Sprawozdanie Zarz gadu z dziatalno $ci Eurotel SA i Grupy Eurotel
za | potrocze 2012 roku
(okres od 01-01-2012 do 30-06-2012)

Informacje o Emitencie:

Eurotel S.A. z siedzibg w Gdansku przy ulicy Mysliwskiej 21, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego, prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VII
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000258070, Regon:
191167690, NIP: 586-158-45-25, powstata 1 czerwca 2006 roku jako kontynuacja dziatania Eurotel
Sp. z 0.0. powstatej w lipcu 1996 roku, ktéra rozpoczeta dziatalnos¢ handlowg we wrzesniu 1996 roku.

Kapitat zaktadowy Sp6tki wynosi po umorzeniu czesci skupionych akcji 749 651 PLN. Kapital zostat w
calosci wniesiony i optacony.

Struktura i dziatalno $¢ Grupy Kapitatowej Eurotel S.A. na 30.06.2012 r.:

Jednostka Zalezna
ViaMind Sp. z o.0.
(70% udziatu)

W sktad Grupy wchodzi spétka zalezna ViaMind Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Taborowej
20, wpisanej do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla M. St.
Warszawy w Warszawie XIIl Wydziat Gospodarczy KRS pod nr 0000285357, REGON 141064315 i NIP
951-222-52-44,

Eurotel SA posiada 70% udziatéw w ww spétce od 8 pazdziernika 2009 rok i od tej daty konsolidowany
jest wynik Spétki. Caty raportowany okres podlega wiec konsolidacji metodg petng. Eurotel SA posiada
mozliwos¢ wykupienia pozostatej liczby udziatéw tej spétki od pozostatych wspélnikéw.

Gléwng dziatalnoscig Viamind Sp. z 0.0. jest obstuga sieci sprzedazy w ramach operatora telefonii
komorkowej PLAY poprzez sie¢ salondw sprzedazy i grupe doradcéw biznesowych. Viamind Sp. z o.0.
posiada na koniec czerwca 2012 roku sie¢ 115 salonéw sprzedazy co oznacza, ze jest liderem w
ramach tego operatora. Osiggniecie tej pozycji, mozliwe bylo dzieki dokonanej w lutym 2012 roku
akwizycji innej sieci sprzedazy.

Od grudnia 2011 roku Eurotel SA réwniez posiada udziaty w spoéice stowarzyszonej Media System
Sp. z 0.0. z siedzibg w Bydgoszczy przy ul. Dworcowej 81B, REGON 092957309, KRS: 000030956 w
ktorej Eurotel SA na dzien 30.06.2012 r. posiada 528 udziatléw stanowigcych 33% kapitatu spotki. W
dniu 16.08.2012 roku Eurotel S.A. dokupit 242 udziaty w Spélce i zwiekszyt tym samym udziat w jej
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kapitale do 48%. Media System Sp. z 0.0. zajmuje sie telesprzedazg, prowadzeniem call center oraz
telemarketingiem. Obecnie koncentruje sie na wspétpracy z operatorem T-Mobie, a w przysztosci
planowane jest rozszerzenia aktywnosci o wspotprace z firmami ubezpieczeniowymi, finansowymi czy
innymi ustugodawcami.

Ze wzgledu na niskg istotno$¢ wartosci posiadanych udziatbw w Media System Sp. z o.0.,
sprawozdanie Media System Sp. z 0.0. zostato wytaczone z konsolidacji.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Eurotel SA w | p6troczu 2012 roku, byta sprzedaz towardw i
ustug oferowanych przez Polskg Telefonie Cyfrowg Sp. z 0.0. operatora sieci telefonii komérkowej T-
Mobile (wczedniej Era) na postawie Umowy Agencyjnej wraz z zatgcznikami oraz Umowy
Dystrybucyjnej wraz z zalgcznikami, dotyczacej sprzedazy produktéw bezabonamentowych pod
marka T-Mobile, TakTak i Heyah.

Sie¢ sprzedazy Eurotel jest najwiekszg w ramach tego operatora i stanowi ok. 30% udziat w jego sieci
sprzedazy posredniej.

Struktura akcjonariuszy

W | p6troczu 2012 roku nie nastgpity zmiany w strukturze akcjonariuszy i nadal wigkszosciowy kapitat
stanowig osoby zasiadajace w organach zarzadczych jak i nadzorujacych Spéiki bedace réwniez
zatozycielami Spoiki.

Dodatkowo od diuzszego czasu w sktad akcjonariatu wchodzi kilka funduszy inwestycyjnych, z ktérych
dwa przekroczyly od dtuzszego czasu 5% prég zaangazowania.

Organy Zarz adcze i nadzoruj ace

W ramach obu organdéw Spdéiki nie nastapity zadne zmiany w raportowanym okresie.

Polityka dywidendy

W | pétroczu 2012 roku doszto na mocy uchwaly WZA z dnia 8 maja 2012 roku do wyptaty dywidendy
w dniu 4 czerwca 2012 r. wysokosci 1,5 zt za kazdg akcje, co bylo przejawem konsekwentnie
realizowanej strategii wyptaty dywidendy i jej powigzania z rosnacymi wynikami jakie osigga Spétka.
Dywidenda wyptacona zostata z wlasnych srodkéw, mimo przeprowadzonych w ostatnim czasie
inwestycji (akwizycji i nabywania udziatdw). Stopa dywidendy w momencie jej wyptaty wynosita ok.
9%.

Wyptata dywidendy spowodowata zmiane w ilosci wolnych srodkéw obrotowych w Spoice, ale juz
obecnie wypracowane zostaty nadwyzki, ktére sg inwestowane na lokatach w bankach.

Gléwne obszary dziatalno $ciiich najwa zniejsze parametry

Dziatalno$¢ Grupy polega na sprzedazy ustug i produktéow znajdujacych sie w ofercie operatora
zaréwno w rynku prywatnym (dla klientéw indywidualnych) jak i biznesowym (dedykowanym dla firm).
Pozyskiwanie klientéw odbywa sie w salonach sprzedazy sieci Eurotel SA oraz Viamind Spétka z o.o.
(w przypadku rynku prywatnego) i polega na podpisywaniu uméw (nowych) o swiadczenie ustug
telekomunikacyjnych lub anekséw je przedtuzajacych (z dotychczasowymi klientami) Dziatalno$¢ w
zakresie obstugi rynku biznesowego, prowadzona jest przez Autoryzowanych Doradcéw Biznesowych,
ktérzy zwykle odwiedzajg zainteresowanych klientéw bezposrednio w ich pracy.

Prowizje wyptacane sg za podpisane umowy i aneksy oraz realizacje réznych, zmieniajacych sie
celow okreslanych przez operatora. Cykl wyptat prowizji jest miesieczny, a dodatki i premie wyptacane
sg w cyklach kwartalnych. Prowadzone sg réwniez rekalkulacje polegajace na wyliczaniu realnej ilosci
aktywnych umoéw w okresach 6 miesiecy (umowy jeszcze po 3 i 12 miesigcach) po ich podpisaniu i na
tej podstawie korygowaniu wyptaconych prowizji (w gore lub odliczen).

Za telefony sprzedawane klientom w promocjach do uméw i aneksow od lipca 2011 roku wystawiane
sg faktury na petng ich wartosé. Po dokonaniu prawidlowej sprzedazy, operator wystawia korekty do
ceny promocyjnej. Biorgc pod uwage posiadany limit kredytowy oraz termin ptatnosci, w wiekszosci
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przypadkéw udaje sie w tym okresie dokonaé rotacji towaru. Przyjmuje sie ok. 10% dostaw nie jest
refundowanych i pozostaje do rozliczenia w pézniejszym okresie.

Sie¢ sprzedazy liczyta 184 APS na koniec czerwca 2012 roku (z czego 49 to salony bezposrednio
obstugiwane przez Eurotel), w stosunku do 202 na koniec | p6trocza 2011 roku. Zmniejszenie ilosci
salonéw zwigzane byto z przeprowadzanym procesem optymalizacji i reorganizacji sieci sprzedazy w
celu dostosowania jej struktury do potencjatu i wymogéw rynku. Strategig Spoéiki jest posiadanie
salonéw o najwyzszej efektywnosci (a przez to i rentownych), dzieki czemu mozliwe jest czerpanie
dodatkowych zyskéw z tytutu realizacji zadan naktadanych przez operatora.

W raportowanym okresie podpisano 52 801 nowych uméw i 70 553 aneksoéw za$ w | potroczu 2011
roku byto to 44 729 nowych umoéw oraz 101 141 aneksow do juz istniejgcych.

W | p6troczu 2012 roku wzrosta o 18 % ilos¢ nowych umoéw, co przetozyto sie na srednig wielkos¢
prowizji za zdarzenie (umowe lub aneks), ktéra wzrosta dzieki temu o 9% rok do roku. Zmiana ta byta
wynikiem modyfikacji oferty operatora i promowaniu nowy umow oraz zmian w systemie prowizji, ktéry
réwniez zwiekszat wynagrodzenie z tytutu zawarcia nowych umaow.

Eurotel SA zatrudniat w | potroczu 2012 roku 206 pracownikéw, zas w analogicznym okresie 2011
roku bylo to 226 oséb. Zmniejszenie liczby pracownikéw, dotyczyto gtownie punktow sprzedazy, ktére
podlegajg procesowi restrukturyzacji.

Liczba Autoryzowanych Doradcow Biznesowych Eurotel w ramach operatora T-Mobile na koniec
raportowanego okresu byla zblizona w obu poréwnywalnych okresach i wyniosta 85 osoéb.
Koordynacja ich pracy prowadzona byta przez 9 regionalnych Autoryzowanych Centréw Biznesowych.
Planowany jest wzrost ilosci posiadanych doradcéw biznesowych.

W kategorii produkty pre-paid sprzedawane sg w salonach wtasnej sieci sprzedazy jak i do odbiorcéw
zewnetrznych, gidwnie hurtowych, produkty pod markg TakTak i Heyah. Sg to zestawy telefonu z
karta, same karty z numerem oraz kupony lub jednostki uzupeiajace wartos¢ i waznosé kont
wspomnianych telefonéw. Dystrybuowane sg one gldwnie w punktach sprzedazy wiasnych i
partnerskich.

Sprzedaz akcesoridw i telefonéw bez abonamentu (open market — OM) prowadzona jest w sieci
wlasnych salonow sprzedazy jak i punktach partnerskich. Na sprzedazy tego rodzaju produktow
Spoétka uzyskuje marze handlowe. Eurotel nie zajmuje sie redystrybucjg tych produktéw dla
odbiorcow hurtowych. Wielko$¢ sprzedazy rosnie z roku na rok dzieki inwestycjom Spoétki w
dedykowane ekspozytory do salondéw sprzedazy oraz bezposredniej wspotpracy z producentami
sprzetu. Sprzedaz tego dzialu sukcesywnie rosnie, co zwigzane jest ze zmianami na rynku m.in.
wprowadzeniem peinej odptatnosci za telefony czy dziataniami wspierajgcymi sprzedaz jak
wprowadzenie wspomnianych ekspozytorow na telefony i akcesoria do salonéw sprzedazy Eurotel
oraz uruchomienie wlasnego sklepu internetowego pod nowag markg mobile2.pl

Dodatkowa dziatalnos¢ Eurotel SA to dystrybucja dotadowan telefonéw komdrkowych dziatajacych w
systemach bezabonamentowych (pre-paid) w formie elektronicznej za posrednictwem specjalnych
terminali dziatajacych gldéwnie w oparciu o tgcznos¢ bezprzewodowa. Terminale instalowane sg na
podstawie stosownych umow o wspotpracy w réznego rodzaju sklepach i punktach ustugowych,
zapewniajgcych duzg liczbe potencjalnych klientéw. Punkty te tworzg sie¢ niezalezng do istniejacych
salonéw operatoréw telekomunikacyjnych. Oprocz dotadowan wszystkich znaczacych operatorow,
niektére terminale posiadajg dodatkowe funkcjonalnosci pozwalajgce na dokonywanie za ich
posrednictwem platnosci za rachunki oraz realizacje transakcji kartami ptatniczymi.

Od lipca 2012 roku sie¢ ta zostata wydzierzawiona i obecnie Eurotel czerpie jedynie optaty wynikajace
Z jej dzierzawy. Wptynie to niewatpliwie na zmniejszenie przychodoéw i kosztéw z tytutu sprzedazy
towaréw w Il pétroczu 2012 roku.

Eurotel SA jest rowniez autoryzowanym przedstawicielem Telewizji Nowej Generacji ,n" oferujacej
transmisje przekazu satelitarnego programéw telewizyjnych w formacie cyfronym w wielu
przypadkach w standardzie wysokiej rozdzielczosci HD. Wspoipraca polega na obstudze logistycznej i
organizacyjnej sieci punktow sprzedazy oferujgcych ustugi tego operatora. Sg to réwniez punkty
niezalezne od posiadanej sieci salon6w operatora Era i zlokalizowane sg w salonach RTV, serwisach
urzadzen satelitarnych itp. Eurotel posiada tez dedykowane stoiska wolnostojgce w formie ,wysp” w
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centrach handlowych. tacznie sieé tworzy od kwietnia 2012 roku 70 punktow sprzedazy niezaleznych
od innych sieci obstugiwanych przez Grupe.

Znaczenie wzrostu tego segmentu dziatalnosci uwidoczni sie bardziej w Il péiroczu. Warto zwrdcié
uwage na potencjat tej sieci sprzedazy, pozwalajacy na oferowanie w jej ramach innych produktéw czy
ustug, ktérych nie mozna zaoferowaé w sieciach operatoréw telefonii komoérkowych.

Podsumowanie wynikéw dziatalno  sci

Zmniejszenie ilosci punktow sprzedazy w ramach operatora T-Mobile zwigzane jest z realizacjg
optymalizacji sieci sprzedazy i zamykaniu badz przenoszeniu salonéw, ktére nie spetniajg wymogow
operatora badz nie wykazujg dodatniej rentownosci dziatania. Z jednej strony zmniejsza to oczywiscie
wielkosé¢ przychodéw, ale rGwnoczesnie powoduje rowniez zmniejszenie (czesto w jeszcze wiekszym
stopniu) kosztow. Efektem tego jest poprawa rentownosci funkcjonowania catej sieci sprzedazy.

W | p6hroczu 2012 roku Grupa Eurotel wykazata wzrost wielkosci zysku netto, ktérego wynikiem byta
wspomniana zmiana zasad wyptlaty prowizji w ramach operatora T-Mobile oraz restrukturyzacja sieci
sprzedazy, zas w ramach sieci PLAY zwiekszenie skali dziatania w zwigzku z dokonang akwizycjq i
przeprowadzonym rozwojem organicznym. Spadek przychodéw zwigzany byt ze zmniejszeniem skali
dziatania w ramach operatora T-Mobile oraz mniejszymi obrotami w sieci terminali. W ramach Sieci
Play zauwazalna jest tendencja nie tylko do wzrostu ilosci nowych uméw, ale réwniez coraz
wiekszego znaczenia anekséw. Stanowi to dodatkowy dochéd dla sieci sprzedazy.

Poprawa wyniku w | pétroczu cieszy tym bardziej, ze wynik pierwszego kwartatu 2012 roku byt gorszy
od wyniku | kwartalu 2011 roku. Oznacza to, ze nie tylko wyréwnano tg roznice, ale réwniez
wypracowano dodatkowy zysk w ciggu stosunkowo mato atrakcyjnego rynkowo kwartatu.

W omawianym okresie nastgpit istotny wzrost ilosci salonéw sprzedazy spéiki zaleznej Viamind
dziatajgcej w ramach operatora PLAY osiggniety gtéwnie dzieki akwizycji od lutego 2012 roku. Na
koniec | pétrocza 2012 roku Spoétka zalezna posiadata 115 salonéw sprzedazy. Wzrost wielkosci sieci
sprzedazy tej spotki nastgpit dzieki akwizycji w lutym 2012 roku, polegajacej na przejeciu 24 punktow
sprzedazy innej sieci dealerskiej. Osiggane wyniki przez tg sie¢ (stanowigcg ok. 20% wielkos$ci sieci
ViaMind w chwili przejecia), pozwalajg na potwierdzenie stuszno$ci tego przejecia, gdyz w podobnym
stopniu wzrosty wyniki calej sieci sprzedazy.

Oprécz rozwoju organicznego, nie jest wykluczone dokonanie jeszcze dalszych akwizycji sieci
sprzedazy w ramach operatora PLAY.

Eurotel uruchomit wlasny sklep internetowy w ktérym oferuje produkty telekomunikacyjne z branzy
telefonii komérkowej - gtéwnie telefony i akcesoria do nich. Posiadanie sklepu internetowego pozwala
na dotarcie do wiekszej grupy klientéw z lepiej dostosowang oferta, zas przewaga konkurencyjna
sklepu nad innymi polega na mozliwosci bezptatnej dostawy i odbioru towaru przez klienta w jednym z
kilkuset salonéw Grupy. Obecnie prowadzone jest budowanie pozycji sklepu na rynku i Swiadomosci
nowej marki pod jakg wystepuje. W drugim pétroczu tego roku planowane jest juz przeprowadzenie
promaociji typowo produktowych.

Eurotel prowadzi rowniez zaawansowane rozmowy na temat wprowadzenia nowych produktow i ustug
do sieci swoich salonéw sprzedazy w celu uatrakcyjnienia oferty i zwiekszenia ilosci klientéw w
salonach. Wprowadzane sg juz teraz dodatkowe ustugi w postaci mozliwosci optacania rachunkéw czy
sprzedazy programéw komputerowych do oferowanych komputeréw.

Spotka jest caty czas otwarta na rézne formy dalszego rozwoju zaréwno poprzez akwizycje innych
sieci sprzedazy jak i calkiem nowe projekty zarébwno w ramach branzy telekomunikacyjnej jak i poza
nig. Posiadany potencjat i doswiadczenie pozwalajg na szerokie mozliwosci inwestycyjne w tym
zakresie.

Zatrudnienie w Eurotel SA na koniec czerwca 2012 roku wyniosto 206 oséb, a na koniec | pétrocza
2011 roku byto to 226 zatrudnionych. Zmniejszenie ilosci pracownikéw wigze sie ze zmniejszeniem
ilosci salonéw whasnych zwigzang z ich optymalizowaniem.

W ramach spéiki zaleznej Viamind ilos¢ zatrudnionych wynosita na koniec Il kwartatlu 2012 r. 85
0s0b, na koniec Il kwartatu 2011 r. 39 os6b.
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W ramach sieci Play w spéice zaleznej Viamind podpisano w | potroczu 2012 roku 42 443 nowe
umowy i 18 310 anekséw, za$ w analogicznym czasie 2011 roku bylo to 32 327 uméw i 7710
anekséw. Oznacza to wiekszy wzrost r/r niz wynikatoby to z samej akwizycji w marcu 2012 roku.
Warto rowniez zwréci¢ uwage na rosnaca ilos¢ anekséw, co stanowi o dodatkowym zrédle przychodu
dla spéiki zaleznej w przysztosci, ale ktéry nie odbywa sie w zamian pozyskiwania nowych umaéw.

Osiagniecie poprawy wynikow w Il kwartale | pétrocza 2012 roku zwigzane bylo z coraz wiekszg
umiejetnoscig wykorzystywania mozliwoéci jakie daje nowy system prowizyjny wprowadzony przez
operatora T-Mobile od stycznia 2012 roku (premie za realizacje celow i planéw), zmniejszeniem
kosztow nierentownych salondéw oraz pojawieniem sie pierwszych efektow przeprowadzonych
akwizycji. Obecnie przychody z tytutu prowizji, stajg sie coraz bardziej stabilne i przez to
przewidywalne.

Czynniki ryzyka i polityka bezpiecze nAstwa

Ryzyko kredytowe

Grupa posiada wysokg ptynnos¢ finansowg. Osiggana jest ona dzieki prowadzeniu rentownej
dziatalnosci jak rowniez dzieki oparciu wspotpracy z kluczowymi partnerami handlowymi o kredyty
kupieckie.

Dla zabezpieczenia ciggtosci funkcjonowania, Grupa posiada rowniez dodatkowo kredyty w
rachunkach biezacych w tgcznej wysokosci 8,3 min zt. Kredyt w ramach limitu emitenta (5 min z})
praktycznie nie jest wykorzystywany. Posiadanie tego kredytu jest jednak uzasadnione z racji
zabezpieczenia mozliwosci wiekszych zakupdéw w przypadku wzrostu popytu w samej Spétce lub jej
spétkach zaleznych. Kredyt ten moze stuzy¢ réwniez wspieraniu inwestycji w nowe projekty w
przypadku ich pojawienia sie.

Wolne srodki pieniezne lokowane sg w bezpieczne instrumenty finansowe jak lokaty w renomowanych
bankach. Biezace nadwyzki $rodkéw pienieznych sg oprocentowane na rachunkach ON lub na
lokatach terminowych.

Ryzyko walutowe

Spotki Grupy nie byly i nie sg strong w zadnych transakcjach terminowych dotyczacych walut.
Dziatalno$¢ gospodarcza Grupy nie jest rowniez bezposrednio zwigzana z wahaniami kurséw walut.
Wahania kurséw walut nie wpltywajg w wiekszym stopniu na wyniki Emitenta, gdyz dotycza jedynie
czesci salondéw w jakich stawki czynszowe okreslone zostaty w walutach obcych. Biorac pod uwage,
ze tylko niecate 50 salonéw jest bezposrednio optacanych przez Emitenta, a nie wszystkie z nich majag
stawki czynszowe w walutach obcych, skala tego czynnika nie jest zbyt znaczgca dla stabilnosci
Spokki. Stawki czynszowe dotyczace salonéw sprzedazy spoétki zaleznej wyrazone sg w
przewazajacym stopniu w walucie polskiej.

Ryzyko obrotu

Grupa zabezpiecza sie przed brakiem ptatnosci od swoich odbiorcéw poprzez stosowanie systemu
monitorowania ich zobowigzan, ustalania limitdbw kredytowych oraz przyjmowanie zabezpieczen
ptatnosci.

W przypadku wystgpienia zadtuzenia i koniecznosci jego windykowania, Spétka posiada stosowne
umowy z firmami wyspecjalizowanymi w tego rodzaju dziatalnosci.

Ryzyko zale zno$ci handlowych

Zagrozeniem dla Spétki jest w pewnym stopniu uzaleznienie od jednego gtéwnego dostawcy (Polska
Telefonia Cyfrowa S.A. w przypadku emitenta, P4 Spétka z o0.0. w przypadku spéiki zaleznej).
Zagrozenie to jest jednak coraz mniejsze i raczej teoretyczne. Pozycja Emitenta w ramach operatora
T-Mobile, jest bardzo silna, gdyz sie¢ sprzedazy Eurotel stanowigca ok. 30% sieci dealerskiej
operatora powoduje, ze operator bedzie rowniez zainteresowany utrzymaniem w dobrej kondycji tak
znaczacej czesci swojej sieci sprzedazy.

Pozycje w ramach operatorow Play czy ITI (Platforma ,n") sg réwniez znaczace.

Od poczatku 2012 roku obowigzuje nowy system prowizyjny, ktéry pozwala wykorzysta¢ czesciowo
potencjat wynikajacy ze skali dziatania oraz struktury wtascicielskiej posiadanej sieci sprzedazy. W
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ramach operatora T-Mobile plany wyliczane sa obecnie liniowo, za$ dodatkowe zrédto przychodu
stanowig cele okreslane przez operatora kwartalnie, ktérych realizacja umozliwia ograniczenie ryzyka
zwigzanego z brakiem realizacji planu.

W drugiej potowie roku Zarzad Spéiki oczekuje zwiekszenia zyskéw w stosunku do pierwszego
pétrocza z tytutu sezonowego wzrostu sprzedazy.

Wspoipraca z innym operatorem (PLAY) daje szanse na dalszy rozw¢j i ma zmniejszac réwniez skale
znaczacego wplywu operatora T-Mobile na dziatalnosé Spokki. Sie¢ sprzedazy Viamind dziatajaca w
ramach operatora PLAY w dalszym ciagu zwieksza skale swojego dziatania i w drugiej polowie roku
bedzie wykazywata jeszcze wieksza dynamike zyskéw, ktéra bedzie zwigzana nie tylko z
cyklicznoscig sprzedazy w drugim potroczu, ale rowniez dokonang akwizycjg innej sieci sprzedazy.
Sie¢ Viamind stanowi¢ moze w 2012 roku ok. 30% udziat w zyskach Grupy.

Wiodaca pozycja w ramach tego operatora jak i zwiekszenie znaczenia w ramach operatora ITI Sp. z
0.0. pozwalajg na stopniowe zmniejszanie uzaleznienia od jednego gtéwnego partnera.

Otwarcie nowych kanatéw dystrybucji jak sklep internetowy pod witasng markg ,mobile2.pl” oraz zakup
udziatow w spofce zajmujacej sie telesprzedazg Mediasystem Sp. z 0.0. pozwalajg na dalsze
ograniczenie w przysziosci zaleznosci handlowych zaréwno wzgledem dostawcéw jak i sposobu
dystrybucji — docierania do klienta z ofertg ustug i sprzetu.

Ryzyko zmiany umowy

Ryzyko zwigzane ze zmiang umowy z operatorami zwigzane jest przede wszystkim ze stawkami i
warunkami prowizji. Operatorzy majg takie mozliwosci i wprowadzajg réznego rodzaju zmiany.
Przyktadowo od kilku lat corocznie w sieci T-Mobile zmieniane sg warunki handlowe. Nalezy jednak
zwréci¢ uwage, ze zmiany te majg gtdéwnie charakter dostosowujacy warunki prowizji do sytuacji na
rynku i oczekiwan operatorow dotyczacych realizacji zaktadanych przez nich celéw. Oczywiscie nie
zawsze kierunek czy skala tych zmian sg zgodne z interesem Spoékki, jednak nie mozna stwierdzi¢, ze
dziatania te majg celowo szkodzi¢ interesom swoich partneréw. Potwierdzeniem tej tezy jest
dotychczasowa historia wsp6tpracy z poszczegélnymi operatorami.

Ryzyko wypowiedzenia umowy jest ograniczone okresem wypowiedzenia wynoszacym 12 miesiecy
oraz skala dziatania Spotki, ktora stanowi znaczaca czes¢ sieci sprzedazy poszczegdlnych operatoréw
w zwigzku z czym w interesie operatoréw lezy rowniez dobra kondycja swoich partneréw.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko zwigzane z rynkiem dotyczy zaréwno konkurencji jak panuje w branzy jak rowniez popytu w
diuzszej perspektywie czasu. Struktura sieci sprzedazy operatoréw telefonii komérkowych w Polsce
oparta jest o sie¢ salondéw sprzedazy witasnych i partnerskich jak Eurotel czy jego spoiki zalezne.
Struktura ta jest na dzien dzisiejszy w petni uksztattowana i bardzo trudno z tego powodu wejsé
nowym podmiotom i rozpoczg¢ budowanie swoich sieci sprzedazy od poczatku. Z kolei przejecie juz
istniejgcych sieci sprzedazy niewiele zmieni w konkurencyjnosci na rynku, gdyz nie wptynie na ilo$¢
istniejgcych punktow sprzedazy.

Opis organizacji Grupy Kapitatowej, ze wskazaniem j  ednostek podlegaj acych konsolidaciji.

Grupe Kapitalowg stanowi Jednostka Dominujgca ,EUROTEL” S.A. oraz Jednostka zalezna
,VAIMIND” Sp. z 0.0. podlegajaca konsolidacji metoda petna.

Od grudnia 2011 roku Eurotel SA rowniez posiada udzialy w spoice stowarzyszonej Media System
Sp. z 0.0. z siedzibg w Bydgoszczy przy ul. Dworcowej 81B, REGON 092957309, KRS: 000030956 w
ktérej Eurotel SA na dzien 30.06.2012 r. posiada 528 udziatéw stanowigcych 33% kapitatu spotki. W
dniu 16.08.2012 roku Eurotel S.A. dokupit 242 udzialy w Spéice i zwiekszyt tym samym udziat w jej
kapitale do 48%. Media System Sp. z 0.0. zajmuje sie telesprzedazg, prowadzeniem call center oraz
telemarketingiem. Obecnie koncentruje sie na wspétpracy z operatorem T-Mobie, a w przysztosci
planowane jest rozszerzenia aktywnosci o wspolprace z firmami ubezpieczeniowymi, finansowymi czy
innymi ustugodawcami.

Ze wzgledu na niskg istotno$¢ wartosci posiadanych udziatbw w Media System Sp. z o.0.,
sprawozdanie Media System Sp. z 0.0. zostato wytgczone z konsolidacji.
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Wskazanie skutkébw zmian w strukturze Grupy Kapitalo  wej, w tym w wyniku pot aczenia
jednostek gospodarczych, przej ecia lub sprzeda zy jednostek grupy kapitalowej Emitenta,
inwestycji diugoterminowych, podziatu, restrukturyz acji i zaniechania dziatalno  $ci.

,LEUROTEL"” S.A. tworzy Grupe Kapitalowg poczawszy od 8.10.2009 roku. Zwigzane bylo to z
przejeciem wiekszosciowego pakietu 70% udziatléw w Viamind Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
Struktura Jednostki dominujacej pozostata nie zmieniona. W 2012 roku nie wystgpity rowniez inne
istotne zmiany w Grupie Eurotel.

Stanowisko Zarz gdu Jednostki Dominuj acej odno $nie do mo zliwo $ci zrealizowania wcze $niej
publikowanych prognoz wynikéw na dany rok, w Swietle wynikdw zaprezentowanych w
raporcie okresowym w stosunku do wynikéw prognozowa nych.

Zarzad Jednostki Dominujgcej nie publikowat prognozy na 2012 rok

Zarzad Jednostki Dominujacej nie wyklucza jednak publikacji takiej prognozy w p6zniejszym terminie,
kiedy oszacowanie wynikow bedzie bardziej mozliwe.

Wskazanie akcjonariuszy posiadaj acych bezpo srednio lub po $rednio przez podmioty zale zne
co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgro madzeniu Emitenta na dzie n przekazania
raportu wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikaj acych ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wltasno  $ci
znacznych pakietéw akcji Emitenta w okresie od prze kazania poprzedniego raportu
kwartalnego.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio i posrednio ponad 5% akcji

wg stanu na dzien przekazania skréconego skonsolidowanego raportu pétrocznego za 2012 r.:

Akcjonariusz Liczba akcji % kapitatu %|glosébw naWz A
Krzysztof Stepokura 1131182 30.18% 30.18%

Jacek Foltarz 1044 461 27.87% 27.87%

Allianz FIO 268 205 7.16% 7.16%

PKO TFI 208 674 5.57% 5.57%

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Emitent

osoby zarz adzajace

nadzoruj ace Emitenta,

informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego

Nie nastapity takie zmiany

Aktualny stan posiadania akcji przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce
przekazania skréconego skonsolidowanego raportu pétrocznego za 2012 r.:

a lub uprawnie n do nich (opcji) przez
zgodnie z posiadanymi
raportu kwartalnego.

przez Emitenta

wg stanu na dzien

Akcjonariusz Liczba akcji % kapitatu %|glosébw naWz A
Krzysztof Stepokura 1131182 30.18% 30.18%

Jacek Foltarz 1044 461 27.87% 27.87%

Tomasz Basinski 132 100 3.52% 3.52%

Pawet Kostrzewski 7 321 0,20% 0,20%
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Wskazanie post epowan toczacych si e przed sadem, organem wia sciwym dla post epowania
arbitra zowego lub organem administracji publicznej, z uwzgl ednieniem informacji w zakresie:

a) post epowania dotycz acego zobowi gzan albo wierzytelno $ci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktorych warto $€¢ stanowi co najmniej 10% kapitatbw wilasnych emitent a, z
okre $leniem: przedmiotu post epowania, warto $ci przedmiotu sporu, daty wszcz ecia
post epowania, stron wszcz etego post epowania oraz stanowiska emitenta,

b) dwu lub wi ecej post epowan dotycz acych zobowi gzan oraz wierzytelno $ci, ktérych t gczna
warto $§¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wias nych emitenta, z okre $leniem
tacznej warto $ci post epowan odrebnie w grupie zobowi gzan oraz wierzytelno $ci wraz ze
stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz, w odniesi  eniu do najwi ekszych post epowan w
grupie zobowi gzan i grupie wierzytelno $ci - ze wskazaniem ich przedmiotu, warto S$ci
przedmiotu sporu, daty wszcz ecia post epowania oraz stron wszcz etego post epowania;

Z informacji posiadanych przez Zarzad ,Eurotel” S.A. wynika, ze Spétki Grupy nie sg strong w
postepowaniach sadowych, arbitrazowych i administracyjnych opisanych w par. 87 ust. 7 pkt. 7
Rozporzadzenia z dnia 19 lutego 2009 r. ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow
wiasnych.

Informacje o zawarciu przez Emitenta lub przez jedn  ostk e od niego zale zng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powi gzanymi, je zeli pojedynczo lub t acznie s one istotne i zostaly
zawarte na innych warunkach ni  z rynkowe

Nie wystgpity takie transakcje. Transakcje rynkowe z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione
w skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

Informacje o zawarciu przez Emitenta lub przez jedn ostke przez niego zale zng poreczen
kredytu lub po zyczki lub udzieleniu gwarancji — t acznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, je zeli taczna warto $¢€ istniej acych por eczen lub gwarancji stanowi
rownowarto $€ co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Emitenta.

W raportowanym okresie Emitent przystapit do dtugu w ramach Umowy wielozadaniowej zawartej
przez spotke zalezng Viamind Spéitka z 0.0. z Deutsche Bank PBC S.A. Laczna warto$¢ umowy
wynosi 5.200 tys zt, z czego 3.320 tys zt stanowi kredyt w rachunku biezgcym a kwota 1.880 tys zt
dotyczy linii gwarancyjne;.

Ponadto Emitent w dniu 08.09.2011 r. udzielit poreczenia zobowigzan spéiki zaleznej Viamind Spotka
z 0.0. do kwoty tacznej kwoty 1 min zt. W poreczeniu udzielonym P4 Spétka z 0.0.- operatorowi Sieci
komorkowej Play (ktéra udzielita limitu kredytowego dla Viamind Spétka z 0.0.) Emitent zobowigzat sie
do zaptacenia naleznosci stanowigcych saldo nie zaptaconych przez Viamind Spétka z o.o0.
wierzytelnosci wynikajacych z umowy zawartej miedzy P4 Spoétka z 0.0. a Viamind Spétka z 0.0., na
wypadek, gdyby nie zostaty one zaptacone przez Viamind Spétka z o.0.

Poreczenie jest nieodwotalne, bezwarunkowe i jest skuteczne réwniez w stosunku do zobowigzan
powstatych przed data jego udzielenia.

Inne informacje, ktére zdaniem Emitenta s g istotne dla oceny sytuacji kadrowej, maj atkowej,
finansowej, wyniku finansowego Grupy Kapitatowe] i ch zmian, oraz informacje, ktére s q
istotne dla oceny mo zliwo sci realizacji zobowi gzan przez Grup e Kapitatow a.

Eurotel SA przediuzyt na tych samych warunkach umowe o obstuge bankowa w Banku Millennium SA,
co byto przedmiotem stosownego raportu biezagcego. Podstawowe zatozenia tej umowy, to oprocz
obstugi rachunkéw i zwigzanych z nimi ofertami powigzanymi (w tym na karty pfatnicze), jest
posiadanie linii gwarancyjnej dla zabezpieczenia platnosci dla firm wspotpracujgcych (gtéwnie
operatoréw telekomunikacyjnych) oraz ptatnosci czynszu za wynajmowane lokale.

Dodatkowo Eurotel SA posiada linie kredytowg wysokosci 5 min zt w rachunku biezacym do
wykorzystania na wilasne potrzeby. Stuzy ona do zabezpieczania potrzeb Spéiki jak i Grupy w
przypadku zwiekszonych zakup6w badz koniecznosci poniesienia wydatkow inwestycyjnych.

Grupa zachowuje caty czas ptynnos¢ finansowg (a wrecz posiada nadwyzki finansowe) i wywigzuje
sie ze swoich zobowigzan, a Zarzad Spoétek Grupy nie widzi zagrozeh z tym zwigzanych réwniez w
najblizszym okresie czasu.

W ramach sieci Viamind Sp. z 0.0. pozostato jeszcze do rozliczenia wyptacenie drugiej transzy za
umowe z 22 lutego 2012 roku dotyczacg nabycia sieci sprzedazy w ramach operatora PLAY.
Warunkiem tej zapfaty jest przepisanie wszystkich uméw najmu na Viamind. Kwota do zaptaty to 900
tys. zt netto i bedzie wyptacona ze srodkéw wiasnych spotki.
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Viamind Sp. z o0.0. posiada umowe na prowadzenie rachunku z DB Polska SA w ramach, ktérej
posiada kredyt w rachunku biezacym wysokosci 3 min zt oraz inne instrumenty finansowe jak
gwarancje ptatnosci za towar czy ptatnosci czynszu.

Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Zarz adu Eurotel SA b edgq mialy wplyw na osi agniete
przez Grup e skonsolidowane wyniki w perspektywie co najmniej k olejnego kwartatu.

Najwiekszy wplyw na wyniki Il potrocza bedzie miat z jednej strony poziom realizacji planéw
narzuconych przez operatora dla Eurotel i wynikajagce z tego mozliwe do uzyskania dodatkowe
wynagrodzenie, a z drugiej strony, oferta promocyjna przygotowana przez operatoréw sieci
komérkowych na okres wzmozonych zakupow.

Pewne znaczenie bedzie miato réwniez restrukturyzowanie sieci salonéw sprzedazy przeprowadzane
juz od dluzszego czasu, ktérego nasilenie ma nastgpi¢ w Il kwartale. W zaleznosci od skali tego
procesu, czes¢ salonéw sprzedazy Eurotel SA moze zosta¢ zamknieta. W przypadku nierentownych
lub mato rentownych salonéw, efekt dla Spétki bedzie niewielki. Czesé salonéw, ktérych efektywnosé
dla Eurotel jest satysfakcjonujgca moze by¢ jednak zamknieta, co spowodowaé moze pewne
obnizenie efektywnosci dziatania Spéiki. Zarzad nie przewiduje jednak znaczacej skali tego zjawiska.
Nadchodzace Il péirocze, to réwniez okres tradycyjnie zwiekszonej sprzedazy zwigzanej nie tylko z
nowymi ofertami na ustugi, ale rowniez wzmozonymi zakupami szczeg6lnie pod koniec roku w okresie
Swigtecznym. Historycznie wyniki Il pélrocza byly zawsze znacznie lepsze od | potrocza, co pozwala
na postawienie tezy o mozliwosci poprawy wyniku w drugim pétroczu.

Zmiana formy prowadzenie dziatalnosci sieci terminali elektronicznych dotadowujacych konta
telefonéw komérkowych wplynie na zmniejszenie przychodoéw uzyskiwanych przez Eurotel SA w I
péiroczu z tego tytutu.

Akwizycje dokonane w | pétroczu 2012 roku (W ramach sieci PLAY oraz Platformy ,n”), beda
wykazywac coraz wiekszy wplyw na osiggany wynik i ich znaczenie zaznaczy sie whasnie w Il
poétroczu.

Zwiekszenie skali dziatania spotek zaleznych, spowoduje zmiane struktury przychodéw oraz wzrost
ich udziatlu w ramach Grupy Eurotel, przez co udziat przychodéw z tytutu wspétpracy z T-Mobile sie
zmniejszy.

Grupa w raportowanym okresie jak i obecnie zachowuje peing ptynnos$¢ finansowg i terminowo
reguluje swoje zobowigzania.
W najblizszej przysziosci nie ma zagrozen dla dziatalnosci Grupy o jakich Zarzad miatby wiedze.

Gdansk, dn. 29.08.2012 r.



