Komentarz
do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy TETA
za III kwartat
roku obrotowego trwajacego od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2007 r.

Prezentowane sprawozdanie finansowe TETA S.A. za okres od 01.04.2007 r. do 30.06.2007 r.
zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzes$nia 1994 r.
(Dz. U. Nr 121 poz. 591 z pézn. zm.) oraz Migedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej 1 Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (zwanymi dalej MSR) majacymi
zastosowanie dla sprawozdan skonsolidowanych.

Zasady wyceny aktywéw 1 pasywOw oraz pomiaru wyniku finansowego w sprawozdaniu
jednostkowym nie ulegly zmianie w stosunku do zasad obowiazujacych w Spétce w poprzednim
roku obrotowym.

Dla potrzeb sprawozdania skonsolidowanego dane poréwnywalne przeksztalcono zgodnie z
MSR. Dokonano przeszacowania pozycji rzeczowy majatek trwaty oraz aktywa z tytutu podatku
odroczonego poprzez aktualizacje wartosci aktywow netto. Dokonane przeksztalcenia nie miaty
istotnego wptywu na wynik finansowy oraz kapitaty wiasne na koniec III kwartatu 2006r.

1. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktorego dotyczy raport,
wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Narastajaco po III kwartale roku obrotowego 2007, Spétka TETA S.A. osiagneta jednostkowe
przychody ze sprzedazy w wysokos$ci 33.332 tys. z1 tj. 0 32 % wigcej niz w analogicznym okresie
roku ubiegltego (25.270 tys. zt) za$ jednostkowy wynik netto wynidst narastajaco 4.030 tys. zt. tj.
0 21 % wigcej niz w analogicznym okresie roku ubieglego (3.317 tys. zt).

Na poziomie skonsolidowanym narastajaco przychody wyniosty 38.064 tys. z1, za§ zysk netto
4.130 tys. zl.

Witryna www.teta.com.pl zostata zwycigzca konkursu Ziota Strona Emitenta. Strona internetowa
TETY okazata si¢ najlepszym projektem w kategorii ,,strona sp6tki matej”. Konkurs Ztota Strona
Emitenta to wspdlne przedsigwzigcie Stowarzyszenia Emitentéw Gietldowych i Gazety Gieldy
,Parkiet”. Patronat nad konkursem obj¢ly Komisja Nadzoru Finansowego i Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

2. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczny
wplyw na osiagnicte wyniki finansowe.

W 1III kwartale roku obrotowego nie wystapity zdarzenia o nietypowym charakterze majace
znaczny wptyw na osiagnigte przez TETA S.A. wyniki finansowe.



3. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dzialalnosci emitenta w
prezentowanym okresie.

Sezonowo$¢ wynikéw finansowych III kwartatu 2007 1. jest zblizona do tej, jaka wystgpowata w
latach poprzednich.

4. Informacje dotyczace emisji, wykupu i splaty dluznych i kapitalowych papierow
wartosciowych.

W dniu 20 pazdziernika podczas Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zostata
podjeta uchwata o nowej emisji 2 mln akcji z prawem poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy. Celem emisji jest sfinansowanie inwestycji Spotki poprzez przejecia w  kraju i
zagranica. Emisja doszta do skutku i w dniu 23 lutego 2007 r. zostal podwyzszony kapitat
zaktadowy Spéiki do 9 mln ztotych.. W wyniku emisji Spétka pozyskata kwotg 19.322.027,92 zi
bedaca réznica migdzy iloczynem ilosci akcji 1 cena emisyjng akcji a kosztami zwigzanymi z
emisja, ktora to kwota zostata przeznaczona na kapital zapasowy.

Zgodnie z zalozeniami strategicznymi zostata rozpocze¢ta budowa Grupy kapitatowe;.
Sfinalizowany zostat zakup 70% udzialéw w Pyton Management Sp. z 0.0. Prowadzone sa
negocjacje w sprawie przejecia zagranicznego podmiotu, co w ocenie Zarzadu pozwoli na jeszcze

mocniejsze ustanowienie pozycji Spotki oraz podniesienie jej wartosci.

5. Informacje dotyczace wyplaconej lub zadeklarowanej dywidendy, tacznie i w przeliczeniu
na jedna akcje, z podzialem na akcje zwykle i uprzywilejowane.

Opisane zdarzenie nie wystapito w okresie objetym niniejszym raportem.

6. Wskazanie zdarzen, ktore wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone kwartalne
sprawozdanie finansowe, nieujctych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposéb
wplyna¢ na przyszte wyniki finansowe emitenta.

Opisane zdarzenie nie wystapito w okresie objetym niniejszym raportem.

7. Informacje dotyczace zmian zobowiazan warunkowych lub aktywéw warunkowych,
ktore nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego.

Zobowiazania warunkowe nie zmienily si¢ w stosunku do stanu na dzien 31.12.2006 r.

8. Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji.

Graficzne przedstawienie Grupy kapitalowej TETA na dzien przekazania niniejszego raportu.

TETA S.A.

Pyton Management TETA HR Center
Sp. z o.0. Sp. z 0.0.
70% udziatéw 100% udziatow




Konsolidacja sprawozdan finansowych dokonywana jest metoda konsolidacji petne;j.

W dniu 5 wrzesnia 2007 roku zostata powotana spétka zalezna TETA HR Center Sp. z o.0., ktéra
bedzie $wiadczy¢ ustugi outsourcingowe w zakresie szeroko rozumianego HR z wykorzystaniem
produktéw TETA S.A. TETA S.A. posiada 100% udziatéw tego podmiotu i bedzie konsolidowac
sprawozdania tej spotki zaleznej od Q4 2007 r. O powotaniu TETA HR Center Sp. z o.0.
poinformowano w raporcie biezacym nr 84/2007 z dnia 6 wrzesnia 2007r.

9. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku
polaczenia jednostek gospodarczych, przej¢cia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej,
inwestycji dlugoterminowych, podzialu, restrukturyzacji i zaniechania dzialalno$ci.

Opisane zdarzenie nie wystapito w okresie obj¢tym niniejszym raportem.

10. Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych
prognoz wynikow na dany rok, w S$wietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Zarzad podtrzymuje prognoz¢ wynikéw na 2007 rok. Powiazane raporty biezace i okresowe: RB
nr 45/2007 z dnia 29.03.2007 r.; SA-PSr 2007 z dnia 21.09.2007r.

11. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu TETA S.A. na
dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udzialu w ogélnej liczbie glosow na walnym
zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietéw akcji
emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Wedtug informacji posiadanych przez TETA S.A., na dzien przekazania niniejszego raportu,
akcjonariuszami posiadajacymi co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

sa:

Liczh ind h Udziat w ogélnej liczbie
Lp. Posiadacz akcji iczba gltsc}ai‘ anyc glos6w na WZ
(%)
1. Millennium TFI SA 1.114.424 14,41
Pioneer Pekao Investment
1. Management SA 1.017.275 12,40
3. Andrzej Frys 830.452 9,23
5. AIG OFE 664.196 7,38
6 Commercial Union Investment 732
’ Management (Polska) SA 658.756 ’
PKO TFI SA.
7. 491 931 5,46




W okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego nastapity nastgpujace zmiany w
strukturze wtasnosci znaczacych pakietéw akcji:

W dniu 06.08.2007 r. do Spo6tki wptyneto zawiadomienie od Millennium Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych SA (dalej jako Millennium TFI SA), zarzadzajace funduszami inwestycyjnymi
Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji, Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Matych i Srednich Spétek, Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zréwnowazony,
Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu (dalej jako Fundusze), ze
zmienita si¢ liczba glosow posiadanych facznie przez Fundusze o ponad 2% ogdlnej liczby
gltosow w Spétce. W wyniku rozliczenia w dniu 02.08.2007 r. transakcji kupna akcji Spoétki
TETA S.A. przez Fundusze nastgpita zmiana dotychczas posiadanego udzialu o ponad 2%
ogdlnej liczby gtosow w Spoéice. Bezposrednio przed zmiang tj. w dniu 01.08.2007 r. Fundusze
posiadaty 1.082.330 akcji, co stanowilo 12.0259% udziatu w kapitale zakladowym oraz tyle
samo gloséw z tych akcji. Na dzien 02.08.2007 r. Na dzien 02.08.2007 r. Fundusze posiadatly
1.114.424 akcje, co stanowito 12,3825% udziatu w kapitale zaktadowym oraz tyle samo gltoséw z
ww. akcji.

W dniu 05.09.2007 r. do Spétki wptynelo zawiadomienie od Millennium Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych SA (dalej jako Millennium TFI SA), zarzadzajace funduszami inwestycyjnymi
Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji, Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Matych i Srednich Spétek, Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zréwnowazony,
Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu (dalej jako Fundusze), ze
zmienita si¢ liczba glosow posiadanych lacznie przez Fundusze o ponad 2% ogélnej liczby
gloséw w Spoétce, w odniesieniu do zawiadomienia z dnia 06.08.2007 r. kiedy Millenium TFI SA
informowato o posiadaniu 1.114.424 akcji, co stanowito 12,3825% kapitatu zaktadowego oraz
tyle samo gltoséw z ww. akcji. W wyniku rozliczenia w dniu 04.09.2007 r. transakcji kupna akcji
Spotki TETA S.A. przez Fundusze nastapita zmiana dotychczas posiadanego udziatu o ponad 2%
og6lnej liczby gloséw w Spéice. Bezposrednio przed zmiana tj. w dniu 03.09.2007 r. Fundusze
posiadaty 1.287.093 akcje, co stanowito 14,3010% udzialu w kapitale zaktadowym oraz tyle
samo gltoséw z tych akcji. Na dzien 04.08.2007 r. Fundusze posiadaty 1.297.093 akcje, co
stanowi 14,4121% udzialu w kapitale zaktadowym oraz tyle samo gloséw z ww. akcji.

W dniu 16.08.2007 r. do Spotki wplynglo zawiadomienie od Bankowy Otwarty Fundusz
Emerytalny (Bankowy OFE), Zze wyniku rozliczenia w dniu 16 sierpnia 2007 r. transakcji
sprzedazy akcji Spotki, udziat Bankowego OFE ulegl zmniejszeniu, tj. osiagnal mniej niz 5% w
ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki. Bezposrednio przed
zmiang Bankowy OFE posiadat 457.045 akcji Spétki, co stanowito 5,08% kapitalu zaktadowego i
uprawniato do 457.045 tj. 5,08% gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki. Na
dzien 16 sierpnia 2007 r. Bankowy OFE posiadat 444.187 akcji w Spoétce, co stanowito 4,94%
kapitatu zaktadowego i uprawniato do wykonywania 444.187 tj. 4,94% gltos6w na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy Spoiki.



12. Zestawienie stanu posiadania akcji TETA S.A. lub uprawnien do nich (opcji) przez
osoby zarzadzajace i nadzorujace, zgodnie z posiadanymi przez emitenta informacjami na
dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w
okresie od przekazania ostatniego raportu kwartalnego.

Imie i Nazwisko Funkcja tacznie na dzien 30.10.2007
Jerzy Krawczyk Prezes Zarzadu 7 508
Wojciech Dobrowolski Wiceprezes Zarzadu 20 502
Robert Gotunski Wiceprezes Zarzadu 15428
Stawomir Piwko Wiceprezes Zarzadu 9 006

Nie nastgpily zmiany w stanie posiadania akcji przez Czlonkéw Zarzadu w okresie od
przekazania ostatniego raportu kwartalnego.

Stan posiadania akcji przez Pana Andrzeja Frysa - Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spoétki
zostal opisany w pkt. 11. Pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej wg wiedzy Spoétki nie posiadaja
akcji Spotki.

13. Wskazanie postcpowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j.

TETA S.A. nie jest strong w postgpowaniach sadowych, administracyjnych, arbitrazowych
ktorych taczna wartos$¢ przekraczataby 10% kapitatow wiasnych Spotki.

14. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostk¢ od niego zalezna jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli wartos¢ tych transakcji (faczna wartosé
wszystKich transakcji zawartych w okresie od poczatku roku obrotowego) przekracza
wyrazona w zlotych rownowartos¢ kwoty 500.000 euro - jezeli nie sa one transakcjami
typowymi i rutynowymi, zawieranymi na warunkach rynkowych pomicdzy jednostkami
powiazanymi, a ich charakter i warunki wynikaja z biezacej dzialalnosci operacyjnej,
prowadzonej przez emitenta lub jednostke od niego zalezna.

Opisane zdarzenia nie wystapity w okresie objgtym niniejszym raportem.

15. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezna porgczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - facznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli faczna wartos¢ istniejacych porgczen lub gwarancji

stanowi rownowartos¢ co najmniej 10% kapitalow wlasnych emitenta.

Opisane zdarzenia nie wystapity w okresie objetym niniejszym raportem.



16. Inne informacje, ktore zdaniem emitenta sa istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego oraz informacje, ktore sa istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowiazan przez emitenta.

Spotka utworzyta Centrum Kompetencyjne, ktérego gtéwnym celem jest doradztwo i wsparcie
merytoryczne dotychczasowych oraz potencjalnych klientow TETY w zakresie Zarzadzania
Kapitatem Ludzkim. Centrum Kompetencyjne w TETA S.A. to zespét wysoko
wykwalifikowanych konsultantéw, ktérych gtéwnym obszarem dziatania jest doradztwo
merytoryczne w zakresie Zarzadzania Zasobami Ludzkimi, audyt zarzadczych proceséw
kadrowych  oraz  wsparcie ~w  definiowaniu 1 realizacji zadan ,migkkiego”
HR.

Centrum Kompetencyjne pozwoli spétce TETA wzbogaci¢ swoja oferte o zaawansowane
ustugi konsultingowe w obszarze HR, migdzy innymi doradztwo w zakresie tworzenia
wielokryterialnych opiséw wymagan stanowiskowych, wspomaganie firm przy wprowadzaniu
okresowych ocen pracowniczych, definiowaniu modeli kompetencyjnych i implementowaniu
szeroko rozumianej polityki szkoleniowej w przedsigbiorstwach.

17. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagnicte przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Czynnikami, ktére beda miaty wptyw na wyniki finansowe osiagane przez Spotke w przysztosci
sa:

a) utrzymanie dynamiki wzrostu rynkéw, na ktorych dziata Spoéika,

b) dynamika sprzedazy TETA Constellation oraz TETA Retail,

¢) kontynuacja programu budowy Grupy Kapitalowej TETA.



