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Wprowadzenie

Introduction

Kiedy w 1997 roku Polska Grupa Farmaceutyczna (wtedy jeszcze funkcjonujaca pod
nazwa Medicines), jako pierwsza spétka z branzy wprowadzita swoje akcje na
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie, obiecywalismy aktywne uczestnictwo
w nieuniknionym procesie konsolidacji rynku hurtu farmaceutycznego. Obietnicy
tej dotrzymalismy. Srodki pozyskane dzieki zaufaniu, jakim obdarzyli nas Inwesto-
rzy, pozwolity nam wyznaczy¢ kierunki, ktorymi pozniej podazyli inni.

Dzi$ Polska Grupa Farmaceutyczna posiada ponad 20-procentowy udziat w krajowym
rynku dystrybutoréw farmaceutycznych i jest jego niekwestionowanym liderem.
Za liczba tg stoi jednak coé wigcej niz tylko wartos¢ generowanych obrotéw. Pozys-
kany na rynku publicznym kapitat umozliwit nam wyznaczanie kierunkéw rozwoju,
nie tylko jesli chodzi o konsolidacje rynku, ale réwniez w zakresie $wiadczonych
na nim ustug. W statej ofercie handlowej PGF znajduje sig¢ okoto 25 tysiecy pozycji
asortymentowych, co, w potaczeniu ze zoptymalizowang ogélnopolska siecig
dystrybucji, pozwala przedstawi¢ oferte niedostepng wiekszosci konkurentéw.
Mimo tych niezaprzeczalnych sukceséw nie ulegamy magii liczb. Caty czas wazny

jest dla nas kazdy klient.

Walka o udziat w rynku i jakos¢ oferowanych ustug nie przestania nam gtéwnego
celu kazdej spotki prawa handlowego - wzrostu zysku do podziatu miedzy udzia-
towcow, czego dowodem sg osiggniete w 2002 roku wyniki finansowe.

When in 1997 PGF (then operating under the company name of Medicines) was
the first company in the sector to float its shares at the Warsaw Stock Exchange,
we promised we would take an active part in the inevitable consolidation process
at the pharmaceutical wholesalers market. We have kept our promise. The funds
we were able to raise thanks to the trust of our Investors allowed us to pioneer
the routes later followed by others.

Today, PGF, with its over 20% share in the domestic market of pharmaceutical
distributors, is an unquestioned leader. However, this figure stands for much more
than just the generated turnover. The capital we raised on the public market
facilitated establishment of new development directions with regard to market
consolidation, but also to the range of the services we provide. PGF has
approximately 25 thousand various products in its offering, which, coupled with
the optimal countrywide distribution network, enables us to keep ahead of the
competition. Despite our unquestioned achievements, we do not fall for numbers.
We continue to place a value on every single customer.

In our efforts to increase the market share and enhance the quality of our services,
we do not forget about the key objective of any company, that is increase in the
profit distributable to shareholders. The figures for 2002 clearly show we are
successful in this area as well.
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Historia Spotki
Historical Background

1990

1994

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

Medicines, a pharmaceutical wholesaler of £6dZ, opened for business.

Medicines registered as a joint-stock company. In four years, Medicines grows
to become one of Poland’s largest companies in the pharmaceutical sector.

The Polish Securities and Exchange Commission registers the Company
new and existing shares in the public trading.

January. The Executive Boards of Medicines SA of £6dZ, Carbo SA of Katowice
(Poland’s largest pharmaceutical distributor at the time), and Cefarm B SA

of Opole (the first among privatised Cefarm companies) resolve to merge.
February. Medicines SA debuts on the Warsaw Stock Exchange as the first
pharmaceutical wholesaler in Poland. In the same month, the Company
acquires a majority interest in Eskulap tomza, a pharmacy company.
November. Medicines SA changes its name into Polska Grupa Farmaceutyczna
SA. This company name is adopted for the entire holding of the merging
pharmaceutical wholesalers.

PGF acquires further companies: Biomedic of Kielce and Urtica of Wroctaw
(the largest Polish distributor of pharmaceuticals to hospital pharmacies),
and majority interests in Cefarm Olsztyn and Cefarm Bydgoszcz.

February. PGF acquires shares in Cefarm Lublin.

April. As part of internal restructuring, PGF launches the Leader 2001
restructuring programme.

October. PGF merges with Cefarm Poznan.

In May, Eskulap tomza [now operating as PGF) merges with TAR,

a pharmaceutical wholesaler of Ostroteka.

At the end of September and beginning of October, PGF launches a pilot run
of the "Dbam o Zdrowie" (I care for my health) marketing programme at selected
pharmacies.

In December, the Leader 2001 programme is completed. The Group has

a uniform product offering and legal and organisational structure.

Any intra-group competition has been eliminated and the logistics streamlined.
All PGF subsidiaries operate under the single brand of PGF.

In February, based on a survey carried out among the capital market experts
by Puls Biznesu, PGF SA is awarded the title of the Listed Company of the Year.
In September, PGF is included in the group of twenty mega-caps listed on the
Warsaw Stock Exchange, making up the WIG-20 index. The index comprises
the most important companies listed on the Warsaw Stock Exchange. In the
same month, PGF and the Krakéw Provincial Office initial the privatisation plan
for Cefarm Krakow.

January. The Company executes the Cefarm Krakdw privatisation documents,
which provide for PGF's acquisition of 50% plus one share in the company
established based on the assets of Cefarm Krakow.

June. The General Shareholders Meeting adopts a resolution on the first dividend
payment in the Company'’s history.

1990

1994

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

Rozpoczyna dziatalnos¢ hurtownia lekdéw Medicines w todzi.

Rejestracja spotki akcyjnej Medicines. W ciagu czterech lat tédzka hurtownia
urasta do rangi jednej z najwiekszych polskich firm w branzy.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd wyraza zgode na wprowadzenie akgji
Medicines do obrotu publicznego.

W styczniu zarzady spotek Medicines, Carbo (najwigkszy wowczas w kraju
dystrybutor lekéw) oraz Cefarmu B w Opolu [pierwszy ze sprywatyzowanych
Cefarméw) podejmuja decyzje o potgczeniu.

W lutym Medicines, jako pierwsza firma z branzy, debiutuje na Gietdzie Papierow
WartoSciowych w Warszawie. W tym samym miesigcu Spotka kupuje wigkszosciowy
pakiet udziatow w firmie aptekarskiej Eskulap Lomza.

W listopadzie Medicines zmienia nazwe na Polska Grupa Farmaceutyczna SA.
Nazwa zostaje przyjeta dla catego holdingu taczacych sie hurtowni.

Do PGF przystepuja kolejne spotki: Biomedic z Kielc oraz Urtica z Wroctawia
(najwigkszy polski dystrybutor lekdw do aptek szpitalnych). Ponadto PGF przejmuje
wiekszosciowe pakiety udziatow w Cefarmie Olsztyn i Cefarmie Bydgoszcz.

W lutym PGF kupuje akcje Cefarmu Lublin.

W kwietniu holding, w ramach porzadkowania wtasnych struktur, wdraza program
restrukturyzacji .Lider 2001".

W paZdzierniku nastepuje potaczenie PGF z Cefarmem Poznan.

W maju spdtka Eskulap tomza (obecnie PGF tomza) taczy sie z hurtownig
farmaceutyczna TAR z Ostroteki.

Na przetomie wrzeénia i pazdziernika rozpoczyna sig pilotaz programu marketingo-
wego ..Dbam o Zdrowie".

Grudzien przynosi zakonczenie realizacji programu . Lider 2001". Wchodzace

w sktad Polskiej Grupy Farmaceutycznej firmy dziatajg pod jedna marka PGF

i posiadaja jednolitg oferte handlowg oraz strukture organizacyjno-prawna.
Wyeliminowana zostata wewnetrzna konkurencja oraz zreorganizowana

i usprawniona logistyka.

W lutym w plebiscycie zorganizowanym przez dziennik ., Puls Biznesu” wéréd
specjalistéw zajmujacych sie rynkiem kapitatowym, PGF otrzymuje tytut
.Gietdowej Spotki Roku”.

We wrzeéniu Polska Grupa Farmaceutyczna awansuje do grona firm, ktérych
akcje tworzg WIG20, najwazniejszy indeks warszawskiej gietdy. W tym samym
miesigcu PGF i Matopolski Urzad Wojewodzki parafowaty projekty dotyczace
prywatyzacji Cefarmu Krakow.

W styczniu Spétka podpisata dokumenty dotyczace prywatyzacji Cefarmu Krakdw.
Zaktadaja one objecie przez PGF pakietu 50% i jednej akcji spotki utworzone;

na bazie prywatyzowanego majatku.

W czerwcu Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwala pierwsza w historii
wyptate dywidendy.
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Dear Ladies and Gentlemen,

On bebalf of the Executive Board of Polska Grupa Farmaceutyczna, 1 bereby present to you

the Annual Report on the Company’s operations in 2002. I do hope that its contents will reinforce
your belief that the Company which is in your joint ownership bas excellent prospects of maintaining
ils position of a market leader, and determines the development directions for the entire sector.

We bave undergone a period of significant changes, associated with the dynamic development of the
Company. The first stage, carried out in 1998-2000, comprised mergers and acquisitions of other
entities operating in the wholesale pharmaceuticals distribution market. These transactions enabled
us 1o build Poland's largest capital group of wholesale distributors of pharmaceuticals, and to achieve
a scale of operation which is appropriate for ensuring a further stable growth. We also earned
ourselves a permanent position in the group of Poland's leading enterprises. The second and more
difficult stage included a profound internal restructuring of the Group, in order to create a uniform
company with a modern structure. We entered 2002 with the hope that the restructuring would
bring about the expected results for PGF and. its Sharebolders.

Assessing another year of the operation of Polska Grupa Farmaceutyczna as the Company’s President,
I can state without a doubt that the development strategy implemented in the recent years is starting
to bring fruit. We managed to fulfil most of the objectives which we set ourselves in 2002. Last year
saw the following achievements:

The logistic resources of PGF and its subsidiaries were streamlined, and the employment necessary

to support the operations of the entire Capital Group was optimised;: these actions resulted in a significant
reduction of costs, which is reflected in the consolidated profit and loss account of PGF;

The organisational and legal structure of the holding was rearranged and simplified to facilitate
management and ensure uniformity of procedures;

New investments were completed in the area of modernisation of the Company’s warehouse network
and implementation of state-of-the-art integrated computer systems; these actions will allow wus to meet
all quality standards and increase the efficiency of logistic processes within the Company;

Centralised marketing programmes were launched, including the loyalty programme “Dbam o Zdrowie”
(I care for my health), an innovation in the Polish market; this initiative allowed us to gradually
regain the market share lost during the consolidation and restructuring of the PGE Group;
Effectiveness of working capital management was further improved, which is reflected

in the substantial operating cash flows;

The Company’s indebtedness under bank loans and debt securities in issue was significantly reduced:
its current level can be considered entirely safe and the financial expenses, given the present level

of market interest vates, are no longer a substantial burden for PGF.

Such results were possible thanks 1o the work of the PGF management staff and employees, committed
to the success of our Company. The effect of their work. is even more valuable given that the business
environment, not only in the pharmaceuticals sector, was difficult in 2002. The slower rate of economic
growth and changes relating to payment for pharmaceuticals hampered the growth dynamics

of the market in which PGF is active as compared to the previous years. This has a bearing on both
wholesale distributors and pharmacies — our customers. There is still no visible improvement
concerning the financing of public health service, which results in the hospitals struggling to maintain
their financial liguidity. The demanding market situation requires a cautions and effective sales policy.
At the same time it increases the risk of having to make revaluation write-offs for non-performing
receivables, which encumber the financial results. I am convinced that this is the time when

the development strategies implemented by individual companies are being verified by the market,
and that Polska Grupa Farmaceutyczna is well prepared for such a verification.

President of the Executive Board
Jacek Szwajconski

List Prezesa Zarzadu
Letter from the President of the Executive Board

Szanowni Pajistwo,

W imieniu Zarzadu Polskiej Grupy Farmaceutycznej przekazuje Patistwn Raport Finansowy

2 dziatalnosci Spotki w roku 2002. Mam nadzieje, Ze jego lektura upewni Patistwa w praekonaniu,
2e jestescie wspohwiascicielami firmy majqeej bardzo dobre podstawy do utrzymania pozycji
rynkowego lidera wyznaczajagcego kierunki rozwoju dla catej brangy.

Za nami okres xnaczqeych zmian, zwigzanych z dynamicznym rozwojem Spotki. Piernszym etapem
byby przeprowadzone w latach 1998-2000 transakgje potgczeri i przejec innych podmiotow dziata-
Jacyeh w branzy burtowej dystrybucji lekow. Pozwolity one na zbudowanie najwickszej w kraju
grupy kapitatowej burtowni farmaceutycznych i osiggniecie skali dziatalnoici wlaiciwej dla
zapewnienia dalszego stabilnego rozwoju. Daty tez trvate micjsce w gronie najwickszych polskich
Dprzedsigbiorstw. Drugi — trudniejszy elap — obejmowat procesy ghebokiej restrukturyzacji
wewngtrznej Grupy, majqeej na celu stworzenie jednorodnej i nowoczesnie zorganizowanej firmy.
Rok 2002 rozpoczynalismy z nadziejami, 2e przeprowadzona restrukiuryzacia przyniesie
ocxekimane efekty dla Spotki PGF i jej akcjonarinsz).

Oceniajqc, jako Prexes Zarxqdu, kolejny rok dziatalnosci Polskiej Grupy Farmaceutycznej moge

2 przekonaniem powiedziec, Ze prowadzona w ostatnich latach strategia roxwoju przynosi piermsze
efekry. Udato si¢ zrealizomac wigkszos¢ celow, jakie stawialismy sobie w roku 2002.

Oto osiggnigcia ubieglego roku:

zoptymalizowane 2ostaty zasoby logistyczne PGFE i spitek zaleznych, a takie zatrudnienie niezbedne
do obstugi dziatalnosci operacyjnej catej Grupy Kapitatowej — efekty tych dziatar w postaci istotnego
zmniejszenia wkagnika kosztow rodzajowych sq widoczne w skonsolidowanym rachunku wynikow PGE;
uporzgdkowano i uproszezono struktury organizacyjno-prawne holdingu, tak aby utatwic
zarzqdzanie oraz zapewnic jednolitosc stosowanych procedur:

zrealizowano kolejne inwestycie w zakresie unowoczesniania posiadanej bazy magazynowej oraz
wdragania nowoczesnych zintegrowanych systemow informatycznych — dziatania te poxwolg spetnic
wszelkie normy jakosciowe i usprawniq procesy logistyczne w firmie:

uruchomione ostaty centralne prograny marketingowe, xwlaszeza innowacyjny w Polsce program
lojalnosciowy .Dbam o Zdrowie” — aktywnosé w tej dziedzinie poxwolita na stopniowe odzyskiwanie
udziatow rynkowych utraconych w trakcie konsolidacji i restrukturyzaci Grupy PGF;

dokonano dalszej poprawy efektywnosci zarzgdzania kapitatem obrotowym — czego dowodem

g wygenerowane xnaczne przeplywy 2 dxiatalnosci operacyjnej Spotki;

znaczqeo zredukowano zadtugenie Spotki z tytutu kredytow bankowych i wyemitowanych dtuznych
papierdw wartoiciowych — jego obecny poziom mokemy uznac xa zupetnie bexpieczny dla Spotki,

a koszy finansowe, przy obecnym poziomie rynkowych sidp procentowych, nie stanowiq juz istotnego
obcigzenia dla PGF.

Zrealizowanie takich wynikéw bylo mozliwe dzigki pracy catej kadry menedierow i pracownikow
zatrudnionych w PGF, zaangagowanych w osiggnigcie sukcesu nasxej Spotki. Efekt ich wysitlkeu
jest tym cenniejszy, Ze warunki dziatania firm, nie tylko tych zwigzanych z braniq farmaceutyczng,
byty w 2002 roku trudne. Spowolnienie wzrostu gospodarcego, a takze xmiany w zakresie
odptatnosci za leki spowodowaty, e rynek, na kiorym dziata PGE nie rozwijat si¢ jus tak dyna-
micznie jak w latach poprzednich. Odczuwajq to zardwno burtownie jak. i apteki — nasi klienci.
Weigs nie widac poprawy, jesli chodzi o finansowanie publicznej stuzby zdrowia, co przektada si¢
na trudnosci w utrzymaniu przez sxpitale plynnosci finansowej. Trudna sytuacia rynkowa % jednej
strony stwarza koniecznosc prowadzenia ostroznej i efektywnej polityki bandlowej, z drugiej
zwigksza ryzyko koniecznosci tworzenia odpisow aktualizacyjnych na zagrozone naleznoici, kiore
obcigiajq wyniki finansowe. Jestem przekonany, e jest to czas rynkowej weryfikacji realizowanych
strategii rozwoju firm i 2e Polska Grupa Farmaceutyczna jest spotkg wiasciwie przygotowang do
takiej weryfikadj. -

Ly 1 Prezes Zarzqdu
| | Jacek Szwajconski
(I
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Zarzad Spotki
Executive Board

Jacek Szwajcowski
Prezes Zarzadu
President of the Executive Board

Anna Biendara

Cztonek Zarzadu ds. Finansowych
Member of the Executive Board,
Finance

Aleksandra Szyndler
Cztonek Zarzadu ds. Sprzedazy

Member of the Executive Board, Sale

Zbigniew Molenda

Cztonek Zarzadu ds. Zakupow
i Dystrybucji

Member of the Executive Board,
Procurement and Distribution

Dariusz Gambu$

Cztonek Zarzadu ds. Marketingu
i Rozwoju

Member of the Executive Board,
Marketing and Development

Rada Nadzorcza
Supervisory Board

Jerzy Leszczynski
Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Chairman of the Supervisory Board

Marek Budzisz
Cztonek Rady Nadzorczej
Member of the Supervisory Board

Piotr Dubno

Cztonek Rady Nadzorczej

Member of the Supervisory Board
s

Hubert Janiszewski

Cztonek Rady Nadzorczej

Member of the Supervisory Board

Krzysztof Kilian
Cztonek Rady Nadzorczej
Member of the Supervisory Board

Wiestaw Oles
Cztonek Rady Nadzorczej
Member of the Supervisory Board

Jacek Radziwilski
Cztonek Rady Nadzorczej
Member of the Supervisory Board

Akcjonariat
Shareholders

Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu PGF na dzien 15.05.2003
(wedtug informacji posiadanych przez Spotke]:

Shareholders holding more than 5% of the total vote at the General Shareholders Meeting of PGF
as at May 15th 2003 (based on information held by the Company):

Aleksandra Szyndler, Dariusz Gambus, Jacek Szwajcowski, Anna Biendara, Zbigniew Molenda

Nazwa podmiotu posiadajacego Liczba Udziat w kapitale Liczba gtoséw Udziat gtosow
ponad 5% gtoséw na WZA posiadanych akgcji akcyjnym (%) Number of votes na WZA(%)
Shareholder holding Number % of share % share
more than 5% of total vote at GM of shares held capital held in total vote at GM
Jacek Szwajcowski 1359 312 11,11 6026 112 31,18
Zbigniew Molenda 730 550 5,97 3063 740 15,85
KIPF Sp. z 0.0. 1308 887 10,70 1308 887 6,77
CU OFE BPH CU WBK SA 983 318 8,04 983 318 5,09
ING NN Polska OFE 971 526 7,94 971 526 5,03

KIPF Sp. z 0.0. - jest spotka zalezng od Jacka Szwajcowskiego. Jedynymi udziatowcami sg Jacek Szwajcowski i Zbigniew Molenda

KIPF Sp. z 0.0. is Jacek Szwajcowski’s subsidiary. Its sole shareholders are Jacek Szwajcowski and Zbigniew Molenda
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Pozycja rynkowa
Market Position

Struktura organizacyjna Polskiej Grupy Farmaceutycznej
Organisational structure of Polska Grupa Farmaceutyczna

PION HANDLOWY
PION HANDLOWY

ODDZIAt W KATOWICACH
ODDZIAt W KATOWICACH

ODDZIAE W £0DZI
ODDZIAL W £0DZI

ODDZIAE W POZNANIU
ODDZIAE W POZNANIU

STANOWISKO DS. ANALIZ
STANOWISKO DS. ANALIZ

CZLONEK ZARZADU
DS. ZAKUPOW
| DYSTRYBUCJI
CZIONEK ZARZADU
DS. ZAKUPOW
| DYSTRYBUCJI

CZtONEK ZARZADU
DS. FINANSOWYCH
CZtONEK ZARZADU
DS. FINANSOWYCH

PION INFORMATYKI
DYREKTOR
PION INFORMATYKI
DYREKTOR

KANCELARIA
PRAWNA
KANCELARIA
PRAWNA

PREZES ZARZADU PGF S.A.
PRESIDENT OF THE EXECUTIVE BOARD

PION KSIEGOWOSCI
GtOWNY KSIEGOWY
PION KSIEGOWOSCI
GtOWNY KSIEGOWY

PION PERSONALNO-
-ORGANIZACYJNY
PION PERSONALNO-
ORGANIZACYJNY

PION FINANSOWO-
-EKONOMICZNY
PION FINANSOWO-
EKONOMICZNY

DZIAE AUDYTU
WEWNETRZNEGO
DZIAt AUDYTU
WEWNETRZNEGO

CZtONEK ZARZADU
DS. SPRZEDAZY
CZtONEK ZARZADU
DS. SPRZEDAZY

PEINOMOCNIK ZARZADU
DS. APTEK SZPITALNYCH
PEINOMOCNIK ZARZADU
DS. APTEK SZPITALNYCH

NADZOR FARMACEUTYCZNY
NADZOR FARMACEUTYCZNY

PION OPERACYJNY
PION OPERACYJNY

PION MARKETINGU | ROZWOJU

DZIAE INWESTYCJI
| REMONTOW
DZIAL INWESTYCJI
| REMONTOW

PUBLIC
RELATIONS

PION MARKETINGU | ROZWOJU

URTICA SP. Z.0.0.

Pion Sprzedazy / Pion Sprzedazy

Rejon Zachodnio-Pomorski Rejon Zachodnio-Pomorski / Rejon Pomorski Rejon Pomorski / Rejon Warmifisko-Mazurski / Rejon Podlaski Rejon
Podlaski / Rejon Wielkopolski Rejon Wielkopolski / Rejon Kujawsko-Pomorski Rejon Kujawsko-Pomorski / Rejon Stoteczny Rejon Stoteczny
Rejon Potudniowo-Zachodni Rejon Potudniowo-Zachodni / Rejon tédzki Rejon todzki / Rejon Lubelski Rejon Lubelski / Rejon Kielecko-
Radomski Rejon Kielecko-Radomski / Rejon Slasko-Krakowski Rejon Slasko-Krakowski / Rejon Potudniowo-Wschodni Rejon

1

Pozycja rynkowa Polska Grupa Farmaceutyczna jest najchetniej wybieranym przez aptekarzy

Market Position

dystrybutorem farmaceutykéw w Polsce. W statej ofercie handlowej Grupy znajduje
sie okoto 25 tysiecy pozycji asortymentowych. W przewazajacej czesci sg to leki
obejmujace wszystkie grupy farmakologiczne. Poza lekami PGF oferuje réwniez
sprzet medyczny, ziota, kosmetyki. Sprzedaz lekéw stanowi dominujaca i stale
rosnaca czes¢ przychodow (w roku 2002 ponad 90%).

PGF w swej dziatalnosci zamierza wykorzysta¢ szanse zwigzane z przewidywanym
dalszym rozwojem polskiego rynku farmaceutycznego. Chcemy osiagna¢

stabilny wzrost poprzez umacnianie pozycji na rynku krajowym. Naszym celem
nadrzednym jest zwiekszanie wartosci Spotki dla akcjonariuszy, przy jednoczesnym
zapewnieniu mozliwosci rozwoju pracownikom. Réwnolegle postawilismy sobie
zadanie zbudowania mocnych i dtugoterminowych relacji z naszymi partnerami
biznesowymi.

Polska Grupa Farmaceutyczna is the pharmaceutical distributor enjoying the
highest popularity with pharmacists in Poland. Its offering includes approximately
25,000 products, most of which are pharmaceuticals of all pharmacological
groups. Additionally, PGF offers medical equipment, herbal preparations and
cosmetics. Sales of pharmaceuticals account for the largest, and still growing,
part of the Company’s revenue (over 90% in 2002).

PGF intends to seize the opportunities offered by the anticipated further
development of the Polish pharmaceutical market. We want to achieve a stable
growth by strengthening our position on the domestic market. Our primary aim

Is to increase the shareholder value and, at the same time, to provide opportunities
for the professional advancement of our employees. A parallel goal is to establish
strong and long-lasting relations with our business partners.
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Finanse w pigutce/Financial Highlights

Bilans (tys. PLN])

Balance sheet (PLN'000)
Kapitat wtasny

Equity

Dtug odsetkowy netto
Net interest debt

Suma bilansowa
Balance sheet total

Rachunek zyskow i strat (tys. PLN)
Profit and loss account (PLN'000)
Przychody ze sprzedazy

Sales revenue

Zysk operacyjny

Operating profit

Zysk brutto

Pre-tax profit

Podatek dochodowy

Income tax

Zysk netto

Net profit

Wskazniki (%)

Ratios (%)
Rentownos¢ operacyjna
Operating margin
Rentownos¢ brutto
Gross margin

Marza netto

Net margin

ROA

ROE

Liczba zatrudnionych
Number of employees

2002

139 152
357

1193 631

3 157 830
70779
33 928

9517

24 504

2,2
1.1

0,8

17,6

3089

2001

123 461
368

1129 571

3 081 556
72 064

9 355

8 086

478

2,3
0,3

0,0

3512

Zmiana
Change
12,7%
-30%

57%

2,5%
-1,8%
262, 7%
17,7%

5026,4%

-0,1 p.p.
0,8 p.p.

0,8 p.p..

17,3 p.p.

Wiecej niz lider
More than a Leader

13

Wiecej niz lider Ambicja Polskiej Grupy Farmaceutycznej, od poczatku jej dziatalnosci, byto

wyznaczanie kierunkéw rozwoju rynku. Dzieki doskonatej kadrze menedzerskiej
i zaufaniu klientow i akcjonariuszy, w wielu segmentach cel ten udato nam sie
zrealizowac

Spotka, jako pierwsza w branzy, wprowadzita swoje akcje do obrotu na warszawskiej
gietdzie papieréw wartosciowych. Powstanie, na bazie Medicines, Carbo i Cefarmu B,

Polskiej Grupy Farmaceutycznej, zapoczatkowato proces aktywnej konsolidacji
rynku hurtu farmaceutycznego.

Rowniez na polu kontaktéw z klientami podejmowane przez nas dziatania byty pio-
nierskie na rynku. Do naszych sukcesow zaliczy¢ mozna uruchomienie pierwszego
nowoczesnego dziatu telemarketingu, czy tez pierwszego programu lojalno$ciowego
(.Dbam o Zdrowie"). Te dziatania oraz inne, mniej widoczne na rynku, jak chocby

automatyzacja obstugi magazyndw, wytyczyty kierunki, ktérymi pdzniej podazyli inni.

PGF nie zapomina tez o swoich akcjonariuszach. Osiggnigte w 2002 roku wyniki
pozwolity nam wyptaci¢ dywidende, czego do tej pory nie zrobita zadna gietdowa
spo6tka z branzy.

More than a Leader Since the beginning of PGF's operations, the Company’s ambition has been to set

the directions for development of the market. Thanks to excellent management
staff and the Customers” and Shareholders’ trust, this goal has been accomplished
in many market segments.

We were the first pharmaceutical company to be listed on the Warsaw Stock
Exchange. The foundation of Polska Grupa Farmaceutyczna, on the basis of
assets of Medicines, Carbo and Cefarm B, launched the process of active
consolidation in the pharmaceutical wholesale market.

The steps we have taken in the sphere of customer relations have also been
pioneering initiatives. Our successes include the launch of the first modern
telemarketing department and of the first loyalty programme on the market
(I care for my health). These actions, as well as those less spectacular, like
automation of the operation of our warehouses, have determined the directions
which other companies subsequently followed.

PGF does not forget about its Shareholders, either. The results for 2002 enabled
us to pay dividend, an achievement that no other pharmaceutical company traded
on the Warsaw Stock Exchange can boast of.
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Struktura dystrybucji Polskiej Grupy Farmaceutycznej
Distribution structure of Polska Grupa Farmaceutyczna

Niezawodny partner Polska Grupa Farmaceutyczna, jako centrum decyzyjne, poprzez swoje trzy oddziaty
PRODUCENT/PRODUCER (w Katowicach, todzi i Poznaniu) odpowiada za kontakty z producentami i zaopat-
rzenie catej Grupy. Centralizacja zakupdw, przy skali dziatania holdingu, pozwala
na uzyskanie dogodnych warunkéw handlowych, pozwalajacych pézniej na przed-
stawienie atrakcyjnej oferty klientom.

Za dystrybucje lekéw do aptek odpowiadaja spotki zalezne. Ich rozmieszenie

na terenie catego kraju pozwala utrzymac Grupie silng pozycje na wszystkich
rynkach lokalnych.

PGF zajmuje sie takze zaopatrzeniem szpitali. Réwniez w tym segmencie doskonata
oferta i sprawna obstuga spowodowaty, ze Polska Grupa Farmaceutyczna jest
zdecydowanym liderem, dostarczajac co trzeci lek wykorzystywany w lecznictwie
zamknietym.

Z silnej pozycji Grupy korzystajq tez inne, mniejsze firmy zajmujace sie dystrybucja

Centra zakupowe/Distribution Centers

PGF 0/POZNAN SKEAD CELNY farmaceutykow. W trakcie 2002 roku PGF wspétpracowata ze 130 odbiorcami
BRANCH POZNAN BONDED WAREHOUSE hurtowymi.
Polska Grupa Farmaceutyczna posiada tez wtasng sie¢ ponad 70 aptek, ktére
PGF 0/ £tODZ SPRZEDAZ znalazty sie w Grupie w wyniku przejmowania kolejnych Cefarmaow.
BRANCH +0DZ PRZEDHURTOWA Dzieki tak zorganizowanej sprzedazy oraz duzej skali dziatania PGF jest wiarygodnym
PRE-WHOLESALE i efektywnym partnerem zaréwno dla producentéw, jak i mniejszych hurtowni
PGF O/ KATOWICE oraz aptek otwartych i szpitalnych.

BRANCH KATOWICE

A Reliable Partner As a decision-making centre, PGF is responsible (through its three branches
in Katowice, £6dz and Poznan] for the relations with pharmaceutical manufacturers
and supplies to the whole Group. Considering the scale of the Group's operations,
the centralised procurement functions facilitate obtaining favourable terms of trade,
which in turn enable us to address our customers with an attractive offering.

Spotki zalezne/Subsidiaries

HURTOWNIE SPOZA PGF URTICA Distribution of pharmaceuticals to pharmacies is conducted by our subsidiaries.
WHOLESALERS NON-PGF Their geographical spread allows the Group to maintain a strong position on all
local markets.

Another area of PGF's business are supplies to hospitals. The comprehensive
and attractive offering and efficient customer service have made Polska Grupa
Farmaceutyczna a market leader in this segment, supplying one-third

of pharmaceuticals used at hospitals.

Furthermore, other, smaller pharmaceutical distributors benefit from the strong
position of the Group. In 2002 PGF cooperated with 130 wholesalers.

Polska Grupa Farmaceutyczna owns a network of over 70 pharmacies, which

Odbiorcy/Clients

APTEKI SZPITALE were incorporated into the Group in the process of taking over Cefarm
PHARMACIES HOSPITALS companies.

Thanks to such an organisation of sales and the large scale of operations,
SZPITALE PGF is a reliable and effective partner for producers, smaller wholesalers,
HOSPITALS and pharmacies, including hospital pharmacies.

SKLEPY ZIELARSKIE
HERBAL SHOPS
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Stabilny wzrost
Steady Growth

Stabilny wzrost

Steady Growth

Przychody ze sprzedazy w 2002 roku

Sales revenues in 2002

Po przeprowadzonej w latach 2000-2001 restrukturyzacji, w 2002 roku Polska Grupa
Farmaceutyczna systematycznie umacniata swa pozycje rynkowa, zwiekszajac z kwartatu
na kwartat generowane przychody.

Staty wzrost firmy zapewni¢ majg kolejne innowacje wprowadzane przez Grupe na rynku
polskim. PGF kontynuowata, miedzy innymi, wdrazanie programu lojalnosciowego,
ktory otrzymat nazwe .Dbam o Zdrowie”.

Uczestniczace w programie apteki uzyskujg wszechstronng pomoc PGF w efektywnym
dotarciu do pacjentéw oraz udostepnieniu im najbogatszej oferty produktéw. Otrzymuja
tez narzedzia umozliwiajace budowanie lojalnosci klientéw. W zamian zacieé$niaja
wspotprace z Grupa, realizujac u nas wigksze zamowienia. Apteki, ktore przystapity
do programu sa jednolicie oznakowane logo .Dbam o Zdrowie”, co zdecydowanie
wyréznia je od programow konkurencji. Program zaktada premiowanie przez PGF
statych klientéw aptek w nim uczestniczacych atrakcyjnymi upominkami. Pacjenci
otrzymujg tez co miesigc gazetke .Dbam o Zdrowie”, w ktdrej znajdujq sie aktualne
informacje dotyczace ochrony zdrowia, urody i zdrowego trybu zycia. Pod koniec 2002
roku uczestnikami programu ..Dbam o Zdrowie” byto 1 600 aptek (zapewniaty one
okoto 50% przychodéw PGF) i 500 tys. pacjentow.

Pozycja PGF jako najchetniej wybieranego przez apteki dostawcy, jest migdzy innymi
efektem statej troski o potrzeby klientéw. Staty kontakt z nimi zapewniajq dziaty tele-
marketingu, w ktérych na terenie catego kraju w 2002 roku pracowato ponad 400 oséb.

Having completed the restructuring process conducted in 2000 and 2001, Polska Grupa
Farmaceutyczna steadily strengthened its market position in 2002, reporting higher
revenue every quarter.

The further growth of the Company is to be fostered by other innovations introduced
by PGF, such as the "I care for my health” loyalty programme.

The pharmacies participating in the programme benefit from PGF's assistance in
establishing relations with patients and providing them with a comprehensive product
offering. The pharmacies are also offered tools for ensuring customers’ loyalty. In return,
they cooperate more closely with PGF and place larger orders.
The pharmacies which joined the programme received the

“| care for my health” logo, which distinguishes them from other
programmes, implemented by our competitors. Under the
programme, the loyal customers of the participating pharmacies

800 - 132 are given attractive gifts and every month they receive the
400 95 "I care for my health” newsletter, where they can find useful
90 information on health protection and healthy lifestyle as well
400 o as beauty tips. By the end of 2002, 1,600 pharmacies (which
a0 generated approximately 50% of PGF's revenue) and 500,000
200 ’ patients participated in the "I care for my health” programme.
0 | | | Zg The PGF's position of the most frequently chosen supplier for
Tkwartal 2 kwartal 3 kwartat 4 kwartat pharmacies is to a large extent attributable to our continuous
G GBIt Guarier GBI care about the customers’ needs. Through our telemarketing
mln PLN / PLN'000 000 Index (%) departments, which in 2002 employed over 400 staff

countrywide, they can contact us at any time.

I oychody/sales

dynamika w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego

dynamics in relation to analogous period from the previous year

Doswiadczenie
w restrukturyzacji

Experience
in Restructuring

Doswiadczenie w restrukturyzacji
Experience in Restructuring

Obecna pozycja rynkowa Polskiej Grupy Farmaceutycznej jest efektem nie tylko wzrostu
organicznego, ale réwniez kolejnych fuzji i przejec. Spotka jest najaktywniejszym
uczestnikiem procesow prywatyzacyjnych. Wysoka jako$¢ zarzadzania i poziom $wiad-
czonych ustug spowodowaty, ze PGF wybrana zostata na inwestora strategicznego

w Cefarmach

z Olsztyna, Bydgoszczy, Poznania, Lublina oraz Krakowa. Zaufaniem obdarzyli nas
rowniez wtasciciele firm o czysto prywatnych korzeniach, czego dowodem moze by¢
wejscie w sktad Grupy, miedzy innymi, firm Urtica i Eskulap.

Aktywny udziat w procesach konsolidacyjnych spowodowat, ze PGF jest obecnie podmiotem
o0 najwigkszym doswiadczeniu w zakresie restrukturyzacji firm z branzy. Rezultatem
wszystkich dotychczasowych transakgji byta poprawa efektywnosci przejmowanych firm.
Nasze dziatania prowadzity do znacznej [nieraz ponad 40-procentowe]) redukcji wskaz-
nika kosztow operacyjnych, czemu réwnolegle towarzyszyt wzrost udziatéw w rynku.
Zasoby i potencjat PGF pozwalajg na optymalizacje bazy magazynowej i zatrudnienia
wchodzacych w sktad Grupy firm, a takze zapewniaja tatwiejsze pozyskanie srodkow
na ich rozwdj. Mozliwo$¢ wykorzystania doswiadczen PGF pozwala im takze na
usprawnienie dziatan marketingowych i proceséw logistycznych. Zdecydowana
wiekszos¢ dziatan zwigkszajacych efektywnosc, ze wzgledu na skale dziatania nie
bytaby mozliwa do zrealizowania przy samodzielnym rozwoju przedsigbiorstw.

The current strong market position of PGF was achieved through organic growth and
successive mergers and acquisitions. The Company is the most dynamic participant
in the privatisation processes. Thanks to the high quality of its management and
services, PGF has been selected the strategic investor in the Cefarm companies

of Olsztyn, Bydgoszcz, Poznan, Lublin and Krakéw. We also won the trust of purely
private companies, such as Urtica and Esculap, incorporated into PGF.

Because of its active participation in consolidation processes, PGF has gained the
widest experience in restructuring of pharmaceutical companies. Our activities have
led to an increased efficiency and a considerable reduction (in some cases, over 40%)
of the operating expense ratio at the companies acquired by PGF, which was
accompanied with an increase in their market share.

With its resources and potential, PGF is in a position to optimise the storage facilities
and staffing levels at the Group companies, and to raise financing for their further
development. The PGF's experience is also leveraged in enhancing the marketing
activities and logistic processes at the acquired companies. If they had remained
separate, independent entities, they would not be able to implement most of the
efficiency promoting activities, due to the smaller scale of operations.
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Redukcja dtugu odsetkowego netto E i
Reduction of net interest - bearing debt

A

400

Poprawa efektywnosci Podstawa wszystkich dziatah Polskiej Grupy Farmaceutycznej jest wzrost wartosci
s firmy dla akcjonariuszy. Widocznym efektem tej strategii jest systematyczne ogra-

niczanie kosztéw dziatalnosci Spotki. Optymalizacja zatrudnienia oraz poprawa
410 w zakresie gospodarowania zasobami Spétki znalazty odzwierciedlenie w kolejnym
spadku (z 9,18% w 2007 roku do 8,16% w 2002 roku) wskaznika kosztéw operacyjnych.
100
| | | | | | | Grupa systematycznie generuje tez dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjne;.

1 kwartat 2 kwartat 3 kwartat 4 kwartat 1 kwartat 2 kwartat 3 kwartat 4 kwartat w ZUUZ‘FOKU ich Warto;c pr;ekroczyta 153‘7 mln zt wobec 83'6 mln zt rok wcezesnie).
quarter quarter quarter quarter quarter quarter quarter quarter Pozwolito to na ograniczenie o ponad 110 mln zt dtUgU odsetkowego netto.

mln PLN
PLN'000 000
Enhanced Efficiency The objective behind all activities of PGF is to increase the shareholder value.

2001 - 2002 As a result of adopting this strategy, the Company’s operating expenses are steadily
falling. Rightsizing the employment and improved management of resources
brought about the further decline in operating expense ratio (from 9.18% in 2001
to 8.16% in 2002).

PGF generates positive operating cash flow on a regular basis. In 2001, it stood
at PLN 83.6 million, while only a year later it was over PLN 153.7 million.
This allowed us to reduce net interest-bearing debt by over PLN 110 million.

Poprawa efektywnosci - ograniczenie kosztow operacyjnych
Enhanced efficiency - reduction of operating costs

Liczba zatrudnionych
Number of employees
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PGF na Gietdzie Papierow WartoSciowych
PGF at the Stock Exchange

Relacje z Akcjonariuszami
Relations with Shareholders
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PGF na Gietdzie Rok 2002 na warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych nie nalezat do udanych
Papieréow Wartosciowych dla inwestoréw. Dowodem moze by¢ tu fakt, iz przyniést on przecene zaréwno

PGF at the Stock
Exchange
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kurs

share price

duzych firm (WIG20 stracit 2,7%), jak i spotek zaliczanych do grona parkietowych
$redniakéw (MIDWIG obnizyt sie 0 6,9%).

Panujacej na rynku tendencji nie oparty sie akcje Polskiej Grupy Farmaceutycznej.
Warto natomiast podkresli¢, ze w 2002 roku w gronie akcjonariuszy firmy pojawili
sie kolejni inwestorzy finansowi. Ich zwigkszone zainteresowanie Spotka, ktore
skutkowato miedzy innymi wieksza ptynnoscia naszych waloréw, spowodowato,
ze akcje PGF zostaty wtaczone w sktad papierdw tworzacych indeks blue chipow
warszawskie] gietdy WIG20.

2002 was not a particularly good year for the investors at the Warsaw Stock
Exchange. Depreciations affected large and medium-sized companies alike
(WIG20 dropped by 2.7% and MIDWIG fell by 6.9%).

The PGF stock could not resist the trend. However, in 2002 new financial investors
acquired equity interests in the Company, which resulted in an improved liquidity

of our stock. Consequently, PGF shares were included in WIG20, the Warsaw
Stock Exchange blue-chip index.

PGF - kurs i obroty

PGF - share price and volume
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W 2002 roku Polska Grupa Farmaceutyczna kontynuowata polityke otwartosci
na potrzeby akcjonariuszy i inwestoréw. Systematyczne spotkania z analitykami
i dziennikarzami pism ekonomicznych sg juz w naszej firmie tradycja. Efektem
tych dziatan byta wysoka pozycja w rankingu najprzychylniej ocenianych przez
zarzadzajacych aktywami spotek z WIG20 sporzadzonym na poczatku 2003 roku
w ramach badan Warsaw Scan przez agencje NBS Public Relations.

W czerwcu 2003 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PGF bez gtosu sprzeciwu
przyjeto zaproponowane przez GPW zasady tadu korporacyjnego. Ich akceptacja
nie jest dla nas jedynie krokiem formalnym. PGF, jako pierwsza spotka gietdowa
zapoczatkowata bezposrednie internetowe relacje z obrad akcjonariuszy. Inicjatywa
ta zostata bardzo dobrze oceniona zaréwno przez przedstawicieli zarzadu Gietdy,
jak i specjalistow rynku kapitatowego.

In 2002 we continued our policy of responsiveness to the needs of shareholders
and investors. The regular meetings with analysts and business press journalists,
which have become a kind of tradition at our Company, contributed to the high
position we took in the ranking of WIG20 companies most favourably assessed by
asset managers. The ranking was prepared in early 2003 by NBS Public Relations
as part of the Warsaw Scan research.

In June 2003, the PGF General Shareholders Meeting unanimously accepted the
corporate governance principles as proposed by the Stock Exchange. This was not
a mere formality. PGF was the first company to conduct direct on-line transmissions
from its shareholders meetings. This initiative has been highly appreciated by the
Board of the Warsaw Stock Exchange and capital market specialists.

psh-

g
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Bond Issue Programme

Rating Assigned
by Fitch Ratings

Privatisation
of Cefarm Krakow

Inclusion of PGF Shares
in the WIG20 Index

The Friendliest
Pharmaceutical
Wholesaler Award

Management Stock
Options Plan

Conversion of Registered
Shares

In January 2002, the Executive Board resolved to launch a Bond Issue Programme.
ABN AMRO Bank (Polska) was mandated to conduct the Programme and to ensure
secondary market for the bonds after they are placed. During the Programme'’s
two-year term, PGF intends to issue short-term and medium-term bonds, with
the total value of the issue, understood as the par value of all bonds outstanding
on each day of the Programme’s term, of up to PLN 150 million.

The bonds are unsecured and involve no non-cash benefits. Proceeds from the issue
are allocated for financing the Company’'s day-to-day operations. The Company
does not intend to introduce the bonds issued under the Programme to public trading.

On July 2nd 2002, Fitch Ratings assigned a long-term national "“BB+(pol]” rating to
Polska Grupa Farmaceutyczna SA. This marked the completion of the process of
replacing CERA SA's rating assigned to PGF in 2001 with a national rating by Fitch.

In September 2002, Polska Grupa Farmaceutyczna and the Krakéw Provincial
Office initialled the Cefarm Krakdéw privatisation plan. Pursuant to the agreement
which was subsequently executed, PGF will acquire 50% plus one share in the
company established on the basis of assets of the former state-owned enterprise,
in exchange for a cash contribution of PLN 36 million The remaining portion

of the share capital will be held by the State Treasury.

As a result of the growing interest of investors in the PGF stock and, what follows,
greater liquidity of the shares at the Warsaw Stock Exchange, in September the
Company shares were included in WIG20, the main index of the Warsaw Stock
Exchange.

During the annual conference of pharmaceutical wholesalers held in Warsaw

in October, pharmacists participating in the Farmaskop 01/02 research conducted
by IMS Polska, awarded PGF Opole a diploma of The Friendliest Pharmaceutical
Wholesaler.

On November 29th 2002, the PGF's Extraordinary General Shareholders Meeting
adopted a resolution on the Management Stock Options Plan for the Executive
Board and management staff. The Plan will be implemented in the period covered
by the PGF's consolidated financial statements for 2003-2005, and will involve
issuing 390,000 shares. The rules of the Plan for the members of the Executive
Board will be formulated by the Supervisory Board, and for other persons, by the
Executive Board. A prerequisite for granting the options will be the growth of the
consolidated net earnings per share, based on audited data. The reference value
will be the 2002 consolidated net earnings per share, however, not less than PLN 2.04.
Thanks to the method for determining the price for the options to be acquired,
the attractiveness of the Management Stock Option Plan for its participants
grows in line with the net earnings dynamics.

In early December 2002, 24,725 PGF registered preference shares were converted
into ordinary bearer shares. The conversion was carried out at the shareholder’s
request.

Following the conversion, the total number of the Company shares was
12,235,613, and was divided into:

- 1,773,300 registered shares with a voting preference (5:1J;

- 10,462,313 ordinary bearer shares.

All the shares conferred the right to 19,328,813 votes.

Program emisji obligacji

Nadanie ratingu
przez Fitch Ratings

Prywatyzacja
Cefarmu Krakow

Wtaczenie akcji PGF
w sktad indeksu WIG20

Przyznanie nagrody
.Najsympatyczniejszej
Hurtowni Farmaceutycznej”

Program
Opcji Menedzerskich

Konwersja
akcji imiennych

W styczniu 2002 roku Zarzad podjat decyzje o uruchomieniu Programu Emisji
Obligacji. Na podmiot, ktéry zajat sie realizacjg emisji oraz zapewnieniem rynku
wtérnego dla uplasowanych papieréw wybrany zostat ABN AMRO Bank (Polskal.
W okresie dwdch lat trwania Programu PGF planuje emitowac obligacje krotko-
terminowe oraz $rednioterminowe o tacznej wartosci nieprzekraczajacej 150 mln
zt, rozumianej jako wartos¢ nominalna wszystkich wyemitowanych i niewykupionych
obligacji w kazdym dniu trwania Programu.

Obligacje sa niezabezpieczone i nie wigza sie z nimi zadne $wiadczenia niepieniezne.
Srodki z emisji obligacji stuza finansowaniu biezacej dziatalnoéci Spotki.

PGF nie planuje ubiegania sie o wprowadzenie emitowanych w ramach programu
papieréw do publicznego obrotu.

W dniu 02.07.2002 agencja ratingowa Fitch Ratings nadata Polskiej Grupie
Farmaceutycznej krajowy rating dtugoterminowy w wysokoéci “BB+(pol]”.
W ten sposéb zakohczony zostat proces zamiany oceny wiarygodnoéci kredytowej

nadanej w 2001 roku przez CERA SA na rating krajowy Fitch Ratings.

We wrzeéniu 2002 roku Polska Grupa Farmaceutyczna i Matopolski Urzad
Wojewddzki parafowaty projekty dotyczace prywatyzacji Cefarmu Krakéw. Zgodnie
z zawartg po6zniej umowa PGF za wktad pieniezny o wartosci 36 mln zt stanie sie
wtascicielem 50% i jednej akcji spotki, powstatej na bazie przedsiebiorstwa
panstwowego. Pozostatg czes¢ kapitatu akcyjnego obejmie Skarb Panstwa.

W wyniku rosngcego zainteresowania inwestoréw akcjami PGF i zwigzanej z tym
wiekszej ich ptynnosci na warszawskiej gietdzie, we wrzesniu papiery Spotki
wtaczone zostaty do grona spétek tworzacych najwazniejszy indeks warszawskie]

gietdy - WIGZ20.

W pazdzierniku, podczas corocznej konferencji hurtowni farmaceutycznych
w Warszawie, spétka PGF Opole otrzymata dyplom ..Najsympatyczniejszej Hurtowni

Farmaceutycznej”, przyznany przez aptekarzy biorgcych udziat w badaniach
Farmaskop 01/02 firmy IMS Polska

W dniu 29.11.2002 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie PGF podjeto uchwate

w sprawie wprowadzenia Programu Opcji Menedzerskich dla Zarzadu i kadry
zarzadzajacej Spoétki. Program realizowany bedzie w okresie obejmujacym
skonsolidowane wyniki dziatalnosci PGF za lata 2003-2005, a w jego ramach
wyemitowanych zostanie

390 000 akcji. Regulamin Programu uchwali Rada Nadzorcza dla cztonkéw Zarzadu,
a Zarzad dla pozostatych oséb. Podstawowe i konieczne kryterium przyznania
opcji stanowi¢ bedzie wzrost wartosci skonsolidowanego zysku netto, zweryfikowa-
nego przez audytora, przypadajacego na jedna akcje. Baza bedzie rowna skonsoli-
dowanemu zyskowi netto na akcje za 2002 roku. Nie bedzie ona nizsza niz 2,04 zt.
Sposdb wyznaczania ceny, po ktérej obejmowane bedq opcje w ramach Programu
Opcji Menadzerskich, powoduje, ze jego atrakcyjnos¢ dla beneficjentéw rosnie

w miare wzrostu dynamiki wyniku netto.

Na poczatku grudnia 2002 roku nastapita zamiana 24 725 akcji imiennych
uprzywilejowanych PGF SA na akcje zwykte na okaziciela. Konwersja akcji odbyta
sie na wniosek akcjonariusza.

Po dokonanej konwersji taczna liczba akcji PGF wynosita 12 235 613 i dzielita sig na:
-1 773 300 akcji imiennych uprzywilejowanych co do gtosu (5:1];

- 10 462 313 akcji zwyktych na okaziciela.

Wszystkie akcje uprawniaty tacznie do 19 328 813 gtosow.
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Opinia
biegtego rewidenta

Do Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej
i Zarzadu ,,Polskiej Grupy Farmaceutycznej” S.A.

Przeprowadzilismy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej, dla ktérej Spoétka ..Polska Grupa Farmaceutyczna” S.A. z siedzibg

w todzi, ulica Zbaszynska 3, jest podmiotem dominujacym, obejmujgcego:
skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2002 roku, ktéry po
stronie aktywéw i pasywow wykazuje sume 1.193.631 tys. zt (1.193.631.328,43 zt},
skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2002 roku do 31
grudnia 2002 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 24.504 tys. zt (24.504.007,45 zt),
zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia
2002 roku do 31 grudnia 2002 wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote
15.691 tys. zt (15.690.974,14 zt),

skonsolidowany rachunek przeptywu srodkéw pienieznych za okres od 1 stycznia
2002 roku do 31 grudnia 2002 roku wykazujacy zmniejszenie stanu srodkdéw
pienieznych netto w ciggu roku obrotowego o kwote 3.842 tys. zt (3.841.871,00 zt),
informacje dodatkowa obejmujacg w szczegolnosci:

- wprowadzenie,

- noty objasniajace.

Za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiedzialno$¢
ponosi Zarzad Spotki .Polska Grupa Farmaceutyczna” S.A.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci

i jasnosci tego sprawozdania w oparciu o wyniki przeprowadzonego badania.

Nie przeprowadzilismy badania sprawozdan finansowych podlegajacych konsolidacji
dziewieciu jednostek zaleznych. Dane ze sprawozdan finansowych jednostek
zaleznych, co do ktdrych oparliSmy sie na opiniach innych biegtych rewidentéw
stanowig 12,65% i 14,98% odpowiednio skonsolidowanych aktywoéw i skonsolidowa-
nych przychodow ze sprzedazy. Nasza opinia w czeéci dotyczacej tych dziewigciu
jednostek zaleznych oparta jest na opiniach biegtych rewidentéw badajacych

te sprawozdania.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do:

przepisow ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci

(Dz.U. Nr 121, poz. 591 z p6zniejszymi zmianami),

norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentow

w taki sposéb, by uzyskac racjonalna, wystarczajaca podstawe do wyrazenia
opinii, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedow.
Badanie obejmowato w szczegdélnosci sprawdzenie dokumentacji konsolidacyjnej,
z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, a takze oceng zastosowanych zasad rachunkowoéci, dokonanych
przez Zarzad Spotki oszacowan oraz ogoélng ocene prezentacji skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Jesteémy przekonani, ze przeprowadzone przez nas
badanie zapewnito nam wystarczajaca podstawe do wyrazenia naszej opinii.

Opinia biegtego rewidenta
Auditor’s Opinion

W naszej opinii, w oparciu 0 wyniki naszego badania oraz opinie innych biegtych
rewidentow, zataczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporza-
dzone we wszystkich istotnych aspektach:

zgodnie z zasadami okre$lonymi w ustawie z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
i w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie
szczego6towych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaktady
ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek powigzanych,

zgodnie co do formy i tresci z wymogami powotanych wyzej przepiséw prawa oraz
wymogami rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 16 pazdziernika 2001 roku

w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych, rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 16 pazdziernika
2001r. w sprawie szczegdtowych warunkow, jakim powinien odpowiada¢ prospekt
emisyjny oraz skrot prospektu

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny,
wyniku dziatalnosci gospodarczej i rentownosci w badanym okresie oraz sytuacji
majatkowej i finansowej Grupy Kapitatowej na dzier 31 grudnia 2002 roku.
Sprawozdanie z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2002 jest kom-
pletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz art. 64 ust. 6
rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 16 pazdziernika 2001 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartoéciowych, a zawarte w nim informacje, zaczerpnigete bezposrednio

ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansow’ég\], sg z nim zgodne.

u + Maria Rzepnikowska
-I biegty rewident
e nr ewid. 3499
osoba reprezentujgca podmiot
Deloitte & Touche

Audit Services Sp. z o.0.

L 00-097 Warszawa

ul. Fredry 6

Deloitte
& Touche

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KIBR

Warszawa, dnia 11 czerwca 2003 r.

27



28

Raport Roczny 2002

Annual Report

Auditor’s Opinion

To the Shareholders, Supervisory Board and Executive Board
of Polska Grupa Farmaceutyczna SA

We have audited the consolidated financial statements of the Capital Group,

the Parent Undertaking of which is Polska Grupa Farmaceutyczna SA, registered
offices at ul. Zbaszynska 3, £6dz, Poland, including:

Consolidated balance sheet as at December 31st 2002, showing a balance-sheet
total of PLN 1,193,631K (PLN 1,193,631,328.43),

Consolidated profit and loss account for the period from January 1st

to December 31st 2002, showing a net profit of PLN 24,504K (PLN 24,504,007.45),
Reconciliation of movements in the consolidated shareholders” equity for the
period from January 1st to December 31st 2002, showing an increase in equity
by PLN 15,691K (PLN 15,690,974.14),

Consolidated cash-flow statement for the period from January 1st to December
31st 2002, showing a net decrease in cash during the fiscal year by PLN 3,842K
(PLN 3,841,871.00),

Supplementary information, including:

- Introduction,

- Notes to the consolidated financial statements.

The Executive Board of Polska Grupa Farmaceutyczna SA is responsible for the
preparation of the consolidated financial statements. Our responsibility was

to audit the financial statements and issue an opinion on their accuracy, fairness
and clarity based on the results of the audit.

We have not audited the financial statements of nine consolidated subsidiary
undertakings. The data from financial statements of the subsidiary undertakings,
with respect to which we have relied on the opinions of other auditors, accounts
for 12.65% and 14.98% of the consolidated assets and consolidated sales rev-
enue, respectively. The part of our opinion which refers to the nine subsidiary
undertakings is based on the opinions of auditors who audited these statements.
We have carried out our audit in compliance with:

the provisions of the Polish Accountancy Act of September 29th 1994

(Dz. U. No. 121, item 591, as amended),

the professional auditing standard issued by the National Board of Chartered
Auditors, in such a way as to obtain all the information and explanations necessary
in order to provide us with sufficient evidence to give reasonable assurance that

the audited consolidated financial statements are free from material misstatements.

Our audit included examination of consolidation documents relevant to the
amounts and disclosures in the consolidated financial statements. It also includ-
ed an assessment of significant estimates and judgments made by the Executive
Board in the preparation of the consolidated financial statements and of whether
the accounting policies are appropriate to the situation of the Company.

In forming our opinion we also evaluated the overall adequacy of the presentation
of information in the financial statements.

Opinia biegtego rewidenta
Auditor’s Opinion

We believe that our audit has provided us with sufficient evidence to issue an opinion.
In our opinion, based on the result of the audit and the opinions of other auditors,
the attached consolidated financial statements have been prepared in all material
aspects:
in compliance with the rules defined in the Polish Accountancy Act of September
29th 1994 and the Directive of the Polish Minister of Finance, dated December
12th 2001, on detailed rules governing preparation of consolidated financial
statements of subsidiary undertakings by entities other than banks
and insurance companies;
in compliance, in terms of form and content, with the requirements of the
regulations referred to above and of the Directive of the Polish Council of Ministers,
dated October 16th 2001, on current and periodic reports submitted by issuers
of securities and the Directive of the Polish Council Ministers, dated October 16th
2001, on detailed requirements for issue prospectuses and abbreviated issue
prospectuses;
and reflect fairly and clearly all the information necessary for the assessment
of the Capital Group's business activities and profitability in the period covered
by the audit as well as of the assets and financial standing of the Capital Group
as at December 31st 2002.
The Directors’ Report on the Capital Group's activities is complete, within the
meaning of Art. 49.2 of the Polish Accountancy Act and art. 64.6 of the Directive
of the Polish Council of Ministers, dated October 16th 2001, on current and
periodic reports submitted by issuers of securities, and the financial information
presented therein is derived directly from and consistent with the audited
consolidated financial statements. T

|

u I.'I Maria Rzepnikowska
i‘x’_j_/ Auditor
L 1 Reg. No. 3499

[ acting on behalf of
| Deloitte & Touche
'Audit Services Sp. z 0.0.

| 00-097 Warszawa
. ul. Fredry 6

Deloitte
&Touche

Entity qualified to audit financial
statements, entered in the register
maintained by the National Chamber

of Chartered Auditors. under Reg. No. 73
Warsaw, June 11th 2003
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