ANALIZA FINANSOWA ZARZADU ]
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY
31 GRUDNIA 2008 ROKU i 31 GRUDNIA 2007 ROKU

Wybrane dane finansowe za okres 4Q 2008 i 12 miesiecy 2008 r. vs 4Q 2007 i 12 miesiecy 2007 r.

Uzgodnienie wybranych danych finansowych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

IV kweartat IV kwartat 12 miesiecy 12 miesiecy
PLMN' 000 2008 2007 Zmiana 2008 2007  ZFmiana
PLHODD PLNOOD ki) PLNOOD PLHOOD ki)
Przychody netto ze sprzedazy 87341 631974 +38,2 2 317 300 1 585 265 +46,2
EBITDA z dzialalnosci podstawowej™ 108 019 82 436 +31,0 200 114 134 343 +49,0
% sprzedazy 12,57% 13,04% 8 64% 5,47%
ZFysk netto z dziatalnosci podstawowe|™ 69 450 56 096 +23.8 90 706 70 797 +28,1
% sprzedazy 7,95% 5,88% 3,91% 4. 47%
Liczba punktdw sprzedazy™ 33 113 671 456
Powierzehnia handlows™ 16 936 45 022 29311 179 155
*zwytaczeniem instrumentdw finansowych | wyceny programu akoji pracowniczych
= przyrost liczhy nowyeh punktdw sprzedagy oraz powierzehni handlows), dziatalnoéé podstawowa
IV kwartat IV kwartal  Zmiana 12 miesiecy 12 miesiecy Zmiana
FLM* 000 2008 2007
L 2008 2007 Y
EBITDA z dziatalnosci podstawowej* 108 019 82 436 +31,0 200 114 134 343 +49.0
Wycena programu akcji pracowniczych 2681 4159 +33,9 -13 568 8337 62,7
Przeszacowania instrumentdw finansowych 34 420 20 602 +h7,1 49 165 25 801 +00.6
Zara + Sephora 29774 20 BO2 +i4 5 43 747 32 477 +34 7
Fozostale opcje 4 646 0 - 5418 -BE7E +18172
EBITDA 139 758 98 878 +11,3 23571 151 807 +55,3
* z wytgczeniem instrumentdw finansowych i wyceny programu akcji pracowniczych
IV kwartat IV kwartal  Zmiana 12 miesiecy 12 miesigcy Zmiana
PLK" 000 2008 2007
% 2008 2007 %
Zysk netto z dzialalnodci podstawowej™ 69 450 56 096 +23.8 90 706 70 797 +28,1
Wycena programu akcji pracowniczych 2 681 4159 +33,3 -13 568 8337 62,7
Przeszacowania instrumentdw finansowych 115999 16 981 +583,1 134 341 20 660 +550,2
Zara + Sephora 26078 18 386 +41 8 40 479 29 349 +37 9
Maratex + pozostale opcfe 89 920 -1405 #5501 6 93 862 -5683 +118072
Odpisy z tytutu trwvate) utraty wartosci firmy
(Bukva+haratesx) 90 644 0 - 90 644 0
Zysk netto 92 124 68 918 +33,7 120 835 83120 +15.4

* 7 wiykgezeniern instrumentdw finansowy ch, odpisdw 7 tytuty trwatej utraty wartodci firmy i wyceny programu akcji pracowniczych
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Najistotniejsze wydarzenia w Grupie EM&F za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2008 r.

» Przychody ze sprzedazy netto Grupy EM&F w okresie 12 miesiecy 2008 r. wzrosty 0 46,2% do 2,32 miliarda
ztotych w poréwnaniu do 1,59 mid ztotych w okresie 12 miesigcy 2007 r. (w samym IV kwartale 2008 r.
odnotowano wzrost 0 38,2% do 873,4 min ztotych w poréwnaniu do 632,0 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).
Warto$¢ przychodéw uwzglednia przychody ze sprzedazy spotki Maratex - przejetej przez Grupe EM&F
w IV kwartale 2007 r., spotek nabytych przez Optimum Sport (grupa Amersport) w czerwcu br. oraz spotki
Spiele Max - przejetej w Il kwartale 2008 r., natomiast nie uwzglednia przychodéw ze sprzedazy spotek Zara'
i Sephora, w ktorych Grupa posiada mniejszo$ciowe udziaty.

» EBITDA z podstawowej dziatalno$ci (z wytgczeniem wyceny instrumentow finansowych i wyceny programu
akcji pracowniczych) w okresie 12 miesiecy 2008 r. wzrosta 0 49,0% do 200,1 min zlotych w porédwnaniu do
134,3 min ztotych w okresie 12 miesiecy 2007 r. (w samym IV kwartale 2008 r. odnotowano wzrost 0 31,0%
do 108,0 min ztotych w poréwnaniu do 82,4 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).

» Catkowita EBITDA w okresie 12 miesiecy 2008 r. wzrosta 0 55,3% do 235,7min ztotych w poréwnaniu
do 151,8 min ztotych w okresie 12 miesigcy 2007 r. (w samym |V kwartale 2008 r. odnotowano wzrost 0 41,3%
do 139,8 min ztotych w poréwnaniu do 98,9 min ziotych w IV kwartale 2007 r.).

» Zysk netto z podstawowej dziatalno$ci Grupy (z wytaczeniem wyceny instrumentoéw finansowych, odpiséw z
tytutu trwatej utraty warto$ci firmy i wyceny programu akcji pracowniczych) w okresie 12 miesiecy 2008 r. wzrost
0 18,1% do 90,7 min ztotych w poréwnaniu do 70,8 min ztotych w okresie 12 miesigcy 2007 r. (w samym
IV kwartale 2008 r. odnotowano wzrost 0 23,8% do 69,4 min ztotych w poréwnaniu do 56,1 min zlotych
w IV kwartale 2007 r.).

»  Catkowity zysk netto Grupy EM&F wzrést w okresie 12 miesiecy 2008 r. 0 45,4% do 120,8 min ztotych w
poréwnaniu do 83,1 min ztotych w okresie 12 miesiecy 2007 r. (w samym [V kwartale 2008 r. odnotowano
wzrost 0 33,7% do 92,1 min ztotych w poréwnaniu do 68,9 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).

» W 2008 r. Grupa poniosta wydatki inwestycyine w wysoko$ci 216,9 min ztotych w poréwnaniu do 197,8 min
ztotych w okresie 12 miesiecy 2007 r. (w samym |V kwartale 2008 r. wydatki inwestycyjne wyniosty 50,5 min
ztotych w poréwnaniu do 67,1 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).

» Grupa dokonata odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci firm na kwote 90,6 min ztotych. Odpis ten dotyczyt
warto$ci firm: Bukva LLC w wysokos$ci 20,4 min ztotych oraz Maratex Ltd. w wysoko$ci 70,2 min ztotych.
Odpisy zostaty dokonane wg. projekcji finansowych obu firm, sporzadzonych w oparciu o dane
makroekonomiczne odzwierciedlajace biezaca sytuacje rynkowa w Rosji i na Ukrainie.

Odpis aktualizacyjny w spotce Maratex nalezy rozpatrywac tacznie ze spadkiem zobowigzan EM&F wobec
akcjonariuszy mniejszosciowych Maratex, ktdrych wartos¢ oparta jest o te same projekcje finansowe, ktére
stanowity podstawe weryfikacji warto$ci firmy. Grupa NFI EMF SA bedzie nadal kontynuowac¢ ekspansje na
rynku rosyjskim i ukraifiskim, ktérej dynamika bedzie dostosowana do rozwoju sytuacji makroekonomiczne;.

> FINANSOWANIE

W 2008 r. Zarzad NFI EM&F zwigkszyt catkowitg warto$¢ programu emisji obligacji do tacznej kwoty 300 min
ztotych. W 2008 r. NFI EM&F wyemitowat obligacje o tacznej wartosci nominalnej 202,1 min ztotych, z czego
spotka spfacita obligacje krotkoterminowe o wartosci 7,8 min ztotych. Na dzien 31 grudnia 2008 r. na rynku
pozostawaly obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 234,3 min ziotych, w tym obligacje wyemitowane przez
spotke Empik o warto$ci nominalnej 15,0 min ztotych, ktére zostang sptacone w | pétroczu 2009 r.

T Transakcja sprzedazy 20% udziatow w Zara Polska Sp. z 0.0. zostata zamknieta 22 stycznia 2009 r., przy czym na dzier 31 grudnia 2008 r. cena
sprzedazy udziatow zostata odzwierciedlona w wycenie instrumentu.
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W dniu 4 lutego 2009 r. EM&F dokonat sptaty krotkoterminowych obligacji w kwocie 25 min ztotych. Pozostate
obligacje na kwote 194,3 min ztotych zostaty wyemitowane z terminem zapadalno$ci w 2012 r.
Srodki z emisji obligacji sg wykorzystywane na realizacje strategii rozwoju Grupy EM&F.

W celu zabezpieczenia finansowania rozwoju Grupy oraz dziatalno$ci biezacej w 2009 r., NFI EM&F S.A. 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 tacznej warto$ci 150,0 min ztotych. Kwota 100 min ztotych tego kredytu zostanie przeznaczona na
finansowanie rozwoju sieci dystrybucji Grupy oraz infrastruktur logistycznych i IT.

Zadtuzenie bedzie sptacane w 20 réwnych ratach poczawszy od 30 wrzesnia 2010 r. do 30 czerwca 2015 roku.
Na koniec 2008 r. zadtuzenie z tytutu ww. umowy wynosito 10,0 min ztotych.

» SIEC SPRZEDAZY

Sie¢ punktow detalicznych i ustugowych Grupy w okresie 12 miesiecy 2008 r. powiekszyta sie 0 241 punktow,
o tacznej powierzchni handlowej netto 119 008 m2.

* otwarcia w Polsce:

- Empik — 23 sklepy wiasne i 8 salonéw agencyjnych,

- Smyk - 8 sklepow,

- Ultimate Fashion — 18 sklepdw,

- Zara — 2 sklepy,

- Learning Systems Poland — 6 szkét jezykowych Speak Up.

Ponadto, sie¢ sprzedazy Grupy EM&F powiekszyta sie o:

- 14 sklepoéw (w wyniku przejecia przez Optimum Sport spdtki Soul, prowadzacej sie¢ sklepdw z markowym
obuwiem i odziezq sportowg w Polsce i w Republice Czeskiej).

- 51 kawiarni Empik Cafe (na mocy umowy inwestycyjnej i joint-venture pomiedzy Empik Sp. z 0.0. a HDS Polska
SA).

* otwarcia za granica;

- Empik / Bukva - 4 sklepy na Ukrainie,

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

- Maratex — 39 sklepow w Rosji (marek: Esprit, Orsay, Palmers, Bodique, Peacocks), 11 sklepéw na Ukrainie
(marek: Esprit, Hugo Boss, Aldo, Palmers) i 2 sklepy w Kazachstanie (marek: Esprit i Aldo),

- Learning Systems Ukraine — 4 szkoty jezykowe Speak Up,

- Learning Systems Russia - 2 szkoly jezykowe Speak Up (pierwsze szkoty jezykowe na rynku rosyjskim).

Ponadto, sie¢ sprzedazy Grupy EM&F powiekszyta sie o:
- 45 sklepdw Spiele Max (w wyniku przejecia niemieckiej spotki prowadzace;j sie¢ specjalistycznych sklepéw
z produktami dla dzieci w potnocnych i wschodnich Niemczech).

Na koniec grudnia 2008 r. sie¢ detaliczna i ustugowa Grupy skupiata 671 punktéw, o tacznej powierzchni
sprzedazy netto 293 121 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. W dniu 30 grudnia
2008 r. zostata zarejestrowana spotka Empik Cafe - zalezna od Empik Sp. z 0.0., w ktérej Empik posiada
49% udziatow.
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o 24 kwietnia 2008 r., EPCD Sp. z 0.0. (spotka zalezna NFI EM&F S.A.) zawarta umowe z podmiotem
powigzanym z Perfums Christian Dior S.A. (,PCD”), zgodnie z ktérg EPCD i jego podmiot zalezny EPCD
CZ&SK s.r.0. bedq dystrybuowaé luksusowe perfumy i kosmetyki na rynkach: polskim, czeskim i stowackim.
Grupa EM&F posiada 80% udziatéw w EPCD Sp. z 0.0., a pozostate 20% udziatéw w spdtce posiada PCD.

o 25 kwietnia 2008 r., Optimum Sport Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od NFI EM&F S.A.) nabyta udziaty
w spotkach: Amersport Sp. z 0.0., Pol And 1 Sp. z 0.0. i Soul Sp. z 0.0., zajmujacych sie dystrybucig hurtowa
i_detaliczng markowego obuwia sportowego renomowanych $wiatowych marek Converse, CAT i Merrell.
Spétki posiadaja licencje na dystrybucje na rynkach polskim, czeskim, stowackim, biatoruskim i ukrairiskim.

e 27 maja 2008 r., Empik Sp. z 0.0. stata sie 100% wiascicielem spotki Bukva LLC, prowadzacej sieci sklepow
Empik / Bukva na Ukrainie, w wyniku nabycia kolejnych 21% udziatéw w spétce Magalla Holdings Limited
z siedzibg na Cyprze.

* 11 czerwca 2008 r., Smyk Sp. z 0.0. powiekszyta do 80% posiadane udziaty w ukraifiskiej spétce Paritet-
Smyk LLC, zarzadzajacej siecig sklepdw Smyk na Ukrainie, w wyniku nabycia kolejnych 15% udziatow
w spotce Madras Enterprises Limited z siedzibg na Cyprze.

e 2 wrzesnia 2008 r. Smyk Sp. z 0.0. nabyta 100% udziatéw w niemieckiej spotce Spiele Max AG, prowadzacej
sie¢ specialistycznych sklepdw dla dzieci, zlokalizowanych w pétnocnych i wschodnich Niemczech.

e 19 grudnia 2008 r., NFI EM&F S.A. zawarta z Industria de Disefio Textil S.A. (Inditex S.A.) przedwstepna
umowe zbycia 20% udziatéw w spdice Zara Polska. Zgodnie z warunkami umowy transakcja zostata
zamknieta w styczniu 2009 r., na skutek czego Grupa EM&F nie jest juz wtascicielem Zzadnych udziatéw
w Zara Polska Sp. z 0.0.

> NOWE MARKI, FORMATY HANDLOWE | LINIE PRODUKTOWE

* Optimum Distribution:

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

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

- Optimum Sport Sp. z 0.0. podpisata umowe na dystrybucje marki JanSport, oferujacej specjalistyczne plecaki
i torby podrézne.

o Smyk:
- Otwarcie pierwszego sklepu w Rosji w lutym 2008 r. i kolejnych dwoch w Il kwartale 2008 .

- Otwarcie pierwszego pilotazowego sklepu na rynku tureckim we wrzesniu 2008 r.

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

i Bodigue.

o Szkoly jezykowe:
- Otwarcie pierwszej szkoty jezykowej Speak Up w Rosji w czerwcu 2008 r. i kolejnej w IV kwartale 2008 r.

> POZOSTALE WYDARZENIA:

Grupa kontynuowata projekt rozwoju i udoskonalania platform / infrastruktur logistycznych, informatycznych
i telekomunikacyjnych w ramach projektu prowadzonego z firmami Accenture, Exorigo, DHL, Spedimex oraz
innymi partnerami, obejmujacego wszystkie spotki Grupy. W zwigzku z rosngcym portfelem spotek
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oraz miedzynarodowa ekspansja, projekt ten wspiera rozwoj Grupy, a takze pozwala na osiggniecie znaczacych
oszczednosci i poprawe efektywnosci wielu kluczowych proceséw biznesowych.

W _grupie spoétek Smyk - m.in. wdrozenie nowoczesnej platformy planistycznej Oracle Retail Predictive
Application Server (m.in. aplikacje do planowania strategicznego, finansowego, planowania sklepdw
i asortymentu, OTB).

Spdtka zakonczyta pierwszg faze wdrozenia platformy analitycznej opartej na systemie Oracle Business
Intelligence, pozwalajgcej na analizowanie danych na réznych poziomach. Dodatkowo zakonczono wdrozenie
systemu transakcyjnego (w tym system sklepowy, system zarzadzania obrotem towarowym) w spétce Smyk na

Ukrainie i w Turcji, oraz pierwszq faze integracji z systemami transakcyjnym Spiele Max w Niemczech i Smyk
w Rosji. Ponadto zakoriczono pierwszg faze budowy i uruchamiania nowoczesnego systemu do zarzadzania
danymi podstawowymi i zamowieniami oraz elektroniczng komunikacjg z dostawcami towaréw handlowych
w Chinach.

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 ukrainskiej spotki Bukva LLC (sklepy Empik /
Bukva) magazyn centralny w Kijowie, wokdt ktérego bedg wdrazane rozwigzania logistyczne wspomagaijace
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 (system wymiany dokumentéw EDI), co
pozwoli na osiggniecie znaczacych oszczednosci w procesie zakupow i weryfikacji faktur.

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

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

W_grupie spotek Optimum Distribution - zakoriczono pierwszg faze integracji z systemami raportowania
Amersport, co jest jednym z pierwszych krokéw integracji spotki w ramach Grupy.

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

Uwarunkowania ekonomiczne i tendencje rynkowe

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce

W IV kwartale 2008 r. nastapito w Polsce wyrazne obnizenie tempa wzrostu gospodarczego. Wg oceny IBnGR?2

PKB w IV kwartale 2008 r. wzrost 0 2,7% w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego. Byto to tym samym
najnizsze tempo wzrostu gospodarczego od pierwszego kwartatu 2005 roku. Uwzgledniajac czynniki sezonowe, tempo
wzrostu PKB osiagneto 0,6 procenta w stosunku do poprzedniego kwartatu. W efekcie stabych wynikéw IV kwartatu
2008 r. roczne tempo wzrostu gospodarczego obnizyto sie do poziomu najnizszego od 2004 r. i wyniosto 4,8%.

Gtéwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego, zaréwno w IV kwartale 2008 r., jak i w catym 2008 r., byt popyt krajowy,
ktérego tempo wzrostu Instytut szacuje na 3,1% w ostatnim kwartale roku, przy wzroscie 0 4,8% w catym 2008 roku.

Na dynamike wzrostu popytu krajowego, szczegdlnie w | potowie 2008 roku, miato wptyw szybkie tempo wzrostu
nakfadow inwestycyjnych — szacowane na 7,9%. Z kolei w drugiej potowie ubiegtego roku nastapito znaczace ostabienie
tempa wzrostu inwestycji, ktére w ostatnim kwartale roku wyniosto 3,5%.

2 Instytut Badan nad Gospodarkg Rynkowa, Stan i prognoza koniunktury gospodarczej, 30 stycznia 2009 r.
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Na tempo wzrostu popytu krajowego ztozyly sie takze: dynamika spozycia indywidualnego, ktéra wyniosta 4,8%
w IV kwartale 2008 r. i 5,4% w catym roku oraz spozycie ogdtem, ktére wzrosto 0 3,8% w ostatnim kwartale oraz o0 4,0%
w catym roku.

Rozwoj sieci sprzedazy Grupy EM&F w okresie 12 miesiecy 2008 r.

12 miesigcy 2008 12 miesigcy 2007 Zmiana %
powierzchnia powierzchnia liczha powierzchnia

Sie¢ dytsrybucji Grupy EM&F liczba punktow handlowa liczba punktow handlowa punktow handlowa
Media i Rozrywka 413 198 389 267 102 894 146 92,8%
Empik sklepy 156 71813 126 59 345 30 21,0%
Empik Cafe* 51 4067 - -
Empik laboratoria foto** 13 - 15 -2
Szkoty jezykowe 81 - 72 - 9
Smyk 67 53 437 54 43549 13 22,7%
Spiele Max 45 69073 - -
Moda i Uroda 238 62 515 171 46 945 67 33,2%
Ultimate Fashion 115 23913 101 20 995 14 13,9%
Maratex 109 37 343 70 25949 39 43,9%
Amersport 14 1259
Razem, wytaczajac Zara Polska 651 260 904 438 149 838 213 74,1%
Zara Polska™* 20 32217 18 29317 2 9,9%
Razem 671 293121 456 179 155 215 63,6%

*Transakcja aportu kawiarni do Empik Cafe Sp. z 0.0. zostata zarejestrowana w grudniu 2008 r. **Ustugi Empik Foto sg sukcesywnie wprowadzane
do salondw Empik. ***Transakcje sprzedazy 20% udziatéw w Zara Polska sfinalizowano 22 stycznia 2009 r.

Wvyniki dziatalnosci Grupy w okresie 12 miesiecy 2008 r. oraz w IV kwartale 2008 r.

Przychody netto ze sprzedazy

Przychody netto ze sprzedazy Grupy wzrosty w okresie 12 miesiecy 2008 r. 0 46,2% do 2,32 miliarda ztotych,

w poréwnaniu do 1,59 min ztotych w okresie 12 miesiecy 2007 r. (w samym IV kwartale 2008 r. odnotowano wzrost

0 38,2% do 873,4 min ztotych w poréwnaniu do 632,0 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).

Wzrost ten spowodowany byt wysokg dynamikg sprzedazy w sklepach z grupy LTL? na poziomie 7,2%* i kontrybucjg
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 zawierajg przychody spotek nabytych przez Optimum
Sport w czerwcu 2008 r. oraz niemieckiej spdtki Spiele Max, przejetej we wrzesniu 2008 .

3 LTL - sklepy dziatajace co najmniej 12 miesiecy na dzien 31 grudnia 2008 r.
4 Dynamika LTL Grupy EM&F z wytaczeniem dziatalno$ci zaniechanej, tj. dziat hardware i Play w Empik.
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Wzrost kategorii Wzrost przychodow Wzrost sprzedazy
Przychody ze sprzedazy 2007 Wzrost LTL Development spotek nabwtych hurtowej Conso Adj 2008
Moda i Uroda 386 569 219 70195 252724 12 321 -10774 711954
Media i Rozrywka 1198 696 80 150 189 490 147 706 11420 -22 116 1605 346
Razem 1585 265 81069 250 685 400 430 2371 -32 890 2317 300
SPRZEDAZ \if GRUPIE LTL" SKLEPOW ZMIANA % ZMIANA %
i SZKOL JEZYKOWYCH IV keweartat 2008 vs IV iwartat 2007 | 12 m-cy 2008 vs 12 mcy 2007
EMPIK (grupa spokek) +3,.5% +6 4%
SNV (grupa spokek) +4 0% +7 2%
ULTIMATE FASHION + 7% +7 4%
SZEOLY JEZYKOWE +15 1% +144%
RAZEM +4, 3% 2%
MARATEX* +1,4% +10, 0%
SPIELE MAX* +1.0% -1,3%

*Sklepy i szkoly jezykowe dziatajgce co najmniej 12 miesigcy na dzien 31 grudnie 2008 r. **Dane pro-forma z uwagi na fakt, ze przychody spotki Maratex sg
konsolidowane przez Grupe poczawszy od IV kwartatu 2007 r. Dane dotyczace wzrostu sprzedazy LTL prezentowane sg w walucie raportowania zarzadczego (Euro).
**Dane pro-forma z uwagi na fakt, ze przychody Spiele Max sg konsolidowane przez Grupe EM&F poczawszy od Ill kwartatu 2008 r. Dane dotyczace wzrostu
sprzedazy LTL prezentowane sg w walucie funkcjonalnej (Euro).

Przychody ze sprzedazy Grupy EM&F na poszczegoinych rynkach w regionie przedstawia ponizsza tabela:

PLN ‘000° IV kwartat IV kwartat Wazrost 12 miesigey | 12 miesigcy Zmiaha %
2008 2007 iV favartef 2008 vs. 2008 2007 Yok do roku
TV Favartaf 2007
Dystrybucja detalicana
POLSKA SR 3T 470 4563 HIT6% 1564 004,0 1263 616,7 +23,2%
R MK ZAGRAMICZNE 236 270% Tang2 97 4% 503 4508 103 532 % +366,3%
Dystrybucja hurtowa
POLSKA 58 TEET 58 8024 -0, 1% 187 5102 152 4455 +222%
RYHEI ZAGRANICZNE 26 0449 23 596.9 0,49 62 3350 53 670,0 16, 2%
RAZEM dystiybucja wPolsce | 612 1054 529 258.7 +15,7% 17615142 | 14230622 +23, 1%
RAZEM dystrybucja zagranicg| 261 3136 102 713,0 +154, 4% 565 783,2 162 2023 +248 8%

Przychody ze sprzedazy w podziale na segmenty

Moda i Uroda

Przychody ze sprzedazy netto w segmencie Moda i Uroda, wzrosty w okresie 12 miesiecy 2008 r. 0 84,2% do 712,0 min
ztotych, w poréwnaniu do 386,3 min ztotych w okresie 12 miesigcy 2007 r. (w samym |V kwartale 2008 r. odnotowano
wzrost przychoddw o 24,2% do 221,9 min ztotych w poréwnaniu do 178,6 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).
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Wzrost ten jest gtownie spowodowany znaczacg kontrybucjg spotki Maratex przejetej we wrzesniu 2007 r., dynamicznym
rozwojem sieci sklepéw franczyzowych spétek Maratex i Ultimate Fashion i wysoka dynamikg ich przychoddw oraz
wzrostem sprzedazy grupy spdtek Optimum Distribution i EPCD. Ponadto wptyw na wzrost przychodow tego segmentu
miata sprzedaz w spotkach nabytych w czerwcu 2008 r. przez Optimum Sport, konsolidowana poczawszy od 1 czerwca
2008 r.

W odniesieniu do przychodow ze sprzedazy w catym 2008 roku, szczegdlnie nalezy odnotowac, ze:

»  Wysoka dynamika przychodow spotki Maratex, przejetej we wrzesniu 2007 r., wyniosta w okresie 12 miesiecy
2008 r. 52,4%>° do czego w duzym stopniu przyczynito sie otwarcie 52 nowych sklepdw w Rosji, Ukrainie
i Kazachstanie oraz wysoka dynamika w grupie sklepéw LTL 10,0%*.

. Wysoki wzrost sprzedazy spotki Ultimate Fashion o 454% w okresie 12 miesiecy 2008 r. jest wynikiem
wysokiej catorocznej dynamiki sprzedazy w grupie sklepow LTL, ktéra w okresie 12 miesiecy 2008 r. wyniosta
7,4% oraz ze znaczacej kontrybucji 18 nowo otwartych sklepéw w Polsce.

. Spdtki specjalizujace sie w sprzedazy hurtowej kosmetykéw, produktow optycznych oraz odziezy i produktéw
sportowych na terenie Polski (Optimum Distribution i EPCD) odnotowaty 1,8% wzrost gtéwnie z uwagi na
dynamike sprzedazy kosmetykow, wynikajaca ze statego rozwijania portfolio marek oraz ze zwigkszenia liczby
punktéw sprzedazy przez odbiorcow spotek.

. Spotki zajmujace sie dystrybucjg hurtowg kosmetykow i produktdw optycznych na terenie Republiki Czeskie;j i
Stowacji (Optimum Distribution i EPCD) odnotowaty wzrost dynamiki sprzedazy o 9,2%, do czego szczegoinie
przyczynit sie wzrost sprzedazy kosmetykdw.

W omawianym okresie w tym segmencie sie¢ Grupy powiekszyta sie 0 85 nowych sklepdéw (w tym 14 sklepéw spotek
przejetych przez Optimum Sport).

Media i Rozrywka

Przychody ze sprzedazy netto w segmencie Media i Rozrywka w okresie 12 miesiecy 2008 r. wzrosty 0 34,0% do 1,61
mid ztotych, w poréwnaniu do 1,20 mid ztotych w okresie 12 miesiecy 2007 r. (w samym IV kwartale 2008 r. odnotowano
wzrost przychoddéw o 44,0% do 651,6 min ztotych w poréwnaniu do 452,6 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).

Wysoka dynamika sprzedazy utrzymywata sie we wszystkich spotkach dziatajacych w tym segmencie. Wzrost sprzedazy
w grupach spdtek Empik i Smyk wynidst w okresie 12 miesiecy 2008 r. odpowiednio: 19,6% oraz 30,6%, przy utrzymaniu
wysokiej dynamiki w grupie sklepow LTL (odpowiednio: 6,4%7 oraz 7,2%) oraz kontrybucji nowo otwartych sklepow:
Empik - 35 sklepéw w Polsce i na Ukrainie oraz Smyk — 13 sklepéw w Polsce, Rosji, na Ukrainie i w Turcji.

Na najwiekszym rynku Empiku — w Polsce - w okresie 12 miesiecy 2008 r. najwyzsze dynamiki sprzedazy odnotowaty
nastepujace kategorie produktowe: art. papiernicze (33,1%), multimedia (25,2%), film (22,9%), ksiazka (22,6%) i muzyka
(18,8%).

Réwniez empik.com osiggnat wysokg dynamike sprzedazy na poziomie 39,0% w 2008 r., na co duzy wptyw miaty dalsze
udoskonalenia platformy technologicznej (nowa wyszukiwarka produktdw) i poszerzenia oferty asortymentowe;.
Najwiekszy udziat w przychodach empik.com miaty nastepujace kategorie produktowe: artykuty papiernicze, ksigzka,
multimedia, film, muzyka i prasa.

Na najwiekszym rynku Smyka — w Polsce - najwyzsze dynamiki sprzedazy w 2008 r. odnotowaty kluczowe kategorie:
zabawki (24,3%) oraz ubrania dziecigce (18,5%).

5 Poréwnanie pro-forma dynamiki sprzedazy spotki Maratex w 12 miesigcach 2008 r. do okresu 12 miesiecy 2007 r., z uwagi na fakt, ze przychody
spotki byly konsolidowane przez Grupe EM&F poczawszy od IV kwartatu 2007. Dane prezentowane sq w walucie raportowania zarzgdczego spotki
(Euro).

6 Dane dotyczace dynamiki LTL spotki Maratex prezentowane sq w walucie raportowania zarzadczego spotki (Euro).

7 Dynamika LTL Grupy EM&F z wytaczeniem dziatalnosci zaniechanej, tj. dziat hardware i Play w Empik.
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Dodatkowo, pozytywny wptyw na warto$¢ przychoddw tego segmentu w okresie 12 miesiecy 2008 r. miata konsolidacja
przychoddw ze sprzedazy spétki Spiele Max, przejetej we wrzeéniu 2008 r.

Sprzedaz sieci szkét jezykowych wzrosta w okresie 12 miesiecy 2008 r. 0 23,8% w poréwnaniu do analogicznego okresu

w ubiegtym roku, z uwagi na znaczacq kontrybucje szkét z grupy LTL — 14,4% oraz 6 nowo otwartych szkét w Polsce.
Najwyzsze dynamiki sprzedazy odnotowano w przypadku kurséw z oferty szkét Speak Up (59,0%) oraz kurséw dla
dzieci (34,0%) i dorostych (7,0%) w szkotach empik school.

W omawianym okresie Grupa powigkszyta sie¢ punktéw w tym segmencie tacznie 0 156 punktow (w tym 45 sklepdw,
przejetej we wrzesniu 2008 r. spotki Spiele Max AG) oraz 12 szkét jezykowych w Polsce, Rosji i na Ukrainie.

W zwigzku z umowg inwestycyjng i joint-venture pomiedzy Empik Sp. z 0.0. a HDS Polska S.A., sieC sprzedazy Grupy
w segmencie Media i Rozrywka powigkszyta sie 0 51 kawiarni Empik Cafe.

EBITDA

EBITDA z podstawowej dziatalno$ci (z wytaczeniem wptywu wyceny instrumentow finansowych i programu akcji
pracowniczych) wzrosta w okresie 12 miesiecy 2008 r. 0 49,0% do 200,1 min ztotych, w poréwnaniu do 134,3 min
ztotych w okresie 12 miesigcy 2007 r. (w samym IV kwartale 2008 r. odnotowano wzrost EBITDA o0 31,0% do 108,0 min
ztotych w poréwnaniu do 82,4 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).

Wzrost ten wynika przede wszystkim ze znaczaco wyzszej dynamiki sprzedazy w spotkach Grupy (w tym wysokie;
dynamiki w grupach: sklepdw LTL oraz nowo otwartych sklepéw) oraz Scistej kontroli kosztéw operacyjnych (w tym
ograniczenie zatrudnienia), jak réwniez konsolidacji wynikdw spdtek Maratex, Spiele Max i Amersport.

Grupa odnotowata wzrost rentowno$ci EBITDA z podstawowej dziatalno$ci (z wytaczeniem instrumentéw finansowych
i wyceny programu akcji pracowniczych), ktéra w okresie 12 miesiecy 2008 r. wyniosta 8,64% w poréwnaniu do 8,47%
w okresie 12 miesiecy 2007 r. (w samym IV kwartale 2008 r. rentownos¢ EBITDA z podstawowej dziatalnosci wyniosta
12,37% w poréwnaniu do 13,04% w IV kwartale 2007 r.).

Gtownymi czynnikami wzrostu rentownosci jest cista kontrola kosztow operacyjnych oraz korzystniejszy ‘product mix'.

Catkowita EBITDA w okresie 12 miesigcy 2008 r. wzrosta 0 55,3% do 235,7 min ztotych, w poréwnaniu do 151,8 min
ztotych w okresie 12 miesiecy 2007 r. (w samym IV kwartale 2008 r. odnotowano wzrost EBITDA 0 41,3% do 139,8 min
ztotych w poréwnaniu do 98,9 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).

Do pozytywnego wyniku catkowitej EBITDA kontrybuowata wycena instrumentéw finansowych, ktéra przewyzszyta
ujemny wptyw wyceny programu akcji pracowniczych.

Moda i Uroda

W segmencie Moda i Uroda zanotowano w okresie 12 miesiecy 2008 r. wzrost EBITDA z podstawowej dziatalnoSci

(z wytaczeniem wyceny instrumentow finansowych i programu akcji pracowniczych) o 27,3% do 50,3 min ztotych,
podczas gdy w okresie 12 miesiecy 2007 r. byto to 39,5 min ztotych.

Wazrost ten jest wynikiem wysokiej dynamiki sprzedazy w placowkach wszystkich spdtek segmentu, a szczegoinie
Maratex, Ultimate Fashion i Optimum Distribution.

Media i Rozrywka

W segmencie Media i Rozrywka, EBITDA z podstawowej dziatalnosci (z wytaczeniem wyceny instrumentéw finansowych
i programu akcji pracowniczych) wzrosta w omawianym okresie 0 54,4% i wyniosta 162,2 min ztotych, w poréwnaniu do

105,0 min ztotych w okresie 12 miesiecy 2007 r.
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Wzrost ten jest wynikiem wysokiej dynamiki sprzedazy w istniejacych placowkach Empik, Smyk i LSP oraz wzrostu marz
brutto, szczegdlnie w Smyk i Empik.

Zysk netto

Zysk netto z podstawowej dziatalnosci Grupy (z wytaczeniem wptywu instrumentéw finansowych i wyceny programu
akcji pracowniczych) wzrdst 0 28,1% i wyniést 90,7 min ztotych w okresie 12 miesigcy 2008 r. w poréwnaniu do 70,8 min
ztotych w okresie 12 miesigcy 2007 r. (w samym [V kwartale 2008 r. odnotowano wzrost zysku netto z podstawowe;
dziatalnosci 0 23,8% do 69,4 min ztotych w poréwnaniu do 56,1 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).

Duzy wzrost zysku netto z podstawowej dziatalnosci Grupy byt mozliwy dzieki wypracowaniu znaczaco wyzszych
przychodéw ze sprzedazy i wzrostu marz w niektdrych spdtkach Grupy, rozwojowi organicznemu Grupy oraz
zwigkszeniu efektywnosci operacyjnej, co skutkowato duzym wzrostem EBITDA. Czynniki te przewyzszyty negatywny
wptyw na wynik amortyzacji i rosngcych kosztow finansowych, zwigzanych z finansowaniem intensywnego rozwoju sieci
sprzedazy spotek Grupy.

Catkowity zysk netto Grupy EM&F w okresie 12 miesiecy 2008 r. wzrést 0 45,4% do 120,8 min ztotych, w poréwnaniu
do 83,1 min ziotych w okresie 12 miesigcy 2007 r. (w samym IV kwartale 2008 r. odnotowano wzrost zysku netto
0 33,7% do 92,1 min ztotych w poréwnaniu do 68,9 min ztotych w IV kwartale 2007 r.).

Na uksztattowanie si¢ catkowitego zysku netto Grupy miaty wptyw: przeszacowanie wartosci instrumentéw finansowych
z portfela Spotki (w tym znaczace przeszacowanie instrumentu finansowego Zara, w zwigzku z transakcjg sprzedazy
20% udziatéw w spotce Zara Polska) , wycena programu akcji pracowniczych oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Grupa dokonata odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci firm na kwote 90,6 min ztotych. Odpis ten dotyczyt warto$ci firm:
Bukva LLC w wysokosci 20,4 min ztotych oraz Maratex Ltd. w wysokosci 70,2 min ztotych. Odpisy zostaty dokonane wg.
projekciji finansowych obu firm, sporzadzonych w oparciu 0 dane makroekonomiczne odzwierciedlajace biezaca sytuacje
rynkowag w Rosji i na Ukrainie.

Odpis aktualizacyjny w spotce Maratex nalezy rozpatrywaé tacznie ze spadkiem zobowigzan EM&F wobec akcjonariuszy
mnigjszosciowych Maratex, ktdrych wartos¢ oparta jest o te same projekcje finansowe, ktére stanowity podstawe
weryfikacji wartosci firmy. Grupa NFI EMF SA bedzie nadal kontynuowa¢ ekspansje na rynku rosyjskim i ukraifiskim,
ktérej dynamika bedzie dostosowana do rozwoju sytuacji makroekonomicznej.

Wydatki inwestycyjne

Catkowite wydatki na inwestycie Grupy poniesione w okresie 12 miesiecy 2008 r. wyniosty 319,0 min ztotych
w poréwnaniu do 229,0 min zlotych, w tym: 216,9 min ztotych (w poréwnaniu do 197,8 min zlotych w analogicznym
okresie w roku ubiegtym) na rozw¢j i modernizacje sieci sprzedazy oraz infrastrukture IT/Log. oraz 102,1 min ztotych
(w poréwnaniu do 31,2 min zlotych w analogicznym okresie roku ubiegtego) na akwizycje nowych spétek .

Znaczaca czes¢ wydatkéw to inwestycie w otwarcia nowych sklepow i szkét, ktore w okresie 12 miesiecy 2008 r.
wyniosty 148,8 min ztotych w poréwnaniu do 125,1 min ztotych w analogicznym okresie 2007 r.

Pozostate wydatki inwestycyjne byly zwigzane z rearanzacjg i modernizacjq istniejace] sieci sprzedazy (patrz opis
ponizej w segmentach), kontynuowanym wdrozeniem nowoczesnych systeméw IT w spdtkach Grupy (opisane
szczegdtowo na stronach 6-7) i inwestycjami w zakup sprzetu informatycznego i multimedialnego oraz uruchomieniem
2 magazynoéw centralnych dla sieci Empik / Bukva w Sochaczewie i Kijowie.

Strona 10

¢

¢



AKWIYCIE 2008 2007
Naratex n a1 242
Amersport a0 2a0 ]
Spiala Nax 42147 0
PoZosiake 9670 1]
102 077 31242
PLN' 000 12 miesigecy 2008 12 miesigecy 2007
Rearanzacje | Rearanzacje i
Mowe punkty moderizacje oraz Mowe punkty  modernizacje oraz
Wydatki inwestycyjne Razem sprzedazy projekty IT/Log Razem sprzedaty projekty ITiLog
hoda i Uroda 75923 B4 833 11090 63 221 59 923 3298
Wedia | Rozrywka 131 445 83 966 47 479 129 596 G5 210 B4 386
Razem 207 368 148 799 58 569 192 817 125 133 67 684
Projekty centralne EM&F 9 488 - 9 485 5016 - 5016
Dziatalnosé zaniechana 1] a 0 1] 0 0
Razem 216 856 145 799 B5 057 197 833 125 133 72700

Moda i Uroda

Wydatki na inwestycje w segmencie Moda i Uroda w okresie 12 miesigcy 2008 r. wyniosty 75,9 min ziotych, podczas gdy
w analogicznym okresie ubiegtego roku byto to 63,2 min ztotych.

Wydatki byly gtownie zwigzane z inwestycjami w rozw¢j sieci sklepow franczyzowych. W omawianym okresie spotka
Ultimate Fashion powigkszyta sie¢ sprzedazy o 18 punktéw w Polsce (otwarcia m.in. w Gdyni, Warszawie, Bydgoszczy i
Zielonej Gorze).

Z kolei spotka Maratex otworzyta facznie 51 sklepdw, w tym w Rosji (w miastach Rostéw, Perm, Ufa, Rjazan, Sankt
Petersburg, Wiadimir, Krasnojarsk, Kaliningrad, Krasnodar, Moskwa, Czelabinsk, Omsk i Nowosybirsk), na Ukrainie
(w Charkowie, Kijowie, Dniepropietrowsku i Odessie) i w Kazachstanie (w Astanie). Ponadto spotka z grupy Optimum
Sport otworzyta 1 sklep w Polsce (w Warszawig).

taczna powierzchnia handlowa nowo otwartych sklepow w tym segmencie wyniosta 19 237 m2.

Pozostate inwestycje byly zwigzane przede wszystkim z wdrozeniem w spétkach segmentu Moda i Uroda nowoczesnych
systemoéw IT i logistycznych (szczegdtowo opisanych na stronach 4-5) oraz z renowaciji i unowoczesnianiem istniejacych
sklepdw, m.in. przeprowadzony przez spotke Ultimate Fashion generalny 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 zwigkszeniu. Ponadto przebudowane zostaty
sklepy: Esprit w Galerii Mokotdw w Warszawie, Wallis w CH Alfa w Gdansku, 2 sklepy Mango: w CH Galaxy
w Szczecinie oraz przy ul. Potwiejskiej w Poznaniu.

Media i Rozrywka

Wydatki na inwestycie w segmencie Media i Rozrywka w okresie 2008 r. wyniosty 131,4 min zlotych, podczas gdy
w okresie 12 miesiecy 2007 r. byto to 129,6 min ztotych.

Ponad potowa wydatkdw byta zwigzana z inwestycjami w rozwoj sieci sprzedazy.

W omawianym okresie otwarto 31 sklepow Empik w Polsce (w tym 23 sklepy wtasne w Sosnowcu, Wroctawiu,
Warszawie, Bydgoszczy, Biatej Podlaskiej, Koninie, Zielonej Gorze, Rybniku, Opolu, Krakowie, Stupsku, Radomiu,
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Lesznie, Pile, Dabrowie Gérniczej, Koszalinie, Biatymstoku i Chetmie oraz 8 sklepdw agencyjnych w Betchatowie,
Otawie, Swidnicy, Zywcu, Policach, Swarzedzu, Kroénie i Warszawie) i 4 sklepy Empik / Bukva w na Ukrainie
(w miastach Kijow, Dniepropietrowsk i Vinnitsa).

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

Z kolei spotka LSP otworzyta 6 nowych szkét w Polsce (w Szczecinie, Czestochowie, Rzeszowie, Stupsku, Radomiu
i Gorzowie Wielkopolskim), 4 szkoty na Ukrainie (w Kijowie i Odessie) i 2 szkoty w Rosji (w Moskwie). Ponadto nowo
przejeta spotka Spiele Max otworzyta 3 sklepy w Niemczech (w miastach: Cottbus, Norymberga i Hamburg).

Laczna powierzchnia handlowa nowo otwartych sklepéw w tym segmencie wyniosta 26 541 m2.

Spotka Empik poniosta inwestycje zwigzane z otwarciem magazynéw centralnych w Sochaczewie i Kijowie dla polskie]
i ukrainskiej sieci salondw, w celu poprawy efektywnosci zarzadzania obrotem towarowym w sklepach.
Poza wydatkami na nowe sklepy, spdtki segmentu Media i Rozrywka kontynuowaty wdrazanie nowoczesnych systemdw
IT i logistycznych (szczeg6towo opisane na stronach 4-5) oraz poniosty wydatki inwestycyjne na modernizacje
istniejgcych sklepow.

Istotne wydarzenia po omawianym okresie bilansowym

Nowe sklepy

Od 1 stycznia do 23 lutego br. Grupa otworzyta kolejne 7 placdwek: 1 Empik i 3 Empik Cafe w Polsce oraz 3 sklepy
marek franszyzowych w Rosji.

Sprzedaz udziatéw w Zara Polska S.A.

W dniu 22 stycznia 2009 r., NFI EM&F S.A. zbyt na rzecz Industria de Disefio Textil SA (,INDITEX SA”) pozostajace
dotad w portfelu spotki 20% udziatow w spétce Zara Polska Sp. z 0.0. za kwote 110.230.000 ztotych.

W zwiazku z umowa wszelkie prawa do zbywanych udziatéw przeszly na Inditex S.A. Srodki pozyskane ze sprzedazy
udziatéw NFI EM&F S.A. przeznaczyt na sptate kredytu 7 miliondw Euro, zaciggnietego w styczniu 2006 roku w ABN
AMRO Bank NV. Pozostate srodki pozyskane ze sprzedazy udziatow w Zara Polska zostang przeznaczone na
finansowanie biezacej dziatalnosci Grupy.
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