy sie co najmniej do 250 sklepow.
Poroéwnujac wielkosci prognozowane z wielko$ciami osiggnietymi oraz przy nie spetnieniu wszystkich
zatozen prognozy Grupa moze sie pochwali¢ dobrymi wynikami osiggnietymi w roku 2006. Znacznie,
bo niemalze o 20%, wzrosty przychody ze sprzedazy. Wskaznik EBITDA przekroczyt dane
prognozowane o 3,62%. Zysk z dziatalnosci operacyjnej oraz zysk netto ksztaltujg sie na poziomie
zblizonym do prognozowanego, odpowiednia 93,78% i 91,04% wartosci prognozowanych.

Poziom realizacji prognoz jest zatem bardzo zadawalajacy.

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

Grupa Tell S.A. w roku 2006 prowadzita racjonalng gospodarke zasobami finansowymi. Poszczegodine
Spotki Grupy terminowo wywigzywaly sie ze swoich zobowigzan. Grupa prowadzita restrykcyjng

polityke kredytowg wobec odbiorcéw oraz scisty monitoring naleznosci.

4.10 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 zostang zrealizowane dzieki wptywom osiggnietym z emisji akcji serii B,

srodkom wypracowanym z biezacej dziatalnosci przez Spotke oraz ewentualnie kredytom bankowym.
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411 Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci emitenta co
najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktory
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone Ww raporcie rocznym,
z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez niego wypracowanej.

Strategia Grupy zakltada 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 Grupy nad
pozostatymi podmiotami z segmentu dystrybucji telefonii komérkowej. Grupa dazy do osiagniecia
przewagi konkurencyjnej w zakresie wielkosci realizowanego EBITDA, relacji marzy brutto ze
sprzedazy do kosztow utrzymania sieci oraz lepszej efektywnosci sieci sprzedazy niz sieci

prowadzone bezposrednio przez operatorow telefonii komorkowej.
Najwazniejszymi czynnikami, ktére bedg miaty wptyw na wyniki finansowe Grupy w roku 2006, 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;
b) polityka sprzedazy PTK Centertel oraz pozostatych operatorow;
c) wejscie na rynek ewentualnych nowych operatoréw , w tym Play;
d) rozwoj sieci sprzedazy
e) polityka sprzedazy PTK Centertel oraz pozostatych operatorow;

f) rozwdj sieci sprzedazy

Connex Sp. z 0.0. buduje swojg przewage konkurencyjng poprzez:

a) zwiekszanie liczby obstugiwanych punktow sprzedazy, przy jednoczesnym budowaniu
lojalnosci dotychczasowych odbiorcow,

b) najlepsza na rynku dostepnos¢ asortymentu,

c) najlepsze na rynku promocje, dedykowane dla swoich odbiorcéw — zgodnie z tym zatozeniem
promocje musza wystepowacé stale oraz muszg by¢é przynajmniej tak atrakcyjne, jak u
najwiekszych konkurentéw ,

d) najlepsza jakos¢ obstugi odbiorcow — poprzez wykorzystywanie wszystkich dostepnych
kanatow dystrybucji informaciji o produktach, skréceniu czasu dostawy, reklamacji, dostepie do

materiatéw reklamowych i promocyjnych itp.
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412 Najwazniejsze osiggniecia w zakresie badan i rozwoju.

Grupa nie prowadzita w trakcie roku 2006 projektow w zakresie badan i rozwoju.

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

Emitent nie zmieniat zasad zarzgdzania przedsiebiorstwem i jego Grupag kapitatowa.

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

W 2006 roku nie nastapity zadne zmiany w skfadzie Zarzadu Spétki.
W 2006 roku nie nastapity zmiany w skfadzie Rady Nadzorcze;.

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

Do zakresu kompetencji Zarzadu nalezg wszystkie sprawy nie zastrzezone ustawg lub statutem do
wytgcznej kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej. Zarzad jest uprawniony do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki o kwote do 585 tys. zt w terminie 3 lat od dnia
zarejestrowania przeksztatcenia Spotki w spotke akcyjng (30.11.2004 r.). Warunki podwyzszenia
kapitatu, w tym koniecznos$¢ uzyskania zgody Rady Nadzorczej, okreslone sg w §6 statutu Spotki. W
ramach powyzszego uprawnienia nastapito juz podwyZzszenie kapitatu zakladowego o kwote 350 tys.

zt.

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

Grupa nie zawierata z osobami zarzadzajgcymi umoéw przewidujacych rekompensaty w przypadku ich

rezygnacji lub zwolnienia.

416 Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta wyptaconych Ilub
naleznych cztonkom zarzadu i rady nadzorczej oraz informacja o wartosci wynagrodzen
z tytutu petnienia funkcji we wiadzach spoétek zaleznych.

W omawianym okresie Spétka dominujgca nie wyptacata wynagrodzeh, nagréd i innych korzysci
wynikajgcych z programéw motywacyjnych lub premiowych. Nie wystgpity takze nalezne lub
potencjalnie nalezne wynagrodzenia, nagrody i korzysci z tego tytutu. Spétka nie przyznata takze

wynagrodzen i nagréd z tytutu petnienia funkcji we wtadzach spétek podporzadkowanych. Cztonkowie
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Zarzadu Spotki otrzymywali w omawianym okresie wynagrodzenia z tytulu umow o prace. Czionkowie
Rady Nadzorczej otrzymywali wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji w organie nadzoru.
Wynagrodzenie cztonkéw zarzadu Emitenta oraz cztonkéw organéw nadzorujgcych Emitenta za 2006i

dane poréwnywalne:

2006 2005
RADA NADZORCZA (w tys. zl) rok biezacy rok poprzedni
Janusz Samelak 12 12
Pawet Turno 13 13
Mariola Wieckowska 12 3
[Tomasz Buczak 12 3
Piotr Karmelita 12 12
razem 61 43
ZARZAD
Rafat Stempniewicz 344 252
Robert Krasowski 252 147
Stanistaw Gorski 216 144
razem 812 543

417 Liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji (udzialéw) emitenta oraz akcji i udziatow w
jednostkach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie) na dzien 31.12.2006.

Akcje Tell S.A. bedace w posiadaniu os6b zarzadzajacych Emitenta:
Rafat Maciej Stempniewicz — Prezes Zarzadu — 70.200 akcji o wartosci nominalnej 70.200 zt,
Robert Tomasz Krasowski — Cztonek Zarzgdu — 6.650 akcji o warto$ci nominalnej 6.650 zt,
Stanistaw Jerzy Gérski — Cztonek Zarzadu — 2.148 akcji o warto$ci nominalnej 2.148 zt .
Akcje Tell S.A. bedace w posiadaniu os6b nadzorujacych Emitenta:

Pawet Stanistaw Turno — Przewodniczacy Rady Nadzorczej — 68.250 akcji o wartosci
nominalnej 68.250 zi,

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce Emitenta nie sg w posiadaniu udziatéw spotki zaleznej Connex Sp.
z 0.0.

418 Akcjonariusze posiadajacych, bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co
najmniej 5 % w ogodlnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu emitenta, wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w
kapitale zakltadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu na dzien 31.12.2006 r. .
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Akcjonariusz
Liczba gtosow | Liczba gtosow
Liczba Liczba przypadajaca | przypadajgca | taczna Udziat w
akgji akcji na taczna na akcje na akcje na liczba kapitale Udziat w
imiennych | okaziciela | liczba akcji imienne okaziciela gtoséw | zakladowym | gtosach
BBI Capital S.A. 285 950 3200 289 150 571900 3200 575 100 25,59% 35,79%
Rafat Stempniewicz 35000 35200 70 200 70 000 35200 105 200 6,21% 6,55%
Wojciech Dziewolski 34 125 34 125 68 250 68 250 34 125 102 375 6,04% 6,37%
Piotr Kardach 34 125 34 125 68 250 68 250 34 125 102 375 6,04% 6,37%
Pawet Rozwadowski 34 125 34 125 68 250 68 250 34 125 102 375 6,04% 6,37%
Pawet Turno 34 125 34 125 68 250 68 250 34 125 102 375 6,04% 6,37%
Razem 457 450 | 174 900 632 350 914 900 174 900 1089 800 55,96% 67,82%

419 Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym rowniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Dnia 2 stycznia 2007 Spétka zostata poinformowana o zbyciu akcji Spétki przez BBI Capital S.A. z

siedzibg w Poznaniu. W wyniku zbycia akcji Tell S.A. na podstawie umowy sprzedazy z dnia 29

grudnia 2006 BBI nie posiada aktualnie zadnych akcji Tell S.A.. Przed zbyciem BBI Capital S.A.

posiadato tacznie 289.150 akciji, reprezentujgcych 575.100 gtoséw na WZA oraz stanowigcych 35,79%

w gtosach na WZA.

Dnia 2 stycznia 2007 Zarzad Tell S.A. otrzymata zawiadomienie o nabyciu akcji Spétki przez BBI

Capital NFI S.A.. W wyniku nabycia Fundusz posiada tacznie 289.150 akgciji, reprezentujacych 575.100

gloséw na WZA oraz stanowigcych 35,79% w gtosach na WZA. Jednocze$nie Zarzad Funduszu

poinformowat, ze inwestycja ma charakter dtugoterminowy oraz, ze nabycie akcji Tell S.A. wpisuje sie

w obszar zainteresowania inwestycyjnego Funduszu jako gietdowego wehikutu inwestycyjnego o

charakterze venture capital.

Zarzad Spdiki zostat takze poinformowany o sprzedazy akcji Spotki Tell S.A. przez:

- Rafala Stempniewicza — Prezesa Zarzady Tell S.A., o sprzedazy 10.000 akcji Tell . Informacje o

zawarciu w dniu 20 lutego 2007 r. transakcji sprzedazy akcji Spotki Tell S.A .przekazano 26 lutego

2007 r.

-Stanistawa Gorskiego — Czionek Zarzadu Tell S.A.. o sprzedazy 1.100 akcji Tell. Informacje o

zawarciu w dniu 21 i 22 lutego 2007 r. transakcji sprzedazy akcji Spotki Tell S.A .przekazano 26 lutego

2007 r.

Zarzad Tell S.A. w dniu 1 lutego 2007 podjat uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego

w ramach kapitatu celowego o kwote 135 000 zt w drodze emisji 135.000 akcji zwyktych na okaziciela

serii B, o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja. Cena emisyjna zostata ustalona na 74 zt za kazda

akcje. Wyemitowane akcje beda uczestniczy¢ w dywidendzie poczgwszy od wyptat z zysku jaki

zostanie przeznaczony do podziatu za rok obrotowy kohnczacy sie 31 grudnia 2007 r. Emisja w

drodze subskrypcji prywatnej, skierowanej do Havo Sp. z 0.0., z ktérg Spotka zawarta umowe nabycia

zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa z dnia 20 listopada 2006. Dotychczasowi akcjonariusze

zostali pozbawieni prawa poboru. Podwyzszenie kapitatu w drodze opisanej emisji, w tym réwniez
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pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w catosci, nastapito w oparciu o zgode ( w
oparciu o Statut Spétki) Rady Nadzorczej wyrazong w uchwale nr 1 z dnia 29 stycznia 2007 r.
Pozbawienie praw poboru uzasadnione jest wagg umowy O nabycie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa Havo Sp. z o.0. dla realizacji strategii rozwoju polegajacej na rozszerzeniu sieci
sprzedazy.
Dnia 2 marca 2007 r. Spétka otrzymata postanowienie Sadu Rejonowego w Poznaniu, XXI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego z dnia 22 lutego 2007 r., na podstawie ktérego w dniu 2
marca 2007 r. zarejestrowano zmiane statutu Spétki uchwalong przez Zarzad Spétki w dniu 1 lutego
2007 r.
Obecnie kapitat zaktadowy Tell S.A. wynosi 1 265 000 zt i dzieli sie:

- 476 950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A (na jedng akcje przypadajg dwa gtosy)

- 303 050 akcji zwyktych serii A

- 485 000 akcji zwyktych serii B.
Dnia 7 marca 2007 Zarzad Tell S.A. otrzymat zawiadomienie od Pana Pawla Rozwadowskiego
dotyczace zmniejszenia udziatu w ogolnej liczbie gtosow ponizej 5%, w zwiazku z podwyzszeniem
kapitatu zakladowego. Pan Pawet Rozwadowski poinformowat, ze posiada 48.250 akcji Tell S.A., co
daje 3,81% udziatu w kapitale zaktadowym, a przystugujace z nich gtosy stanowig 4,73% w ogolnej
liczbie gtosow.
Dnia 8 marca 2007 Zarzad Tell S.A. otrzymata zawiadomienie od Pana Wojciecha Dziewolskiego
dotyczace zmniejszenia udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw ponizej 5%, w zwigzku z podwyzszeniem
kapitatu zaktadowego. Pan Wojciech Dziewolski poinformowat, Zze posiada 49.125 akgcji Tell S.A., co
daje 3,88% udziatu w kapitale zakladowym, a przystugujace z nich gtosy stanowig 4,78% w ogdline;.
Akcjonariat posiadajacy powyzej 5% w ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Tell S.A. —
stan na 30.03.2007

. . Liczba gtosow Liczba gtosow .
Liczba Liczba taczna rrvoadaiaca rzvnadaiaca na taczna Udziat w Udziat w
Akcjonariusz akgji akcji na liczba przypadaja przypacaja liczba kapitale
- - M na akcje akcje na ! gtosach
imiennych | okaziciela akcji L e glosow | zakladowym
imienne okaziciela
BBI Capital NFI S.A. 285 950 3200 289 150 571900 3200 575100 22,86% 33,01%
Havo Sp. z 0.0. 135000 | 135000 135 000 135 000 10,67% 7,75%
Piotr Kardach 34 125 34 125 68 250 68 250 34 125 102 375 5,40% 5,88%
Pawet Turno 34 125 34 125 68 250 68 250 34125 102 375 5,40% 5,88%
Rafat Stempniewicz 35 000 25200 60 200 70 000 25 200 95 200 4,76% 5,47%
TOTAL 389200 | 231650 | 620850 778 400 231 650 1010 050 49,08% 57,98%

4.20 Posiadacze wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia

kontrolne w stosunku do emitenta, wraz z opisem tych uprawnien.

Spotka nie emitowata papieréw wartosciowych, dajacych specjalne uprawnienia kontrolne.
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4.21 Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

Spoétka nie prowadzita programéw pracowniczych w omawianym okresie.

4.22 Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw
wartosciowych emitenta oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa
gltosu przypadajacych na akcje emitenta.

Akcje Tell S.A. nie sg obarczone zadnymi statutowymi ograniczeniami dotyczacymi ich przenoszenia

ani wykonywania gtosu przypadajace na nie.

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

Zarzad Spétki Tell S.A. podpisat dnia 1 sierpnia 2006 umowe z HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z
0.0. z siedzibg w Poznaniu, wpisang na liste Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw pod numerem 238,
w przedmiocie przeprowadzenie badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok 2006 .

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., spoétki zaleznej Connex Sp. z 0.0. oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok 2006 wyniosta 94 550 zt brutto.

Dodatkowo spoétka zalezna Connex wyptacita HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z o0.0. z siedzibg w
Poznaniu za doradztwo podatkowe kwote 8 540 zt brutto.

Zarzad Spofki Tell S.A. podpisat dnia 21 grudnia 2005 umowe z HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z
0.0. z siedzibg w Poznaniu, wpisang na liste Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw pod numerem 238,
w przedmiocie przeprowadzenie badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok 2005 .

taczna wysokos¢ wynagrodzenia wynikajacego z zawartych uméw z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych naleznego lub wyptaconego z tytutu badania i przegladu
sprawozdania finansowego Tell S. A., spétki zaleznej Connex Sp. z 0.0. oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok 2005 wynosita 88.084 zt brutto.

Poznan, 10-04-2007

Czlonkowie Zarzadu Tell S.A.

Rafat Stempniewicz Stanistaw Gorski Robert Krasowski

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
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