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Tell S.A.
Czesé ogdlna

A. CZESC OGOLNA

I DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

= Badanie dotyczy Tell Spétki Akcyjnej w Poznaniu, powstatej na podstawie aktu notarialnego Rep.
A. nr 7307/2004 z dnia 15.11.2004 r. Spéka powstata na czas nieokreslony. Ostatnia zmiana

umowy miata miejsce 19 grudnia 2008 r. aktem notarialnym 9837/2008.

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

KRS 0000222514,
Siedziba Spotki miesci sie w Poznaniu, przy ul. Fortecznej 19 A.

Akcje Spéiki znajdujg sie¢ w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z dnia 19

marca 2010 r. wynosi 13,20 zi.

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

1 265 tys. i,
52 445 tys. zi.

e Na dzien 31.12.2009 r. struktura wiasnoéci kapitatu zakladowego Spétki — w zakresie

akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gtoséw - przedstawia sie nastepujgco:

Akcjonariusze lloé akcji llosé Wartosé s
w szt. gloséw nominalna pitale
zakiadowym

BBI Capital NFI S.A. 1429 750 33,87% 285 950,00 zt 22,60%
Havo Sp. z 0.0. 675 000 8,00% 135 000,00 zt 10,67%
Stempniewicz Rafat 304 780 5,68% 60 956,00 zt 4,82%
Aviva Investors Poland S.A. 423 549 5,02% 84 709,80 zt 6,70%
Pozostali 3491 921 47,43% 698 384,20 zt 55,21%
RAZEM 6325000 100,00% 1 265 000,00 zt 100,00%

W roku obrotowym nie wystapita zmiana wartosci kapitatu zakladowego spéiki.

Nadmienia sig, ze na 31.12.2009 r. Spétka jest w posiadaniu 15 377 akcji wlasnych nabytych

celem ich umorzenia.

Na dziei wydania opinii struktura wiasnosci kapitatu zakladowego Spdtki — w zakresie

akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gloséw - przedstawia si¢ nastepujaco:

Akcjonariusze llog¢ akeji llo&é Wartosé pa
w szt gtosow nominalna ok
zakladowym
BBI Capital NFI S.A. 1429 750 33,87% 285 950,00 z} 22,60%
Havo Sp. z 0.0. 675 000 8,00% 135 000,00 2zt 10,67%
Quercus Towarzystwo % .
Funduszy Inwestycyjnych S.A. 503 109 5,96% 100 621,80 zt 7,95%
Stempniewicz Rafat 304 780 5,68% 60 956,00 zt 4,82%
Aviva Investors Poland S.A. 423 549 5,02% 84 709,80 zt 6,70%
Pozostali 2988 812 41,47% 597 762,40 zt 47,26%
RAZEM 6 325 000 100,00% 1 265 000,00 zt 100,00%
* Badana Spdtka wg stanu na koniec badanego okresu:
- nie jest spotka zalezng
- nie jest spotka stowarzyszong
- Jest spéika dominujaca dla spétek: Connex Sp. z 0.0., Euro-phone Sp. z 0.0. i PTI Sp. z 0.0,

w ktorych posiada 100% udziatu w kapitale i 100% w prawach gtosu.
- nie jest znaczacym inwestorem.
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Czes¢ ogdlna

Przedmiot dziatalnoéci badanej Spétki jest zgodny z wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego.

Badana Spéika:
- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 630822208
- przewazajacy rodzaj dziatalnosci posiada symbol EKD - 51.18

- Jest podatnikiem podatku od towaréw i ustug (VAT) i posiada nadany
przez Urzad Skarbowy w Pierwszy Wielkopolski Urzad Skarbowy w -
Poznaniu NIP 7791580574

Na dzier: wydania opinii organem kierujgcym jednostka jest Zarzad w sktadzie:

Imie i Nazwisko Funkcja
Rafatl Maciej Stempniewicz Prezes Zarzadu
Robert Tomasz Krasowski Czionek Zarzadu
Stanistaw Jerzy Goérski Czionek Zarzadu

W dniu 11 maja 2009 r. pana Rafat Stempniewicz ziozyt rezygnacje z funkcji Prezesa Zarzadu
Spotki z powodéw osobistych.

W dniu 15 wrzesnia 2009 r., Rada Nadzorcza powotata do skiadu Zarzgdu drugiej kadencji pana
Rafata Stempniewicza i jednoczesnie powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzadu. Uchwata weszia
w zycie z dniem podjecia.

Gléwnym ksiegowym badanej jednostki jest Jolanta Stachowiak.
Srednioroczne zatrudnienie wynosi 569 oséb.

DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Roczne sprawozdanie finansowe Spotki Tell S.A. zostalo sporzgdzone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j,

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do sprawozdania finansowego zatgczone zostato sprawozdanie z dziatalno$ci jednostki w roku
obrotowym od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

. INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, ti. za okres od 01.01.2008 r. do
31.12.2008 r., zostato zbadane przez PKF Audyt Sp. z 0.0. | uzyskato opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za 2008 r. zostalo zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 29.06.2009 r., ktére podzielito zysk netto za ubiegly rok obrotowy w kwocie
6 905 964,54 nastepujaco:

- na wyptate dywidendy w kwocie 0,50 zt na jedng akcje spotki 3 162 000,00z

- na kapitat zapasowy w kwocie pozostatej po wyptacie dywidendy 3743 964,54z

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2008 r. zostato:
- zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 07.07.2009 r,
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 2456 z dnia 03.12.2009 r.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego sporzgdzonego na dzieri 31.12.2008 r.
prawidtowo otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o
rachunkowosci wykazane w ksiggach rachunkowych na dzieri ich zamkniecia stany aktywow i
pasywéw Uujeto w tej samej wysokosci, w otwartych na nastgpny rok obrotowy ksiegach
rachunkowych.

Spétka jako jednostka dominujaca w Grupie kapitatowej sporzadzita réwniez, pod datg 31 grudnia
2009 r., skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unie
Europejska. W celu zrozumienia sytuacji finansowej i wynikow dziatalnogci Spéiki jako jednostki
dominujgcej jednostkowe sprawozdanie finansowe nalezy czytaé w powigzaniu ze
sprawozdaniem skonsolidowanym.
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Czesé ogbina

IV. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE SPRAWOZDANIA

\'/8

FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej TELL S.A. z dnia 11.05.2009 r. Spotka PKF Audyt Sp. z o.0. zostata
powotana do zbadania sprawozdania finansowego za 2009 r., umowa o badanie zostata Zawarta
dnia 07.08.2009 .

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Audyt Sp.z0.0. z siedzibg,
w Warszawie przy ulicy Elblgskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 548, a w jego imieniu
badanie przeprowadzita Mariola Kaczmarek, kluczowy biegly rewident wpisany do rejestru
bieglych rewidentéw wykonujacych zaw6d pod numerem 10014, przy wspétudziale asystentow.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie kluczowy biegly
rewident oraz osoby uczestniczace w badaniu, niebedace bieglymi rewidentami, stwierdzaja, ze
pozostajg niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 56 ustawy o biegtych rewidentach i
ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdari finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 r. nr 77, poz.649).

Badanie przeprowadzono w okresie od 22.02.2009 do 22.03.2010 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSG DANYCH

Zarzad Spotki w dniu 22.03.2010 r. zlozyl oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidlowosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informagji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien 31.12.2009 r. oraz
niezaistnieniu do dnia ztozenia o$wiadczenia zdarzen wplywajacych w sposéb istotny na wielkosé
danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

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

Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajgcych Sciganiu, jak
réwniez nieprawidtowosci, jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.
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Tell S.A.
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ

" Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0d 01.01.2007 do 31.12.2007 r.,
- 0d 01.01.2008 do 31.12.2008 r.
- od 01.01.2009 do 31.12.2009 .

= W okresie objetym analizg nie wystapity istotne zmiany majace znaczenie dla odczytywania
informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych.

= Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., za uzyte w nich symbole majg
nastepujace znaczenie:
- BZ - bilans zamkniecia - OU - okres ubiegly
- BO - bilans otwarcia - OB - okres biezacy

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

= Struktura poszczegdlnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujgcy
sposoéb:
- W odniesieniu do pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej — w stosunku do sumy
sprawozdania z sytuacji finansowej;
w odniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci
przychodéw ogétem;
w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci kosztéw
ogotem,
w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegéinych poziomach oraz do obcigzen wyniku —
w stosunku do wyniku netto,
w odniesieniu do pozycji pozostatych dochodéw catkowitych — w stosunku do sumy dochodéw

1

catkowitych.
. ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI
FINANSOWEJ
Stan na Struktura Zmiana
AKTYWA 314220071, | 31 o | '%25“9 "l aore. | a0sr. | aeer | B0
A. | AKTYWA TRWALE 32184 36 957 48754 31,2% 31,9% 421% 31,9%
l. | Rzeczowe aktywa trwate 6185 5762 4585 6,0% 5,0% 40% | -204%
Il. | Wartosci niematerialne i prawne 23519 22475 21705 22,8% 19,4% 18,8% -3.4%
lil. | Nieruchomosci inwestycyjne 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
IV. | Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 550 6765 20586 0,5% 5,8% 17.8% | 204,3%
V. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
VI. | Nalezno$ci diugoterminowe 892 894 730 0,9% 0,8% 08%| -183%
VII. | Aktywa z fytutu podatku odroczonego 465 617 632 0,5% 0.5% 0,5% 2,4%
VIIl. | Pozostate aktywa trwale 573 444 516 0,6% 0,4% 0,4% 16,4%
B. | AKTYWA OBROTOWE 70 888 78911 66 945 68,8% 68,1% 579% | -152%
I | Zapasy 17954 20444 16 297 17.4% 17,6% 14,1% | -20,3%
Il. | Naleznoci handiowe 44988 42784 38891 436% 369% 336%( 91%
lll. | Naleznosci z tytulu biezacego podatku dochodowego 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
IV. [ Pozostate naleznosci 1097 90 206 1,1% 0,1% 0,2% | 127,7%
V. | Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
Vi ﬁgﬁfﬁ;";ﬁ;’gﬁsm’em‘e Wikariosel godawe] 0 0 of o00%| 00%| o00%| o
VIl. | Pozostate aktywa finansowe 4604 6033 10 396 4,5% 5,2% 90% | 723%
Vill. | Rozliczenia miedzyokresowe 406 379 244 0,4% 0,3% 0,2% | -356%
IX. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1839 9180 912 1,8% 7,9% 08%| -90,1%
X J:;(tym;v{?az_zgldasyﬁkowane jako przeznaczone do 0 0 0 0,0% 0,0% 0.0% 0
AKTYWA RAZEM 103 072 115 869 115700 100,0% 100,0% 100,0% 0,1%
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Tell 8.A.
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Stan na Struktura Zmiana
BASYHA 31122007 . 31'1(232(;’)08 E 3"‘?&‘;"9 “| 2007r. | 2008r. | 2009r | B2:EQ)
A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 43293 47721 53710 42,0% 41,2% 46,4% 12,6%
k Kapitat zaktadowy 1265 1265 1265 1,2% 1,1% 1,1% 0,0%
IIl. | Kapitaty zapasowy 35429 32028 35969 34,4% 27.6% 31,1% 12,3%
lll. | Akcje whasne 0 -3 -3 0,0% 0,1% 00% | -958%
IV. | Pozostale kapitaty 0 7595 9902 0,0% 6,6% 86% | 304%
V. | Niepodzielony wynik finansowy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
VI. | Wynik finansowy biezgcego okresu 6599 6906 6578 6,4% 6,0% 5,7% 4,8%
B. | ZOBOWIAZANIE DLUGOTERMINOWE 1106 1789 6608 1,1% 1,5% 57% | 2694%
. | Kredyly i poZyczki 0 0 4100 0,0% 0,0% 35% 0
ll. | Pozostale zobowigzania finansowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
lll. | Inne zobowiazania diugoterminowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
Il. | Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1101 1779 2498 1,1% 1,5% 22% | 404%
V. | Rozliczenia migdzyokresowe przychodéw 0 0 0 0,0% 0.0% 0,0% 0
V. | Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne 5 10 10 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
VI. | Pozostate rezerwy 0 0 0 0.0% 0,0% 0,0% 0
C. | ZOBOWIAZANIE KROTKOTERMINOWE 58672 66 359 55381 56,9% 57,3% 479% | -16,5%
.| Kredyly i pokyczki 0 0 1340 0,0% 0,0% 1,2% 0
Il. | Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
lll. | Zobowiazania handlowe 55039 60 797 49 257 §3,4% 52,5% 426% | -19,0%
Iv. ﬁggﬁ;ﬁgﬂi iftizu biszapegpipadaloy 0 0 o 00%| 00%| o00%| o
V. | Pozostale zobowigzania 3489 5162 4098 34% 4,5% 35% | -206%
Vl. | Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
VII. | Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
VIIl. | Pozostale rezerwy 145 400 685 0,1% 0,3% 0,6% 71,3%
% | oy Pasprasataiu S Laacs 0 0 0 0x%| oo%| 00k 0
PASYWA RAZEM 103 072 115 869 115700 100,0% 100,0% 100,0% 0,1%
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Tell S.A.

Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Il. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Za okres 01.01.- 3112, Struktura Zmiana
z. szczeg6lnienie .
B Wt 20071, 2081.(00) | 209r.(0B) | 2007r. | 2008r. | 209, | 0B:OU)
A. | Przychody ze sprzedazy 143 750 131019 121 453 99,5% 97,3% 99,1% -1,3%
I m’gh"dy 2 sty produli 81881 83238 89922 |  567%| 618%| 733%| B0%
Przychody ze sprzedazy towaréw i
Il. i o 61 869 47781 31530 42,8% 35,5% 257% | -34,0%
Koszty sprzedanych produktow,
B. towanswi matariaku 94 609 83064 70 586 69,5% 66,0% 61,9% -15,0%
Koszty wytworzenia sprzedanych
I, produktow i ushig 34 469 37689 40807 25,3% 29,9% 35,8% 8,3%
fie (OIS ONTW | 60 140 45374 20779 442%|  .0%|  281%| -44%
C. | Zysk (strata) brutto na sprzedazy 49141 47 955 50 867 T44,7% 694,4% 773,3% 6,1%
I. | Pozostale przychody operacyjne 32 2473 286 0,2% 1,8% 02%| -88,4%
Il. | Koszty sprzedazy 35109 33163 34283 25,8% 26,3% 30,1% 3.4%
ll. | Koszty ogéinego zarzadu 5601 6220 7016 4,1% 4,9% 6,1% 12,8%
VI. | Pozostale koszty operacyjne 413 3238 1587 0.3% 2,6% 14% | -50,7%
Zysk (strata) na dzialalnoci
D. operacyjnej 8339 7808 8258 126,4% 113,1% 125,5% 5,8%
Przychody finansowe 345 1141 873 0,2% 0,8% 07%| -235%
Koszty finansowe 338 236 602 0,2% 0,2% 05%) 1552%
E. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem 8346 873 8529 126,5% 126,2% 129,7% -2,1%
Podatek dochodowy 1748 1807 1951 26,5% 26,2% 29.7% 8,0%
Zysk (strata) netto z dziafalnosci
F. Kontynuowanej 6 599 6906 6578 100,0% 100,0% 100,0% 4,8%
Zysk (strata) z dziafalno$ci
G. zaniechanej 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
H. | Zysk (strata) netto 6599 6906 6578 100,0% 100,0% 100,0% 4,8%
I, | Pozostate catkowite dochody 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
J. | Suma catkowitych dochodéw 6599 6906 6578 100,0% 100,0% 100,0% -4,8%
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Tell S.A.
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

DYNAMIKA | STRUKTURA
Wartosci w tys. zt.

120 000+

100 000+

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
31122007 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2009  31.12.2009

|lAktywa trwate [JZobowiazania diugoi krétkoterminowe [H Aktywa obrotowe W Kapitat wiasny

Po wzroscie na przestrzeni lat 2007 - 2008 warto$¢ sumy bilansowej ulegta stabilizagji. Z danych
zawartych w sprawozdaniu wynika, ze majatek Spotki wg stanu na dzien 31.12.2009 r. uksztattowat
sie na poziomie 115 700 tys. zi.

Na przestrzeni ostatniego roku nastapity pewne zmiany w strukturze aktywoéw. Odnotowany zostat
spadek wartosci towarow, nalezno$ci handlowych od pozostatych jednostek oraz srodkéw pienigznych
i ich ekwiwalentow. Catkowita wartos¢ wymienionych pozycji zmniejszyta sig z 72 344 tys. zt do
55980 tys. zt (- 23%). Natomiast wzrostowi o 72%, tj. kwotowo o 4 363 tys. zi, ulegly pozostate
aktywa finansowe (pozyczki). tgcznym skutkiem powyzszych zmian jest Zmniejszenie sie udziatu
aktywow obrotowych w sumie bilansowej o 10 punktéw procentowych z 68% do 58%.

Najistotniejsza pozycje aktywéw trwalych, podobnie jak w roku poprzednim, stanowig wartosci
niematerialne i prawne — 18,8% sumy bilansowej, w tym przede wszystkim warto&é firmy, ktora od
ubiegtego roku nie ulegla zmianie. Przeprowadzone testy nie wykazujg utraty warto$ci tej pozycji
bilansowej. Stanowi ona 18,4% wartosci majatku Spofki.

W ciggu ostatniego roku obrotowego zmniejszeniu ulegta wartosé Srodkéw trwatych. Wydatki na
nabycie nowych skiadnikéw byly nizsze niz zmniejszenia, zasadniczo powstate wskutek umarzania
rzeczowego majatku trwatego.

W badanym okresie nastapit réwniez znaczny wzrost wartosci inwestycji dtugoterminowych z 6 765
tys. zt do 20 586 tys. zt (+204,3%) na skutek wzrostu wartosci udziatéw w jednostkach powigzanych
(nabycie udziatéw w spétkach Impol Sp. z 0.0. i Euro — phone Sp. z 0.0.).

W konsekwencji powyzszych zmian udziat aktywéw trwatych w sumie bilansowej wzrést o 10 punktéw
procentowych z 32% do 42%.

Skutkiem powyzszych zmian jest wzrost wskaznika struktury aktywéw (o 26 punktéw procentowych).
Oznacza to dalszy wzrost zaangazowania $rodkéw w finansowanie $rodkéw trwatych. Wzrost tego
wskaznika jest scisle zwigzany ze wzrostem wartosci aktywéw trwalych (+32%) wobec spadku
wartosci aktywdw obrotowych (-15%).

W zakresie pasywow proporcja pomigdzy wiasnymi i obcymi zrédtami finansowania zmienita sie na
korzys¢ kapitatdw wiasnych. Zmiany w wielkosci poszczegélnych zrodet finansowania majatku

Oddzial Regionalny Poznafi <> 61-441Poznati, ul.28 Czerwca 1956 r. 398, tel./fax (061) 668 68 60/61
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Tell S.A.
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

spowodowaty, ze udziat kapitatu wtasnego w pasywach zwigkszyt sig o 5 punktow procentowych i
wedtug stanu na 31.12.2009 roku stanowi on 46 4% wartosci kapitatow,

Obnizenie sig¢ udziatu kapitaléw obcych w Zrédiach finansowania wynika z tendencji malejacej tej
pozycji (-9%) wobec wzrostu wartosci wiasnych zrodet finansowania (+13%).

Poza wygenerowaniem zysku netto w kwocie 6 578 tys. zI, najwigkszy wptyw na faczng wartosé
kapitatéw wiasnych miat kapitat zapasowy, ktérego warto$¢ na koniec roku obrotowego wyniosta
35 997 tys. zt (+12%) oraz pozostate kapitaly, ktérych warto$¢ wzrosta z 7 595 tys. zt w 2008 roku do
9902 tys. zt w 2009 r. (+30%). Wzrost kapitatu Zapasowego nastapit gtownie wskutek zatrzymania
czegsci zysku wypracowanego w 2008 r. w kwocie 3 744 tys. zt. Zwiekszenie pozostatych kapitatow
nastgpito w wyniku uzyskania nadwyzki na transakcjach zbycia akcji wiasnych Spoiki.

Zmniejszenie wartosci zobowigzan krétkoterminowych o 12 604 tys. zt (-19%), przy jednoczesnym
wzroscie kredytéw, zaréwno krétko-, jak i diugoterminowych (tacznie o 5 440 tys. zt) oraz zmianach
rezerw (+1 004 tys. z#), skutkujg spadkiem udziatu kapitatow obcych na przestrzeni ostatniego roku o 5
punktéw procentowych. Jednak to wiagnie zobowigzania krétkoterminowe majg, nadal dominujacy
wplyw na pasywa Spétki, bowiem ich udziat koniec 2009 roku wynosi 54% sumy bilansowej (wobec
59% rok wczesniej).

Wartos¢ wskaznika zrédet finansowania w badanym roku obrotowym wykazuje tendencje wzrostows,
co jest konsekwencja zmniejszania sie udziatu kapitatéw obcych w sumie pasywéw.

Mimo zachodzacych zmian w obrebie poszczegolnych grup aktywow i pasywéw, Spotka w dalszym
ciggu utrzymuje ziotg regute bilansows, bowiem obydwa wskazniki pokrycia majatku trwalego
kapitatem w dalszym ciggu przekraczajg 100% - warto$& powszechnie przyjeta jako minimalna.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI
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W badanym roku obrotowym wartosci wskaznikow ptynnosci | i Il nie ulegty zmianom w poréwnaniu do
okresu poprzedniego.

Wartos¢ wskaznika ptynnosci biezacej (1) w dalszym ciggu sigga poziomu okre$lonego w literaturze
jako bezpieczny (przedziat wartosci pozadanych 1,2 - 2,0). Wskazuje on, ze $rodki obrotowe w 120%
pokrywajg zobowigzania biezace.

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

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej — Il stopnia — pozwala stwierdzi¢, ze $rodki pieniezne pokrywajg
ok. 2% zobowigzar biezacych. Jest to jednak najmniej reprezentatywny wskaznik i nie przesadza o

tym, czy Spétka posiada zdolnos¢ do wywigzywania sig ze zobowigzar biezgcych.
11
(7\’\\/\
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Poziom wskaznikow plynnosci swiadczy o stabilnosci finansowej oraz o braku zagrozenia utraty
ptynnosci przez Spétke.

WSKAZNIKI OBROTOWOSCI
w dniach
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Dane zawarte w sprawozdaniu finansowym pozwalajg stwierdzi¢, ze na przestrzeni badanego okresu
wskazniki obrotowosci ulegajg wydtuzeniu.

Analiza wskaznika charakteryzujgcego sprawno$¢ gospodarowania zapasami pozwala zauwazyé
dalsze wydiuzenie si¢ okresu obrotu zapaséw (o 11 dni w stosunku do 2008 r.). Na przestrzeni
ostatniego roku jest to skutkiem w giéwnej mierze wiekszego spadku kosztéw sprzedanych
produktow, towarow i materiatéw (-12 478 tys. zi) od spadku wartosci zapaséw (- 4 148 tys. zi), co
swiadczy o pogorszeniu sig efektywnosci i skutecznosci zarzadzania zapasami, a w znaczacej czesci
wynika z pewnego spowolnienia uzyskiwanych refundaciji wartosci sprzedanych telefonéw.

Cykl inkasa naleznosci handlowych ulegt wydtuzeniu o 1 dziefh w poréwnaniu do roku ubiegtego i wg
stanu na 31.12.2009 r. wynidst 123 dni. Jego wysoko$¢ wiadczy o blisko 4 miesigcznym okresie
cyklu konwersji naleznosci na gotéwke.

Na przestrzeni ostatniego roku dalszemu wydtuzeniu (o 30 dni) ulegt $redni okres regulowania
zobowigzan. Stato sig tak, gdyz przecigtny stan zobowigzari ulegt obnizeniu w tempie wolniejszym od
spadku kosztu sprzedanych ustug i towaréw. W konsekwencji Spétka w 2009 roku ptacita swoje
zobowigzania z okolo miesigc diuzszym terminem odroczenia ptatnosci niz rok wezesnie).

W  analizowanym okresie utrzymana zostala zalezno$¢ wystepowania krétszych terminéw
kredytowania odbiorcow od okreséw platnosci zobowigzan, co $wiadczy o mozliwosci korzystania z
kredytu kupieckiego u dostawcow.
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2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI
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| === Rentownos¢ sprzedazy 34,20% 36,60% 41,90%

produktéw, towaréw i

materialow
=== Rentowno$sé kapitatow 18,80% 15,00% 13,00%

wiasnych
== Rentownosé aktywow 6,00% 6,20% 5,70%

W badanym okresie poszczegélne wskazniki rentownoéci wykazywaly rozbiezne trendy.

Rentownos¢ sprzedazy w dalszym ciagu ksztaftuje si¢ na wysokim poziomie: w 2009 roku osiggnela
poziom 41,9%, co oznacza dalszg poprawe - w stosunku do roku poprzedniego o 5,3 punktu
procentowego. Jest to skutkiem szybszej dynamiki spadku kosztéw sprzedanych ustug i towaréw od
spadku przychodow. Po uwzglednieniu kosztéw sprzedazy i kosztéw zarzadu rentownosé sprzedazy

wyniosta 7,9% co oznacza dalszy wzrost na przestrzeni rozpatrywanych lat, tym razem o ok. 1 punkt
procentowy.

Wygenerowanie w 2009 roku zysku netto nizszego niz rok weze$niej, przy niemal identycznej wartosci
sumy bilansowej, skutkuje obnizeniem wskaznika ROA, bedacego miarg generowania zyskéw po
opodatkowaniu przez wszystkie aktywa Spétki. W badanym okresie wskaznik rentownosci aktywow
przyjat wartos¢ 5,70% (wobec 6,30% w okresie poprzednim), co pozwala stwierdzi¢, ze jedna
zainwestowana w aktywa Spétki ztotéwka przyniosta okolo 0,06 zt zysku.

Podobnie przedstawia sig sytuacja warto$ci wskaznika ROE, mierzacego zdolno&é kapitalu wiasnego
do generowania zysku netto. Przyrost kapitaiu wiasnego w poréwnaniu z nieznacznym spadkiem
zysku netto na przestrzeni ostatniego roku spowodowat obnizenie sie wartosci wskaznika ROE o 2
punkty procentowe do poziomu 13%. Nadal jednak jego poziom zapewnia inwestorom, bedacym
posiadaczami kapitatu wiasnego Spoiki, zwrot z tego kapitatu znacznie przekraczajgcy zaréwno
poziom inflacji, lokat, jak i obligacji Skarbu Paristwa. Podsumowujac, kazda zainwestowana w Spoitke
ztotéwka przyniosta w roku 2009 okoto 0,13 zt zysku.
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WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI
Wartosci w tys. zi.

60 000~
50 000
40 000
30 00011
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10 0001
0_
2007 r. 2008r. 2009r.
W Zysk/strata brutto na sprzedazy 49 141 47 955 50 867
DZyskistrataz dziatalnosci operacyjnej 8339 7808 8 258
EWynik na dzialalnosci finansowej 7 905 271
Il Zysk/Strata brutto 8 346 8713 8 529
O Zysk/Strata netto 6 599 6906 6 578

Najwigkszy wplyw na ksztattowanie sie zysku bilansowego, tak jak w roku ubieglym, ma zysk na
sprzedazy. W roku obrotowym 2009 Spétka odnotowata dodatni wynik na sprzedazy w wysokosci
50 866,60 tys. zt wyzszy niz w okresie poprzedzajacym o 2 911,5 tys. zt.

W 2009 roku osiggnigto zysk na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 8 258 tys. zi (wobec zysku z
okresu poprzedniego w wysokos$ci 7 808 tys. zi).

Dodatnio na wynik wplynat takze zysk na dziatalnosci finansowej w kwocie 271 tys. zt. Jednak jego
poziom byt nizszy od ubiegtorocznego o 634 tys. z4, skutkiem czego zysk brutto za 2009 rok byt nizszy
od ubiegtorocznego o 2%.

Po uwzglednieniu podatku dochodowego oraz zmiany stanu aktywow i rezerw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego w tacznej wysokosci 1 951 tys. zi, zysk netto w roku badanym zamknat sie
kwotg 6 578 tys. zt i byt nizszy od ubiegtorocznego wartosciowo o 328 tys. zt.

3. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

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

1. PRAWIDLOWOSC STOSOWANEGO SYSTEMU KSIEGOWOSCI

KsiggowosC Spotki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego. Spéika
posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy, w tym réwniez zaktadowy plan kont
zatwierdzony przez Zarzad Spoiki.

W trakcie naszego badania nie stwierdzilismy istotnych nieprawidtowosci ksiag rachunkowych,
ktore moglyby mie¢ istotny wptyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktdére nie zostatyby
usuniete, w tym dotyczacych:

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

= rzetelnoSci, bezblgdnosci i sprawdzalnosci ksigg rachunkowych oraz powigzania zapiséw
w ramach ksigg rachunkowych,

= prawidlowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,
= powigzania zapiséw z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,

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

* speiniania warunkow jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiegowej oraz
przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. [INWENTARYZACJA AKTYWOW | PASYWOW

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

Il. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

I.1. INFORMACJE O WYBRANYCH, ISTOTNYCH POZYCJACH SPRAWOZDANIA Z SYTUACJ! FINANSOWEJ

Szczegodtowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegdlnych pozycji aktywédw i pasywow
zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajacych stanowigcych jej
zZintegrowana czes¢. Zwracamy uwage, ze jednostka zalezna od Tell S.A. — Connex Sp.z 0.0.- dnia 1
marca ziozyta wniosek o upadtos¢. Mimo tego faktu w ksiegach 2009 roku nie zostat utworzony odpis
aktualizujacy warto$¢ udzielonej pozyczki, ktéra na 31.12.2009 r. wraz z odsetkami wynosi 559 tys. zt.

Poza w/w uwagg nie stwierdzono istotnych nieprawidiowosci w wycenie i prezentacji pozycji
bilansowych.

1.2, INFORMACJE O WYBRANYCH POZYCJACH KSZTALTUJACYCH WYNIK DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ

Pozycje ksztattujace wynik finansowy Spétka ujgta kompletnie i prawidiowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do catosci sprawozdania finansowego. Struktura przychodéw i kosztéw zostata
prawidtowo przedstawiona w notach objasniajacych do sprawozdania finansowego.
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I.3. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) WLASNYM

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz
danymi pochodzgcymi bezposrednio z ewidenciji ksiegowej i analizy sald kont.

Il4. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Sprawozdanie z przeplywdw pienigznych prawidiowo sporzgdzono stosownie do zakresu informacji
okreslonego przez Migdzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu, rachunku
zyskow 1 strat, informacji dodatkowej oraz na podstawie danych pochodzgcych bezposrednio z
ewidencji ksiggowej i analizy sald kont. Jest on zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach.

IL5. INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integraing cze$C sprawozdania finansowego. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spotke, w istotnych aspektach, zgodnie z
wytycznymi  Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi
ujawnien zawartych w poszczegéinych Standardach.

II.L6. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI W ROKU OBROTOWYM

Zarzad sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci spotki, ktérego informacje finansowe sg
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje
wynikajgce z art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedacych panstwem czionkowskim.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

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

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego, a dotyczgce
badanego okresu zostaly ujete w ksiegach badanego okresu (poza uwagg poczyniong w pkt. 11.1).
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PODSUMOWANIE BADANIA
Firma PKF Audyt Sp. z 0.0. nie sporzadzata w 2009 roku raportéw czastkowych dia Tell S.A.
Umowa o badanie sprawozdania finansowego uwzglednia przeprowadzenie badania
sprawozdania skonsolidowanego sporzadzonego na 31.12.2009 r.

W trakcie badania nie korzystalismy z wynik6w prac zadnych niezaleznych specjalistow.

Oceng sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny dokument.

Przeprowadzone badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda wyrywkowa —
dowodéw i zapisow ksiggowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztaltujace wysokosé rozrachunkdw z budzetami. W zwigzku z tym
moga wystgpi€é roznice pomiedzy  wynikami ewentualnych  kontroli  podatkowych
przeprowadzanych zwykle metoda peing a ustaleniami zawartymi w raporcie.

Niniejszy raport zawiera 17 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez biegtego rewidenta.

~

kluczowy biegty rewident przeprowadzajgcy badanie

w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0.- podmiotu
uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych nr 548

ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa

Poznar, 22 marca 2010 r.
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