Warszawa, 26 kwietnia 2012 r.

List do Akcjonariuszy od Prezesa Zzum
NFI Empik Media & Fashion S.A.

Szanowni Akcjonariusze,

Mam przyjemné¢ przedstawd raport roczny NFI Empik Media & Fashion S.A. z& 2011. Raport
ten zawiera ogoélne informacje dotyce dzialalnéci Funduszu, jego spoOtek zafgch i
stowarzyszonych jak réwnieszczegotowe informacje finansowe.

Najistotniejsze wydarzenia w 2011 roku:

Przychody netto ze sprzegaz dziatalndci kontynuowanej Grupy wyniosty 3 224,5 min zi
i wzrosty w stosunku do poprzedniego roku o 10,%iana ta ttumaczy sibardzo dobrymi

wynikami osggnictymi przez spotki grupy Smyk (wzrost sprzegao 17,8%) oraz stabilnym
rozwojem grupy Empik ktéry odnotowat wzrost sprzada 9,8%.

W 2011 roku sié sprzeday Grupy EMF powgkszyta s¢ 0 80 lokalizacji w tym najvekszy rozwagj
sieci nasfpit w Grupach Empik oraz Smyk. Na koniec 2011 rdBwpa EMF miata juo 751
punktéw sprzedsy o lgcznej powierzchni 313 tys. m2. Okoto 40% przychod@®wpy EMF
pochodzito z segmentu Empik, ktéry ggigt w 2011 roku dobre wyniki finansowe. Sprzeda
wzrosta 0 10% do czego przyczynitye sivszystkie trzy filary tworgce Grug: salony Empik,
Empik Digital & Publishing oraz E-commerce.

EBITDA z podstawowej dziatalroi (z wylaczeniem wyceny instrumentow finansowych i wyceny
programu akcji pracowniczych) za okres 12 mgiegi2011 r. wzrosta o 7,3% do 258,2 min ziotych
w porownaniu do 240,6 min ztotych za okres 12 mimsR010 r.

Catkowita EBITDA za okres 12 miesy 2011 r. spadia o 1,9% do 241,5 min ziotych w
poréwnaniu do 246,2 min zlotych za okres 12 mi®si 2010 r, co bylo spowodowane
niezadowalajcymi wynikami osiganymi przez segment Moda i Uroda.

Zysk netto z podstawowej dziatakwod Grupy (z wyhczeniem wyceny instrumentéw finansowych,
odpiséw z tytutu trwatej utraty wartoi firmy i wyceny programu akcji pracowniczych) akres 12
mieskcy 2011 r. spadt o 46,7% do 45,5 min ztotych w poraniu do 85,5 min ztotych za okres 12
miesgcy 2010 r. Tak znaczny spadek zysku netto jest kigmi utworzenia odpisow
aktualizupcych warté¢ maptku w segmencie Moda i Uroda, wzdj mierze na skutek ogtoszenia
niewyptacalnéci Peacock’s Stores Limited - jednego z istotnyoktdwcow Grupy.

Catkowity zysk netto z dziataldoi kontynuowanej Grupy EM&F za okres 12 migsi 2011 r.
spadt 0 48,4% do 42,3 min ztotych w poréwnaniu @@8nin ztotych za okres 12 miesy 2010 r.

Na koniec omawianego okresu Grupa posiadata zedie finansowe netto (ij. stafrodkow
pienkznych i ich ekwiwalentéw pomniejszony o zobgrania finansowe netto) w wysadad
364,5 min ztotych (na dzte31 grudnia 2010 r. — stan zagimia finansowego netto wyniést 331,4
min zlotych).

W 2011 r. Zarzd NFI EM&F w dalszym ceigu korzystat z programu emisji obligacji wcgnej
kwocie do 550 min ztotych. Na 31 grudnia 2011 rbawigzania z tytutu obligacji obejmowaty
obligacje w hcznej kwocie 365,4 min zfotych z terminami zapad&nw latach 2012-2014. Na 31
grudnia 2010 r. zobowzania z tytutu obligacji obejmowaty obligacje wactnej kwocie
393,8 min ztotych z terminami zapadaloiow latach 2011-2014.
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e W dniu 29 kwietnia 2011 roku, zawarta zostata umévesiytowa pomidzy Bankiem Polska Kasa
Opieki S.A. (,Bank”) jako Kredytodawicoraz NFI EMF i jej podmiotami zataymi tj. Amersport
Sp. z 0.0., Empik Sp. z 0.0., Fashion Look Spoz, d.earning Systems Poland Sp. z 0.0., Optimum
Distribution Sp. z o0.0., Poland1l Development Sp.@. Smyk Sp. z 0.0., Soul Sp. z 0.0. oraz
Ultimate Fashion Sp. z 0.0. jako KredytobiorcamgazoEmpik Assets sp. z 0.0. jako Gwarantem na
taczna kwot zt 315 min zt. W ramach povgzej umowy, Grupa:

zrefinansowala istnigge zobowdzania wobec Banku z tytutdw dotychczasowego kredytu
inwestycyjnego i dotychczasowego kredytu akwizyego oraz dokonata ich konsolidaciji,

zrefinansowala istnigge zobowdzania wobec Banku z tytutu dotychczasowych kredytow
obrotowych w rachunku higcym oraz dokonata ich konsolidacji,

zachowalta istnigpy limit na gwarancje i pgczenia w wysok&i 20 min zt wynikagcy z aneksu

z dnia 21 czerwca 2010 r. do umowy z dnia 14 siar@A08 r. pomidzy bankiem PEKAO S.A.
NFI EM&F oraz jego spétkami zataymi: Empik Sp. z 0.0., Smyk Sp. z o0.0., Ultimagskion
Sp. z 0.0., Optimum Distribution Sp. z 0.0. oraaleng Systems Poland Sp. z o0.0., ktérego
termin dosgpncici zostat wydtizony do dnia 30 wrzmia 2012 r.,

- otrzymata now lini¢ kredytu inwestycyjnego w kwocie 100 min zt, ktdvedzie sptacana w
transzach kwartalnych do dnia 28 lutego 2016 r.,

- otrzymata dodatkowy limit na gwarancje i pczenia w wysoké&ci 30 min zt, do 4cznej kwoty
50 min zt. Limit ten dogpny jest do 30 wrzmia 2012 r.

* W 2011 roku Grupa EMF wydata na zakup udziatow atlspch rekordow kwote 83 min ziotych.
Nabylismy gtéwnie spotki wspierage budow szerokiej oferty kontentu cyfrowego zwmanego z
kulturg i rozrywkg (ksiazki, muzyka, gry) jak i w formie tradycyjnej (wydavetwa ksizkowe):

- W dniu 9 lutego 2011 r. spotka LSP Sp. z 0.0 yt@th00% udziatdéw w spéice Akker Sp. z 0.0. za
kwote 1,5 min zt (w gotéwce). Kupiona spétka prowadZiddy jezykowe ,Speak-up”.

- W dniu 24 lutego 2011 r. NFI EM&F S.A. nabylaekszasciowy pakiet akcji spotki E-Muzyka
S.A. Na dzié dzisiejszy NFI EM&F S.A. posiada 4 931 818 akajp stanowi 65,61%
wszystkich akcji E-Muzyka S.A. nabytych zgzrg kwote 8,1 min zt. Z jednym z akcjonariuszy
spotki zostata zawarta umowa ramowa. Umowa ta pdiger wykonywanie prawa gtosu na
walnych zgromadzeniach spotki przez NFI EM&F, cooaliwvia realizacg tacznie 80,25% praw
gtosu oraz prawo do zbycia/nabycia (wzajemna opcjécall) akcji spotki posiadanych przez
tego akcjonariusza (1 100 000 akcji). Cena spraedaalezniona lzdzie od przyszitych wynikéw
spoiki.

W dniu 28 kwietnia 2011 r. Empik Sp. z 0.0. nabglakiet 51% akcji spétki Gry-Online S.A.,
wiodacej spotki w dziedzinie tworzenia kontentu o graddmputerowych, zagkzrg kwote
4,1 min zt. W ramach zawartych ze sprzedani uméw, zostaty rOwniezawarte umowy prawa
do zbycia/nabycia (wzajemna opcja put/call) pozgsha akcji spétki. Cena sprzeza
uzalezniona tkedzie od przyszitych wynikdw spétki, realizacja opcjnasgpi w okresie od 1
czerwca 2016 do 30 wriaa 2019 r.

- W dniu 1 czerwca 2011 r. Grupa ehj kontrok nad wydawnictwem Buchmann Sp. z o.0.,
nabywajc 70% udziatow zagtzmg kwote 7,0 min zt. W ramach transakcji zostaly réwinie
zawarte umowy prawa do zbycia / nabycia (opcjeipatll) pozostatych 30% udziatéw spoiki.
Cena opcji uzalmiona jest od przysztych wynikdw spotki. Opcja putze zosté zrealizowana
przez udzialowcéw mniejszoiowych w okresie od 1 kwietnia 2014 r. do 31 ma€d6 r.,
natomiast opcja call nie zosta zrealizowana przez Grapn okresie od 30 marca 2016 r. do
31 marca 2018 r.
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- W dniu 5 lipca 2011 r. NFI Empik Media & Fashi8nA. podpisat przedwsbng umowe nabycia
70% udziatdw w spotce Gandalf Sp. z 0.0. §garng internetowy) za hczm kwote 12 min zt. W
ramach zawartych ze sprzeglgimi uméw, zostaly rownie zawarte umowy prawa do
zbycia/nabycia (opcja put/call) pozostatych akgidiki. Cena sprzeds uzalezniona kxdzie od
przysztych wynikow spoétki. Realizacja opcji put seonasipi¢ w okresie od 1 stycznia 2015 r. do
31 grudnia 2017 r., natomiast realizacja opcji oatke nasipi¢c w okresie od 1 stycznia 2016 r.,
do 31 grudnia 2018 r. Ostateczna umowa spezedalziatdow zostata podpisana w dniu
19 sierpnia 2011 r

W dniu 23 sierpnia 2011 r. NFI Empik Media & FashS.A. nabyla pakiet kontrolny 87,5%
udziatow w Wydawnictwie W.A.B. Sp. z 0.0., zgczm kwote 11,1 min zt. W ramach zawartej
Umowy Inwestycyjnej, NFI EMF zagwarantowal sobieaywo odkupienia pozostatych 12,5%
udzialtbw WAB w ramach opcji call w gju 6 miesicy przypadajcych bezpérednio po 31
marca 2015-2017 roku, a mniej$emwemu udzialowcowi zagwarantowano prawo zbycia,
pozostatych udziatbw WAB w ramach opcji put, wagti 6 miesicy przypadajcych
bezpdrednio po 31 marca 2014-2016 roku, cena spraedaalezniona kedzie od przysztych
wynikow spofki.

W dniu 24 sierpnia 2011 r. Grupa eliaj kontrok nad wydawnictwem kskek dla dzieci Wilga
S.A., nabywajc 80% udziatéw zagkzmg kwote 7,2 min zt. W ramach transakcji zostaty rowenie
zawarte umowy prawa do zbycia / nabycia (opcjeipatll) pozostatych 20% udziatéw spoiki.
Cena opcji uzalmiona jest od przysztych wynikdw spotki. Opcja putze zosté zrealizowana
przez udzialowcéw mniejszoiowych w okresie od 1 kwietnia do 30zdaiernika w latach 2015-
2017, natomiast opcja call i zosta zrealizowana przez Grapv okresie od 1 kwietnia do 30
pazdziernika w latach 2016-2018.

W dniu 19 wrzénia 2011 r. Grupa nabyla 2 szkoly stangoei zorganizowan czes$é
przedsgbiorstwa, ktére prowadzity szkoty Speak-up w modfelinszyzowym na terenie Rosji za
taczrg kwote 20 min RUB. Dodatkowo w dniu 1 grudnia 2011 r.byta kolejne 6 szkét za
taczrg kwote 108 min RUB.

W dniu 31 padziernika 2011 r. Learning System Poland Sp. z pabyla 100% udziatow w
spotce Study Master (Ukraina) zgczrg kwote 1,5 min zt. Nabyta spotka prowadzita w modelu
franszyzowym szkotyegykowe w systemie ,Speak —up’ na terenie Ukrainy.

e W dniu 28 grudnia 2011 r. Luxpol S.ar.l. (spétkaezna od NFI Empik Media & Fashion S.A.)
sprzedata 31% udziatéw w EPCD Sp. z 0.0.,gcaym samym kontrgl nad grug EPCD (grupa
sktada s} ze spotek: EPCD Sp. z 0.0., EPCD Cz&SK s.r.0. @BZD SRL). Udziat spotki Luxpol
S.ar.l. w EPCD zmniejszyt siz 80% do 49 % i efektywnie na grupie wynosi nai&orroku
36,73%. taczna cena sprzegha wynosita 15,0 min zt (optacona gotéy)k zbyte aktywa netto
wynosity 3, 7 min zt.
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Kierunki i cele rozwojowe dla Grupy NFI EM & F:

Grupa NFI Empik & Fashion S.A. konsekwentnie ragézstrategi rozwoju w oparciu o naghujace
elementy strategii:

Segment Grupa Empik

* Rozszerzenie sprzegai asortymentu pozawydawniczego

* Rozwinicie wielokanatowej sprzeda (punkty odbioru towaréw zamoéwionych internetowo
oraz punkty obstugi)

» Umocnienie pozycji na rynku wydawniczym

e Stopniowa transformacja od modelu sieci dystrybdejialicznej do modelu wytwarzania i
masowej dystrybucji dobr kultury na dmkach cyfrowych poprzez wtlzy innymi
zgromadzenie najwkszego zasobu e-bookdw, audiobookow i e-muzyki

« Dynamiczny wzrost sprzedi internetowej asortymentu z Grupy EMF zaréwno wnfacie
cyfrowym jak i fizycznym, w tym midzy innymi ksizek, podecznikéw szkolnych,
multimediéw, zabawek, mody dzieckej, kosmetykdw.

Segment Grupa Smyk

* Rozwdj sieci sprzeds organiczny oraz poprzez akwizycje

» Dalsze otwarcia wielkopowierzchniowych sklepow Msigee w Polsce i sklepow
matoformatowych w Niemczech

* Rozwoéj sprzeday w segmencie odziewym oraz marek wiasnych (zabawki, ubranka)

* Rozwoéj sprzedsy internetowej i wielokanatowej w Polsce

e Segment Szkotyezykowe

* Rozwoj sieci szkét w Rosji i Turcji

 Wzmocnienie struktury centralnej pozwalzg zachowa wysokie tempo wzrostu biznesu i
rozwoj w kolejnych krajach

» Dalszy rozwoj kurséw internetowych celem zkszenia zagsgu geograficznego

Segment Moda i Uroda
e Zamiana niektérych uméw z modelu franczyzowegoptks joint venture oraz renegocjacja
istniejagcych umow z dostawcami w celu 2kszenia rentowniei sprzeday
* Repozycjonowanie niektérych marek oraz rozwéj manapularnych
Segment Szkét Jezykowych
+  zwickszenie zapiséw na kursy w Polsce o 1-2%0a dorostych i o okoto 4% &dd dzieci
« dalsza ekspansja w karajach, gdzie istnieje ogrgmatgncjat wzrostu rynku i przychodéw

« budowa nowoczesnej internetowej e-Szkoty aby pbkryoim zasjgiem wicej krajow, ale
tez regiondw Polski.

Z powazaniem,

Maciej Szymaski
Prezes Zargdu



