ANALIZA FINANSOWA ZARZADU
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY
31 GRUDNIA 2007 r.

Gtéwne dane finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r.

12 miesiecy 12 miesiecy
2007 2006 Zmiana
PLNOOO PLNOOO %
Przychody netto ze sprzedazy 1585018 1130 667 +40,2
EBITDA z dzialalnosci kontynuowanej* 138 267 98 758 +40,0
% sprzedazy 872% 873%
Zysk netto* 71 608 49 933 +43,4
% sprzedazy 4,52% 3,75%
Liczba punktow sprzedazy** 456 311
Powierzchnia handlowa** 179 155 111 886
* 7 wylgczeniem instrumentow finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych
** stan na 31 grudnia dziatalno$¢ kontynuowana
PLN' 000 12 miesiecy 12 miesiecy 2007 vs 2006
2007 2006 %
EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej* 138 267 98 758 +40,0%
% sprzedazy 872% 873%
Niezrealizowane zyski z przeszacowania instrumentow finansowych 30 463 22 392
Zrealizowana strata / zysk ze sprzedazy udziatow Cofeeheaven -6 676 17 267
Wycena programu akcji pracowniczych** -8 337 -4 372
Amortyzacja i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci -47 127 -33 048
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 106 591 100 997
*z wytaczeniem instrumentow finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych.
*Xyyycena obecnych i przysztych kosztow programu akcji pracowniczych.
PLN' 000 12 miesiecy 12 miesiecy 2007 vs 2006
2007 2006 %
Zysk netto* 71 608 49 933 +43,4%
% sprzedazy 4.52% 3,75%
Niezrealizowane zyski z przeszacowania instrumentow finansowych 26 525 18 515
Zrealizowana strata / zysk ze sprzedazy udziatow Cofeeheaven -6 676 17 267
Wycena programu akcji pracowniczych** -8 337 -4 372
Zysk netto 83 120 81 344

*z wytgczeniem instrumentow finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych.
** wycena obecnych i przyszlych kosztow programu akcji pracowniczych.
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Najistotniejsze wydarzenia w Grupie EM&F za okres dwunastu miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2007 r.

» Przychody ze sprzedazy netto Grupy EM&F w 2007 r. wzrosty 0 40,2% do 1 585,0 min
ztotych (w 2006 r. 1 130,7 min ztotych). Warto$¢ przychoddw uwzglednia przychody ze
sprzedazy spotki Maratex Ltd. za IV kwartat 2007 roku, natomiast nie uwzglednia
przychodéw ze sprzedazy spotek Zara i Sephora. Wszystkie spotki Grupy osiggnety
wysokie dynamiki sprzedazy.

Przychody ze sprzedazy netto Grupy EM&F w IV kwartale 2007 r. wzrosty o0 48,1% do
631,7 min ziotych (w 2006 r. 426,5 min ziotych).

> EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej w 2007 r. (z wytaczeniem instrumentéw
finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych) wzrosta o0 40,0% do 138,3 min
ztotych (w 2006 r. 98,8 min ztotych).
EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej w IV kwartale 2007 r. (z wytgczeniem
instrumentdw finansowych i wyceny programu akgji pracowniczych) wzrosta o 29,4%
do 86,4 min ztotych (w 2006 r. 66,7 min ztotych).

> Zysk netto z podstawowej dziatalno$ci operacyjnej Grupy (z wytaczeniem instrumentéw
finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych) w 2007 r. wzrést o 43,4% do
71,6 min ziotych (49,9 min zZiotych w analogicznym okresie 2006 roku).
Catkowity zysk netto Grupy EM&F wynidst w 2007 r. 83,1 min ztotych (81,3 min ztotych
w 2006 r.), co oznacza wzrost o0 2,2%. Wynik ten obcigzony jest stratg na zbyciu akcji
spotki Coffeheaven w 2007 roku, co wynika z réznicy wyceny akcji w dniu ich sprzedazy
i wyceny na 31.12.2006 r. W 2006 r. zysk ze wzrostu wartosci akcji Coffeeheaven
wyniost 17,3 min ztotych. Rdznica zysku na wycenie akgji Coffeeheaven w 2006 i 2007
roku wyniosta 23,9 min ztotych na korzy$¢ 2006 roku. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze
przychdd ze sprzedazy akcji Coffeeheaven wynidst trzykrotng warto$¢ zainwestowanego
kapitatu.

> Grupa poniosta wydatki inwestycyjne w wysokosci 184,8 min ztotych, co oznacza ponad
dwukrotny wzrost naktadéw w stosunku do analogicznego okresu 2006 roku (87,8 min
Ztotych).

> Grupa otworzyta 114 nowych punktéw detalicznych i ustugowych (w tym 13 szkét
jezykowych, 3 przejete sklepy Mango i 5 sklepdw Zara), powiekszajac taczng
powierzchnie handlowg netto o 33 053 m2:
« otwarcia w Polsce:

- Empik — 17 sklepdw,

- Smyk — 9 sklepdw,

- Ultimate Fashion — 54 sklepy franczyzowe z moda. Ponadto, w omawianym
okresie spdtka nabyta 3 sklepy Mango, dziatajace w Poznaniu, Szczecinie i
Wroctawiu, o tacznej powierzchni 753 m2, stajac sie jedynym
franczyzobiorcag tej marki w Polsce,

- Zara — 5 sklepow,

- SJO Empik i Speak Up — 12 szkét jezykowych.

 otwarcia zagranicq:

- Empik — 7 sklepdw na Ukrainie,

- Smyk — 4 sklepy na Ukrainie oraz 2 sklepy w Niemczech,

- Learning Systems Ukraine — 1 szkofa jezykowa na Ukrainie.
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Ponadto, w wyniku przejecia spotki Maratex Ltd. pod koniec wrzesnia 2007 r. oraz
kolejnych otwaré nowych punktéw przez spotke Maratex, Grupa powiekszyta siec
sprzedazy o kolejne 70 punktéw. Na koniec 2007 r. sie¢ detaliczna i ustugowa Grupy

liczyta 456 punktéw (w tym 18 sklepéw Zara, wytaczajac 65 perfumerii Sephora), o
tacznej powierzchni sprzedazy netto 179 155 m2.

» Znaczace umowy:

>

+ Umowa inwestycyjna Maratex Ltd.

W lipcu 2007 r. Grupa zawarta umowe inwestycyjng dotyczacg nabycia kontrolnego
pakietu udziatow w spdice Maratex Ltd. EM&F ma prawo do 51% ogdinej liczby
gltoséw. Z uwagi na zapewniong w umowie inwestycyjnej konstrukcje wykupu
udziatowcow mniejszosciowych (instrumenty finansowe put i call ) Grupa EM&F
konsoliduje 100% udziatdw w spdtce Maratex. Transakcja zostata zamknieta z koncem
wrzesnia 2007 r.

Maratex prowadzi sie¢ 70 sklepow z modg (Esprit, Peacocks, LuluCastagnette,
Companys, Palmers, Aldo, Cortefiel, Pedro del Hierro i Orsay) zlokalizowanych w Rosji,
Kazachstanie oraz na Ukrainie.

« Umowa inwestycyjna Smyk-Rus LLC

W listopadzie 2007 r. spotka Smyk rozpoczeta ekspansje sieci Smyk w Federacji
Rosyjskiej. Na mocy umowy inwestycyjnej spotka nabyta 75% udziatdbw w firmie
Smyk-Rus LLC z siedzibg w Moskwie. Z uwagi na zapewniong w umowie inwestycyjnej
konstrukcje wykupu udziatowcdw mniejszosciowych (instrumenty finansowe puti call)
Grupa EM&F konsoliduje 100% udziatéw w spotce.

+ Zwiekszenie udzialow w Bukva LLC

W grudniu 2007 r. podmiot zalezny Grupy EM&F, Empik Sp. z 0.0. powiekszyta do 79%
udziaty w Bukva LLC (sie¢ ksiegarni na Ukrainie), w wyniku nabycia 100% udziatéw w
spotce Esprentino Trading LLC, posiadajacej 14% udziatéw w Bukva LLC.

« Zbycie akcji coffeeheaven international plc.

W maju 2007 r. Grupa EM&F zbyta wszystkie posiadane udziaty w spotce coffeeheaven
international plc. Przychdd ze sprzedazy akcji wynidst trzykrotng wartos¢
zainwestowanego kapitatu.

« Learning Systems Ukraine LLC

Spétka Learning Systems Poland podpisata we wrze$niu umowe o wspdtpracy z
partnerami na Ukrainie, w celu rozwoju sieci szkdt jezykowych na rynku ukraifskim.
LSP posiada mniejszoSciowe udziaty w Learning Systems Ukraine (LSU), z mozliwoscig
przejecia pakietu kontrolnego (opcja call). LSU dziata na podstawie licencji udzielonej
przez LSP.

Nowe marki, nowe formaty handlowe i nowe linie produktowe w spotkach zaleznych
Grupy:

» Ultimate Fashion:

- Nowe umowy franczyzowe na wytaczng dystrybucje marek Cortefiel i Jennyfer w
Polsce;

- Otwarcie pierwszych sklepdw nowo pozyskanych marek franczyzowych: Palmers,
Spring i Jennyfer;
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- Nabycie 3 istniejacych sklepdw marki Mango, zlokalizowanych w Poznaniu,
Wroctawiu i Szczecinie o tgcznej powierzchni handlowej 753 m2, w wyniku czego
spotka Ultimate Fashion jest jedynym franczyzobiorcg marki Mango w Polsce;

- Otwarcie flagowych sklepéw marek Hugo Boss i Mexx w warszawskich Ztotych

Tarasach oraz pierwszych sklepéw w Polsce unikatowych formatéw handlowych
Boss Shoes & Accessories i Aldo Accessories.

o Optimum Distribution:

- Optimum Distribution Sp. z 0.0. zawarta trzy nowe kontrakty na dystrybucje
kosmetykdéw marek Gatineau, Micro Cell i Fendi, a takze zawarta umowe na
rozszerzenie dystrybucji produktéw marki Azzaro na Polske (dotychczas marka
dystrybuowana w Czechach i na Stowacji);

- Spdtka Optimum Distribution CZ&SK s.r.o0. zawarta cztery nowe kontrakty na
Dystrybucje: (i) produktéw optycznych Soleko, Migwang i Aryan oraz
(ii) kosmetykéw marki Rene Furterer.

« Empik:

- Empik-franczyza - otwarcie pierwszych dwdch sklepoéw franczyzowych w
Legionowie (wrzesien 2007 r.) i towiczu (listopad 2007 r.);

- Empik Cafe — dalszy rozwdj sieci kawiarni oraz wprowadzenie nowoczesnego
konceptu kawiarni o ,profilu kulturalnym”. Na koniec 2007 roku dziataty 22
kawiarnie;

- Wprowadzenie do sprzedazy produktoéw i ustug GSM: rozpoczecie wspotpracy z P4
operatorem nowej telefonii komoérkowej PLAY, dynamiczny rozwdj sieci sprzedazy
ustug i sprzetu oferowanego przez P4 w salonach Empik (81 salonéw na koniec
2007 r.) oraz tzw. connectivity — ustug zwigzanych z dostepem abonamentowym
(m.in. telewizja ,n");

- ,Re-launch” empik.com we wrzesniu 2007 r.: udoskonalony lay-out witryny,
nowa platforma technologiczna ATG, personalizacja oferty, najwieksza oferta na
rynku (2,2 min produktéw).

e Learning Systems Poland:

- Wprowadzenie do ofert szkét jezykowych w Polsce: kurséw korespondencyjnych,

Kursow dla przedsiebiorstw i dla dzieci ,Kids Love English” oraz metod nauczania
on-line.

» Pozostate wydarzenia:

» Grupa kontynuowata projekt rozwoju i udoskonalania platform/infrastruktur
logistycznych i informatycznych w ramach projektu z firmg Accenture, obejmujacego
wszystkie spotki Grupy:

- Czes$¢ projektow zakonczyta sie (m.in. wdrozenie nowoczesnej platformy do
zarzadzania asortymentem w spotce Smyk; wdrozenie systemu sklepowego m.in. w
spotce Empik; wdrozenie nowoczesnej platformy internetowej dla empik.com);

- DHL zostat wybrany jako partner do obstugi logistycznej firm zwigzanych ze spotkq
Empik w Polsce i na Ukrainie;

- Dalszy rozwdj ramowej wspotpracy z firmg SPEDIMEX na rzecz spétek Grupy
zajmujacych sie handlem odziezg i artykutami dla dzieci.
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Uwarunkowania ekonomiczne i tendencje rynkowe

1. Sytuacja makroekonomiczna w Polsce

W IV kwartale 2007 r. utrzymywata sie korzystna koniunktura gospodarcza. Wg szacunkéw
IBnGR' tempo wzrostu produktu krajowego brutto w odniesieniu do analogicznego kwartatu
poprzedniego roku, wyniosto w ostatnim kwartale 2007 roku 5,5%. W catym 2007 roku
tempo wzrostu gospodarczego IBnGR szacuje na 6,3% (wg GUS — 6,5%). Oznacza to, ze byt
to okres najszybszego wzrostu gospodarczego o 10 lat.

Gtéwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego, zarowno w ostatnim kwartale, jak i w catym,
2007 roku, pozostawat popyt krajowy, ktorego tempo wzrostu IBnGR szacuje na 8,2% w
IV kwartale oraz 7,9% (wg GUS — 7,3%) w catym 2007 roku.

Wysokie tempo wzrostu, zaréwno w IV kwartale, jak i w catym 2007 r., odnotowato takze
spozycie indywidualne, ktére szacuje sie odpowiednio na 5,0% i 5,5% (wg GUS — 4,9% i
5,2%). Wysoka dynamika konsumpcji jest konsekwencjg utrzymywania sie korzystnych
tendencji na rynku pracy (wzrost zatrudnienia) oraz znaczacego wzrostu wynagrodzen.

Prognozy ekonomiczne wskazujg na utrzymywanie sie pozytywnych tendencji rynkowych w
2008 roku. Takze nastroje spoteczne w obszarze konsumpcji indywidualnej utrzymujq sie na
korzystnym poziomie. Te czynniki w pofaczeniu ze spadajacym bezrobociem oraz wysokim
wzrostem dochodu rozporzadzalnego, ksztattujg korzystne uwarunkowania dla dalszego
rozwoju Grupy EM&F.

Wg szacunkéw IBnGR w 2008 roku $rednie tempo wzrostu gospodarczego wyniesie 5,4%.
Wzrost PKB bedzie przyspieszat od 5,1% do 5,7% w kolejnych kwartatach roku.

Motorem wzrostu pozostanie popyt krajowy, ktérego roczne tempo wzrostu w 2008 r.
prognozuje sie na 7,5%. Wzrost bedzie wiec, podobnie jak w 2007 r., szybszy niz wzrost
PKB. Stabilnie powiekszac sie bedzie takze spozycie indywidualne, ktére w 2008 r. wzrosnie o
5,0%.

2. Otoczenie rynkowe — rozw0j rynku nieruchomosci komercyjnych w krajach CEE.

Polska

W Polsce w ciggu ostatnich i najblizszych lat ma miejsce bardzo dynamiczny wzrost
powierzchni handlowej. Inwestycje poczatkowo prowadzone w najwiekszych miastach Polski,
m.in. Warszawa, Krakéw, Poznan, Wroctaw, £édz, Trojmiasto, w zwigzku z postepujacym
nasyceniem rynku, stopniowo zostaty rozszerzone na osrodki Sredniej wielkosci.

Kolejna fala podazy nowoczesnej powierzchni handlowej spodziewana jest na polskim rynku
na przetomie 2008 i 2009 roku. Pomimo dalszej aktywnosci deweloperskiej w najwiekszych
aglomeracjach miejskich, ok. 70% inwestycji zrealizowanych zostanie w miastach $redniej
wielkosci (powyzej 80 tys. mieszkancédw), m.in. Rzeszéw, Czestochowa, Radom, Opole czy
Stupsk. Planowana do konca 2008 roku nowa powierzchnia w centrach handlowych wyniesie
w przyblizeniu 1 min m22.

1 Czyt. Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa.
2 Cushman&Walefield, Marketbeat Polska — Jesierr 2007, s.11-12.
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Rosja

Wyniki badan przeprowadzonych ws$rdd europejskich detalistdw pokazujg, ze dla
miedzynarodowych sieci detalicznych najatrakcyjniejszym rynkiem do inwestycji jest Rosja,
szczegdlnie Moskwa i Sankt Petersburg®. Wzrost dochodu Rosjan oraz rozszerzenie oferty
kredytdw  konsumpcyjnych  zwieksza zainteresowanie tym rynkiem ze strony
miedzynarodowych sieci handlowych: wg badania 9% detalistow planuje wejscie na rynek
rosyjski w ciggu najblizszych 5 lat, a 17% juz prowadzi tutaj swojg dziatalno$¢. Wg
ekspertdéw catkowita powierzchnia centréw handlowych zwiekszy sie w Rosji do 2010 roku o
okoto 10-13 min m2, a do korica 2012 roku osiggnie wielkoS¢ 45-48 min m2.

Obecnie wieksza cze$¢ tego rynku skupia sie w Moskwie i Sankt Petersburgu. W stolicy Rosji
wielkoS¢ rynku centrow handlowych wynosi 13,7 min m2, a w Sankt Petersburgu — 2,6 min
m2. Tuz za nimi plasujg sie Nowosybirsk, Jekaterinburg i Samara, gdzie wielko$¢ rynku
powierzchni centréw handlowych siega 400-550 tys. m2 oraz Niznij Nowgorod, Kazan i
Czelabinsk, ktorych wielko$¢ rynku powierzchni handlowej szacuje sie na 350-400 tys. m2. W
pozostatych miastach regiondw, takich jak Rostow nad Donem, Tiumien, Saratow,
Wotgograd i Ufa wielkoS¢ rynku szacuje sie na 200-350 tys. m2.

Do 2010 roku w najwiekszych miastach moze nastgpi¢ nasycenie rynku, natomiast w
wiekszosci  rosyjskich miast popyt na centra handlowe jeszcze jest daleki od
satysfakcjonujacego. Eksperci uwazajg, ze w ciggu najblizszych pieciu-szesciu lat w kraju
zostanie oddanych do uzytku ok. 10 min m2 powierzchni handlowych. Przy tym ogdiny
poziom inwestycji w regionie moze wynies¢ ok. 15 mid USD.

Ukraina

Duzy potencjat wzrostu rynku detalicznego i nowoczesnej powierzchni handlowej obserwuje
sie takze na Ukrainie, ktéra zaraz po Rosji uznawana jest za jedno z najwiekszych panstw
europejskich z niedostateczng podazq wielkich obiektéw handlowych, a tym samym stanowi
obiecujacy cel inwestycyjny.

Gtdwnym celem inwestoréw pozostaje Kijow. Nalezy jednak odnotowa¢, ze bardzo
intensywnie rozwija sie réwniez rynek powierzchni handlowej w duzych i Srednich oSrodkach
regionalnych (powyzej 500 tys. mieszkancéw), takich jak Charkéw, Dniepropietrowsk,
Odessa, Donieck, Lwow i Zaporoze. Szacuje sie, ze na koniec 2009 roku rynek powierzchni
handlowych na Ukrainie wyniesie 800 tys. m2.*

Podsumowujac, Grupa EM&F uczestniczy w rozwoju rynku nieruchomosci komercyjnych w
Polsce, w Rosji i na Ukrainie, co przektada sie na dynamiczne wzrosty liczby otwieranych
punktéw sprzedazy. W 2007 r. Grupa otworzyta 114 placéwek handlowych i ustugowych
(wkaczajac 5 sklepéw Zara) oraz dodatkowo przejeta 70 sklepdw nabytej we wrzesniu spotki
Maratex.

W zwigzku z omoéwionymi powyzej prognozami dynamicznego rozwoju rynku nieruchomosci
komercyjnych, przewiduje sie, ze wiekszos¢ planowanych na 2008 r. otwar¢ nowych sklepow
zostanie zrealizowana, jednak jest to $ciSle uzaleznione od terminowych otwarc
poszczegdinych centrow handlowych i terminowego przekazywania gotowych lokali spotkom
Grupy. W przypadku opoznien, planowane otwarcia nowych sklepdw zostang przesuniete na
2009 rok.

3 publikacja z Rossiyskaya Gazeta.
* Colliers International, 2007 Real Estate Review. Ukraine, 26.
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Rozwoj sieci sprzedazy Grupy EM&F w 2007 roku

31 Grudzien 2007

31 Grudzien 2006

Siec sprzedazy Grupy EM&F L|c_zba skk’epow Powierzchnia Llc_zba sklt’apow Powierzchnia
i punktow i punktow
handlowa handlowa
ustugowych ustugowych

Media i Rozrywka 267 102 894 247 83 298
Sklepy EMPIK 126 59 345 113 48 490
EMPIK Labolatoria Foto 15 - 35 -
Szkoty Jezykowe 72 - 59 -
SMYK 54 43 549 40 34 808
Moda i Uroda 171 46 945 50 9 363
Ultimate Fashion 101 20 995 50 9 363
Maratex 70 25 949
"Razem wylaczajac Zara PolLska 438 149 838 297 92 661
Zara Polska 18 29 317 14 19 225
Razem 456 179 155 311 111 886

Wyniki dziatalnosci Grupy za 2007 rok.

Przychody netto ze sprzedazy

Przychody netto ze sprzedazy z dziatalnosci kontynuowanej Grupy wzrosty w 2007 r. o
40,2% do 1 585,0 min ztotych (w 2006 r. 1 130,7 min ziotych). Wzrost ten spowodowany
wysokg dynamikq sprzedazy w istniejacych sklepach i kontrybucjg nowo otwartych placéwek
oraz jest wynikiem inwestycji w poprawe efektywnosci sprzedazy istniejacej sieci sklepéw.

PLN' 000 12 miesiecy 12 miesiecy 2007 vs 2006

2007 2006 %
Przychody netto ze sprzedazy 1585018 1130667 +40,2%
Moda i Uroda 386 322 233 875 +65,2%
Media i Rozrywka 1197 954 896 792 +33,6%
Pozostate 742 - -
Moda i Uroda

Przychody ze sprzedazy netto w segmencie Moda i Uroda, wzrosty w 2007 r. o 65,2% do

386,3 min ziotych (w 2006 r. 233,9 min ztotych).

Wzrost ten jest zwigzany z dynamicznym rozwojem sieci sklepéw franczyzowych oraz

dziatalnosci hurtowej spdtek tego segmentu:

> Siec sklepéw franczyzowych z modq zarzadzanych przez spotke Ultimate Fashion liczyta
na dzien 31 grudnia 2007 r. 101 sklepdw, w tym 54 nowo otwarte sklepy i 3 przejete
salony Mango. Wysoki wzrost sprzedazy spétki Ultimate Fashion (o0 99,0%) jest w takze
wynikiem wysokiej dynamiki sprzedazy w grupie sklepdw LTL, ktéra w 2007 r. wyniosta

8,9%.
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> Spotka Maratex, przejeta przez Grupe EM&F we wrzesniu 2007 r., otworzyla w
4 kwartale 2007 r. 7 nowych sklepdw w Rosji i na Ukrainie. Przychody ze sprzedazy
spotki za IV kwartat 2007 r. pozytywnie kontrybuowaty do wyniku tego segmentu.

> Spodtka Optimum Distribution Polska, specjalizujaca sie w sprzedazy hurtowej na terenie
Polski odnotowata wysoka dynamike sprzedazy (11,1%), w rezultacie wzrostu
sprzedazy kosmetykow luksusowych (o 25%), zwiekszenia liczby punktdw sprzedazy
(facznie o 126 nowych sklepdw na terenie catego kraju).

Medlia i Rozrywka

Przychody ze sprzedazy netto w segmencie Media i Rozrywka, wzrosty w 2007 r. 0 33,6% do
1 198,0 min ztotych (w 2006 r. 896,8 min ziotych).

Wysoka dynamika sprzedazy utrzymywata sie we wszystkich spétkach dziatajgcych w tym
segmencie. Wzrost sprzedazy w spdtkach Empik i Smyk wynidst odpowiednio: 31,1% oraz
40,3%, przy utrzymaniu wysokiej dwucyfrowej dynamiki w grupie sklepow LTL,
odpowiednio: 10,3% oraz 11,3 %.

Wsrdd kategorii produktowych Smyka najwyzsze dynamiki sprzedazy odnotowaty zabawki
oraz ubrania dzieciece.

Empik odnotowat najwyzsze dynamiki sprzedazy w nastepujacych kategoriach produktowych:
hardware, multimedia, film, art. papiernicze i ksigzka.

Ponadto, spdtka dynamicznie rozwija sie¢ kawiarni Empik Cafe, ktore odnotowaty w 2007 r.
wysokg dynamike sprzedazy.

Réwniez empik.com osiggnat bardzo wysoka dynamike sprzedazy: 211% w 2007 r. w
poréwnaniu do 2006 roku, na co duzy wptyw mialy: re-launch witryny oraz wprowadzenie
nowej platformy technologicznej ATG. Najwiekszy udziat w przychodach empik.com miaty
nastepujace kategorie produktowe: prasa, ksigzka, muzyka, film i artykuty Foto.

Sprzedaz sieci szkdét jezykowych wzrosta o 26,5% w porédwnaniu do ubiegtego roku.
Najwyzsze dynamiki sprzedazy odnotowano w przypadku kurséow dla dzieci (46%) i dla
przedsiebiorstw (44%).

W omawianym okresie w tym segmencie otwarto w sumie 39 sklepéw oraz 13 szkédt
jezykowych.

EBITDA i zysk z dzialalnosci operacyjnej (EBIT)

EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej (z wytaczeniem wptywu instrumentéw finansowych i
wyceny programu akcji pracowniczych) wzrosta o 40,0% do 138,3 min ztotych (w 2006 roku
98,8 min ziotych).

Wzrost EBITDA wynika przede wszystkim ze znaczacego wzrostu dynamiki sprzedazy w
spotkach Grupy, zwigzanego z intensywnym rozwojem sieci sprzedazy oraz czeSciowo ze
wzrostu marzy na sprzedazy, osiggnietej miedzy innymi dzieki zmianie struktury sprzedazy

i efektywniejszemu zarzadzaniu towarem podczas wyprzedazy.
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Moda i/ Uroda

W segmencie Moda i Uroda zanotowano bardzo wysoki wzrost EBITDA o 89,4% do 39,5 min
ztotych, podczas gdy w 2006 r. byto to 20,8 min ziotych.

W duzym stopniu wynika to ze znaczacego wzrostu sprzedazy marek franczyzowych
(Ultimate Fashion), przy nizszym udziale kosztow operacyjnych, osiggnietemu gtownie dzieki
zwiekszeniu skali dziatalnosci oraz efektywnemu zarzadzaniu personelem. Na EBITDA
segmentu pozytywnie wptynat tez wynik za IV kwartat 2007 r. spétki Maratex, przejetej przez
Grupe EM&F we wrzesniu 2007 r.

Réwniez dziatalnos¢ hurtowa Grupy (spdtka Optimum Distribution) pozytywnie
kontrybuowata do EBITDA segmentu. Wzrost EBITDA spotki wynika ze wzrostu sprzedazy i
marz, przy mniejszej dynamice wzrostu kosztdw operacyjnych.

Wzrost marz osiggnieto dzieki zmianie struktury sprzedazy (zwiekszenie udziatu kosmetykdéw
do 83,8%).

Medlia i Rozrywka

EBITDA w segmencie Media i Rozrywka, wzrosta w omawianym okresie 0 23,3% i wyniosta
123,8 min ztotych (100,4 min ztotych w 2006 r.).

Wzrost ten jest wynikiem wysokiej dynamiki sprzedazy w istniejacych placowkach Empik,
Smyk i LSP oraz kontrybucji nowo otwartych punktéw.

EBIT

Zysk z dziatalnosci operacyjnej Grupy (EBIT) za okres 12 miesiecy 2007 roku wzrést o 5,5%
do 106,6 min ztotych (101 min ztotych w 2006 r.).

Wynik ten odzwierciedla zdecydowanie wyzszg wycene instrumentdw finansowych,
pozostajacych w portfelu Grupy (opcje sprzedazy/zakupu udziatéw w spétkach Zara Polska,
Sephora Polska, Paritet-Services i Bukva) w poréwnaniu do poprzedniego okresu, a
jednoczesnie obcigzony jest stratq na zbyciu akcji spotki Coffeheaven w 2007 roku, w
wysokosci 6,7 min ztotych, co wynika z réznicy wyceny akcji w dniu ich sprzedazy i wyceny
na 31.12.2006 r. W 2006 r. zysk ze wzrostu wartosci akcji Coffeeheaven wyniost 17,3 min
ztotych. Rdznica zysku na wycenie akcji Coffeeheaven w 2006 i 2007 roku wyniosta 23,9 min
ztotych na korzys¢ 2006 roku. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze przychdd ze sprzedazy akcji
Coffeeheaven wyniost trzykrotng warto$¢ zainwestowanego kapitatu.

Ponadto na wynik z dziatalnosci operacyjnej miaty rowniez wptyw: wycena programu akgji
pracowniczych oraz amortyzacja i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

PLN' 000 12 miesiecy 12 miesiecy 2007 vs 2006
2007 2006 %

EBITDA z dziatalnosci kontynuowanej* 138 267 98 758 +40,0%

% sprzedazy 8,72% 8,73%

Niezrealizowane zyski z przeszacowania instrumentéw finansowych 30 463 22 392

Zrealizowana strata / zysk ze sprzedazy udziatdw Cofeeheaven -6 676 17 267

Wycena programu akcji pracowniczych** -8 337 -4 372

Amortyzacija i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci -47 127 -33 048

Zysk z dziatalnosci operacyjnej 106 591 100 997

*z wytaczeniem instrumentow finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych.
**yycena obecnych i przysztych kosztow programu akcji pracowniczych.
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Zysk netto

Zysk netto z podstawowej dziatalnosci operacyjnej Grupy (z wytaczeniem wplywu
instrumentow finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych) wzrdst o 43,4% do 71,6
min ztotych w 2007 r. (49,9 min ziotych w 2006 roku).

Catkowity zysk netto Grupy EM&F wynidst w 2007 r. 83,1 min ztotych (81,3 min ztotych w
2006 roku), co oznacza wzrost o0 2,2%.

Wzrost ten zostat zrealizowany pomimo wykazanej w omawianym okresie straty na zbyciu
akcji spotki Coffeeheaven w wysokosci 6,7 min ztotych, wyliczonej w oparciu o wartos¢
godziwg tych akcji, co wynika z réznicy wyceny akcji w dniu ich sprzedazy i wyceny na
31.12.2006 r. W 2006 r. zysk ze wzrostu wartosci akcji Coffeeheaven wyniost 17,3 min
ztotych. Rdznica zysku na wycenie akcji Coffeeheaven w 2006 i 2007 roku wyniosta 23,9 min
Ztotych na korzy$¢ 2006 roku. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze przychdd ze sprzedazy akcji
Coffeeheaven wyniost trzykrotng warto$¢ zainwestowanego kapitatu.

Zysk netto w segmencie Moda i Uroda wzrdst o 45,9% , a w segmencie Media i Rozrywka
wzrost 0 23,6%.

Marza zysku netto Grupy z podstawowej dziatalno$ci operacyjnej wyniosta w 2007 r. 4,52%,
podczas gdy w 2006 r. byta to 3,75%.

PLN' 000 12 miesiecy 12 miesiecy 2007 vs 2006
2007 2006 %

Zysk netto* 71 608 49 933 +43,4%

% sprzedazy 4.52% 3,75%

Niezrealizowane zyski z przeszacowania instrumentow finansowych 26 525 18 515

Zrealizowana strata / zysk ze sprzedazy udziatow Cofeeheaven -6 676 17 267

Wycena programu akcji pracowniczych** -8 337 -4 372

Zysk netto 83 120 81 344

*z wytgczeniem instrumentow finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych.
** wycena obecnych i przyszlych kosztow programu akcji pracowniczych.

Wydatki inwestycyjne

Wydatki na inwestycje Grupy poniesione w 2007 r. wyniosty 184,8 min ztotych, co oznacza
ponad dwukrotny wzrost naktadéw w stosunku do roku poprzedniego (87,8 min ztotych).
Tak znaczacy wzrost wynika przede wszystkim z inwestycji w otwarcia nowych sklepéw i
szkot, ktdre w 2007 roku wyniosty 118,5 min ztotych.

W ciggu biezacego roku Grupa otworzyta 114 punktéw, w tym 13 szkét jezykowych i 5
sklepéw Zara. Grupa otworzyta swoje punkty miedzy innymi w kilku najwiekszych projektach
developerskich uruchomionych w tym okresie tj. warszawskim CH Ztote Tarasy (10 sklepow),
drugiej fazie rozbudowy poznanskiego Starego Browaru (7 sklepdw), wroctawskich - Pasazu
Grunwaldzkim (8 sklepéw) i Magnolia Park (8 sklepéw), Lublin Plaza (8 sklepow), w
warszawskim centrum handlowym Wola Park (7 sklepéw), w gdanskiej Galerii Battyckiej (9
sklepdw) oraz w ,Galerii Biatej” w Biatymstoku (7 sklepow).

W omawianym okresie otwarto takze facznie 11 nowych sklepéw Smyk i Empik na Ukrainie,
odpowiednio w centrach handlowych w Dniepropietrowsku, Kijowie, Charkowie i Pottawie
oraz w Kijowie, Odessie, Dniepropietrowsku, Nikotajewie, Charkowie i Pottawie. Spotka
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Maratex otworzyla w 4 kwartale tacznie 7 sklepdw w Rosji (w Sankt Petersburgu i

Nowosybirsku) i na Ukrainie (w Kijowie). Ponadto, spotka Smyk otworzyta 2 nowe sklepy w
berlinskich centrach handlowych.

Pozostate wydatki inwestycyjne byty zwigzane z rearanzacjg i modernizacjq istniejacej sieci
sprzedazy oraz rozpoczetymi inwestycjami informatycznymi.

PLN' 000 12 miesiecy 2007 12 miesiecy 2006

Nowe

punkty Nowe punkty
Wydatki inwestycyjne Razem  sprzedazy Pozostate Razem sprzedazy  Pozostate
Moda i Uroda 61 957 58 728 3229 23 848 22 257 1591
Media i Rozrywka 118 277 59 815 58 462 55 491 26 047 29 443
Razem 180234 118543 61 691 79 339 48 304 31034
Pozostate 4 606 - 4 606 2225 - 2225
Dziatalno$¢ zaniechana 0 0 0 6 240 5 440 800
Razem 184 840 118 543 66 297 87 804 53 745 34 059
Moda i Uroda

Wydatki na inwestycje w segmencie Moda i Uroda w 2007 roku wyniosty 61,9 min ztotych,
podczas gdy w roku poprzednim 23,8 min ztotych.

Wydatki byty zwigzane z inwestycjami w rozwoj sieci sklepéw franczyzowych — w
omawianym okresie spdtka Ultimate Fashion otworzyta 54 sklepy o tacznej powierzchni
handlowej 9 258 m2, co oznacza prawie czterokrotny wzrost w poréwnaniu do liczby sklepow
otwartych tacznie w 2006 r. Dodatkowo, spotka dokonata w tym okresie zakupu 3
istniejacych sklepdw marki Mango, zlokalizowanych w Poznaniu, Wroctawiu i Szczecinie o
tacznej powierzchni handlowej 753 m2, co czyni jq jedynym franczyzobiorcg marki Mango w
Polsce. Spotka Maratex otworzyta w 4 kwartale 2007 r. facznie 7 sklepdw w Rosji i na
Ukrainie.

taczna powierzchnia handlowa nowo otwartych sklepéw w tym segmencie wyniosta

12 772 m2.

Media i Rozrywka

Wydatki na inwestycje w segmencie Media i Rozrywka w 2007 r. wyniosty 118,3 min ztotych,
podczas gdy w ubiegtym roku 55,5 min ztotych. Wydatki byty zwigzane z inwestycjami w
rozwoj sieci sprzedazy. W omawianym okresie otwarto 24 sklepy Empik (w tym 7 na
Ukrainie), 15 sklepéw Smyk (w tym 4 na Ukrainie oraz 2 sklepy w Niemczech) oraz 13 szkét
jezykowych. taczna powierzchnia handlowa nowo otwartych sklepow w tym segmencie
wyniosta 23 042 m2.

Pozostate wydatki byty zwigzane przede wszystkim z: rearanzacjami istniejacych sklepdw i
szkot jezykowych, wdrozeniem nowoczesnych systemdw IT w sieci Empik i Smyk, naktadami
zwigzanymi z rozbudowq platformy empik.com i smyk.com oraz inwestycjami w zakup
sprzetu informatycznego i multimedialnego.
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Wplyw sezonowosci i dynamicznego rozwoju sieci detalicznej na rentownosc¢

Nalezy zaznaczy¢, ze z uwagi na specyfike branzy detalicznej, w ktérej dziata Grupa znaczaca
cze$¢ rocznych przychoddw Grupy generowana jest w ostatnim kwartale roku, tj. od

pazdziernika do grudnia (osiggane sg najwyzsze marze, a poziom kosztdow operacyjnych jest

stabilny).

Wyniki generowane w pierwszych trzech kwartatach sg zwyczajowo nizsze niz w czwartym
kwartale z uwagi na dwa okresy sezonowych wyprzedazy (styczen-luty oraz lipiec-sierpien).
Dodatkowo w stabszym I i III kwartale nowo otwarte sklepy, ktére w_pierwszej fazie
dziatania generujg proporcjonalnie wysokie koszty state, osiggajq nizsze marze EBITDA niz
»dojrzate” sklepy. Wraz z cyklem rozwoju nowo otwartych sklepéw, ich marza EBITDA
wzrasta, co powoduje, ze w II i IV kwartale osiggajq istotnie wyzszg rentownosc.
Warto odnotowa¢, Zze nowe sklepy pozytywnie kontrybuujg do wyniku Grupy juz w

pierwszym roku swoijej dziatalnosci.

Dziatalnosc Kontynuowana,
wylaczajac Zara Polska

2007

2006

2005

min Aakych

Przychody netto 28 sprzedagy
Udiiaf w sprreciady wroky
Rentownost sprzedagy brutho
Renfownost sorzedady brutfo %

v
632
39.9%
22
£3.1%

m o
woEs
0% 205%
)
5% 475%

I
2%
18.7%
18
95%

v
421
37,.7%
181
£24%

i it
7 7
2% 4%
97 104
06%  420%

I
28
18.7%
9
40.8%

v
337
36,6%
145
430%

i it
155 i)
A% 4%
7 i
W% 408%

187
20,3%
7

4%

Ostatnie wydarzenia po omawianym okresie bilansowym

Do 14 lutego br. Grupa otworzyta kolejne 3 sklepy i punkty ustugowe w Polsce i 4 na
Ukrainie, w Rosji i Kazachstanie.

5 lutego 2008 r. Empik Sp. z 0.0. i HDS Polska Sp. z 0.0. podpisaty umowe inwestycyjng i
joint-venture dotyczacg wspdlnego rozwijania sieci kawiarni Empik Cafe w Polsce.
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