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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej NFI Empik Media & Fashion S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitalowej NFI Empik Media & Fashion S.A. (zwanej dalej ,,Grupg”), w ktorej
jednostka dominujaca jest NFI Empik Media & Fashion S.A. (zwanej dalej ,Jednostka
dominujaca”) z siedziba w Warszawie przy ulicy Marszatkowskiej 104/122, obejmujgcego
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r.,
ktéore po stronie aktywoéw oraz zobowigzan i kapitalu wlasnego wykazuje sume
2.707.972 tys. zl, skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2011 r. wykazujacy zysk netto w kwocie 42.271 tys. zl, skonsolidowane sprawozdanie
z calkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym,
skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za ten rok obrotowy
oraz informacje dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowoséci i inne informacje
objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dzialalno$ci Grupy odpowiedzialny jest Zarzad Jednostki
dominujacej. Zarzad oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej
sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe
oraz sprawozdanie z dzialalnoéci Grupy spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowo$ci” — Dz. U. z 2009 r. Nr 152,
poz. 1223, z pdZn. zm.).

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i wyrazenie opinii o zgodno$ci, we wszystkich istotnych aspektach, tego sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowos$ci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa
i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do:
(a) przepisow rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci;

(b) krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +48 22 523 4000, Faks +48 22 508 4040, www.pwe.pl

PricewaterhouseCoopers Sp. z .0, wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzoneyo przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, pod
numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapital zakladowy wynosi 10.363.900 ziotych. Siedzibg Spdlki jest Warszawa, Al. Armii Ludowe] 14.
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Badanie zostalo zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskaé¢ wystarczajaca pewnos$é, ze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledéw i przeoczen. Badanie
obejmowalo miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej proby, dowoddéw
potwierdzajacych kwoty i informacje wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene zasad rachunkowo$ci stosowanych przez
Grupe oraz istotnych oszacowan dokonywanych przy sporzadzeniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, a takze ogdlna ocene jego prezentacji. Uwazamy, Ze nasze
badanie stanowilo wystarczajaca podstawe dla wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe we wszystkich
istotnych aspektach:

(a) przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Grupy na dzien 31 grudnia
2011 r. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska;

(b) jestzgodne w formie i treéci z obowigzujacymi Grupe przepisami prawa;

(c) zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonej dokumentacji
konsolidacyjne;j.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2011 r. uwzgledniajg postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartoéciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim
(,Rozporzadzenie” — Dz. U. nr 33 poz. 259, z pbéZzn. zm.) i sg zgodne z informacjami
zawartymi w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spolki wpisanej
na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:
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Warszawa, 26 kwietnia 2012 r.
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Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

I. Ogoblna charakterystyka Grupy

a.

f.

Jednostka dominujaca Grupy Kapitatlowej NFI Empik Media & Fashion S.A. (,Grupa”)
jest NFI Empik Media & Fashion spotka akcyjna (.Jednostka dominujaca”) z siedziba
w Warszawie, ul. Marszatkowska 104/122.

NFI Empik Media & Fashion S.A. powstala 14 grudnia 1994 r. (pierwotnie pod nazwa
,XV Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.”, pézniej jako ,NFI Hetman S.A.”,
aod7wrzeénia 2004 r. podobecng nazwg) w ramach Programu Powszechnej
Prywatyzacji na mocy Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r. o Narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. z 1993 r. Nr 44, poz. 202, z pbézn. zm.)
i zostala wpisana do rejestru handlowego dnia 31 marca 1995 r. Akt zalozycielski
Jednostki dominujacej sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej notariusza Izabeli Dreger w Warszawie w dniu 15grudnia 1994 r.
i zarejestrowano w Rep. A Nr 3902/94. W dniu 5 lutego 2002 r. Sad Rejonowy
w Warszawie XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonal wpisu
Jednostki dominujgcej do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS 0000043034.

W roku obrotowym objetym badaniem Jednostka dominujaca prowadzila dzialalnos¢
na podstawie Ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spolek handlowych
(Dz.U.z2000 r. Nr 94, poz. 1037) oraz Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r.
o Narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. z 1993 r. Nr 44,
poz. 202, Z poZn. zm).

Dla celéw rozliczen z tytutu podatkéw Jednostce dominujacej nadano dnia 28 wrzesnia
1995 r. numer NIP 526-10-32-243. Dla celéw statystycznych Jednostka dominujgca
otrzymala dnia 2 marca 1999 r. numer REGON 011120129.

Kapital zakladowy Jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2011 r. wynosit
10.403.456,90 71 i skladal sie z 104.034.569 akcji o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda.

W dniu 13 lutego 2012 r. w ramach Programu Motywacyjnego zostalo wyemitowanych
i objetych 341.809 akcji. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego laczna
liczba akeji Funduszu wyniosta 104.376.378 akeji.

Na 31 grudnia 2011 r. akcjonariuszami Jednostki dominujacej byli:

Nazwa akcjonariusza Liczba Wartoéé Typ %

posiadanych nominalna posiadanych posiadanych
akeji  posiadanych akgji glosow
akgji (z1)

gr;lgllk Centrum Investments 52.578.383 5.257.838 zwykle 50,54

ECI Holdings S.a r.l. 10.000.000 1.000.000 zwykle 9,61
Aviva OFE Aviva BZ WBK 9.480.318 948.032 zwykle 9,11

Pioneer Pekao Investment
Management S.A.

ING Otwarty Fundusz
Emerytalny

6.631.297 663.130 zwykle 6,38

6.068.151 606.815 zwykle 5,83

Pozostali 19.276.420 1.927.642 zwykle 18,53
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104.034.569 10.403.457 100,00




Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Ogoélna charakterystyka Grupy (cd.)

Na 31 grudnia 2010 r. akcjonariuszami Jednostki dominujacej byli:

Nazwa akcjonariusza Liczba Wartosé Typ %
posiadanych nominalna posiadanych posiadanych
akcgji posiadanych akgji glosow
akeji
zl
grgl?lf Centrum Investments 62.578.383 6.257.838 zwykle 60,15
Aviva OFE Aviva BZ WBK 12.353.443 1.235.344 zwykle 11,87
Pioneer Pekao Investment
Management S.A. 6.631.297 663.130 zwykle 6,37
BZ WBK AIB Asset
Management S.A. 5.399.578 539.958 zwykle 5,19
Pozostali 17.071.868 1.707.187 zwykle 16,42
104.034.569 10.403.457 100,00

Struktura akcjonariuszy Jednostki dominujacej na dzien wydania opinii zostala
ujawniona w nocie 23 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

g. W badanym okresie przedmiotem dzialalnosci Grupy bylo:

Grupa Empik — wydawnictwo, sprzedaz ksigzek i prasy, nagran muzycznych,
filméw, produktéw edukacyjnych, wzornictwa iproduktéw papierniczych,
sprzedaz gier ioprogramowania komputeréw osobistych, sprzetu i produktéow
fotograficznych;

Grupa Smyk - sprzedaz odziezy, akcesoriéw, zabawek oraz produktow
edukacyjnych dla dzieci;

Szkoly Jezykowe — obstuga szkoél jezykowych;

Grupa Marek Franszyzowych - sprzedaz markowej odziezy oraz akcesoriow
idodatkéw, gléwnie licencjonowanych od najwiekszych  $wiatowych
producentow;

Dystrybucja Artykuléow Kosmetycznych i Sportowych - sprzedaz perfum
ikosmetykéw oraz artykuléw sportowych, gléwnie licencjonowanych
od najwiekszych producentow.

h. W roku obrotowym Cztonkami Zarzadu Jednostki dominujacej byli:

Maciej Szymanski Prezes Zarzadu

Jacek Baginski Czlonek Zarzadu
Dariusz Stolarczyk Czlonek Zarzadu
Fabian Kampa Czlonek Zarzadu

W dniu 7 lutego 2012 r. Michal Grom rozpoczal pelnienie funkeji Cztonka Zarzadu.
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i. W sklad Grupy Kapitalowej NFI Empik Media & Fashion S.A. na dziefi 31 grudnia 2011 r. wchodzily jednostki opisane w nocie 1.2 do
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy. Ponizsza tabela przedstawia jednostki powigzane objete konsolidacjg, ktore

podlegajg badaniu:

Nazwa jednostki Charakterystyka | Metoda Podmiot badajacy sprawozdanie Rodzaj opinii Dzien bilansowy,
powigzania konsolidacji | finansowe na ktéry
kapitalowego sporzadzono
(% wlasnosci) sprawozdanie

finansowe

NFI Empik Media & Fashion S.A. Dominujaca Nie dotyczy PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2011 1.

EMPIK Sp. z o.0. Zaleina (100%) Pelna PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. (1) 31 grudnia 2011 1.

Empik Assets Sp. z 0.0. Zalezna (100%) Pelna ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z o.0. ) 31 grudnia 2011 1.

Gry-on line S.A. Zalezna (100%) Pelna Masterfin Sp. z o0.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2011 1.

W.A.B. Sp. z 0.0. Zalezna (100%) Pelna ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z 0.0. (1) 31 grudnia 2011 1.

Wilga S.A. Zalezna (100%) Pelna ECA Seredynski i Partnerzy Sp. z o.0. (1) 31 grudnia 2011 .

Smyk Sp. z 0.0. Zalezna (100%) Pelna PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. (1) 31 grudnia 2011 .

Spiele Max AG Zalezna (100%) Pelna PricewaterhouseCoopers WP AG (€3] 31 grudnia 2011 1.

Optimum Distribution Sp. z o.0. Zalezna (100%) Pelna PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. 6))] 31 grudnia 2011 1.

Optimum Distribution CZ&SK s.r.0. Zalezna (100%) Pelna MAC audit s.r.o 1) 31 grudnia 2011 1.

Amersport Sp. z 0.0. Zalezna (100%) Pelna PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. (1) 31 grudnia 2011 T.

Ultimate Fashion Sp. z o.0. Zalezna (100%) Pelna PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0. (1) 31 grudnia 2011 r.

Licomp EMPiK Mutimedia Sp. z o.0. Zalezna (100%) Pelna »Buchalter” Wieslaw Rychter bez zastrzezen 31 grudnia 2011 1.

Maratex Limited Zalezna (100%) Pelna PricewaterhouseCoopers Ltd Cyprus (1) 31 grudnia 2011 .

CJSC Maratex Zalezna (100%) Pelna ;)%Il;gvyg\,gditori i biznes konsultanti Palij i bez zastrzezen 31 grudnia 2011 T.

LLC Maratex Zalezna (100%) Pelna Perspektiva K (1) 31 grudnia 2011 1.

pwc
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Polperfect Sp. z 0.0. Zaleina (94%) Pelna »Buchalter” Wieslaw Rychter bez zastrzezen 31 grudnia 2011 .
Learning Systems Poland Sp. z o.0. Zalezna (93,41%) Pelna PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. (1) 31 grudnia 2011 1.
e-Muzyka S.A. Zalezna (80,25%) Pelna ALP Group Sp. z 0.0. bez zastrzezen 31 grudnia 2011 1.
Stowarzyszona Metoda praw . ] .
EPCD Sp.zo.0. (36,73%) wlasnosci PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. 6)) 31 grudnia 2011 1.

)  Na dzien podpisania raportu, opinia z badania sprawozdania finansowego nie zostala jeszcze wydana.
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Ogoélna charakterystyka Grupy (cd.)

J.

k.

W roku 2011 mialy miejsce nastepujace istotne zmiany w strukturze Grupy:

1. Nabyto udzialy/akcje w nastepujacych spolkach:
1.1.  E-Muzyka S.A. — nabyto 65,61% akcji;
1.2.  Gry-on line S.A. — nabyto 51,00% akcji;
1.3. Buchmann Sp. z 0.0. — nabyto 70,00% udzialow;
1.4. Gandalf Sp. z 0.0. - nabyto 70,00% udzialow;
1.5. W.A.B. Sp. z 0.0. - nabyto 87,50% udzialow;
1.6. Wilga S.A. — nabyto 80,00% akcji w spolce;
1.7. Learning Systems Poland Sp. z 0.0. — zwigkszono posiadany pakiet udzialéw
012,49%;
1.8. LSP Master Sp. z 0.0. — zwiekszono posiadany pakiet udzialow o 12,49%;
1.9. Study Master LLC— nabyto 93,41% udzialow;
1.10. AKkker Sp. z 0.0. — nabyto 93,41% udzialow;
1.11. LEM Group Sp. z 0.0. — nabyto 100,00% udzialow;
1.12. Biblioteka Akustyczna — nabyto 49,00% udzialow;

2. Sprzedano akcje nastepujacych podmiotow:
2.1.  EPCD Sp. z 0.0. — zmniejszono posiadany pakiet akcji do 36,73%;
2.2. EPCD Cz&SK s.r.o. — zmniejszono posiadany pakiet akeji do 36,73%;
2.3. EPCD SRL - zmniejszono posiadany pakiet akeji do 36,73%.

Jednostka dominujgca jest emitentem papieréw warto$ciowych dopuszczonych
do obrotu na Gieldzie Papieréow Warto$ciowych w Warszawie i zgodnie z wymogami
Ustawy o rachunkowos$ci sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie
z Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczoéci ~ Finansowej  (MSSF)
zatwierdzonymi przez Unie Europejska. Grupa stosuje MSSF od roku 2005.
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II.

Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o.
zsiedziba w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisang na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta, bieglego rewidenta Grupy Adama Celinskiego (numer w rejestrze

90033).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Grupy
Uchwalg nr 29/V/2011 Rady Nadzorczej NFI Empik Media & Fashion S.A. z dnia
14.10.2011T.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie s3 niezalezni od jednostek wchodzacych w sklad Grupy w rozumieniu art. 56
ust. 2-4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649, z pdzn. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 18 lipca 2011 r.
w okresie od 6 lutego 2012 r. do 26 kwietnia 2012 1.
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Charakterystyka wynikow i sytuacji finansowej Grupy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wplywu inflacji. Ogoélny wskaznik
zmian poziomu cen towaréw i ustlug konsumpcyjnych (od grudnia do grudnia) wyniost
w badanym roku 4,6% (2010 r.: 3,1%).

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskana podczas badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

NFI Empik Media & Fashion S.A. jest Jednostka dominujaca w Grupie, w sklad ktérej w roku
badanym wchodzilo 71 spotek (w tym 62 skonsolidowane spélki zalezne); dane 9 spolek
stowarzyszonych zostaly wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metoda
praw wlasnoéci. W roku poprzedzajacym rok badany Grupa skladala si¢ z 55 spolek (w tym
50 skonsolidowanych spolek zaleznych); dane 5 spolek stowarzyszonych zostaly wykazane
A skonsohdowanym sprawozdaniu finansowym metoda praw wlasnosci.

W badanym okresie nizej opisane zjawiska mialy istotny wplyw na wynik finansowy
oraz sytuacje majatkowa i finansowa Grupy:

e W 2011 r. Grupa kontynuowala przyjeta w latach wczesniejszych strategie rozwoju sieci
detalicznych zarzadzanych przez spotki zalezne, poprzez otwieranie nowych sklepow
w renomowanych centrach handlowych.

e Na koniec roku obrotowego aktywa Grupy wyniosly 2.707.972 tys. zl. W ciggu roku suma
aktywow zwiekszyla sie 0 248.633 tys. 7z, tj. 0 10,1%. Wzrost ten za biezacy rok obrotowy
zostal sfinansowany gléwnie przez wzrost stanu zobowigzan handlowych i pozostalych
zobowiazan (o kwote 219.625 tys. zl) oraz zysk netto (w kwocie 42.271 tys. zl).

e Przychody Grupy za rok badany wzrosly w stosunku do roku ubieglego o 316.276 tys. zi,
tj. 010,9% i wynoszg 3.224.493 tys. zt (2010 r.: 2.908.217 tys. zl).

e  Najwieksze przychody ze sprzedazy (37,6% caloéci przychodéw) osiagane sa z segmentu
Grupa Empik. Pozostala sprzedaz Grupy (62,4%) generowana byla dzigki sprzedazy
markowej odziezy, akcesoriéw, dodatkéw i kosmetykéw oraz odziezy i zabawek dla
dzieci.

e Podstawowym rynkiem zbytu pozostawal rynek krajowy na ktérym zrealizowano 67,4%
sprzedazy. Udzial sprzedazy zagranicznej w calodci przychodow zwigkszyl sie o 1,9
punktu procentowego w stosunku do roku ubieglego i wynosi 32,6%.

e Koszt wlasny sprzedanych towar6w i materialéw oraz koszty wynagrodzenia nauczycieli
wzrosly o 194.851 tys. zl, tj. o 11,8% w stosunku do roku ubieglego. Rentownosé¢
sprzedazy brutto zmniejszyla si¢ o 2,8 punktu procentowego (z 4,9% do 2,1%).

e Poza przedstawionymi wyzej czynnikami na wynik z dzialalnosci operacyjnej wplyneto
glownie zwiekszenie odpiséw amortyzacyjnych oraz odpiséw z tytulu utraty wartosci
(o kwote 67.114 tys. z}), wzrost kosztéw budynkéw (o kwote 55.625 tys. zl), zwiekszenie
kosztéw osobowych (o kwote 45.357 tys. zl), wzrost innych kosztéw operacyjnych
sklepow 1 szkol (o kwote 34.456 tys. zl) oraz zysk na sprzedazy spolek zaleznych
(w kwocie 28.349 tys. zl).




Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

III. Charakterystyka wynikow i sytuacji finansowej Grupy (cd.)

e W 2011 r. Grupa osiagnela zysk netto w kwocie 42.271 tys. zl (2010 r.: 81.990 tys. z}).
Zmniejszeniu ulegla rentowno$é sprzedazy netto z poziomu 2,8% do poziomu 1,3%
oraz ogdlna rentowno$¢ kapitatu - z 16,9% do 8,5%.

e Salda naleznoéci handlowych i pozostalych naleznosci wzroslo z 339.436 tys. z
do 370.239 z}. Wskaznik szybkoéci obrotu nalezno$ci obnizyt sie z poziomu 22 dni w roku
poprzednim do 20 dni w roku badanym.

e Dzialalnoéé operacyjna Grupy finansowana byla w znacznej czgéci krotkoterminowymi
zobowigzaniami handlowymi i pozostalymi zobowiazaniami, ktére zwigkszyly sie
2 1.036.269 tys. zt do 1.255.894 tys. z. Wskaznik plynnosci I wyniést 1,0 (2010 r.: 1,2),
a wskaznik plynnosci II - 0,5 (2010 r.: 0,6). Stopa zadluzenia zmienila si¢ nieznacznie
w stosunku do okresu poprzedniego i wyniosta 80,6% (w 2010 r.: 80,7%).
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Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ na 31 grudnia 2011 r.

AKTYWA
Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale

Inne wartosci niematerialne

Wartos¢ firmy

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Pozostale naleznosci dlugoterminowe

Komentarz

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Pochodne instrumenty finansowe

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci handlowe i pozostale naleznosci
Pochodne instrumenty finansowe
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Aktywa razem

pwc

31.12.2011r, 31.12.2010 1. Zmiana
tys. zl tys. zl tys. zl
562.833 566.586 (3.753)
172.431 137.795 34.636
363.462 263.152 100.310
36.168 15.609 20.559

74 74 -

31.817 32.391 (574)
62.226 26.896 35.330

- 5.016 (5.016)
1.229.011 1.047.519 181.492
784.092 690.991 93.101
370.239 339.436 30.803

- 645 (645)

324.630 380.748 (56.118)
1.478.961 1.411.820 67.141
2.707.972 2.459-339 248.633

Zmiana
(%)

(0,7)
25,1
38,1
131,7
(1,8)
131,4
(100,0)
17,3

13,5
9,1
(100,0)
(14,7)
4,8
10,1

31.12.,20117r.

31.12.2010 1.

Struktura (%) Struktura (%)

20,8 23,1

6,4 5,6

13,4 10,7

1,3 0,6

1,2 1,3

2,3 1,1

- 0,2

45:4 42,6

28,9 28,1

13,7 13,8

12,0 15,5

54,6 57,4

100,0 100,0
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Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.

Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ na 31 grudnia 2011 r. (cd.)

Komentarz
KAPITAL WLASNY
Kapital podstawowy 3
Zysk z lat ubieglych
Zysk netto

Pozostale kapitaly rezerwowe
Kapitaly udzialowcéw niesprawujacych kontroli

ZOBOWIAZANIA
Zobowigzania dlugoterminowe
Kredyty i pozyczki
Zobowigzania z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Pozostale zobowigzania

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania handlowe i pozostale zobowigzania 4
Kredyty i pozyczki
Zobowigzania z tytulu biezacego podatku dochodowego
Rezerwy na zobowigzania
Pochodne instrumenty finansowe

Kapital wlasny i zobowigzania razem

pwc

31.12.2011T. 31.12,2010 . Zmiana
tys. zl tys. zt tys. zl
309.699 309.699 -
339.641 284.628 55.013
32.971 74.779 (41.808)
(167.277) (197.060) 29.783
9.390 3.176 6.214
524.424 475.222 49.202
544.694 560.055 (15.361)
30.840 15.672 15.168
198.027 187.740 10.287
773.561 763.467 10.094
1.255.894 1.036.269 219.625
144.421 152.046 (7.625)
7.509 21.673 (14.164)
1.032 10.059 (9.027)

1.131 603 528
1.409.987 1.220.650 189.337
2.707.972 2.459.339 248.633

Zmiana

(%)

19,3
(55,9)
(15,1)
195,7
10,4

(2,7)
96,8
5.5
1)3

21,2
(5,0)
(65,4)
(89,7)
87,6
15,5
10,1

31.12.2011 .

31.12.2010 I,

Struktura (%) Struktura (%)
11,5 12,6
12,6 11,6

1,2 3,0
(6,2) (8,0
0,3 0,1
19,4 19,3
20,2 22,8
1,1 0,6
7.3 7,6
28,6 31,0
46,4 42,1
5.3 6,2
0,3 0,9

- 0,5
52,0 49,7
100,0 100,0
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Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Przychody ze sprzedazy

Koszty sprzedanych towardw i materialow oraz koszty
wynagrodzenia nauczycieli

Koszty osobowe

Wydatki marketingowe

Koszty budynkéw

Inne koszty operacyjne sklepow i szkél
Pozostale koszty operacyjne

Amortyzacja i odpisy z tytulu utraty wartosci
Pozostale zyski operacyjne netto

Zysk na sprzedazy spolek zaleznych

Zysk z dzialalno$ci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udzial w stratach jednostek stowarzyszonych
Zysk brutto

Podatek dochodowy

Zysk netto

Zysk netto przypadajgey na akcjonariuszy Spotki

Zysk netto przypadajgca na udzialy niesprawujgce kontroli

pwc

2011 2010 Zmiana

tys. z1 tys.zl tys. zl
3.224.493 2.908.217 316.276
(1.846.068) (1.651.217) (194.851)
(393.100) (347.743) (45.357)
(85.211) (74.265) (10.946)
(442.795) (387.170) (55.625)
(195.964) (161.508) (34.456)
(70.348) (63.372) (6.976)
(175.259) (108.145) (67.114)
22,167 26.784 (4.617)
28.349 - 28.349
66.264 141.581 (75.317)
25.510 12.306 13.204
(61.934) (53.436) (8.498)
(161) (255) 94
29.679 100.196 (70.517)
12.592 (18.206) 30.798
42.271 81.990 (39.719)
32.971 74.779 (41.808)
9.300 7.211 2.089

Zmiana
(%)

10,9
11,8

13,0
14,7
14,4
21,3
11,0
62,1

(17,2)

(53,2)

107,3
15,9
(36,9)

(70,4)

(169,2)

(48,4)

(55,9)
29,0

2011 2010
Struktura (%) Struktura (%)
100,0 100,0
(57,3) (56,7)
(12,2) (11,9)
(2,6) (2,6)
(13,7) (13,3)
(6,1) (5,6)
(2,2) (2,2)
(5,4) 3,7)
0,7 0,9
0)9 =
2,1 4,9
0,8 0,4
(2,0) (1,9)
0,9 3.4
0,4 (0,6)
1,3 2,8
1,0 2,6
0,3 0,2
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Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Komentarz 2011 2010 Zmiana

tys. zl tys. zl tys. zl
Zysk netto 6 42.271 81.990 (39.719)
Roznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 18.445 (801) 19.246
Zabezpieczenia przeplywow pienieznych 148 3.105 (2.957)
Roznice kursowe na dlugoterminowych finansowaniu spolek zaleznych 16.205 3.230 12.975
Podatek dochodowy dotyczgey skladnikéw innych calkowitych dochodow (944) (1.124) 180
Inne calkowite dochody netto 33.854 4.410 29.444
Calkowity dochéd za rok obrotowy 76.125 86.400 (10.275)
Calkowity dochéd przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 66.825 79.189 (12.364)
Calkowity dochéd przypadajaca na udzialy niedajace kontroli 9.300 7.211 2.089

pwc

Zmiana
(%)

(48,4)

(2.402,7)

(95,2)

4017
(16,0)

667,7
(11,9)

(15,6)
29,0

2011 2010
Struktura (%) Struktura (%)
1,3 2,8
0,6 -
- 0,1
0,5 0,1
1,1 0,2
2,4 3,0
2,1 2,8
0,3 0,2
13



Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

IV. Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki finansowe Grupy

Dzialalnoéé gospodarcza Grupy, jej wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje majatkows i finansowq na dzien bilansowy w poréwnaniu

do okreséw poprzedzajacych charakteryzuja nastepujace wskazniki:

Wskazniki aktywno$ci

- szybko$¢ obrotu naleznosei

- szybkos¢ obrotu zapasow
Wskazniki rentownos$ci

- rentowno$é sprzedazy netto

- rentownos¢ sprzedazy brutto

- ogdlna rentownosé kapitalu
Wskazniki zadluzenia

- stopa zadluzenia

- szybkos$¢ obrotu zobowigzan

Wskazniki plynnosci
- wskaznik plynnosei I

- wskaznik plynnosci IT

pwc

2011

20 dni

144 dni

1,3%
2,1%

8,5%

80,6%

125 dni

31.12.,2011

1,0

0’5

2010

22 dni

143 dni
2,8%
4,9%

16,9%

80,7%

121 dni

31.12.2010

1,2

0,6

2009

27 dni
136 dni

2,0%
3,1%

11,0%

77,2%
145 dni

31.12.2009

1,0

035
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Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011r.

Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia
2011r.

1. Wartos¢ firmy

Warto$é firmy zwiekszyla si¢ o kwote 100.310 tys. zl, tj. z 263.152 tys. zt w roku ubieglym
do 363.462 tys. zt w biezacym roku obrotowym, glownie na skutek nabycia spolek zaleznych.
Testy przeprowadzone w 2011 r. nie wykazaly utraty wartosci w odniesieniu do wartosci
firmy.

2, Zapasy

Wartoé¢ zapaséow na dzien 31 grudnia 2011 r. zwigkszyla sie o kwote 93.101 tys. z}, tj. 0 13,5%
i wyniosta 784.092 tys. zi. Odpisy z tytulu utraty wartosci zapasow wyniosly na koniec
badanego okresu 41.141 tys. zi. Calkowita warto$¢ zapaséw stanowigca zabezpieczenie
dla przyznanych przez bank kredytéw wyniosta 374.955 tys. zk.

3. Kapital zakladowy Jednostki dominujacej

W badanym roku wielkoéé zarejestrowanego kapitatu zakladowego Jednostki dominujacej
nie ulegla zmianie.

W dniu 13 lutego 2012 r. w ramach Programu Motywacyjnego zostalo wyemitowanych
i objetych 341.809 akcji. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego laczna liczba akeji
Jednostki dominujacej wyniosla 104.376.378 akcji.

4. Zobowiagzania handlowe i pozostale zobowigzania

Na saldo zobowigzania handlowe i pozostatych zobowiazan skladaly sie¢ glownie zobowiazania
z tytutu dostaw i ustug w kwocie 865.576 tys. zl, rozliczenia migdzyokresowe bierne w kwocie
95.419 tys. z} oraz pozostate zobowiazania w kwocie 93.359 tys. zt.

Zwiekszenie salda zobowiazai handlowych i pozostalych zobowigzan o 219.625 tys. zt,

tj.021,2% wynikalo gléwnie ze wzrostu salda zobowigzai handlowych (o kwote
161.746 tys. z}) oraz wzrostu salda zobowiazan inwestycyjnych (o kwotg 21.004 tys. z}).
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Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Charakterystyka wybranych pozycji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego (cd.)

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy do 31 grudnia
2011r.

5. Przychody ze sprzedazy i koszty dzialalnos$ci operacyjnej

Przychody ze sprzedazy wzrosly w poréwnaniu do roku ubieglego o 316.276 tys. zi, tj. 0 10,9%
i wyniosly 3.224.493 tys. zl (2010 r.: 2.908.217 tys. z}).

Dominujaca cze$¢ przychodéw Grupy osiggnietych w 2011 r. zostala zrealizowana przez spo6tki
z segmentu Empik (37,6% calosci przychodéw ze sprzedazy) oraz Smyk (30,0% ogoétu
przychodow ze sprzedazy).

Najwieksza pozycja kosztéw dzialalno$ci operacyjnej byt koszt wlasny sprzedanych towarow
i materialow oraz koszty wynagrodzenia nauczycieli w wysokosci 1.846.068 tys. zl,
co stanowilo 57,5% caloéci kosztow operacyjnych (w roku poprzednim 59,1%). Kolejnymi co
do wielkos$ci pozycjami kosztow dzialalnosci operacyjnej byly koszty budynkéw wynoszace
442.795 tys. zl, 1j. 13,8 % ogoétu kosztéw operacyjnych (w roku poprzednim 13,9%) i koszty
osobowe wynoszace 393.100 tys. zl, tj. 12,3% ogdlu kosztéw operacyjnych (w roku
poprzednim 12,4%).

16
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Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

Zarzad Jednostki dominujgcej przedstawil w toku badania zadane informacje,
wyjaénienia i oéwiadczenia oraz przedlozyt odwiadczenie o kompletnym ujeciu danych
w dokumentacji konsolidacyjnej oraz wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych,
a takze poinformowat o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do
dnia zlozenia o$wiadczenia.

Zakres badania nie by} ograniczony.

We wszystkich istotnych aspektach okre$lone przez Zarzad Jednostki dominujacej
zasady (polityka) rachunkowosci Grupy oraz wykazywania danych byly zgodne
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej zatwierdzonymi
przez Unie Europejska. Zostala zachowana ciggloé¢ stosowanych zasad i metod
w stosunku do okresu ubieglego.

Obliczenie powstalej w badanym okresie wartosci firmy oraz jej ujecie
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym byly we wszystkich istotnych aspektach
zgodne z MSSF zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

We wszystkich istotnych aspektach konsolidacja kapitaléw oraz ustalenie udzialow
niedajacych kontroli zostaly przeprowadzone prawidlowo.

Wylaczenia wzajemnych rozrachunkéw (naleznodci i zobowiazan) oraz obrotow
wewnetrznych (przychodéw 1 kosztéw) jednostek objetych konsolidacja zostaly
dokonane we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez
Unie Europejska.

Wylaczenia wynikéw nie zrealizowanych przez jednostki objete konsolidacja, zawartych
w wartoéci aktyw6w oraz z tytutu dywidend zostaly dokonane we wszystkich istotnych
aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Skutki sprzedazy calosci lub cze$ci udzialow w jednostkach podporzadkowanych zostaly
ujete we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unie
Europejska.

Dokumentacja konsolidacyjna byla kompletna i poprawna, a sposob jej
przechowywania zapewnia wlasciwg ochrone.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31grudnia 2010 r. zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 3 Walnego Zgromadzenia
Jednostki dominujgcej dnia 12 wrzeénia 2011 r. oraz zlozone w Krajowym Rejestrze
Sadowym w Warszawie w dniu 19 grudnia 2011 r. i zloZone do ogloszenia w Monitorze
Polskim B w dniu 15 grudnia 2011 1.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. Biegly rewident wydat opinie bez zastrzezen.

Informacja dodatkowa przedstawia wszystkie istotne informacje okreslone przez MSSF
zatwierdzone przez Unie¢ Europejska.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci Grupy kapitalowej za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. uwzgledniaja postanowienia Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych  przekazywanych przez emitentébw  papieréw  wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za roOwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33 poz. 259 z p6zn. zm.).
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Grupa Kapitalowa NFI Empik Media & Fashion S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Informacje i uwagi koficowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej NFI Empik Media & Fashion S.A., w ktérej jednostka
dominujaca jest NFI Empik Media & Fashion S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy
Marszalkowskiej 104/122. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez
Zarzad Jednostki dominujgcej dnia 26 kwietnia 2012 r.

Raport powinien by¢ odczytywany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego bieglego
rewidenta dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej NFI Empik Media & Fashion S.A.
zdnia 26 kwietnia 2012 1. dotyczaca wyzej opisanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Opinia o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyraza ogdlny wniosek
wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw
badania poszczegolnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania badz zagadnien, ale zaktada
nadanie poszczegélnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelno$¢ i prawidlowos$é skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., spélki wpisanej
na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 26 kwietnia 2012 1.

“

et
pwc PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0, wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 18

0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapitat zaktadowy wynosi 10.363.900 ztotych. Siedziba Spétki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14.
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