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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. powstala z przeksztatcenia Tell Sp. z 0.0. na podstawie Uchwaty Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wspdlnikéw nr 1 z dnia 15 listopada 2004r., 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. Spétce nadano numer statystyczny REGON 630822208. Podstawowy przedmiot
dziatalnosci spotki wedtug PKD: 4618Z - dziatalno$¢ agentdw specjalizujacych sie w sprzedazy pozostatych
okreslonych towardow.
Czas trwania Spdiki jest nieoznaczony. Wedtug statutu Spétki przedmiotem dziatania Spofki jest:

- telekomunikacja

- sprzedaz hurtowa sprzetu telekomunikacyjnego realizowana na zlecenie

- sprzedaz hurtowa maszyn i urzgdzen biurowych

- sprzedaz detaliczna sprzetu telekomunikacyjnego

- informatyka

- reklama

Skiad organéw Spotki:

Sktad Zarzadu Tell S.A. :
Rafat Maciej Stempniewicz — Prezes Zarzadu,
Robert Tomasz Krasowski — Cztonek Zarzadu,

Stanistaw Jerzy Goérski — Czionek Zarzadu.

Sktad Rady Nadzorczej Tell S.A. :
Pawet Stanistaw Turno — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Karmelita — Sekretarz Rady Nadzorczej
Mariola Wieckowska — Cztonek Rady Nadzorczej
Tomasz Buczak — Czlonek Rady Nadzorczej

Tomasz Grabiak — Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzien bilansowy warto$¢ kapitatu zakltadowego Tell S.A. wynosita 1.265.000 zt. Kapitat dzieli si¢ na 6.325.000
akcji o wartosci nominalnej 20 groszy kazda, z czego:

2.116.625 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A (na jedng akcje przypadajg dwa gtosy)

1.783.375 akcji zwykiych na okaziciel serii A

2.425.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B.

W roku 2009 zmniejszeniu ulegta w stosunku do roku 2008 liczba akcji imiennych uprzywilejowanych przy
jednoczesnym zwiekszeniu sie liczby akcji na okaziciela. W dniu 17 wrzesnia 2009 roku Zarzad Tell S.A. podjat

uchwate w sprawie zamiany akcji imiennych emitenta na akcje na okaziciela, zgodnie z Zadaniem akcjonariusza.
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Dotychczasowe 97.500 akcji imiennych serii A zostato zamienionych na akcje na okaziciela. Akcje podlegajace
zamianie byly uprzywilejowane co do glosu; na kazda akcje przypadaty dwa gtosy. W wyniku zamiany
uprzywilejowanie to wygasto. Po dokonaniu zamiany ogolna liczba gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta

wynosi 8.441.625 gtoséw. W wyniku zamiany akcji wysokos$¢ kapitatu zaktadowego nie ulegta zmianie.

2 SYTUACJA FINANSOWA SPOLKI

21 Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udziatem poszczegdélnych produktow, towaréw i ustug (jezeli
sq istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta ogotem, a takze zmianach w tym zakresie w
danym roku obrotowym.

Tell S.A. jest Autoryzowanym Przedstawicielem Ogdlnopolskim PTK Centertel. Dziata na rynku sprzedazy
detalicznej ustug telefonii komoérkowej. Na dzien 31.12.2009r. sprzedaz realizowana byla poprzez sie¢ 244
salonoéw sprzedazy pod markg Orange (kanat dedykowany klientom indywidualnym) i 80 Konsultantéw Klientow
Biznesowych (kanat dedykowany klientom biznesowym). Na mocy Umowy Agencyjnej zawartej z PTK Centertel,

Tell S.A. oferuje klientom, na zasadzie wytacznosci, ustugi PTK Centertel oraz wybrane ustugi TP S.A..

211 Aktywacje post-paid
Na rynku telefonii komoérkowej 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 ptacenia miesiecznego abonamentu. W ramach ustugi
post-paid, coraz wiekszy udziat majg ustugi transmisji danych, umozliwiajace 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 przesztosci, Tell S.A. otrzymuje od PTK Centertel

prowizje. Prowizje te stanowig najwazniejsze zrédto marzy Tell S.A..

21.2 Ustugi szerokopasmowego dostepu do Internetu
Tell S.A. oferuje w swojej sieci sprzedazy, zaréwno ustugi PTK Centertel jak i TP S.A. (Neostrada). Z tytutu
pozyskania klientdow i przedtuzania umoéw z klientami wczeéniej pozyskanymi, Spétka otrzymuje prowizje na

zasadach analogicznych do aktywacji typu post-paid.

21.3  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 postaé
marzy handlowej realizowanej na sprzedazy tzw. zestawow startowych (karta SIM wraz z numerem telefonu) oraz

na sprzedazy tzw. zestawow z telefonem.

214 Dotadowania kont pre-paid
Kolejnym zrodtem przychodéw Tell S.A. sa 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 posta¢ marzy handlowej. W chwili obecnej Tell S.A. operuje praktycznie

wytacznie w obszarze dotadowan elektronicznych.
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21.5 Sprzedaz akcesoriow do telefonéw komorkowych
Sprzedaz akcesoriow do telefonéw komérkowych stanowi niezalezne od PTK Centertel zrédio przychodéw
Spotki.

21.6 Sprzedaz telefonow komorkowych wraz z ustuga post-paid
Telefony komérkowe oferowane tacznie z aktywacja typu post-paid, nie stanowig dla Tell S.A. zrédta marzy (ich
sprzedaz jest neutralna dla Tell S.A.). 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
telefondw komérkowych przez operatora, celem obnizenia bariery wejscia do sieci dla klienta. Subwencja,
stanowi rodzaj inwestycji operatora w klienta i zwraca sie operatorowi w miare ptacenia przez klienta rachunkéw

za korzystanie z ustug.

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

sprzedazy w ramach gtéwnych linii przychodowych.

. . . Zmiana

Przychody ze sprzedazy ustug i towaréw (tys. zt) 2009 2008 2009/2008
Przychody ze sprzedazy ustug telekomunikacyjnych 84 094 77 879 107,98%
Zestawy i dotadowania kont pre-paid 20 158 24141 83,50%
Telefony abonamentowe 8578 21913 39,15%
Pozostate przychody 8623 7 086 121,69%
Razem 121 453 131 019 92,70%
. Zmiana

Wolumen sprzedazy ustug 2009 2008 2009/2008
Aktywacje post-paid 384 206 373 999 102,73%
Aktywacje pre-paid 167 126 186 862 89,44%
Razem 551 332 560 861 98,30%
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2.2 Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz
informacje o zrédlach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem
uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéw i dostawcow, a w przypadku gdy udziat jednego
odbiorcy lub dostawcy osiaga co najmniej 10 % przychodéw ze sprzedazy ogétem - nazwy
(firmy) dostawcy lub odbiorcy, jego udzial w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powiazania z emitentem.

2.21 Sytuacja na rynku telefonii komérkowej
Podstawg funkcjonowania Tell S.A. jest rynek telefonii komoérkowej oraz dzieki wspotpracy z TP SA w coraz
wiekszym stopniu rynek szerokopasmowego dostepu do Internetu na bazie telefonii stacjonarnej. W roku 2009
przychody Spétki oparte byty, analogicznie do lat poprzednich na modelu transakcyjnym, tj. wynagrodzeniu od
Operatora za pozyskanie nowego klienta lub przedtuzenie umowy o $wiadczenie ustug telekomunikacyjnych z
klientem pozyskanym wczesniej. Jezeli chodzi o pozyskanie nowego klienta nalezy zwréci¢ szczegdlng uwage, iz
nie sg to tylko klienci ktérzy nie posiadali dotad telefonu komdrkowego, tzn. nie nalezy utozsamiaé najczesciej
publikowanych danych o poziomie nasycenia rynku kartami SIM z potencjatem przychodowym Spéiki. Poza
klientami, ktérzy wczesniej nie posiadali telefonu komoérkowego, ,nowymi” sg takze klienci migrujacy z segmentu
pre-paid do post-paid oraz klienci migrujacy pomiedzy operatorami telefonii komérkowej w ramach ustugi post-
paid. Uzupetniajagcym zrodtem przychoddw Spotki sg premie zwigzane z obstugg posprzedazng i utrzymaniem

standardéw sprzedazowych.

Dzieki szczegotowym danym opublikowanym przez Grupe TP (ORANGE) oraz Polskg Telefonie Cyfrowg (ERA)
oraz ogolnym wynikom opublikowanym przez Polkomtel (PLUS) oraz P4 (PLAY), mozliwym jest nakre$lenie
ogolnego obrazu na rynku telefonii komérkowej w 2009r. Charakteryzujg go wzrost nasycenia kartami SIM do ok.
118%, tj. o ok. 2,4% w stosunku do roku 2008, przy jednoczesnym spadku przychodéw o ok. 4%. W zgodnej
opinii operatoréw oraz analitykow rynkowych spadek warto$ci rynku jest w przewazajacej mierze skutkiem dziatan
Urzedu Komunikacji Elektronicznej, w wyniku ktérych doszto do ok. 50% obnizki stawek za konczenie potaczen w
sieciach komérkowych (MTR). Ponadto operatorzy wskazujg na ostabienie zlotego i pogorszenie nastrojow
konsumentow (w tym klientéw biznesowych), jako przyczyny gorszych niz w latach poprzednich wynikéw branzy.
Wspomniane dziatania UKE to réwniez asymetria MTR na korzys¢ P4, stad tak odmienny od pozostatych
operatoréw obraz wynikéw tej spotki. Zestawienie przychodéw oraz baz klientéw operatoréw prezentujg ponizsze

tabele.

Przychody operatoréw telefonii komdrkowej

w min zt. 2008 2009 zm. Wartos¢ zm.w %
PTK Centertel (ORANGE) 8535 zt 7745zt - 790 zt -10,2%
PTC (ERA) 7 906 zt 7602 zt - 304 zt -4,0%
Polkomtel (PLUS) 8534 zt 8104 zt - 430 zt -5,3%
P4 (PLAY) 841zt 1340 zt 499 zt 59,4%
Suma 25815 zt 24 791 zt - 1024z -4,0%

Karty SIM w podziale na operatoréow telefonii komoérkowej

w tys szt. 2008 2009 zm. wartos¢ zmiana
PTK Centertel (ORANGE) 14 182 13 714 . 468 96,7%
PTC (ERA) 13 273 13 500 227 101,7%
Polkomtel (PLUS) 14 474 14 039 - 435 97,0%
P4 (PLAY) 2008 3 447 1439 171,7%
Suma 43 937 44 700 763 101,7%
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Z punktu widzenia wynikow Tell S.A. warto takze przytoczy¢ kilka danych opublikowanych przez Grupe TP. W
kontekscie uwag poczynionych na wstepie, uwage zwraca zmiana w zakresie struktury klientéw. Pomimo spadku
tacznej liczby klientéw o 468 tysiecy, liczba klientow abonamentowych (postpaid) Orange wzrosta o 7,4%, tj. o
456 tysiecy, a baza klientéw stacjonarnego, szerokopasmowego dostepu do Internetu (TP i Orange) wzrosta o
8,4%, tj. 0 206 tysiecy i to w warunkach braku porozumienia pomiedzy TP i regulatorem na tle ew. podziatu TP
SA na czes¢ hurtowg i detaliczng, skutkujagcym ograniczeniem nakfadéw inwestycyjnych TP na infrastrukture

(porozumienie w tej kwestii podpisane zostato w dniu 22.10.2009r.)

Dla petnego zrozumienia potencjatu przychodowego dystrybutoréw, takich jak Tell S.A. nalezy takze wyjasni¢, iz
cytowane wyzej dane odnoszg sie do tzw. przyrostéw netto bazy klientdow, co oznacza ze jest to tgczny efekt

pozyskania oraz odej$¢ klientow (tzw. churn komercyjny).

Jezeli chodzi o rynek dystrybucji ustug operatorow telefonii komérkowej, nie ulegty zmianie trzy kluczowe reguty
obowiazujace dystrybutoréw:

a) wylacznos¢ w zakresie oferowania ustug tylko jednego operatora w jednym sklepie;

b) wytaczna kompetencja operatorow w zakresie liczby i lokalizacji sklepow oferujacych jego ustugi;

c) standaryzacja oferty, wizualizacji oraz standardéw sprzedazowych w catej sieci sprzedazy (w tym

wzgledzie wystepuja nieznaczne odstepstwa).

Wobec tych okolicznosci, konkurencja pomiedzy réznymi dystrybutorami ustug tego samego operatora ma
ograniczony charakter i sprowadza sie do takich obszaréw jak pozyskiwanie nowych lokalizacji pod sklepy
(czynnik ten obecnie stracit na znaczeniu wobec dojrzatosci rynku), jakos¢ sit sprzedazowych oraz sprawnosé
operacyjna procesow logistycznych i rozliczeniowych. Konkurencja pomiedzy dystrybutorami ustug
poszczegolnych operatoréw jest z kolei wprost odzwierciedleniem strategii i polityki marketingowej samych

operatoréw.

2.2.2 Sie¢ sprzedazy Tell S.A.
Na dzieh 31.12.2009 sprzedaz realizowana byta poprzez sie¢ 244 salondéw sprzedazy (kanat dedykowany
klientom indywidualnym) i 80 Konsultantéw Klientéw Biznesowych (kanat dedykowany klientom biznesowym).
Srednia liczba salonéw sprzedazy w roku 2009 wynosita 248, co stanowito spadek w stosunku do roku 2008 o
3,3%, natomiast s$rednia liczba Konsultantéw Klientéw Biznesowych w roku 2009 wynosita 72, co stanowito

wzrost w stosunku do roku 2008 o 14,4%.

Sprzedaz jest prowadzona w dwdch typach punktow sprzedazy, sa to salony firmowe i salony agencyjne. Salony
firmowe to punkty sprzedazy, w ktérych Spoétka zatrudnia wlasnych pracownikéw i ma wiasng kase fiskalna.
Salony agencyjne to punkty sprzedazy prowadzone przez sub-agentow, tj. niezalezne podmioty gospodarcze

prowadzgce dziatalnos¢ na wiasny rachunek. Dziatalno$¢ Spétki obejmuje obszar catego kraju.

Rok 2009 byt drugim z kolei rokiem stabilizacji sieci sprzedazy, kitéry nastapit po dynamicznych wzrostach z
poprzednich lat. Spotka koncentrowata swoje wysitki na doskonaleniu wszelkich proceséw i optymalizowaniu

kosztéw dziatalnosci.

W roku 2009 Tell S.A. utrzymata swojg pozycje najwiekszego dealera PTK Centertel z udziatem 26% ogolnej

liczby salonéw sprzedazy Orange.



Tell S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci jednostki za rok 2009

2.2.3 Uzaleznienie od dostawcow
Gtéwnym dostawcg Spdtki jest PTK Centertel Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Na podstawie uméw z PTK
Centertel, Tell S.A. zrealizowata w 2009 roku ok. 91% swojej sprzedazy. Tell S.A. oraz PTK Centertel Sp. z o.0.

nie sg powigzane ani kapitatowo ani osobowo.

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

231 Oméwienie gtéwnych pozycji rachunku zyskéw i strat
Przychody Spotki osiagnety poziom 121.453 tys. zt., co stanowi spadek o ok. 7% w stosunku do roku 2008,

jednak gtéwna linia przychodowa - przychody prowizyjne - wzrosty o 8%.

Wyniki z podstawowej dziatalnosci tj. prowadzenia sieci sprzedazy ustug Orange, s3 lepsze niz w roku ubiegtym.
Przy nieco mniejszej Sredniej liczbie sklepow (248 w 2009r. vs 256 w 2008r. — spadek o 3,3%), Spodtka
wypracowata zysk operacyjny w kwocie 8.258 tys. zt, co stanowi wzrost 0 5,8% w stosunku do roku 2008. W ww.

wyniku ujeta jest rezerwa na 100% wartosci udziatow w spotce zaleznej Connex w kwocie 150 tys. zt.

Saldo przychodoéw i kosztéw finansowych osiagneto warto$¢ dodatnia, podobnie jak w roku 2008, z tym ze

pozytywny wptyw na wynik sp&tki byt nizszy niz w roku 2008 (271 tys. zt w 2009 vs 905 tys. zt w 2008).

Zysk brutto, z uwagi na ww. saldo przychodow i kosztéw finansowych osiggnat wartosé nieznancznie nizszg niz w
roku 2008 i wyniost 8.529 tys zt (spadek o ok. 2% r/r).

Zysk netto spotki wyniost 6.578 tys. zt. i byt 0 4,8% nizszy niz w roku 2008. Poza wptywem czynnikéw opisanych
powyzej, na poziom zysku netto wplyneta takze wyzsza niz przed rokiem efektywna stopa podatkowa, ktora

wyniosta w 2009r. niemal 23% wobec niecatych 21% w roku 2008.

Rachunek zyskow i strat w tys. zi.

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 2009 2008 2009/2008 w %
Przychody netto ze sprzedazy 121 453 131019 93%
Przychody netto ze sprzedazy produktow 89 922 83 238 108%
Przychody netto ze sprzedazy towarow 31530 47 781 66%
Koszty wtasny sprzedazy 70 586 83 064 85%
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 40 807 37 689 108%
Warto$¢ sprzedanych towaréw 29779 45 374 66%
Zysk brutto ze sprzedazy 50 867 47 955 106%
Koszty sprzedazy 34 283 33163 103%
Koszty ogélnego zarzadu 7016 6220 113%
Pozostate przychody operacyjne 286 2473 12%
Pozostate koszty operacyjne 1597 3238 49%
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 8 258 7 808 106%
Przychody finansowe 873 1141 7%
Koszty finansowe 602 236 255%
Zysk brutto 8529 8713 98%
Podatek dochodowy 1951 1807 108%
Zysk netto 6578 6 906 95%
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EBITDA | 10 507 | 10624 | 98,9%
Stopa EBITDA 8,7% 8,1% 106,7%
Stopa zysku brutto ze sprzedazy 41,9% 36,6% 114,4%
Stopa zysku na sprzedazy 7,9% 6,5% 120,4%
Stopa zysku operacyjnego 6,8% 6,0% 114,1%
Stopa zysku brutto 7,0% 6,7% 105,6%
Stopa zysku netto 5,4% 5,3% 102,7%

2.3.2 Omdéwienie gtéwnych pozycji bilansu

W wyniku przeprowadzonych przez Spotke przeje¢ z jednej strony oraz optymalizacji zarzadzania majatkiem
obrotowym z drugiej, znaczacej zmianie ulegly proporcje aktywow trwatych i obrotowych. Wzrost aktywow
trwatych o 32% przy jednoczesnym spadku aktywow obrotowych o 15% spowodowat, ze udziat aktywow trwatych
w roku 2009 wyniost 42%, a obrotowych 58%. W roku 2008 aktywa trwate stanowity nieco ponad 30% aktywéw
catkowitych. Najistotniejsze pozycje aktywdéw trwatych to wartosci niematerialne i prawne, w tym przede
wszystkim wartosc¢ firmy, na ktorg skfadajg sie przede wszystkim nabyte w latach ubiegtych zorganizowane czesci
przedsiebiorstwa od spotek Havo i Taurus o wartosciach bilansowych odpowiednio 20.096 tys. zt i 1.202 tys. zt
oraz inwestycje dlugoterminowe w postaci udziatbw w spoétkach Euro-Phone Sp. z o0.0. i PTI Sp. z 0.0, 0

wartosciach odpowiednio 9.057 tys. zti 11.128 tys. zt.

W aktywach obrotowych znaczaco zmniejszyly sie zapasy oraz naleznosci handlowe, wzrosty natomiast aktywa
finansowe. Na aktywa finansowe skitadajg sie gtéwnie udzielone spétkom z Grupy pozyczki w facznej kwocie
10.396 tys. zt, a wzrost jest wynikiem przeklasyfikowania z inwestycji dtugoterminowych pozyczki udzielonej
Spotce Euro-Phone do krétkoterminowych aktywow finansowych.

Po stronie pasywnej bilansu takze nastgpity zmiany, choé¢ nie tak znaczace. Kapitaty wiasne wzrosty w
poréwnaniu z rokiem ubiegtym o 13% i stanowig ponad 46% pasywow. Udziat zobowigzan ksztaftuje sie na
poziomie niespetna 54%, a ich wartos¢ w poréwnaniu do 2008 roku zmniejszyta sie o 9%. Dominujaca pozycja
wsrod zobowigzan sg zobowigzania krotkoterminowe, ktore stanowig ponad 47% pozycji pasywow ogotem, przy
czym ich warto$¢ spadta o 17% w poréwnaniu z rokiem 2008. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego wzrosta w stosunku do ubiegtego roku o 40%, co wynika ze wzrostu ujemnych przejsciowych
réznic pomiedzy bilansowg a podatkowa wartoscig firmy, wskutek realizacji prawa do podatkowego dokonywania
odpisow amortyzacji wartosci firmy.

Zobowigzania kredytowe Spétki na dzien bilansowy wynoszg 5.440 tys. zt i w catosci sg to zobowigzania wobec
Alior Bank S.A. z tytulu zaciggnietych kredytéw - inwestycyjnego na zakup udziatéw Impol Sp. z 0.0. (5.300 tys.

zt) oraz krétkoterminowego w rachunku biezacym w wysokosci 140 tys. zt.
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Bilans na dzien 31.12.2009 w tys. zt

2009 . 2008 .
oS A s e e s e
2009/2008
wartosé strti/lztura wartose strLiZtura

Aktywa

Aktywa trwate 48 753 42,14% 36 957 31,22% 132%
Wartosci niematerialne 21705 18,76% 22 475 22,82% 97%
Rzeczowe aktywa trwate 4 585 3,96% 5762 6,00% 80%
Naleznosci diugoterminowe 730 0,63% 894 0,87% 82%
Inwestycje dtugoterminowe 20 585 17,79% 6 765 0,53% 304%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 632 0,55% 617 0,45% 102%
Rozliczenia miedzyokresowe dlugookresowe 516 0,45% 444 0,56% 116%

Aktywa obrotowe 66 946 57,86% 78 911 68,78% 85%
Zapasy 16 297 14,09% 20 444 17,42% 80%
Naleznosci handlowe oraz pozostate 39097 33,79% 42 875 44,71% 91%
Aktywa finansowe 10 396 8,99% 6 033 4,47% 172%
Rozliczenia miedzyokresowe 244 0,21% 379 0,39% 64%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 912 0,79% 9180 1,78% 10%

Aktywarazem 115700 100% 115 869 100% 100%

Pasywa

Kapitat wtasny przypadajacy na wtascicieli 53710 46,42% 47 721 42,00% 113%
Kapitat zaktadowy 1265 1,09% 1265 1,23% 100%
Akcje wiasne - 3 0,00% - 73 1,23% 4%
Kapitat zapasowy 35969 31,09% 32028 34,37% 112%
Kapitat rezerwowy 9902 8,56% 7 595 34,37% 130%
Zysk (strata) z lat ubiegtych -
Zysk netto 6578 5,69% 6 906 6,40% 95%

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 61989 53,58% 68 148 58,00% 91%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2498 2,16% 1779 1,07% 140%
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 10 0,01% 10 0,00% 100%
Pozostate rezerwy 685 0,59% 400 0,14% 171%
Zobowigzania dtugoterminowe 4100 3,54%
Zobowiagzania krétkoterminowe 54 696 47,27% 65 959 56,78% 83%

Pasywarazem 115700 100% 115 869 100% 100%

2.3.3 Omoéwienie rachunku przeptywoéw pienieznych
Z analizy przeptywdw w dziatalnosci operacyjnej wynika, ze spotka odnotowata spadek zapasow towaréw o 4.148
tys. zt oraz spadek naleznosci o 3.942 tys. zi. Obnizeniu ulegt takze poziom zobowigzan o 12.568 tys. zt. W
ramach dziatalnosci inwestycyjnej Spdtka odnotowata sptaty pozyczek na kwote 9.188 tys. zt oraz udzielita

pozyczek na kwote 7.050 tys. W pozycji — nabycie udziatdw w spdtkach zaleznych zaprezentowano rzeczywisty
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wyptyw gotdwki zwigzany z nabyciem spotek Impol Sp. z 0.0. i Euro-Phone Sp. z o0.0., w przypadku ktérej czesé
ceny zostata zaptacona poprzez potrgcenie wzajemnych wierzytelnosci w kwocie 3.399 tys. zt. W czeSci
przeptywy finansowe widoczny jest wptyw gotdéwki z tytutu kredytu udzielonego przez Alior Bank S.A,,
pomniejszony o sptaty rat kredytowych do dnia bilansowego, wyptata dywidendy w wysokosci 3.155 tys. z. oraz

wydatki na zakup akcji wtasnych Spétki w kwocie 832 tys. zt.

Rachunek przeptywow pienieznych w tys. zt.

2009 2008
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH o 0‘1’%?_32009 od 0(1)%(13.32008
do 31.12.2009 do 31.12.2008
A. Przeptywy srodkéw z dziatalnosci operacyjnej
I. Zysk (strata) brutto 8529 8713
1. Korekty razem - 3 609 9144
1. Amortyzacja 2249 2816
2. Odsetki - 416 - 997
3. (Zysk) strata ze sprzedazy aktywdw trwatych - 30 42
4. Zmiana stanu rezerw 285 260
5. Zmiana stanu zapaséw 4148 - 2490
6. Zmiana stanu naleznosci 3942 3208
7. Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, wyjatkiem kredytow - 12 568 7 476
8. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych 62 156
9.Podatek dochodowy zaptacony - 1282 - 1326
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 4919 17 857
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wptywy 10 198 15324
1. Zbycie rzeczowych aktywdw trwatych 509 540
2. Z aktywoéw finansowych z tytutu odsetek 501 734
3. Spfata pozyczek 9188 14 050
Il. Wydatki - 24 468 - 23 361
trWa}{1y.cl':labycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw ) 782 ) 1931
2. Nabycie udziatéw w spétkach zaleznych - 16 637
3. Udzielenie pozyczek - 7 050 - 21430
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 14 270 - 8 037
C. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wptywy 5440
1. Kredyty 5440
Il. Wydatki - 4358 - 2478
1. Nabycie akcji wtasnych - 832 - 2478
2. Dywidendy na rzecz witascicieli - 3155
3. Odsetki zaptacone - 371
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 1083 - 2478
D. Przeptywy pieniezne netto, razem - 8 268 7 341
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienigznych, w tym: - 8 268 7341
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 9180 1839
G. Srodki pienigzne na koniec okresu, w tym: 912 9180
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24 Analiza wskaznikowa

Dla wtasciwiej interpretacji wskaznikdw charakteryzujacych sprawnosé zarzadzania majgtkiem obrotowym Spotki,
niezbednym jest wyjasnienie sposobu odzwierciedlania w ksiegach Spétki, 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 réwnej rynkowej cenie telefonu. Jednoczesnie w aktywach Spétki powstaje zapas magazynowy
wyceniony wedtug ceny rynkowej telefonu.

Spotka dokonuje sprzedazy ww. telefonéw w dwoéch 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 transakcji. 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 Spoétke, do wysokosci ceny
promocyjnej (uwzgledniajacej wysokos$¢ subsydium). Tak wiec w efekcie koncowym, dla Spékki 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 Spdtka  wystawia

sub-agentowi fakture korygujaca pierwotng cene sprzedazy.

W konsekwencji opisanego powyzej mechanizmu, tzw. refundacji, powstaje stan, w ktorym formuty liczenia
wskaznikow sprawnosci zarzgdzania, moga zdaniem Spétki sugerowac ich zawyzenie. Sytuacja ta wprost wynika
z faktu, ze pozycje bilansowe (stany zapaséw, naleznosci i zobowigzan wobec gidwnego dostawcy z tytutu
zakupu telefonéw sprzedawanych z ustugami post-paid) ewidencjonowane sg w pierwotnych cenach zakupu (bez
uwzglednienia subsydidw), natomiast sprzedaz i warto$¢ sprzedanych towaréw w cenie zakupu tych telefondw,
ewidencjonowane sg wedtug cen promocyjnych (po uwzglednieniu refundacji). Jak wynika z przedstawionych
ponizej formut liczenia wskaznikdw rotacji, w kazdym przypadku zestawiajg ze sobg dwie wartosci,
ewidencjonowane wedtug odmiennych zasad (np. nalezno$ci / przychody ze sprzedazy).

Dodatkowo, sam proces refundacji wyptywa bezposrednio na wysoko$¢ naleznosci i zobowigzan wzajemnych
pomiedzy Operatorem, a Spotkg. W przypadku dokonania operacji matematycznej polegajacej na kompensacie
wzajemnych rozliczen, poziomy naleznosci i zobowigzan Spotki bytyby nizsze niz wykazane w sprawozdaniu
finansowym. Spodtka zapewnia, ze rotacja towaréw magazynowych, naleznosci i zobowigzan w praktyce jest

znacznie krotsza, niz wynikatoby z wyliczenia ponizszych wskaznikéw.

Niezaleznie od wartosci, jakie otrzymujemy w wyniku zastosowania formut wyliczania wskaznikow, fakt iz formuty
te stosowane sg zaréwno do wynikéw roku 2009, jak i 2008, pozwala na dokonanie analizy zmian

poszczegolnych wielkosci.

Lp. Nazwa wskaznika Formuta Miernik 2009 2008

1 Wskazniki sprawnosci dziatania

1.1 Wskaznik poziomu kosztow koszt uzyskania przychodu

0,92 0.93

przychody ze sprzedazy

1,05
1.2 Wskaznik rotacji aktywow przychody ze sprzedazy 1,13
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ogotem aktywa
1.3 Wskaznik rotacji aktywow trwatych przychdd ze sprzedazy 250
’ 3,55
aktywa trwate
1.4 Wskaznik rotacji Srodkéw obrotowych przychody ze sprzedazy 180
’ 1,66
$rodki obrotowe
1.5 Wskaznik rotacji zapaséw przychody ze sprzedazy 6.61
’ 6,82
zapasy
1.6 Wskaznik cyklicznosci zapaséw zapasy X ilo$¢ dni w okresie 55,21 53.49
przychdd ze sprzedazy Dni
1.7 Wskaznik rotacji naleznosci przychdd ze sprzedazy 296
’ 2,95
naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug
1.8 Wskaznik cyklicznosci naleznosci naleznosci x ilo$¢ dni w okresie 12317
’ 123,91
przychdd ze sprzedazy dni
2 Wskazniki efektywnosci
2.1 Wskaznik rentownosci sprzed. brutto zysk na dziat.gosp. x 100 % 7.02% 6.65%
przychdd ze sprzedazy
2.2 Wskaznik rentownosci sprzed. netto zysk netto x 100 % 542% 527%
przychdd ze sprzedazy
2.3 Wskaznik stopy zysku zysk netto x 100 % 568% 5.96%
suma aktywdéw na koniec okresu
2.4 Wskaznik zysk Sci kapitatd k netto x 100
'skaznik zyskownosci kapitatow zysk netto x % 12,25% 14,47%
kapitaty wiasne
3 Wskazniki ptynnosci finansowej
3.1 Wskaznik ptynnosci | stopnia aktywa biezgce ogétem 123
’ 1,20
biezace zobowigzania
3.2 Wskaznik ptynnosci Il stopnia aktywa biez. - zapasy 0.91
’ 0,87
biezace zobowigzania
3.3 Wskaznik ptynnosci Ill stopnia $rodki pieniezne
0,02 0,14
biezgce zobowigzania
4 Wskazniki struktury kapitatu
4.1 Wskaznik zadtuzenia kapitat obcy 116
’ 1,43
kapitat wiasny
4.2 Wskaznik zrédet finansowania kapitat wlasny 0.86
’ 0,70
kapitat obcy
4.3 Wskaznik struktury finansowania majatku kapitat wlasny 0.46
’ 0,41
kapitatem wiasnym kapitat catkowity
L ) . . 0,05
4.4. Wskaznik struktury finansowania majatku kredyty bankowe -
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kredytem bankowym kapitat catkowity
4.5. Wskaznik struktury finansowania majatku zobowigzania wobec dostawcow 043
’ 0,52
zobowigzaniami kapitat catkowity
5 Wskazniki wartosci akciji
5.3. PER cena rynkowa akgji *
10,17 6.37
zysk na 1akcje

*  cena rynkowa akcji = kurs zamkniecia na 31.12.2008 - 7,00 zt za 1 akcje

cena rynkowa akgji = kurs zamkniecia na 31.12.2009 - 10,80 zt za 1 akcje

Wskazniki sprawnosci dziatania
Cykl rotacji zapasow i naleznosci oscyluje wokét tych samych wartosci w kolejnych latach. Jednostka zawiera
transakcje wylgcznie z firmami o dobrej zdolnosci kredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzysta¢ z

kredytéw kupieckich, poddawani sg procedurom weryfikacji. Spétka na biezaco monitoruje stany naleznosci.
Wskaznik efektywnosci

Spétka osiggneta wyzszy wskaznik rentownosci na poziomie zysku na dziatalnosci gospodarczej oraz zysku
netto. Obnizeniu ulegt wskaznik zyskownosci kapitatow i aktywéw spowodowany spadkiem zysku netto przy nie
zmiennych aktywach i wzroscie kapitatow 0 13% w stosunku do roku ubiegtego.

Wskaznik ptynnosci finansowej

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

Wskaznik struktury kapitatu

Zaprezentowane wskazniki pokazujg wzrost udziatu kapitatu wikasnego w stosunku do kapitatu obcego i kapitatéw

catkowitych. Kapitat odsetkowy stanowi 5% sumy pasywoéw i ok. 10% sumy kapitatéw wiasnych .

25 System prowizji odtozonych

Spétka Tell S.A. otrzymuje od PTK Centertel prowizje z tytutu przytaczenia nowego klienta w ustudze typu post-
paid do sieci Operatora. Prowizja ta nie jest wyptacana jednorazowo. Spétka otrzymuje ja w dwoch ratach:
pierwszg czes¢ w miesigcu w ktéorym sprzedano aktywacje (tzw. prowizja miesieczna), drugg czes¢ w széstym

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

2,6 Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent jest na nie
narazony.

Zdaniem Spotki, gtéwne czynniki ryzyka to:
2.6.1 Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski
26.2 Uzaleznienie od PTK Centertel
2.6.3 Zmiana strategii sprzedazy PTK Centertel
2.6.4  Wozrost znaczenia innych kanatow sprzedazy ustug PTK Centertel (call centre, Internet)
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26.5 Mozliwosci rozwigzania lub wypowiedzenia Umowy Agencyjnej

2.6.6 Utrata pozycji konkurencyjnej PTK Centertel

2.7 Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

Zaréwno Spotka, jak i jednostki od niej zalezne, sa stronami postepowan przed sadami powszechnymi, jednak

zadne z tych postepowan nie dotyczy zobowigzan ani wierzytelnosci, ktorych wartosé stanowi co najmniej 10 %

kapitatow wtasnych emitenta. Réwniez taczna warto$¢ odpowiednio zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych

dotycza te postepowania nie stanowi co najmniej 10 % kapitatow wtasnych emitenta.

Przed organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego nie toczg sie zadne postepowania z udziatem Spotki

lub jednostek od niej zaleznych.

Wobec Connex Sp. z 0.0. — spotki zaleznej emitenta toczy sie postepowanie dotyczace podatku dochodowego od
0s0b prawnych i podatku od towardw i ustug. W dniu 06.01.2010r. spofce tej zostaty doreczone decyzje Dyrektora
Urzedu Kontroli Skarbowej dotyczace podatku dochodowego od oséb prawnych i podatku od towaréw i ustug za
lata 2004-2006. W decyzjach tych okreslono zobowigzania podatkowe Connex Sp. z 0.0. na kwote 17.602.970,00
zt, powiekszong o nalezne odsetki. W odniesieniu do wszystkich decyzji Connex wnidst odwotania do Dyrektora
Izby Skarbowej. Zgodnie z posiadanymi przez Connex Sp. z 0.0. opiniami prawnymi sformutowane w decyzjach
zarzuty sg bezzasadne i stanowig w ocenie Connex Sp. z 0.0. prébe przerzucenia na spotke odpowiedzialnosci
za dziatania 0s6b trzecich (kontrahentéw spdtki), o ktorych to dziataniach Zarzad Connex Sp. z 0.0. nie posiadat
jakiejkolwiek wiedzy. Na skutek nadania rygoru natychmiastowej wykonalnosci czesci opisanych wyzej decyzji w

dniu 1 marca 2010r. Connex Sp. z 0.0. ztozyta wniosek o ogtoszenie upadfosci.

3  INFORMACJE DODATKOWE

3.1 Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dzialalnosci emitenta, w tym znanych
emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspélnikami), umowach
ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji.

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

3141 Umowa Agencyjna z dnia 01-06-2007 roku
Kluczowg umowg dla Spdtki Tell S.A. jest Umowa Agencyjna z dnia 01.06.2007 r. (umowa ta zastgpita umowy
obowigzujace poprzednio), na podstawie ktérej Tell S.A. Swiadczy na rzecz PTK Centertel Sp. z 0.0. ustugi
agencyjne w systemie telefonii komérkowej. W uzupetnieniu do ww. umowy Spoétke i PTK Centertel taczg ponadto
Umowa Agencyjno-Franchisingowa oraz Umowa Agencyjna KKB dotyczgca sieci Konsultantow Klientow

Biznesowych.

3.2 Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatlowych 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
kapitatlowych dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich
finansowania.

Na poczatku roku obrotowego Grupe Kapitatowg tworzyty Tell S.A. jako jednostka dominujgca oraz ETI Sp. z 0.0.,
PTI Sp. z 0.0. i Connex Sp. z o.0. jako spdtki zalezne objete sprawozdaniem skonsolidowanym. Tell S.A. by}

jedynym wspélnikiem kazdej ze spotek zaleznych.
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W dniu 2 marca 2009 r. emitent nabyt w sumie 1000 udziatéw (reprezentujacych 100% kapitatu zaktadowego) w
spotce Impol Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. W dniu 14 kwietnia 2009r. emitent nabyt w sumie 8.000 udziatow

(reprezentujgcych 100% kapitatu zaktadowego) w spotce Euro-Phone Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

W dniu 1 wrzesnia 2009 r. nastapito potaczenie PTI Sp. z 0.0. i Impol Sp. z 0.0. (poprzez przejecie Impol Sp. z
0.0. przez PTI Sp. z 0.0.), a w dniu 1 pazdziernika 2009r. - potgczenie ETI Sp. z o0.0. i Euro-Phone Sp. z o.0.

(poprzez przejecie ETI Sp. z 0.0. przez Euro-Phone Sp. z 0.0.).

W efekcie powyzszych zdarzern Grupe Kapitalowg emitenta tworzg Tell S.A. jako jednostka dominujgca oraz
Euro-Phone Sp. z o0.0., PTl Sp. z o0.0. i Connex Sp. z o0.0. jako spoiki zalezne objete sprawozdaniem

skonsolidowanym.

TELL S.A.

[ Euro-Phone Sp. z o.0. } [ PTI Sp. z o.0. } [ Connex Sp. zo.0 }

Euro-Phone Sp. z 0.0.

- Siedziba Spofki: ul. Taneczna 18c, 02-829 Warszawa,

- Podstawowy przedmiot dziatalnosci: dziatalno$¢ agentéw specjalizujacych sie w sprzedazy pozostatych
okreslonych towaréw (PKD 2007 - 4618Z),

- Podstawy prawne dziatalnosci Spotki: Spotka powstata w dniu 19 marca 1998 roku (Akt Notarialny REP. A
2699/98). Organem prowadzacym rejestr jest Sad Rejonowy Dla M. St. Warszawy w Warszawie, XlII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000010796. Data rejestracji 25 maj 2001,

- Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 782.350 zt. Tell S.A. posiada w spoétce Euro-Phone Sp. z 0.0. 100%

udziatow.
PTI Sp.z0.0.
- Siedziba Spdéiki: ul. Glogera 5, 31-222 Krakéw,

- Podstawowy przedmiot dziatalnosci: (PKD 2007) 4618Z dziatalno$¢ agentéw specjalizujacych sie w

sprzedazy pozostatych okreslonych towaréw,

- Podstawy prawne dziatalnosci Spotki: Spétka powstata w dniu 12 lipca 2007 roku — Akt Notarialny REP. A
5675/2007. Organ prowadzacy rejestr:;, Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000286046. Data rejestracji w KRS — 13 sierpien 2007,

- Kapitat zaktadowy spotki wynosi 903.800 zt. Tell S.A. posiada w spoétce PTI Sp. z 0.0. 100% udziatow.
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Connex Sp. z o.0.

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

- Podstawowy przedmiot dziatalnosci: sprzedaz pozostata sprzedaz hurtowa — PKD 2007: 51902

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

- Kapitat zaktadowy spotki wynosi 200.000 zt. Tell S.A. posiada w spotce Connex Sp. z 0.0. 100% udziatow.
3.3 Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego zalezna z
podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.
Spétka Tell i spétki zalezne nie zawieraty 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 DEUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW TELL S.A.
Kwota kredytu
Nazwa jednostki Siedziba Kwota kredytu | pozostata do Warunki Termin
wg umowy sptaty na
31-12-2009
tys. zt tys. 2t Oprocentowania Sptaty
ALIOR BANK S.A. Warszawa 6 000 5 300 WIBOR 1M +marza banku 2014-05-30

Zabezpieczenie kredytu :
- petnomocnictwo do obcigzania rachunkéw kredytobiorcy,
- zastaw rejestrowy na 100% udziatéw w PTI Sp. z 0.0.
- zastaw rejestrowy na zapasach magazynowych
- przelew praw z polisy ubezpieczeniowej ww. zapaséw magazynowych

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW TELL S.A.
Kwota kredytu
Nazwa jednostki Siedziba Kwota kredytu| pozostata do Warunki Termin
wg umowy spfaty na
31-12-2009
Oprocentowania Sptaty
tys. zt tys. zt
Warszawa 2000 140 WIBOR 1M + marza banku 2010-05-17
|Alior Bank S.A.
BANK DnB NORD POLSKA S.A. Warszawa 5 000 0 WIBOR 1M +marza banku 2010-04-30

Zabezpieczenie kredytow :

Alior Bank S.A. :
- petnomocnictwo do obcigzania rachunkéw kredytobiorcy.

BANK DnB NORD POLSKA S.A. :
- petnomocnictwo do obcigzania rachunkéw kredytobiorcy,
- zastaw rejestrowy na zapasach kredytobiorcy,
- cesja praw z polisy ubezpieczeniowe;.

Gwarancje bankowe
Spotka wykorzystuje przyznane linie gwarancyjne jako:
- gwarancje dobrego wykonania

- gwarancje zaptaty za ustuge najmu lokali handlowych
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Wystawcg gwarancji bankowych jest Bank DnB NORD Polska S.A. do kwoty 2.000 tys. zt Beneficjentami
natomiast sg sieci handlowe, takie jak Tesco, Carrefour, Real, Kaufland oraz inne, od ktérych 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.

3.51 Udzielone pozyczki
Na dzien 31.12.2009r. warto$¢ udzielonych pozyczek wraz z odsetkami wynosita 10.396 tys. zt. Z tego na spétki
zalezne przypadata kwota 9.970 tys. zt, z czego pozyczki dla Connex Sp. z 0.0.: 559 tys. zt, dla PTI Sp. z 0.0.:
936 tys. zt oraz dla Euro-Phone Sp z o.0.: 8.475 tys. zi. Kwota 426 tys. zt to pozyczka udzielona spotce BBI
Capital NFI S.A. Wymagalnos$¢ wszystkich ww. pozyczek przypada na rok 2010.

3.5.2 Udzielone poreczenia

Wartosé na dzien w tys. zt

Podmiot/bank Rodzaj zobowigzania Zabezpieczenie
31.12.2009

Polkomtel S.A. Kredyt kupiecki 1200 | poreczenie za PTI Sp. z 0.0.

Kredyt kupiecki do wysokosci

PTC Sp. 2 0.0 wierzytelnosci poreczenie za Euro-Phone (ETI) Sp. z 0.0.

Bank DnB Nord Polska S.A. linia gwarancyjna 1 600 | poreczenie za Euro-Phone (ETI) Sp. z 0.0.

Kredyt 7 500 | poreczenie za Euro-Phone (ETI) Sp. z 0.0.

Bank DnB Nord Polska S.A.

3.6 Opis wykorzystania przez Emitenta wplywow z emisji.

W roku 2009 Spdtka nie przeprowadzata emisji akcji.

3.7 Objasnienie roéznic 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
szczego6lnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciagnietych zobowigzan, oraz
okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podja¢ w celu
przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Spétka Tell S.A. w roku 2009 prowadzita racjonalng gospodarke zasobami finansowymi. Spdtka terminowo
wywigzywata sie ze swoich zobowigzan, prowadzita restrykcyjng polityke kredytowg wobec odbiorcéw oraz Scisty
monitoring naleznosci. Spotka nie byta i nie jest strong kontraktu walutowego (opcji, futures, forward), ani tez w

inny sposob nie zabezpieczata sie przed ryzykiem walutowym.

3.9 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w
poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w
strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Zamierzenia inwestycyjne beda realizowane dzieki srodkom wypracowanym z biezacej dziatalnosci przez Spotke

oraz ewentualnie kredytom bankowym. W przypadku, gdyby te instrumenty okazatyby sie niewystarczajace, to

rozwazana bedzie nowa emisja akcji.
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3.10 Czynniki i nietypowe zdarzenia majace wplyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik.

W ciagu roku obrotowego nie wystgpity zdarzenia nietypowe, ktére miatyby wptyw na wynik osiagniety przez

Spotke.

3.11 Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow 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 wypracowane;.

Strategia Spotki zaktada maksymalizacje wielkosci i efektywnosci sieci sprzedazy celem uzyskania wzglednej

przewagi konkurencyjnej nad pozostatymi podmiotami z segmentu dystrybucji telefonii komorkowej.
Najwazniejszymi czynnikami, ktére bedg miaty wptyw na wyniki finansowe Spétki w roku 2010, beda:
a) sytuacja na rynku telefonii mobilnej, w tym:
. tempo wzrostu nasycenia rynku,
e wzrost liczby odnawianych uméw z klientami pozyskanymi w latach poprzednich,
e poziom migracji klientéw 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 ew. nowych operatorow;

3.12 Najwazniejsze osiagniecia w zakresie badan i rozwoju.

Spétka nie prowadzita w trakcie roku 2009 projektéw w zakresie badan i rozwoju.

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

Spdtka nie zmienita zasad zarzgdzania przedsigbiorstwem ani grupg kapitatowa.

3.14 Zmiany w skladzie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w ciggu ostatniego roku
obrotowego, zasady dotyczace powolywania i odwotywania osob zarzadzajacych oraz
uprawnienia oséb zarzadzajacych, w szczegélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub
wykupie akcji.

Zarzad Spoftki tworza nastepujace osoby: pan Rafat Stempniewicz - Prezes Zarzadu, pan Stanistaw Gorski —

Cztonek Zarzadu i pan Robert Krasowski — Cztonek Zarzadu.
Pan Rafat Stempniewicz z dniem 11 maja 2009r. ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spoétki, a
w dniu 15 wrzesnia 2009r. Rada Nadzorcza ponownie powotata pana Rafata Stempniewicza do sktadu Zarzadu,

powierzajac mu ponownie funkcje Prezesa Zarzadu.

Pozostali Cztonkowie Zarzadu petnili swoje funkcje przez caty rok 2009.
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Rade Nadzorczg Spotki tworzg nastepujace osoby: pan Pawet Turno — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, pan
Piotr Karmelita — Sekretarz Rady Nadzorczej oraz petnigcy funkcje Czitonkéw Rady Nadzorczej: pani Mariola

Wieckowska, pan Tomasz Buczak i pan Tomasz Grabiak.

Sktad Rady Nadzorczej przez caty rok 2009 nie ulegat zadnym zmianom.

Cztonkowie Zarzadu powotywani sg przez Rade Nadzorczg na okres wspodlnej 5-letniej kadencji. Réwniez
odwotywanie Czionkéw Zarzadu nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej. Zasady dziatania Zarzadu reguluje
kodeks spotek handlowych, Statut oraz Regulamin Zarzadu. Zarzad prowadzi sprawy Spéiki i reprezentuje
Spétke. Do zakresu dziatania Zarzadu naleza wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spétki niezastrzezone
ustawg lub Statutem do wytacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej. Do sktadania
oswiadczen w imieniu Spotki uprawniony jest Prezes Zarzadu samodzielnie albo dwaj czionkowie Zarzadu

dziatajacy facznie lub cztonek Zarzadu dziatajacy facznie z prokurentem.

Statut w §6 zawiera upowaznienie Zarzadu do podwyzszenia kapitatu emitenta poprzez emisje nowych akcji w
ramach kapitatu docelowego, jednak z uwagi na uptyw trzyletniego terminu na jaki upowaznienie zostato

udzielone, zgodnie z ust.2 §6 Statutu upowaznienie to wygasto.

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 potaczenia emitenta przez przejecie.

Spétka nie zawierata z osobami zarzadzajacymi uméw przewidujacych 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 tytulu pelnienia funkcji we
wiadzach spoétek zaleznych.

W omawianym okresie Spotka nie wyptacata wynagrodzen, nagrod i innych korzysci wynikajgcych z programéw
motywacyjnych lub premiowych. Nie wystgpity takze nalezne lub potencjalnie nalezne wynagrodzenia, nagrody i
korzysci z tego tytutu. Spdtka nie przyznata takze wynagrodzen i nagréd z tytutu petnienia funkcji we wiadzach
spotek podporzadkowanych. Czionkowie Zarzadu Spotki otrzymywali w omawianym okresie wynagrodzenia z
tytutu uméw o prace. Czionkowie Rady Nadzorczej otrzymywali wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji w
organie nadzoru. Wynagrodzenie cztonkéw Zarzadu Spoétki oraz cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki za 2009 i

dane poréwnywalne w tysigcach ztotych prezentuje ponizsza tabela:

2009 2008

RADA NADZORCZA rok biezacy rok poprzedni
Janusz Samelak 7
Pawet Turno 18 14
Mariola Wieckowska 14 12
[Tomasz Buczak 14 12
Piotr Karmelita 14 12
[Tomasz Grabiak 14 5

razem 75 62
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Rafat Stempniewicz 797 426

Robert Krasowski 400 325

Stanistaw Gorski 326 284
razem 1523 1035

3.17 Liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji (udzialéw) emitenta oraz akcji i udzialéw w

jednostkach powiazanych

emitenta,

bedacych w posiadaniu

i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie) na dzien 31.12.2009.

Akcje Tell S.A. bedace w posiadaniu oséb zarzadzajgcych:
Rafal 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 zt,

os6b

Stanistaw Jerzy Gorski — Cztonek Zarzadu — 5.250 akcji o warto$ci nominalnej 1.050 zt .

Akcje Tell S.A. bedace w posiadaniu oséb nadzorujacych:
Pawet Stanistaw Turno — Przewodniczacy Rady Nadzorczej — 226.250 akcji o wartosci nominalnej

45.250 zt.

Piotr Karmelita — Cztonek Rady Nadzorczej — 12.615 akcji o warto$ci nominalnej 2.523 zt.

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

zarzadzajacych

3.18 Akcjonariusze posiadajacych, bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co
najmniej 5 % w ogolnej liczbie glosé6w 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 udzialu w ogdlnej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu na dzien 31.12.2009 r.

Liczba akcji Liczba glosow | - Liczba gloséw taczna Udziat w
. . Liczba akgji taczna przypadajaca przypadajaca ) ) Udziat w
Akcjonariusz L na I " ; . liczba kapitale
imiennych okaziciela liczba akcji na akcje na akcje na tosow zakladowym gtosach
imienne okaziciela 9 Y
BBI Capital NFI S.A. 1429 750 1429 750 2 859 500 2 859 500 22,60% 33,87%
Havo Sp. z 0.0. 675 000 675 000 675 000 675 000 10,67% 8,00%
Rafat Stempniewicz 175 000 129 780 304 780 350 000 129 780 479 780 4,82% 5,68%
Aviva Investors FIO 423 549 423 549 423 549 423 549 6,70% 5,02%
1604 750 1228 329 2833079 3209 500 1228 329 4 437 829 44,79% 52,57%

3.19 Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez) zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktorych moga w przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez

dotychczasowych akcjonariuszy.

Spotka nie posiada informacji o takich umowach.

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

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

W Spétce nie wystepujg programy akcji pracowniczych.

3.22 Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papierow
wartosciowych emitenta oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu
przypadajacych na akcje emitenta.

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

wykonywania przypadajacego na nie prawa gtosu.

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

Zarzad Spoitki Tell S.A. podpisat dnia 7 sierpnia 2009 roku umowe z PKF Audyt Sp. z o0.0. z siedzibg w
Warszawie, wpisang na liste Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw pod numerem 548, w przedmiocie
przeprowadzenia przegladu jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego wedtug stanu na
dzien 30 czerwca 2009 sporzadzonego zgodnie z MSSF oraz badania jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania Tell S.A. sporzadzonego zgodnie z MSSF wedtug stanu na 31 grudnia 2009 roku.

taczna wysokos$¢ wynagrodzenia wynikajgcego z zawartej umowy z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych naleznego lub wyptaconego z tytutu przegladu jednostkowego i skonsolidowanego
potrocznego sprawozdania finansowego oraz badania jednostkowego i skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego za rok 2009 wyniosta 81.740 zt brutto.

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 Rewidentéw pod numerem 477, w przedmiocie
przeprowadzenia przegladu jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego wedtug stanu na
dzien 30 czerwca 2008 sporzadzonego zgodnie z MSSF oraz badania jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania Tell S.A. sporzgdzonego zgodnie z MSSF wedtug stanu na 31 grudnia 2008 roku.

W zwigzku ze zmianami organizacyjnymi i utworzeniem grupy kapitatowej PKF Consult, w ramach ktorej ustugi
audytorskie swiadczy PKF Audyt Sp. z 0.0. zawarto porozumienie zgodnie, z ktérym rozwigzana zostata umowa
zawarta 25 sierpnia 2008 roku pomiedzy Tell S.A. a podmiotem uprawnionym do przeprowadzenia badania —
PKF Consult Sp. z o.0.

Jednoczesnie 24 lutego 2009 roku zostata podpisana umowa pomiedzy Tell S.A. a PKF Audyt Sp. z 0.0. —
podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 548.
taczna wysokos¢ wynagrodzenia wynikajgcego z zawartej umowy z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych naleznego lub wyptaconego z tytutu przegladu jednostkowego i skonsolidowanego
potrocznego sprawozdania finansowego oraz badania jednostkowego i skonsolidowanego rocznego

sprawozdania finansowego za rok 2008 wyniosta 76 860 zt brutto.

Poznan, 19 marca 2010r.

Rafat Stempniewicz Stanistaw Gorski Robert Krasowski

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Czionek Zarzadu

23



