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I. PODSTAWOWE INFORMACIE O GRUPIE KAPITALOWE)
EMITENTA

JEDNOSTKA DOMINUJACA

Petna nazwa:

Adres:

Telefon:

Adres poczty
elektronicznej:

Strona internetowa:

NIP:

Regon:

Sad rejestrowy:

Numer KRS:

V GROUP Spodtka Akcyjna
ul. Kierbedzia 4, 00-728 Warszawa
+ 4822646 53 24

biuro@v-group.pl

WWW.V-group.pl

8262179932
142443240

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

0000359102

SPOLKI ZALEZNE:

Petna nazwa:

Adres:
NIP:

Regon:

Sad rejestrowy:

Numer KRS:

INSPIRIO Spédtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
ul. Kierbedzia 4, 00-728 Warszawa

8262152264

142140248

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XllI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

0000342854
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Petna nazwa:

Adres:
NIP:

Regon:
Sad rejestrowy:

Numer KRS:

VTG Spédtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
ul. Kierbedzia 4, 00-728 Warszawa
8262186056

145484899

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XllI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

0000394333

V Group S.A,, dziatajgca w branzy telefonii komdrkowej, tworzy grupe kapitatowg, w sktad
ktorej wchodzg dwie spoétki zalezne - Inspirio sp. z 0.0. oraz VTG sp. z 0.0. Obie sp6tki prowadza
dystrybucje produktéw i ustug sieci Plus w dziewieciu punktach sprzedazy na terenie Polski.

Struktura holdingowa zostata zaimplementowana tak, aby nie naruszaé zakazéw konkurenc;ji
narzuconych przez operatoréw sieci komorkowych. Ten sprawdzony model jest powszechnie
stosowany przez spoétki notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych zajmujace sie
dystrybucjg produktéw i ustug operatordw sieci GSM.

Model biznesowy Emitenta polega na dalszym przejmowaniu zorganizowanych czesci
przedsiebiorstw posiadajgcych punkty sprzedazy produktow i ustug operatorow sieci GSM,
dziatajgcych na terenie Polski, co bedzie prowadzi¢ do rozwoju holdingu.
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Il. PISMO ZARZADU

Szanowni Akcjonariusze,

Z wielkg przyjemnoscig przekazujemy na Wasze rece jednostkowy raport roczny Spétki V
GROUP S.A. oraz skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej V GROUP.

W 2013 roku Spodtka koncentrowata swe dziatania na biezgcej dziatalnosci holdingu oraz
kontroli spétek zaleznych, tj. Inspirio Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ktéra prowadzi 7
Punktéw Sprzedazy sieci Plus, oraz VTG Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, ktéra prowadzi 2
Punkty Sprzedazy sieci Plus.

12 czerwca 2013 r. Zarzad Emitenta podjat uchwate o rozpoczeciu Programu Emisji Obligacji
Spoétki o wartosci do 10 min ztotych. W ramach Programu Emisji Obligacji, Zarzad Emitenta
podjat uchwate w sprawie emisji nie wiecej niz 5 000 sztuk zabezpieczonych Obligacji serii E
Spotki, o wartosci nominalnej 1 000 (jeden tysigc) ztotych kazda. Emisja Obligacji serii E
Emitenta doszta do skutku, w zwigzku z czym Emitent dokonat przydziatu 4 650 sztuk Obligacji
na okaziciela serii E. W drodze emisji Obligacji serii E Spétka pozyskata 4 650 000 (cztery
miliony szes¢set piecdziesiat tysiecy) ztotych.

29 czerwca 2013 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki V GROUP
S.A., ktére uchwalito zmiane siedziby Spoétki i przeniesienie jej z Garwolina do Warszawy,
zmiana ta zostata zarejestrowana przez sad rejestrowy w dniu 23 wrzesnia 2013 r.

9 sierpnia 2013 r. Emitent podpisat umowe sprzedazy akcji, ktérej przedmiotem byta sprzedaz
na rzecz Emitenta 529 093 (pieéset dwadzie$cia dziewie¢ tysiecy dziewiecdziesiat trzy) sztuk
akcji zwyktych na okaziciela, zdematerializowanych, o wartosci nominalnej 0,20 =zt
(dwadziescia groszy) kazda akcja, ktorych emitentem jest notowana na rynku gtéwnym Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. spdtka pod firmg TELL Spdtka Akcyjna, za cene
10,50 zt (dziesie¢ ztotych i piecdziesigt groszy) za kazda akcje. Akcje zostaty zapisane na
rachunku papieréow wartosciowych Emitenta w dniu 13 sierpnia 2013 r. Akcje nabyte przez V
GROUP S.A. stanowity 10,35% udziatu w kapitale zaktadowym spétki Tell S.A. i 8,15% w ogdlnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu. Na nabytych akcjach zostat ustanowiony zastaw
rejestrowy. W dniu 6 maja 2014 roku Spoétka zbyta czes¢ posiadanych przez nig akcji spotki TELL
S.A., w liczbie 240.093 (stownie: dwiescie czterdziesci tysiecy dziewieédziesiat trzy) sztuk, za
cene 10,85 zt (dziesie¢ ztotych i osiemdziesigt piec groszy) za kazdg akcje. tgczna kwota, ktérg
Spotka pozyskata w wyniku transakcji wyniosta 2.605.009,05 zt (stownie: dwa miliony szeséset
pie¢ tysiecy dziewie¢ ztotych i pie¢ groszy). Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu
rocznego V GROUP S.A. posiada 289.000 akcji spotki TELL S.A., ktére stanowig 5,65% w kapitale
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zaktadowym TELL S.A. oraz uprawniajg do wykonywania 289.000 gtoséw na walnym
zgromadzeniu spo6tki TELL S.A., co stanowi 4,45% gtosow w ogdlnej liczbie gtosow.

Grupa Kapitatowa V GROUP zatrudniata w 2013 roku 46 0séb tacznie, na dzien sporzadzenia
niniejszego raportu liczba ta nie ulegfa zmianie.

Jednostkowy wynik finansowy netto na koniec 2013 r. byt dodatni i wyniost 69.449,82 zt
natomiast skonsolidowany wynik netto grupy wyniost 122.737,18 zi.

JesteSmy przekonani, ze kontynuowanie dalszego rozwoju Emitenta i Grupy Kapitatowej V
GROUP przyczyni sie do wzrostu wartosci dla Akcjonariuszy. Doktadamy wszelkich staran, aby
realizowac plany zwigzane z rozwojem Emitenta i catej Grupy Kapitatowej V GROUP S.A. i
osigganiem coraz lepszych wynikéw.

Z wyrazami szacunku,

Zarzad V GROUP S.A.

IR . A Il’ﬁ. 1 ” q\.
P PR MA 10

Robert Walicki Tomasz Rulka
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li.
POZYCIE

WYBRANE DANE FINANSOWE ZAWIERAJACE PODSTAWOWE
ROCZNEGO

SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA ROK 2013 WRAZ Z
DANYMI POROWNYWALNYMI

dziatalnosci operacyjnej

PLN EUR*

e e G 01.01.2013  01.01.2012 | 01.01.2013  01.01.2012
31.12.2013  31.12.2012 | 31.12.2013  31.12.2012

Przychody ze sprzedazy 15 366 298,04 | 17 740 637,00 | 3 705 222,33 | 4339 473,85
B 1443 253,23 | 1348901,99 | 348006,66 | 329 950,10
AR AL Al 66 056,15 | 807756,25 | 15927,89 | 19758237

operacyjnej

Zysk (strata) brutto 190 266,91 | 304013,11 | 4587840 | 74 363,56
AR (SR (T30 12273718 | 155016,52 | 2959519 | 37918,04

el 2398499,18 | -1079578,28 | 578341,82 | - 264 071,79

Przeptywy pieniezne netto z

S -6155255,72 | -4393 742,35 |- 1484 195,53 | - 1074 737,62
:::::I‘:‘V:Zc':’::;izr:v':tto ‘ 5890410,43 | 8062460,82 | 1420334,30 | 1972129,74
Przeplywy pienigZne nettorazem | 13365389 | 2589140,19 | 51448059 | 633320,33
Aktywa trwate 8534130,27 | 5767957,98 | 2057 805,33 | 1410 879,60
Gk el 18732419,78 | 9674 681,83 | 4516 883,63 | 2366 489,37
Rl R LB e 268000,00 | 268000,00 | 65554,52 | 65554,52
2 BT ST 1536 291,65 | 330898691 | 370440,69 | 809 399,47
NI T 3751159,12 | 3671346,66 | 904504,03 | 898 034,99
NN IR B 134100,00 | 134100,00 | 32801,72 32801,72
Zobowiazania krétkoterminowe | 17 583579,21 | 300543575 | 4167529,71 | 735148,90
Zobowiazania diugoterminowe | 5402301,96 | 8249429,03 | 1302638,40 | 2017 863,37

*Powyzsze dane finansowe zostaty przeliczone na Euro wedtug sredniego kursu NBP ogtoszonego na 31.12.2013 wynoszgcego
4,1472 PLN za 1 EUR i 31.12.2012 wynoszacego 4,0882 PLN za 1 EUR.
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IV. ROCZNE ZBADANE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE

Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej V. GROUP
zbadane przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi, stanowi ZALACZNIK NR 1 do
niniejszego raportu.

V. SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITAtOWEJ EMITENTA W ROKU OBROTOWYM 2013

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej V GROUP w roku obrotowym
2013 stanowi ZAtACZNIK NR 2 do niniejszego raportu.

VI. INFORMACIJE NA TEMAT CZYNNIKOW RYZYKA ZWIAZANYCH
Z DZIALALNOSCIA GOSPODARCZA GRUPY KAPITALOWEJ V
GROUP

1. Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym

W przypadku Emitenta ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym wynika przede
wszystkim z faktu, iz na rynku dystrybutordéw ustug i produktéw telekomunikacyjnych
wystepuje szereg podmiotéw skupiajgcych wiele punktéw sprzedazy. Stad wystepuje
ryzyko, iz dystrybutorzy tego samego operatora bedg zaktadac¢ punkty sprzedazy w
poblizu Punktdw Sprzedazy kontrolowanych przez Emitenta.

Jednak nalezy podkresli¢, iz dystrybutorzy tego samego operatora nie majg uprawnien
do decyzji o otwarciu punktu. Ponadto procedura otwierania kolejnych punktéw
sprzedazy wymaga zgody agenta dystrybucyjnego i autoryzacji ze strony operatora, co
wigze sie z procesami szczegdtowego badania lokalizacji nowego punktu. Nalezy takze
zauwazyé, iz umowa z agentem dystrybucyjnym stanowi, iz kolejne punkty sprzedazy
tego samego operatora nie mogg by¢ zaktadane w odlegtosci mniejszej niz ustalona w
umowie.
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2. Ryzyko zwigzane z rozwojem branzy telekomunikacyjnej

Rynek ustug telekomunikacyjnych w Polsce rozwijat sie przez ostatnie lata w szybkim
tempie. Wskazniki nasycenia rynku ustugami telefonicznymi oraz liczby telefonéw
komérkowych przypadajgcych na stu mieszkancéw rosty. Obecnie rynek ustug
telekomunikacyjnych jest w fazie stabilizacji. Stad, operatorzy sieci GSM zaczeli
prowadzi¢ konkurencje cenowg, co przektada sie na przychody podmiotéw bedacych
dystrybutorami produktéw i ustug operatoréw sieci GSM.

Ze wzgledu na egzogeniczny charakter opisywanego zjawiska Emitent nie jest w stanie
aktywnie przeciwdziata¢ trendom panujgcym w branzy ustug telekomunikacyjnych.
Ponadto Emitent jest zalezny od dziatan operatéw sieci komdrkowych, ktérych
produkty i ustugi rozprowadza. Nalezy takze zaznaczy¢, iz Emitent dzieki swojej
strukturze moze petni¢ funkcje dystrybutora produktéw i ustug pochodzgcych od
réznych operatorow. W takim przypadku migracje uzytkownikéw pomiedzy sieciami
GSM mogg powodowac zwiekszenie sie przychodéw Emitenta.

3. Ryzyko zwigzane z realizacja strategii rozwoju

Strategia rozwoju Emitenta opiera sie o przejecia wysoce rentownych punktéw
sprzedazy produktéw i ustug sieci Plus z wypracowang baza klientéw, ustabilizowanymi
przychodami i kosztami, istniejgcych na rynku od kilku do kilkunastu lat. Nastepnie
Emitent wdraza wtasne standardy zarzadzania operacyjnego oraz kulture
organizacyjng, co prowadzi do zwiekszenia efektywnosci dziatania poszczegdélnych
punktow sprzedazy.

Jednakze realizacja obranej przez Emitenta strategii rozwoju zalezy od szeregu
czynnikdw. Przyszta pozycja Emitenta na rynku dystrybutorow ustug
telekomunikacyjnych uzalezniona jest od zdolnosci wypracowania i wdrozenia strategii
rozwoju skutecznej w dtugim horyzoncie czasowym. Ryzyko podjecia nietrafnych
decyzji wynikajgcych z niewtasciwej oceny sytuacji (np. z nietrafnej oceny
przejmowanych punktéw sprzedazy) badz niezdolnos¢ Emitenta do dostosowania sie
do zmieniajacych sie warunkéw rynkowych oznacza¢ moze pogorszenie jego wynikow
finansowych.

W celu zminimalizowania powyzszego ryzyka Emitent prowadzi biezgcy analize
czynnikdw majacych wptyw na warunki dziatalnosci zaréwno w krétkim, jak i dtugim
horyzoncie czasu. Emitent przyktada takze szczegdlng uwage do analizy
przejmowanych punktéw sprzedazy.

4. Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od operatora sieci komorkowej
Dziatalnos¢ Spdétek zaleznych Emitenta: Inspirio sp. z 0.0. oraz VTG sp. z 0.0. opiera sie
na Umowach Agencyjnych, na mocy ktdrej Spotki zalezne Emitenta prowadzg sprzedaz
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produktow i ustug operatora sieci GSM. Spétki prowadzity dystrybucje produktéw i
ustug tylko spétki Polkomtel S.A., operatora sieci Plus. Stad, istnieje ryzyko iz
niekorzystne zmiany w stosunkach biznesowych pomiedzy Emitentem a Polkomtel S.A.
moga doprowadzi¢ do pogorszenia sie przychodéw Emitenta, a w skrajnych
przypadkach do jego upadtosci.

W celu minimalizacji ryzyka zwigzanego z uzaleznieniem sie od operatora sieci GSM,
Emitent planuje w przysztosci prowadzi¢ dystrybucje produktdw i ustug operatoréw
innych sieci niz Plus, co jest umozliwione poprzez strukture holdingowg Emitenta.

5. Ryzyko zwigzane z emisjg dtuznych papierow wartosciowych i ich wykupem.

W dniu 8 maja 2012 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate o rozpoczeciu programu
emisji niezabezpieczonych Obligacji V GROUP S.A. W ramach programu emisji Obligacji
Zarzad Emitenta podjat uchwaty w przedmiocie emisji niezabezpieczonych obligacji na
okaziciela serii A, B, Ci D, ktore zostaty objete za tgczng kwote 7.320.000,00 (siedem
milionow trzysta dwadziescia tysiecy) ztotych. Oprocentowanie Obligacji zostato
ustalone w oparciu o stawke referencyjng (WIBOR 3M) oraz marze na poziomie 8% w
skali roku.

12 czerwca 2013 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate o rozpoczeciu programu emisji
zabezpieczonych Obligacji Spoétki o wartosci do 10 min ztotych. W ramach programu
emisji Obligacji Zarzagd Emitenta podjgt uchwaty w przedmiocie emisji zabezpieczonych
obligacji na okaziciela serii E, ktore zostaty objete za tgczng kwote 4.650.000,00 (cztery
miliony szeééset pieédziesiat tysiecy) ztotych. Oprocentowanie Obligacji serii E zostato
ustalone w oparciu o stawke referencyjng (WIBOR 3M) oraz marze na poziomie 7% w
skali roku.

Wskazac¢ nalezy, iz emisja Obligacji moze istotnie wptyngé na sytuacje majatkows i
finansowg Emitenta, rowniez w sensie negatywnym. Zgodnie z trescig art. 8 Ustawy o
obligacjach emitent odpowiada catym swoim majatkiem za zobowigzania wynikajace z
obligacji. Odpowiedzialno$é ta ma charakter odpowiedzialnosci osobistej oraz co do
zasady — charakter odpowiedzialnosci nieograniczonej, a Emitent odpowiada
wzgledem obligatariusza catym swoim majatkiem, zaréwno terazniejszym, jak i
przysztym. Brak spetnienia swiadczen z Obligacji moze skutkowa¢ wszczeciem przez
obligatariuszy postepowan majacych na celu wyegzekwowanie naleznych im
Swiadczend z Obligacji, co w konsekwencji moze spowodowad istotne trudnosci
finansowe Emitenta.

Wskazac jednakze nalezy, iz Emitent wywigzuje sie nalezycie ze swoich zobowigzan, w
tym gtownie zobowigzan finansowych i nie prognozuje zadnych problemow ze sptatg
przysztych zobowigzan, w szczegdlnosci zwigzanych ze zobowigzaniami wynikajgcymi z
Obligacji. W dniu 12 maja 2014 roku Emitent dokonat wykupu wszystkich Obligacji serii
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A w ilosci 1 000 sztuk, o tgcznej wartosci nominalnej 1.000.000,00 (jeden milion)
ztotych.

Obligacje jako instrument o charakterze dtuznym sg obarczone ryzykiem kredytowym.
Nie mozna wiec wykluczy¢ wystgpienia w przysztosci ryzyka zwigzanego ze spfatg
zobowigzan przez Emitenta. Jakkolwiek, jak wskazano powyzej, na chwile obecna
Emitent nie przewiduje zadnych problemdw zwigzanych ze sptatg swoich zobowigzan.

VIl. OSWIADCZENIA ZARZADU

Zarzad Spotki V GROUP S.A. (dalej ,,Spdtka”) oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2013 i dane poréwnywalne za rok
obrotowy 2012 sporzgdzone zostaty zgodnie z przepisami obowigzujgcymi Spotke oraz
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg Grupy
Kapitatowej Emitenta oraz jej wynik finansowy, a takze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej Emitenta w roku obrotowym 2013 zawiera prawdziwy obraz sytuacji Spotki,
w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

W imieniu Zarzadu Spofki:

1 N\
) : I‘ 4~ | I'Jﬁ. a |
N i i 1PMain
Robert Walicki Tomasz Rulka
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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Zarzad Spotki V GROUP S.A. (dalej ,Spotka”) oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych tj. BGGM Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (kod: 03-450) przy
ul. Ratuszowej 11, wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 3489, dokonujgcy badania rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Emitenta za rok obrotowy 2013, zostat wybrany
zgodnie z przepisami prawa. Ponadto Zarzad oswiadcza, iz biegty rewident dokonujgcy
badania rocznego sprawozdania finansowego spetnia warunki do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii o badaniu zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa krajowego.

W imieniu Zarzadu Spofki:

1 3

’ ” jl A - ,_I. I':ﬂ: f |
Iy \ ? I ; 4 | 'f .
4 ! M, TN
Robert Walicki Tomasz Rulka
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

VIIl. OPINIA | RAPORT BIEGLEGO Z BADANIA ROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
GRUPY KAPITALOWEJ V GROUP ZA ROK OBROTOWY 2013

Opinia oraz raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych z
badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe] V
GROUP za rok obrotowy 2013 stanowig ZAtACZNIK NR 3 i ZAtACZNIK NR 4 do
niniejszego raportu.
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