SPRAWOZDANIE ZARZ ADU Z DZIALALNO SCI GRUPY

Wybrane dane i wskaniki finansowe

6 miesecy 6 miesecy
2006 2005 Wzrost

PLNOOO PLNOOO %
Przychody 552 584 521 098 +6.0
Zysk / (strata) netto 7 827 -2042 +483.3
Zysk / (strata) netto przystugiga akcjonariuszom 7 045 -2040 +445.3
Marza brutto* 41.6% 39.8%
Srednia liczba pracownikéw 3875 3537 +9.5
Zysk / (strata) na akef w (zt) 0.07 -0.02 +469.8
Srodki pienkzne / (zadtaenie) netto na koniec okresu (min zty** -82.0 18.3 4851
Liczba punktéw sprzeds na koniec okresu*** 259 226 +14.6
Liczba punktéw otwartych w okresie 13 14
Powierzchnia sprzedg netto na koniec okresu (m2)*** 111 039 100 561 +410.
Powierzchnia sprzedg netto otwarta w okresie (m2) 5358 8927
Szacowana liczba klientéw
odwiedzagcych sklepy w okresie 48 min 41 min +26.3

* Uwaga: Patrz komentarz na stronie 3

**  Uwaga: Poréwnanie obejmuje dane bilansowe odpdnio z 30 czerwca 2006 r. i 31 grudnia

2005 r. Na dzi® 30 czerwca 2005 r. zadlenie netto wynosito 60,9 min zt.

***Jwaga: liczba punktéw sprzeds oraz powierzchnia sprzega netto na 31 grudnia 2005 r.
wynosity odpowiednio: 253 punkty sprzegtaoraz 106 955 m2.



Rozwoj sieci sprzeday

Nowa powierzchnia Razem Razem
Nowo otwarte punkty handlowa punkty sprzegla powierzchnia handlowa

Liczba punktéw sprzedst 1 potrocze 2006 1 potrocze 2006 30-cze-06 30-cze-06
EMPIK sklepy 2 1516 77 42 041
SMYK 2 1882 35 29 573
Galeria Centrum 1 960 13 31940
Ultimate Fashion 5 1 000 41 7 485
Razem sklepy 10 5358 166 111 039
EMPIK Laby - - 35
LSP* 3 - 58
Razem punkty sprzeday 13 5358 259
Zara Polska 2 2 657 13 17 878

* liczba szkot whezapc oddziaty

Najistotniejsze wydarzenia

* Laczne przychody netto Grupy, wagizapc spotle Zara Polska (wcZaiej Young Fashion),
wzrosty w pierwszej potowie roku 2006 o 17,3% d@ &min ztotych (w | potroczu 2005 r.
—471,1 min ziotych).

» Zysk operacyjny wzrést o 409,4% w pierwszym pGo@006 r. do 12,1 min ziotych (w |
potroczu 2005 r. — 2,4 min ziotych).

» Zysk netto w pierwszej potowie roku 2006 wyniés min ztotych w stosunku do straty 2,0
min ztotych w analogicznym okresie roku ubiegtego.

* Grupa poniosta wydatki inwestycyjne na nowe sklepywysokaci 22,7 min ziotych,
otwierapc 13 nowych punktéw detalicznych i ustugowychaedapc 3 szkoty Speak Up) i
powickszapc taczm powierzchng handlow 0 5 358 m2.

» Dalszy znacay wzrost przychodéw odnotowata spétka Smyk, ktgmegychody wzrosty
do 92,4 min ziotych (1 poétrocze 2005 r. — 61,5 miotych). W omawianym okresie Smyk
powickszyt si€ sklepow o 2 nowe, w tym pilatawy sklep w Berlinie. Obecnie si¢iczy 35
sklepéw.

* Na koniec czerwca 2006r. zadknie netto (tj. zobowkania finansowe pomniejszone o
stansrodkéw piengznych i ich ekwiwalentéw) wyniosto 82,0 min ztotyéha koniec 2005 r.
— stansrodkow piengznych netto wyniést 18,3 min ziotych). Taki stantjegodny z
oczekiwaniami Grupy poniewadzwierciedla sezonowy charakter jej dziatatno

Niniejsze ,Sprawozdanie zadu z dziatalnéci Grupy NFI EMPIIK Media & Fashion”
powinno by czytane w powizaniu ze srodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym za okres 6 miesy zakaczony 30 czerwca 2006 r..



Struktura Grupy

Skonsolidowanérodroczne sprawozdanie finansowe obejmujecpagice spotki:

Nazwa

East Services S.A.

EMPIK Sp. z 0.0.

EMPIiK Technologies Sp. z 0.b.

EMPiK Comfort Media Sp. z 0.0.

Optimum Distribution Sp. z o0.0.

Optimum Distribution CZ&SK sro

Galeria Centrum Sp. z 0.0.

Ultimate Fashion Sp. z 0.0.

Smyk Sp. z 0.0.

Licomp EMPiK Media Sp. z 0.0.

Polperfect Sp. z 0.d.

Learning Systems Poland Sp. z d.o.

LSP Master Sp. z 0.8.

EMF Investment Project Sp. z 0.0.

Jednostki stowarzyszone:
HDS WP Sp. z 0.d"

Zara Polska Sp. z 0.0.2

Kraj

Szwajcaria

Polska

Polska

Polska

Polska

Czechy

Polska

Polska

Polska

Polska

Polska
Polska

Polska

Polska

Polska

Polska

1. Jednostki zafme spotki EMPIK Sp. z 0.0.
2. Z powodu sprzedg udziatu wekszasciowego w sierpniu 2005 r. jako jednostki stowarnyej (wczéniej spotka
dziatata pod nazwYoung Fashion Sp. z 0.0.)
3. Jednostka zatea spotki Learning Systems Poland Sp. z o.0.
4. Grupa posiada opcha zwtkszenie swojego udziatu do 85%.

Dziatalnosé

Handel hurtowy wyjamgirkosmetykami i
odzieza sportov

Siesprzeday detalicznej ksizek, prasy i
multimediéw, punkty fotograficzne i szkoty
jezykowe

Handel detaliczny produktami informatyczinym
Wydawca pisma ,EMPiK News”

Obrét huryomybranymi kosmetykami,
produktami optycznymi i odzig sportova w
Polsce

Obrét hurtowybranymi kosmetykami,
produktami optycznymi i odzig sportova w
Czechach i na Stowacji

Sieyspecjalizowanych doméw towarowych

&Simnszyzy Wallis, Esprit, River Island, itd.

Sidomow towarowych z produktami

dzieckcymi

Dystrybutateirmktywnego oprogramowania
rozrywkowego

Dystrybutor prasy polskiej i gdzynarodowej
Obstuga szkéigykowych
Wi4ciciel licencji na zintegrowany system

zarzdzania szkotami i nauczanigzykow

Jednastkestycyjnego przeznaczenia
posiadajca 48,33% w HDS WP Sp. z 0.0.

Spotka nieoperacyjna

&mnszyzy Zara
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Jednostka domingga NFI EMPiIK Media & Fashion S.A. zostala zazana jako Narodowy Fundusz

Inwestycyjny.



1. Uwarunkowania ekonomiczne i tendencje rynkowe

1.1 Wzorce zachowa i wydatkow konsumentow

Zgodnie z prognozami Ministerstwa Finansow realrgrost PKB w pierwszym poétroczu
2006 roku wynidst 5,2%. Sprzedadetaliczna w pierwszym poétroczu 2006 roku, wg
informacji GUS, wzrosta 0 10,5% (a w przegdsorstwach zaliczonych do grupy ,pozostate”
wg klasyfikacji GUS, do ktérej naty dziatalng¢ detaliczna Grupy, zanotowano wzrost
sprzeday o 8,0% w poréwnaniu do spadku 7,4% w 2005r.).

Zaréwno prognozy mdowe, jak i Komisji Europejskiej, przewiduyvzrost PKB w 2006 roku

0 okoto 4,5%. Czynnik ten w pgdzeniu z nisk inflacja i spadkiem bezrobocia (na 30

czerwca 2006 bezrobocie wynosito 16%, co oznaczadedp o 2,6% w stosunku do

poprzedniego roku) powinien korzystnie wpdyma otoczenie makroekonomiczne, w ktorym
dziata Grupa.

1.2 Rozwadj centrow i sieci handlowych

W ciagu najblizszych kilku lat w Polsce spodziewany jest nakszy w Europie rozwoj
centréw handlowych. Dgki swojej pozyciji, Grupa dalzie mogta uczestniczyw korzysciach
wynikajacych z panujcego trendu.

Jak podano na pogitku roku, Grupa zamierza otwokzyv 2006 roku od 50 do 60 nowych
sklepéw o 4cznej powierzchni handlowejegiajacej miedzy 25 000 a 30 000 m2. Nowe
sklepy, po ich otwarciu, powinny znaco przyczynt sig do wzrostu przychodow Grupy w
dalszej cgsci tego roku. Zatem ostateczne przychody ze spggzedarupy mog byc
uwarunkowane terminowymi otwarciami nowych centigandlowych. Na dzie30 czerwca
2006 roku Grupa otworzyta 10 nowych sklepéwaozhej nowej powierzchni handlowej
5 358 m2 i 3 szkoty Speak Up. W drugiej potowieud@006 Grupa oczekuje otwarcia ponad
30 kolejnych nowych sklepow, co jest liezhizsz, od planowanej z powodu ofidien w
otwieraniu centrow handlowych znajdaych se¢ poza kontral Grupy.

1.3 Wplyw walut obcych na dziatalnéé spoétki.

Okoto 40% zakupow towarow przez Geupest dokonywane w walutach obcych, przede
wszystkim w EUR oraz USD. Ponadto zngm cz$¢ kosztow budynkow jest
denominowana w EUR. Na daie30 czerwca 2006 r. kurs EUR/PLN wynosit 4,04 (31
grudnia 2005 r. — 3,86), podczas gdy kurs USD/PLywaosit 3,18 (31 grudnia 2005 r. —
3,26).

Grupa podita kroki w celu zabezpieczenia swojej pozycji walmej w trakcie 2006 roku.



1.4 Zarzadzanie ryzykiem finansowym
(1) Czynniki ryzyka finansowego

Dziatalng¢ Grupy NFI EMPIK Media & Fashion jest namma na wiele rénych zagraen
finansowych, w tym ryzyko zwkane ze zmianami kurséw walutowych i stop procepbw
OgoIny program Grupy NFI EMPIK Media & Fashion datycy zaradzania ryzykiem
zZwigzany jest gtdwnie z nieprzewidywakwa rynkow finansowych oraz stara ¢si
minimalizow& potencjalne niekorzystne wptywy na wyniki finangowérupy NFI EMPIK
Media & Fashion. Od kira roku 2004 Grupa NFI EMPIK Media & Fashion rozpga
stosowanie pochodnych instrumentow finansowych, tepninowe kontrakty walutowe, w
celu zabezpieczeniaggdrzed ryzykiem walutowym.

() Ryzyko zmiany kursu walut

Grupa NFI EMPiIK Media & Fashion jest nacga na ryzyko zmiany kurséw walut, gidwnie
w odniesieniu do dolara ameryiskiego, euro, korony czeskiej, funta szterlingaugar
rozpoczta stosowanie terminowych kontraktéw walutowychcelu zabezpieczenia swojej
pozycji walutowej w odniesieniu do zobawah wynikajacych z uméw najmu, leasingu
finansowego oraz przewidywanych zakupow towarow.

(i) Ryzyko zmiany stop procentowych

Przychody Grupy NFI EMPIK Media & Fashion i jej opeyjne przeptywy pieRine s w
duzej mierze niezaltame od zmian rynkowych stép procentowych. Oproceatoe/ umow
leasingu finansowego jest state i ustalane jestomencie zawarcia umowy.

(iif) Ryzyko kredytowe

W Grupie NFI EMPIK Media & Fashion nie wygiuje znaczna koncentracja ryzyka
kredytowego. W odniesieniu do sprzeglahurtowej zostaly stworzone odpowiednie
procedury i zasady zapewrieg, iz realizowana sprzeddurtowa produktéw odbywacgsha
rzecz klientow posiadagych odpowiedni histori sptat zobowqzan. Sprzeda na rzecz
klientébw detalicznych jest realizowana gotowkowd lprzy wykorzystaniu uznanych kart
ptatniczych.

(iv) Ryzyko braku ptynnosci

Ostrazne zaradzanie ryzykiem utraty pitynsoi zaktada utrzymywanie odpowiedniego
poziomu srodkdéw piengznych, dostpnas¢ finansowania dzki wystarczajcej kwocie
przyznanych instrumentow kredytowych oraz wykorgystnie warunkow platrici
oferowanych przez dostawcow. Ze wahii na dynamiczny charakter prowadzonej
dziatalngci, Grupa NFI EMPIK Media & Fashion zamierza zachéwelastycznéé
finansowania poprzez zapewnienie dpstdo linii kredytowych.

Ze wzgkdu na sezonowo dziatalngci (patrz sekcja 3.5) Grupa wykorzystujeodki
pienkzne wypracowane na koniec roku do rozliczangazsdostawcami w ggu pierwszego
poétrocza. Grupa posiada instrumenty, przy pomoéyykh mae budowa baz zapaséw pod
koniec trzeciego i na poatek czwartego kwartalu w przygotowaniu gaiateczny okres
zakupow.



(2) Pochodne instrumenty finansowe i zabezpieczenia

Pochodne instrumenty finansowe ujmuje gocatkowo wedtug wartéci godziwej na dzie
zawarcia kontraktu terminowego, a ngstie aktualizuje si ich wycer do poziomu
aktualnej wartéci godziwej. Metoda ujmowania powsteych przy tym zyskow i strat zadg
od tego, czy instrument pochodny uznany zostahgaument zabezpieczay, a jeeli tak,
od charakteru pozycji zabezpieczanej. Z dniem zemdwontraktu na instrument pochodny,
Grupa uznaje niektore instrumenty pochodne zadhgzpieczenia waoi godziwej ugtych
aktywow czy zobowizan albo (2) zabezpieczenia wysoce prawdopodobnychoplanych
transakcji (zabezpieczenia przeptywow pigniych).

Przy zawieraniu transakcji Grupa dokumentuje azek pome¢dzy instrumentami
zabezpieczafymi a pozycjami zabezpieczanymi, azalkel zarzdzania ryzykiem i strategi
zZwiazamp z zawieraniem rozmaitych transakcji zabezpiecz@h. Proces ten obejmuje
powiazanie wszelkich instrumentéw pochodnych sklasyfiltoych jako zabezpieczenia do

poszczegllnych aktywéw i pasywow lub poszczegdlnyeliazacych uméw lub
prognozowanych transakcji. Grupa dokumentuje rows&oj ocery, zarOwno na dzie
rozpoczcia zabezpieczenia, jak | na hieo, tego, czy instrumenty pochodne

wykorzystywane w transakcjach zabezpiegagh s wysoce skuteczne w kompensowaniu
zmian wartdci godziwej lub przeptywow pieainych zabezpieczonych pozyciji.

2. Transakcje zbycia, przegcia i nowe przedsgwziecia

W pierwszym poétroczu 2006 nie wypity zadne zbycia ani przgjia spotek. Rozwoj
dziatalngci koncentrowat i, miedzy innymi, wokot otwat nowych sklepow, wiczapc w to
pilotazowy sklep Smyka w Berlinie, Niemcy, jak rownietwarc sklepéw Ulimate Fashion w
odniesieniu do nabytych w 2005 r. nowych kontrakftamszyzowych.

3. Wynik finansowy Grupy w okresie

3.1 Rozwdj sprzeday

taczne przychody netto ze sprzegawytaczapc Zara Polska, wzrosty w pierwszej potowie
2006 r. 0 17,3% do 552,6 min ztotych (w poréwnataud 71,1 min ziotych w | potroczu 2005

r.).

taczne przychody ze sprzegawzrosty w pierwszej potowie 2006 r. o 6,0%, w @enaniu z
rokiem ubiegtym, do wysokai 552,6 min ztotych (w | potowie 2005 r. — 521, Inmatotych).
Nalezy zauway¢, ze w Il kwartale 2005 r. Grupa zbyta znacz czs¢ udzialdw w spotce
Zara Polska, przez co przychody ze sprzgdéara Polska nie byly konsolidowane przez
Grupe w | poétroczu 2006 r., podczas gdy wyniki za piezevpoétrocze 2005 r. zawiesaj
sprzeda wygenerowas przez Zara Polska w wysada 50,0 min ztotych.

Ogétem, przychody ze sprzegadetalicznej w | pétroczu 2006 r. wzrosty o 6,4% w
poréwnaniu z rokiem 2005 (a o 20,5% wo#apc Zara Polska).

Przychody z dziatalrii hurtowej w poréwnaniu do pierwszego potroczaur@oprzedniego
spadly o 6,8%, na co zgly si¢ po czsci: przegciowy spadek sprzeda kosmetykéw do



jednego z istotnych odbiorcéw oraz pgmg decyzji przez Bausch&Lomb o wycofaniu z
rynkéw jednego z ptynéw do soczewek kontaktowych.

Przychody ze sprzedp szkot gzykowych (spotki Learning Systems Poland Sp. z)o.o.
wzrosty 0 47,5%, ze wzgllu na paiczenie szkdt Orange (obecnie Speak Up) z SJO EMPIK,
ktore miato miejsce w Il kwartale 2005r.

3.2 Ksztattowanie magy brutto

Zarzd, dla potrzeb oceny dziatakkw finansowej i operacyjnej Grupy, monitoruje rmgar
brutto generowanprzez poszczegélne jednostki operacyjne. Przezentmutto rozumie si
roznicg pomidzy przychodami ze sprzegaa kosztami zakupu towaréw i materiatow
powigkszonymi o odpowiednie cla i optaty, jak rowhieptaty franszyzowe i licencyjne,
niedobory towaréw, zmianwartasci rezerwy na towary wolno rotage, o koszty transportu
w przypadku handlu hurtowego oraz o koszty wynapebdektorow oraz podicznikow w
przypadku szkétgzykowych. Tak ustalapmarze odnosi s¢ nastpnie jako % do przychodéw

ze sprzedsy.

Marza brutto w | pétroczu 2006 r. wyniosta 41,6% i waeoo 1,8 punktu procentowego
(39,8% w | pétroczu 2005 r., lub 39,2% po wezeniu Zara Polska z wynikéw | péirocza
2005 r.)

Nastpujace czynniki mialy istotny wptyw na uksztattowanie marzy brutto:

» Efektywniejsze zamglzanie sezonowymi wyprzezimi w sektorze odzewym w
pierwszym kwartale 2006 r. w poréwnaniu do analbgégo okresu roku 2005, ktére
doprowadzito do redukcji kosztéw wyprzegaNa przyktad mama Ultimate Fashion Sp.
Z 0.0. W styczniu i lutym 2006 r. wyniosta 35,4% poréwnaniu do 31,7% w
poréwnywalnym okresie roku ubiegtym.

» Kontynuacja zmianyrédet zaopatrzenia zagrasidsrupa - a w szczegolem Smyk Sp.
Z 0.0. i Galeria Centrum Sp. z 0.0. - pekgzata import towaréw gtéwnie z Turcji i Chin
(ograniczajc tym samym zakupy w Polsce i innych krajach UE)c&lu uzyskania
korzyéci z tytulu tragcego na warta@i USD, jak rownie korzyéci z tytutu silngj
konkurencji cenowe;j.

» Korzystniejsze warunki zakupu z uwagi na wzrost uménu sprzeds oraz rosacy
udziat w rynku we wszystkich segmentach Grupy.

3.3 Ksztattowanie poziomu kosztéw

Koszty operacyjne Grupy wzrosty wspotmiernie do ostu sprzedsy i otwart nowych
punktéw. Koszty wynagrodaewzrosty o 18,5% do 99,2 min ztotych (w | potroc2005 r. —
83,7 min ztotych), po &Zci ze wzgédu na otwarcia nowych sklepéw. Ponadto w kosztach
wynagrodzeé ujeto koszt programu wynagrodzev formie akcji w wysokaci 1,9 min
zlotych. Z kolei koszty budynkéw wzrosty o 7,5% @&5,3 min ziotych w zwizku z
otwieraniem nowych punktéw detalicznych i ustugotvyad czerwca 2005 r. oraz trzynastu
nowych punktéw w pierwszej potowie 2006 r., ktérp twzrost zostat egciowo
skompensowany przez ohki kosztéw najmu, jak wygmiono ponkej.



W pierwszym potroczu 2006 r. Grupa odnotowata ptatesprzychody netto w wysokai
12,0 min ztotych (w | pétroczu 2005 r. — strata wsakaci 0,7 min ztotych). Na przychody
te skiadata si aktualizacja wyceny natacsci od Sephora S.A., przeszacowanie wanito
opcji sprzeday udziatbw w Zara Polska oraz zysk z przeszacowaaacsci godziwej
udziatéw w Wffeeheaven international pt dnia 31 grudnia 2005 .

Wydatki na marketing w pierwszym pétroczu wzroshs®% do 19,9 min ziotych (w 1
potroczu 2005 r. — 18,8 min ziotych) z uwagi na ¢szone wydatki promocyjne Ultimate
Fashion Sp. z 0.0. poniesione na nowe marki fraamazg oraz z uwagi na uwzginianie w
wynikach szkét Speak Up od Il kwartalu 2005r. (wyki marketingowe w szkotach
jezykowych g z reguly zasadniczo vigze ni w pozostatej dziatalrsci detalicznej Grupy).
W pozycji ,Pozostate koszty operacyjne” zostalyz@lugte optaty za zargzanie, ktore
zmniejszyly st do poziomu 233 tys. ztotych z 3,0 min ziotyclpierwszej potowie 2005 r.

Wzrost obcizen z tytutu amortyzacji do 18,0 min ztotych (w | pdézu 2005 r. — 15,3 min
ztotych) whze sk otwarciami nowych punktéw detalicznych i ustugoWwyktére miaty
miejsce po | poéiroczu roku 2005.

3.4 Wynik finansowy netto za | pétrocze 2006

Zysk netto wynidst w pierwszym potroczu, zakaonym 30 czerwca 2006 r., 7,8 min ztotych
w porownaniu do straty 2,0 min ziotych wykazanych parownywalnym okresie roku
ubiegtego.

Stalo s¢ tak pomimo wzrostu kosztéw finansowych z 2,0 minvzierwszej potowie 2005
roku do 5,5 min zt w pierwszej potowie 2006 r., whie ze wzgtdu na wzrost kosztéw
obligacji srednioterminowych, wzrost kosztow p@zek i leasingu finansowego orazsue
przychody z tytutu odsetek w zawku z zaradzaniem kapitalem obrotowym. Oba zadinia
finansup rozwdj sieci detalicznej i ustugowej Grupy.

Ponadto, Grupa wykazata swoj udziat w zysku nettimpstki stowarzyszonej Zara Polska, w
wysokdaci 2,0 min zt. w pierwszym poétroczu 2006 r. Jak @od wczéniej, w 1l kwartale
2005 r. Grupa zbyla znagz cz¢$¢ udzialdbw w spoitce, i do tego momentu konsolidowata
caladsci wyniki Zara Polska, tate przez | potrocze 2005 r.

Koszty podatkowe wykazane w pierwszym poétroczu 2@bd® wyniosty 2,0 min ztotych (w |
potroczu 2005 r. — 2,5 min zlotych). 2dza efektywna stopa opodatkowania wynika z faktu,
ze niektére przychody nie podlegappodatkowaniu, ze wzgdu na posiadany przez NFI
EMF status narodowego funduszu inwestycyjnego arazwzgédu na znaczne straty
podatkowe NFI EMF z lat ubiegtych.

3.5 Sezonowé&é

Nalezy zaznaczy, ze z uwagi na specyfikbrarzy, w ktorej dziata Grupa znagza czs¢
rocznych przychodow i przeptywow pieainych Grupy generowana jest w ostatnim kwartale
roku, tj. od padziernika do grudnia. W 2005 roku sprzeda segmentach ,Moda i Uroda”
oraz ,Media i Rozrywka” wygenerowana w ostatnim kiabke roku, wyniosta odpowiednio:
30,2% (w 2004 r. — 33,5%) oraz 37,1% (w 2004 r. 4,7%) przychodéw rocznych
segmentow.



Z uwagi na to,ze znaczca czs¢ przychodow ze sprzegha generowana jest w czwartym
kwartale roku (gtdwnie w grudniu), podobnie jakwgisze mare osagane g w tym okresie,
przy réwnoczesnym stabilnym poziomie ekszcici kosztédw operacyjnych da czsé
rocznego zysku operacyjnego Grupy z podstawowejtalnicici generowana jest w ostatnim
kwartale roku kalendarzowego.

Zwyczajowo nisze przychody ze sprzega w pierwszym poétroczu wia Sie z
przeprowadzaniem wyprzegda sezonowych (stycze /luty oraz cgsciowo czerwiec),
ostabionym popytem, typowym w okresie spiatecznym oraz zwyczajowo stabszymi
wynikami w sezonie wiosnha/lato w poréwnaniu do sezjesig/zima.

4. Zysk na akce

Zysk na akgj liczony jest w oparciu o wynik finansowy wykazamny srédrocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

5. Zatrudnienie

Srednia liczba zatrudnionych w Grupie wzrosta do78 & pierwszej potowie 2006 r. z 3 537
wykazanych w analogicznym okresie roku 2005, w \wynivytaczenia liczby pracownikow
Zara Polska, uwzgtinionej w pierwszym kwartale 2005 r., co zostalmmrowaone poprzez
zatrudnienie personelu w nowych sklepach spoételezagth, jak rownie przegcie
pracownikow spotki LSP w trzecim kwartale 2005 ryM¢zapc pracownikdéw Zara Polska z
pierwszej potowy 2005 r., liczba zatrudnionych wu@@ie wzrosta w pierwszej potowie 2006
r. 0 18,4%, szczegolnie w zygku ze wzrostem liczby pracownikow w spoétce Smyd®%.

Wynagrodzenie zaradu w formie akcji

Opcje na akcje przydzielono Prezesowi 4drr (,Posiadacz Opcji”) 23 listopada 2005 r. na
nabycie wyemitowanych akcji Spotki w postaci wattam subskrypcyjnych. Posiadacz Opcji
ma prawo ztay¢ subskrypa na imienne warranty subskrypcyjne serii A, B, O.iKazdy
warrant uprawnia danosole do zapisu na 150.000 akcji po kursie wykonania ygakaci
nominalnej wartéci akcji (0,1 zt za ake). Warranty subskrypcyjne serii A zostan
zrealizowane w styczniu 2006. Inne warrantyzme zrealizowé& w cataci lub w czsci
nastpujaco:

Seria B stycze2007 r.
Seria C stycze2008 r.
Seria D stycze2009 r.

Realizacja kadego warrantu zaky od tego, czy Posiadacz Opcjdzie nadalSwiadczyt
ustugi Spoéice na dzakewykonania warrantu. Ponadto, za lata od 2006 di 2fana osoba
bedzie miata prawo do zapisania $lo 600.000 warrantéw subskrypcyjnych serii Ezd{a
warrant uprawnia danosolr do zapiséw na jednakcg po cenie wykonania oksnej
powyzej. Liczba warrantow w danym rokwedzie ustalana w odniesieniu do wyliczenia
opartego na uzyskaniu przez SpoWyzszego zwrotu z kapitalu (ROE). NFI EMPIK Media
& Fashion S.A. wyemituje 37.500 akcji nazklg 1% wzrost ROE.



Wartas¢ godziwa opcji przyznanej w danym okresie, ustalanaastosowaniem modelu
wyceny Blacka-Scholesa, wynosita pediy 6,4003 a 6,4145 zi Istotnymi danymi
wejsciowymi do modelu byty: cena akcji w wysalad 6,50 zt na dzig przyznania, cena
wykonania podana powgj, odchylenie standardowe od przewidywanego zwzateny akcji

w wysokaci 45,23%, czas obowaywania opcji przedstawiony powgj, roczne stopy
procentowe wolne od ryzyka w wysako od 4,51% do 5,06% oraz oszacowania @duz
dotyczce prawdopodobiestwa otrzymania warrantéw subskrypcyjnych seriiMierzona
odchyleniem standardowym zmientooczekiwanej ceny akcji oparta jest na analizie
statystycznej codziennych cen akcji wszemiesicznym okresie 2005 r.

W okresie sz&iu miesecy zakaczonych 30 czerwca 2006 r., Grupa poniosta koszt
Zwiagzany z programem akcji pracowniczych w kwocie 1.886 zt (w | p6troczu 2005 r. —
0).

Akcje w rekach zarzadu

W dniu 31 stycznia 2006 r. Jonquille Investmentsiited z siedzih na Cyprze, tdaca w
100% wiasnécia pana Macieja Dyjasa, Prezesa Zdiz NFI EMPIK Media & Fashion S.A.,
skorzystata z prawa do subskrypcji akcji serii Blakonata subskrypcji na 150.000 akcji
zwyktych serii B (wptywy w wysokéci PLN 15 tysecy).

W kwietniu 2006 r. pan Maciej Dyjas sprzedat 323.8%kcji po PLN 11,30 za jedrakcg, co
daje hczm kwote PLN 3.659.539.

W dniu 27 czerwca 2006 r. Jonquille Investmentsitathzrealizowata prawa do subskrypciji
akcji serii E i dokonata subskrypcji na 110.625jakwyktych serii B (wptywy w wysokéci
PLN 11 tysecy).

Pan Maciej Dyjas poprzez spétkonquille Investments Limited posiada 260.625 iakj
stanowi 2,6% kapitatu podstawowego NFI EMPIK Megli&ashion S.A.

Zarzad i Rada Nadzorcza
Czlonkami Rady Nadzorczej byli:
Alicja Kornasiewicz

Mark Burch

Peter Kadletz

Tomasz Chenczke

William Brooksbank

W 1 potroczu 2006 nie byto zmian w skiadzie Zalzi Rady Nadzorczej.
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6. Wyniki dziatalnosci segmentow

PLN' 00( 6 mieskicy 6 mieskicy Wzrost
2006 2005 %
Przychody ze sprzeday 552 58: 521 09¢ +6,0%
wylqgczajc Zara Polska 552 58: 471 05! +17,3%
Moda i Urode 181 979 220 504 -17,5%
wylqczajc Zara Polska 181 979 170 465 +6,8%
MediaRozrywka 370 605 300 594 +23,3%
EBITDA* 30120 17 727 +69,9%
Moda i Uroda 2 469 5642 -56,2%
MediaRozrywka 23 367 13 260 +76,2%
Inne 4 284 -1175 +464,6%
Zysk/(strata) z dziatalncsci 12 138 2383 +409,4%
operacyjnej
Moda i Urode -2184 -624 -250,0%
Media i Rozrywke 10 099 4 207 +140,0%
Inne 4 22 -1 200 +451,9%
Zyskl(strata) netto 7827 -2 042 +483,3%

* EBITDA (czyli zysk przed odsetkami, opodatkowamié amortyzagj) definiuje s¢ jako zysk/(straf) netto z dziatalnéi kontynuowanej,
zgodnie z jej definigg w MSSF, przed amortyzagjodpisami z tytutu utraty warfoi rzeczowych aktywoéw trwatych, przychodami
finansowymi, kosztami finansowymi (innymi pozycjgmipodatkiem dochodowym. Zad jest zdaniaze EBITDA i zwiagzane z nim
mierniki przeptywéw pieniznych z dziatalnéci operacyjnej stanowiuzyteczne uzupetniage wskaniki finansowe shiaace pomiarowi
wynikéw operacyjnych Grupy i jej operacyjnych jediek zalenych. EBITDA nie jest miernikiem z zakresu MSSHe naley traktowa
go jako alternatywy dla miernikéw zyskéw/(strat)re#fonych przez MSSF, ani jako wsikaka wynikéw operacyjnych czy miernika
przeptywdw srodkéw piengznych z dziatalnéci operacyjnej zgodnego z MSSFadb wskanika ptynngci. Tym niemniej, prezentacja
EBITDA pomaga inwestorom w prédedzeniu wynikéw dziataln@i w kolejnych okresach. Jest to dodatkowo jedemt@vnych
wskaznikéw, jakie Grupa stosuje przy planowaniu i prowemiu swojej dziatalnii. Nalezy zauway¢, ze EBITDA nie jest formalnym ani
standardowym miernikiem, a w zygku z tym jego wyliczenie m® znacznie rini¢ sie w réznych spotkach, a we sam w sobie nie
stanowi od podstawy do dokonywania poréwaannymi spotkami.

Moda i Uroda

Sprzeda w segmencie Moda & Uroda w pierwszym pétroczu 2006po wyhczeniu
przychodow Zara Polska w roku 2005, wzrosta o 6(894.82,0 min ztotych (w | pétroczu
2005 r. — 170,5 min ziotych).

Zgodnie z informagj Zarzadu, sprzeda Galerii Centrum w pierwszej potowie 2006 roku
wzrosta 0 5,0%, w poréwnaniu z pierwszym potrocZ2885 r. W czerwcu 2006 roku Galeria
Centrum Sp. z o0.0. otworzyla w tédzkiej Manufakeirawdj nowy koncept sklepu,
specjalizugcy sk w sprzeday kosmetykdw, akcesoriow i bielizny, pod naziosmeteria o
powierzchni 960 m2.

Nalezy odnotowa, iz cze$¢ sprzeday Galerii Centrum wykazywana jest w sprawozdaniach
finansowych jako sprzedakomisowa, tzn. w przychodach ze sprzgdajmowana jest
jedynie uzyskiwana maa, a nie wart@& sprzeday brutto. Dzieje s tak, poniewa w
niektorych przypadkach Galeria Centrum Sp. z oystypuje jako agent/goednik sprzeday
w stosunku do dostawcy. W pierwszym potroczu 2008ego typu sprzedaosiagreta
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wartas¢ 4,6 min ztotych. Na dzie30 czerwca 2006 r. Galeria Centrum Sp. z o.0.anl&
sklepéw.

Sprzeda Ultimate Fashion wzrosta o 58,8% do 32,9 min abtfw 2005 r. — 20,7 min
ztotych). Sprzedaw dotychczasowych sklepach (zdefiniowana jako esggizpochodzca ze
wszystkich sklepow poza otwartymi w omawianym ol@gsvyniosta 31,6 min ztotych (w |
poétroczu 2005 r. — 20,7 min ztotych), co oznaczaosz o 52,6%. Rt nowo otwartych
sklepéw (w tym pierwszy sklep marki BOSS) w piergjspotowie 2006 r. w tddzkiej
Manufakturze wygenerowato 1,3 min ztotych (w | péizu 2005 r. — 0). Nalg odnotowa,
ze cz$¢ sprzeday Ultimate Fashion Sp. z 0.0. w sprawozdaniach nisoavych jest
traktowana jako sprzed&omisowa tzn. w przychodach ze sprzadgest ujmowana jedynie
marza realizowana przez Ultimate Fashion Sp. z Dzieje st tak, poniewa w niektorych
przypadkach UF wyspuje jako agent/goednik sprzeday w stosunku do franszyzodawcy.
Okoto 3,1 min ziotych (sprzedacatkowita) takiej sprzeds zostato wygenerowanych w
pierwszym poétroczu 2006 r. (w 2005 r. — 0). W oneawim okresie spétka Ultimate Fashion
Sp. z 0.0. zamkia 2 sklepy marki Evita Peroni. Na dzi&0 czerwca 2006 r. Ultimate
Fashion Sp. z 0.0. miata 41 sklepéw.

W pierwszej potowie 2006 r. Zara Polska, w ktorej@ posiada udziaty, otworzyta 2 nowe
sklepy w todzkiej Manufakturze i warszawskiej Galdiokotéw. Jak wykazano poweg,
Grupa zaksigowata udziat w zysku netto Zara Polska w wysck@,0 min ztotych (w 2005
r. — 0). Wyhcznie dla celow zilustrowania wzrostu przychodowspezeday Zara Polska w
porownywalnym okresie Zara Polska wygenerowata w pierwszym potroczu 20@8przeda
89,5 min ztotych, a w poréwnywalnym okresie 2005 50,0 min ziotych. Na dzke 30
czerwca 2006 r. Zara Poland miata 13 sklepdw.

Sprzeda Optimum Distribution Polska w pierwszej potowie0B0r. spadta o 7,3% do 40,4
min ztotych (w poréwnywalnym okresie 2005 r. — 43yn ziotych), na co zlyly sie:
przegciowy spadek sprzedg kosmetykow do znageej sieci handlowej, jak réwnie
zmniejszenie zamoOwtie na produkty optyczne marki Bausch & Lomb, spooweane
wycofaniem ze sprzedsg niektorych produktéw tej marki.

Sprzeda Optimum Distribution CZ&SK w pierwszej potowie 200. spadta 0 6,8% do 21,1
min ztotych (w pierwszej potowie 2005 r. — 22,6 ralotych), na co zlgyly si¢: przegciowy
spadek sprzeds kosmetykow istotnych klientow sieciowych, jak nmdiez zmniejszenie
zamoéwiéh na produkty optyczne marki Bausch & Lomb, spowodog wycofaniem ze
sprzeday niektorych produktow tej marki.

W pierwszej potowie 2006 r., EBITDA dla tego segmuewyniosta 2,5 min ziotych (w roku
2005 - 5,6 min ziotych), a strata z dzialdkicoperacyjnej tego segmentu wyniosta 2,2 min
ztotych (w poréwnaniu ze steatv wysokdaci 0,6 min ztotych wykazanw pierwszej potowie
roku 2005). Udziat Zara Polska w wyniku EBITDA wepiszej potowie 2005 r. wyniost 6,0
min ztotych (warté¢ dodatnia), i jego brak w omawianym okresie ma wegimierze wptyw
na wzrost ujemnej EBITDA w tym segmencie.

Ultimate Fashion Sp. z o0.0. poniosta w pierwszejowe roku wydatki zwizane z
otwarciami p¢ciu nowych sklepow w todzkiej Manufakturze, otwaitty w potowie maja br.

W omawianym okresie, w Galerii Centrum ujemna EBAN'@yniosta — 280 tys. ztotych (w |
potroczu 2005 r. — 5,5 min ztotych ujemna EBITDA)strata netto — 3,6 min ztotych (w |
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poétroczu 2005 r. — strata netto 9,4 min ztotychuvagi na bardzo dobre wyniki wyprzega
sezonowych w styczniu i w lutym, firma obgia rezerw¢ na zapasy o 938 tys. ziotych.
Dodatkowo, w zwizku z renegocjagjumow najmu na sklepy w Gtisku i Wroctawiu oraz
planowanemu zakwmzeniu tych najméw, koszty budynkéw w pierwszejopae 2006 r.
zostaly pomniejszone o 1,2 min ziotych. Roéwndnie spotka utworzyla rezerww
wysokdasci 0,6 min ztotych w zwazku z zakdéczeniem umow najmu sklepow.

Ujemna EBITDA oraz strata operacyjna netto w omawuia okresie g typowe dla segmentu
Moda i Uroda, gdy wptywa na nie zwyczajowy okres posezonowych pmadacsyprzeday
kolekcji jesienno-zimowych w styczniu i w lutym. k& brutto w tych miegcach spadajo
15-20% w porownaniu do egjanych w peini sezonu. 6t negatywne wyniki dla tego
segmentu zwyczajowo pojawiagiec W pierwszym kwartale rokiSredni poziom sprzeds i
zyskow w sezonie wiosna/lato jest zwyczajowesmy niz w sezonie jesig@zima. Ponadto
sezonowe wyprzeda letnie, rozpoczynage st¢ w czerwcu take przyczyniaj sie do
obnizenia maz osaganych w tym miegcu.

Media i Rozrywka

Sprzeda segmentu Media & Rozrywka wzrosta w pierwsze] pago 2006 r. o 23,3% do
370,6 min ztotych (300,6 min ziotych w | potrocz005 r.).

Zgodnie z informagj Zaradu, przychody ze sprzeda EMPIK Sp. z 0.0. (po wyktzeniu
sprzeday szkot gzykéw obcych EMPIK w | potroczu 2005 r.), wzrostald,3 % do 239,2
min ztotych (w | potroczu 2005 r. — 209,3 min zioty. Sprzedasalonéw EMPIK wzrosta o
14,1 % do 237,0 min ziotych (w | potroczu 2005 267,7 min ztotych). Sprzedaklepow
otwartych do 2005 r. wzrosta w pierwszej potowi®@0. o 11,7% do 231,7 min ziotych (w |
potroczu 2005 r. — 207,4 min ziotych). Nowo otwastéepy w CH Janki w Warszawie i w
l6dzkiej Manufakturze uzyskaly 2,1 min ztotych z@zeday (w | pétroczu 2005 r. — 0).
EMPIK zamkmt w omawianym okresie 4 punkty EMPIK Foto, przy tyme poniost w
zwiazku z tym znacgrych kosztow.

Sprzeda Learning Systems Poland Sp. z 0.0. wyniosta 34rBziotych (w | potroczu 2005 .
sprzeda szkdét, uwzgtdniona w catkowitych przychodach ze sprzadev EMPIK wyniosta
23,2 min ztotych)Srednia liczba stuchaczy wyniosta w pierwszej po®®&D06 r. 22.722 (w

| péiroczu 2005 r. — 18.781), co oznacza wzrosi®%. Naley odnotowa, ze wyniki za |
potrocze 2005 r. ujmowaly jedynie sprzed&O EMPIK Sp. z 0.0., ktore zostaty wniesione
do Learning Systems Poland Sp. z 0.0. (wéwczasatmer The Orange School, obecnie
przemianowanych na Speak Up) we wgrde 2005 r. Wyniki za pierwsze potrocze 2006 r.
odzwierciedlag taczne wyniki obu sieci szkot i nieg svprost poréwnywalne z poprzednim
okresem.

t aczna sprzedaSmyk wzrosta w pierwszej potowie 2006 r. o 50,3849@,4 min ztotych (w

| potroczu 2005 r. — 61,5 min ziotych). Sprzediklepéw otwartych do kma 2005 r.
wzrosta w pierwszej potowie 2006 r. 0 45,9% do 89n ziotych (w | potroczu 2005 r. —
61,5 min ziotych). W pierwszej potowie 2006 r. dg@dtotworzyta pierwszy sklep w
Niemczech oraz w maju 2006 r. kolejny sklep w tGdgklanufakturze. Nowo otwarte sklepy
w pierwszej potowie 2006 r. uzyskaty 2,6 min zidtyze sprzedsy (w 2005 r. — 0). Ponadto
spotka zamkga w omawianym okresie sklep przy ulicy Marszaikkigg nie ponoszc przy
tym znaczacych kosztéw.
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W pierwszej potowie 2006 r. EMPIK Sp. z o0.0. i Smgtkworzylty po dwa nowe sklepy,
odpowiednio w: CH Janki/Warszawa i w CH Manufaktuéalz oraz w Berlinie/Niemcy i w
CH Manufaktura/L.6d. Na dzié 30 czerwca 2006 r. EMPIK Sp. z 0.0. posiadat 1@rsav
oraz 35 laboratoriow fotograficznych, a Smyk Spo.a. 35 sklepoéw, a Learning Systems
Poland Sp. z 0.0. 58 szkékykowych (w tym 10 filii).

W pierwszej potowie 2006 roku EBITDA dla tego segioewyniosta 23,4 min ziotych (w
poréwnaniu do 13,3 min ziotych w | p6troczu 2005 a zysk operacyjny w tym segmencie
wyniést 10,1 min ziotych (w poréwnaniu do 4,2 mhotgch w poréwnywalnym okresie w
2005 r.). Byto to po cgci spowodowane lepszymi wynikami aganymi przez Smyk Sp. z
0.0. , ktéry osigmt EBITDA 3,6 min ziotych (w | pétroczu 2005 r. —5Lmin zt). Wynik
EBITDA zawiera aktualizagj wyceny nalenosci od Sephora S.A. , wynikgie z rénicy
kursow walut oraz uptywu ¢%ci z okresu dyskontowania, wcznej wysokéci 3,5 min PLN
(w | potowie 2005 r. — 1,2 min PLN).

Pozostate
Pozostata dziatal$é zawiera zysk z przeszacowania wéctogodziwej inwestycji w
coffeeheaven w wysokoi 4 min ziotych (w | pétroczu 2005 r. — 0) oraz@szacowanie

wartasci opcji sprzeday udziatow w Zara Polska, w wysada 2,2 min ztotych (w | potroczu
2005r. - 0)
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7. Sytuacja finansowa

7.1 Plynnaé finansowa izrodta finansowania

Jak wynika ze skonsolidowanego rachunku przeptyvpdewnicznych, w pierwszej potowie
roku zakaczonej 30 czerwca 2006 r. ngst spadek wartéci srodkow piengznych i ich

ekwiwalentéw, o kwat 100,1 min ztotych (w poréwnywalnym okresie roku080vykazano
spadek o0 49,4 min ztotych).

Przeptywysrodkéw pieneéznych netto z dziatalréai operacyjnej wyniosty 62,3 min ztotych
(49,0 mIn ziotych w | pétroczu 2005 r.), gtébwnie wyniku znacznych platrigi na rzecz
dostawcow po okresie najgkiszej aktywnéci handlowej Grupy (listopad/gruda005).

Zgodnie z rachunkiem przeptywéw piemych Grupy, wydatki inwestycyjne w pierwszej
potowie 2006 r. wyniosty 35,7 min ziotych (w poréamiu do 33 min ziotych w
analogicznym okresie 2005 r.). Jednak faktyczne:kszienia wartgci srodkéw trwatych w
pierwszym potroczu zakezonym 30 czerwca 2006 r. wyniosty 23,3 min ziotyeh |
poétroczu 2005 r. — 23,5 min ziotych). Rica wykazana w pierwszym pétroczu 2006 r.
spowodowana jest tymz iczes¢ naktaddéw inwestycyjnych poniesionych pod konie©20.
nie zostata zaptacona dorlaa ubiegtego roku i w zwkku z tym zostata wykazana w pozycji
~Zobowiagzania handlowe i pozostate zobarania” — ,Zobowjzania krotkoterminowe”.

Stan srodkow pienéznych i ich ekwiwalentdw na 30 czerwca 2006 r. wghi@9,1 min
ztotych (129,3 min ziotych na koniec 2005 r.). Zn@e ptatndéci na rzecz dostawcow w
pierwszych kilku miesicach 2006 r. & zgodne z oczekiwaniami, ze wgdl na specyfik
dziatalngci Grupy. Spowodowaty one deficyt w wysako 82,0 min ziotych w zadhieniu
netto (18,3 min ztotych nadwdgi na 31 grudnia 2005 r. oraz 76,3 min ziotych maehia
netto na 30 czerwca 2005 roku), co wykazanozgpmnv milionach ziotych.

7.2 Aktywa i struktura kapitatu

Kapitat wiasny i zadttenie

Struktura kapitalowa Grupy na daie30 czerwca 2006 r. oraz na 31 grudnia 2005 r.
przedstawiata ginastpujaco:

30 czerwiec 2006 31 grudai005
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 29,1 129,3
Minus:
Zobowizania finansowe diugoterminowe -51,9 -63,2
Zobowigzania finansowe krotkoterminowe -59,2 -47,8
Zadtuwzenie netto -82,0 18,3
Kapitat wtasny -272,1 -256,6
Kapitat zaangzowany -354,1 -238,3
Zadluzenie netto/kapitat zainwestowany 30,1%
Zadtwenie netto/kapitat zaangawany 23,2% -

Powyzsze dane potwierdzgjze ogllny poziom zadienia Grupy pozostat na niezmienionym
poziomie, poza zmianami w proporcjach zaehie diugo- i krotkoterminowego, podczas
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gdy poziomsérodkéw piené¢znych obniyt sic w zwiazku regulowaniem znageej liczby
zobowhzan handlowych wobec dostawcow z foa roku 2005, d&dacego najbardziej
intensywnym okresem dziatalém Grupy w roku.

W zobowhzaniach krotkoterminowych wykazanozyozke z ING Bank w wysokéci 40,6
min ziotych (kwota obejmuje naliczone odsetki), rktéjest w pelni zabezpieczona
diugoterminovy wierzytelngcia wobec Sephora (patrz nota 26 w skonsolidowanyrarca
finansowym na koniec roku 2005). Oznaczaz®,faktyczny dtug Grupy wynosi 40,6 min
ztotych mniej nk wykazano.

10 maja 2006 r. Grupa ogtositze jej podmiot zaleny EMPIK Sp. z 0.0. przediyt umowg
kredytowg o wartgci 10 min Euro z ING Bank S.A. do 30 kwietnia 2007Pazyczka jest
zabezpieczona opcpprzeday zwiazanej ze zbyciem przez EMPIK Sp. z 0.0. 24% udwiaté
w Sephora Polska Sp. z 0.0. Oprocentowanie kredytosi jednomiesiczny EURIBOR
powigkszony o mate 0,7%.

Struktura zadteenia

Jak przedstawiono powsj, struktura zadiienia Grupy pozostaje w dym stopniu
niezmieniona w stosunku doa roku 2005.

Pozostate

19 lipca 2006 r. NFI EMPIK Media & Fashion S.A. pisht aneks do umowy kredytowej z
ABN Amro Bank NV i jego jednostkafiliowam, ABN AMRO Bank (Polska) S.A, z dnia 17
stycznia 2006 r., na podstawie ktorego zostatl puzedy okres cignienia kredytu w
wysokaci do 7 min EUR do 17 gdziernika 2006 roku na tych samych warunkach.
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7.3Wydatki inwestycyjne

PLN'" 000
6 miesicy 2006 6 miesicy 2005
Utrzymanie i Utrzymanie i
Nowe punkty  Wydatki Nowe punkty  Wydatki

Wydatki inwestycyjne Razem sprzeday Centralne Razem sprzeday Centralne
Moda i Uroda 10 595 9477 1118 15 967 14 298 1669
Media i Rozrywka 25108 13179 11 930 17 004 13 397 3 607
Razem 35703 22 656 13 047 32971 27 695 5276
Pozostate - - - 18 - 18
Razem 35 703 22 656 13 047 32989 27 695 5294

W pierwszej potowie 2006 r. Grupa poniosta wydathkwestycyjne na oba segmenty
dziatalngci w wysokdaci 35,7 min ztotych (33,0 min ztotych w analogicemypkresie 2005

r.). Wydatki poniesione na nowe punkty sprzgdavyniosty 22,7 min ziotych (27,7 min
ztotych w | po6troczu 2005 r.), z czego 9,5 min gédt (w | potroczu 2005 r. — 14,3 min
zlotych) zostato przeznaczone na segment Moda &&jra 13,2 min ziotych (13,4 min
zlotych w | potroczu 2005 r.) zostato przeznacznaesegment Media & Rozrywka.

W segmencie Moda & Uroda, w pierwszej potowie 20Q6pédtka Ultimate Fashion Sp. z
0.0. poniosta wydatki w wysokoi 7,5 min ztotych (w | pétroczu 2005 r. — 3,1 nalotych),
ze wzgkdu na spfag zobowazan inwestycyjnych zwizanych ze sklepami otwartymi pod
koniec 2005r., jak rownie koszty zwizane z otwarciem nowych sklepow w tddzkiej
Manufakturze. Galeria Centrum poniosta wydatki madstycje w wysokgi 2,0 min ztotych
(w | potroczu 2005 r. — 1,5 min ziotych), w zwku z otwarciem nowego konceptu —
Kosmeteria. fscznie nowa powierzchnia handlowa dodana w pierwgoépwie 2006 r.
wynosi 1960 m2, aa€zna powierzchnia handlowa na dzi80 czerwca 2006 w tym
segmencie wynosi 39 425 m2.

W pierwszej potowie 2006 r. EMPIK Sp. z 0.0. i Sm$R. z 0.0. otworzyly po dwa nowe
sklepy o 4cznej powierzchni odpowiednio: 1516 m2 i 1 882 m&datki poniesione na
inwestycje przez spdkEMPIK Sp. z 0.0. wyniosty 7,6 min ztotych (w | potézu 2005 r. —
6,3 min ziotych), a przez sp@Smyk Sp. z 0.0. 5,3 min ztotych (w | pétroczu 2005 7,1
min ztotych). 4,1 min ztotych z wydatkéw inwestyoygh EMPiKu stanowi koszty z tytutu
otwarcia nowych sklepow w 2005 roku, uregulowan206 r. tacznie nowa powierzchnia
handlowa dodana w pierwsze] potowie wyniosta 3 392, co sprawia,ze faczna
powierzchnia handlowa w tym segmencie to 71 614maiziée 30 czerwca 2006 r. (na
koniec roku 2005 r. — 69 216 m2).

Wydatki Grupy na inne inwestycje (gidwnie na modzang i rearamack istniepcych
punktow detalicznych i ustugowych oraz na inwesyioformatyczne) wyniosty w pierwszej
potowie 2006 r. 13,0 min ztotych (5,3 min ziotychlvpdtroczu 2005 r.), z czego 1,1 min
ztotych (w | pétroczu 2005 r. — 1,7 min ziotych)tgezyto segmentu Moda & Uroda, a 11,9
min ztotych (3,6 min ztotych w | potroczu 2005 pdniesionych zostatlo w segmencie Media
& Rozrywka, gtownie w spotce EMPIK Sp. z 0.0. nana@racje istniejcych sklepow oraz na
inwestycje informatyczne, zgodnie z planami nadug rok.
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8. Akcjonariat

Gtownymi akcjonariuszami NFI EMPIK Media & Fashi@nA. na dzié 27 sierpnia 2006 r.
byli:

Akcjonariusz Liczba akcji Bezpoedni udziat
(prawa gtosu)

1. Empik Centrum Investments S.A. 64 944 435 63.57%
2. Flime Investments S.A. 2 459 367 2.41%
3. Eastbridge B.V./S.a.r.l. 2576 449 2.52%
4. Handlowy Investments S.A. 10179 175 9.99%

9. Transakcje z jednostkami powazanymi

EMPIK Centrum Investments S.A. i jej jednostki zale oraz Eastbridge B.V./S.a.r.l. i jgj
jednostki zaléene uwaane g za jednostki powizane dla celéw spogdzaniasrédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Stan transakcji z jednostkami pa@anymi na odnine dni sprawozdawcze jest ngmijacy:

30.06.2006  31.12.2005

Krétkoterminowe natenosci od EMPiIK Centrum Investments

S.A. i jej jednostek zamych 660 1212
Krétkoterminowe nalinosci od Eastbridge B.V./S.a.r.l. ijej

jednostek zalaych 377 486
Krétkoterminowe zobowgizania wobec EMPIK Centrum

Investments S.A. i jej jednostek zahgch 233 3204
Krétkoterminowe zobowizania wobec Eastbridge B.V./S.a.r.l. i

jej jednostek zalaych 190 984
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Przychody i koszty wynikage z transakcji ze stronami pawanymi w okresach
sprawozdawczych byly nagtujace

30.06.2006 30.06.2005
Koszty z tytutu leasingu operacyjnego ptatne na
rzecz jednostek zataych EMPiIK Centrum
Investments S.A. 17 149 17 161
Optata za zargdzanie ptatna na rzecz Eastbridge
B.V./S.a.r.l. 233 2 960

Umowy z DTC Real Estate S.A. (,DTC RE”) dotycace obiektu Renoma we Wroctawiu

Podmiot powizany DTC Real Estate S.A. postanowit dokbnadernizacji swego budynku
Renoma we Wroctawiu, gdzie mieszcgic obecnie sklepy Smyk i Galeria Centrum. W
zZwiazku z powyszym Smyk Sp. z o.0. i Galeria Centrum Sp. z o.grawity zgod na
wczesniejsze rozwizanie umow najmu zawartych z DTC Real Estate S.Aymw obiekcie i
zamknecie swych sklepow w Renomie: Smyk Sp. z 0.0. zekséon na 15 wrzénia 2006, a
Galeria Centrum Sp. z 0.0. ze skutkiem na 31 gau@006 roku. W zamian za wéneejsze
rozwiazanie uméw najmu oraz utrudnienia w korzystanilbiektu w roku 2006 DTC Real
Estate S.A. zapfaci: (i) Smyk Sp. z o.0. kewd®®LN 560 tys¢cy w ciagu 60 dni od
faktycznego opuszczenia lokalu oraz (i) Galerin€em Sp. z 0.0. kwetPLN 823 tysicy i
pomniejszone koszty najmu w roku 2006 oraz rowntwaEUR 288 tysicy do 31 stycznia
2007 roku. Umowa ze sp@kKSmyk Sp. z 0.0. zostata podpisana z &8 lutego 2006 r. i
zmieniona 27 lipca 2006 r., natomiast umowa z Galéentrum Sp. z 0.0. zostata podpisana
23 czerwca 2006 r.

Umowy z DTC Real Estate S.A. dotyegce obiektu Neptun w Gdasku

DTC Real Estate S.A. i Galeria Centrum Sp. z ocawarty umow dnia 31 lipca 2006 r.
zgodnie z ktag, Galeria Centrum Sp. z 0.0. ma zamkiswo] sklep w obiekcie Neptun w
Gdasku i opyci¢ ten lokal do 31 stycznia 2007. W zwku z wczéniejszym rozwazaniem
umowy najmu DTC Real Estate S.A. ma za@a@Galerii Centrum Sp. z 0.0. kwoPLN
1,420 tys¢cy do 30 sierpnia 2006 roku.

Na podstawie wiej opisanej umowy, Galeria Centrum Sp. z 0.0., o@appta W wyniku
kwote PLN 803 tysicy tytutem wczeéniejszego rozliczenia ohitki czynszu za rok 2004,
ktGra miata zosiarozliczona przez caly okres najmu. Spowodowat®hoizenie kosztow
najmu Grupy NFI EMPIK Media & Fashion o w§] wymieniona kwai.

Umowy z Retail Properties Finance Sp. z 0.0. (,RPBp. z 0.0.”) dotycace obiektu
Junior w Warszawie

Podmiot powazany Retail Properties Finance Sp. z 0.0. postandekona modernizacji
swego budynku Junior w Warszawie, gdzie miegs&kz obecnie sklep EMPIK oraz Szkota
Jezykdw Obcych Learning Systems Poland Sp. z 0.0.zW4zku z powyszym umowa
najmu zawarta poreilzy Retail Properties Finance Sp. z 0.0. i Lear8ggtems Poland Sp. z
0.0. ulegnie rozwizaniu ze skutkiem na 31 maja 2007 roku. Z tytulgoteozwazania i
utrudnier w korzystaniu z obiektu w roku 2006 Retail ProsrtFinance Sp. z 0.0. zaptaci
Learning Systems Poland Sp. z 0.0. zryczattewamote PLN 3 500 tysicy do 31 marca
2007 roku oraz PLN 1,850 tysly do 31 marca 2008 roku.
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W zwiazku z modernizagjbudynku Junior, Retail Properties Finance SpozidEMPiK Sp.

z 0.0. zawarly aneks dadzacej je dziesjcioletniej umowy najmu z 31 grudnia 2005 r. W
zwiazku z zakitéceniami korzystaniu z budynku Junior masie jego modernizacji oraz
natazonym na EMPiK obowizkiem instalacji schodéw ruchomych pauahty pitrami Retail
Properties Finance Sp. z 0.0. zaptaci EMPIK Sp.oz, &iczm kwote PLN 700 tys¢cy oraz
EUR 590 tysicy.

W sierpniu 2006 r., NFI EMPIK Media & Fashion S@az jej podmioty zalene EMPIK Sp.

Z 0.0., Smyk Sp. z o.0., Ultimate Fashion Sp. z b®aleria Centrum Sp. z 0.0. zawaly z
Retail Properties Finance Sp.z 0.0. élkaee umowy najmu na wynajem powierzchni
biurowej w zmodernizowanym budynku Wars & Sawa w r¥¥awie, ktérego Retail
Properties Finance Sp. z 0.0. jestidsteielem.

Retail Properties Finance Sp. z 0.0. zolxaad st wobec NFI EMPIK Media & Fashion S.A.
i jej podmiotow zalenych dokon& modernizacji budynku i wydapowierzchng biurowa
objeta najmem w padzierniku 2007 roku. Jeli wydanie powierzchni nie nagi do 31
grudnia 2007 roku, NFI EMPIK Media & Fashion S.A.pbzostali najemcy magod
zawartych umow najmu odgti¢. Do budynku Wars & Sawa przeniesione zostainra NFI
EMPIK Media & Fashion S.A. oraz EMPIK Sp. z o.omyk Sp. z 0.0., Ultimate Fashion Sp.
z 0.0. i Galerii Centrum Sp. z 0.0..

Wszystkie p¢ umdw najmu zawarto na okres 10 lat dicod daty przekazania powierzchni.
W przypadku wcz@iejszego rozwizania umowy najmu z przyczyn kEgch po stronie
najemcy, najemca zaptaci kanmowra w wysokaci czynszu i optat serwisowych za okres
12 miesgcy, co nie wydcza dochodzenia przez wynajrcggo szkody przewgzapcej kak
umownr na zasadach ogolnych. Calkowita powierzchniatabj/w umowami najmu wynosi
5.335,2 m2.

10. Zobowhzania warunkowe i przyszie zobowizania

NFI EMPIK Media & Fashion S.A. (,Spoétka”) nabyta,oprzez swoéj podmiot zatay,
udziaty w HDS Wydawcy Prasy Sp. z 0.0, (,LHDS WP 3®.0.”), podmiocie posiadgym
roszczenie wobec Skarbu®awa w zakresie nabycia 40% akcji w spétce Ruch Jefeli na
rzecz HDS WP Sp. z 0.0. zostanie rozstrzgignposgpowanie gdowe dotyczce jej praw,
Spotka mae by zobligowana zrealizowaswop opck w HDS WP Sp. z o.0., tj. naby
dodatkowe udziaty w HDS WP Sp. z 0.0. oraz dokomaacacych wptat na rzecz kilku
podmiotéw, ktore zostaly okflmne w umowach zawartych przez Spotka hczm kwote
EUR 10.125. Dodatkowo Grupa d® by zobligowana naby akcje w Ruch S.A. w
zalenosci od warunkéw nabycia okilenych przez Skarb Ratwa w danym czasie.
Wymagatoby to take od Spéiki rozwzenia uzyskania dalszego finansowania z gwstch
zrédet.

Grupa NFI EMPIK Media & Fashion ma rowaieobowhzania warunkowe w odniesieniu do
gwarancji bankowych i innych gwarancji wydanychwiaiosek jednostek zateych Grupy
oraz poeczen udzielonych przez NFI EMPIK Media & Fashion SA dlagwarantowania
sptaty czynszow i zobowzan z tytutu dostaw i ustug jej jednostek zaigch, a take innych
kwestii wynikapcych z codziennej dziataléa. Nie przewiduje si powstania jakichkolwiek
istotnych zobowizan z tego tytutu.
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Zgodnie z jeda z uméw franszyzowych zawartych przez Ultimate kashSp. z o.0.,
jednostk zalezna Grupy, Ultimate Fashion Sp. z 0.0. ma olbgmek podpis& umowg

leasingu na trzy okkéeone lokalizacje w terminie trzech lat od daty pisdpia umowy
franszyzowej, bdz otworzy sklepy w tych punktach w terminiegpiu lat od podpisania
umowy franszyzowej. Zeli Ultimate Fashion Sp. z 0.0. niedzie mogta spetldi tego

wymogu, kkdzie zmuszona zaptackare umowry w wysokaci EUR 200 tysicy za kady

sklep. Na dzigé podpisania niniejszego raportu nie przewiduje gowstania istotnych
zobowhzan z tytutu tych zobowiazan warunkowych.

Majac na wzgtdzie ochron Inditex i Zara Polska przed pewnymi odmaymi
zobowhzaniami warunkowymi wynikagymi ze zdarze, ktore mialy miejsce przed
sprzedaa 51% udziatow, tj. gdy Zara Polska znajdowala god zaradem i kontrod NFI
EMPIK Media & Fashion S.A., bank ABN AMRO Polska pexbe NFI EMPIK Media &
Fashion S.A. wystawit dla Zara Polska gwararigankows opiewajca na kwot do EUR
500. Nie przewiduje 8] aby w zwizku z zobowdzaniami warunkowymi powstaty
jakiekolwiek istotne zobowkania.

Zgodnie z ogolnymi przepisami prawa, organy skadmanog w kazdej chwili dokona
kontroli kshag i zapisow ksigowych jednostki w agu pkciu lat od kaéca danego roku
podatkowego, a w razie wykrycia jakichkolwiek duistosci, mogy naliczy¢ dodatkowe
zobowgzania podatkowe i natg¢ kary. Zarad NFI EMPIK Media & Fashion nie wie o
zadnych okolicznéciach, ktére moglyby powodowapowstanie jakichkolwiek istotnych
zobownzan z tego tytutu.

Zgodnie z umow z dnia 8 lipca 2003 r. zawarpomidzy spotkami EMPIK Sp. z o.0.,
Sephora Polska i Sephora S.A. dotyazzbycia perfumerii EMPIK na rzecz Sephora Polska,
EMPIK Sp. z o0.0. gwarantuje spofce Sephora Polskayszystkie umowy najmu/podnajmu
podpisane przez EMPIK Sp. z o0.0. w odniesieniu tgtyzh perfumerii nie zostan
rozwiazane przed okéona w nich dai wygasnigcia, z wyptkiem sytuacji gdy rozwizanie
takie nastpi ze wzgédu na przyczyny, ktére wygiity po dacie zamkicia. Jeeli dana
umowa najmu/podnajmu zostanie rozmdana przed jej ostatecgndah wygasniccia z
powodow, ktére wyapity przed dad zamkngcia, EMPIK Sp. z 0.0. dulzie zobowazany do
zaplaty spoice Sephora Polska kary umownej, ktdwgpta zostanie obliczona przy
uwzgkdnieniu wartéci danego punktu sprzeda przyjetej przez strony w umowie na
potrzeby wniesienia aportu orazcktnej liczby dni pozostatych do zalazenia okresu
wynajmu. Nie przewiduje sj aby w zwizku z zobowizaniami warunkowymi powstaty
jakiekolwiek istotne zobowrania.

W sierpniu 2006 r. Spotka zawarta dwie umowy inwegjne dotyczce nabycia udziatdow w
dwodch ukrahskich spétkach sprzeéa detalicznej. Obie umowyaswarunkowe i w obu
przypadkach zamketie transakcji zatey miedzy innymi od uprzedniej restrukturyzacji danej
jednostki przez jej obecnych wtacieli oraz uzyskania zgody od Ukfigskiego Urzdu
Antymonopolowego. Jeli transakcje zostanzamknéete, Spoétka pérednio nakdzie 65%
udziatow w kadej z wymienionych wiej spotek ukraiskich. W latach 2009-2012 Spotka
moze by zobowhzana do nabycia wszystkich udziatéw udziatowcow ejsaigciowych w
tych dwéch spétkach za cgnabycia powizam z EBITDA wykazanym przez darspétke za
poprzedni rok obrotowy.
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11. Zobowhzania z tytutu leasingu operacyjnego

Grupa uytkuje szereg punktow sprzegadetalicznej oraz biur na mocy nieodwotalnych
umow leasingu operacyjnego. Umowy te qiaizne warunki, klauzule rewaloryzaciji i prawa
przedhienia.

Zobowigzania z tytutu leasingu operacyjnegdgdzie Grupa NFI EMPIK Media & Fashion
wystepuje jako leasingobiorca)

taczne przyszte minimalne platfow wynikajagce z nieodwotalnych umoéw leasingu
operacyjnego zawartych przez spoiki zajmoej st sprzedaa detaliczm i hurtowa
przedstawiaj sie hastpujaco:

30.06.2006 Jednostki Jednostki Razem
niepowigzane powhzane
Ponizej 1 roku 59 265 26 797 86 062
1-5lat 271082 113 696 384 778
Powyzej 5 lat 786 439 379 100 1165 539
1116 78 519 59 1636 37
31.12.2005 Jednostki Jednostki Razem
niepowigzane powhzane
Ponizej 1 roku 58 278 28 580 86 858
1-5lat 233 969 118 637 352 606
Powyzej 5 lat 820 357 443 694 1264 051
1112 60 590 91: 1703 51!

Zasadniczo umowy leasingu zawieranana okresy od 5 do 10 lat, z prawem przeehia ze
strony leasingobiorcy. Tam, gdzie to ma zastososyapizy wykazywaniu zobowzan z
tytulu leasingu wazito pod uwag okres przedienia. Platnéci z tytutlu leasingu
operacyjnego podlegaindeksacji i § zabezpieczone gwarancjami.

12. Dalsze perspektywy

Grupa EM&F realizuje strategiekspansji sformutowan wdrazam poczwszy od przetomu
2004/2005 r. W 2006 roku Grupa zamierzata otwérag 50 do 60 nowych sklepdéw, o
tacznej powierzchni od 25 000 do 30 000 m2. Na chwllecna, zostata podpisanak@zasé
wszystkich umow najmu na otwarcie nowych sklepéwla@owanych na 2006 rok, jednak
realizacja planu rozwoju jesicisle uzaleniona od terminowych otwarposzczegdélnych
centréw handlowych. Gtéwne otwarcia nowych skleg@mpy planowane na dragpotowe
2006 r. krda miaty miejsce w nasgpujacych centrach handlowych: Warszawa Ziote Tarasy,
Krakow Nowe Miasto, i Warszawa Sadyba Best Mall.

Poza realizagj strategii ekspansji w Polsce, Grupa pracuje natszgiam rozwojem
istniejacych konceptow i rozszerzeniem dziataitiana inne kraje w regionie:

W tym celu, w sierpniu 2006 r. podmioty zate NFI EMPiIK Media & Fashion S.A., EMPIK

Sp. z 0.0. (,LEMPIK") i Smyk Sp. z 0.0. (,Smyk”), warty umowy inwestycyjne dotyaze
nabycia udziatdw w dwdéch ukrekich spétkach handlu detalicznego.
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1. Empik Sp. z 0.0. podpisata umgwmwestycyjra z New Europe Capital Fund LLP, Closed
Joint Company ,Insurance Company LEADER” i pozostat wiascicielami ukrahskiej
spotki ,Closed Joint Stock Company ,Network of betikes BUKVA” (,Bukva”).

Na mocy powyszej Umowy Inwestycyjnej (,Umowy Inwestycyjnej Bukl oraz po
spetnieniu okrdonych warunkéw wtych w Umowie Inwestycyjnej Bukva, Empik Sp. z o.0.
nalgdzie poprzez cypryjskjednostk specjalnego przeznaczenia (,SPV”) 65% udziatdw w
spotce Bukva. Bukva prowadzi 8i@7 sklepow na Ukrainie pod markBukva”. Poprzez
podwyzszenie kapitatu zakladowego spétka EMPIK ¢uie 65% kapitatu zaktadowego w
SPV, ktora kdzie w tym momencie posiadatla 100% udziatow w spdekva. Obecni
wiasciciele spotki Bukva pozostanudziatowcami mniejszZziowymi SPV i leda posiadali
tacznie 35% udziatow i praw gtosu w SPV.

Cena nabycia wyniesie 6.380 &y USD. Podpisana umowa jest umpwarunkows, a
zamknecie transakcji zaley miedzy innymi od przeprowadzenia restrukturyzacji &po6t
Bukva przez jej obecnych wdeicieli oraz uzyskania zgody od Ukfiskiego Urzdu
Antymonopolowego. Spoétka Empik Sp. z 0.0. ma praeowiagzac Umowe Inwestycyjm,
jezeli przed zamkriciem transakcji nagpia niekorzystne zdarzenia dotyce spétki Bukva
lub cswiadczenia ztoone przez sprzedgjych zostam w istotny sposob naruszone. W
przypadku rozwjzania Umowy Inwestycyjnej przez jedrze stron przed zamkuiem
transakcji z przyczyn, za ktore odpowiedzialna girsiga strona, strona rozygiujaca umowe

| ponosaca straty bdzie uprawniona do otrzymania kary umownej od drugtrony w
wysokaci USD 200 tysicy.

Udziatowcy mniejszéciowi SPV leda posiadali prawo sprzegaw stosunku do Empik Sp. z
0.0. dotycace wszystkich ich udziatdw w SPV, ktére moby¢ wykonane w latach 2009 lub
2010, w terminie trzech miegsly od przestawienia udziatowcom przez zdrspotki Bukva
zbadanego sprawozdania finansowego spoiki za poprzek. Cena sprzeda zostanie
obliczona w odniesieniu do EBITDA uzyskanego przg@otke Bukva za dany rok.
Dodatkowo, spotka EMPIK Sp. z o.o¢dzie posiadata prawo zakupu od udziatowcow
mniejszaciowych wszystkich ich udziatbw w SPV, ktére meoby wykonane w roku 2011,
w terminie trzech miesty od przestawienia udzialowcom przez zdrzspétki Bukva
zbadanego sprawozdania finansowego spoiki za pdprzeok. Cena zakupu zostanie
obliczona w odniesieniu do EBITDA uzyskanego przeatk; Bukva za dany rok.

2. Ponadto, spo6tka Smyk Sp. z 0.0. zawarta uenowvestycyjr z Mr. Kirill Levin i jej
podmiotami zalenymi (,Umowe Inwestycyjm Smyk”). Smyk Sp. z 0.0. ma nabpoprzez
spétke cypryjska 65% w Paritet Servis-Retail, spotce ukskiiej znajdujcej sk obecnie
posrednio w posiadaniu Kirill Levin. Paritet Servisigié prowadzi obecnie dwa sklepy w
Kijowie sprzedajce artykuty dla matek i dzieci oraz planuje otwar@dwoch nowych
sklepéw w 2007 roku w ramach posiadanychymoéw najmu. Cena nabycia, ktora ma by
uiszczona w okresie do 18 migsy od momentu zamkegia transakcji, wyniesie USD 5.000
tysiecy. Podpisana umowa jest umpwvarunkows, a zamkncie transakcji zaley migcdzy
innymi od przeprowadzenia restrukturyzacji spoti, Paritet Servis-Retail, przez jej
obecnego wiiciela oraz uzyskania zgody od Ukiskiego Urzdu Antymonopolowego. W
latach 2010 i 2011 te podmioty zate Mr. Kirill Levin beda miaty prawo sprzedaswoje
udziaty mniejszéci spétce Smyk Sp. z 0.0., w ktérym to przypadkuyBr8p. z o0.0. bdzie
zobowhzana do nabycia za cgmabycia obliczog w odniesieniu do EBITDA uzyskanego
przez Paritet Servis-Retail za poprzedni rok olwgtoV 2012 roku spotka Smyk Sp. z o.0.
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bedzie miata prawo naldywszystkie udzialy nafece do podmiotéw Kirill Levin za cen
nabycia obliczom w odniesieniu do EBITDA uzyskanego przez Paritetvs-Retail za
poprzedni rok obrotowy.

Transakcje zakupu zostansfinansowane z funduszy wilasnych oraz przy pomocy
posiadanych i potencjalnych nadzi kredytowych.

Obecnie Grupa przeprowadza dodatkowo rozpoznamgcin maliwosci inwestycji w
regionie, na przyktad rozwijania wybranych mareknzyzowych i dystrybucyjnych na
nowych rynkach w regionie. Grupa planuje podjastpujace dziatania:

1. Jak wspomniano pousj, Grupa otworzyla w marcu 2006 r. pierwszy skigmpyk w

Berlinie. Dziatanie i wyniki osigane przez pilot@wy sklep § bacznie monitorowane i
dostarczaj wskazéwek co do dalszego potencjalnego rozwojai Senyk na niemieckim
rynku. Po zakaczeniu zakladane] fazy testowej, najprawdopodobmapipi dalsza
ekspansja. Grupa path decyz¢ o wynajmie kolejnych 2-4 lokalizacji w okolicacheBina

celem otwarcia w Niemczech kolejnych sklepow SmyR0OQ7 roku.

2. W nastpstwie otwarcia nowego konceptu Galerii Centrum Sm.o. - Kosmeteria w
lodzkiej Manufakturze w czerwcu 2006 r., peidj decyzg o uruchomieniu jesiesi br.
kolejnej Kosmeterii w CH Targéwek w Warszawie.

3. W drugiej potowie 2006 r. spotka Ultimate Faship. z 0.0. planuje podpisanie kolejnych
umow franszyzowych na dystrybgejowych marek odziwych.

4. Spotka EMPIK Sp. z o0.0. planuje dalszy rozwojtryiy internetowej empik.com,
uruchomionej z sukcesem w drugiej potowie 2005 r.

5. Ponadto w drugiej potowie 2006 r. sp@alezne Grupy — Optimum Distribution Polska,
Optimum Distribution Czech/Stowacja, a takLicomp EMPiIK Multimedia Sp. z 0.0. —
zajmupce st dystrybucy hurtows, planup rozszerzenia portfela dystrybuowanych marek i
dostpnych ustug.

Maciej Dyjas Christopher Weston
Prezes Zarzdu Cztonek Zarzdu

24



