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1

STAN PRAWNY JEDNOSTKI DOMINUJACEJ TELL S.A.

1.1 Informacje o jednostce dominujacej

Nazwa:

Forma prawna:
Siedziba:

Kraj rejestracji:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

Organ prowadzacy rejestrowy:

Tell
Spotka Akcyjna
61-362 Poznan, ul. Forteczna 19a

Polska

- dziatalno$¢ w zakresie pozostatej telekomunikacii,

sprzedaz detaliczna sprzetu telekomunikacyjnego prowadzona w
wyspecjalizowanych sklepach,

sprzedaz detaliczna komputerow, urzadzen peryferyjnych i
oprogramowania prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

sprzedaz hurtowa sprzetu elektronicznego i telekomunikacyjnego
oraz czesci do niego,

sprzedaz hurtowa komputeréw , urzadzenh peryferyjnych i
oprogramowania,

pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowa,
straganami i targowiskami,

dziatalnos¢ zwigzana z zarzgdzaniem urzgadzeniami
informatycznymi,

pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej i zarzgdzania.

Sad Rejonowy Poznan- Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Numer statystyczny REGON:

630822208

1.2 Sktad organéw Spétki dominujacej na 16 marca 2015 roku

Zarzad:
Rafat Stempniewicz
Stanistaw Gorski
Robert Krasowski

- Prezes Zarzadu
- Czonek Zarzadu
- Czlonek Zarzadu

Zmiany w sktadzie Zarzadu Spéiki:

W roku obrotowym nie nastapity zmiany w sktadzie Zarzadu.

Rada Nadzorcza:
Pawet Turno

Jerzy Motz
Tomasz Mazurczak
Piotr Cholewa
Tomasz Stowinski

- Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Czlonek Rady Nadzorczej
- Czlonek Rady Nadzorczej
- Czilonek Rady Nadzorczej
- Czlonek Rady Nadzorczej
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Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej Spotki:
W roku obrotowym wystapity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej. Z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej
zrezygnowat Piotr Karmelita oraz Robert Walicki. Uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy

z 10 marca 2014 roku na cztonkdw Rady Nadzorczej powotano Piotra Cholewe oraz Tomasza Stowinskiego.

1.3 Biegli rewidenci

Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0., Sp.k.
ul. Abpa A. Baraniaka 88E
61-131 Poznan

14 Notowania na rynku regulowanym

1. Informacje ogédlne:
Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Gietda: ul. Ksigzeca 4
00-498 Warszawa

Symbol na GPW: TEL

Sektor na GPW: handel detaliczny

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. (KDPW)

2. System depozytowo — rozliczeniowy: ul. Ksigzeca 4
00-498 Warszawa

Tell S.A.
ul. Forteczna 19a

3. Kontakty z inwestorami: 61-362 Poznan

1.5 Kapital zakltadowy Spotki dominujacej na 31 grudnia 2014r.

Na dzien bilansowy warto$¢ kapitatu zaktadowego Tell S.A. wynosi 1.022.169,40 zi. Kapitat dzieli sie na
5.110.847 akcje o wartosci nominalnej 20 groszy, z czego:
. 1.381.312 akc;ji imiennych uprzywilejowanych serii A (na jedng akcje przypadajg dwa gtosy)
. 3.729.535 akcji zwyktych na okaziciela.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy 18 grudnia 2014 podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu zakladowego i zmiany statutu. Kapitat zakladowy podwyzszono o kwote 355.538,40 zt poprzez emisje
1.777.692 nowych akcji na okaziciela serii C. Cena emisyjna zostata ustalona w wysoko$ci 13 zt za jedng akcje.
Emisja akcji zostata przeprowadzona w drodze subskrypcji prywatnej skierowanej do OEX Spétka Akcyjna z
siedzibg w Warszawie. W 2015 roku akcje zostaty objete w zamian za wktad niepieniezny (Aport) w postaci:
- 163.517.500 akcji zwyktych spdtki Cursor S.A., stanowigcych 100% ogolnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy,
- 592 réwnych udziatéw spoétki Divante stanowigcych 51,03% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu tej
spotki.

Na dzien przekazania raportu podwyzszenie kapitatu nie zostato zarejestrowane.
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2  Jednostki powigzane

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

Grupa Kapitatowa Tell S.A. skfada sie z Tell S.A. oraz Spétek powigzanych.

Euro-Phone Sp. z 0.0.

Siedziba Spofki: ul. Putawska 40a, 05-500 Piaseczno,

Podstawowy przedmiot dziatalno$ci: dziatalno$¢ agentdw specjalizujacych sie w sprzedazy pozostatych
okreslonych towaréw (PKD 2007 - 46182),

Podstawy prawne dziatalnosci Spétki: Spoétka powstata 19 marca 1998 roku (Akt Notarialny REP. A
2699/98). Organem prowadzgcym rejestr jest Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000010796. Data rejestracji 25 maj 2001,
Kapitat zaktadowy spotki wynosi 2.550.000zt. Tell S.A. posiada w spétce Euro-Phone Sp. z o.0. 100%

udziatow.

PTI Sp. z o.0.

Siedziba Spotki: ul. Forteczna 19a, 61-362 Poznan,

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

Podstawy prawne dziatalnosci Spétki: Spotka powstata 12 lipca 2007 roku — Akt Notarialny REP. A
5675/2007. Organ prowadzacy rejestr:;, Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, KRS 0000286046. Data rejestracji w KRS — 13 sierpien 2007,
Kapitat zakltadowy spétki wynosi 1.900.000 zt. Tell S.A. posiada w spotce PTI Sp. z 0.0. 100% udziatéw.

Toys4Boys PI. Sp. z o0.0.

Siedziba Spotki: ul. Nowy Swiat 11B, 80-299 Gdansk,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci: sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy
wysytkowej lub internet (PKD 2007 — 47912),

Podstawy prawne dziatalnosci Spotki: Spétka powstata 16 lutego 2007 roku (Akt Notarialny Rep.A
5029/2007). Organ prowadzacy rejestr: Sgqd Rejonowy dla Gdansk-Pdétnoc w Gdansku, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, KRS 0000276286. Data rejestracji w KRS — 12 marzec 2007.
Kapitat zaktadowy spotki wynosi 142.900 zt Tell S.A. posiada w Spotce Toys4Boys. Pl Sp. z 0.0. 30%
udziatéw.

Spotka ztozyta wniosek o upadtosé 26 lutego 2015 roku. W 2014 roku na catos$é udziatéw dokonano odpisu

aktualizujgcego w wysokosci 1.287 tys. zt. Spotka nie podlega konsolidacji.

Connex Sp. z o.0.

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

Podstawowy przedmiot dziatalnosci: sprzedaz pozostata sprzedaz hurtowa — PKD 2007: 5190Z

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

Kapitat zakladowy spétki wynosi 200.000 zt. Tell S.A. posiada w spotce Connex Sp. z 0.0. 100% udziatow.

Spotka nie prowadzi dziatalnosci. Spétka nie podlega konsolidac;i.



Grupa kapitatowa Tell S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci jednostki za rok 2014

3 SYTUACJA FINANSOWA GRUPY

31 Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegélnych produktéow, towarow i ustug
(jezeli sq istotne) albo ich grup w sprzedazy Grupy ogétem, a takze zmianach w tym zakresie
w danym roku obrotowym.

Spotki Tell S.A., Euro-Phone Sp. z o0.0. oraz PTIl Sp. z 0.0. operujg na rynku dystrybucji ustug telefonii
komorkowej. W roku 2014 Grupa dziatata w oparciu o umowy agencyjne z 3 najwigkszymi operatorami telefonii
komoérkowej. Modele biznesowe wyzej wymienionych spoétek Grupy sg bardzo zblizone.

Spotka Toys4BoysPl Sp. z o., ztozyla 26 lutego 2015 roku wniosek o upadtosé. Spétka Connex Sp. z 0.0. nie

prowadzi dziatalnosSci.

3141 Aktywacje post-paid

Na rynku telefonii komdérkowej 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, umozliwiajagce mobilny dostep do internetu, w
oparciu o odrebng karte SIM. Z tytutu pozyskania klienta w systemie post-paid i odnowienia umowy z klientem
pozyskanym w przesztosci, spotki Grupy otrzymujg od operatorow telefonii komérkowej prowizje. Prowizje te
stanowig najwazniejsze zrédio marzy spotek Grupy.

31.2 Ustugi szerokopasmowego dostepu do Internetu

Z tytutu pozyskania klientow i przedtuzania z uméw z klientami wczesniej pozyskanymi spotki Grupy otrzymujg
prowizje na zasadach analogicznych do aktywac;ji typu post-paid.

3.1.3  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 Orange ma posta¢ marzy
handlowej realizowanej na sprzedazy tzw. zestawow startowych (karta SIM wraz z numerem telefonu).

314 Dotadowania kont pre-paid

Kolejnym zrédiem przychodow sg karty dotadowujace (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
handlowe;.

3.1.5 Sprzedaz akcesoriow do telefonéw komérkowych

Sprzedaz akcesoriow do telefonow komorkowych stanowi niezalezne od operatorow telefonii komorkowej zrodto

przychodow spotek zaleznych. Spoétka dominujgca Tell sprzedaje akcesoria dystrybuowane przez Orange Polska.

3.1.6  Sprzedaz telefonéw komérkowych wraz z ustuga post-paid

Telefony komorkowe oferowane tacznie z aktywacja typu post-paid, nie stanowig dla spoétek Grupy zrodta marzy
(ich sprzedaz jest neutralna dla marzy). Sprzedawane sg one klientom w cenach promocyjnych, znacznie
nizszych od cen rynkowych, a réznice pomiedzy ceng dla klienta a ceng rynkowg wyréwnujg dystrybutorom
operatorzy (kazdy z nich w nieco odmienny sposéb). Zjawisko to jest przejawem subwencjonowania telefonéw
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 spétki Grupy oraz wolumeny

sprzedazy w ramach gtéwnych linii przychodowych.
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produkio  owarow (s, 2) 2014 2013 201412013

Przychody za sprzedaz ustug telekomunikacyjnych 96 900 103 494 93,63%
Zestawy i dotadowania pre-paid 15927 19 908 80,00%
Telefony abonamentowe 125 506 130 726 96,01%
Pozostate przychody 10 300 9737 105,78%
Razem 248 632 263 865 94,23%

Wolumen sprzedazy ustug 2014 2013 2(?1232?)?3

Aktywacje post-paid 542 014 592 320 91,51%
Aktywacje pre-paid 118 791 150 497 78,93%
Razem 660 805 742 817 88,96%

31.7 Ustugi bankowe
W 2014 roku operatorzy sieci komérkowych uruchomili sprzedaz produktéw bankowych poprzez sie¢ salonéw

sprzedazy, ktéra stanowi nowe zrddto przychoddéw dla spotek Grupy Tell.

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

3.21 Sytuacja na rynku telefonii komérkowej

Podstawg funkcjonowania spotek Grupy Kapitatowej Tell S.A. jest rynek telefonii komérkowej oraz coraz
wiekszym stopniu rynek szerokopasmowego dostepu do Internetu oraz ptatnej telewizji. W roku 2014 przychody
Spotek oparte byly, analogicznie do lat poprzednich na modelu transakcyjnym, tj. wynagrodzeniu od Operatora za
pozyskanie nowego klienta lub przediuzenie umowy o $wiadczenie ustug telekomunikacyjnych z klientem
pozyskanym wczesniej. Uzupetniajgcym zrédtem przychodow spotek sg premie zwigzane z obstugg
posprzedazng i utrzymaniem standardéw sprzedazowych.

Jezeli chodzi o pozyskanie nowego klienta nalezy zwrdci¢ szczegdlng uwage, iz nie sg to tylko klienci ktorzy nie
posiadali dotad telefonu komdrkowego, lecz takze ci, migrujacy z segmentu pre-paid do post-paid oraz klienci
migrujacy pomiedzy operatorami telefonii komdrkowej w ramach ustugi post-paid. Nalezy zatem mie¢ na
wzgledzie, ze najczesciej publikowane dane o poziomie nasycenia rynku kartami SIM, tylko czesciowo stanowig o

potencjale przychodowym.

Zgodnie z danymi opublikowanymi przez GUS na rynku telefonii komodrkowej w 2014 roku nastgpit wzrost
nasycenia kartami SIM do ok. 150%, tj. 0 2,9% w stosunku do roku 2013.

Udziat trzech wiodgacych operatoréow w rynku zmniejszyt sie pod wzgledem liczby klientéw na rzecz P4.
Zanotowano spadek z 80% do 78%, poréwnujgc stan na koniec grudnia 2014 roku z analogicznym okresem 2013

roku.

Jezeli chodzi o rynek dystrybucji ustug operatorow telefonii komoérkowej, nie ulegty zmianie trzy kluczowe reguty
obowiagzujgce dystrybutoréw:
a) wylacznos¢ w zakresie oferowania ustug tylko jednego operatora w jednym sklepie;

b) wytaczna kompetencja operatorow w zakresie liczby i lokalizacji sklepéw oferujgcych jego ustugi;
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c) standaryzacja oferty, wizualizacji oraz standardéw sprzedazowych w catej sieci sprzedazy (w tym
wzgledzie wystepujg 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 sprawnos$¢

operacyjna procesow logistycznych i rozliczeniowych. Konkurencja pomiedzy dystrybutorami ustug

poszczegolnych operatoréw jest z kolei wprost odzwierciedleniem strategii i polityki marketingowej samych

operatoréw.

3.2.2 Siec¢ sprzedazy Grupy.

TELL S.A.

Tell S.A. jest Autoryzowanym Przedstawicielem Ogodlnopolskim Orange S.A. Dziata na rynku sprzedazy
detalicznej ustug telefonii komorkowej. Na dzien 31.12.2014 sprzedaz realizowana byfa poprzez sie¢ 157 salonéw
sprzedazy pod markg Orange (kanat dedykowany klientom indywidualnym) i 34 Konsultantow Klientéw
Biznesowych (kanat dedykowany klientom biznesowym). Na mocy Umowy Agencyjnej zawartej z Orange Polska
S.A,, Tell S.A. oferuje klientom, na zasadzie wytgcznosci, ustugi operatora sieci Orange.

Biorac pod uwage skale zmniejszenia catej sieci Orange, Spotka szacuje, Ze jej udziat w sieci sprzedazy
operatora na koniec 2014 roku nie zmienit sie w stosunku do roku 2013 Tym samym Spétka utrzymata pozycje

najwiekszego agenta Orange.

EURO-PHONE Sp. z o.0.

Na dzien 31.12.2014 sprzedaz realizowana byta poprzez sie¢ 84 salonéw sprzedazy (kanat dedykowany klientom
indywidualnym) i 24 Konsultantow Klientéw Biznesowych (kanat dedykowany klientom biznesowym). Srednia
liczba salonoéw sprzedazy w roku 2014 wynosita 86, co stanowito spadek w stosunku do roku 2013 o 6,60%,
natomiast $rednia liczba Konsultantéw Klientéw Biznesowych w roku 2014 wynosita 28, co stanowito spadek do
roku 2013 0 49%.

PTI Sp z o.0.

Na dzien 31.12.2014 sprzedaz realizowana byfa poprzez sie¢ 79 salonéw sprzedazy (kanat dedykowany Klientom
indywidualnym) i 18 Doradcéw Biznesowych Plus (kanat dedykowany klientom biznesowym).

Sprzedaz jest prowadzona w dwdéch typach punktdw sprzedazy, sa to salony firmowe i salony agencyjne. W roku
obrotowym spodtka zamkneta jeden salon sprzedazy. Salony firmowe to punkty sprzedazy, w ktorych Spotka
zatrudnia wtasnych pracownikéw i ma wtasng kase fiskalng. Salony agencyjne to punkty sprzedazy prowadzone
przez sub-agentéw, tj. niezalezne podmioty gospodarcze prowadzace dziatalno$¢ na wiasny rachunek.

Dziatalno$¢ Spotki obejmuje obszar catego kraju.

3.2.3 Uzaleznienie od dostawcow
Najwigkszym kontrahentem Grupy pozostaje Orange Polska S.A. z siedzibg w Warszawie. Przyjmujac jako
podstawe wielko$¢ przychodow ze sprzedazy ustug telekomunikacyjnych, udziat tego operatora w przychodach
Grupy wyniést 58% w 2014 roku. W 2013 roku udziat ten ksztattowat sie na poziomie 60%. Udziat dwoch
pozostatych operatorow tj. Polkomtel Sp. z o.0. i T Mobile S.A. w przychodach ze sprzedazy ustug

telekomunikacyjnych jest rowniez znaczacy i przekracza dla kazdego z nich 10%.
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3.3 Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym, w szczegélnosci opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majacych znaczacy wplyw na dziatalnosé¢ Grupy i osiagniete przez nig zyski lub
poniesione straty w roku obrotowym.

3.31 Omaoéwienie gtéwnych pozycji rachunku zyskoéw i strat

Przychody ze sprzedazy wyniosty w 2014 roku 248.632 tys. zt i byly nizsze o 5,8% niz przychody osiagniete w
analogicznym okresie roku ubiegtego.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej wynidst 2014 roku 10.792 tys. zt i byt o 6,3% nizszy niz osiggniety w
analogicznym okresie roku ubiegtego.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej, powiekszony o amortyzacje (EBITDA) wyniost w 2014 roku 12.618 tys. zt i byt o
4,8% nizszy niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Zysk brutto przed opodatkowaniem wyniést w 2014 roku 7.997 tys. zt i byt 0 29,6% nizszy niz zysk osiggniety w
2013 roku. Spadek zysku brutto jest wynikiem poniesienia przez spoétke Tell kosztéw zwigzanych z procesem
nabycia udziatéw spoétki Cursor i Divante, ktore zostato sfinalizowane w marcu 2015 roku, w kwocie 300 tys. zt
oraz wynikiem utworzenia odpisu aktualizujgcego wartos¢ udziatéw spoétki Toys4Boys w wysokosci 1.287 tys. zt.
Spétka Toys4Boys ztozyta 26 lutego 2015 roku wniosek o upadtosé.

Zysk netto wynidst w 2014 roku 6.031 tys. zt i byt nizszy niz osiggniety w analogicznym okresie roku ubiegtego o
29,6%.

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat w tys. z}.

od 01.01 do 31.12.2014 | od 01.01 do 31.12.2013 | 2014/2013

Przychody ze sprzedazy 248 632 263 865 94,2%
Przychody ze sprzedazy ustug 141 139 155 666 90,7%
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw 107 493 108 199 99,3%
Koszt wlasny sprzedazy 188 331 202 581 93,0%
Koszt sprzedanych ustug 82 272 96 019 85,7%
Koszt sprzedanych towaréw i materiatow 106 060 106 562 99,5%
Zysk brutto ze sprzedazy 60 301 61 284 98,4%
Koszty sprzedazy 41 563 39 151 106,2%
Koszty ogélnego zarzadu 8 443 8713 96,9%
Pozostate przychody operacyjne 1428 641 222,8%
Pozostate koszty operacyjne 931 2546 36,6%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 10 792 11 515 93,7%
Przychody finansowe 76 147 51,5%
Koszty finansowe 2871 761 377,3%
Zysk brutto 7997 10 901 70,4%
Podatek dochodowy 1966 2330 84,3%
Zysk netto 6 031 8 571 70,4%

EBITDA 12618 13 258

Amortyzacja 1826 1744

Stopa EBITDA 5,1% 5,0%

Stopa zysku brutto ze sprzedazy 24,3% 23,2%

Stopa zysku operacyjnego 4,3% 4,4%

Stopa zysku brutto 3,2% 4,1%

Stopa zysku netto 2,4% 3,2%
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3.3.2 Omoéwienie gtownych pozycji bilansu skonsolidowanego

W prezentowanym skonsolidowanym bilansie warto$¢ sumy bilansowej wynosi 119 189 tys. zl, co stanowi okoto
97% wartosci roku ubiegtego.

Aktywa trwate stanowig 54,5% aktywow ogétem. Udziat aktywdw trwatych w aktywach ogétem ulegt obnizeniu do
stosunku do roku ubiegtego o 2%. Struktura tej grupy jest stabilna.

Aktywa obrotowe stanowig 45,5% aktywdw ogétem. Ich udziat ulegt zmniejszeniu o 4,0% w stosunku do roku
ubiegtego. Wartos¢ aktywéw obrotowych zmalata z 56 536 tys. zt w 2013 roku do 54 258 tys. zt w 2014 roku, u
ujeciu procentowym warto$¢ zmalata o 4,0%. Znaczaca pozycjg sq naleznosci krotkoterminowe i stanowig one
34,1% sumy bilansowej oraz zapasy, ktére stanowig 10,7% wartosci sumy bilansowej. Warto$¢ zapasoéw ulegta
zwiekszeniu 0 11,0% w stosunku do roku poprzedniego, a wartosci naleznosci zmalata o 7,9%.

Kapitaly wtasne stanowig 47,5% pasywow ogoétem. W ujeciu wartosciowym kapitaty wlasne wzrosty z 55 725 tys.
zt w 2013 do 56 645 tys. zt w 2014 roku.

Zobowigzania stanowig 52,5% pasywow ogétem, z czego zobowigzania diugoterminowe 6,2% a krotkoterminowe
46,3%. Wartos¢ zobowigzan razem zmalata 0 6,8% z 67 098 tys. zt w 2013 do 62 544 tys. zt w 2014 roku.
Zobowigzania kredytowe Grupy wynoszg 5 095 tys. zt, z czego na zadtuzenie w rachunku biezgcym:

Tell — 4 036 tys. zt, Euro-Phone - 190 tys. zt oraz PTI - 868 tys. zt.

Skonsolidowany bilans w tys. zt

AKTYWA 31.12.2014 31.12.2013 2014/2013
Aktywa trwafe warto$¢ struktura warto$¢ struktura dynamika
Wartos¢ firmy 57 581 | 48,3% 57 581 46,9% 100,0%
Wartosci niematerialne 593 0,5% 779 0,6% 76,1%
Rzeczowe aktywa trwate 4917 4,1% 4 400 3,6% 111,8%
Inwestycje w jednostkach powigzanych 0 0,0% 1287 1,0% 0,0%
Naleznosci i pozyczki 1005 0,8% 979 0,8% 102,6%
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0 0,0% 129 0,1% 0,0%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 836 0,7% 1133 0,9% 73,7%
Aktywa trwate 64931 | 54,5% 66 288 | 54,0% 98,0%
Aktywa obrotowe
Zapasy 12745| 10,7% 11477 9,3% 111,0%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 40592 | 34,1% 44 054 35,9% 92,1%
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 65 0,1% 121 0,1% 53,6%
Pozyczki 27| 0,02% 6| 0,00% 443,9%
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 294 0,2% 285 0,2% 103,2%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 535 0,4% 593 0,5% 90,2%
Aktywa obrotowe 54 258 | 45,5% 56 536 | 46,0% 96,0%
Aktywa razem 119189 | 100,0% 122823 | 100,0% 97,0%

PASYWA 31.12.2014 31.12.2013 2014/2013
Kapitat wtasny wartos¢ struktura wartos¢ struktura dynamika

Kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom
Kapitat podstawowy 1022 0,9% 1022 0,8% 100,0%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci 24 863 | 20,9% 24 863 20,2% 100,0%
Pozostate kapitaty rezerwowe 1459 1,2% 1459 1,2% 100,0%
Zyski zatrzymane:

- zysk z lat ubiegtych 23269 | 19,5% 19 810 16,1% 117,5%
- zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki 6 031 5,1% 8 571 7,0% 70,4%
Kapitat wiasny przypadajacy akcjonariuszom 56 645 | 47,5% 55725 45,4% 101,7%
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Udzialy niedajace kontroli

Kapitat wtasny 56 645 | 47,5% 55725 45,4% 101,7%
Zobowiazania

Zobowiazania dfugoterminowe

Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 0 0% 460 0,4% 0,0%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 7 309 6,1% 7017 5,7% 104,2%
Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 72 0,1% 68 0,06% 106,3%
Zobowiagzania dtugoterminowe 7 382 6,2% 7 545 6,1% 97,8%
Zobowiazania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 45980 | 38,6% 47 081 38,3% 97,7%
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 596 0,5% 1570 1,3% 38,0%
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 5095 4,3% 6 670 5,4% 76,4%
Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 3492 2,9% 4231 3,4% 82,5%
Zobowiazania krotkoterminowe 55162 | 46,3% 59 553 48,5% 92,6%
Zobowiagzania razem 62 544 | 52,5% 67 098 54,6% 93,2%
Pasywa razem 119189 | 100,0% 122 823 | 100,0% 97,0%

3.3.3 Omowienie rachunku przeptywoéw pienieznych

Przeptywy pieniezne Grupy — charakteryzujg sie dodatnim strumieniem z dziatalnosci operacyjnej oraz ujemnym

strumieniem z dziatalnosci inwestycyjnej i finansowe;.

Z analizy przeplywéw z dziatalnosci operacyjnej wynika, ze Grupa odnotowata wzrost zapaséw towaréw o 1 268

tys. zt, spadek naleznosci o 3 436 tys. zt oraz zobowigzan o 1 067 tys. zt.

W przeptywach z dziatalnosci inwestycyjnej znaczaca pozycjg stanowig wydatki na nabycie aktywow trwatych w

wysokosci 2 249 tys. zi. Znaczng czesSc¢ tej kwoty to wydatki poczynione na remonty i nowg wizualizacje salonéw

Orange.

W przeptywach z dziatalnosci finansowej znaczng pozycje stanowig srodki przeznaczone na wyptate dywidendy

5100 tys. zt przez spotke Tell.

Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych w tys. zt.

od 01.01 do 31.12.2014

od 01.01 do 31.12.2013

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 6 889 10 901
Korekty:

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce aktywa trwate 1827 1744
deisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci aktywow 1287 0
finansowych

Zysk ze sprzedazy niefinansowych aktywéw trwatych 4 137
Koszty odsetek 387 622
Przychody z odsetek i dywidend -14 -36
Inne korekty 129 0
Korekty razem 3620 2 467
Zmiana stanu zapaséw -1 268 -733
Zmiana stanu naleznosci 3436 3726
Zmiana stanu zobowigzan -1 067 -9 637
Zmiana stanu rezerw i rozliczer miedzyokresowych -660 135
Zmiany w kapitale obrotowym 441 -6 508
Zaptacony podatek dochodowy -2 294 -1 692
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Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 9764 5168
Przeptywy z dziatlalnosci inwestycyjnej
Wydatki na nabycie aktywéw trwatych -2 337 -2 096
Wptywy ze sprzedazy aktywow trwatych 174 126
Otrzymane sptaty pozyczek udzielonych 24 277
Pozyczki udzielone -46 -15
Otrzymane odsetki 14 36
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -2170 -1 671
Przeptywy z dziatalnosci finansowej
Nabycie akcji wtasnych -7 941
Wplywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek 5457 3877
Sptaty kredytéw i pozyczek -7 504 -2 433
Odsetki zaptacone -505 -648
Dywidendy wyptacone -5 100 -5 111
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -7 652 -12 255
Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych i ekwiwalentow -59 -8 758
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na poczatek okresu 593 9 352
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 535 593
3.4 Analiza wskaznikowa

Dla wtasciwiej interpretacji wskaznikdw charakteryzujgcych sprawnos¢ zarzadzania majatkiem obrotowym Grupy
oraz wskaznikéw rentownosci opartych o przychody, niezbednym jest wyjasnienie sposobu odzwierciedlania w
ksiegach spotek Grupy mechanizmu subsydiowania przez operatorow telefonii komoérkowej telefonow
sprzedawanych z aktywacjami post-paid. Zmiany te sg jednak nie tyle efektem realnych zmian relacji istotnych dla
wynikéw Grupy wartosci ekonomicznych, lecz wynikajg gtéwnie z odmiennej w stosunku do pozostatych
operatoréw metody rozliczania subsydiow do telefonéw abonamentowych. Niezaleznie jednak od odmiennego
sposobu rozliczenia sprzedazy telefonéw abonamentowych przez poszczegdlnych operatoréw, rezultat tych

operaciji jest dla spotek Grupy neutralny wynikowo.

Operator sieci ORANGE — Orange Polska S.A.

Spotka Tell S.A. nabywa telefony od Operatora po cenach rynkowych. Z tytutu tego zakupu powstaje
zobowigzanie Spotki w kwocie rownej rynkowej cenie telefonu. Jednoczesnie w aktywach Spotki powstaje zapas
magazynowy wyceniony wediug ceny rynkowej telefonu. Spotka dokonuje sprzedazy ww. telefon w dwodch
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 Spéiki transakcja ma
neutralny wptyw na wynik finansowy.

- sprzedaz telefonu sub-agentowi, ktéry nastepnie sprzedaje go klientowi w punkcie sprzedazy
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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.

Operator sieci T-Mobile — T-Mobile Polska S.A.

Od 21 maja 2014 roku Spdtka otrzymuje od Operatora telefony przeznaczone do sprzedazy z ustugami
abonamentowymi w powierzenie. Jezeli sprzedaz jest dokonana zgodnie z obowigzujacymi procedurami, telefon
zostaje uznany za rozliczony. W przypadku niektérych ofert, konieczny jest wykup sprzetu na zadanie i
wystawiana jest faktura sprzedazy z 7 dniowym terminem ptatnosci. Telefon moze by¢ nadal sprzedany klientowi

z ofertg abonamentowa, a jego rozliczenie wyglada analogicznie jak w wariancie full price.

Operator sieci PLUS — Polkomtel Sp. z 0.0.

Spotka PTI Sp. z 0.0. nabywa telefony od operatora po cenach rynkowych. Z tytutu tego zakupu powstaje
zobowigzanie spotki w kwocie rdwnej rynkowej cenie telefonu. Jednoczesnie w aktywach spotki powstaje zapas
magazynowy wyceniony wedtug ceny rynkowej telefonu. Spétka dokonuje sprzedazy ww. telefonéw w dwdch
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 strate na tej konkretnej transakcji. Jednak niezwtocznie po dokonaniu
promocyjnej sprzedazy, zgodnie z procedurami ustalonymi w umowie z operatorem, operator przyznaje spotce
prowizje w kwocie réwnej wartosci poniesionej straty na danej transakcji. W efekcie, dla Spdétki transakcja ma
neutralny wptyw na wynik finansowy, jednak Spdtka wykazuje znacznie wyzszy przychdd i koszt niz pozostate
spotki Grupy z analogicznej transakc;ji.

- 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 Spotka kompensuje sub-agentowi strate na
transakcji sprzedazy telefonu klientowi w cenie promocyjnej w postaci odpowiedniej prowizji (uzyskanej uprzednio

od operatora).

Konsekwencja takiego ujecia sprzedazy telefonéw sg relatywnie wysokie przychody ze sprzedazy i odpowiednio
wysoki koszt wlasny sprzedazy w poréwnaniu z pozostatymi Spétkami Grupy.

Gdyby wszystkie Spétki Grupy rozliczaty warto$¢ subsydiow do telefonow w taki sam sposéb jak Spotka Tell S.A,
to przychody Grupy wyniostyby w latach 2014 i 2013 odpowiednio 190.915 tys. zt i 193.727 tys. zt. Koszt
sprzedazy wyniostby w latach 2014 i 2013 odpowiednio 130.614 tys. zt i 132.443 tys. zt.

W ponizszej tabeli zwracamy uwage na wskazniki rotacji zapaséw i naleznosci, ktérych zmiany nastapity na

skutek opisanych powyzej mechanizmdw rozliczeniowych.

Lp. Nazwa wskaznika Formuta Miernik | 2014 2013

1 Wskazniki sprawnosci dzialania

1.1 Wskaznik poziomu kosztéw koszt uzyskania przychodu 0,96 0,95
przychody ze sprzedazy
1.2 Wskaznik rotacji aktywow przychody ze sprzedazy 2,09 215
ogoétem aktywa
1.3 Wskaznik rotacji aktywow trwatych przychdd ze sprzedazy 3,83 3,08

aktywa trwate
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1.4

Wskaznik rotacji Srodkéw obrotowych

przychody ze sprzedazy

4,58 4,67
Srodki obrotowe
1.5 Wskaznik rotacji zapaséw przychody ze sprzedazy 19,51 22.99
zapasy
1.6 Wskaznik cyklicznosci zapasow zapasy X ilo$¢ dni w okresie 18,71 15,88
przychdd ze sprzedazy dni
1.7 Wskaznik rotacji naleznosci przychdd ze sprzedazy 6.12 597
stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug
1.8 Wskaznik cyklicznosci naleznosci naleznosci x ilo$¢ dni w okresie 59,69 61.11
przychod ze sprzedazy dni
2 Wskazniki efektywnosci
2.1 Wskaznik rentownosci sprzed. brutto zysk na dziat.gosp. x 100 % 3.36% 2.69%
przychdd ze sprzedazy
2.2 Wskaznik rentownosci sprzed. netto zysk netto x 100 % 2.43% 3,25%
przychdd ze sprzedazy
2.3 Wskaznik stopy zysku zysk netto x 100 % 5.06% 6.98%
suma aktywow na koniec okresu
2.4 Wskaznik zyskownosci kapitatow zysk netto x 100 % 10,65% 15.38%
kapitaty wiasne
3 Wskazniki ptynnosci finansowej
3.1 Wskaznik ptynnosci | stopnia aktywa biezace ogotem 0,98 0,95
biezace zobowigzania
3.2 Wskaznik ptynnosci Il stopnia aktywa biez. - zapasy-roz. miedzyokresowe 0.75 0,76
biezace zobowigzania
3.3 Wskaznik ptynnosci lll stopnia Srodki pieniezne 0,01 0,01
biezgce zobowigzania
4 Wskazniki struktury kapitatu
4.1 Wskaznik zadtuzenia kapitat obcy 0,94 1,20
kapitat wiasny
4.2 Wskaznik zrodet finansowania kapitat wlasny 1,06 0,83
kapitat obcy
4.3 Wskaznik struktury finansowania majatku kapitat wiasny 0,48 0,45
kapitatem wiasnym kapitat catkowity
4.4. Wskaznik struktury finansowania majatku kredyty bankowe 0,04 0,06
kredytem bankowym kapitat catkowity
4.5. Wskaznik struktury finansowania majatku zobowigzania wobec dostawcéw 0,36 0,37

zobowigzaniami

kapitat catkowity
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3.5 Czynniki i nietypowe zdarzenia majace wptyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniety przez
Grupe Tell wynik.

W 2014 roku spotka Tell poniosta koszty zwigzane z nabyciem udziatéw w spétkach Cursor i Divante w wysokosci
300 tys. zt (kosztéow tych nie mozna przypisa¢ bezposrednio do ceny nabycia udziatéw) oraz poniosta strate w
zwigzku ze zgtoszeniem upadtosci przez spotke Toys4Boys w wysokosci 1 287 tys. zt — poprzez utworzenie

odpisu aktualizujgce warto$¢ udziatow.

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

Gtéwne czynniki ryzyka to:
Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski
Zmniejszanie sieci sprzedazy
Uzaleznienie od operatoréw telefonii komorkowej poszczegdlnych spétek Grupy
Zmiana strategii sprzedazy przez operatorow telefonii komorkowej ( w tym zmniejszenie sieci sprzedazy)
Wzrost znaczenia innych kanatdéw sprzedazy ustug operatorow telefonii komaérkowej (call centre, Internet)
Mozliwosci rozwigzania lub wypowiedzenia Uméw Agencyjnych przez operatoréw

Utrata pozycji konkurencyjnej operatoréw w kontekscie wynikow poszczegdlnych spétek Grupy

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

Zaréwno Spoétka, jak i jednostki od niej zalezne, sg stronami postepowan przed sadami powszechnymi, jednak
zadne z tych postepowan nie dotyczy zobowigzan ani wierzytelnosci, ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 10 %
kapitatow wtasnych emitenta. Réwniez taczna warto$¢ odpowiednio zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych

dotyczg te postepowania nie stanowi co najmniej 10 % kapitatdéw wtasnych emitenta.

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

lub jednostek od niej zaleznych.
4 INFORMACJE DODATKOWE

4.1 Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatlalnosci spétek z Grupy Tell, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspoélnikami),
umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji

411 Umowa Agencyjna z dnia z dnia 20-11-2012 roku
Kluczowg umowa dla Spotki Tell S.A. jest Umowa Agencyjna z 20 listopada 2012 r. (umowa ta zastagpita umowy
obowigzujace poprzednio i weszta w zycie 1 pazdziernika 2012 roku), na podstawie ktérej Tell S.A. swiadczy na

rzecz Orange Polska S.A. ustugi agencyjne w systemie telefonii komoérkowej.

4.1.2 Umowa agencyjna z dnia 1 kwietnia 2001 roku
Kluczowa umowa dla Spoétki Euro-Phone Sp. z o.0. jest Umowa Agencyjna z dnia 01.04.2001 r., na podstawie
ktérej Euro-Phone Sp. z 0.0. $wiadczy na rzecz T-Mobile Polska S.A. ustugi agencyjne w systemie telefonii
komorkowej. W uzupetnieniu do ww. umowy Spétke i T-Mobile Polska S.A. tgczy ponadto Umowa Dystrybucyjna
z dnia 01.07.2001 r.
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4.1.3 Umowa o Wspotpracy z Partnerem Sieciowym (Umowa Partnerska) z dnia 30.06.2010 roku.
Kluczowag umowg dla Spotki PTI sp. z 0.0. w roku 2013 byta Umowa Partnerska z dnia 30.06.2010 r. (umowa ta
zastgpita umowy obowigzujgce poprzednio), na podstawie ktérej PTI Sp. z 0.0. $wiadczy na rzecz Polkomtel
Sp. z 0.0. ustugi agencyjne w systemie telefonii komérkowej. W uzupetnieniu do ww. umowy Spétke i Polkomtel

taczyty ponadto Umowa o Dystrybucji Towarow dotyczaca produktdw pre-paid.

41.4 Umowa o Wspélpracy z Autoryzowanym Przedstawicielem Sieci G300 z dnia 02.04.2013 roku.
Na podstawie tej umowy PTI sp. z 0.0. $wiadczy ustugi agencyjne telefonii komérkowej na rynku biznesowym.
Umowa zostata zawarta z Liberty Polska S.A. — Partnerem Polkomtel Sp. z 0.0. — po uprzednim wypowiedzeniu
przez Polkomtel, wczesniejszej umowy zawartej z Polkomtel. Wypowiedzenie umowy przez Polkomtel byto
spowodowane konsolidacjg Agentéw Polkomtel na rynku ustug biznesowych i zmiana struktury sieci sprzedazy

Polkomtel.

4.2 Informacje o gitéwnych kierunkach inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci),
w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz
opis metod ich finansowania.

Spotka, ani jednostki zalezne nie byty i nie sg strong kontraktu walutowego (opcji, futures, forward), ani tez w inny

sposob nie zabezpieczaly sie przed ryzykiem walutowym.

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

) Termin Wartos$é Zobowigzanie na 31.12.2014r.
Oprocentowanie - , - -
wymagalnosci | wPLN | krétkoterminowe | dtugoterminowe
poodyty w rachunku biezscym DnB Bank zmienne | 2015-05-31 7137 4226
SJtiredyty w rachunku biezacym Alior Bank Zmienne 2015-05-31 8 000 868

Zaciggniete przez Grupe Kapitatowg zobowigzania z tytutu kredytéw objete sg nastepujacymi zabezpieczeniami
sptaty (wedtug stanu na dzien bilansowy):

= zastaw na udziatach spotek zaleznych do kwoty 39 605 tys. PLN (2013 rok: 43 025 tys. PLN),

= zastaw rejestrowy na zapasach oraz umowy przewlaszczenia zapaséw tgcznie do kwoty 37 400 tys.

PLN (2013 rok: 37 400 tys. PLN),

= zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym do kwoty 32.000 tys. PLN (2013 rok: 10.000 tys. PLN),

= cesja praw z polis ubezpieczeniowych,

= oswiadczenie o poddaniu sie egzekuciji,

=  poreczenia

=  petnomocnictwo do dysponowania obecnymi i przysztymi wptywami na rachunek bankowy.

Na 31.12.2014 nastepujace aktywa Grupy Kapitatowej (w wartosci bilansowej) stanowity zabezpieczenie sptaty

zobowigzan:
31.12.2014 31.12.2013
Aktywa finansowe (inne niz naleznosci) 13 781 13 781
Zapasy 12 371 11 607
Mienie ruchome 24 283 18 413
Wartos¢ bilansowa aktywoéw stanowiacych zabezpieczenie razem 50 435 43 801
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4.4 Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci, a
takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze szczegéinym uwzglednieniem pozyczek,
poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym emitenta.

441 Udzielone pozyczki

Na 31.12.2014 warto$¢ udzielonych pozyczek spotce zaleznej Euro-Phone wyniosta 6.282 tys. zt. Dzien sptaty
przypada na 30 czerwca 2015 roku. Oprocentowanie pozyczek jest zmienne i jest obliczone jako suma
nastepujacych sktadnikéw: stopa procentowa okreslona w sposéb wskazany ponizej plus marza w wysokosci
3,50%.

Stopa procentowa zmienia 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 $redniej arytmetycznej WIBOR dla depozytéw jednomiesiecznych z ostatnich

10 dni roboczych poprzedniego miesigca kalendarzowego

442 Udzielone poreczenia

Wartos$¢ na dzien
Podmiot Rodzaj zobowigzania w tys. zt Beneficjent
31.12.2014

T-Mobile Polska S.A. kredyt kupiecki 6 300 | Euro-Phone Sp. z o.0.
DnD Bank Polska S.A. linia gwarancyjna 4 200 | Euro-Phone Sp. z o.0.
DnD Bank Polska S.A kredyt 3 205 | Euro-Phone Sp. z o.0.
Alior Bank S.A. kredyt 10 000 | PTI Sp. z o.0.

Alior Bank S.A. linia gwarancyjna 4680 | PTI Sp. zo.0.

Polkomtel Sp. z 0.0. kredyt kupiecki 1200 | PTI Sp. zo.0.

Alior Bank S.A. kredyt 2700 | Tell S.A.

4.5  Opis struktury gtéwnych lokat kapitalowych lub gtéwnych inwestycji kapitatowych

dokonywanych w ramach Grupy Tell w danym roku obrotowym

Nadwyzki srodkéw pienieznych Grupy Tell lokowane byly w 2014 roku wylacznie w bezpieczne instrumenty

finansowe w postaci krétkoterminowych lokat bankowych.

4.6  Opis wykorzystania przez Emitenta wptywoéw z emisji.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy 18 grudnia 2014 podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu zakltadowego i zmiany statutu. Kapitat zakladowy podwyzszono o kwote 355.538,40 zt poprzez emisje
1.777.692 nowych akcji na okaziciela serii C. Cena emisyjna zostata ustalona w wysokosci 13 zt za jedng akcje.
Emisja akcji zostata przeprowadzona w drodze subskrypcji prywatnej skierowanej do OEX Spétka Akcyjna z
siedzibg w Warszawie. W 2015 roku akcje zostaty objete w zamian za wkiad niepieniezny (Aport) w postaci:

- 163.517.500 akcji zwyktych spotki Cursor S.A., stanowigcych 100% ogolnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy,

- 592 réwnych udziatow spotki Divante stanowigcych 51,03% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu tej
spofki.

Na dzien przekazania raportu podwyzszenie kapitatu nie zostato zarejestrowane.
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4.7  Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Nie publikowano prognoz wynikéw.

4.8 Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowigzan, oraz
okreslenie ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie emitent podjat lub zamierza podjaé¢ w celu
przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Grupa Tell S.A. w roku 2014 prowadzita racjonalng gospodarke zasobami finansowymi. Poszczegdlne Spotki
Grupy terminowo wywigzywaly sie ze swoich zobowigzan. Grupa prowadzita restrykcyjng polityke kredytowg
wobec odbiorcéw oraz Scisty monitoring naleznosci.

Spotka, ani jednostki zalezne nie byly i sg strong kontraktu walutowego (opcji, futures, forward), ani tez w inny

sposob nie zabezpieczaly sig przed ryzykiem walutowym.

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

Zamierzenia inwestycyjne bedg realizowane dzieki srodkom wypracowanym z biezacej dziatalnosci oraz
ewentualnie kredytom bankowym. W przypadku, gdyby te instrumenty okazatyby sie niewystarczajace, to

rozwazana bedzie nowa emisja akgiji.

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

Dotychczasowa strategia Grupy zaktada maksymalizacje wielkosci i efektywnosci sieci sprzedazy ustug
telekomunikacyjnych, gtéwnie telefonii komoérkowej, celem uzyskania wzglednej przewagi konkurencyjnej nad

pozostatymi podmiotami z tego segmentu dystrybucji.
Najwazniejszymi czynnikami, ktére miaty wptyw na wyniki finansowe Grupy w roku 2014, byty:
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 klientow migedzy operatorami,
e wzrost sprzedazy ustug stacjonarnego i mobilnego dostepu do Internetu oraz ustug opartych
na transmisji danych,
e Sredni przychdd z klienta,
e odptyw klientéw do sieci PLAY
b) polityka sprzedazy Orange oraz pozostatych operatoréow, ze szczegodlnym uwzglednieniem tendencji
zmniejszania sieci sprzedazy;
c) wejscie na rynek ew. nowych operatoréow, w tym MVNO oraz telewizji kablowych;

W dniu 5 marca 2015 r., realizujgc postanowienia umowy podpisanej w listopadzie 2014 roku, Tell S.A. przejat
100 % akcji Cursor S.A. i 51,03 % udziatéw w Divante Sp. z 0.0. W wyniku tych przeje¢ Grupa Kapitatowa Tell
uzyskata pozycje wiodacego podmiotu na rynku outsourcingu sprzedazy. Dzieki transakcji Grupa zdywersyfikuje
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swojg dziatalnos¢ oraz zmniejszy uzaleznienie od operatorow telefonii komérkowej oraz zapewni sobie mozliwosé
dalszego wzrostu.

Cursor specjalizuje sie w projektowaniu i realizacji ztozonych proceséw sprzedazowych i promocyjnych
oraz logistyce e-commerce. Dysponuje rozbudowang siecig kilku tysiecy pracownikéow terenowych. Zarzadza
jednym z wiekszych w Polsce centréw logistycznych dedykowanych magazynowaniu i dystrybucji towaréw w
ramach obstugi e-commerce oraz materiatbw marketingowych.

Divante wspiera firmy w tworzeniu, rozwijaniu i optymalizacji internetowych i mobilnych kanatow
sprzedazy. Spétka pracuje dla sklepdw internetowych, producentow, dystrybutoréw i sieci handlowych. Wdraza

rozwigzania e-commerce, integruje systemy, projektuje i realizuje dziatania marketingowe.

411 Najwazniejsze osiaggnigcia w zakresie badan i rozwoju.

Grupa nie prowadzita w trakcie roku 2014 projektow w zakresie badan i rozwoju.

412 Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem emitenta i jego grupa
kapitatowa.

Emitent nie zmieniat zasad zarzadzania przedsiebiorstwem i jego Grupg kapitatowa.

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

W okresie od 1 stycznia 2014 do 16 marca 2015 roku wystapity zmiany w skfadzie oséb nadzorujgcych Tell S.A.
Uchwatg z 10 marca 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotfato na cztonkéw rady
nadzorczej Piotra Cholewe oraz Tomasza Stowinskiego. Nowo-powotani czionkowie rady nadzorczej zastapili
Piotra Karmelite oraz Robert Walickiego, ktérzy to ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji cztonka rady nadzorcze;.
Cztonkowie Zarzadu powotywani sg przez Rade Nadzorcza na okres wspdlnej 5-letniej kadencji. Réwniez
odwotywanie Czionkéw Zarzadu nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej. Zasady dziatania Zarzadu reguluje
Kodeks spoétek handlowych, Statut oraz Regulamin Zarzadu. Zarzad prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje
Spétke. Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg 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 tacznie lub cztonek Zarzadu dziatajacy tacznie z prokurentem.
Zarzadowi przystuguje prawo do podjecia decyzji w sprawie nabywania akcji wtasnych w takim zakresie w jakim
uprawnienie to wynika z przepisow kodeksu spotek handlowych (np. w oparciu o art.362 §1 pkt.1) k.s.h.).
Statut w §6 zawiera upowaznienie Zarzadu do podwyzszenia kapitalu emitenta poprzez emisje
nowych akcji w ramach kapitalu docelowego, jednak z uwagi na uplyw trzyletniego terminu na

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

4.14 Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujagce 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 zarzadzajacymi umoéw przewidujacych rekompensaty w przypadku ich rezygnac;ji

lub zwolnienia.
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415

Wartos¢ wynagrodzen,

nagrod lub korzysci,

w tym wynikajacych z programéw

motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta wyptaconych lub naleznych

czlonkom zarzadu i rady nadzorczej oraz

petnienia funkcji we wtadzach spoétek zaleznych.

informacja o wartosci wynagrodzen z tytutu

W omawianym okresie Spotka dominujgca nie wyptacata wynagrodzen, nagréd i innych korzysci wynikajacych z

programéw motywacyjnych

lub premiowych.

Nie wystapity takze nalezne

lub potencjalnie nalezne

wynagrodzenia, nagrody i korzysci z tego tytutu. Spdtka nie przyznata takze wynagrodzen i nagréd z tytutu

petnienia funkcji we wtadzach spétek podporzadkowanych. Cztonkowie Zarzadu Spétki dominujgcej otrzymywali

w omawianym okresie wynagrodzenia z tytulu umoéw o prace. Czlonkowie Rady Nadzorczej spétki dominujacej

otrzymywali wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji w organie nadzoru. Wynagrodzenie czionkéw zarzadu oraz

cztonkow rady nadzorczej spotki dominujacej w tysigcach ztotych przedstawia ponizsza tabela.

2014 2013
Czionkowie Zarzadu

Rafat Stempniewicz 493 728
Stanistaw Gorski 321 331
Robert Krasowski 489 509
1303 1568

Cztonkowie Rady Nadzorczej
Jerzy Motz 24 4
Robert Walicki 6 4
Tomasz Mazurczak 24 4
Piotr Karmelita 7 24
tukasz Kreski 0 16
Pawet Turno 29 29
Piotr Cholewa 17 0
Tomasz Stowinski 17 0
Mariola Wigckowska 0 20
Adam Wojacki 0 19
125 120
razem 1428 1688

4.16 Liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji (udzialow) emitenta oraz akcji i udziatéw w
jednostkach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie) na dzien 31.12.2014.

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

Rafat Maciej Stempniewicz — Prezes Zarzadu — 94 590 akcji o wartosci nominalnej 18 918,00 zi,

Robert Tomasz Krasowski — Cztonek Zarzadu — 4 924 akcji o wartosci nominalnej 984,80 zi,

Stanistaw Jerzy Gorski — Cztonek Zarzadu — 2 319 akcji o wartosci nominalnej 463,80 zt.

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

Pawet Stanistaw Turno — Przewodniczacy Rady Nadzorczej —

6 000,00 zt.

30 000 akcji o warto$ci nominalnej

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce Spotki nie sg w posiadaniu udziatéw Spétek zaleznych.
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4.17 Akcjonariusze posiadajacych, bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co
najmniej 5 % w ogoélnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu emitenta, wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w
kapitale zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie glosé6w na walnym zgromadzeniu na dzien 31.12.2014r.

Liczba akgji Liczba gtosow Wartosc .. | Udziat w gtosach
nominalna akgcji
Stan na 31.12.2014
Neo Fund 1 Sp. z 0.0.* 1418 840 2 640 544 283 768 40,67%
Waldemar Ziomek 453 648 613 256 90 730 9,45%
MS Investment Sp. z 0. 0. s.k. 530 032 530 032 106 006 8,16%
AVIVA Investors FIO** 0
AVIVA Investors SFIO 657 672 657 672 131534 10,13%
Quercus Parasolowy SFIO o
Quercus Absolute Return FIZ 877179 877179 175 436 13,51%
3937 371 5318 683 787 474 81,92%

Stan na 31.12.2013
Neo Fund 1 Sp. z 0.0.* 1157 970 2315940 231594 35,67%
V Group S.A. 529 093 529 093 105 819 8,15%
Waldemar Ziomek 453 648 613 256 90 730 9,45%
AVIVA Investors FIO**
AVIVA Investors SFIO 657 672 657 672 131534 10,13%
Quercus Parasolowy SFIO o
Quercus Absolute Return FIZ 877179 877179 175 436 13,51%
Razem 3675562 4993 140 735112 76,91%

* . . . . .
Akcje posrednio nabyte przez Neo Investment spétka akcyjna.
** Liczba akcji posiadanych przez Fundusze reprezentowanych na ZWZA 28.04.2011.

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

Spotki Grupy nie posiadajg informacji o takich umowach.

4.19 Posiadacze wszelkich papierow wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne
w stosunku do emitenta, wraz z opisem tych uprawnien.

Spotka nie emitowata papierow wartosciowych, dajacych specjalne uprawnienia kontrolne.

4.20 Informacja o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.

W Spotkach Grupy nie wystepuja programy akcji pracowniczych.

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

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

ani wykonywania przypadajacego na nie prawa gtosu.
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4.22 Informacja o umowie Emitenta z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych.
Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne w tys. zt:
2014 2013

- za badanie rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego 35 35
- za inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad jednostkowego i skonsolidowanego 2% 2%
sprawozdania finansowego
- za ustugi doradztwa podatkowego 86 30
Razem 147 91

Zarzad Spotki Tell S.A. podpisat w 2014 roku umowe z Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. s.k. z siedzibg w

Poznaniu, wpisang na liste Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw pod numerem 3654, w przedmiocie badania

jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania Tell S.A. sporzadzonego zgodnie z MSSF wedtug stanu na 31

grudnia 2014 roku oraz dokonania przegladu srodrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania

Tell S.A. sporzadzonego zgodnie z MSSF za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku.

taczna wysokos¢ wynagrodzenia wynikajgcego z zawartej umowy z podmiotem uprawnionym do badania

sprawozdan finansowych naleznego lub wyptaconego z tytutu badania jednostkowego i skonsolidowanego

rocznego sprawozdania finansowego oraz przegladu srédrocznego za rok 2014 wyniosta 61.200 zt netto.

Poznan, 16 marca 2015r.

Rafat Stempniewicz Stanistaw Gorski

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Robert Krasowski

Czionek Zarzadu
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