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. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Tele-Polska Holding S.A. za okres 01.01.2015 — 30.06.2015




WYBRANE SKONSOLIDOWANE
DANE FINANSOWE

Przychody tgcznie catkowite

Przychody ze sprzedazy

Koszty dziatalnosci operacyjnej
Amortyzacja

Zysk (strata) na sprzedazy

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Zysk (strata) netto

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Pozyczki udzielone diugoterminowe
Pozyczki udzielone krétkoterminowe
Naleznosci dtugoterminowe

Naleznosci krétkoterminowe

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

Kapitat wtasny
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt.)

Zysk (strata) za okres na jedng akcje zwykig

(w zt.)
Liczba akcji na dzien bilansowy

Srednia wazona liczba akgji
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30.06.2015 r. 30.06.2014 r. 30.06.2015 r. 30.06.2014 r.
WYBRANE JEDNOSTKOWE 6 miesiecy 6 miesiecy 6 miesiecy 6 miesiecy
DANE FINANSOWE zakonczonych zakonczonych zakonczonych zakonczonych

30.06.2015 r. 30.06.2014 r. 30.06.2015 r. 30.06.2014 r.

Przychody tacznie catkowite 4833 4 490

Przychody ze sprzedazy 350 281 85 67
Koszty dziatalnosci operacyjnej (1472) (1 541) (356) (369)
Amortyzacja (207) (65) (26) (26)
Zysk/ (strata) ze sprzedazy (1122) (1 260) (271) (302)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (1 092) (1 225) (264) (293)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 3248 2672 786 639

Zyskl/(strata) netto 3248 2672 786 639

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

(1 076) 2079 (260) 498
(1 475) 4993 (357) 1195
2 552 (2 850) 617 (682)
30.06.2015 31.12.2014 30.06.2015 31.12.2014
Aktywa trwate 31623 31716 7 539 7 441
Aktywa obrotowe 20 440 14 210 4873 3334
Pozyczki udzielone dtugoterminowe 0 0 0 0
Pozyczki udzielone krotkoterminowe
Naleznosci dtugoterminowe

Naleznosci krétkoterminowe

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

Kapitat wtasny
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 9 26 2 6

Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe 6573 3667 1567 860

Wartos¢ ksiegowa kapitatéw wtasnych na jedng
akcje (w zt)

Zysk (strata) za okres na jedng akcje zwykig (w
zt.)

Liczba akcji na dzien bilansowy 31616 102 31616 102 31616 102 31616 102

1,44 1,39 0,34 0,33

0,10 0,11 0,02 0,03

Srednia wazona liczba akcji 31616 102 30 395 728 31616 102 30 395 728

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaty przeliczone na EURO wedtug nastepujacych zasad:

" poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywow — wedtug sredniego kursu ogtoszonego na dzien 30 czerwca 2015 r. przez Narodowy Bank
Polski (4,1944 zt / EURO),
poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddw oraz sprawozdania z przeptywdéw srodkéw pienieznych — wedtug kursu
stanowigcego $rednig arytmetyczng Srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzier kazdego zakoriczonego
miesigca okresu sprawozdawczego (4,1341 zt / EURO) w pierwszym pétroczu 2015 r.,
poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywow — wedtug sredniego kursu ogtoszonego na dzien 31 grudnia 2014 r. przez Narodowy Bank
Polski (4,2623 zt / EURO),
poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddw oraz sprawozdania z przeptywéw srodkéw pienieznych — wedtug kursu
stanowigcego $rednig arytmetyczng Srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakoriczonego
miesigca okresu sprawozdawczego (4,1784 zt / EURO) w | pdtroczu 2014 .
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Niniejsze sprawozdanie zarzadu zawiera:

1. INFORMACIE OGOLNE O GRUPIE KAPITALOWE)

1.1 PRZEDMIOT DZIALALNOSCI EMITENTA

1.2 PODSTAWOWE INFORMACIE

1.3 AKTUALNA STRUKTURA AKCJIONARIATU EMITENTA

1.4 STATUS SPOLKI PUBLICZNE)

2. ZMIANY W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ TELE-POLSKA HOLDING SA
3. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWE] EMITENTA

4. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH ISTOTNYCH DLA ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE) TELE-

PoLsKkA HOLDING SA

5. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW

NA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE W STOSUNKU DO WYNIKOW PROGNOZOWANYCH19

6. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIE)
5% OGOLNE) LICZBY GtOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU POLtROCZNEGO
WRAZ ZE WSKAZANIEM LICZBY POSIADANYCH PRZEZ TE PODMIOTY AKCJI, ICH PROCENTOWEGO UDZIAtU W KAPITALE
ZAKLADOWYM, LICZBY GEOSOW Z NICH WYNIKAJACYCH | ICH PROCENTOWEGO UDZIALU W OGOLNEJ LICZBIE GLOSOW NA
WALNYM ZGROMADZENIU ORAZ WSKAZANIE ZMIAN W STRUKTURZE WtASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI EMITENTA W

OKRESIE OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO

7. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE |
NADZORUJACE EMITENTA NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU POLROCZNEGO, WRAZ ZE WSKAZANIEM ZMIAN W STANIE

POSIADANIA, W OKRESIE OD PRZEKAZANIA POPRZEDNIEGO RAPORTU KWARTALNEGO, ODREBNIE DLA KAZDEJ Z 0SOB

8. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO

LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

9. INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA JEDNEJ LUB WIELU TRANSAKCJI Z
PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI POJEDYNCZO LUB tACZNIE SA ONE ISTOTNE | ZOSTALY ZAWARTE NA INNYCH

WARUNKACH NIZ RYNKOWE, WRAZ ZE WSKAZANIEM ICH WARTOSCI

10. INFORMACIJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB
POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCII - tACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI LUB JEDNOSTCE ZALEZNEJ OD TEGO PODMIOTU,
JEZELI tACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCIJI STANOWI ROWNOWARTOSC CO NAJIMNIE) 10%

KAPITALOW WEASNYCH EMITENTA

11. INNE INFORMACIE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO SYTUACJI KADROWEJ, MAJATKOWEJ,
FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO | ICH ZMIAN W ODNIESIENIU DO EMITENTA LUB JEDNOSTEK OD NIEGO ZALEZNYCH,
ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACII ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ

JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNE
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12. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO | GRUPE

KAPITALOWA WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJINEGO KWARTALU
13. PODSUMOWANIE WYNIKOW FINANSOWYCH

12. PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE
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1. Informacje ogodlne o Grupie Kapitatlowej

1.1 Przedmiot dziatalnosci Emitenta

Emitent, Tele-Polska Holding S.A. (TPH) jest spdtkg wiodaca holdingu firm, ktérych dziatalno$¢ koncentruje sie na
$wiadczeniu ustug telekomunikacyjnych, a takze sprzedazy na krajowym rynku energii. Sg to, miedzy innymi, ustugi
gtosowe, transmisji danych oraz ustugi dodane, a takze (od pazdziernika 2013 r.) sprzedaz energii elektrycznej
gospodarstwom domowym (tzw. grupa taryfowa G). Grupa kapitalowa TPH dziata zaréwno na rynku detalicznym,
$wiadczgc ustugi klientom biznesowym oraz indywidualnym, jak i hurtowym, kierujgc oferte do innych operatoréw
telekomunikacyjnych - w kraju i zagranicag. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Emitenta jest zarzadzanie
grupa spotek zaleznych, kreowanie oraz zarzadzanie ich ofertg jako catosci, planowanie i realizacja strategii dla
grupy, organizacja finansowania rozwojowych projektéw, nadzér nad realizowanymi inwestycjami oraz zadania
zwigzane z administracjg tymi podmiotami. Przychody Emitenta stanowig, przede wszystkim, optaty z tytutu
zarzadzania od spofek zaleznych, odsetek od udzielonych tym spétkom pozyczek oraz z dywidend (na dzien
sporzadzenia niniejszego raportu Emitent posiada bezwzgledng wiekszo$¢ gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow

wszystkich spotek zaleznych).

1.2 Podstawowe informacje

Nazwa Tele-Polska Holding Spotka Akcyjna

Siedziba i dane teleadresowe Al. Jerozolimskie 123 A, 02-017 Warszawa
Tel. +48 (22) 397 33 00 Fax. +48 (22) 397 33 99

inwestor@tphsa.pl

Kapitat zaktadowy 31.616.102,00 zt (31.616.102 akcji o wartosci nominalnej 1 zt)

Sad rejestrowy Sad Rejonowy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy

KRS 0000320565

Sktad Zarzadu Bernhard Friedl — Prezes Zarzadu
Mark Montoya — Cztonek Zarzadu

Barttomiej Gajecki — Cztonek Zarzadu

Skitad Rady Nadzorczej Adam Osinski — Przewodniczacy Rady
Arkadiusz Stryja — Cztonek Rady
Przemystaw Perka - Cztonek Rady
Jarostaw Grzechulski - Cztonek Rady

Barttomiej Wotynczyk — Cztonek Rady
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1.3 Aktualna struktura akcjonariatu Emitenta

Wedle posiadanych przez Emitenta informacji na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania struktura jego

akcjonariatu prezentuje si¢ nastepujgco:

Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale  Udziat w gtosach

W Investments SA 10.370.081 32,80% 32,80%

Al Awael Investments Limited 7.000.000 22,14% 22,14%

Pozostali 14.246.021 45,06% 45,06%

B W Investments
SA
32,80%

Pozostali
45,06%

Al Awael
Investments
Limited
22,14%
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1.4 Status spotki publicznej

W dniu 17 wrzesnia 2013 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita Prospekt Emisyjny Spétki ztozony w
zwigzku z zamiarem przeprowadzenia publicznej emisji akcji na okaziciela serii E oraz zamiarem ubiegania sie o
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. akcji zwyktych na okaziciela serii A, B, C, D i E Spotki.

W ramach emisji akcji na okaziciela serii E oferowanych w ramach oferty publicznej przydzielono 2.216.102
(stownie: dwa miliony dwiescie szesnascie tysiecy sto dwie) sztuk akcji o warto$ci nominalnej 1 zt (stownie: jeden

ztoty) kazda.

Emisja akcji serii E zostata przeprowadzona na podstawie Uchwaty nr 1 Zarzgdu z dnia 20 grudnia 2012 roku
zaprotokotowanej przez notariusza w Warszawie Pawta Ortowskiego za Repertorium A numer 15929/2012,
zmienionej Uchwatg nr 1 Zarzadu z dnia 10 kwietnia 2013 roku zaprotokotowang przez notariusza w Warszawie
Pawta Ortowskiego za Repertorium A numer 3069/2013 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki w
drodze publicznej emisji akciji serii E z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz w sprawie

zmiany Statutu Spétki w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki.

W dniu 21 lipca 2014 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki o kwote 2.216.102 zt (stownie: dwa

miliony dwiescie szesnascie tysiecy sto dwa ztote) w zwigzku z emisjg akcji na okaziciela serii E Spotki.

Na mocy uchwaty nr 954/2014 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie z dnia 20 sierpnia 2014 r.
w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia akcji zwyklych na okaziciela serii E Spétki do obrotu gietdowego, od dnia
25 sierpnia 2014 r. akcje serii E Spotki notowane sg na rynku réwnolegtym Gietdy Papieréow Warto$ciowych w

Warszawie.

Do dnia wprowadzenia akcji Spétki do obrotu na rynku réwnolegtym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

akcje Spoiki serii A, B, C i D znajdowaly sie w obrocie w Alternatywnym Systemie Obrotu New Connect.

2. Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Tele-Polska Holding SA

Zaréwno w okresie | potrocza 2015 roku, jak i od 1 lipca 2015 do daty publikacji niniejszego sprawozdania, nie
miaty miejsce zadne transakcje, ktére wptynetyby na zmiane struktury Grupy Kapitatowej Tele-Polska Holding S.A.
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Na dzieh sporzadzenia niniejszego raportu we wszystkich wymienionych ponizej spétkach Emitent jest podmiotem

dominujgcym i posiada 100% udziatéw oraz 100% gtosow na zgromadzeniu wspodlnikdw. Obecnie, poza spotkg

matkg holdingu Tele-Polska Holding S.A. w sktad grupy kapitatowej wchodzg nastepujgce podmioty:

E-Telko Sp. z o.0.

Teltraffic Sp. z 0.0.

DID Sp. z o.0.

TelePolska Sp. z o0.0.

Polska Energetyka Pro

Sp. zo.0.

Mail-Box Sp. z 0.0.

Telekomunikacja

dla Domu Sp. z 0.0.

New Age Ventures
Sp. zo.0.

Twoja Telekomunikacja
Sp. zo.0.

2015-08-28

Profil dziatalnosci

Spdtka dziata na rynku krajowymi i kieruje oferte do innych
operatorow telekomunikacyjnych oraz reselleréw. Petni role
gtéwnego zaplecza technicznego oraz infrastrukturalnego dla

wszystkich spoétek z grupy kapitatowej TPH.

Dziata na rynku miedzynarodowym jako alternatywny operator
telekomunikacyjny. Kieruje swoja oferte do innych, w wiekszosci

zagranicznych, operatoréw telekomunikacyjnych.

Dziata na rynku krajowym i kieruje swojg oferte do sektora matych i
Srednich przedsiebiorstw, a takze jednostek administracji publiczne;j.
Spotka dziata takze jako multioperator telekomunikacyjny na
krajowym rynku obiektow komercyjnych, takich jak centra handlowe i

obiekty biurowe.

Dziata na rynku krajowym jako alternatywny operator
telekomunikacyjny i kieruje swojg oferte do klientéw indywidualnych

oraz mikro i matych przedsiebiorstw.

Spotka dziata na krajowym rynku sprzedazy energii jako alternatywny
sprzedawca i kieruje swojg oferte, przede wszystkim do klientéw
indywidualnych a dokfadniej, do gospodarstw domowych
(tzw. taryfa G).

Spoétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej. Dotychczas zajmowata

sie  rozwojem narzedzi reklamy internetowej, obecnie
przygotowywana jest do realizacji projektu zwigzanego ze sprzedazg

gazu przez Grupe Kapitatowa Tele-Polska Holding SA.

Spotka  Swiadczy ustugi  telekomunikacyjne dla  klientow
indywidualnych.

Spdtka nie prowadzi obecnie dziatalnosci operacyjnej. W
zamierzeniach Emitenta w przysziosci postuzy jako struktura
konsolidujgca wybrane projekty biznesowe realizowane obecnie w

innych spétkach Grupy Kapitatowej Tele-Polska Holding S.A.

Spdtka  Swiadczy ustugi telekomunikacyjne dla  klientow
indywidualnych
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4. Opis istotnych czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych istotnych dla

rozwoju Grupy Kapitatowej Tele-Polska Holding S.A.

Czynnikami, ktore wptynety na stabsze wyniki finansowe za | potrocze 2015 roku byly wysokie koszty akwizyciji
klientéw oraz wzrost kosztow wynagrodzen jak i ustug obcych. Grupa Kapitatowa TPH SA ponosi je w zwigzku ze
zmiang technologiczng w zakresie $wiadczenie ustug telekomunikacyjnych a takze z planowang ekspansjg na
rynku gazu. W rezultacie, przy przychodach na poziomie 94.707 tys. zt, Grupa Kapitatowa TPH osiggneta zysk
netto na poziomie 2.905 tys. z, ktéry jest nizszy o 55% w poréwnaniu do | pétrocza 2014 roku.

Od 2011 roku Grupa Kapitatowa TPH S.A. zaczeta wykorzystywa¢ mozliwosci krétkoterminowego finansowania
zewnetrznego. Emitent na dzien 30.06.2015r. posiada podpisang umowe o kredyt obrotowy w wysokosci 0,5 min
zt (wykorzystanie kredytu na dzien 30.06.2015 to 0,37 min), zas$ jego spdiki zalezne na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu okresowego posiadajg przyznane limity kredytowe na taczng kwote 54,5 min zl, z czego
aktualnie wykorzystane jest ok 38,7 min zt dostepnych srodkéw. Oprocentowanie kredytéw nie odbiega od
obecnych standardow rynkowych. Finansowanie diuzne wykorzystywane jest gtéwnie w charakterze kapitatu
obrotowego, ktérego przeznaczeniem sa przede wszystkim biezgce potrzeby spotek z Grupy Kapitatowej TPH S.A.
oraz finansowanie czesci wkladu wtasnego w ramach projektéw realizowanych przy wsparciu $rodkéw z Unii

Europejskiej.

Czynnikami majgcymi wplyw na dziatalno$¢ emitenta sg takze czynniki ryzyka. Ich petny katalog zawiera Prospekt
Emisyjny Spotki sporzadzony na potrzeby emisji akcji serii E. Ponizej Zarzad przedstawia wybrane istotne czynniki
ryzyka specyficzne dla branzy w ktérej dziata Grupa Kapitatowa Tele-Polska Holding S.A. oraz specyficzne dla
Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;j.

CZYNNIKI SPECYFICZNE DLA BRANZY W KTOREJ DZIALA EMITENT
e RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA MAKROEKONOMICZNA POLSKI

Ogdlna koniunktura gospodarcza, w tym tempo wzrostu gospodarczego, poziom inwestycji przedsiebiorstw, inflaciji,
stép procentowych, polityka fiskalna i pieniezna kraju, a takze wiele innych czynnikéw majg wptyw na sytuacje na
rynku. Dobra koniunktura wptywa na poprawe sytuacji finansowej przedsiebiorstw, wzrost naktadéw inwestycyjnych
oraz zwigkszong chec¢ finansowania inwestycji przez banki. Powoduje to zwiekszenie stopy zwrotu z realizowanych
inwestycji. W przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej Polski, ze wzgledu na czynniki zaréwno
wewnetrzne, jak rowniez zewnetrzne, moze nastgpi¢ pogorszenie wynikow i sytuacji finansowej Emitenta lub spotek

z jego Grupy Kapitatowej. Emitent na biezgco monitoruje sytuacje makroekonomiczng Polski.
e RYZYKO ZMIANY PRZEPISOW PRAWNYCH

Majgc na uwadze, ze charakterystycznym dla polskiego systemu prawnego jest znaczna i trudna do przewidzenia
zmiennos$¢, a takze czesto niska jakos¢ prac legislacyjnych, istotnym ryzykiem dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci
Emitenta mogg by¢ zmiany przepiséw prawnych lub ich interpretacji, w szczegdlnosci w zakresie prawa
handlowego, podatkowego oraz zwigzanego z rynkiem kapitalowym. Skutkiem ewentualnych, niekorzystnych

zmian moze by¢ ograniczenie dynamiki dziatan oraz pogorszenie sie kondycji finansowej Emitenta lub spotek z

2015-08-28 Strona | 10 z 27 Pétroczne Sprawozdanie Zarzadu




Y TELEPOLSKA

Grupy Kapitatowej, a tym samym spadek wartosci aktywow. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na
biezaco monitoruje zmiany kluczowych przepiséw prawnych i sposobu ich interpretacji, podejmujac z odpowiednim

wyprzedzeniem dziatania majgce na celu dostosowanie strategii Spétki do wystepujacych zmian.
¢ RYZYKO NIEKORZYSTNYCH ZMIAN PRZEPISOW PODATKOWYCH

Niestabilno$c¢ i nieprzejrzystosc¢ polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami przepiséw i niespojnymi
interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujgce zasady opodatkowania, wysoki stopien
sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy sankcyjne mogg powodowaé niepewnos¢ w
zakresie ostatecznych efektow podatkowych podejmowanych przez Emitenta decyzji inwestycyjnych. Dodatkowo
istnieje ryzyko zmian przepiséw podatkowych, ktére mogg spowodowaé wzrost efektywnych obcigzen fiskalnych i

w rezultacie wplyng¢ na obnizenie wartosci aktywoéw oraz pogorszenie wynikow finansowych Emitenta.

e RYZYKO NIEKORZYSTNYCH ZMIAN W ZAKRESIE PRAWA ENERGETYCZNEGO, W CELU
OCHRONY KONSUMENTOW PRZED PRAKTYKAMI ALTERNATYWNYCH SPRZEDAWCOW

Emitent widzgc analogie pomiedzy zmianami zachodzgcymi na rynku telekomunikacyjnym a rynkiem
energetycznym, dostrzega zagrozenia wynikajace z regulacji w zakresie sprzedazy energii zwlaszcza do grupy
taryfowej G, czyli gospodarstw domowych, jako do masowego odbiorcy. Urzedy takie jak URE i UOKIK za priorytet
uznajg ochrone intereséw konsumentow, w praktyce nawet kosztem przedsigbiorstw Swiadczacych tym
konsumentom ustugi. Na rynku pojawito sie w ostatnich latach wielu nowych, alternatywnych sprzedawcéw, a
niektorzy z nich juz zaczeli prowadzi¢ dziatalnos¢ w petnej skali. Stosujg oni rézne praktyki, stosujg nieco inne
modele biznesowe, réznig sie strategiami marketingowymi, majg za sobg rézny kapitat. Z catg pewnos$cig moga sie
takze rozni¢ pod wzgledem interpretacji nie zawsze czytelnych i precyzyjnych przepisow co bedzie stwarzato
sytuacje konfliktowe pomiedzy przedsiebiorcami prowadzacymi sprzedaz energii a ich klientami, a takze pomiedzy
samymi przedsiebiorcami. Z pewnos$cig bedzie sie¢ wigzata z takimi sytuacjami interwencja regulatora rynku
energetycznego lub/oraz UOKIK i z duzym prawdopodobienstwem, sytuacje takie bedg wymuszaty dalsze zmiany
w przepisach. Zaréwno rynek jak i zbior obecnych przepiséw przechodzg bowiem transformacje i z catg pewnoscig
beda nastepowaly istotne zmiany, nie mozna wykluczyé¢, ze nie zawsze korzystne dla Polskiej Energetyki Pro Sp.

Z 0.0. - zwlaszcza w kontek$cie sprzedazy i obstugi indywidualnego klienta detalicznego.

e RYZYKO ZWIAZANE Z INTERPRETACJA PRZEPISOW DOTYCZACYCH PODATKU AKCYZOWEGO

Polska Energetyka Pro Sp. z 0.0. nie moze wykluczy¢ sporow zwigzanych z interpretacja nowych przepisow
dotyczgcych przepisdow podatkowych w tym podatku akcyzowego. W dniu 1 marca 2009 roku weszta w zycie
Ustawa o Podatku Akcyzowym wprowadzajgca m.in. nowe zasady powstawania obowigzku podatkowego,
uregulowanie nowych zasad opodatkowania akcyzg energii elektrycznej, w tym przeniesienie obowigzku zaptaty
podatku akcyzowego z producentdéw na sprzedawcow energii elektrycznej do odbiorcow krajowych, a takze nowe
zasady w zakresie zwolnien od tego podatku. Ustawa naktada takze szereg dodatkowych obowigzkéw z wigzanych
z administracjg i ewidencja, co w konsekwencji dodatkowo obcigza finansowo i organizacyjnie przedsigbiorcéw
dziatajgcych na rynku energii elektrycznej. Brzmienie przepiséw Ustawy o Podatku Akcyzowym rodzito liczne
pytania i watpliwosci interpretacyjne juz od poczatku jej funkcjonowania. W zwigzku z tym nie mozna wykluczy¢
sporéw Emitenta a w szczegolnosci jego spétki zaleznej Polskiej Energetyki Pro Sp. z 0.0. z organami podatkowymi

w zakresie prawidtowosci stosowania przepiséw Ustawy o Podatku Akcyzowym.
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e RYZYKO WYSTAPIENIA NIEPRZEWIDYWANYCH ZDARZEN

W przypadku wystapienia nieprzewidywanych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub niszczace
dziatania sit przyrody, moze dojs¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej oraz na rynku
finansowym, co w konsekwencji moze negatywnie wpltyngé na finansowg efektywnos¢ przedsiewzieé
realizowanych przez Emitenta.

e RYZYKO NIEKORZYSTNEGO WPLYWU WARUNKOW ATMOSFERYCZNYCH NA
ZAPOTRZEBOWANIE NA ENERGIE | WYSOKOSC PRZYCHODOW SPOLKI ZALEZNEJ EMITENTA
DZIALAJACEJ NA RYNKU ENERGII

Warunki atmosferyczne moga mie¢ wptyw na wyniki generowane przez spoétke zalezng Emitenta Polskg Energetyke
Pro Sp. z o.0. Warunki atmosferyczne, a w szczegolnosci temperatura powietrza, majg wptyw na poziom
zapotrzebowania na energie elektryczng. Im nizsza temperatura powietrza tym wzrasta zapotrzebowanie na
dostawe energii elektrycznej. W przypadku bardzo gorgcych okreséw letnich w aglomeracjach miejskich moze
dochodzi¢ takze do wzrostu zuzycia energii elektrycznej, gtdwnie z powodu coraz powszechniejszego
wykorzystania ukfadoéw klimatyzacyjnych. Dodatkowo, warunki pogodowe moga wptywac¢ na stan infrastruktury
technicznej stuzgce do wytwarzania i dystrybucji energii elektrycznej (np. gwattowne zjawiska pogodowe jak burze,
ktérych skutkiem moze by¢ zerwanie linii przesytowej). Warunki atmosferyczne majg wiec bezposrednie
przetozenie na wysokos¢ wynikow osigganych przez Polskg Energetyke Pro Sp. z 0.0. oraz na ewentualne
zaktocenia w $wiadczeniu przez spotke ustug klientom. Dodatkowo przyczyng wahan cen energii elektrycznej

mo ¢ nagte awarie linii i/lub wytgczenia blokéw energetycznych na wskutek czynnikéw pogodowych lub innych.
ga by¢ nagt ie linii i/lub wytg ia blokd getycznych kutek czynnikd godowych lub innych
¢ RYZYKO ZMIENNOSCI CEN NA RYNKU HURTOWYM ENERGII ELEKTRYCZNEJ W KRAJU

Polska Energetyka Pro Sp. z 0.0. jest narazona na ryzyko zmiennos$ci cen na rynku hurtowym energii elektrycznej
i ma ograniczone mozliwosci zarzgdzania $rednio- i dlugoterminowym ryzykiem cen energii elektrycznej. Ryzyko
to moze by¢ zmniejszone poprzez zawieranie dtugoterminowych umoéw na zakup energii elektrycznej, jednakze

dziatanie to wymaga zaangazowania znacznych srodkow finansowych.
¢ RYZYKO SPOROW Z KONSUMENTAMI | UTRATY REPUTACJI MARKI

Pomimo, iz swobodny wybér dostawcy jest mozliwy lipca 2007 roku, zdecydowana wiekszo$¢ krajowej populaciji,
ponad 70% (wg TNS OBOP 2012), czuje sie niedoinformowana w zakresie mozliwosci zmiany sprzedawcy energii
elektrycznej. Do tego dochodzi naturalna nieznajomos¢ rynku energetycznego przez klientéw w zakresie
obowigzujgcych procedur, zasad funkcjonowania, sprzedawcéw oraz operatorow. Konieczno$¢ zawierania przez
odbiorce dwoch odrebnych umow w praktyce czesto jest niezrozumiata i zle widziana przez konsumenta (umowa
z OSD oraz umowa ze sprzedawcg). W obecnych warunkach prawnych, czeste jest zjawisko dezorientacji klienta
oraz szeregu niedogodno$ci: niezrozumienie procesu, kosztow etc. Nasilajgca sie walka konkurencyjna
zorientowana na pozyskanie jak najwiekszej czesci rynku klienta indywidualnego, z catg pewnoscig przyspieszy
pojawianie sie sytuacji konfliktowych pomiedzy sprzedawcami a odbiorcami koncowymi energii, takze w przypadku
Polskiej Energii Pro Sp. z 0.0., spétki zaleznej Emitenta. Dodatkowo, takie spory mogg wynikaé z niewtasciwych
praktyk firm trzecich (organizacji call centers oraz zespotéw sprzedazy typu door-to-door), zawierajgcych w imieniu

Polskiej Energetyki Pro Sp. z 0.0. umowy na sprzedaz energii elekirycznej odbiorcom koncowym. Moze to
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prowadzi¢ do sporow, takze sgdowych oraz negatywny wplyw na postrzeganie marki, w przypadku gdy zaangazujg

sie w te spory media.
e RYZYKO ZWIAZANE Z NIEDOBOREM DOSTEPNEJ MOCY ENERGII ELEKTRYCZNEJ W KRAJU

Poziom zapotrzebowania na energie elektryczng zalezy od wielu czynnikow w tym: zmiany PKB, poziomu
zamoznosci konsumentéw, produkcji przemystowej, warunkéw atmosferycznych, energochtonnos$¢ urzgdzen i
materiatéw wykorzystywanych w gospodarce. Nalezy takze zwréci¢ uwage na fakt, ze w Polsce maksymalna moc
zainstalowana jest nieznacznie wieksza niz maksymalne zuzycie energii. Taki stan, majgc na uwadze wzrost
zapotrzebowania na energie oraz starzejgce sie bloki energetyczne, rodzi ryzyko trudnosci w zakupie energii na

rynku oraz wzrostu cen.

e RYZYKO ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA NA RYNKU ENERGII W WARUNKACH SZYBKO ROSNACEJ
KONKURENCJI

W zwigzku z postepujgca liberalizacjg krajowego rynku energii elektrycznej i coraz wigkszg jego otwartos¢ na
mechanizmy konkurencji, podmiot zalezny Emitenta, Polska Energetyka Pro Sp. z o0.0. dziala w warunkach
zwiekszonej konkurenciji. Od 1 lipca 2007 roku wszyscy odbiorcy energii elektrycznej maja prawo do swobodnego
wyboru sprzedawcy energii elektrycznej. Nie mozna wykluczy¢, ze konkurencyjne przedsiebiorstwa w walce o jak
najwiekszy udziat w rynku skoncentrujg sie na walce ceng co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do znacznych
obnizek cen energii elektrycznej dla uzytkownikdw koncowych. Rosngcy poziom konkurencyjnosci moze mie¢ takze

niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢ spofki nie tylko z powodu presji cenowej wywieranej przez konkurencje, ale takze

w kontekscie edukacji uzytkownikow koncowych, ktérzy moga otrzymywaé informacje od sprzedawcow

prezentowane w rézny sposob, co moze prowadzi¢ do niezrozumienia aktualnej oferty rynkowej i oferty Polskiej

Energii Pro przez potencjalnego klienta koncowego.

e RYZYKO WZROSTU KONKURENCJI NA RYNKU TELEKOMUNIKACYJNYM

Istnieje ryzyko wzrostu konkurencyjnosci na rynku ustug telekomunikacyjnych i informatycznych. Ryzyko to jest
minimalizowane poprzez bardzo konkurencyjng na rynku strukture kosztow grupy kapitatowej Emitenta zwigzang
ze Swiadczeniem ustug telekomunikacyjnych, takze zwigzang ze stosunkowo niskim zatrudnieniem w grupie
kapitatowej. Dodatkowo znaczna czes¢ klientéw korzysta z ustug swiadczonych przez spétki zalezne Emitenta z
duzg wartoscig dodang do ktérej mozna zaliczyé bezposrednig mozliwo$¢ korzystania przez klientow z
udostepnianej platformy telekomunikacyjnej, co jest duzg korzyscig zwtaszcza dla resseleréw i duzych odbiorcow
ustug telekomunikacyjnych grupy. Wyzsza konkurencja mogtaby przetozy¢ sie na nizsze marze i mniejszg liczbe
kontraktéw. Przed tym ryzykiem grupa kapitatowa Emitenta zabezpiecza sie poprzez swiadczenie ustug, ktére tgczg
w sobie zréznicowane ustugi telekomunikacyjne oraz ustugi dostepu do Internetu, ktére kierowane sg do szerokiego
spektrum odbiorcéw. Klientdw indywidualnych oraz biznesowych zaréwno z sektora publicznego jak i matych,
Srednich i duzych organizacji komercyjnych. Ponadto istnieje ryzyko rozpoczecia dziatalnosci w sektorze zajetym
przez Emitenta przez duze globalne firmy telekomunikacyjne i informatyczne, kiére do tej pory nie prowadzity
dziatalnosci w Polsce. Konsekwencjg takich dziatan byloby jednak finalnie nie obnizenie mozliwosci rozwoju
Emitenta, ale stworzenie dla tych globalnych firm mozliwosci partnerstwa biznesowego z Emitentem przy
wchodzeniu na nowy rynek lub inwestycji kapitatowej w akcje Emitenta. W obu przypadkach miatoby to pozytywny

wplyw na perspektywy rozwoju Spoiki.
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¢ RYZYKO WYNIKAJACE Z POSTEPU TECHNOLOGICZNEGO ORAZ ZMIAN NA RYNKU IT

Rynek telekomunikacyjny oraz IT rozwija sie niezwykle dynamicznie. Rozwdj nastepuje zarébwno w obszarze
technologii, sprzetu, ustug jak i modeli biznesowych. Rynek jest wysoce innowacyjny. Zmiany na nim zachodzace
bedg miaty wplyw na zapotrzebowanie na ustugi oferowane przez Emitenta. Cze$¢ ustug moze ulec modyfikaciji,
zapotrzebowanie na inne moze ulec zmianie. Ponad to istnieje ryzyko, ze w wyniku zmian rynkowych Emitent
bedzie musiat zakupi¢ nowy sprzet, technologie lub rozwigzania informatyczne w celu zachowania mozliwosci
oferowania i sprzedawania nowoczesnych i konkurencyjnych ustug. Ryzyko niekorzystnego wplywu zmian
rynkowych Emitent ocenia na niskie. Znacznie bardziej prawdopodobne jest zwiekszenie popytu na ustugi Emitenta
- DataCenter, rozwdj rozwigzan ,w chmurze”, dalszy rozwoj Internetu i technologii go wykorzystujgcych, dalszy
rozwdj telefonii VOIP, dalsze obnizanie kosztow serwerdw oraz pamieci masowych, wzrost pojemnosci

przechowywanych i archiwizowanych danych i koniecznosci ich skladowania.
¢ RYZYKO WYNIKAJACE Z KONSOLIDACJI BRANZY

Branza telekomunikacyjna w Polsce podlega aktualnie intensywnym procesom konsolidacyjnym. W wyniku tych
proceséw, konkurenci Emitenta mogg sta¢ sie silnigjsi a portfolio ich ustug bogatsze. Korzystajgc z efektu skali
bedg w stanie ponosi¢ nizsze koszty oraz bedg w stanie zapewni¢ tansze i bardziej kompleksowe rozwigzania.
Silniejsi konkurenci mogg mie¢ wplyw na popyt na ustug Emitenta, nizsze przychody oraz nizszg rentownosc.
Strategia Emitenta w zakresie sprzedazy ustug koncentruje sie jednak na dotarciu do dobrze zdefiniowanego klienta

koncowego, zapewnienia mu wysokiej jakosci ustug oraz lojalizacje klienta na dtugie lata.
¢ RYZYKO ZWIAZANE Z TEMPEM ROZWOJU RYNKOW NA KTORYCH DZIAt AJA KLIENCI EMITENTA

Popyt na ustugi Emitenta jest zalezny miedzy innymi od aktualnego stanu rozwoju rynkéw klientéw Emitenta. Jesli
dany rynek, na ktdorym Emitent pozyskuje swoich klientow bedzie sig rozwijat, mozna sie spodziewac wigkszej liczby
podmiotéw na nim dziatajgcych a wiec potencjalnego wzrostu zainteresowania ustugami Emitenta. Ponad to
bardziej rozwiniety rynek klientow to silniejsze, wigksze i bardziej Swiadome firmy, a wiec nawet przy niezmienionej
liczbie graczy na tym rynku zwigkszenie prawdopodobienstwa sprzedazy ustug Emitenta na tym rynku. W
przypadku rynkéw o malejgcej wartosci, malejgcej dynamice wzrostu wlasciwa jest odwrotna zalezno$¢ a wiec

zmniejszenie popytu na ustugi Emitenta.
o RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANA CEN ENERGII ELEKTRYCZNEJ

Koszt samej energii elektrycznej oraz koszt surowcow wykorzystywanych do produkcji energii elektrycznej zmienia
sie w czasie. Koszt energii elektrycznej jest waznym kosztem sSwiadczenia ustug przez Emitenta, w tym
funkcjonowania DataCenter. Emitent szacuje, ze koszt energii elektrycznej moze si¢ zwigkszy¢ w najblizszych

latach, zmniejszajac rentownos$c¢ - negatywny wptyw na rentownos¢ nie powinien by¢ jednak znaczny.

e RYZYKO ZWIAZANE Z DECYZJAMI UKE ORAZ UOKIK W ZAKRESIE DZIALALNOSCI NA KRAJOWYM
RYNKU TELEKOMUNIKACYJNYM

Dziatalno$¢ Emitenta zalezy w znacznej mierze od decyzji podejmowanych przez Urzgd Komunikacji Elektronicznej
oraz w mniejszym stopniu od decyzji Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumenta (przede wszystkim w zakresie
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obstugi klienta indywidualnego). Decyzje te mogg mie¢ wplyw na osiggane przez Emitenta wyniki finansowe,
zwlaszcza w kontekscie przychodéw Emitenta - regulacji wysokosci stawek za ustugi telekomunikacyjne
dokonywane przez UKE. W skrajnych przypadkach w ramach swoich obszaréw kompetencji ww. urzedy mogg
natozy¢é na Emitenta kary, w przypadku stwierdzenia razgcych naruszen i nieprawidtowosci. Taki scenariusz jest
jednak w opinii Zarzgdu mato prawdopodobny, m.in. z uwagi na fakt wspotpracy z obiema ww. instytucjami oraz
faktem, iz wiele decyzji urzedéw podejmowanych jest po wczesniejszych konsultacjach, ktore pozwalajg na

dostosowanie dziatalno$ci do majgcych zmieni¢ si¢ warunkéw rynkowych.

e RYZYKO ZWIAZANE Z DECYZJAMI UOKIK W ZAKRESIE DZIALALNOSCI NA KRAJOWYM RYNKU
ENERGETYCZNYM

Podobnie jak w przypadku dziatalnosci grupy kapitatlowej Emitenta na rynku telekomunikacyjnym, tak w przypadku
dziatalnosci na rynku sprzedazy energii elektrycznej, dziatalnosc ta jest monitorowana i kontrolowana przez organy
administracyjne, zwtaszcza pod katem relacji przedsiebiorcy z masowym konsumentem, ktérego zbiorowe interesy
reprezentuje przede wszystkim Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. Urzad ten moze wszczynaé kontrole i
postepowania, ktére w przypadku stwierdzenia naruszen lub na skutek odmiennej interpretacji szczegotowych
przepis6w prawa, moga zakonczy¢ sie natozeniem na spoétke istotnych kar pienieznych. Spétka moze odwotywac
sie od decyzji Prezesa UOKIiK do Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, jednakze decyzje te choc¢
niekoniecznie muszg stanowi¢ bezposrednie obcigzenie finansowe dla spdétki, mogg wigzaé sie z koniecznoscig
zmian w procesie sprzedazy, obstugi klienta a w skrajnych przypadkach modyfikacjg przyjetego modelu

biznesowego, co z kolei moze przetozy¢ sie na realizacje przyjetej strategii.
e RYZYKO ZWIAZANE Z DECYZJAMI URE NA KRAJOWYM RYNKU ENERGII

Dziatalnos¢ spotki zaleznej emitenta Polskiej Energetyki Pro Sp. z 0.0. w znacznej mierze podlega regulacji Prezesa
URE. Do kompetencji tego urzedu a majgcych wplyw na dziatalno$¢ spétki nalezg w szczegdlnosci: udzielanie i
cofanie koncesji na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w zakresie obrotu energig elektryczng, zatwierdzanie
taryf dla energii elektrycznej, wyznaczanie Operatorow Systemow Dystrybucyjnych, rozstrzyganie niektorych
sporéw pomiedzy przedsiebiorcami energetycznymi lub przedsiebiorcg energetycznym a odbiorcg energii. Do
kompetencji Prezesa URE nalezy takze kontrola standardéw jakosci obstugi odbiorcéw energii elektrycznej oraz
kontrolowanie dziatalnosci przedsigbiorstw pod katem przestrzegania obowigzujgcych przepisow prawnych i
warunkami przyznanej koncesji. W wielu obszarach decyzje prezesa URE mogg charakteryzowaé si¢ duzym
stopniem uznaniowosci i nie ma pewnosci, ze prezes URE nie podejmie decyzji niekorzystnych z punktu widzenia
Polskiej Energetyki Pro. Zmiany w regulacji sektora energetycznego mogg prowadzi¢ do koniecznosci ponoszenia
przez Polskg Energetyke Pro znaczacych oraz nieoczekiwanych kosztow. Dodatkowo za nieprzestrzeganie
obowigzkdw okreslonych w prawie energetycznym prezes URE moze naktadaé na przedsiebiorstwa energetyczne
istotne kary pieniezne a w niektorych przypadkach, moze zadecydowaé¢ o odebraniu przedsiebiorstwu koncesiji.

Decyzje organéw regulacyjnych lub zmiany otoczenia regulacyjnego, mogg miec istotny niekorzystny wptyw na

dziatalno$¢ Polskiej Energetyki Pro Sp. z o.0. jej sytuacje finansowa i wyniki jej dziatalnosci.
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¢ RYZYKA ZWIAZANE Z POSIADANYMI KONCESJAMI KONCESJI LUB INNYMI ZEZWOLENIAMI
ADMINISTRACYJNYMI SPOLKI ZALEZNEJ EMITENTA DZIALAJACEJ NA RYNKU ENERGETYCZNYM

Prowadzone przez spétke zalezng Emitenta Polska Energetyka Pro Sp. z o0.0. dziatalno$¢ wymaga posiadania
koncesji na obrot energig elekiryczng oraz zezwoleh administracyjnych. Utrzymanie posiadania koncesji i
zezwolen, oraz przedtuzanie ich waznosci jest czynnikiem warunkujacym mozliwos$¢ kontynuaciji dziatalnosci spotki
w obecnym zakresie. Cofnigcie, nieprzediuzenie lub odmowa wydania nowych moze niekorzystnie wptyna¢ na

dziatalno$¢ prowadzong przez Spotke i jej sytuacje finansowg lub wyniki jej dziatalnosci.
CZYNNIKI SPECYFYICZNE DLA EMITENTA 1 JEGO GRUPY KAPITALOWEJ

e RYZYKO ZWIAZANE Z UZALEZNIENIEM OD KADRY MENEDZERSKIEJ ORAZ UTRATY WYSOKO
KWALIFIKOWANYCH SPECJALISTOW

Dziatalnos¢ Tele-Polska Holding S.A. jest w duzej mierze zalezna od wiedzy, umiejetnosci i doswiadczenia kadry
zarzgdzajgcej. Cztonkowie Zarzadu, jak i kluczowi pracownicy zatrudnieni przez Emitenta sg osobami o bogatym,
wieloletnim doswiadczeniu w branzy telekomunikacyjnej. Ich zaangazowanie w dziatalno$¢ Emitenta jest jednym z
czynnikdéw stanowigcych o dotychczasowych sukcesach Spétki. Utrata kadry menadzerskiej lub kluczowych
pracownikow Emitenta mogtaby niekorzystnie wptyng¢ na prowadzong przez Spétke dziatalnos¢ i osiggane wyniki
finansowe. W celu zminimalizowania zagrozenia utraty kluczowych pracownikéw Emitent stosuje odpowiednie
mechanizmy motywujgce. Rozwazajgc nabycie Akcji Spotki inwestor powinien zdawac sobie sprawe z powyzszego
ryzyka i mie¢ na uwadze, ze sytuacja finansowa Emitenta jest w duzej mierze zdeterminowana doswiadczeniem i

wiedzg kadry menadzerskiej i wykwalifikowanych pracownikow.
e RYZYKO ZWIAZANE Z BEZPIECZENSTWEM INTERNETOWYM | OCHRONA DANYCH OSOBOWYCH

Dziatalnos¢ Emitenta i spdtek z jego Grupy Kapitatlowej opiera sie w znacznym stopniu na wykorzystaniu
infrastruktury teleinformatycznej, co jest zwigzane z zagrozeniami typowymi dla sieci informatycznych, czyli
ryzykiem wilamania do systemu, paralizu sieci lub kradziezy danych o udostepnianych ustugach lub danych
osobowych podlegajgcych rygorowi ustawy o ochronie danych osobowych. Niebezpieczenstwo wtamania,
kradziezy danych teleinformatycznych lub paralizu systemu wigze sie z zagrozeniem dla mozliwosci $wiadczenia
ustug przez Emitenta i spétki z Grupy Kapitatowej. Kradziez lub udostepnienie danych niezgodnie z ustawg o
ochronie danych osobowych moze skutkowac¢ karami przewidzianymi ustawg lub potencjalnymi roszczeniami oséb
poszkodowanych. Emitent podejmuje dziatania majgce na celu zminimalizowanie tego ryzyka w zwigzku z czym

stara sie stosowac wszelkie dostepne systemy ochrony przed wtamaniami do ich systemow.

e RYZYKO ZWIAZANE Z WAHANIAMI KURSOW WALUTOWYCH

Czes¢ kosztéw zmiennych moze byé ponoszona w walutach obcych (EURO, USD) np. koszt dostepu do Internetu.
Wahania kurséw majg w takim przypadku wplyw na ponoszone przez Emitenta faktyczne koszty ustug przez co
wptywajg na osiggang z tych ustug rentowno$¢. W negatywnym scenariuszu deprecjacja ztotego moze
spowodowaé wzrost kosztdéw wilasnych oraz zmniejszenie rentownosci niektérych ustug Emitenta (np. fgcza
miedzynarodowe). Udziat kosztéw ponoszonych w walutach obcych jest jednak niewielki a wiec ryzyko

negatywnego wptywu réwniez potencjalnie moze by¢ nieznaczne. Ponad to, w przypadku znacznych zawirowan
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makroekonomicznych Zarzad Emitenta zabezpiecza Spotke przed wahaniami kursowymi poprzez aktywny
hedging.

e RYZYKO ZWIAZANE Z AWARIA SPRZETU

Pomimo zakupu profesjonalnych i sprawdzonych rozwigzan sprzetowych zawsze istnieje ryzyko wystgpienia awarii
sprzetu, m.in. uzywanego do obstugi DataCenter. DataCenter zostanie zbudowane z zachowaniem standardow,
zapewniajgcych najwyzsza jakos¢ i dostepnosci ustug. Poczynajac od zapewnienia redundancji zasilania, UPS,
agregatow pradotworczych, po zapewnienie backupowych routeréw, konczac na catodobowym monitoringu i
nadzorze dedykowanych pracownikow Emitenta. Ryzyko pojawienia sie awarii Emitent ocenia jako niskie, ryzyko

negatywnego wptywu na ustugi, w $wietle zastosowanych rozwigzan i zabezpieczen jako niskie.

e RYZYKO ZWIAZANE Z OGRANICZONA WYSOKOSCIA | ZAKRESEM UBEZPIECZEN POSIADANYCH
PRZEZ SPOLKE ZALEZNA EMITENTA DZIALAJACA NA RYNKU ENERGII

Posiadane przez Polska Energetyke Pro Sp. z 0.0. ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej moze w
niektorych przypadkach nie by¢ wystarczajgce do pokrycia szkéd doznanych przez odbiorcéw lub do zaspokojenia
roszczen zgtaszanych przeciwko spofce przez odbiorcédw np. na skutek przerw w dostawie energii elektrycznej.
Dodatkowo Emitent poreczyt i udzielit gwarancji za zobowigzania spotki Polska Energetyka Pro Sp. z o.0. jakie
moga powstaé w stosunku do OSD, podmiotu bilansujgcego, sprzedawcow energii, odbiorcow energii w przypadku

niewyptacalnosci spoétki Polska Energetyka Pro Sp. z o.0.

e RYZYKO ZWIAZANE Z ZAWIERANIEM PRZEZ SPOLKE TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

Emitent w ramach prowadzonej przez siebie dziatalnosci zawierat transakcje z podmiotami powigzanymi. Umowy
z tymi podmiotami winny by¢ zawierane na zasadach rynkowych i pod takim tez katem sg kontrolowane przez
organy skarbowe. W przypadku stwierdzenia réznicy pomiedzy wartoscig rynkowg a wartoscig zawartej umowy z
podmiotem powigzanym, ktérej Emitent nie bytby w stanie uzasadni¢, Emitent i podmioty powigzane narazone sg
na przeszacowanie poziomu deklarowanych przychodéw i kosztow podatkowych, a w konsekwencji na natozenie
kar administracyjnych przez organy skarbowe. Wystgpienie wskazanych czynnikow moze w istotnie negatywny
sposob wptyng¢ na sytuacje i wyniki finansowe Emitenta, a takze perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej Emitenta.
Emitent niweluje niniejsze ryzyko ograniczajgc koniecznos$¢ zawierania ww. transakcji lub w przypadku doj$cia ich

do skutku, kieruje sie¢ zasadami rynkowymi.

e RYZYKO ZWIAZANE Z DOSTAWCAMI, W TYM UZALEZNIENIA OD KLUCZOWYCH DOSTAWCOW
SPOLEK ZALEZNYCH EMITENTA

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Emitenta wymaga wspétpracy z dostawcami energii elektrycznej oraz operatorami
telekomunikacyjnymi (np. dostep do szerokopasmowego Internetu i transmisji danych). Cho¢ Emitent nie zawiera
bezposrednio umoéw z ww. operatorami i ryzyka zwigzane ze wspotpraca z nimi nie uderzajg bezposrednio w niego,
ze wzgledu na fakt, iz wyniki Emitenta sg uzaleznione od rezultatéw dziatalnosci operacyjnej spétek zaleznych,
posrednio staje sie beneficjentem korzysci i zagrozen zwigzanych z tymi relacjami. W zakresie energii elektrycznej

obecne realia rynkowe przewidujg narzuconego geograficznie, niezmiennego dystrybutora energii elektrycznej oraz
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sprzedawce energii elektrycznej, ktéry moze jednak zosta¢ w prosty sposdb zmieniony. W zakresie wspotpracy
telekomunikacyjnej mozliwosci jest wiecej z uwagi na postepujaca liberalizacje tego rynku, jednakze wcigz za
kluczowego dostawce dla grupy nalezy uznaé¢ Telekomunikacje Polska S.A. cho¢ nie mozna uzna¢, iz Emitent jest
od tego dostawcy w petni uzalezniony. Zmiana dostawcy ustug telekomunikacyjnych jest technicznie rzecz biorgc
prosta, cho¢ w wyjgtkowych sytuacjach np. z uwagi na pokrycie (dostep sieci do wskazanej lokalizacji lub
pokrywany obszar siecig telekomunikacyjng) praktycznie niemozliwe lub nieoptacalne. Zarzad Emitenta stara sie
jednak dziata¢ w taki sposdb aby portfolio dostawcéw oraz kontakty z nimi zawierane zapewniaty optymalny
kompromis pomiedzy zapewnieniem jak najbardziej stabilnej, przewidywalnej i niskiej ceny (dtugie kontakty, mata
liczba dostawcéw), oczekiwang jakoscig ustug a mozliwoscig zmiany dostawcy na innego oraz maksymalizaciji sity

negocjacyjnej (np. krotkie kontrakty, wielu dostawcéw).
e RYZYKO UZALEZNIENIA OD OSOB TRZECICH W DZIALALNOSCI EMITENTA NA RYNKU ENERGII

Dziatalno$¢ spotki zaleznej Emitenta w zakresie sprzedazy energii elektrycznej, Polskiej Energetyki Pro Sp. z 0.0.
jest w znacznej mierze uzalezniona od terminowych i statych dostaw niektorych ustug od oséb trzecich. Dotyczg
one ustug typu back-office zwtaszcza w zakresie realizacji procedur wdrazania klienta, akwizycji nowych klientow,
sprzedazy energii elektrycznej do dotychczasowych klientéw grupy, ktérym sSwiadczone sg obecnie ustugi
telekomunikacyjne. Dodatkowo Polska Energetyka Pro Sp. z 0.0. kupuje energie, ktérg odsprzedaje co wigze sie z
terminowg i wlasciwg realizacjg zamowien przez dostawcéw, jak rowniez z nalezytym wykonaniem ustug
towarzyszacych, takich jak np. bilansowanie. Brak lub op6znienie w $wiadczeniu takich ustug przez osoby trzecie
w sposoOb niezgodny z wymogami Polskiej Energetyki Pro Sp. z 0.0. oraz spotek grupy kapitalowej Emitenta, moze
w sposob istotny, niekorzystnie wplyna¢ na dziatalnosé spotki i grupy kapitatowej TPH. W wyniku zaistnienia
powyzszych okolicznosci Polska Energetyka Pro Sp. z 0.0. moze by¢ zmuszona do zmiany dostawcy takich ustug,
do poniesienia nieoczekiwanych dodatkowych kosztow a w skrajnym przypadku moze doj$¢ do przerwania
ciggtosci dziatalnosci. Powyzsze okolicznosci moga wywrze¢ wpltyw nie tylko na samg spoétke Polska Energetyka
Pro ale takze na pozostate podmioty grupy kapitatowej Emitenta.

e RYZYKO ZWIAZANE Z POPYTEM NA USLUGI EMITENTA

Poza szeregiem mozliwych dziatan sprzedazowo-marketingowych popyt na ustugi Emitenta jest zalezny od szeregu
czynnikéw od niego niezaleznych m.in. stopnia rozwoju rynkéw na ktdrych dziatajg klienci, stopnia rozwoju rynku
IT, rozwigzan i ustug funkcjonujgcych na tym rynku, istniejgcych substytutdéw ustug Emitenta, sytuaciji
makroekonomicznej krajowej oraz globalnej, fazy cyklu koniunkturalnego itd.

e RYZYKO ZWIAZANE Z MOZLIWOSCIA NALOZENIA KARY NA SPOLKE ZALEZNA EMITENTA
DZIALAJACA NA RYNKU ENERGII PRZEZ UOKIK

Podobnie jak w przypadku dziatalno$ci grupy kapitatowej Emitenta na rynku telekomunikacyjnym, tak w przypadku
dziatalnosci na rynku sprzedazy energii elektrycznej, dziatalno$¢ ta jest monitorowana i kontrolowana przez organy
administracyjne, zwlaszcza pod kgtem relacji przedsiebiorcy z masowym konsumentem, ktérego zbiorowe interesy
reprezentuje przede wszystkim Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. Urzad ten moze wszczynaé kontrole i
postepowania, ktére w przypadku stwierdzenia naruszen lub na skutek odmiennej interpretacji szczegétowych
przepiséw prawa, mogg zakonczy¢ sie natozeniem na spoétke istotnych kar pienieznych. Spétka moze odwotywaé
sie od decyzji Prezesa UOKIK do Sadu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, jednakze decyzje te choc¢
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niekoniecznie muszg stanowi¢ bezposrednie obcigzenie finansowe dla spoétki, mogg wigza¢ sie z koniecznoscig
zmian w procesie sprzedazy, obstugi klienta a w skrajnych przypadkach modyfikacjg przyjetego modelu

biznesowego, co z kolei moze przetozy¢ sie na realizacje przyjetej strategii.

5. Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej

publikowanych prognoz wynikow na dany rok, w swietle wynikow

zaprezentowanych w raporcie w stosunku do wynikéw prognozowanych

W dniu 21 pazdziernika 2013 roku Emitent opublikowat raportem EBI nr 22/2013 zaktualizowane skonsolidowane
prognozy finansowe na lata 2013-2015 w odniesieniu do przychodow, EBITDA oraz zysku netto. Prognozy
uwzgledniaty planowane wplywy z emisji akcji serii E w kwocie brutto 20,0 min zi. Zakonczona subskrypcja akcji
serii E przyniosta wplywy brutto w kwocie 4,76 min zt. Opublikowane prognozy na lata 2013 — 2015 wyrazaty sie
nastepujgcymi wartosciami:

Wyszczegolnienie Prognoza 2013 Prognoza 2014 Prognoza 2015

Przychody i zyski operacyjne 202,3 min zt 250,1 min zt 364,5 min zt
EBITDA 14,3 min zt 23,1 min zt 29,7 min zt

Zysk netto 7,4 min z 9,5 min z 14,3 min zt

Po | pétroczu br. realizacja prognoz na 2015 rok przedstawia sie nastepujgco:

- w odniesieniu do przychodéw 26,0%,

- w odniesieniu do wartosci EBITDA 16,1%

- w odniesieniu do wyniku netto 20,3%

Prognozy finansowe na lata 2014-2015 tworzone byty w oparciu o scenariusz uwzgledniajgcy pozyskanie ok. 20
min zt brutto w ramach emisji akcji serii E, za$ faktyczna wysoko$¢ srodkéw jakie wptynety do Spotki jest istotnie
mniejsza. Zarzad po wynikach za | potrocze 2015 roku widzi mozliwosé dokonania korekty prognoz o wielkosci
przekraczajgce 20% podanych wartosci w zwigzku z czym zamierza w najblizszym czasie dokonac rewizji prognoz
na rok 2015 i w terminie do 14 dni po dacie opublikowania wynikéw za | potrocze 2015 r. poda¢ wyniki rewizji do
wiadomosci publicznej. Szczegdty na temat opublikowanej prognozy znajdujg sie na stronie internetowej, zas

aktualizacja prognoz zostanie podana do publicznej wiadomosci stosownym raportem biezgcym.
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6. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio

przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogolinej liczby glosé6w na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta na dzien przekazania raportu poétrocznego wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udzialu w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich
procentowego udziatlu w ogodlnej liczbie glosé6w na Walnym Zgromadzeniu
oraz wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietow akcji

Emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Na dzien przekazania niniejszego raportu pétrocznego lista akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub
posrednio co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta ksztattowata sie nastepujgco:

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtoséw Udziat w kapitale Udziat w gtosach

W Investments SA 10 370 081 10 370 081 32,80% 32,80%
Al Awael Investments Limited 7 000 000 7 000 000 22,14% 22,14%

Na dzien przekazania (11 maja 2015) ostatniego raportu kwartalnego lista akcjonariuszy posiadajacych
bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta ksztattowata
sie nastepujgco:
Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow Udziat w kapitale Udziat w gtosach
W Investments SA 14 698 362 14 698 362 46,49% 46,49%

Al Awael Investments Limited 7 000 000 7 000 000 22,14% 22,14%

Zmiana stanu posiadania akcji przez znaczacych akcjonariuszy wynika z transakcji sprzedazy akcji Emitenta przez
W Investments SA zawartych w dniu 24 lipca 2015 roku, o ktérych Emitent informowat RB 31/2015 z dnia 28 lipca
2015 roku.

7. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta na dzien przekazania
raportu potrocznego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w
okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla

kazdej z oséb

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu osobami zarzadzajgcymi lub nadzorujgcymi, ktére posiadajg akcje
Emitenta sa:

Bernhard Friedl (Prezes Zarzadu) — 300.000 akcji Emitenta dajgcych prawo do 0,95% ogdlinej liczby akgji i glosow
Mark Montoya (Cztonek Zarzadu) — 300.000 akcji Emitenta dajgcych prawo do 0,95% ogdlinej liczby akc;ji i glosow
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Barttomiej Gajecki (Cztonek Zarzadu) — 300.000 akcji Emitenta dajagcych prawo do 0,95% ogolnej liczby akgciji i

gltosow.

Na dzieh 30.06.2015r. zadna z oséb zarzadzajgcych lub nadzorujgcych Emitentem nie posiadata jego akcji.

Na dzien 11.05.2015 r. (dzienh publikacji ostatniego raportu kwartalnego) osobami zarzgdzajgcymi i nadzorujgcymi
Emitentem, ktére posiadaty jego akcje byt jedynie Piotr Wisniewski — woéwczas przewodniczacy Rady Nadzorczej
Emitenta. Pan Piotr Wisniewski posiadat na dzien 11.05.2015r. posrednio 14.698.362 akcje Emitenta stanowigce
46,49% w ogdlnej liczbie akciji i gtoséw, zas udziat ten wynikat z faktu, iz spétka W Investments SA, ktéra posiadata
bezposrednio 14.698.362 akcji Emitenta stanowigce 46,49% w ogdlnej liczbie akcji i gtoséw, byla podmiotem
zaleznym w 65,99% od spétki PJW Holdings Limited. 100% udziatéw w PJW Holdings Limited posiadat Pan Piotr
Wisniewski. Pan Piotr Wisniewski ztozyt rezygnacje z petienia funkcji w Radzie Nadzorczej Emitenta z dniem 5
czerwca 2015 roku.

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

publicznej

Na dzien bilansowy w Grupie nie wystepujg postepowania sgdowe dotyczgce zobowigzan albo wierzytelnosci
Spoiki lub jednostki od niej zaleznej, ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych oraz dwu lub
wiecej postepowan dotyczgcych zobowigzanh oraz wierzytelnosci, ktérych tgczna wartosé stanowi odpowiednio co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

9. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zalezna
jednej lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo
lub tacznie s3 one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz

rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci

Pomiedzy spétkami Grupy Tele-Polska Holding SA nie wystepowaty transakcje na warunkach innych niz rynkowe.

10. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego

zalezna poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwaranciji - Iacznie
jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli
taczna wartos¢é istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi rownowartosé

co najmniej 10% kapitatow wiasnych Emitenta

Na dzien 30.06.2015 roku Emitent oraz spotki Grupy udzielity poreczen za kredyty zawarte przez TelePolska Sp. z
0.0., e-Telko Sp. z 0.0. i Tele-Polska Holding S.A. oraz linig¢ gwarancyjng E-Telko Sp. z 0.0. Warto$¢ podpisanych
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umow kredytowych na dzierr 30.06.2015 r. wynosi 54,5 min zt (kwota wykorzystana to 38,7 min zt), za$ wartos¢ linii
gwarancyjnej wynosi 1,2 min zt. Poreczenia udzielone sg maksymalnie do dwukrotnosci wartosci umow

kredytowych oraz linii gwarancyjne;j.

11. Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta s3 istotne dla oceny jego

sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich

zmian w odniesieniu do Emitenta lub jednostek od niego zaleznych, oraz
informacje, ktore s3a istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan

przez Emitenta lub przez jednostki od niego zalezne

Zobowigzania Grupy Tele-Polska Holding SA na koniec | pétrocza 2015 roku wyniosty 71.188 tys. zt, z czego 8.821
tys. zt to zobowigzania dtugoterminowe. Zobowigzania finansowe z tytutu zaciggnietych kredytéw na dzien 30
czerwca 2015 roku wyniosty 38.677 tys. zt, z czego 8.812 tys. zt to zobowigzania ditugoterminowe.

Szczegodtowa informacja na temat zobowigzan kredytowych i pozostatych zobowigzan finansowych zawarta jest w
notach do sprawozdania finansowego. Grupa Tele-Polska Holding SA regularnie obstuguje swoje zobowigzania
finansowe.

12. Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Emitenta bedq mialy wplyw na
osiagniete przez niego i Grupe Kapitalowa wyniki w perspektywie co

najmniej kolejnego kwartatu

Najwazniejszy wptyw na osiggane wyniki w Grupie Tele-Polska Holding SA w Il potowie 2015 roku oraz w
kolejnych okresach bedg miaty:
I czynniki wewnetrzne, takie jak:
- mozliwo$¢ pozyskania kluczowych pracownikéw w spétkach Grupy,
- dalszy rozwoj spétek segmentu detalicznego (TelePolska Sp. z 0.0., Telekomunikacja dla Domu Sp. z 0.0.)
- rozwoj i pozyskiwanie klientow w obszarze dziatalnosci energetycznej i gazowej prowadzonej przez Polskg
Energetyke
Pro Sp. z o.0.
- nowe inwestycje kapitatowe w branzy telekomunikacyjnej
- obnizka kosztéw dziatalnosci poprzez zmiane modelu $wiadczenia ustug telekomunikacyjnych
Il czynniki zewnetrzne, takie jak:
- koszty ustug telekomunikacyjnych od hurtowych operatoréw
- koszty energii i gazu, sprzedawanej odbiorcom koncowym przez Polskg Energetyke Pro Sp. z 0.0.
- kursy walut
- kondycja finansowa kontrahentéw.
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13. Podsumowanie wynikéw finansowych

Zarzad konsekwentnie realizuje polityke optymalizacji kosztdw, intensyfikacji dziatan sprzedazowych oraz
utrzymywania wysokiej aktywnosci zwtaszcza w segmencie detalicznym biznesu. Zarzad Emitenta podjat decyzje
o weryfikacji uméw zwigzanych z hurtem telekomunikacyjnym, czego konsekwencjg jest zmniejszenie przychodow
realizowanych w segmencie hurtowym w | pétroczu 2015 roku. U podstaw tej decyzji lezato potrzeba ograniczenia
ryzyka kursowego oraz ryzyka naleznosci i konieczno$¢ wiekszej koncentracji na segmencie detalicznym biznesu.
Sytuacja ta bedzie miata miejsce zapewne w kolejnych kwartatach. Z drugiej strony Grupa intensywnie zwieksza
baze klientéw indywidualnych zaréwno w obszarze telco, jak i energii elektrycznej. Koszty akwizycji w tym obszarze
w duzej mierze determinujg wyniki finansowe Grupy. Systematyczne poprawa w czesci detalicznej prowadzone;j
dziatalnos¢ przektada sie na wyzszg marzowos$¢ ogotem z uwagi na korzystniejsze marze osiggane z kontraktéw z
klientami biznesowymi oraz indywidualnymi, w poréwnaniu do kontraktéw hurtowych. Przychody krajowe odgrywajg

i bedg odgrywac¢ coraz wieksze znacznie w wolumenie sprzedazy Grupy Kapitatowej TPH.

Poréwnanie wynikéw za | pétrocze 2015r. do | péirocza 2014r.

Wyszczegolnienie 1H 2015 1H 2014 Zmiana
Przychody i zyski operacyjne 135 955 -30,3%
EBITDA 13 950 -65,7%

Zysk netto 6478 -55,2%

Grupa Kapitatowa Emitenta w | pétroczu 2015 roku osiggneta stabsze wyniki w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2014 roku, na co wplyneto przede wszystkim:

- nizsze przychody w sekgc;ji hurtu na skutek optymalizacji portfela kontraktow;

- rozpoczecie prac nad projektem sprzedazy gazu, co jest zwigzane z dodatkowymi naktadami finansowymi;

- zmiana technologiczna w obstudze klientéw telco na infrastrukture mobilng, co pociagneto za sobg dodatkowe
inwestycje m.in. w sprzet telekomunikacyjny

Grupa posiada duzy potencjat sprzedazowy oraz mozliwos¢ realizowania marz w obszarze klienta indywidualnego.
W tym kontekscie, mozliwosci zwigzane z pojawieniem sie nowych produktéw w ofercie Grupy Kapitatowej TPH

powinna spowodowac poprawe wynikow w tym segmencie.
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Struktura skonsolidowanych przychodéw w | pétroczu 2015 r.

Zagranica
3T%

B Polska
B3%

Przychody i zyski operacyjne
Polska 59 822 tys. zt

Zagranica 34 885 tys. zt

Przychody zagraniczne realizowane sg przez spotki zalezne Emitenta: Teltraffic Sp. z 0.0. oraz e-Telko Sp. z o.0.
Sprzedaz zagraniczna koncentruje si¢ na hurtowych ustugach telekomunikacyjnych $wiadczonych gtéwnie przez
spotke Teltraffic Sp. z o0.0. innym operatorom telekomunikacyjnym z zagranicy. Grupa nadal zamierza
utrzymywac swojg obecnos¢ na rynkach zagranicznych z uwagi na relatywnie niski koszt pozyskania kontraktow i
korzysci biznesowe jakie ptyng z obstugi duzych wolumendéw ruchu telekomunikacyjnego dla Grupy Kapitatowej

TPH, miedzy innymi dla czesci detalicznej dziatalnosci, w ktérej spotki zalezne Emitenta mogag oferowacd

korzystniejsze stawki lub osigga¢ wyzsze marze. W diugim terminie, udziat ustug hurtowych w przychodach grupy
bedzie jednak malat. Migdzy innymi z powodu dynamicznej ekspansji w segmencie detalicznym i wejsciem na rynek
sprzedazy energii do gospodarstw domowych z jednej strony i systematycznych obnizek stawek MTR z drugiej. W
takich warunkach utrudnione jest utrzymanie dtugofalowo polityki zréwnowazonego rozwoju obu obszaréw
dziatalnosci grupy. Taka sytuacja ma jednak takze pozytywny wydzwiek, poniewaz oznacza zmniejszong
ekspozycje na ryzykowng w opinii wielu inwestoréw dziatalno$¢ (ryzyko zwigzane z naleznosciami i réznicami
kursowymi przy jednoczes$nie niskiej marzowosci) oraz odstania rzeczywistg rentownosé czesci detalicznej

prowadzonego biznesu.
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Skonsolidowane przychody oraz EBITDA w latach 2007-1H2015 w tys. zt

”"Il

2010 2011 2012 2013 2014 1H2015

I Przychody =—=EBTDA

Wyszczegodlnienie 2008 2009 2010 2011 2012 2014 1H2015

Przychody i zyski
. 98225 79695 116227 152151 156207 210834 210644 262087 94 707
operacyjne

EBITDA 960 5324 6 923 6 429 13 601 15076 20 822 4785

(dane w tys. zt)

12. Podstawowe wskazniki finansowe

Nizsze wyniki finansowe w | potroczu 2015 w poréwnaniu do | pétrocza 2014 wplynely niekorzystnie na wskazniki

rentownosci. Wskazniki ptynnosci utrzymujg sie na lepszych poziomach niz w poprzednich okresach, zas wskazniki

zadluzenia majg wartosci zblizone do ubiegtorocznych. Emitent liczy, iz wraz z kolejnymi kwartatami 2015 roku,

nastapi poprawa wartosci wskaznikéw, w tym wskaznikéw rentownosci.

Wskazniki rentownosci

Wyszczegdlnienie 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 1H2015
Rentownos$¢ sprzedazy netto -0,68% 0,67% 2,30% 1,79% 2,48% 3,63% 3,85% 3,07%
Marza zysku EBITDA 1,20% 4,58% 4,55% 4,11% 6,45% 7,15% 7,94% 5,05%
Zwrot z kapitatu wtasnego -3,84% 2,55% 10,24% 7,54% 12,50% 15,27% 15,70% 4,32%

Stopa zwrotu z aktywow -1,37% 0,99% 5,46% 3,80% 5,14% 5,67% 6,52% 2,10%
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Wskazniki ptynnosci
Wyszczegodlnienie 2012 2013 2014 1H2015

Kapitat pracujacy
4 603 12 825 19 071 30 875 26 573
(dane w tys. zt)

Wskaznik ptynnosci biezacej 1,18

Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,15

Wskazniki zadtuzenia

Wyszczegodlnienie 2013 2014 1H2015

Wskaznik zadtuzenia
ogodlnego

Wskaznik zadtuzenia kapitatu
wiasnego

Wskazniki rynkowe

Wyszczegolnienie 1H2015

Cena akcji / Zysk netto 74,50 16,85

Cena akcji / Wartos¢ ksiegowa 1,86 1,73
Zastosowane wzory do wyliczenia wskaznikéw finansowych
Wskazniki rentownosci

O Rentowno$¢ sprzedazy netto (ROS) = zysk netto / przychody i zyski operacyjne
Marza zysku EBITDA = (zysk operacyjny + amortyzacja) / przychody i zyski operacyjne

o
O Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) = zysk netto / kapitat wlasny
o

Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) = zysk netto / aktywa

Wskazniki ptynnosci
O Kapitat pracujgcy = aktywa obrotowe (krétkoterminowe) - zobowigzania krétkoterminowe
O Wskaznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe (krétkoterminowe) / zobowigzania
krotkoterminowe
O Wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy - rozliczenia miedzyokresowe) /

zobowigzania krétkoterminowe

Wskazniki zadtuzenia
O Wskaznik zadtuzenia ogolnego = (zobowigzania dtugoterminowe + zobowigzania
krotkoterminowe) / aktywa
O Dtlug / kapitat wtasny = oprocentowane kredyty bankowe, dtuzne papiery wartosciowe / kapitaty

wtasne
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Wskazniki rynkowe

(o]

O 0O O0OO0OO0OO0OOoOOo

Cena akgiji / zysk netto (P/E) = cena akgcji / zysk netto na akcje

Cena akgiji / wartos¢ ksiegowa (P/BV) = cena akcji / warto$¢ ksiegowa na akcje
Wartos¢ ksiegowa na akcje = (aktywa — zobowigzania) / liczba akcji

Cena akcji Emitenta (TPH) z dnia 31.12.2010 = 2,01 zt

Cena akcji Emitenta (TPH) z dnia 31.12.2011 = 1,30 zt

Cena akcji Emitenta (TPH) z dnia 31.12.2012 = 2,14 z

Cena akcji Emitenta (TPH) z dnia 31.12.2013 = 2,25 z

Cena akcji Emitenta (TPH) z dnia 30.12.2014 = 0,93 zt

Cena akcji Emitenta (TPH) z dnia 30.06.2015 = 0,90 zt

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
Bernhard Friedl Mark Montoya

Czionek Zarzadu
Barttomiej Gajecki
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