ANALIZA FINANSOWA ZARZADU )
ZA OKRES DZIEWIECIU MIESIECY ZAKONCZONY
30 WRZESNIA 2008 ROKU i 30 WRZESNIA 2007 ROKU

Tabela 1 — wybrane dane finansowe za okres 9 miesiecy 2008 r. vs 9 miesiecy 2007 r.

9 miesi ecy 9 miesi ecy
2008 2007 Zmiana
PLN00O PLN00O %
Przychody netto ze sprzeda zy 1443 879 953 291 +51,5
EBITDA z dziatalno $ci podstawowej* 92 095 51 907 +77,4
% sprzedazy 6,38% 5,45%
Zysk netto z dziatalno $ci podstawowej* 21 256 14 700 +44,6
% sprzedazy 1,47% 1,54%
Liczba punktoéw sprzedazy** 638 343
Powierzchnia handlowa** 276 186 134 134
* 7z wytaczeniem instrumentéw finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych
** stan na 30 wrzesnia, dziatalnosé podstawowa
Tabela 2 — wybrane dane finansowe za Il kwartat 2008 r. vs Ill kwartat 2007 r.
Il kwartat I kwartat
2008 2007 Zmiana
PLN0OOO PLN0O0OO %
Przychody netto ze sprzeda zy 525215 332 356 +58,0
EBITDA z dzialalno $ci podstawowej* 28051 15681 +78,9
% sprzedazy 5,34% 4,72%
Zysk netto z dziatalno $ci podstawowej* 3063 2835 +8,0
% sprzedazy 0,58% 0,85%
Liczba punktow sprzedazy** 104 17
Powierzchnia handlowa** 75280 7873
* wynik z wytaczeniem instrumentéw finansowych i kosztu programu motywacyjnego
** przyrost liczby punktow sprzedazy i nowej powierzchni handlowej
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Uzgodnienia wybranych danych finansowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Tabela 3 EBITDA -9 miesiecy 2008 r. vs. 9 miesiecy 2007 r.

PLN'000 9 miesi ecy 9 miesi ecy 2008 vs 2007
2008 2007 %

EBITDA z dziatalno sci podstawowej* 92 095 51907 +774%

% sprzedazy 6,38% 5,45%

Zyski z przeszacowania instrumentow finansowych** 14 745 5199

Wycena akcji pracowniczych -10 887 -4178

EBITDA 95 953 52928 +81,3%

% sprzedazy 6,65% 5,55%

Amortyzacja i odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci -53 021 -32320

EBIT / Zysk z dziatalno $ci operacyjnej 42 932 20609 +108,3%

% sprzedazy 3,0% 2,2%

*z wytaczeniem instrumentow finansowych (Zara, Sephora i EPCD) i wyceny programu akcji pracowniczych.
**wycena instrumentow finansowych (Zara, Sephora i EPCD).

Tabela 4 EBITDA - lll kwartat 2008 r. vs lll kwartat 2007 r.

PLN' 000 Il kwartat Il kwartat 2008 vs 2007
2008 2007 %

EBITDA z podstawowej dziatalno $ci podstawowej* 28 051 15681 +78,9%

% sprzedazy 5,34% 4,72%

Zyski z przeszacowania instrumentéw finansowych** 2820 1582

Wycena akcji pracowniczych -2 913 -1287

EBITDA 27 957 15976 +75,0%

% sprzedazy 5,32% 4,81%

Amortyzacja i odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci -19 322 -11994

EBIT / Zysk z dziatalno $ci operacyjnej 8 635 3982 +116,8%

% sprzedazy 1,6% 1,2%

*z wytqczeniem instrumentéw finansowych (Zara, Sephora i EPCD) i wyceny programu akcji pracowniczych.
**wycena instrumentéw finansowych (Zara, Sephora i EPCD).

Uzgodnienia wybranych danych finansowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Tabela5 ZYSK NETTO -9 miesiecy 2008 r. vs 9 miesiecy 2007 r.

PLN'000 9 miesi ecy 9 miesi ecy 2008 vs 2007
2008 2007 %

Zysk netto z dziatalno $ci podstawowej* 21 256 14 700 +44.6%

% sprzedazy 1,47% 1,54%

Zyski z przeszacowania instrumentéw finansowych** 18 342 3679

Wycena akcji pracowniczych -10 887 -4178

Zysk netto 28 711 14 202 +102,2%

*z wytgczeniem instrumentdw finansowych (Zara, Sephora, Bukva, Paritet-Smyk, Smyk Rosja, Maratex i EPCD) i wyceny programu akcji

pracowniczych.
**wycena instrumentow finansowych (Zara, Sephora, Bukva, Paritet-Smyk, Smyk Rosja, Maratex i EPCD).
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Tabela 6 ZYSK NETTO - lll kwartat 2008 r. vs Ill kwartat 2007 r.

PLN'000 I kwartat Il kwartat 2008 vs 2007
2008 2007 %

Zysk netto z dziatalno $ci podstawowej* 3063 2835 +8,0%

% sprzedazy 0,58% 0,85%

Zyski z przeszacowania instrumentéw finansowych** 3553 1881

Wycena akcji pracowniczych -2 913 -1 287

Zysk netto 3703 3430 +8,0%

*z wytgczeniem instrumentdw finansowych (Zara, Sephora, Bukva, Paritet-Smyk, Smyk Rosja, Maratex i EPCD) i wyceny programu akcji
pracowniczych.
**wycena instrumentow finansowych (Zara, Sephora, Bukva, Paritet-Smyk, Smyk Rosja, Maratex i EPCD).

Najistotniejsze wydarzenia w Grupie EM&F za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2008 r.

>

Przychody ze sprzedazy netto Grupy EM&F w okresie 9 miesiecy 2008 r. wzrosty 0 51,5% do 1,44
miliarda ztotych w poréwnaniu do 953,3 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym |l kwartale
2008 r. odnotowano wzrost 0 58,0% do 525,2 min ztotych w poréwnaniu do 332,4 min ztotych

w Il kwartale 2007 r.). Warto$¢ przychodéw uwzglednia przychody ze sprzedazy spétki Maratex,
przejetej przez Grupe EM&F w |V kwartale 2007 r., spdtek nabytych przez Optimum Sport w czerwcu
br., natomiast nie uwzglednia przychoddw ze sprzedazy spotek Zara i Sephora, w ktorych Grupa
posiada mniejszo$ciowe udziaty.

Catkowita EBITDA w okresie 9 miesiecy 2008 r. wzrosta 0 81,3% do 96,0 min ziotych w pordwnaniu do
52,9 min ztotych w okresie 9 miesigcy 2007 r. (w samym Ill kwartale 2008 r. odnotowano wzrost
0 75,0% do 28,0 min ztotych w poréwnaniu do 16,0 min ztotych w Il kwartale 2007 r.).

EBITDA z podstawowej dziatalno$ci (z wytgczeniem instrumentdw finansowych i wyceny programu akcji
pracowniczych) w okresie 9 miesiecy 2008 r. wzrosta 0 77,4% do 92,1 min ztotych w poréwnaniu

do 51,9 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym |l kwartale 2008 r. odnotowano

wzrost 0 78,9% do 28,1 min ztotych w poréwnaniu do 15,7 min ztotych w IIl kwartale 2007 r.).

Catkowity zysk netto Grupy EM&F wzrdst w okresie 9 miesiecy 2008 r. 0 102,2% do 28,7 min ztotych
w poréwnaniu do 14,2 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym Ill kwartale 2008 r.
odnotowano wzrost 0 8,0% do 3,7 min ztotych w poréwnaniu do 3,4 min ztotych w IIl kwartale 2007 r.).

Zysk netto z podstawowej dziatalnosci Grupy (z wytgczeniem instrumentéw finansowych

i wyceny programu akcji pracowniczych) w okresie 9 miesiecy 2008 r. wzrdst 0 44,6% do 21,3 min
zZtotych w pordwnaniu do 14,7 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym Il kwartale

2008 r. odnotowano wzrost o 8,0% do 3,1 min ztotych w poréwnaniu do 2,8 min ztotych w Il kwartale
2007 r.).

Grupa poniosta wydatki inwestycyjne w wysoko$ci 166,4 min ztotych w poréwnaniu do 130,7 min ztotych
w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym Il kwartale 2008 r. wydatki inwestycyjne wyniosty 53,4 min
ztotych w porédwnaniu do 52,7 min ztotych w IIl kwartale 2007 r.).

FINANSOWANIE

W 2008 r. Zarzad NFI EM&F postanowit zwigkszy¢ catkowitg warto$¢ programu

emisji obligacji do facznej kwoty 300 min ztotych. W pierwszych trzech kwartatach 2008 r. NFI EM&F
wyemitowat obligacije o tacznej wartosci nominalnej 194,3 min ztotych, z czego spotka sptacita obligacje
krotkoterminowe o warto$ci 7,8 min ztotych. Na dzien 30 wrzesnia 2008 r. na rynku pozostawaty
obligacje o facznej wartosci nominalnej 241,5 min ztotych. Ponadto, na rynku pozostajg obligacje
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wyemitowane przez spotke Empik o wartosci nominalnej 15 min ztotych. Srodki z emisji obligacji sq
wykorzystywane na realizacje strategii rozwoju Grupy EM&F.

» W celu zabezpieczenia finansowania rozwoju Grupy w 2009 r., spotka sfinalizowata rozmowy
z bankiem Pekao S.A. dotyczace pozyskania kredytu inwestycyjnego. 14 sierpnia 2008 r. NFI EM&F
oraz jego spotki zalezne: Empik Sp. z 0.0., Smyk Sp. z 0.0., Ultimate Fashion Sp. z 0.0., Optimum
Distribution Sp. z 0.0. oraz Learning Systems Poland Sp. z 0.0. podpisaty z bankiem Pekao S.A. umowe
kredytowg o facznej wartosci 150,0 min ztotych. Zasadnicza cze$¢ kredytu zostanie przeznaczona na
finansowanie rozwoju sieci dystrybucji Grupy oraz infrastruktur logistycznych
ilT.
Zadtuzenie bedzie sptacane w 20 réwnych ratach poczawszy od 30 wrzesnia 2010 r. do 30 czerwca
2015 roku.

> Sie¢ punktow detalicznych i ustugowych Grupy w okresie 9 miesiecy 2008 r. powiekszyta sie o 197
punktéw, o tacznej powierzchni handlowej netto 100.541 m2.

* otwarcia w Polsce:

- Empik — 13 sklepdw wiasnych i 6 salonéw agencyjnych,

- Smyk — 4 sklepy,

- Ultimate Fashion — 15 sklepéw,

- Zara — 1 sklep,

- Learning Systems Poland - 3 szkoty jezykowe Speak Up.

Ponadto, w wyniku przejecia przez Optimum Sport spotki Soul, prowadzacej sie¢ sklepéw z markowym
obuwiem i odziezg sportowg w Polsce i w Czechach, Grupa powigkszyta sie¢ dystrybucji o 14 punktow
o tacznej powierzchni handlowej 1.213 m2.

W zwigzku z umowg inwestycyjng i joint-venture pomiedzy Empik Sp. z 0.0. a HDS Polska S.A., w sktad
sieci punktow sprzedazy Grupy EM&F wchodzi 47 kawiarni o tacznej powierzchni handlowej
3.738 m2, zarzadzanych przez spotke Empik Cafe.

» otwarcia za granica:

- Empik / Bukva - 2 sklepy na Ukrainie,

- Smyk — 1 sklep na Ukrainie, 3 sklepy w Rosji oraz 1 sklep w Turcji (pierwszy sklep Smyk na rynku
tureckim),

- Maratex — 31 sklepow w Rosji (marek: Esprit, Orsay, Palmers, Bodique,
Peacocks), 6 sklepéw na Ukrainie (marek: Esprit, Hugo Boss, Aldo, Palmers) i 2 sklepy w Kazachstanie
(marek: Espriti Aldo),

- Learning Systems Ukraine — 4 szkoty jezykowe Speak Up na Ukrainie,

- Learning Systems Russia - 1 szkote Speak Up w Rosji (pierwsza szkota jezykowa na rynku rosyjskim).

Ponadto, w wyniku przejecia niemieckiej spotki Spiele Max AG — prowadzacej sie¢ specjalistycznych
sklepdw z produktami dla dzieci w potnocnych i wschodnich Niemczech - Grupa powiekszyta sie¢
dystrybucji 0 43 punkty o facznej powierzchni handlowej 65.952 m2.

Na koniec wrzesnia 2008 r. sie¢ detaliczna i ustugowa Grupy skupiata 638 punktow, o facznej
powierzchni sprzedazy netto 276.186 m2.

»  Znaczace umowy:

* 5lutego 2008 r. zostata zawarta umowa inwestycyjna pomiedzy Empik Sp. z 0.0. a HDS Polska S.A.
w celu wspdlnego rozwijania sieci kawiarni o profilu kulturalnym Empik Cafe na rynku polskim.
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e W dniu 24 kwietnia 2008 r., EPCD Sp. z 0.0. — spdtka zalezna NFI Empik Media & Fashion S.A. -
zawarta umowe z podmiotem powigzanym z Perfums Christian Dior S.A. (,PCD"), zgodnie z ktdrg
EPCD i jego podmiot zalezny EPCD CZ&SK s.r.0. bedg dystrybuowaé luksusowe perfumy i kosmetyki

na rynkach: polskim, czeskim i stowackim. Grupa EM&F posiada posrednio 80% udziatow
w EPCD Sp. z 0.0., a pozostate 20% udziatéw w spotce posiada PCD.

e W dniu 25 kwietnia 2008 r., Optimum Sport Sp. z 0.0. (spétka zalezna od NFI Empik Media &
Fashion S.A.) zawarta umowe nabycia udziatdw w spdtkach: Amersport Sp. z 0.0., Pol And 1 Sp.z
0.0. i Soul Sp. z 0.0., zajmujacych sie dystrybucjg hurtowg i detaliczng markowego obuwia
sportowego renomowanych $wiatowych marek Converse, CAT i Merrell. Spdtki posiadajg licencje na
dystrybucje na rynkach polskim, czeskim, stowackim, biatoruskim i ukrairiskim.

* W dniu 27 maja 2008 r., Empik Sp. z 0.0. nabyta tacznie kolejne 21% udziatdbw w spétce Magalla
Holdings Limited z siedzibg na Cyprze, przez co powiekszyta kontrole do 100% nad spétka Bukva
LLC. prowadzaca sieci sklepéw Empik / Bukva na Ukrainie.

* W dniu 11 czerwca 2008 r., Smyk Sp. z 0.0. nabyta posrednio kolejne 15% udziatéw w spétce Madras
Enterprises Limited z siedzibg na Cyprze - wiasciciela ukrairskiej spotce Paritet-Smyk LLC, ktéra
zarzadza siecig sklepow Smyk na Ukrainie. Obecnie Smyk Sp. z 0.0. posiada 80% udziatow
w cypryjskiej spétce.

e W dniu 2 wrzes$nia 2008 r. Smyk Sp. z 0.0. nabyta 100% udziatéw w niemieckiej spotce Spiele Max
AG, prowadzacej sieC specjalistycznych sklepéw dla dzieci, zlokalizowanych w pdinocnych
i wschodnich Niemczech.

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

* Optimum Distribution:

- Optimum Distribution Sp. z 0.0. zawarta nowe kontrakty na dystrybucje produktdw: marki kosmetyczne;
Dr Murad; marek Dunlop, Carlton, Slazenger, oferujgcych sprzet sportowy do gry w tenisa, badmintona
i squash’a oraz marki Lotto, oferujacej odziez do gry w pitke nozna.

- Spdtka Optimum Distribution CZ&SK s.r.0. zawarta nowy kontrakt na dystrybucje kosmetykow marek
Orlane, Nina Ricci, Paco Rabanne i Carolina Hererra.

o Smyk:
Otwarcie pierwszego sklepu na rynku rosyjskim w lutym 2008 r. i kolejnych dwaoch w 1l kwartale br.
Otwarcie pierwszego pilotazowego sklepu na rynku tureckim we wrzesniu br.

e Maratex:
- Spdtka otworzyta pierwsze sklepy nowo pozyskanych marek franczyzowych Hugo Boss, Orsay,
Palmers i Bodique w Rosji i na Ukrainie.

« Ultimate Fashion:
- Spotka otworzyta pierwsze sklepy nowo pozyskanych marek franczyzowych Cortefiel, Pedro del Hierro

i Bodigue.

o Szkoty jezykowe:
- Otwarcie pierwszej szkoty jezykowej Speak Up w Rosiji.
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» Pozostate wydarzenia:

Grupa kontynuowata projekt rozwoju i udoskonalania platform/infrastruktur logistycznych i informatycznych
w ramach projektu z firmami Accenture, Exorigo oraz innymi partnerami, obejmujacego wszystkie spotki
Grupy. W zwigzku z rosngcym portfelem spétek oraz miedzynarodowa ekspansja, projekt ten wspiera
rozw6j Grupy, a takze pozwala na osiggniecie znaczacych oszczedno$ci i poprawe efektywno$ci wielu
kluczowych procesow biznesowych.

W grupie spétek Smyk - m.in. wdrozenie nowoczesnej platformy planistycznej Oracle Retail Predictive
Application Server (m.in. aplikacie do planowania strategicznego, finansowego, planowania sklepéw
i asortymentu, OTB) oraz systemu transakcyjnego (w tym system sklepowy, system zarzadzania obrotem
towarowym) w spétce Smyk na Ukrainie i w Turcji.

Spotka rozpoczeta pierwszg faze wdrozenia platformy analitycznej opartej na systemie Oracle Business
Intelligence, pozwalajacej na analizowanie danych na réznych poziomach oraz zakonczyta pierwszg faze
integracji z systemem transakcyjnym Spiele Max w Niemczech.

W _grupie spétek Empik - m.in. w celu poprawy efektywnosci zarzadzania obrotem towarowym
w sklepach, w ramach kooperacji Empik Sp. z 0.0. z DHL Exel Supply Chain Sp. z 0.0., dla sieci Empik
w Polsce zostat uruchomiony magazyn centralny w Sochaczewie, a na potrzeby ukrairiskiej spotki Bukva
LLC (sklepy Empik / Bukva) rozpoczat dziatalno$¢ magazyn centralny w Kijowie. Wokot tego magazynu
bedg wdrazane rozwigzania logistyczne wspomagajace pozostate spotki Grupy EM&F na Ukrainie (Smyk,
Maratex).

Ponadto uruchomiono nowoczesne narzedzia do raportowania oraz wdrozono szereg rozwigzan
informatycznych, poprawiajacych integracje z kluczowymi dostawcami (EDI), co pozwoli na osiggniecie
znaczacych oszczednosci w procesie zakupow i weryfikacii faktur.

W grupie spdtek LSP - oddano do uzytku nowoczesne narzedzie raportowania Business Inteligence, ktore
jest czescig budowy nowego zunifikowanego systemu transakcyjnego, obstugujacego szkoly jezykow
obcych w Polsce i za granica.

W grupie spétek Maratex i Ultimate Fashion - uruchomiono wraz z firmg Itella nowy magazyn centralny
w Moskwie, a takze wprowadzono szereg rozwigzan informatycznych poprawiajacych integracje
Z kluczowymi dostawcami marek.

W grupie spdtek Optimum Distribution - zakoriczono pierwsza faze integracji z systemami raportowania
Amersport, co jest jednym z pierwszych krokdw integracji spdtki w ramach Grupy.

Poza tym w celu poprawy efektywnos$ci raportowania, kontrolingu i konsolidacji finansowej Grupy EM&F
zostata zakonczona pierwsza faza wdrozenia systemu Hyperion Financial Managment.

Uwarunkowania ekonomiczne i tendencje rynkowe

1. Sytuacja makroekonomiczna w Polsce

W Il kwartale 2008 r. wg szacunkdw IBnGR' tempo wzrostu produktu krajowego brutto w odniesieniu do
analogicznego kwartatu poprzedniego roku wyniosto 4,4%.

Gtéwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego w IIl kwartale 2008 r. byt popyt krajowy, ktérego tempo wzrostu
Instytut szacuje na 5,6%. Na wysokie tempo wzrost popytu krajowego w réwnej mierze ztozyly si¢ dynamika
spozycia ogbtem oraz dynamika naktadéw brutto na Srodki trwate.

3 Czyt. Instytut Badan nad Gospodarkg Rynkowa,
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Rozwdj sieci sprzedazy Grupy EM&F w okresie 9 miesiecy 2008 r.

Zmiana %
9 miesi ecy 2008 r. 9 miesi gcy 2007 r. 9 m-cy 2008 r. vs 9 m-cy 2007 r.
Powierzchnia Powierzchnia Powierzchnia
Liczba punktow handlowa Liczba punktow handlowa Liczba punktéw handlowa
Media i Rozrywka 392 186 388 246 93 905 59,3% 98,5%
Empik sklepy 144 65 963 116 54 744 24,1% 20,5%
Empik Cafe* 47 3738 - -
Empik Foto laboratoria** 15 - 15
Szkoly Jezykowe 80 - 67 - 19,4%
Smyk 63 50 735 48 39161 31,3% 29,6%
Spiele Max 43 65 952 -
Moda i Uroda 227 59 031 81 17 003 180,2% 247,2%
Ultimate Fashion 113 23 049 81 17 003 39,5% 35,6%
Maratex 100 34 769 - -
Optimum Sport 14 1213
Razem (wyt aczajac Zara Polska) 619 245 419 327 110 908 89,3% 121,3%
Zara Polska 19 30 767 16 23225 18,8% 32,5%
Razem 638 276 186 343 134 134 86,0% 105,9%

*Transakcja aportu kawiarni do Empik Cafe Sp. z 0.0. jest w trakcie rejestracji prawnej.
**Ustugi Empik Foto sq sukcesywnie wprowadzane do salonéw Empik.

Wyniki dziatalno$ci Grupy w okresie 9 miesiecy 2008 r. oraz w Ill kwartale 2008 r.

Przychody netto ze sprzedazy

Przychody netto ze sprzedazy Grupy wzrosty w okresie 9 miesiecy 2008 r. 0 51,5% do 1,44 miliarda ztotych,
w poréwnaniu do 953,3 min ztotych w okresie 9 miesigcy 2007 r. (w samym Ill kwartale 2008 r. odnotowano

wzrost 0 58% do 525,2 min ztotych w poréwnaniu do 332,4 min ztotych w IIl kwartale 2007 r.).
Wzrost ten spowodowany byt wysokg dynamikg sprzedazy w sklepach z grupy LTL2 na poziomie 9,0%, sklepow z
grupy NLTL3 i kontrybucjg 150 nowych placéwek. Istotny wptyw na wzrost przychodow ze sprzedazy Grupy miaty
przychody spétki Maratex, przejetej przez Grupe w IV kwartale 2007 r. Ponadto przychody EM&F zawierajq

przychody spétek nabytych przez Optimum Sport w czerwcu br. oraz niemieckiej spétki Spiele Max, przejetej we

wrzesniu br.
Przychody ze sprzedazy Grupy EM&F na poszczegoinych rynkach w regionie przedstawia ponizsza tabela:
9 miesiecy 9 miesiecy Wzrost % Il kwartat Il kwartat Wzrost %
2008 2007 9 m-cy 2008 vs 9 m-cy 2007 2008 2007 Il kwartat 2008 vs. Ill kwartat 2007
Dystrybucja detaliczna
POLSKA 10106625 | 7991604 26% 3455218 280 801,1 23%
RYNKI ZAGRANICZNE 2681801 | 244146 998% 111270 4 8846,6 1158%
Dystrybucja hurtowa
POLSKA 1287465 | 946431 36% 56 222,3 30685,3 83%
RYNKI ZAGRANICZNE 36 290,1 35073,2 3% 122005 12023,3 1%
RAZEM dystrybucja w Polsce | 11394090 | 8938035 27% 401 7441 3114863 29%
RAZEM dystrybucja za granica| 3044702 | 59 487,7 412% 123 470,9 20 869,9 492%

2LTL - sklepy dziatajace co najmniej 12 miesigcy na dzien 30 wrzesnia 2008 r.
3 NLTL - sklepy otwarte w 2007 roku, dziatajace krocej niz 12 miesiecy.
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PLN' 000 9 miesi ecy 9 miesi ecy 2008 vs 2007
2008 2007 %
Przychody netto ze sprzeda  zy 1443879 953291 +51,5%
Moda i Uroda 490 104 207 957 +135,7%
Mediai Rozrywka 953 775 745334 +28,0%
PLN' 000 Il kwartat 2008 Il kwartat 2008 vs 2007
2007 %
Przychody netto ze sprzeda zy 525 215 332 356 +58,0%
Moda i Uroda 184 417 73432 +151,1%
Media i Rozrywka 340 798 258 924 +31,6%

Moda i Uroda

Przychody ze sprzedazy netto w segmencie Moda i Uroda, wzrosty w okresie 9 miesiecy 2008 r. 0 135,7% do
490,1 min ziotych, w poréwnaniu do 208,0 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym Il kwartale 2008 r.
odnotowano wzrost przychodow o 151,1% do 184,4 min ztotych w poréwnaniu do 73,4 min ztotych w [l kwartale
2007 r.).

Wzrost ten jest gtownie spowodowany znaczaca kontrybucjg spotki Maratex przejetej we wrzesniu 2007 .,
dynamicznym rozwojem sieci sklepdw franczyzowych spdtek Maratex i Ultimate Fashion i wysokg dynamikg ich
przychodéw oraz korzystnymi wynikami spdtek Optimum Distribution i EPCD. Ponadto wptyw na wzrost
przychoddw tego segmentu miata sprzedaz w spotkach nabytych niedawno przez Optimum Sport, konsolidowana
poczawszy od 1 czerwca 2008 r.

Szczegblnie nalezy odnotowac, ze:

. Wysoka dynamika przychodow spotki Maratex*, przejetej we wrzesniu 2007 r., wyniosta w okresie
9 miesiecy 2008 r. 56,3%, a w grupie sklepéw LTL 13,4 % (w lll kwartale 2008 r. dynamika w grupie
sklepow LTL wyniosta 18,4%) osiagnieta zostata zaréwno dzieki otwarciu 39 nowych sklepéw w Rosji,
Ukrainie i Kazachstanie oraz wysokiej dynamice” w istniejacych sklepach.

. Wysoki wzrost sprzedazy spotki Ultimate Fashion o 61,2% w okresie 9 miesiecy br. jest wynikiem
wysokiej dynamiki sprzedazy w grupie sklepow LTLS, ktéra w okresie 9 miesiecy 2008 r. wyniosta
11,0% (w IIl kwartale 2008 r. wyniosta 10,8%) oraz ze znaczacej kontrybucji sklepéw z grupy NLTLS, jak
réwniez otwarciu 15 nowych sklepéw w Polsce.

. Pozytywny wplyw na warto$¢ przychoddéw segmentu Moda i Uroda w okresie 9 miesiecy 2008 r. miata
konsolidacja sprzedazy w spdtkach przejetych przez Optimum Sport w kwietniu br.

. Spotki specjalizujace sie w sprzedazy hurtowej kosmetykéw, produktow optycznych oraz odziezy
i produktéw sportowych na terenie Polski (Optimum Distribution PL i EPCD PL) odnotowaty 7,3%
wzrost gtownie z uwagi na dynamike sprzedazy kosmetykéw, wynikajaca ze statego rozwijania portfolio
marek oraz ze zwigkszenia liczby punktéw sprzedazy odbiorcodw spotki.

. Spdtki zajmujace sie dystrybucjg hurtowg kosmetykow i produktow optycznych na terenie Czech
i Stowacji (Optimum Distribution CZ&SK i EPCD CZ&SK) odnotowaty wzrost dynamiki sprzedazy
0 11,6%, do czego szczegdlnie przyczynit sie wzrost sprzedazy kosmetykdw mass-marketowych
i luksusowych.

4 Poréwnanie pro-forma dynamiki sprzedazy spétki Maratex w Il kwartale i 9 miesigcach 2008 r. do okresu Il kwartatu i 9 miesiecy 2007 r.,
ktory nie byt konsolidowany przez grupe EM&F, gdyz przejecie Maratex nastapito w IV kwartale 2007.

5LTL - sklepy dziatajace co najmniej 12 miesiecy na dzien 30 wrzesnia 2008 r.

6 NLTL - sklepy otwarte w 2007 roku, dziatajace krocej niz 12 miesiecy.
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W omawianym okresie w tym segmencie sie¢ Grupy powiekszyta sie o 68 nowych sklepéw (w tym 14 sklepéw
grupy spotek przejetych przez Optimum Sport).

Media i Rozrywka

Przychody ze sprzedazy netto w segmencie Media i Rozrywka w okresie 9 miesiecy 2008 r. wzrosty 0 28% do
953,8 min ztotych, w poréwnaniu do 745,3 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym |Il kwartale 2008 r.
odnotowano wzrost przychodow o 31,6% do 340,8 min ztotych w poréwnaniu do 258,9 min ztotych w IIl kwartale
2007 r.).

Wysoka dynamika sprzedazy utrzymywata sie we wszystkich spdtkach dziatajacych w tym segmencie. Wzrost
sprzedazy w spotkach Empik i Smyk wyniést w okresie 9 miesiecy 2008 r. odpowiednio: 22,5% oraz 36,5%, przy
utrzymaniu wysokiej dynamiki w grupie sklepéw LTL?, odpowiednio: 8,4% oraz 8,4%, oraz dynamice w sklepach
grupy NLTLS, jak rowniez kontrybucji nowo otwartych sklepow: Empik - 21 sklepéw w Polsce i na Ukrainie oraz
Smyk — 9 sklepdw w Polsce, Rosji, na Ukrainie i w Turcji.

W Il kwartale 2008 r. dynamika w grupie sklepéw LTL Empik wyniosta 4,9 % a Smyk 6,4% w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2007 r.

Dodatkowo, pozytywny wptyw na warto$¢ przychodéw tego segmentu w okresie 9 miesiecy 2008 r. miata
konsolidacja jednego miesigca sprzedazy spétki Spiele Max, przejetej we wrze$niu br.

Wsrdd najwazniejszych kategorii produktowych Smyka najwyzsze dynamiki sprzedazy odnotowaty zabawki
(34,1%) oraz ubrania dzieciece (15,2%).

Empik odnotowat w okresie 9 miesiecy 2008 r. najwyzsze dynamiki sprzedazy w nastepujacych kategoriach
produktowych: art. papiernicze (38,8%), film (30,1%), multimedia (28,6%), hardware® (24,0%), ksigzka (23,9%)
i muzyka (19,6%).

Sprzedaz sieci szkot jezykowych wzrosta w okresie 9 miesiecy 2008 r. 0 26,9% w poréwnaniu do analogicznego
okresu w ubiegtym roku, z uwagi na znaczacg kontrybucje szkdt z grupy LTL'™ - 12,6%, szkdt NLTL"
oraz 8 nowo otwartych szkét w Polsce, Rosji i na Ukrainie. Najwyzsze dynamiki sprzedazy odnotowano
w przypadku kurséw z oferty szkdt Speak Up (60,0%) oraz kurséw dla dzieci (34,0%) i dorostych (10,0%)
w szkotach empik school.

W Il kwartale 2008 r. dynamika w grupie szkot LTL wyniosta 18,7 % w pordwnaniu do analogicznego okresu
2007 r.

W omawianym okresie Grupa powigkszyta sie¢ punktdw w tym segmencie fgcznie o 73 sklepy (w tym 43 sklepy,
przejetej we wrzesniu br. spdtki Spiele Max AG) oraz 8 szkét jezykowych.

W zwigzku z umowg inwestycyjng i joint-venture pomiedzy Empik Sp. z 0.0. a HDS Polska S.A., sie¢ sprzedazy
Grupy w sktad segmentu Media i Rozrywka wchodzi 47 kawiarni Empik Cafe.

EBITDA i zysk z dziatalno$ci operacyjnej (EBIT)

Catkowita EBITDA w okresie 9 miesigcy 2008 r. wzrosta 0 81,3% do 96,0 min zlotych, w poréwnaniu do 52,9 min
ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym IIl kwartale 2008 r. odnotowano wzrost EBITDA o 75%
do 28,0 min ztotych w poréwnaniu do 16,0 min ztotych w IIl kwartale 2007 r.).

TLTL - sklepy dziatajace co najmniej 12 miesigcy na dzien 30 wrzesnia 2008 r.
8 NLTL - sklepy otwarte w 2007 roku, dziatajace krocej niz 12 miesiecy.
9Kategoria hardware to m.in. odtwarzacze MP3, konsole gier, telefony GSM, akcesoria, etc.
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Wzrost ten wynika przede wszystkim ze znaczacego wzrostu dynamiki sprzedazy w spotkach Grupy (wysokie
dynamiki w grupach sklepdw LTL™ i NLTL'" oraz nowo otwarte sklepy), korzystnych zmian kurséw walut oraz
wyceny instrumentow finansowych.

Warto zwréci¢ uwage, ze w omawianym okresie wzrést do 43,1% udziat segmentu Moda i Uroda w wyniku
EBITDA Grupy (w poréwnaniu do 29,8% w okresie 9 miesiecy 2007 r.)

EBITDA z podstawowej dziatalno$ci (z wytaczeniem wptywu instrumentow finansowych i wyceny programu akcji
pracowniczych) wzrosta w okresie 9 miesiecy 2008 r. o 77,4% do 92,1 min ztotych, w poréwnaniu do 51,9 min
zZtotych w okresie 9 miesigcy 2007 r. (w samym IIl kwartale 2008 r. odnotowano wzrost EBITDA o0 78,9%

do 28,1 min ztotych w poréwnaniu do 15,7 min ztotych w IIl kwartale 2007 r.).

Moda i Uroda

W segmencie Moda i Uroda zanotowano w okresie 9 miesiecy 2008 r. wzrost EBITDA z podstawowej dziatalnosci
(z wytaczeniem instrumentow finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych) o 167,2% do 42,1 min
zZtotych, podczas gdy w okresie 9 miesiecy 2007 r. byto to 15,7 min ztotych (w samym Il kwartale 2008 r.
odnotowano wzrost EBITDA z podstawowej dziatalnosci o 262,8% do 14,6 min ztotych w poréwnaniu do 4,0 min
ztotych w Il kwartale 2007 r.).

Znaczacg kontrybucie do EBITDA segmentu wniosta spotka Maratex. Ponadto pozytywny wptyw miata
kontrybucja spdtek Optimum Sport oraz spotek zajmujacych sie hurtowa dystrybucjg kosmetykow.

Media i Rozrywka

W segmencie Media i Rozrywka, EBITDA z podstawowej dziatalnosci (z wytaczeniem instrumentéw finansowych
i wyceny programu akcji pracowniczych) wzrosta w omawianym okresie 0 35,6% i wyniosta 51,7 min ztotych,

w poréwnaniu do 38,1 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r.

Wzrost ten jest wynikiem wysokiej dynamiki sprzedazy w istniejacych placowkach Empik, Smyk i LSP oraz
wzrostu marz brutto, szczeg6lnie w Smyk i Empik.

Grupa odnotowata wzrost rentownosci EBITDA z podstawowej dziatalno$ci (z wytaczeniem instrumentéw
finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych), ktora w okresie 9 miesigcy 2008 r. wyniosta 6,38%

w poréwnaniu do 5,45% w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym IIl kwartale 2008 r. rentownos¢ EBITDA

z podstawowej dziatalnosci wyniosta 5,34% w poréwnaniu do 4,72% w Ill kwartale 2007 r.). Gtéwnymi czynnikami
wzrostu rentownosci jest Scista kontrola kosztow operacyjnych, lepszy ‘product mix' oraz pozytywny wptyw réznic
kursowych w | potowie 2008 .

Dodatkowo pozytywny wptyw miata warto$¢ instrumentéw finansowych, ktéra z nadwyzkg zrekompensowata
koszty programu akcji pracowniczych.

Nalezy podkreslic, iz Grupie udato sie w okresie 9 miesigcy 2008 r. zwigkszy¢ rentowno$¢ EBITDA, pomimo
negatywnego wplywu sezonowosci sprzedazy w pierwszym i trzecim kwartale (charakterystycznej dla sektora
detalicznego), w powigzaniu z dynamicznym wzrostem skali dziatalnosci i nizszej rentowno$ci nowo otwartych
sklepdw w poczatkowym okresie ich dziatania. Mechanizm ten zostat szczegGtowo opisany w ,Wplyw
sezonowo$ci i dynamicznego rozwoju sieci detalicznej na rentowno$¢”.

EBIT

Catkowity zysk z dziatalnosci operacyjnej Grupy (EBIT) w okresie 9 miesiecy 2008 r. wynidst 42,9 min ztotych
w poréwnaniu 20,6 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r., co oznacza wzrost 0 108,3% i przektada sie na
wzrost marzy zysku operacyjnego do poziomu 3,0% w poréwnaniu do 2,2% w poréwnywalnym okresie roku
ubiegtego.

10 LTL - sklepy dziatajace co najmniej 12 miesigcy na dzien 30 wrzesnia 2008 r.
T NLTL - sklepy otwarte w 2007 roku, dziatajace krocej niz 12 miesigcy.
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Z kolei w Il kwartale 2008 r. odnotowano wzrost EBIT o 116,8% do 8,6 min zlotych w poréwnaniu do 4,0 min

ztotych w Il kwartale 2007 r.

Na catkowity zysk z dziatalnoci operacyjnej w okresie 9 miesiecy 2008 r. ztozyty sie bardzo dobre wyniki
z podstawowej dziatalnosci Grupy (wzrost 0 99,5% do 39,1 min ziotych, w poréwnaniu do 19,6 min ztotych w
okresie 9 miesiecy 2007 r.) oraz wycena instrumentéw finansowych, pozostajacych w jej portfelu. Dodatkowo na
warto$¢ EBIT wptyneta wycena programu akcji pracowniczych.

Poréwnanie wyniku EBITDA i EBIT w okresie 9 miesiecy 2008 r. i 2007 r.

PLN'000 9 miesi ecy 9 miesi ecy 2008 vs 2007
2008 2007 %

EBITDA z dziatalno sci podstawowej* 92 095 51907 +774%

% sprzedazy 6,38% 5,45%

Zyski z przeszacowania instrumentow finansowych** 14 745 5199

Wycena akcji pracowniczych -10 887 -4178

EBITDA 95 953 52928 +81,3%

% sprzedazy 6,65% 5,55%

Amortyzacja i odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci -53 021 -32320

EBIT / Zysk z dziatalno $ci operacyjnej 42 932 20609 +108,3%

% sprzedazy 3,0% 2,2%

*z wytqczeniem instrumentéw finansowych (Zara, Sephora i EPCD) i wyceny programu akcji pracowniczych.
**wycena instrumentéw finansowych (Zara, Sephora i EPCD).

Poréwnanie wyniku EBITDA i EBIT w IIl kwartale 2008 r. i 2007 r.

PLN' 000 Il kwartat Il kwartat 2008 vs 2007
2008 2007 %

EBITDA z podstawowej dziatalno $ci podstawowej* 28 051 15681 +78,9%

% sprzedazy 5,34% 4,72%

Zyski z przeszacowania instrumentéw finansowych** 2820 1582

Wycena akcji pracowniczych -2 913 -1287

EBITDA 27 957 15976 +75,0%

% sprzedazy 5,32% 4,81%

Amortyzacja i odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci -19 322 -11994

EBIT / Zysk z dziatalno $ci operacyjnej 8 635 3982 +116,8%

% sprzedazy 1,6% 1,2%

*z wytqczeniem instrumentéw finansowych (Zara, Sephora i EPCD) i wyceny programu akcji pracowniczych.
**wycena instrumentéw finansowych (Zara, Sephora i EPCD).

Zysk netto

Catkowity zysk netto Grupy EM&F w okresie 9 miesiecy 2008 r. wzrést o 102,2% do 28,7 min ziotych,
w poréwnaniu do 14,2 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym Il kwartale 2008 r. odnotowano wzrost
zysku netto 0 8,0% do 3,7 min ztotych w poréwnaniu do 3,4 min ztotych w Il kwartale 2007 r.).

Zysk netto z podstawowej dziatalnosci Grupy (z wytaczeniem wptywu instrumentéw finansowych i wyceny
programu akcji pracowniczych) wzrost 0 44,6% i wynioést 21,3 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2008 r.
w poréwnaniu do 14,7 min ztotych w okresie 9 miesiecy 2007 r. (w samym Il kwartale 2008 r. odnotowano wzrost
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zysku netto z podstawowej dziatalnosci o 8,0% do 3,1 min ztotych w poréwnaniu do 2,8 min ztotych w |1l kwartale
2007 r.).

Duzy wzrost zysku netto z podstawowej dziatalno$ci Grupy byt mozliwy dzieki wypracowaniu znaczaco wyzszych
przychodow ze sprzedazy oraz zwiekszeniu efektywno$ci operacyjnej, co skutkowato duzym wzrostem EBITDA.
Czynniki te przewyzszyty negatywny wptyw na wynik amortyzacji i rosnacych kosztéw finansowych, zwigzanych
z finansowaniem intensywnego rozwoju sieci sprzedazy spotek Grupy.

Rentownos¢ zysku netto Grupy wyniosta w okresie 9 miesiecy 2008 r. 2% w poréwnaniu do 1,5% w okresie
9 miesiecy 2007 r.

Nalezy podkresli¢, iz Grupa osiggneta w okresie 9 miesiecy 2008 r. wzrost rentownosci zysku netto
z podstawowej dziatalnosci pomimo negatywnego wptywu sezonowosci sprzedazy w pierwszym i trzecim
kwartale roku (charakterystycznej dla sektora detalicznego) w powigzaniu z dynamicznym wzrostem skali
dziatalno$ci i nizszej rentowno$ci nowo otwartych sklepéw w poczatkowym okresie ich dziatania. Mechanizm ten
zostat szczegotowo opisany w ,Wptyw sezonowosci i dynamicznego rozwoju sieci detalicznej na rentowno$¢”.

PLN'000 9 miesi ecy 9 miesi ecy 2008 vs 2007
2008 2007 %

Zysk netto z dziatalno $ci podstawowej* 21 256 14 700 +44,6%

% sprzedazy 1,47% 1,54%

Zyski z przeszacowania instrumentow finansowych** 18 342 3679

Wycena akcji pracowniczych -10 887 -4178

Zysk netto 28 711 14 202 +102,2%

*z wylgczeniem instrumentéw finansowych (Zara, Sephora, Bukva, Paritet-Smyk, Smyk Rosja, Maratex i EPCD) i wyceny programu akcji
pracowniczych.
**wycena instrumentéw finansowych (Zara, Sephora, Bukva, Paritet-Smyk, Smyk Rosja, Maratex i EPCD).

PLN'000 Il kwartat Il kwartat 2008 vs 2007
2008 2007 %

Zysk netto z dziatalno $ci podstawowej* 3063 2835 +8,0%

% sprzedazy 0,58% 0,85%

Zyski z przeszacowania instrumentow finansowych** 3553 1881

Wycena akcji pracowniczych -2 913 -1 287

Zysk netto 3703 3430 +8,0%

*z wytaczeniem instrumentéw finansowych (Zara, Sephora, Bukva, Paritet-Smyk, Smyk Rosja i Maratex i EPCD) i wyceny programu akcji
pracowniczych.
**wycena instrumentéw finansowych (Zara, Sephora, Bukva, Paritet-Smyk, Smyk Rosja, Maratex i EPCD).

Wydatki inwestycyjne

Wydatki na inwestycje Grupy poniesione w okresie 9 miesiecy 2008 r. wyniosty 166,4 min ztotych, w poréwnaniu
do 130,7 min ztotych w analogicznym okresie w roku ubiegtym. Znaczaca cze$¢ wydatkdéw to inwestycje
w otwarcia nowych sklepow i szkot, ktore w okresie 9 miesiecy 2008 r. wyniosty 104,7 min ztotych w poréwnaniu
do 91,9 min ztotych w analogicznym okresie 2007 r.

Pozostate wydatki inwestycyjne byly zwigzane z rearanzacjq i modernizacjq istniejacej sieci sprzedazy (patrz opis
ponizej w segmentach), kontynuowanym wdrozeniem nowoczesnych systeméw IT w spdtkach Grupy (opisane
szczegbtowo na stronie 6) i inwestycjami w zakup sprzetu informatycznego i multimedialnego oraz
uruchomieniem 2 magazyndéw centralnych dla sieci Empik / Bukva w Sochaczewie i Kijowie.
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W zwigzku z realizowang przez Grupe strategig ekspansji w regionie, znaczaco wzrosty ponoszone wydatki
inwestycyjne na rynkach zagranicznych, szczegdlnie w Rosji, Kazachstanie, na Ukrainie, co obrazuje ponizsza

tabela.
AN 0D 9nies gy B Inies ey 07
Rida 1346 ien
Ryg Wdarg, Kezadgan, Cady, Namty PP6 9110
PLN'000 9 miesi ecy 2008 9 miesi ecy 2007

Rearanzacje i
Nowe punkty modermizacje oraz

Nowe punkty

Rearanzacje i
modernizacje oraz

Wydatki inwestycyjne Razem sprzedazy projekty IT/Log Razem sprzedazy projekty IT/Log
Moda i Uroda 61 358 55961 5397 41 547 39 157 2390
Media i Rozrywka 99 032 48 698 50 334 87 758 52 767 34 991
Razem 160 390 104 659 55731 129 305 91 924 37 381
Projekty centralne EM&F 5962 - 5962 1426 - 1426
Razem 166 352 104 659 61 693 130 731 91 924 38 807
PLN'000 Il kwartat 2008 Il kwartat 2007
Rearanzacje i Rearanzacje i
Nowe punkty modermizacje oraz Nowe punkty modernizacje oraz
Wydatki inwestycyjne Razem sprzedazy projekty IT/Log Razem sprzedazy projekty IT/Log
Moda i Uroda 17 853 17223 630 14 116 13835 281
Media i Rozrywka 32 718 14747 17 971 37 996 22 736 15 259
Razem 50 571 31970 18 601 52112 36571 15541
Projekty centralne EM&F 2 796 - 2 796 563 - 563
Razem 53 367 31970 21 397 52 675 36 571 16 104

Moda i Uroda

Wydatki na inwestycje w segmencie Moda i Uroda w okresie 9 miesiecy 2008 r. wyniosty 61,4 min ztotych,
podczas gdy w analogicznym okresie ubiegtego roku byto to 41,5 min ziotych.

Wydatki byty gtéwnie zwigzane z inwestycjami w rozwoj sieci sklepow franczyzowych.
W omawianym okresie spétka Ultimate Fashion powiekszyta sie¢ sprzedazy o 15 punktéw w Polsce (otwarcia
w Gdyni, Warszawie i Bydgoszczy).
Z kolei spotka Maratex otworzyta tacznie 39 sklepdw, w tym w Rosji (w miastach Rostéw, Perm, Ufa, Rjazan,
Sankt Petersburg, Wiadimir, Krasnojarsk, Kaliningrad, Moskwa, Czelabifsk, Omsk i Nowosybirsk), na Ukrainie
(w Charkowie, Kijowie, Dniepropietrowsku i Odessie) i w Kazachstanie (w Astanie).
Ponadto spétka z grupy Optimum Sport otworzyta 1 sklep w Polsce (w Warszawig).
taczna powierzchnia handlowa nowo otwartych sklepow w tym segmencie wyniosta 13.506 m2.

Pozostate inwestycje byly zwigzane przede wszystkim z wdrozeniem w spdtkach segmentu Moda i Uroda
nowoczesnych systemow IT i logistycznych (szczegétowo opisane na stronie 6) oraz z renowacjg
i unowocze$nianiem istniejacych sklepéw, m.in. przeprowadzony przez spétke Ultimate Fashion generalny
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remont flagowego sklepu marki ESPRIT, przy ulicy Marszatkowskiej w Warszawie. Dodatkowo w omawianym
okresie przebudowie poddany zostat sklep ALDO znajdujacy sie w Centrum Handlowym Arkadia w Warszawie,
w wyniku czego sklep dostosowany zostat do najnowszego konceptu handlowego marki, przy tym powierzchnia
sprzedazy ulegta zwiekszeniu. Ponadto przebudowie zostaty sklepy: Esprit w Galerii Mokotéw w Warszawie,
Wallis w CH Alfa w Gdarsku, 2 sklepy Mango: w CH Galaxy w Szczecinie oraz przy ul. Potwiejskiej w Poznaniu.

Media i Rozrywka

Wydatki na inwestycje w segmencie Media i Rozrywka w okresie 2008 r. wyniosty 99,0 min ztotych, podczas gdy
w okresie 9 miesiecy 2007 r. byto to 87,8 min ztotych.

Blisko potowa wydatkow byta zwigzana z inwestycjami w rozwoj sieci sprzedazy.

W omawianym okresie otwarto 19 sklepdw Empik w Polsce (w tym 13 sklepéw wiasnych w Sosnowcu,
Wroctawiu, Warszawie, Bydgoszczy, Biatej Podlaskiej, Koninie, Zielonej Gérze, Rybniku, Opolu, Krakowie
i Stupsku oraz 6 sklepow agencyjnych w Belchatowie, Otawie, Swidnicy, Zywcu, Policach i Swarzedzu) i 2 sklepy
Empik / Bukva w na Ukrainie (w Kijowie).

Warte odnotowania jest otwarcie pierwszych 3 sklepéw marki Smyk w Rosji (w Sankt Petersburgu, Moskwie
i Nowosybirsku).

Z kolei spotka LSP otworzyta 3 nowe szkoty w Polsce (w Szczecinie, Czestochowie i Rzeszowie), 4 szkoly na
Ukrainie (w Kijowie i Odessie) i 1 szkote w Rosji (w Moskwie).

Ponadto nowo przejeta spdtka Spiele Max otworzyta 1 sklep w Niemczech (w Cottbus).

taczna powierzchnia handlowa nowo otwartych sklepéw w tym segmencie wyniosta 15.920 m2.

Spdtka Empik poniosta inwestycje zwigzane z otwarciem magazynéw centralnych w Sochaczewie i Kijowie dla
polskiej i ukrainskiej sieci salonéw, w celu poprawy efektywnosci zarzadzania obrotem towarowym w sklepach.
Poza wydatkami na nowe sklepy, spotki segmentu Media i Rorywka kontynuowaty wdraZzanie nowoczesnych
systemow IT i logistycznych (szczeg6towo opisane na stronie 6) oraz poniosty wydatki inwestycyjne na
modernizacje istniejgcych sklepow.

Whptyw sezonowosci i dynamicznego rozwoju sieci detalicznej na rentowno$¢é

Nalezy zaznaczy¢, ze z uwagi na specyfike branzy detalicznej, w ktérej dziata Grupa znaczaca cze$¢ rocznych
przychodéw Grupy generowana jest w ostatnim kwartale roku, tj. od pazdziernika do grudnia (osiggane sg
najwyzsze marze, a poziom kosztdw 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). Ponadto, poza sezonowoscig dziatalnosci
detalicznej, negatywny wptyw na rentowno$¢ stabszych kwartatéw | i [l ma dynamicznie rosnaca skala biznesu
Grupy, bedaca wynikiem duzej ilosci otwar¢ nowych placdwek. Rentowno$¢ nowych sklepéw, w_poczatkowym
okresie ich dziatania, jest nizsza niz istniejacych ,dojrzatych” sklepéw. Wraz z cyklem rozwoju nowo otwartych
sklepdw, ich rentownos¢ istotnie wzrasta (szczegélnie w Il i IV kwartale).

Warto odnotowa¢, ze nowe sklepy pozytywnie kontrybuujg do wyniku Grupy juz w pierwszym roku swojej
dziatalno$ci.

Dmala\nq §¢ Kontynuowana, 2008 2007 2006 2005

wytaczajac Zara Polska

min ziotych

\% 1l Il | [\ 1l Il | v 1l I | v 1l I |

Przychody netto ze sprzedazy 525 490 428 632 332 325 296 427 239 247 218 337 195 201 187
Udziat w sprzedazy w roku 399% 21,0% 205% 187%| 37,7%  212%  21,8% 193%|  36,6% 212%  21.8% 20,3%
Sprzedaz narastajaco 1444 919 428 1585 953 621 296 1131 704 465 218 920 583 387 187
Rentowno$¢ sprzedazy brutto 224 236 177 272 134 141 118 181 97 104 89 145 76 82 72
Rentownos¢ sprzedazy brutto % 26% 481%  412%| 431% 405% 435%  39.8%|( 424%  406%  421%  408%| 430%  389%  408%  384%
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Istotne wydarzenia po omawianym okresie bilansowym

Nowe sklepy

Od 1 pazdziernika do 14 listopada br. Grupa otworzyta kolejne 21 sklepéw, w tym 15 w Polsce, 4 na Ukrainie , 1
w Ros;jii 1 w Niemczech.

Finansowanie

Zarzad NFI Empik Media & Fashion S.A. zwigkszyt catkowita warto$¢ programu obligacji do tacznej kwoty
300,0 min ztotych. W dniu 13 pazdziernika 2008 r. Spétka podpisata odpowiednie aneksy do umow: agencyjnej,
dealerskiej i umowy gwarancji sprzedazy z BRE Bank S.A. zawartej 5 grudnia 2007 r.

Na dzien 30 wrzesnia 2008 r. na rynku pozostawaty obligacje Grupy o tacznej warto$ci nominalnej 241,5 min
ztotych. Ponadto, na rynku pozostajg obligacje wyemitowane przez spétke Empik o wartosci nominalnej 15 min
ztotych.
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