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Budujemy wartos¢ dla akcjonariuszy

Notowania akcji PGF na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie —— PGF eeeeee: WIG
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Wzrost na stabilnych fundamentach

Kapitalizacja w mln zt
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*w 2000 roku dokonano jednorazowej amortyzacji wartosci firm nabytych w trakcie konsolidaciji rynku.
Kwota jednorazowego odpisu wyniosta 163,7 min zt.

Dziesiaty z rzedu wzrost sprzedazy
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Podstawowe dane finansowe w latach 2005-2007

dynamika
2005 2006 2007  2007/2006
Sprzedaz min zt 3890,7 4 007,6 4410,5 10,1%
EBITDA min zt 92,5 108,3 13,7 5,0%
Zysk operacyjny min zt 75,5 87,0 93,0 6,9%
Zysk netto (przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujgcej) min zt 52,6 62,5 74,4 19,0%
Suma bilansowa min zt 14454 1490,4 20117 35,0%
Kapitat wiasny (podmiotu dominujacego) — min zt 213,3 246,7 286,4 16,1%
Zysk na akcje (EPS) zt 4,26 5,02 5,91 17,7%
Cena/zysk P/E kr. 14,2 15,8 15,1 -0,7
ROE % 24,7 25,3 26,0 0,7
Podstawowe dane dotyczace akcji w latach 2005-2007
dynamika
2005 2006 2007 2007/2006
Liczba akcji szt. 12361263 12450967 12588 240 1,10%
Cena w ostatnim dniu transakcyjnym zt 60,7 79,5 89,1 12,08%
Najwyzsza cena transakcyjna w roku zt 63,5 90,0 125,4 39,33%
Najnizsza cena transakcyjna w roku zt 47,7 58,2 70,3 20,70%
Zysk na akcje zt 4,26 5,02 5,91 17,90%
Dywidenda na akcje* zt 2,2 2,4 2,4 0,00%
Kapitalizacja min zt 750,3 989,9 1121,6 13,33%

*wyptacona w roku obrotowym
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POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA

Biznes mawtedy sens, gdy realizuje ludzkie potrzeby. Tak powstata
Polska Grupa Farmaceutyczna, pierwszy polski dystrybutor lekéw
0 zasiegu miedzynarodowym. W Polsce, na Litwie i w Wielkiej Brytanii
dostarczamy leki do tysiecy aptek i miliondw pacjentow. Kazdego
dnia pracujemy nad rozwijaniem pomystow, ktére majg obnizy¢ ceny

lekow i przyczyni¢ sie do poprawy opieki zdrowotne;.

APTEKI DBAM O ZDROWIE

Dotychczas potgczylismy ze sobg prawie dwa tysigce aptek,
aby zagwarantowa¢ pacjentom te same, wysokie standardy
bezpieczenstwa. Wspdlnie tworzymy jeden z najwiekszych w Europie
programow wspotpracy. Dla nas zdrowie oznacza o wiele wiecej,
niz tylko przeciwienstwo bycia chorym. Dajemy ludziom wiedze
o tym, jak chroni¢ swoich bliskich.

TRADYCJA | NOWOCZESNOSC

Czerpiemy wiedze z doswiadczen farmaceutow, ktdrzy od pokolen sa
pierwszym zrodtem informacji o lekach. Setki rozméw o potrzebach
pacjentéw pozwolity nam stworzy¢ wizje, ktérej PGF jest wierna do
dzisiaj. Najlepsi aptekarze nauczyli nas, jak dba¢ o zdrowie.

POLSKA - EUROPA - PRZYSZLOSC

Inspiracji szukamy w kraju i za granica, korzystajgc ze Swiatowych
standardéw. Dzisiaj jesteSmy jedng z najwiekszych firm w Europie
Srodkowo — Wschodniej i filarem polskiej gospodarki. Nasz zespét
tworzy ponad sze$¢ tysiecy osoéb. Dziatamy po to, by chroni¢
Wasze zdrowie.
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Chcemy dostarczaé leki wszedzie tam, gdzie istnieje
potrzeba, by robi¢ to szybciej, taniej i bezpieczniej
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> Charakterystyka Grupy

Dystrybucja
do aptek

Dystrybucja
do szpitali

Inne
dziatalno$ci

Spotki
stowarzyszo ne

Dziatalnos¢
detaliczna
i zagraniczna

Jednostka dominujgca

Polska Grupa Farmaceutyczna

todz
PGF Oddziat £6dz

Gdansk
PGF Sp. z 0.0.

Tarnowiec
PGF Sp. zo.0.

Dywity
PGF Cefarm Sp. z o.0.

Poznan

PGF Cefarm - Poznan Sp. z 0.0.

Wroctaw
PGF Urtica Sp. z 0.0.

Laboratorium Galenowe Olsztyn
Sp. zo.0.

NDS DEPO Sp. z o.0.

Pharmena Sp. z o.0.

Katowice
PGF Oddziat Katowice

Szczecin
PGF Sp. z 0.0.

Warszawa
PGF Sp. z o.0.

Bydgoszcz
PGF Bydgoszcz S.A.

Krakéw
PGF Cefarm - Krakéw Sp. z o.0.

Spotki hurtowe PGF

Bez Recepty Sp. z 0.0.

Daruma Sp. z 0.0.

tomza
PGF Sp. z0.0.

Wroctaw
PGF Sp. z o.0.

Lublin
PGF Cefarm - Lublin Sp. z 0.0.

Rzeszéw
Hurtownia Aptekarz Sp. z o.0.

Farm-Serwis Sp. z 0.0.

Central European Pharmaceutical Distribution

Wielka Brytania Litwa

DOZ UK Limited UAB ,Nacionaline farmacijos grupe”
Litwa
Limedika UAB
Litwa
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Gintarine Vaistine UAB

Litwa

Norfos Vaistine UAB

Polska
DOZSA.

Regiony
detaliczne

Lublin
PZF Cefarm - Lublin S.A.

toédz
PZF Cefarm - £6dz Sp. z 0.0.

Wroctaw
PF Apexim S.A.

Krakow
PZF Cefarm - Krakow S.A.

Bydgoszcz
Apteki Cefarm Sp. z o.0.



Charakterystyka Grupy

Polska Grupa Farmaceutyczna jest najwiekszym dys-
trybutorem lekow w Polsce i jednym z lideréw rynku na
Litwie. Spoétka dziata od 18 lat (do 1997 roku pod nazwa
Medicines). Gtéwnymi akcjonariuszami sg jej zatozycie-
le i cztonkowie zarzadu, Jacek Szwajcowski i Zbigniew
Molenda, oraz najwieksze dziatajgce w Polsce fundu-
sze emerytalne. W 1998 roku PGF jako pierwsza firma
z branzy zadebiutowata na Gietdzie Papierow Warto-
Sciowych w Warszawie, a za uzyskane ze sprzedazy
akgcji srodki rozpoczeta proces konsolidacji hurtowego
rynku lekow. Od tego czasu jest liderem dystrybucii far-
maceutykéw w Polsce. Za dostarczanie lekow do aptek
odpowiadaja spotki zalezne, rozmieszczone na tere-
nie Polski i Litwy. W ten sposob Grupa moze dotrze¢
w ciggu kilku godzin, niezaleznie od odlegto-
Sci, do kazdej apteki. Preparaty trafiajg do pacjen-
tow miedzy innymi za posrednictwem 1700 poma-
ranczowych ,APTEK dbam o zdrowie” - jednego
z najwiekszych w Europie programow partnerskich
dla aptek. Z ustug placowek bedgcych w programie
korzysta ponad pie¢ milionéw Polakdw.

Grupa Kapitatowa PGF

Spotki z Grupy Kapitatowej PGF sg podmiotami o odreb-
nej osobowosci prawnej, utworzonymi i dziatajgcymi na
podstawie przepiséw kodeksu spétek handlowych. Udziat
kapitatowy PGF w kapitatach zaktadowych (bezposredni
lub posredni) jest zréznicowany, jednak w zdecydowanej
wiekszosci przypadkow wynosi 100%. W 2007 roku liczba
spotek wchodzacych w sktad Grupy przekroczyta sto.
Przedmiotem dziatalno$ci niemalze wszystkich firm jest
prowadzenie hurtowni farmaceutycznej lub aptek. Trzon
tworzg spotki regionalne zlokalizowane w najwiekszych
miastach, ktére w ramach spdéjnej komunikacji uzywaja
w nazwie oznaczenia PGF. Spotkami wspierajgcymi dzia-
talnos¢ podstawowa sa:

- Farm-Serwis Sp. z 0. 0.
(zarzadzanie nalezno$ciami)

- DOZ S.A. (ustugi marketingowe),
- Bez Recepty Sp. z 0.0. (dziatalnos¢ wydawnicza),

- NDS DEPO Sp. z 0.0., DARUMA Sp. z 0.0.,
(zarzadzaniem majatkiem i nieruchomosciami,

- Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0.
(produkcja wyrobéw farmaceutycznych).

PGF ma rowniez wiekszosciowe udziaty w kilku spdtkach
zagranicznych. Najwazniejsze z nich to: holenderska
spotka Central European Pharmaceutical Distribution,
brytyjska DOZ UK Limited oraz dwie litewskie spotki
Limedika UAB oraz Gintarine Grupe UAB.

Charakterystyka Grupy

Dziatalno$¢ miedzynarodowa

Polska Grupa Farmaceutyczna jest pierwszg polska firma
z branzy dystrybucyjnej dziatajaca na rynkach zagranicz-
nych. Grupa dziata na terenie Polski i Litwy we wszystkich
segmentach rynku (hurtowym, detalicznym i szpitalnym).
W 2007 roku PGF otwarta tez pierwsze dwie ,APTEKI dbam
o zdrowie” w Wielkiej Brytanii. Strategicznym celem Grupy
jest osiggniecie pozyciji lidera w Europie Centralne;.

Marka PGF

Marka PGF buduje wizerunek firmy transparentnej, ambit-
nej i innowacyjnej. Ukoronowaniem dziatan w 2007 roku
jest nagroda ,Business Superbrand” dla jednej z najsil-
niejszych i najbardziej rozpoznawalnych marek bizneso-
wych na polskim rynku. Wyréznienie zostato przyznane w
rankingu zorganizowanym przez dziatajgca w 70 krajach
Swiata organizacije The Superbrands Ltd. Potwierdzeniem
dobrego wizerunku PGF jest réwniez ranking Image Profile
prowadzony przez miesiecznik Manager Magazin. W 2007
roku Spdtka znalazta sie w gronie 100 przedsiebiorstw,
ktére ciesza sie najlepsza reputacjg w ocenie polskich
menedzerow. Ugruntowaniem pozycji w czotéwce kra-
jowych firm jest pierwszy ,Diament” do Ztotej Statuetki
Lidera Polskiego Biznesu, nagroda przyznawana przez
Business Center Club.
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> Historia PGF - 18 lat rozwoju

Historia PGF -18 lat rozwoju

Powstaje
Medicines

Réwnoczesnie

z transformacja
ustrojowa

i wprowadzeniem

w Polsce gospodarki
rynkowej, przeksztatca
sie rynek produktéw
farmaceutycznych.
Jacek Szwajcowski
zaktada hurtownie
lekéw Medicines

Medicines pierwsza
w branzy wprowadza
zinformatyzowany
system zarzgdzania
przedsiebiorstwem

Wejscie
na Gietde

Medicines jako
pierwsza spoétka

w branzy wchodzi
na Gietde Papieréw
Wartosciowych

w Warszawie

Konsolidacja
branzy

PGF wykorzystuje

kapitat z Gietdy

i kredyty bankowe
konsolidujgc rynek
dystrybucii lekow

Program ,Lider 2001".
Restrukturyzacija
Grupy po okresie

fuzji i przeje¢

1999 2000

rozwoj ogolnopolski, fuzje, przejecia

1993

rozwdj w Polsce centralnej

1990

innowacyjnos¢
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Przytaczenie Fuzja ze spotkami Fuzja z Cefarmem
hurtownii Eskulap Urtica S.A. Poznan i przytaczenie
oraz Medicines - i Biomedic S.A. spoétek Cefarm Olsztyn
Jasto oraz przytaczenie oraz Cefarm Lublin
spotki Cefarm
Fuzja z hurtownig Bydgoszcz
Carbo S.A. z Katowic
i Spotka Cefarm B
z Opola
Powstaje PGF staje sie Po trzyletnim
Polska Grupa liderem segmentu okresie fuzji
Farmaceutyczna, sprzedazy szpitalnej. i przeje¢
najwieksza polska W Grupie pojawiaja przychody PGF
spotka zajmujaca sie sie pierwsze apteki zwiekszaja sie
hurtowa dystrybucja wiasne dziesieciokrotnie
farmaceutykéw

przejrzystosé




Uruchomienie
programu
LAPTEKI dbam
o zdrowie”

Powstaje program
LAPTEKI dbam

o zdrowie", ktory

Z czasem staje sie
jednym

z najwiekszych

w Europie
programéw dla aptek

2001

PGF zajmuje
pierwsze miejsce
w rankingu
,Spotka Gietdowa
Roku 2001”

2002

ciggty rozwoj

PGF jako

pierwsza gietdowa
spotka w Polsce
przeprowadza
internetowa
transmisje Walnego
Zgromadzenia
Akcjonariuszy

2003

Historia PGF

troska o pacjenta

2004

rozwdj ogolnopolski, przejecia, program ,,APTEKI dbam o zdrowie”

Przytaczenie
spotki Cefarm

Krakéw

Przytaczenie
dwdch tancuchéw
aptek - spotki
Cefarm t6dz

i ,Apteki Polskie”

Poczatek rozwoju
miedzynarodowego

PGF wprowadza
innowacyjny model
sprzedazy w oparciu
o apteke internetowg
i sie¢ 1700 ,APTEK
dbam o zdrowie”

PGF staje sie
pierwszym polskim
dystrybutorem lekow

dziatajgcym na rynkach

zagranicznych

2007

inwestycje zagraniczne

Pierwsze ,APTEKI
dbam o zdrowie”
w Wielkiej Brytanii

Przytaczenie
litewskiej hurtowni
lekéw (Limedika)
oraz sieci aptek
(Gintarine Vaistine)

Przytaczenie
rzeszowskiej
hurtowni Aptekarz

Z matejtédzkiej firmy do lidera rynku polskiego
u progu rozwoju miedzynarodowego
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> List do Akcjonariuszy

Jacek Szwajcowski
Prezes Zarzadu PGF



Szanowni Akcjonariusze,

W 2007 roku Polska Grupa Farmaceutyczna osiagneta najwyzsze od 18 lat przychody i zysk
netto. Sprzedaz spotki wzrosta do historycznego poziomu 4,4 miliarda ztotych. Jednoczesnie
caty czas nie zapominamy o tym, ze sprzedaz bez zysku nie kreuje zadnej wartosci dla ak-
cjonariuszy i zgodnie z deklaracjami Zarzadu Grupa Kapitatowa po raz kolejny zanotowata
dwucyfrowa dynamike wzrostu zysku netto, ktéry osiagnat rekordowa wysokos$¢ 73,7 miliona
ztotych. Chciatbym szczegdlnie podziekowa¢ catemu zespotowi PGF za ten wynik. Dzieki
codziennej pracy tysiecy ludzi mozemy realizowa¢ naszg misje i jednoczesnie nieustannie
sie rozwijac.

Dziesie¢ lat rozwoju

W 2008 roku obchodzimy dziesieciolecie obecnosci na Gietdzie Papierow Warto$ciowych
w Warszawie. Z cafa pewnoscia moge powiedzie¢, ze dobrze wykorzystaliSmy ten okres.
Od czasu debiutu nieprzerwanie realizujemy tg samg strategie rozwoju, majac $wiadomose,
ze w branzy o niskiej rentownoéci tylko zwiekszanie skali dziatania i ciagta praca nad efektyw-
noscia umozliwiaja trwaty rozwéj. Naszym celem jest swiadczenie najwyzszej jakosci ustug
dla aptek i pacjentow. Wszedzie, gdzie istnieje taka potrzeba, chcemy przyczyniac¢ sie do
poprawy opieki zdrowotnej i zagwarantowa¢ pacjentom szeroki dostep do nowoczesnych
lekéw. W ciggu ostatnich lat udowodnilismy, ze potrafimy skutecznie zarzadza¢ powierzo-
nymi érodkami i podejmowac decyzje, ktérych efekty sg widoczne w ditugim okresie czasu.
Od wejscia na gietde przychody PGF wzrosty blisko 16-krotnie, przy $redniorocznej dyna-
mice wzrostu zysku netto na poziomie 24,9%. Pozyskany kapitat regularnie inwestowalismy
w rozwadj, przeznaczajac na ten cel w sumie ponad pot miliarda ztotych. Te liczby pokazuja,
ze nasza strategia jest skuteczna.

Konsekwentna strategia i innowacyjne rozwigzania

Jestem szczegolnie usatysfakcjonowany, ze w ciggu ostatnich dziesieciu lat kilka razy zapo-
czatkowalismy zmiany, ktére przetamaty stereotypowe myslenie o roli dystrybutora w systemie
opieki zdrowotnej. Przypomne tylko, ze jako pierwsza spotka z branzy weszliSmy na warszaw-
ska Gietde. Nastepnie rozpoczelismy etap konsolidacji rynku hurtowego z swiadomoscig,
ze tylko firma ogodinopolska jest w stanie jednoczesnie obnizac ceny lekow i zwiekszac¢ war-
tos¢ dla akcjonariuszy. W 2001 po raz kolejny przedefiniowaliSmy spojrzenie na rynek, wpro-
wadzajac innowacyjny model biznesowy, ktdrego celem byto wielostronne wsparcie rozwoju
prywatnych aptek. Po siedmiu latach nasz program zmienit sie w jedng z najwiekszych part-
nerskich grup aptek w Europie. Z czasem stato sie jasne, ze naturalnym etapem rozwoju
bedzie ekspansja miedzynarodowa.

List do Akcjonariuszy
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Przetomowy rok

Rok 2007 okazat sie szczegdlnie wazny w historii rozwoju Polskiej Grupy Farmaceutycznej.
StaliSmy sie pierwszym polskim dystrybutorem lekéw o zasiegu miedzynarodowym. W lipcu
przytaczyliémy do Grupy jednego z najwiekszych dystrybutoréw na Litwie, a pie¢ miesiecy
pdzniej otworzylismy pierwsze apteki w Londynie. Te do$wiadczenia maja przygotowaé PGF
do realizacji kolejnego etapu strategii. Widzimy duzy potencjat wzrostu w krajach Europy Cen-
tralnej, gdzie rynek dystrybucji wcigz nie jest skonsolidowany. W ciggu najblizszych kilkunastu
lat chcemy osiagng¢ pozycie lidera w tej czesci Europy.

Drugim waznym wydarzeniem w ubiegtym roku byto zakonczenie kolejnego etapu konsoli-
dacji branzy w Polsce. Decyzja udziatowcéw do PGF dofaczyta spotka Aptekarz z Rzeszowa,
ktéra jest jednym z lideréw lokalnego rynku. Dzieki tej transakcji rozpoczelismy wspotprace z
kilkuset nowymi apteki na terenie potudniowej Polski.

Dziatamy z mysla o pacjentach

Z mysla o pacjentach w ubiegtym roku stworzyliSmy portal zajmujgcy sie tematykg zdrowotng
www.doz.pl. Nowa platforma Internetowa jest czescig programu ,APTEKI dbam o zdrowie”.
Naszym celem jest wsparcie pacjentéw w procesie leczenia, gwarantujgc im dostep do rze-
telnych i zrozumiatych informacji o zdrowiu juz nie tylko w aptece, ale réwniez w domu,
za posrednictwem Internetu. Czescig portalu jest tania apteka internetowa. Nizsze ceny le-
kéw mozemy osiggna¢ poprzez optymalizacje kosztow i wykorzystanie potencjatu placowek
,Dbam o zdrowie”. Jako pierwsi w Polsce stworzylismy unikalny model, w ktérym zamowienie
internetowe mozna zrealizowa¢ w aptece. Dzieki temu pacjenci nie muszg ptaci¢ za przesyt-
ke, a ceny lekdéw sa najnizsze na rynku.

Pod koniec roku wystartowali$my z jeszcze jednym projektem skierowanym do pacjentow.
Z inicjatywy ,APTEK dbam o zdrowie” powstata pierwsza w Polsce fundacja zajmujaca sie
pomoca w zakupie lekarstw. Jak pokazuja badania, jest to jeden z najpowazniejszych pro-
bleméw spotecznych. Trudno bowiem méwi¢ o skutecznej terapii, gdy brakuje $rodkéw na
leki. Chcemy pomoc jak najwiekszej liczbie osob, chociaz mamy $wiadomosé, ze dziatalnosé
,FUNDACJI dbam o zdrowie” jest tylko przystowiowa ,kropla w morzu potrzeb”.



Przysziosé

W ocenie strategii firmy niezwykle istotna jest refleksja nad kierunkami rozwoju branzy.
Z punktu widzenia najwazniejszych potrzeb spoteczenstwa dziatamy na szczegdlnym rynku.
Jak pokazuja prognozy swiatowa sprzedaz lekéw w najblizszych latach utrzyma stabilny, kil-
kuprocentowy wzrost. Zmiany demograficzne, epidemiologiczne i ekonomiczne przeksztat-
caja nasze spoteczenstwo. Choroby, na ktére cierpia ludzie z krajéw rozwijajacych sie, sa
coraz bardziej podobne do tych, ktére pojawiaja sie w krajach rozwinietych. Przewidujac te
tendencje mozemy lepiej przygotowac sie do zmian, ktére czekaja Europe Centralna.

W najblizszych latach na polski rynek lekéw beda miaty wptyw trzy czynniki. Wraz ze wzro-
stem gospodarczym zmieni sie struktura wydatkéw publicznych na ochrone zdrowia. Jest to
wazna przestanka, szczegdlnie w kontekscie niskiego poziomu refundacji kosztow zakupu
lekarstw w naszym kraju. Réwnoczesnie bogacace sie spoteczenstwo coraz chetniej bedzie
inwestowac w swoje zdrowie. Nieuchronne sa réwniez zmiany w strukturze demograficznej,
ktére wymusza zwiekszenie wydatkéw na opieke zdrowotna. Jak pokazuja prognozy, juz za
kilka lat co piaty Polak bedzie w wieku powyzej 60 lat. Chcemy sprosta¢ tym wyzwaniom, bo
jako uczestnik systemu ochrony zdrowia stali$my sie wspétodpowiedzialni za jakos¢ opieki
i dbatos¢ o zdrowie ludzi.

Nadchodzacy rok jest kolejnym waznym sprawdzianem dla Grupy PGF. Postawilismy przed
soba trzy ambitne cele: dziatalno$¢ na przynajmniej dwéch nowych rynkach zagranicznych,
utrzymanie pozyciji lidera na polskim rynku lekéw i poszukiwanie nisz rynkowych w zakresie
dystrybucii lekéw w Polsce oraz w Europie. W 2008 roku chcemy réwniez zainwestowac ko-
lejne srodki w rozwoj programu ,,APTEKI dbam o zdrowie”. Duza, dobrze zorganizowana sie¢
sprzedazy oparta o do$wiadczone apteki prywatne to model, ktéry sprawdzit sie w Polsce
i bedzie rozwijany przez nas w innych krajach Europy.

Chciatbym podziekowaé¢ wszystkim, ktérzy przyczynili sie do dotychczasowego sukcesu Pol-
skiej Grupy Farmaceutycznej. Z duzym optymizmem spogladam w przyszto$¢, bo jestem
przekonany, ze fundamenty PGF, ktére stworzyliémy dotychczas, sa solidng podstawa do
budowania przysztej wartosci firmy. StaliSmy sie ambitna, innowacyjna i efektywna organiza-
cja, nastawiona na realizacje naszej misji. Dziatamy po to, by chroni¢ Wasze zdrowie.

Jacek Szwajcowski
Prezes Zarzadu PGF

List do Akcjonariuszy
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Jacek Szwajcowski

Zatozyciel
Prezes Zarzadu PGF

Zbigniew Molenda

Zatozyciel
Wiceprezes ds. zakupu i dystrybucji

Komunikacja Korporacyjna,

Human Resources, Public Affairs,

Audyt Korporacyiny, IT

Zaopatrzenie i Polityka Zakupowa,
Logistyka, Jakos¢,
Zarzadzanie Majatkiem




Zarzad Polskiej Grupy Farmaceutycznej

Anna Biendara Ignacy Przystalski Jacek Dauenhauer
Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

ds. finansowych ds. sprzedazy i marketingu ds. strategii finansowej i rozwoju
Cztonek Zarzadu od 1994 Cztonek Zarzadu od 2005 Cztonek Zarzadu od 2007
Konsolidacja i Sprawozdawczos¢, Marketing, Dziatalno$¢ Miedzynarodowa,
Finanse, Ksiegowos¢, Sprzedaz do Aptek i Szpitali, Strategie Finansowe i Akwizycije,

Budzetowanie i Controling Sprzedaz Internetowa Relacje Inwestorskie

PGF  RaportRoczny2007 17



> Rada Nadzorcza Polskiej Grupy Farmaceutycznej

Rada Nadzorcza PGF

Jerzy Leszczynski
Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Hubert Janiszewski
Wiceprzewodniczacy Rady
Nadzorczej

Jan Kalinka
Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Stefarczyk
Cztonek Rady Nadzorczej

Maria Wisniewska
Cztonek Rady Nadzorczej

Komitet Audytu

Piotr Stefanczyk
Jan Kalinka

Komitet Nominaciji i Wynagrodzen

Hubert Janiszewski
Maria Wisniewska

18 PGF  Raport Roczny 2007



> Zasady fadu korporacyjnego

Uczestnicy rynku kapitatowego oczekujg od spétek notowanych

na Gieldzie tatwego dostepu do informacji oraz réwnego traktowania
wszystkich akcjonariuszy. Bardzo dobra komunikacja z analitykami,
inwestorami i mediami ma zagwarantowac¢ przejrzysto$¢ dziatania
organow spotki oraz zrozumienie stylu zarzadzania jej wartoscia.

tad korporacyjny

Polska Grupa Farmaceutyczna stosuje sie do wszyst-
kich zasad fadu Kkorporacyjnego zaproponowanych
przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie,
a wynikajacych z kodeksu ,Dobrych Praktyk w Spétkach
Publicznych”, zgodnie ze zmianami, jakie byty w nim
wprowadzane. Petna tre$¢ oswiadczenia w sprawie sto-
sowania w Spotce zasad fadu korporacyjnego znajduje
sie na stronie internetowej firmy (www.pgf.com.pl).

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PGF jest najwazniej-
szym organem Spd&tki, realizujacym uprawnienia wiasci-
cieli do podejmowania najwazniejszych decyzji. Zwycza-
jowo spotkanie akcjonariuszy odbywa sie kazdego roku
w czerwcu. Walne Zgromadzenie rozpatruje i zatwierdza
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz spra-
wozdania finansowe. WZA decyduje rowniez o sposobie
podziatu zysku oraz wyznacza dzien wyptaty dywidendy.
Akcjonariusze na Walnym Zgromadzeniu udzielajg abso-
lutorium cztonkom organéw Spotki, oceniajgc wykonywa-
ne przez nich obowigzki, powotuja przedstawicieli Rady
Nadzorczej, a takze podejmuja najwazniejsze decyzje
dotyczace majatku Spotki. Sposob dziatania Walnego
Zgromadzenia zostat okreslony postanowieniami Regula-
minu Walnego Zgromadzenia, ktére pozostajg w zgodzie
z regulacjg Kodeksu Spotek Handlowych i z zasadami
tadu korporacyjnego.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza jest najwazniejszym organem kontrol-
nym spotki. W ramach piecioosobowego sktadu dziatajg
dwa komitety: Komitet Audytu oraz Komitet Nominaciji
i Wynagrodzen. Wigkszo$¢ sktadu Rady Nadzorczej sta-
nowig osoby spetniajace kryteria niezaleznych cztonkow

rad nadzorczych. Do statych zadan Komitetu Audytu na-
lezy proponowanie uchwat Rady Nadzorczej w sprawie
oceny sprawozdania finansowego Spotki oraz wyboru
biegtego rewidenta. Komitet Nominaciji i Wynagrodzen
proponuje uchwaty w sprawie zmian w sktadzie Zarzadu
oraz wynagrodzen czionkéw Zarzadu.

Zarzad

Zarzad PGF sktada sie z pieciu osdb, ktére kierujg dziatal-
nos$cia biznesowg oraz reprezentujg Spotke na zewnatrz.
Celem dziatan Zarzadu jest budowa wartosci Spotki
w dtugim terminie. Do jego kompetenciji naleza wszelkie
decyzje zwigzane z dziatalno$cig PGF, ktére nie zostaly
zastrzezone przepisami prawa lub postanowieniami sta-
tutu do kompetencji innych organéw Spotki. Zarzad dziata
na podstawie przepiséw prawa ze szczegdlnym uwzgled-
nieniem przepiséw Kodeksu Spétek Handlowych. Regu-
lamin prac Zarzadu jest uchwalany przez Zarzad i zatwier-
dzany przez Rade Nadzorcza.

Najwyzsze standardy tadu korporacyjnego

Od momentu debiutu gietdowego w 1998 roku Grupa PGF
prowadzi przejrzystg polityke informacyjna i przestrzega
miedzynarodowych standardéw w zakresie Corporate
Governance. W 2001 roku analitycy, doradcy inwestycyj-
ni i maklerzy uznali PGF za ,Najlepsza Gietdowa Spotke
Roku 2001”. W Kkolejnych latach (2004, 2005) Kapituta
Inwestoréw  Instytucjonalnych zaliczyta Polska Grupe
Farmaceutyczng do grona dwunastu ,Spotek Godnych
Zaufania”, stosujgcych najwyzsze standardy fadu kor-
poracyjnego. W 2007 dziennikarze Gazety Giefdy Parkiet
nominowali PGF do nagrody ,Spétka o najwyzszych stan-
dardach tadu korporacyjnego”.
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Rozwdj PGF w 2007 r.

Kwiecien

Dozwolona reklama apteki i sprzedaz lekow
w sieci

Wiosenna nowelizacja prawa farmaceutycznego wprowa-
dza przepisy umozliwiajace reklame aptek. Sejm dopusz-
cza rowniez sprzedaz lekéw przez Internet. Polska jest
kolejnym krajem w Europie, po Holandii, Wielkiej Brytanii,
Niemczech i Szwajcarii, pozwalajgcym na dystrybucie le-
kow w sieci.

Czerwiec

Decyzja o podziale zysku

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdza jed-
nostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe
PGF za 2006 rok oraz udziela absolutorium cztonkom
Zarzadu i Rady Nadzorczej. Akcjonariusze po raz piaty
z rzedu podejmujg decyzje o wyptacie dywidendy. Dywi-
denda w wysokos$ci 2,4 ztotego na akcje zostaje wypta-
cona 17 lipca. Spotkanie wtascicieli PGF, jak co roku, jest
transmitowane on-line za posrednictwem Internetu.

Sierpien

Rynek docenia strategie PGF

PGF osiaga najwyzszy w historii kurs akcji. Inwestorzy pta-
ca 125,4 zt za jedna akcje, a kapitalizacja Grupy osiaga
rekordowy poziom ponad 1,5 mid zt.

Z mysla o potrzebujacych

Powstaje ,FUNDACJA dbam o zdrowie”. Jest to pierw-
sza w Polsce organizacja, ktérej najwazniejszym celem
bedzie wsparcie 0sob bez srodkdéw na zakup lekarstw.

Wrzesien

Apteki trafiaja na billboardy

Rusza pierwsza w Polsce kampania, ktérej celem jest pro-
mocja aptek. W gtéwnych miastach pojawiaja sie wiel-
koformatowe reklamy pomaranczowych ,APTEK dbam
0 zdrowie” z hastami: ,Dbaj o zdrowie — my dbamy
o ceny” i ,U nas kupujesz — wiecej zyskujesz”.



Listopad

Pacjent ma prawo wiedzie¢

Otwarcie portalu www.doz.pl, ktéry ma wspiera¢ Pola-
kéw w procesie leczenia i sta¢ sie najwiekszym w kraju
centrum informacji o zdrowiu. Czeécia portalu jest tania
apteka internetowa oparta o0 nowy model biznesowy. Po
zamowieniu w sieci odbiér produktdw nastepuje w jednej
1700 ,APTEK dbam o zdrowie”. Jest to najtaniszy sposob
dystrybucii lekéw w Polsce, polegajacy na obnizeniu cen
poprzez zamdwienie w sieci oraz rezygnacje z kosztéw
logistycznych.

Pozyskujemy kapitat
Emisja obligaciji $rednioterminowych o facznej wartoéci
191 min zt z terminem wykupu 28 grudnia 2012 roku.

Grudzien

Sprzedaz nieruchomosci

Trzy miesiace po przeprowadzce do nowej siedziby, stary
magazyn PGF w Poznaniu zostaje sprzedany za kwote
32,4 min zt brutto.

6bam o zaowig 03 0 2o
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Inwestycje PGF w 2007 roku

Lipiec

Bedziemy sprzedawac leki na Litwie

Polska Grupa Farmaceutyczna jest pierwsza polska fir-
ma z branzy o zasiegu miedzynarodowym. Spoétka za
22,5 min euro staje sie wiekszosciowym wspotwiascicie-
lem Limediki, trzeciej co do wielkosci litewskiej hurtowni
lekow z 18-procentowym udziatem w rynku. W ramach tej
kwoty PGF kupuje réwniez sie¢ aptek Gintarine Vaistine
(Bursztynowa Apteka), stajac sie jednym z najwiekszych
polskich inwestorow na Litwie.

Apexim w PGF

Za 27,4 min zt do Grupy PGF przytacza sie spotka Apexim
zarzgdzajgca fancuchem aptek. Stale powiekszajgca sie
rodzina ,APTEK dbam o zdrowie” liczy juz 1700 placo-
wek, ktére obstuguja ponad pie¢ milionéw Polakow.

Poznanski magazyn PGF

W stolicy Wielkopolski powstaje najnowoczesniejszy
w Polsce magazyn lekdw. Automatyczna linia do trans-
portu lekdw, umozliwia realizacje zamoéwienia z apteki
w rekordowo szybkim czasie. Koszt budowy i wyposaze-
nia nowego magazynu wyniost 22 min zt.




Sierpien

Lider na rynku lekéw

Udziatowey Hurtowni Aptekarz z Rzeszowa decydujg sie
dotaczy¢ do PGF. Grupa umacnia wiodaca pozycje na
polskim rynku lekéw. Transakcja przejecia polega na ob-
jeciu przez PGF nowych udziatéw emitowanych przez rze-
szowska firme za kwote 26,3 min zt, dajacych 51% udziatu
w kapitale zaktadowym, oraz na odkupieniu udziatow
od obecnych akcjonariuszy. Aptekarz jest jedng z naj-
silniejszych hurtowni farmaceutycznych w potudniowo—
wschodniej Polsce. Wspotpracuje z blisko 500 aptekami.

Grudzien

Pierwsze apteki w Wielkiej Brytanii

DOZ UK LIMITED, spétka zalezna od PGF, otwiera pierw-
sza apteke w Londynie. Obstuga jest dwujezyczna i ma
zagwarantowac wiasciwa opieke farmaceutyczng zardw-
no Brytyjczykom, jak réwniez Polakom mieszkajgcym na
Wyspach. Wedtug szacunkdw w ciggu ostatnich kilku lat
z Polski wyjechato 600 tysiecy osob, ktére zarejestrowaty
pobyt w Wielkiej Brytanii.



PGF
na Gietdzie
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> PGF na Gietdzie

Decyzja Komisji Papieréw Warto$ciowych z dnia 4 wrze$nia 1997 roku akcje
Medicines S.A. (poprzednia nazwa firmy) uzyskaty zgode na wprowadzenie
do publicznego obrotu. Pierwsze notowania akcji na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie odbyty sie dnia 17 lutego 1998 roku. Obroét
akcjami odbywa sie na rynku podstawowym GPW w systemie notowan
ciagtych. Akcje PGF w ciagu 2007 roku wchodzity w sktad indeksu sWIG80,

natomiast od marca 2008 znalazly sie w mWIG40.

Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu Spdétki jest od lat stabilna. Akcje
PGF cieszg sie duzym zainteresowaniem z uwagi na
dtugoterminowy horyzont inwestyciji i stabilnos¢ branzy
farmaceutycznej, ktéra jest stosunkowo odporna na wa-
hania koniunktury gospodarczej. Najwiekszy 32% udziat
posiadajg krajowe fundusze emerytalne. Drugim co do
wielkoéci akcjonariuszem sg instytucje zagraniczne
(120 podmiotow z 27 krajéw) oraz zatozyciele z udziatem
po 23%. Kolejne 10% jest w posiadaniu krajowych fun-
duszy inwestycyjnych, 8% posiadaja osoby indywidualne,
a pozostate 4% jest w posiadaniu innych krajowych insty-
tucji. Wéroéd akcjonariuszy PGF znajdujg sie inwestorzy
7 28 krajow.

Free float

Procent akcji zaliczanych do free float oscyluje wokot
76%. Jednak w praktyce jest on mniejszy z uwagi na fakt,
iz fundusze emerytalne i znaczna cze$¢ inwestoréw za-
granicznych to inwestorzy dtugoterminowi, nieuczestni-
czacy na co dziert w obrocie akcjami.

Struktura akcjonariatu

Zatozyciele*
23,57%
Akcjonariusze
indywidualni
7,67%
Instytucje
krajowe
4.17%
TFI

9,60%

OFE
32,01%

Instytucje
zagraniczne

22,97%

* tacznie z KIPF Sp. z 0.0. —w 100% zalezna od zatozycieli

wg. stanu na dzien ustalenia prawa do dywidenty - 29 czerwca 2007 roku

Free float i jego struktura

Pozostate 23 kraje

26,8%

Polska

45,8%

Akcjonariusze

indywidualni
10,0%
Niemcy
1,1%
Francia  \ stria USA
12% 0% 11,1%

wg. stanu na dzien ustalenia prawa do dywidenty - 29 czerwca 2007 roku
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Podziat gtos6w na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Struktura gtoséw na Walnym Zgromadzeniu rézni
sie od struktury akcjonariuszy PGF z uwagi na fakt,
iz cze$¢ akcji to akcje uprzywilejowane co do gtosu
w stosunku 5 do 1. W zwigzku z tym PGF nieprzerwa-
nie pozostaje pod kontrola dwojki zatozycieli firmy, Jacka
Szwajcowskiego oraz Zbigniewa Molendy, ktdrzy majg
wspolnie blisko 51% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu.

Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% gtoséw na WZA

Struktura gtoséw na WZA

OFE
‘48%

Instytucije
zagraniczne
. 14,69%
Zatozyciele*
50,64% TF|
6,14%
Instytucje

Akcjonariusze
krajowe

indywidualni
2,67% °38%

* tacznie z KIPF Sp. z 0.0. —w 100% zalezna od zatozycieli

wg. stanu na dzien ustalenia prawa do dywidenty - 29 czerwca 2007 roku

Nazwa podmiotu Liczba Udziat Liczba Udziat
posiadajacego posiadanych w kapitale posiadanych gtosow
pow. 5% gtoséw na WZA akgji akcyjnym gtoséw na WZA
Jacek Szwajcowski 1275312 10,13% 5942 112 30,19%
Zbigniew Molenda 681 550 5,41% 3014 750 15,32%
KIPF Sp. z o.0. 919 887 7,31% 919 887 4,67%
ING OFE 989 001 7,85% 989 001 5,02%
Julius Bear Investment Management LLC 1111 869 8,83% 1111 869 5,65%
Jacek Szwajcowski ING OFE

— zalozyciel Spotki od poczatku petnigcy funkcie
Prezesa Zarzadu PGF

Zbigniew Molenda
— zatozyciel Spotki od poczatku petnigey funkcje
Wiceprezesa Zarzadu PGF

KIPF Sp. z o.0.

— spotka zalezna od Jacka Szwajcowskiego i Zbigniewa
Molendy, w ktorej sg jedynymi udziatowcami
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— jeden z wiodgcych polskich funduszy emerytalnych

Julius Baer Investment Management LLC

— spotka zajmujaca sie zarzadzaniem aktywami
finansowymi, wchodzaca w sktad grupy Julius Baer
Group — wiodgcej szwajcarskiej firmy operujgce;j

w zakresie private banking i asset management.



PGF na Gietdzie

Akcje PGF sg odpowiednig inwestycja
dla dtugoterminowych inwestoréw

Notowania akcji PGF w 2007 roku

styczen luty marzec  kwiecien maj czerwiec
2007 2007 2007 2007 2007 2007
Zrédho: GPW

Notowania akcji

W ciggu 2007 roku kurs akcji PGF na Gietdzie Papie-
row Wartosciowych w Warszawie zachowywat sie po-
dobnie do catego rynku gietdowego. Pierwsza potowa
2007 roku to utrzymujgcy sie trend wzrostowy, w drugiej
potowie roku, po pojawieniu sie pierwszych informaciji
o problemach na amerykanskim rynku ryzykownych kre-
dytow hipotecznych, obserwowali$my wyrazne spadki na
wszystkich gietdach $wiatowych, w tym takze na GPW
w Warszawie.

liiec
2007

126
123
120
117
114
111
108
105
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78

~
N

sierpien
2007

wrzesien pazdziernik listopad grudzien
2007 2007 2007 2007

1z M BUSo

W dniu 24 czerwca 2007 roku cena akcji wyniosta
125,4 zt i byta najwyzsza w catym roku, jednoczesnie naj-
wyzsza od wejécia na gietde. Na ostatniej sesji gietdowej
cena akcji PGF uksztattowata sie na poziomie 89,1 zti byta
0 12,07% wyzsza w stosunku do ceny z ostatniego dnia
2006 roku. Dla poréwnania — indeks WIG zwiekszyt sie
w tym okresie 0 10,39%.
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> PGF na Gietdzie

W 2007 roku warto$¢ rynkowa PGF

po raz pierwszy w historii przekroczyta 1 mld zt

Podstawowe dane dotyczace akcji w latach 2005-2007

2005 2006

Liczba akciji szt. 12 361 263 12 450 967
Cena w ostatnim dniu transakcyjnym 7t 60,7 79,5
Najwyzsza cena transakcyjna w roku 7t 63,5 90,0
Najnizsza cena transakcyjna w roku zt 47,7 58,2
Zysk na akcje zt 4,26 5,02
Dywidenda na akcje* zt 2,2 2,4
Kapitalizacja min zt 750,3 989,9
*wyptacona w roku obrotowym

Kapitalizacja PGF w min zt

1200

1000 990 ez
800 730 750
600
w aes 0 M8 o1
1l

o | 1 |

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Zrédio: GPW

Wybrane dane transakcji sesyjnych na akcjach PGF w 2007 roku
- $redni wolumen wyniést 17,746 akcji
- $rednia liczba transakcji wyniosta 39
- udziat w obrotach indeksu WIG wynio6st 0,18%
- faczna warto$¢ obrotéw wyniosta 812,7 min zt
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2007

dynamika

2007 2007/2006

12 588 240 1,10%
89,1 12,08%

125,4 39,33%

70,3 20,70%

591 17,90%

2,4 0,00%
11216 13,33%

Stopa zwrotu
od debiutu
Spoétki na Gietdzie
z uwzglednieniem
wyptaconej
dywidendy
wynosi 197,0%



PGF na Gietdzie

PGF regularnie generuje dodatnie przeptywy operacyjne co pozwala z jednej strony
inwestowaé wypracowane $rodki a z drugiej wyptacac¢ dywidende. Polityka dzielenia sie
zyskiem odzwierciedla dazenia spétki do maksymalnie efektywnego wykorzystania kapitatu
akcjonariuszy. PGF dzieli sie zyskiem z akcjonariuszami nieprzerwanie od 5 lat. Laczna
kwota dywidendy wyptaconej za lata 2002-2006 wyniosta 124 min zt.

Polityka wyptaty dywidendy

W dniu 13 czerwca 2007 roku WZA PGF podjeto uchwate
0 przeznaczeniu czeéci zysku osiggnietego w 2006 roku
w kwocie 30.219,39 tys. zt na wyptate dywidendy. Dniem
nabycia prawa do dywidendy byt 29 czerwca 2007 roku,
a dniem wyptaty - 17 lipca 2007 roku.

Dywidenda na 1 akcje wyniosta 2,40 zt.

Komunikacja z analitykami
i inwestorami

Otwarty dialog z uczestnikami rynku kapitatowego uta-
twia spotce prezentowanie dotychczasowych osiggnie¢
i kierunkow rozwoju. Kazdego roku reprezentanci Za-
rzadu uczestnicza w przynajmniej czterech cyklicznych
spotkaniach z dziennikarzami i analitykami gietdowymi
w celu wyjasnienia szczegotow dotyczacych biezacej sy-
tuacji spotki.

W 2007 roku przedstawiciele PGF wzieli udziat w kilku-
dziesieciu spotkaniach z inwestorami oraz konferencjach
w Londynie i Nowym Jorku, na ktérych prezentowano
strategie i profil dziatalnosci firmy. Ponadto, jak co roku,
przedstawiciele Zarzadu spotkali sie z inwestorami in-
dywidualnymi na Konferencji WallStreet organizowanej
przez Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych.

W 2003 roku PGF jako pierwsza gietdowa spétka w Pol-
sce przeprowadzita transmisje Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy przez Internet. Od tego czasu Grupa co
roku relacjonuje obrady WZA za posrednictwem sieci.

W 2007 roku polityka informacyjna spotki zostata doce-
niona przez dziennikarzy Gazety Giefdy Parkiet, ktorzy no-
minowali PGF do nagrody ,Spodtka o najwyzszych stan-
dardach tadu korporacyjnego”.

Kwota wyptaconej dywidendy za lata 2002-2006
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> Raport Zarzadu / Strategia rozwoju

Osigganie dtugofalowych celéw jest mozliwe tylko dzieki czytelnej
strategii. PGF opiera swoj przyszty wzrost na trzech filarach: rozwoju
organicznym w sektorze ochrony zdrowia, strategii fuzji i przeje¢

w krajach Europy Centralnej oraz dywersyfikacji ustug wspierajacych
partneréw biznesowych we wszystkich segmentach rynku.

Strategia rozwoju
Rozwdéj organiczny w sektorze ochrony zdrowia

Branza farmaceutyczna przez niektérych ekspertéw
okrzyknieta zostata ,branza przysziosci’. Rosnaca diu-
gos¢ zycia ludzi przektada sie na coraz wieksze potrzeby
medyczne. Coraz wiecej ludzi choruje na przewlekte do-
legliwosci, ktére zwiekszaja dtugoterminowe zapotrzebo-
wanie na terapie. Podczas gdy wytaniaja sie nowe dotad
nieznane choroby, urbanizacja i wzmozona mobilno$¢
przyczyniajg sie do rozpowszechniania sie na $wiecie
nowych patogenéw. Jednoczesnie pojawienie sie no-
wych lekéw, rosngca zamoznosé spoteczenstwa oraz
przyktadanie coraz wiekszej wagi do zdrowia sprawiaja,
ze w nastepnych latach bedzie sie pojawiato coraz wiecej
potrzeb generujacych wzrost rynku lekéw. Celem PGF jest
elastyczne dostosowanie sie do tych potrzeb i budowanie
wartoéci firmy w oparciu o poprawe jako$ci opieki zdro-
wotnej na wszystkich rynkach, na ktérych dziata firma.

Od 18 lat, czyli poczatku istnienia, celem Polskiej Gru-
py Farmaceutycznej jest wyznaczanie kierunku rozwoju
rynku dystrybucji produktow farmaceutycznych. W bran-
zy o niskiej rentownoéci, tylko zwiekszanie skali dziata-
nia umozliwia pozyskanie érodkéw na nowe inwestycje
i jednoczesnie obnizanie cen lekéw. Z tego wzgledu firma
realizuje strategie statego zwiekszania wartoéci genero-
wanych obrotéw. Réwnoczesnie drugim fundamentalnym
zadaniem jest gospodarne zarzadzanie wartoscig firmy.
Innymi stowy, zeby dziata¢ efektywnie, musimy ograni-
cza¢ koszty kazdego procesu, ktérym kierujemy.

Strategia fuzji i przeje¢ w Europie Centralnej

Zwiekszanie sprzedazy realizujemy nie tylko przez wzrost
organiczny, ale rowniez przez konsekwentna konsolida-
cje rynku dystrybucji. Dzieki temu nieprzerwanie utrzy-
mujemy pozycje lidera na bardzo konkurencyjnym rynku
lekéw w Polsce. Dzisiaj doswiadczona kadra Spotki jest
bardzo dobrze przygotowana do kolejnego etapu roz-
woju — dziatalnoéci miedzynarodowej. W Europie nalezy
spodziewa¢ sie dalszej konsolidacji rynku i trend ten be-
dzie coraz wyraZniejszy réwniez w krajach Europy Srod-
kowej i Wschodniej, ktérych charakterystyczna cecha
jest stabo rozwinieta struktura i duzy potencjat wzrostu.
W nadchodzacych latach Grupa PGF bedzie szukata inte-
resujacych celéw akwizycji w kazdym z 16 krajow regionu
Europy Centralnej. Jesteémy szczegdlnie zainteresowani
akwizycjami spétek z pierwszej trojki rynku. Drugim fila-
rem rozwoju miedzynarodowegdo jest poszukiwanie nisz
rynkowych, ktére umozliwia szybki rozwdj w perspekty-
wicznych segmentach sektora ochrony zdrowia.

Pierwsze kroki zrobiliSmy w 2007 roku otwierajgc dwie
LAPTEKI dbam o zdrowie” w Wielkiej Brytanii i rozpoczy-
najac dziatalno$¢ na Litwie. Do konca 2008 roku Grupa
chce rozwija¢ swoja pozycje zagraniczna kupujac spotki
zajmujace sie dystrybucja farmaceutyczna w co najmniej
dwdéch nowych krajach. Za realizacje planéw miedzyna-
rodowych bedzie odpowiedzialna nowa spétka — Central
European Pharmaceutical Distribution.
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> Raport Zarzadu / Strategia Grupy PGF

Platforma wspotpracy PGF
z partnerami biznesowymi

Rynek farmaceutyczny podlega ciggtym zmianom. Firma
chcaca osiagna¢ sukces musi przewidywac kierunki tych
zmian. Strategia rozwoju Polskiej Grupy Farmaceutycznej
polega na statym poszerzaniu gamy ustug wspierajacych
apteki, szpitale i producentéw. Najpierw zbudowalismy
model wsparcia pojedynczej apteki w programie lojalno-
$ciowym ,APTEKI dbam o zdrowie”. Z czasem ewoluowat
on w najwieksza partnerska sie¢ detaliczna w Polsce.
Wraz ze wzrostem ekonomicznym kazdej apteki dziata-
jacej w programie, wzrasta réwniez Grupa PGF. Kolejnym
krokiem na drodze rozwoju firmy jest dobudowywanie do
istniejacego juz systemu powiazan nowych elementéw.
Chcemy wzmacnia¢ i utatwiaé rozwéj ekonomiczny na-
szych partneréw biznesowych. Rozwiazania proponowa-
ne przez PGF dgzg do uproszczenia i unowoczesnienia
relacji pomiedzy wszystkimi uczestnikami sektora — po-
czawszy od producenta lekéw, poprzez apteki i szpitale,
a skonczywszy na pacjencie. Dzieki naszym ustugom,
podmioty wspotpracujace z Grupa beda mogly sie roz-
wija¢ szybciej i bezpieczniej, a pacjenci razem z lekami
otrzymaja najwyzszej jakosci ustugi.
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Cele na 2008 rok

Przewidujemy, ze wzrost rynku lekdéw w 2008 roku siegnie
4-7%. Przy takiej dynamice plan finansowy PGF zaktada
przekroczenie poziomu 5 mld zt sprzedazy przy zachowa-
niu dwucyfrowej dynamiki zysku netto. Celem Grupy jest
nie tylko zwiekszanie przychoddw, ale przede wszystkim
sprzedaz w oparciu o éciste kryteria opfacalnoéci.

Skala dziatalnoéci PGF jest juz na tyle duza, iz wymaga
reorganizacji i podzielenia catej struktury na cze$¢ hurto-
wa i detaliczna. Do korica 2008 roku z Grupy wyodrebni-
my nowy podmiot, ktéry przejmie zarzadzanie spotkami
zajmujacymi sie dystrybucja farmaceutyczna na terenie
wybranych krajow Europy. Czescia nowej struktury sta-
na sie dotychczasowe spotki z grupy PGF dziatajace na
rynku detalicznym w Polsce (DOZ S.A.) oraz wszystkie
spotki Grupy dziatajace za granica. W ten sposdb chce-
my usprawni¢ zarzadzanie oraz pozyska¢ nowe $rodki na
inwestycje w Europie Centralnej.

W 2008 roku Grupa planuje réwniez nowe inwestycje
pozwalajace ograniczy¢ koszty dziatania. PGF zamierza
otworzyé nowy magazyn w Bydgoszczy oraz zmodernizo-
waé centrum dystrybucyjne w Krakowie, gdzie czes¢ za-
mowien bedzie realizowanych automatycznie. W nadcho-
dzacym roku planujemy réwniez rozpoczecie prac nad
projektem nowego magazynu w Kownie, ktéry obstuguje
teren catej Litwy.



Rynek w najblizszym czasie czekaja dynamiczne zmiany,
dlatego naszym celem jest elastyczne dopasowanie sie
do potrzeb klientéw. Do korica 2008 roku zostanie praw-
dopodobnie podijeta decyzja o wprowadzeniu w Polsce
modelu dystrybucji bezpoéredniej przez Astra Zeneca
Polska. PGF jest jednym z czterech podmiotéw branych
pod uwage jako dostawcy ustug logistycznych.

W 2008 roku chcemy réwniez zdecydowanie wzmocnié¢
swoja pozycje w Internecie. Segment sprzedazy on-line
w najblizszych latach czeka bardzo dynamiczny rozwdj.
Celem Grupy jest umocnienie swojej pozycji w tej czesci
rynku poprzez rozwoéj platformy www.doz.pl oraz apteki
internetowe;.

Celem PGF jest budowanie wartosci
firmy w oparciu o poprawe jakosci opieki
zdrowotnej na wszystkich rynkach
na ktorych dziafa.

Jacek Szwajcowski
Prezes PGF



> Raport Zarzadu / Otoczenie prawne

Obrot lekami, jako szczeg6lnie wazny z punktu widzenia zdrowia i bezpieczenstwa
spotecznego podlega wielostronnym regulacjom. W 2007 roku zostaty wprowadzone
trzy wazne zmiany w otoczeniu prawnym PGF. Wprowadzono przepisy regulujace
sprzedaz wysytkowa lekow, reklame aptek oraz system rabatowania lekow.

Otoczenie prawne w Polsce

Ustawa - Prawo farmaceutyczne

Dziatalno$¢ spotek wehodzacych w sktad Grupy Kapita-
towej PGF oparta jest przede wszystkim na przepisach
ustawy Prawo farmaceutyczne, ktdra wraz z rozporzgdze-
niami wykonawczymi reguluje prowadzenie dziatalnosci
miedzy innymi w zakresie obrotu produktami leczniczymi,
w tym warunki uzyskania zezwolenia i prowadzenia ap-
tek i hurtowni farmaceutycznych, a takze zasady reklamy
produktéw leczniczych i aptek. Zgodnie z przepisami pro-
wadzenie apteki i hurtowni farmaceutycznej wymaga uzy-
skania zezwolenia wydawanego przez Wojewddzkiego
Inspektora Farmaceutycznego (w przypadku aptek) lub
Gtéwnego Inspektora Farmaceutycznego (w przypadku
hurtowni farmaceutycznych).
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Polityka refundaciji lekéw przez panstwo

Okoto 50% lekow sprzedawanych w aptece to produkty
refundowane. Dlatego istotnym czynnikiem wptywajacym
na wyniki spotek prowadzacych hurtownie farmaceutycz-
ne i apteki jest urzedowe okreslenie przez Ministra Zdro-
wia w drodze rozporzadzen, ktére leki i wyroby medyczne
objete sg finansowaniem ze srodkéw publicznych, jakie
sg ich ceny maksymalne oraz poziom finansowania przez
panstwo.

Aktem prawnym, ktéry reguluje zasady polityki refunda-
cyjnej panstwa, jest ustawa o $wiadczeniach opieki zdro-
wotnej finansowanych ze $rodkéw publicznych. Okresla
ona wraz z rozporzgdzeniami wykonawczymi m.in. wyka-
zy lekdw i wyrobdw medycznych objetych finansowaniem
ze $rodkéw publicznych, limity cen oraz zasady refun-
dacji ze srodkéw publicznych. Rozporzadzenia wyko-
nawcze kazdorazowo wskazuja, za ktére leki wydawane
w aptekach pacjent zaptaci cene ryczattowa, a ktére leki
otrzyma za zapftata okreélonej czeéci ceny (przy czym
przepisy prawa okreslaja ceny maksymalne lekow, jakich
moze zada¢ apteka). W odniesieniu do pozostatych le-
kéw, nie umieszczonych na tych wykazach, apteka moze
swobodnie okresli¢ ich cene.



Zmiany w otoczeniu regulacyjnym w 2007 roku

W dniu 1 maja 2007 r. weszta w zycie ustawa nowelizu-
jaca ustawe Prawo farmaceutyczne. Najwazniejszymi
przepisami wptywajacymi na dziatalno$¢ Grupy Kapita-
towej PGF byly regulacje dopuszczajace reklame aptek
pod warunkiem, ze nie bedzie ona powigzana z reklama
lekéw refundowanych ze érodkdw publicznych. Noweli-
zacja reguluje takze zasady wysytkowego handlu lekami
i sprzedazy lekdw przez Internet, dopuszczajac tego typu
dziatalno$¢ na terenie Polski w zakresie lekdw innych niz
na recepte.

W dniu 29 wrze$nia 2007 r. w Zycie weszta ustawa nowe-
lizujgca ustawe o $wiadczeniach opieki zdrowotnej finan-
sowanych ze $rodkéw publicznych. Celem regulaciji byto
dostosowanie polskich przepiséw do prawa Unii Euro-
pejskiej. Ponadto w ustawie znalazly sie réwniez przepisy
dotyczgce zasad udzielania rabatéw w obrocie lekami.

Raport Zarzadu

Otoczenie prawne na Litwie

Prawo farmaceutyczne Republiki Litewskiej

Obowigzujacym aktem prawnym, na ktérym opiera sie
wszelka dziatalno$¢ w zakresie obrotu produktami lecz-
niczymi, jest Prawo farmaceutyczne Republiki Litewskie].
Jest to akt regulujgcy niemalze kazdy aspekt obrotu wy-
robami medycznymi. Dodatkowo nalezy zwréci¢ uwage,
ze niewielka ilos¢ aktéw nizszej rangi skutkuje pobudze-
niem konkurencyjnosci i utrzymywaniem sie stosunkowo
niskich cen. Na Litwie nie funkcjonujg regulacje ograni-
czajgce liczbe aptek bedgcych wiasnoscig jednego wia-
ciciela. Ustawa Prawo farmaceutyczne Republiki Litew-
skiej okresla szczegdtowo m.in.:

- zasady zatwierdzania licencji na prowadzenie dzia-
talnosci aptecznej i hurtowej

- zasady dostarczania na rynek produktéw farmaceu-
tycznych, w tym zasady ich promocji i marketingu

- licencjonowanie dziatalno$ci farmaceutyczne;

- produkcje oraz import produktéw farmaceutycznych
z krajow trzecich, w tym licencje producenckie i im-
portowe

- zasady dziatalno$ci aptek

- zasady informacji o produkcie medycznym oraz
jego reklamy

- zasady nadzoru i kontroli ze strony organdw pan-
stwa

. zasady ceny lekow refundowanych ustalajace li-
mity cen hurtowych, detalicznych, produktéw me-
dycznych. Ustawa odsyta do akiu podstawowego
,Valstybes zinios” (Monitor Rzadowy), ktéry raz do
roku publikuje liste cen refundowanych lekéw i pro-
duktow medycznych.

PGF  RaportRoczny 2007 35



> Raport Zarzadu / Otoczenie rynkowe

Firmy dziatajace w branzy farmaceutycznej maja szczegoing role do
odegrania w zyciu wspoétczesnego spoteczenstwa. Ich celem jest nie

tylko dziatalno$¢ biznesowa, ale przede wszystkim poprawa jakosci

opieki zdrowotnej i jakosci zycia.

Rynek farmaceutyczny w Polsce

Rynek sprzedazy lekbw mozemy podzieli¢ na segment
apteczny i szpitalny. Sprzedaz do szpitali w Polsce w cia-
gu ostatnich lat utrzymuije sie na poziomie okoto 10-12%
wartoéci catego rynku farmaceutycznego. Wielko$¢ rynku
mozna szacowaé na trzech réznych poziomach:

- poziom sprzedazy od producenta do hurtowni —war-
to$¢ rynku w cenach producenta netto

+ poziom sprzedazy z hurtowni do aptek i szpitali —
warto$¢ rynku w cenach hurtowych

. poziom sprzedazy z aptek do pacjentéw — wartos¢
rynku w cenach detalicznych.

Rynek farmaceutyczny ze wzgledu na specyfike regulaciji
popytu i podazy jest stosunkowo niezalezny od trendéow
gospodarczych. W 2007 roku warto$¢ sprzedazy lekow
z aptek do pacjentéw wzrosta o 5,8% — do poziomu
21,5 mid z. Mimo to $rednie roczne wydatki na leki
przypadajace na jednego mieszkanca w Polsce nadal
sg zdecydowanie nizsze niz w pozostatych krajach eu-
ropejskich (22 miejsce w Europie wedtug wartosci rynku
na jednego mieszkarnca). Jest to spowodowane jednymi
z najnizszych w Europie cen lekow w cenach producenta
i niskim poziomem refundacji. Jak prognozujg eksperci,
w najblizszych latach wartos¢ rynku bedzie sie zwiekszata
rocznie 0 okoto 6-7%. Wzrost rynku w Polsce bedzie zwia-
zany z takimi czynnikami jak:
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Wartos$¢ polskiego rynku lekéw
w cenach producenta netto
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Wielko$¢ populaciji powyzej 60 roku zycia

Odsetek populacji powyzej 60 roku zycia ma bezposredni
wptyw na liczbe wydawanych recept, a tym samym na
dynamike rynku farmaceutycznego. Wzrost liczby oséb

Wartos$¢ polskiego rynku lekéw
w cenach detalicznych

w tej grupie wiekowej jest jednym z gtéwnych czynnikéw = il 21520
napedzajacych éwiatowy rynek farmaceutyczny. Zmia- 2! 000 20 340
ny demograficzne nie omina krajéw Europy Centralnej. 20 000
W ciggu najblizszych lat co piaty Polak bedzie miat wiecej 19 000 18 880
niz /60 lat, co bedzie wptywato pozytywnie na rozwdj rynku 18 000 17 500
lekow.
17 000
16 000 I
Wzrastajace PKB min zt 2004 2005 2006 2007

Stopien realizacji recept jest uzalezniony od wielko$ci wy-
datkéw na zdrowie w PKB i zasobnoéci spoteczeristwa.
W poréwnaniu do innych panstw europejskich, $rednie
roczne wydatki na farmaceutyki w Polsce ksztattuja sie na
jednym z najnizszych pozioméw. Dlatego nalezy oczeki-
wag, ze wraz z rozwojem gospodarczym kraju po wejsciu
do UE, jedna z przyczyn wzrostu rynku farmaceutycznego
bedzie wzrost PKB i zwiekszenie wydatkéw na zdrowie.

Zrédho: Pharma Expert

Polityka refundacyjna panstwa

Mimo ze farmaceutyki w Polsce w cenach producenta
naleza do najtanszych w Europie, z powodu niskiego
poziomu refundaciji udziat polskich pacjentéw w kosz-
tach lekéw jest jednym z najwyzszych w Europie. Na tak
niski poziom wydatkéw ma wptyw niedoskonaty system
opieki zdrowotnej wraz z niewystarczajacym budzetem
panstwa przeznaczanym na ochrone zdrowia. Polski pa-
cjent doptaca z whasnej kieszeni srednio 66% ceny leku
(w stosunku do catkowitych zakupéw lekéw w aptekach),
a wiec najwiecej w Europie. W zwigzku ze wzrostem PKB
i wiekszymi wptywami do budzetu w najblizszych latach
oczekuije sie rowniez zwiekszenia wydatkow paristwa na
refundacje lekdw.
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Rynek farmaceutyczny na Litwie

Rynek farmaceutyczny krajéw battyckich nalezy do
najszybciej rosngcych w Europie. Litwa zanotowata
w 2007 roku rekordowy wzrost rynku o 13%, do poziomu
435 min euro. Stopa wzrostu rynku w ciagu najblizszych
pieciu lat (2007 - 2011) bedzie utrzymywata sie na po-
ziomie dwucyfrowym, czyli bedzie prawdopodobnie dwu-
krotnie wieksza niz w Polsce.

Nadal jednak, mimo utrzymujgcych sie tak wysokich co-
rocznych przyrostéw rynku, konsumpcja w poréwnaniu
do sredniej europejskiej jest na niskim poziomie. W 2007
roku $rednie wydatki na leki wzrosty do 110 euro na osobe
a wartos¢ litewskiego rynku farmaceutycznego osiagneta
niemal 440 min euro. Wzrost ten byt mozliwy gtownie dzie-
ki wzrastajgcej sile nabywczej spoteczenstwa, rosngcemu
poziomowi refundaciji lekow i matemu udziatowi lekdéw ge-
nerycznych w strukturze asortymentu wykorzystywanych
lekéw. Istotne znaczenie miata takze wyzsza konsump-
cja lekéw zaawansowanych (wyzszej generacii), ktérych
ceny sa znacznie wyzsze. W najblizszych latach nalezy
spodziewac sie dalszego wzrostu rynku spowodowane-
go, tak jak w przypadku pozostatych panstw battyckich,
dynamicznym rozwojem gospodarczym i wzrostem wy-
datkéw na ochrone zdrowia. Najwazniejszymi czynnikami
wzrostu rynku pozostana:

- staty wzrost PKB i spadajace bezrobocie

- korzystne rozwigzania podatkowe — piecioprocento-
wy VAT na leki (przy osiemnastoprocentowym pozio-
mie ogdinego VAT)

- prognozowana korzystna zmiana cen lekéw refun-
dowanych oraz produktow OTC

- zwiekszenie udziatu asortymentu lekow OTC w rynku

. ograniczenie sprzedazy tanich lekéw przychodza-
cych z dawnych krajow Wspdinoty Niepodlegtych
Panstw (wygasta rejestracja leku lub nieodpowiednie
standardy GMP)

- coraz dtuzsze zycie.
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Warto$¢ litewskiego rynku lekéw
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Polska Grupa Farmaceutyczna od lat na czele branzy

Pozycja rynkowa w Polsce
Rynek dystrybucji hurtowej

Hurtowy rynek lekow w Polsce jest wart 19,5 mid zt.
Pie¢ najwiekszych spdtek tgcznie realizuje prawie 75%
sprzedazy. Polska Grupa Farmaceutyczna od 10 lat jest
najwiekszg firmg dostarczajaca leki do polskich pacjen-
tow. W 2007 roku Spoétka zanotowata 4,4 mid zt sprzedazy
i 74,1 min zt zysku netto. Od lat poprawie wynikéw sprze-
dazy towarzyszy poprawa podstawowych wskaznikow
efektywnosci dziatania.

Rynek dystrybucji detalicznej

W Polsce dziata okoto 13 000 aptek, ktére w 2007
roku sprzedaly produkty warte 21,5 mld z. Okoto
35% placowek dziata w programach lojalno$ciowych.
Najwiekszym i najstarszym z nich jest program , APTEKI
dbam o zdrowie” stworzony w 2001 roku przez Polska
Grupe Farmaceutyczna. Program operuje na terenie ca-
tej Polski, skupiajac pod jedna marka ponad 1700 aptek
(13% rynku).
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Pozycja rynkowa PGF na Litwie
Rynek dystrybucji hurtowej

Na Litwie PGF zaopatruje apteki za posrednictwem spotki
Limedika. Siedziba firmy i centrum logistyczne miesci sie
w centralnie potozonym Kownie. Firma sprzedaje leki do
ponad 60% litewskich aptek. Dostep do pozostatych jest
utrudniony ze wzgledy na ich silne zwigzki z konkurencyj-
nymi hurtowniami.

Na Litwie okoto 95% asortymentu lekdéw pochodzi z im-
portu i, w przeciwienstwie do Polski, farmaceutyki nie
moga by¢ sprzedawane w innych miejscach niz apteka.
Sektor hurtowy o warto$ci 435 min euro jest kontrolowany
przez sze$¢ najwiekszych hurtowni, ktére maja wspdlinie
87% rynku. Liderem jest Grupa VP dziafajgca réwniez
w Polsce, Czechach, Estonii i na totwie. PGF zajmuje
trzecie miejsce z 18-procentowym udziatem w rynku.
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Rynek dystrybucji detalicznej

W segmencie detalicznym Grupa PGF ma okoto 24%
rynku za poérednictwem tancucha aptek wtasnych Gin-
tarine Vaistine (Bursztynowa Apteka), oraz partnerskiego
programu dla aptek prywatnych Baltijos Vaistinu Grupe
(BVG).

BVG jest wzorowany na programie ,APTEKI dbam o zdro-
wie”. Na obu rynkach celem projektéw jest pogtebienie
wspotpracy z aptekami prywatnymi i producentami lekédw,
co umozliwia wdrazanie nowoczesnych rozwigzan opieki
farmaceutycznej. Litewski rynek farmaceutyczny catko-
wicie rézni sie od polskiego. W sumie na Litwie dziata
osmiokrotnie mniej aptek niz w Polsce (1550). Od kon-
ca lat dziewie¢dziesiatych ubiegtego stulecia segment
podlegat silnym procesom konsolidacyjnym i restruktury-
zacyjnym. Dzisiaj pie¢ najwigkszych hurtowni za posred-
nictwem aptek wiasnych, programéw lojalnosciowych
i franczyzy posiada okoto 70% udziatéw w rynku detalicz-
nym. Pozostata czes¢ nalezy do prywatnych wiascicieli.
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W 2007 roku Grupa PGF uzyskata najwyzsze w historii przychody ze sprzedazy
na poziomie 4,4 mld zt, utrzymujac wiodaca pozycje na krajowym rynku
dystrybucji farmaceutykow.

Charakterystyka wynikow finansowych w 2007 roku

Podstawowe dane finansowe w latach 2005-2007

dynamika
2005 2006 2007  2007/2006
Sprzedaz min zt 3890,7 4 007,6 4410,5 10,1%
EBITDA min zt 92,5 108,3 113,7 5,0%
Zysk operacyjny min zt 75,5 87,0 93,0 6,9%
Zysk netto (przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej) min zt 52,6 62,5 74,4 19,0%
Suma bilansowa min zt 14454 1490,4 2011,7 35,0%
Kapitat wtasny (podmiotu dominujgcego) ~ min zt 213,3 246,7 286,4 16,1%
Zysk na akcje (EPS) zt 4,26 5,02 5,91 17,7%
Cena/zysk P/E kr. 14,2 15,8 151 -0,7
ROE % 24,7 25,3 26,0 0,7

Sezonowos¢ sprzedazy
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Sprzedaz produktéw farmaceutycznych charakteryzuje
sie sezonowoscia, dlatego Grupa PGF najwyzsze obroty
realizuje w miesigcach jesienno-zimowych (I i IV kwartaf)
Z uwagi na wyzsza zachorowalno$¢ w tym okresie, najniz-
sze zas w okresie wiosenno - letnim (I1'i Il kwartaf).

W stosunku do 2006 roku przychody ze sprzedazy wzro-
sty 0 10,1%. Wskaznik marzy brutto ze sprzedazy wyniost
10,5% i jest to poziom analogiczny do 2006 roku.

Koszty sprzedazy i ogodlnego zarzadu wyniosty
397 404 tys. zt i wzrosty w porownaniu do 2006 roku
0 14,7%. Wskaznik w/w kosztow uksztattowat sie na po-
ziomie 9,0%1j. 0 0,4 p.p. wyzszym niz w roku poprzednim.
Na wzrost kosztéw bezposredni wpltyw miato wiaczenie
do Grupy spotek detalicznych, ktore charakteryzuja sie
wyzszym poziomem kosztow rodzajowych niz spétki hur-
towe.

W 2007 roku Grupa uzyskata dodatnie saldo pozosta-
tych przychoddw i kosztow operacyjnych, ktore powiek-
szyto wynik operacyjny 0 26 523 tys.zt, w tym zysk ze
zbycia niefinansowych aktywow trwatych w wysokosci
25965 tys. zt.

Zysk na dziatalno$ci operacyjnej wyniost 93 044 tys. zt,
wskaznik marzy operacyjnej wyniost 2,1% i byt o 0,1 p.p.
nizszy w poréwnaniu z 2006 rokiem.

Saldo kosztéw i przychoddéw finansowych wyniosto
w 2007 roku 5 298 tys. zt. Gtowne pozycje przychodow
finansowychto uzyskane odsetki od pozyczekinaleznosci,
a wsérod kosztéw finansowych — zaptacone odsetki od
kredytow i obligacji oraz utworzone odpisy aktualizujace
na odsetki.

Zysk brutto za 2007 rok wyniost 89 999 tys. zt. Wskaznik
marzy brutto uksztattowat sie na poziomie 2,0%.

Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom podmio-
tu dominujacego za 2007 rok wyniost 74 410 tys. zt.
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Koszty dziatalnos$ci operacyjnej

min zt 2007 2006 zmianar/r
Koszty sprzedazy 302,0 264,0 14,4%
Koszty ogélnego 95,4 82,4 15,8%
zarzadu
Razem koszty 397,4 346,4 14,7%
Wskaznik kosztow 9,01% 864% 0,32 p.p.
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Wskaznik marzy netto uksztattowat sie na poziomie
1,7% tj. 0 0,1 p.p. wyzej w poréwnaniu z wartoscia na
koniec 2006 roku.

Zdarzeniem majacym znaczacy wptyw na wynik z prowa-
dzonej dziatalnosci gospodarczej byta umowa sprzedazy
prawa wieczystego uzytkowania gruntu wraz z nierucho-
moscia magazynowo-biurowa zlokalizowana w Poznaniu.
Wynik netto na tej transakcji wyniost 17 min zt.

Struktura majatku i zrédet jego finansowania

Struktura majatku w 2007 roku nie ulegta znaczacej
zmianie w poréwnaniu z 2006 rokiem. Gtbwna pozycije
w strukturze aktywdw zajmuja aktywa obrotowe sta-
nowigce 69,2% aktywow ogotem. Gtownym skiadni-
kiem aktywow obrotowych sa zapasy i naleznosci z
tytutu dostaw i ustug. Na koniec 2006 roku stan nalez-
nosci z tytutu dostaw i ustug wynosit 480 430 tys. zt i byt
0 46 948 tys. zt wyzszy w poroéwnaniu z analogicznym
okresem roku poprzedniego.

Wskaznik rotacji naleznosci wyniost na koniec 2007 roku
38 dni i nie zmienit sie w stosunku do 2006 roku.

Wskaznik rotacji zapaséw na dzien bilansowy wyniost
48 dni i byt o 1 dzien krotszy w poréwnaniu z dniem bilan-
sowym roku poprzedniego.

Na krotkoterminowe aktywa finansowe w  wysokosci
127 779 tys. zt sktadaty sie gtownie udzielone pozyczki.
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec 2007 roku
wyniosty 116 296 tys. zt.

W 2007 roku spotki Grupy PGF udzielity pozyczek na kwo-
te 154 443 tys. zt. Spotka dominujaca udzielita w 2007
roku jednostkom Grupy Kapitatowej pozyczek na kwote
42 014 tys. zt.

Raport Zarzadu

Wskazniki rotacji w dniach

mln zt 31.12.2007 31.12.2006 zmianar/r
Rotacja

zapasow* 49,5 50,0 +0,5
Rotacja

nalezno$ci* 43,0 42,5 -0,5
Rotacja , 70.7 779 72
zobowigzan*

* rotacja liczona na podstawie standéw na koniec okresu i sprzedazy
w okresie

Limity kredytowe i ich wykorzystanie w 2007 roku

1200 000 100%
1000 000 80%
800 000
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600 000
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400 000
200 000 20%
0 0%
zt marzec  czerwiec wrzesien — grudzien
B razem dtug N limity + gotéwka W % wykorzystania
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Aktywa trwate stanowity na koniec 2007 roku 30,8% udzia-
tu w aktywach ogétem. Skiadaja sie na nie warto$¢ firmy
—udziat 18,7%, rzeczowe aktywa trwate — udziat 8,9% oraz
wartoéci niematerialne i prawne — udziat 1,3%.

Struktura aktywow w latach 2006 i 2007

Na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia 2007 roku, aktywa
finansowane byty kapitatem wiasnym podmiotu domi-
nujacego w 14,2%. Pozostate 85,8% pasywéw stanowi-
ty zobowiazania i kapitaty mniejszosci i jest to wartosé
0 2,4 p.p. wyzsza niz na koniec 2006 roku.

Na zobowigzania, rezerwy na zobowigzania i inne pasywa
o warto$ci 1 605 139 tys. zt sktadaly sie przede wszyst-
kim zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w wysokosci
810 001 tys. zt oraz zobowigzania finansowe w wysokos$ci
698 301 tys. zt.

Zobowigzania dtugoterminowe to w przewazajgcej wielko-
$ci zobowigzania finansowe, ktérych udziat w pasywach
ogdtem wynidst 29,4%.

Zobowiazania krétkoterminowe to gtéwnie zobowigzania
z tytutu dostaw i ustug, ktérych udziat w strukturze pa-
sywéw ogdtem wynidst na koniec 2007 roku 40,3% i byt
0 15,1 p.p. mniejszy niz na koniec 2006 roku.

Struktura pasywow w latach 2006 i 2007

Wskaznik rotacji zobowigzan uksztattowat sie na koniec
2007 roku na poziomie 69 dni tj. 0 4 dni mniej niz na ko-
niec analogicznego okresu roku poprzedniego.

Udziat krétkoterminowych zobowigzan finansowych w pa-
sywach ogdétem wynidst na dzien 31 grudnia 2007 roku
5,3%. Zobowigzania finansowe ogétem wzrosty w stosun-
ku do stanu z korica 2006 roku o 129,7%.

44 PGF  Raport Roczny 2007

Struktura aktywéw

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

2007

Struktura pasywéw

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

2006

inne aktywa

naleznosci
krotkoterminowe

]
zapasy

|
aktywa
trwate

zobowigznia

i pozostate
pasywa
krétkoterminowe

|
zobowiaznia

i pozostate
pasywa
dtugoterminowe

kapitat
mniejszosci
|
kapitat wtasny
podmiotu
dominujacego



W 2007 roku kapitat akcyjny wzrést o kwote 17 tys. zt
do wysokos$ci 25 521 tys. zt w zwiazku z emisja 8 400 sztuk
akgji serii N3 o wartosci nominalnej 2 zt kazda.
W 2007 roku Spotka Dominujaca korzystata z 2 progra-
mow emisji obligacii:
- w ramach Programu Emisji Obligacji na kwote 200
min zt za posrednictwem Banku ABN AMRO przepro-
wadzita emisje 27 transz obligacji krétkoterminowych
na kwote 278,5 min zt i wykupita 27 transz za kwote
287,3 min zt

w ramach Programu Emisji Obligacji na kwote
300 min zt za posrednictwem BRE Bank przeprowa-
dzita emisje 3 transz obligacji srednioterminowych na
kwote 191 min zt.

Srodki z emisji obligacji stuzg finansowaniu biezgcej dzia-
talnosci Spoétki oraz umozliwiaja zarzadzanie ptynnoécia
finansowa w Grupie Kapitatowe;.

Wskazniki ptynnosci biezgcy i szybki uksztattowaty sie
na dzien bilansowy na poziomie odpowiednio: 1,4 i 1,1.
W stosunku do korica roku poprzedniego ulegty poprawie
odpowiednio 0: 0,31 0,2.

Pozycje pozabilansowe na koniec 2007 roku wynosity
267 450 tys. zti stanowity gtéwnie zobowiazania warunko-
we z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen jednostkom
powigzanym i pozostatym. Cash flow netto byt dodani
i wyniost 65 481 tys. zt.

Naktady na inwestycje rzeczowe wyniosty 66 018 tys. zt
i zwigzane byly gtéwnie z budowa budynku magazyno-
wego w Poznaniu oraz modernizacja istniejacych sie-
dzib spétek Grupy. Wérdd inwestyciji kapitatowych kwota
130 784 tys. zt zostata przeznaczona na zakup udziatow
badZ rejestracje nowych spoétek, pozostate naktady to
podwyzszenia kapitatéw w spétkach Grupy i udzielone
pozyczki.

Kapitaty wtasne i zadtuzenie

Kapitat
wiasny

Zobowigzania
finansowe*

Srodki
pieniezne
Zobowigzania
finansowe netto

Dtug netto
/kapitat wtasny

Dtug netto
/EBITDA

2007

406,6

638,7

116,3

522,4

1,28

4,6

2006

291,3

304,0

52,2

251,8

0,86

2,33

Raport Zarzadu

zmianar/r

22,4%

190,7%

137,5%

181,1%

+0,42

+1,67

*z wytaczeniem zobowiazan z tytutu wyceny opcji PUT

Przeptywy pieniezne

min zt

CF operacyjny
CF inwestycyjny
CF finansowy

Razem
zmiana gotowki

31.12.2007

+11,2
-154,2
208,5

65,5

PGF

31.12.2006

118,6
23,5
-128,5

13,6
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> Raport Zarzadu / Zarzadzanie ryzykiem

Ryzyko prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej to nieodtaczny element
funkcjonowania firmy. Identyfikacja niebezpieczenstw w otoczeniu
i minimalizacja ich oddziatywania na wynik Spoétki jest podstawowa

funkcja systemu zarzadzania ryzykiem.

Zarzadzanie ryzykiem

System kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem PGF
jest miernikiem efektywno$ci oraz Zrédtem informaciji
o jakosci realizowanych zadan. Spotka koncentruje sie
w pierwszej kolejnosci na identyfikacji zagrozen strate-
gicznych, nastepnie finansowych i operacyjnych. System
zarzadzania ryzykiem obejmuje nastepujace obszary:

- Ryzyko zgodnosci, regulacyjne — zwigzane z pro-
wadzeniem dziatalno$ci w zgodzie z obowigzujgcymi
przepisami

- Ryzyko operacyjne zwigzane z utratg rynku, zmia-
nami w popycie, ryzykiem konkurencji, ryzykiem han-
dlowym i transakcyjnym, ryzykiem niewyptacalnosci
klientow, ryzykiem zwiazanym z organizacja faricucha
dostaw, ryzykiem utraty praw najmu, ryzykiem kadro-
wym oraz ryzykiem zwigzanym z bezpieczenstwem
i ochrong majatku

- Ryzyko finansowe zwigzane z finansowaniem dzia-
talnoéci i zachowaniem rownowagi finansowej, w tym
ocena wiarygodnosci finansowej kontrahentéw, ryzy-
kiem zmian stop procentowych i kursow walutowych
oraz ryzykiem inwestycyjnym

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia informatycz-
ng, technologiczna, w sktad ktdrego wchodzi miedzy
innymi ryzyko zwiazane z bezpieczenstwem i ochrong
danych w systemie informatycznym

- Ryzyko naduzy¢

- Inne rodzaje ryzyka, w tym ryzyko ciagtoéci dzia-
fania, zarzadzania sytuacjg kryzysowa, ryzyko utraty
reputacii, ryzyko zwigzane z brakiem przeptywu infor-
macji.

Za zarzadzanie ryzykiem w Grupie PGF odpowiada Za-
rzad, ktéry identyfikuje potencjalne zagrozenia oraz zle-
ca opracowanie procedur majacych zminimalizowac
zidentyfikowane ryzyko. Kazda jednostka operacyjna
wprowadza zestaw procedur kontroli. Zadaniem audytu
wewnetrznego jest monitorowanie i badanie efektywno-
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$ci procedur zarzadzania ryzykiem w oparciu o zasady
Miedzynarodowych Standardéw Profesjonalnej Praktyki
Audytu Wewnetrznego i standardéw Instytutu Audytorow
Wewnetrznych (Institute of Internal Auditors —IIA).

Ryzyko operacyjne

W ramach proceséw ograniczajgcych ryzyko operacyjne
Grupa PGF:

- ustala limity dla sprzedazy szpitalnej w catej Grupie,
kwallifikujgc szpitale do okreslonej grupy ryzyka na
podstawie ich danych finansowych

ustala limity dla kredytu kupieckiego dla aptek
w catej Grupie w oparciu o okreslony algorytm

« monitoruje strukture naleznoéci, rotacje naleznosci
i efektywnos$¢ windykaciji

- monitoruje dzienng sprzedaz, wyniki finansowe

- dokonuje poréwnan z konkurencja oraz na biezgco
analizuje sytuacje na rynku polskim i za granica.

Ryzyko finansowe

Ryzyko kredytowe zwigzane jest przede wszystkim z na-
leznosciami handlowymi i udzielanymi pozyczkami. Kon-
centracja ryzyka kredytowego w Grupie jest stosunkowo
niewielka z uwagi na dywersyfikacje portfela kredytowego
na duzg liczbe odbiorcow. Pozyczki udzielane klientom sg
opiniowane przez Komitet ds. Ryzyka i podlegaja zatwier-
dzeniu przez Zarzad. W ramach procesdéw ograniczajg-
cych ryzyko kredytowe Grupa PGF:

- ustala limity handlowe dla klientow korzystajacych
z kredytéw kupieckich, okreslajgce gérng granice cat-
kowitych zobowiazan wobec jednostek Grupy Kapita-
towej. W przypadku wystgpienia wyzszego poziomu
ryzyka stosowane jest zabezpieczenie majgtkowe



> Raport Zarzadu / Polityka jakosci

« monitoruje poziom biezacego zadtuzenia i wykorzy-
stania limitéw kupieckich stosujac odpowiednie na-
rzedzia systemowe pozwalajace m.in. na blokowanie
sprzedazy z odroczonym terminem ptatnoéci w przy-
padku przekroczenia ustalonego limitu

- na podstawie umowy ubezpieczenia obejmuje
ochrong ubezpieczeniowa czesé naleznosci handlo-

wych.

Ryzyko stép procentowych zwigzane jest z korzysta-
niem przez Grupe z kredytdw bankowych oraz emisjg
obligacji. Wspomniane instrumenty finansowe oparte sa
w przewazajacej wiekszoéci 0 zmienna stope procentowa
i narazajg PGF na zmiane przeptywéw pienieznych oraz
wzrost kosztéw finansowych w przypadku wzrostu stép
procentowych. W ramach zarzadzania ryzykiem spotka
zabezpiecza czes$¢ ekspozycji zawierajac transakcije hed-
gingowe takie jak IRS czy struktury opcyjne.

Ryzyko walutowe wigze sie z zakupem towaréw handlo-
wych ptatnych w walutach obcych. Z uwagi na niewielki
udziat, tj. okoto 2% zakupow rozliczanych w walutach ob-
cych do tgcznej wartosci zakupdw towaréw handlowych,
ryzyko walutowe oceniane jest przez Grupe PGF jako
niewielkie. Transakcje zabezpieczane sg selektywnie kon-
traktami typu FORWARD, w zalezno$ci od oceny sytuacji
na rynku walutowym.

Ryzyko utraty ptynnosci zwigzane jest scisle z regu-
lowaniem wymagalnych zobowigzan Grupy PGF. W ra-
mach procesdw ograniczajacych ryzyko utraty ptynnosci
Grupa:

< prognozuje przeptywy pieniezne w powigzaniu
z analiza poziomu ptynnosci aktywow

« monitoruje ptynnos¢ i zabezpiecza finansowanie
w ramach podpisanych uméw kredytowych i utrzymy-
wania linii kredytowych.

Polityka jakosci

Dbato$¢ o zachowanie standardéw jest najlepszym spo-
sobem na osiggniecie sukcesu i zadowolenia partnerow
biznesowych. System jakosci w Grupie PGF zostat wpro-
wadzony w trosce o zwiekszenie wydajnosci i minimali-
zacje ryzyka btedu. Dziata on jako uzupetienie systemu
zarzadzania ryzykiem. Dzieki spojnemu potaczeniu tych
dwodch elementow Grupa moze skutecznie zmniejszac
zagrozenia oraz rzetelnie okresli¢ swoje mocne i stabe
punkty. Zadaniem samodzielnego Pionu Jakosci jest:

- ujednolicenie dziatan jakosciowych w Grupie

« monitorowanie systemu zapewnienia jakosci, aby
byt zgodny z wymaganiami prawnymi

- zapewnienie utrzymania odpowiedniej jakosci pro-
duktow wprowadzanych do obrotu

- monitorowanie, kontrola i koordynacja systemu
zapewnienia jakosci w spotkach Grupy Kapitatowe;j,
aby dziataty zgodnie z wymaganiami GDP (Good
Distribution Practice) oraz GMP (Good Mananufactu-
ring Practice).
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> Raport Zarzadu / Relacje z otoczeniem

Specyfika branzy farmaceutycznej sprawia, ze nasza dziatalno$¢ wptywa
nie tylko na wzrost warto$ci firmy, ale réwniez na jako$¢ standardéw opieki
zdrowotnej. W swojej pracy zawsze Kierujemy sie dobrem pacjenta.

Nie zapominajgc o podstawowej dziatalnosci, oddziatujemy réwniez

na nasze $rodowisko za posrednictwem innych projektéw wzmacniajacych
bliskie relacje Polskiej Grupy Farmaceutycznej z otoczeniem.

Relacje z otoczeniem

Fundamenty spoteczne] odpowiedzialnosci rozumiemy
jako sposéb prowadzenia codziennej dziatalno$ci w opar-
ciu o pie¢ filaréw:
umacnianie wzajemnego zaufania w relacjach ze
wszystkimi interesariuszami firmy

- dbato$¢ o wysokie standardy dziatania

- prowadzenie aktywnosci w sposdb przejrzysty i zro-
zumiaty

- zapewnianie ciggtego rozwoju

« podnoszenie kwalifikacji oraz systematyczny, zrow-
nowazony wzrost wartoéci naszej firmy.

Korzy$ci z rozwoju rynku dystrybucji lekéw powinny byé
odczuwalne nie tylko w cenach lekéw, ale réwniez w po-
prawie dostepnoséci do nowoczesnych terapii i jakosci
ustug farmaceutycznych. Od 2001 roku PGF rozwija pro-
gram ,APTEKI dbam o zdrowie”. Jednym z celdéw projektu
jest wykreowanie apteki jako miejsca, w ktdrym mozna
nie tylko kupi¢ tanie leki, ale réwniez otrzymac informa-
cje o ich stosowaniu i profilaktyce zdrowotnej. Uczestnicy
programu zdobywajg wiedze, ktéra moga wykorzystacé
w kontaktach z lekarzami, jako $éwiadomi swojego zdro-
wia pacjenci. Od 2007 roku ,,APTEKI dbam o zdrowie”

dziatajg rowniez w Internecie za posrednictwem portalu
www.doz.pl. Ma on sta¢ sie najwiekszym w Polsce cen-
trum informaciji o zdrowiu oraz prawach pacjenta. Wszyst-
kie informacje sa przekazywane prostym, utatwiajacym
zrozumienie skomplikowanych termindw medycznych
jezykiem.

FUNDACJA dbam o zdrowie

W sierpniu 2007 roku powstata ,FUNDACJA dbam
o zdrowie”. Jest to pierwsza w Polsce organizacja uzna-
jaca za swoj najwazniejszy cel pomoc ludziom, ktérzy nie
maja pieniedzy na zakup lekarstw. Pomyst utworzenia
Fundacji nieprzypadkowo pojawit sie w srodowisku far-
maceutycznym. Aptekarze, ktorzy codziennie obserwuja
ten problem, najlepiej wiedza, co czuja pacjenci wycho-
dzac z apteki z niezrealizowana recepta. Fundacja prze-
kazuje potrzebujacym specjalne karty ,Podaruj Zdrowie”.
Na kartach sa zdeponowane srodku, ktére mozna wyko-
rzysta¢ w jednej z 1700 ,APTEK dbam o zdrowie” wyku-
pujac dowolny produkt, takze leki na recepte.
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Spotecznos$¢ lokalna

Odpowiedzialno$¢ spoteczna jest powigzana ze strukturg
organizacyjng Grupy. Za posrednictwem spoétek dziataja-
cych w réznych regionach Polski, PGF wspiera inicjatywy
lokalnych spotecznosci oraz srodowisko farmaceutyczne.
Jednym z przyktaddw jest dziatalnos¢ spotki PGF Urtica,
najwiekszego w kraju dystrybutora lekow dla lecznictwa
zamknietego, ktéry od jedenastu lat organizuje aukcje
charytatywng ,Urtica Dzieciom”. Do dzisiaj pienigdze z li-
cytacji prac plastycznych pomogty setkom dzieci ze szpi-
tali onkologicznych w catej Polsce. W centralnej Polsce
PGF od czterech lat organizuje aukcje obrazéw i koncert
charytatywny, z ktérego $rodki sg przekazywane na po-
moc przewlekle i nieuleczalnie chorym dzieciom.

Raport Zarzadu

T

1

Laczymy tradycje z nowoczesnoscia

Polska Grupa Farmaceutyczna zostata zbudowana dzieki
wsparciu farmaceutdw, ktdrzy od pokolen sg pierwszym
zrodtem informacji o lekach. Setki rozméw o potrzebach
pacjentéw umozliwity okreslenie tego samego celu dla
PGF oraz tysiecy wspotpracujgcych aptek. Tym celem
jest tgczenie tradycji z nowoczesnoécia — najlepszych
doswiadczen z przesztosci z wizja przysziosci. Aby nie
zapomnie¢ o wspdlnych korzeniach, PGF wspiera rozwdj
dwdch placéwek muzealnych w Lublinie i odzi, ktére po-
wstaty z inicjatywy Grupy. Muzea Farmacji majg chroni¢ od
zapomnienia wspaniata tradycje polskiego aptekarstwa.
Dodatkowo PGF jest mecenasem zabytkowych aptek,
z ktérych najstarsza powstata w 1609 roku w Zamosciu.
Whnetrza aptek zachowaty niepowtarzalny historyczny
styl, a za sprawg osobistego zaangazowania pracowni-
koéw firmy udato sie w nich zgromadzi¢ wiele zabytkowych
eksponatow sztuki aptekarskiej. Udowodnilismy, ze moga
obok siebie harmonijnie wspdtistnie¢ wielowiekowa trady-
cja i nowoczesna technika.

PGF  RaportRoczny2007 49



> Raport Zarzadu / Pracownicy

W zwiazku z licznymi akwizycjami w ostatnich latach dynamicznie rozwijajaca sie
Grupa PGF systematycznie zwieksza zatrudnienie. Wedtug stanu na koniec 2007 roku

w Grupie PGF pracowato 6544 os6b.

Pracownicy
Zatrudnienie w PGF

Zwiekszenie zatrudnienia w 2007 roku jest efektem przy-
taczen spodtek litewskich oraz kilku spétek operujacych
na rynku detalicznym, z ktorych najwieksza jest Grupa
Apexim. W sumie w wyniku akwizycji do Grupy dotaczyto
1467 nowych oséb. Ponadto w zwiazku z rozwojem spot-
ek juz bedacych w Grupie oraz zmiang formy zatrudnie-
nia ilo$¢ pracownikdw zwiekszyta sie o kolejne 967 oséb.
Na stanowiskach robotniczych w PGF byto $rednio za-
trudnionych 1569 pracownikéw, a 4828 na stanowiskach
nierobotniczych. Przecietne zatrudnienie w 2007 roku
w Grupie wynosito 6397 osob.

Program rozwoju kompetencji

System rozwoju kompetencji jest wspierany przez pra-
cownikéw dziatu Human Resources. Pracownicy PGF
biora udziat w szkoleniach wzmacniajacych indywidualne
kompetencje. Obszary szczegdlnie wazne z punktu wi-
dzenia rozwoju spoétki to szkolenia handlowe oraz szkole-
nia ksztattujace umiejetnosci z obszaru finanséw, techno-
logii informatycznych i zarzadzania.

Najwiekszym przedsiewzieciem szkoleniowym w 2007
roku byt projekt skierowany do pracownikéw pionu han-
dlowego, ktéry obejmowat 3 000 dni szkoleniowych. Jego
celem byto rozwiniecie poziomu wiedzy i umiejetnosci
dziatéw telemarketingu, doradcow klienta, oraz koordy-
natoréw programu ,APTEKI dbam o zdrowie”, ktérzy na
co dzien sa odpowiedzialni nie tylko za wspotprace han-
dlowa, ale réwniez za wsparcie proceséw biznesowych
oraz doradztwo w zakresie zarzgdzania apteka. Efektem
projektu jest ujednolicenie umiejetnoéci stuzb handlowych
i poprawa konkurencyjnosci.
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Polityka rozwoju kadry menedzerskiej

Jednym z celdéw polityki personalnej Grupy PGF jest roz-
wdj organizacji poprzez szkolenie i awansowanie pra-
cownikdéw ze szczegdinym potencjatem. Uczestnicza oni
w finansowanych przez PGF studiach MBA oraz pro-
gramach rozwoju umiejetnoéci kierowniczych. Naszym
celem jest promowanie najlepszych pracownikéw,
ktérzy dobrze czujg sie w zespole PGF i chca zwigzaé
swojg przyszto$¢ z rynkiem dystrybuciji farmaceutycz-
nej. Ponad 30% kadry wyzszego szczebla, wchodzgcej
w skiad zarzgddw spdtek Grupy, pochodzi z wewnetrznej
rekrutacii.

Stabilny zespot

Najcenniejsi sg dla nas pracownicy, ktdrzy nie tylko rze-
telnie wykonujg swoje obowiagzki, ale chcg sie rozwijaé
i zwigza¢ swoja przyszios¢ z PGF. Statystycznie érednia
wieku w Grupie wynosi 36 lat, a przecietny staz okoto 6 lat.
Polityka personalna jest zorientowana na wsparcie rozwo-
ju pracownikéw z duzym potencjatem, ale réwniez wspot-
prace z doswiadczonymi ekspertami, ktérzy staja sie
w naturalny sposéb nauczycielami przysztych lideréw.

PGF - najwiekszy w Polsce pracodawca dla far-
maceutéw

Polska Grupa Farmaceutyczna jest najwiekszym w Polsce
pracodawca zatrudniajgcym farmaceutéw. Pracujg oni
w aptekach wiasnych PGF, w spétkach hurtowych, w cen-
trali w tym takze na stanowiskach menedzerskich. Wiek-
szo$¢ farmaceutdw to kobiety co wptywa decydujaco
na strukture zatrudnienia w Grupie i polityke personalna.
Staramy sie w elastyczny sposoéb ksztatowacé warunki
zatrudnienia tak, aby utatwi¢ prace szczegdlnie mtodym
matkom.

Struktura zatrudnienia w Grupie PGF
ze wzgledu na wyksztatcenie
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> Rynek dystrybucji hurtowej / Dystrybucja lekéw

W wielu krajach Europy liderami hurtowego obrotu lekami sa trzy firmy o zasiegu
miedzynarodowym: Celesio, Phoenix i Alliance Boots. Swojg bardzo silng pozycje
zawdzieczaja one strategii konsolidacji rynku poprzez przejmowanie ogélnokrajowych

i regionalnych hurtowni farmaceutycznych w poszczegélnych krajach Unii Europejskie;j.

Na tle Europy sytuacja dystrybutoréw w Polsce wyglada inaczej, poniewaz zaopatrywaniem
szpitali i aptek w leki zajmuja sie w wiekszosci firmy prywatne o polskim kapitale.

Rynek dystrybucji lekow w Polsce

Polska jest széstym co do wielkoséci rynkiem farma-
ceutycznym w Europie. Aktywnie dziata na nim okoto
200 hurtowni farmaceutycznych, z ktérych wigkszosé
ma charakter lokalny, zaopatrujac niejednokrotnie jedy-
nie kilkanascie aptek. Najwiekszymi dystrybutorami sa
(PGF, Farmacol, Torfarm, ACP Pharma, Prosper), kt6-
re tacznie maja okoto 75% rynku wartego 19,5 mid zt
(dynamika r/r 9,8%). Od kilkunastu lat liczba hurtowni
systematycznie spada. Konsolidacje dystrybuciji lekow
w Polsce, jak i na catym éwiecie, wymuszajg mechanizmy
rynkowe. Ze wzgledu na niskg rentownos¢ netto branzy
(od 1 do 2,5%) tylko poprzez zwigkszenie skali dziatania
mozna wykorzysta¢ efekt synergii i obniza¢ koszty.

Rynek sprzedazy lekéw do aptek charakteryzuje bardzo
duza sezonowos$¢. Najwieksza dynamika jest osiggana
zawsze na poczatku i na koricu roku. Trend ten jest zwig-
zany ze zwiekszong zachorowalnos$cig w okresie jesienno
— zimowym.

Trzy modele dystrybuciji lekow

Model dystrybucji farmaceutycznej w Polsce wcigz jest
na etapie dostosowywania sie do ksztattu, ktéry funk-
cjonuje w Europie Zachodniej. Do konca 1990 roku
hurtowy i detaliczny obrét lekami byt pod kontrola pan-
stwa, zmonopolizowany przez 17 panstwowych spétek
Cefarm. W pierwszym okresie po transformacji ustro-
jowej dziafalno$¢ hurtowa i detaliczna byta rozdzielo-
na. Wyjatkiem byly sprywatyzowane Cefarmy, sprze-
dajace rowniez do aptek wiasnych. W 1999 roku
nastapita zmiana. Pierwsze Cefarmy zaczety faczy¢ sie
z ogdlnopolskimi hurtowniami (Farmacol, PGF, Orfe).
W wyniku integracji pionowej powstat drugi model, w kté-
rym hurtownia zarzadzata taricuchem aptek wiasnych.
W ten sposéb dziata dzisiaj wiekszos¢ najwiekszych
hurtowni. Trzecim modelem dystrybucji byta dziatalno$¢
tzw. hurtowni aptekarskich, czyli hurtowni lekow, ktérych

Wielkos¢ rynku lekow w cenach hurtowych
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wiascicielem jest grupa aptek. Z czasem jednak okaza-
to sie, ze ten sposodb sprzedazy lekéw jest nieefektywny,
a hurtownie nie potrafig wypracowaé skutecznego stylu
zarzadzania. W efekcie od 2006 roku wszystkie hurtow-
nie farmaceutyczne nalezace do aptekarzy rozpoczety
poszukiwanie zewnetrznego inwestora. Punktem kulmi-
nacyjnym procesu byt rok 2007, kiedy najwieksze z nich
wybraty inwestorow strategicznych.
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Ewolucja liczby aptek i hurtowni (zmiany w dystrybucji farmaceutycznej)
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Zmiany na rynku w 2007 roku

W 2007 roku zakonczyt sie kolejny etap konsolidacji ryn-
ku, po tym jak najwieksze hurtownie aptekarskie skupione
wokét Grupy Apofarm (Optima Radix, Galenica Silfarm,
Hurtownia Aptekarz, Multi Pharme) wybraty inwesto-
row strategicznych. Do PGF dotaczyta jedna z najwiek-
szych spotek z tej grupy, rzeszowska Hurtownia Aptekarz
zaopatrujgca apteki na terenie potudniowej Polski.
W sumie w kolejnym etapie konsolidacji rynku hurtowego
zostato przejetych kilka duzych hurtowni o zasiegu lokal-
nym, o tgcznym udziale w rynku ogélnopolskim szacowa-
nym na okoto 10%. Na koniec roku udziat pieciu najwiek-
szych hurtowni w rynku wzrést do poziomu okoto 75%.
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== |iczba aptek
= liczba hurtowni

Drugim waznym przetomem w mijajgcym roku byta
aktywnos¢ pierwszej polskiej hurtowni na rynkach za-
granicznych. Polska Grupa Farmaceutyczna kupita
za 22,5 min euro spotke Limedika, ktéra z 18-pro-
centowym udziatem zajmuje trzecie miejsce na
litewskim rynku farmaceutycznym. Réwnocze-
$nie PGF przejeta spdtke Gintarine Vaistine, jeden
7 najwiekszych tancuchéw aptek na Litwie.



> Rynek dystrybucji hurtowej / Ustugi dla aptek

Nikt w Polsce nie dostarcza
lekéw réwnie szybko,
tanio i bezpiecznie

Ustugi dla aptek
Obnizajac koszty, obnizamy ceny lekéw

W tradycyjnym modelu dystrybucji hurtownia kupuje leki
od producenta i sprzedaje je do aptek, szpitali, a takze in-
nych hurtowni. Za magazynowanie towaru i transport dys-
trybutorzy otrzymuja zaptate w postaci marzy, cze$ciowo
regulowanej urzedowo przez panstwo (w zakresie lekéw
refundowanych). Konkurencja na rynku wymusza na hur-
towniach dzielenie sie swojg marzag z aptekami, ktére zwy-
czajowo przekazujg ja pacjentom. Innymi stowy hurtownie
rezygnuja z czesci zysku, co skutkuje nizszymi cenami
lekéw. Z drugiej strony celem kazdego przedsiebiorstwa
jest zwiekszanie wartoéci. Dlatego, zeby sie rozwijaé
i jednoczes$nie nie podnosi¢ cen lekéw, hurtownie muszg
zwiekszac skale dziatania i oferowac caty wachlarz ustug
dodatkowych nie tylko dla aptek, ale réwniez dla produ-
centow i szpitali.

PGF - gtéwny dostawca do aptek prywatnych

Ponad 500 pracownikéw dziatu handlowego i telemar-
ketingu jest do dyspozycji farmaceutoéw praktycznie
24 godziny na dobe. W statej ofercie Grupy znajduje
sie najszerszy asortyment lekbw w Polsce, czyli ponad
20 tysiecy pozycji obejmujacych nie tylko leki ze wszyst-
kich grup terapeutycznych, ale réwniez sprzet medyczny
i rehabilitacyjny, ziota, suplementy diety i kosmetyki. Gru-
pa PGF jest gwarantem petnej dostepnosci do wszyst-
kich zarejestrowanych w kraju lekdw. Innymi stowy -dzieki
elastycznosci PGF tysiace aptek moga mie¢ pewnosg,
ze gdy tylko zajdzie taka potrzeba dostarczymy kazdy
preparat we wiasciwe miejsce we wiadciwym czasie.
Apteki zaopatrujemy nawet trzy razy dziennie po to, zeby
nasi klienci mogli zapewni¢ pacjentom szybki dostep do
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kazdego leku. Jest to szczegdlnie wazne dzisiaj, kiedy ap-
teki konkuruja nie tylko cenami, ale takze szerokoécia do-
stepnego asortymentu. Jeszcze kilka lat temu statystycz-
na apteka wspotpracowata nawet z 6 hurtowniami. Dzisiaj
prawie 40% aptek zaopatruje sie tylko w jednej hurtowni
i z czasem ta liczba bedzie ciggle wzrastac.
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> Rynek dystrybucji hurtowej / Ustugi dla aptek

O wyborze dostawcy decyduje szerokos¢ asortymentu,
czestotliwo$¢ dostaw oraz zakres ustug dodatkowych

Wspieramy naszych partneréw

Celem PGF jest uproszczenie i unowoczes$nienie wzajem-
nych relacji na linii producent — apteka — pacjent do tego
stopnia, aby obnizy¢ koszty dziatania i zmaksymalizowac
wspolny zysk. Warto$¢ takiego modelu wzrasta wraz
z poprawg rentownosci kazdej apteki, ktora jest podstawa
sity ekonomicznej tego uktadu. Kazdego dnia pracujemy
nad szerokim wachlarzem rozwigzan, ktére umozliwiajg
rozwoj naszych partnerow. Oprécz dostawy lekéw gwa-
rantujemy klientom ustugi dodatkowe. Wspieramy apteki
na kazdym szczeblu zarzadzania. Oferta ustug PGF obej-
muje szkolenia, pomoc w wyposazeniu apteki, programy
marketingowe, organizowanie ogdlnopolskich i regio-
nalnych targéw farmaceutycznych, kredyty inwestycyjne
oraz wielopoziomowe wsparcie w programie ,APTEKI
dbam o zdrowie”.
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Internet pomaga obniza¢ ceny lekéw

Jako jedyny dystrybutor lekéw w Polsce PGF w tak szero-
kim zakresie wykorzystuje technologie Internetowe. Gru-
pa jako pierwsza w branzy zorganizowata Internetowe
Targi Farmaceutyczne dla aptek. Ten nowy kanat sprze-
dazy umozliwia tania i skuteczng promocie, oszczedno$¢
czasu oraz niskie koszty dotarcia z ofertg do duzej liczby
aptek.

PGF prowadzi réwniez pierwszy w Polsce portal sprze-
dazy internetowej dla aptek www.emedicines.pl. Zakres
dziatalnosci portalu obejmuje sprzedaz hurtowg ponad
pieciu tysiecy najlepiej sprzedajacych sie produktéw
leczniczych. W emedicines wszystko odbywa sie elektro-
nicznie. Aptekarze sami generuja i sktadaja zamdwienia.
Udato nam sie uprosci¢ serwis i obstuge, a jednoczesnie
zmniejszy¢ koszty, co przektada sie na niskie ceny ofero-
wanych lekéw. Ponadto apteka ma dostep do aktualnej
oferty przez 24 godziny na dobe, dzieki czemu PGF jest
w statym kontakcie z klientami.



> Rynek dystrybucji hurtowej / Logistyka

Miesiecznie flota 450 samochodéw dostarczajacych leki do aptek przejezdza
ponad 3 min kilometréw, czyli tyle samo, ile potrzeba na okrazenie Ziemi
75 razy. Optymalizacja kosztow logistycznych w PGF jest wiec jednym z filaréw

skutecznego zarzadzania firma.

Logistyka
Logistyka w branzy farmaceutycznej

W sektorach gospodarki, w ktorych termin waznosci pro-
duktow jest diugi, a placowki detaliczne moga utrzymac
nawet 100% asortymentu, wazne jest przede wszystkim
to, zeby towaru nie zabrakto na pétkach. W branzy far-
maceutycznej takie rozwigzanie bytoby zupetnie nie-
efektywne, bo wiele produktéw to towar wolno rotujacy,
wykorzystywany w leczeniu bardzo waskiej grupy scho-
rzen. Gdyby kazda apteka miafa wszystkie leki dostepne
w ofercie hurtowni, toraznarok 2/3znich ulegatoby przeter-
minowaniu. W branzy farmaceutycznej dziata wiec model,
w ktérym apteka ma tylko 30% asortymentu najpopu-
larniejszych lekéw. Pozostata czes¢ znajduje sie w ma-
gazynie dystrybutora, dostepna w ciggu kilku godzin na
zyczenie klienta. Petna oferta medykamentéw i sprawny
serwis sg wiec jednym z najwazniejszych czynnikdw wy-
boru hurtowni przez apteke. Sprawna logistyka hurtow-
ni decyduje o czasie dotarcia leku do chorego. Nowo-
czesna baza magazynowa, spetniajgca wymogi Good
Distribution Practice, oraz sposdb przechowywaniaitrans-
portu lekéw pozwalaja oceni¢, ze pod wzgledem jakosci
i bezpieczenstwa obrotu lekiem w Polsce zachowane sg
najwyzsze swiatowe standardy.

Centra dystrybucyjne w Polsce i na Litwie

@® magazyny lokalne
@ centra zakupowe
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> Rynek dystrybucji hurtowej / Logistyka

Logistyka w PGF

PGF jest dzi$ najwiekszym w Polsce dostawca lekdw.
Codziennie wyjezdzamy do aptek ponad 1500 razy, re-
alizujac prawie 20 tys. zamdwien. Magazyny Grupy PGF
obstuguja przede wszystkim apteki i szpitale oraz mniej-
sze hurtownie. Na powierzchni ponad 70 tysiecy metréw
kwadratowych przechowujemy caty dostepny w Polsce
asortyment produktéw farmaceutycznych. Dzieki odpo-
wiedniemu rozmieszczeniu 16 magazynéw, w ciggu kilku
godzin, niezaleznie od odlegtosci, dostarczamy leki do
kazdego miejsca w Polsce i na Litwie.

Optymalizacja kosztow

Obnizenie kosztéw logistycznych jest jednym z naszych
priorytetow. Optymalizujemy wszystkie mozliwe procesy
poczawszy od wykorzystania powierzchni magazyno-
wych, przez automatyzacje przesytek, a skoriczywszy
na czestotliwo$ci zaopatrzenia aptek. W sumie w cia-
gu ostatnich siedmiu lat dzieki racjonalizacji transpor-
tu Grupa PGF obnizyta wskaznik kosztow transportu
0 ok. 37%.

Z kolei dzigki automatyzacji mozemy dostarczac leki szyb-
ciej, taniej i bezpieczniej. Dotychczas zmodernizowalismy
jedna trzecia magazyndw, ktére w sumie realizujg ponad
40% sprzedazy Grupy. Efektem tych dziafan jest zwiek-
szenie wydajnoéci w magazynach PGF o 70% w ciagu
siedmiu ostatnich lat.

W 2007 roku w Poznaniu za 22 min zt otworzylismy naj-
nowoczesniejszy w Polsce magazyn lekow. Dzieki auto-
matyzacji, realizacje zamoéwienia mozemy przeprowadzi¢
w rekordowo szybkim czasie. Przygotowanie zlecenia
najczesciej sprzedawanych produktéw odbywa sie
bez ingerencji cztowieka, a skompletowanie przesytki
w tzw. trybie ratujacym zycie udato sie skroci¢ do zaledwie
kilku minut.
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> Rynek dystrybucji hurtowej / Ustugi dla producentéw

Producenci lekéw coraz chetniej zlecajg innym podmiotom zadania nie zwigzane

z ich dziatalno$cig podstawowa. W zwigzku z tym, w najblizszej przysztosci rynek
farmaceutyczny, a wraz z nim fancuch dystrybucji, moga czeka¢ dynamiczne zmiany.
Nowoczesny dystrybutor musi tak zmieni¢ swéj model dziatania, zeby zaspokoi¢ nowe
oczekiwania odbiorcéw, i to nie tylko na poziomie pojedynczego kraju, ale najlepiej

réwniez na rynkach zagranicznych.

Ustugi dla producentéw

Hurtownie lekdw juz nie tylko muszg zagwarantowaé dys-
trybucje produktow do jak najwiekszej liczby odbiorcéw,
ale coraz czeéciej] $wiadcza réwniez szeroki wachlarz
ustug logistycznych, zarzadczych, sprzedazowych i tra-
de marketingowych. Celem strategicznym dla tradycyjne;j
hurtowni lekéw jest dzisiaj rozwdj w segmencie ustug
umozliwiajgcych szybszy rozwéj partnerom biznesowym.

Polska Grupa Farmaceutyczna wspotpracuje ze wszyst-
kimi producentami dziatajgcymi w Polsce i na Litwie oraz
z wiekszoscig firm produkujacych dostepne w aptekach
kosmetyki, preparaty ziotowe, suplementy diety czy tez
artykuty higieniczne. Gwarantujemy ciagto$¢ dostaw do
kazdego miejsca w Polsce i na Litwie.

Oprécez zarzadzania faricuchem dostaw i ustugami finan-
sowo-administracyjnymi PGF $wiadczy tez caty wachlarz
ustug wspierajacych sprzedaz. Poczawszy od badan ryn-
ku, przez wsparcie telemarketingowe, az po zespét do-
radcow klienta wspétpracujemy z producentami w orga-
nizowaniu promocji produktéw. Za poérednictwem 1700
LAPTEK dbam o zdrowie”, jako jedyni w Polsce mozemy
zapewni¢ kompleksowy pakiet ustug marketingowych
dla produktéw wprowadzanych na rynek. Poczawszy od
wspolnych akeji reklamowych, poprzez dystrybucje mate-
riatéw POS w aptece, direct mailing, merchandising, az po
wiasne wydawnictwa dla aptek i pacjentéw w naktadzie
ponad 80 tysiecy egzemplarzy miesiecznie.
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Nowy model dystrybucji

Do konca 2008 roku moze dojs¢ do znaczacych zmian
na polskim rynku lekéw. Wprowadzony w Wielkiej Brytanii
model dystrybucji bezposredniej zostanie prawdopodob-
nie przetestowany nad Wista przez Astra Zeneca Polska.
Jezeli plany sie nie zmienia, tylko wybrani przez produ-
centa dystrybutorzy zaczng $wiadczy¢ ustugi logistyczne
na dystrybucje asortymentu, ktérego wiascicielem pozo-
stanie wytwérca. Dostawy beda realizowane w imieniu
i na rachunek producenta, w przeciwienstwie do mode-
lu, w ktérym hurtownie najpierw kupowaty towar, aby po
naliczeniu marzy sprzeda¢ go z zyskiem do aptek. Nowy
model, chociaz gwarantuje wytwércom wieksza kontrole
tancucha dostaw, jest jednak bardziej kosztowny i pogar-
sza jako$¢ serwisu dla aptek.

Wspotpraca na poziomie miedzynarodowym

Producenci lekéw beda jednymi z pierwszych benefi-
cjentdow rozwoju PGF w Europie Centralnej. Operujac
na kilkunastu rynkach w regionie, Grupa bedzie mogta
zaoferowa¢ znacznie bardziej kompleksowa obstuge.
Centralizacja ustug, duza skala zakupow, dtugotermino-
we umowy z gwarancja sptaty naleznosci to tylko niektére
ustugi z catego wachlarza nowych mozliwoéci. Elastyczne
podejécie do potrzeb producentéw i wspdlny rozwdj sa
jednym z fundamentéw dotychczasowego sukcesu ryn-
kowego PGF. Dlatego w przyszto$ci bedziemy przywiazy-
waé szczegodlng wage do tej czeéci naszego biznesu.



Rynek Dystrybucji Hurtowej

Chcemy zagwarantowac producentom dostep
do prawie 200 mln pacjentéw w Europie Centralnej

P

@ aktualna dziatalnoéc PGF —» . kierunki rozwoju PGF w Europie Centralnej
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> Rynek dystrybucji detalicznej/ Rynek apteczny

Liczba aptek w Polsce w ostatnich latach dynamicznie wzrasta. W efekcie
pacjenci maja tatwiejszy dostep do lekéw, a dzieki konkurencji miedzy
placéwkami kupuja leki taniej. Z drugiej jednak strony twarde reguty rynkowe
utrudniaja prowadzenie biznesu aptecznego. Duza presja ekonomiczna oraz
nasilajgca sie konkurencja sprawiaja, ze coraz wiecej aptek widzi potrzebe
profesjonalnego zarzadzania swoim wizerunkiem i dziatalno$cig marketingowa.

Rynek dystrybucji detalicznej
Rynek apteczny w 2007 roku

Prawie 89% lekéw sprzedawanych przez hurtownie tra-
fia do aptek ogdélnodostepnych. W zesztym roku, war-
tos¢ polskiego rynku farmaceutycznego, liczac wedtug
sprzedazy medykamentéw przez kanat apteczny, wzrosta
o ponad 5,8% do okoto 21,5 mld z. Sprzedaz aptecznag
dzielimy na trzy segmenty:

- lekéw OTC
- lekdw na recepte petnoptatnych

- lekéw na recepte refundowanych.

Struktura rynku

Rynek apteczny w Polsce jest niezwykle konkurencyjny.
W catym kraju dziata ok. 13000 aptek, co oznacza,
ze na jedng placéwke przypada srednio okoto 3000 oséb.
Jest to wskaznik lokujgcy Polske w grupie krajéw euro-
pejskich o najwiekszym zageszczeniu aptek. W zwigzku
z tym nie ma perspektyw dalszego dynamicznego roz-
woju tego szczebla obrotu. Apteki ogdinodostepne sg
niemal w cato$ci w rekach prywatnych. Pod koniec 2007
roku nieznacznie spadta liczba aptek indywidualnych (z
64 do 62% na koniec 2007). Grupa drobnych sieci (sku-
piajace do 5 aptek) osiggneta 27%, natomiast 10% ryn-
ku stanowity tzw. duze fancuchy (skupiajace wiecej niz
pie¢ aptek) powigzane kapitatem i prowadzace wspdl-
na polityke marketingowa. W Stanach Zjednoczonych
apteki dziataja gtéwnie w tancuchach opartych o model
franczyzowy, za$ w krajach Europy Zachodnie najwiek-
sze sieci aptek sg powigzane z hurtowniami. Wspotpraca
w sieci obniza bowiem koszty jednostkowe, co przektada
sie na tanie leki dla pacjentéw i farmaceutéw. W Polsce
model franczyzy nie funkcjonuje, chociaz apteki skupione
w programach partnerskich réwniez korzystaja z mechani-
zmu obnizania kosztow poprzez efekt skali. Najwiekszym
i najstarszym programem sa ,APTEKI dbam o zdrowie”
zarzgdzane przez Polska Grupe Farmaceutyczna.

Segmenty rynku aptecznego w 2007 roku

Segment lekéw na
recepte petnoptatnych

Segment lekéw OTC 20%
(o}

30%

Segment lekéw na
recepte refundowanych

50%

Zrédfo: Pharma Expert

Wartos$¢ rynku farmaceutycznego
w cenach detalicznych

= 21 520
21 000
20 340

20 000
19 000 18 880
18 000 17 500
17 000
16 000 I

min zt 2004 2005 2006 2007

Zrédo: Pharma Expert
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Zmiany na rynku w 2007 roku

W 2007 roku dato sie zauwazy¢ pewne symptomy $wiad-
czgce 0 zapoczatkowaniu przemian na polskim rynku ap-
tekarskim. Duza presja ekonomiczna oraz nasilajgca sie
konkurencja sprawiaja, ze coraz wiecej aptek widzi po-
trzebe profesjonalnego zarzadzania swoim wizerunkiem
i dziatalnoscig marketingowa. Na popularnosci zyskuja
programy lojalnosciowe, w ktérych uczestniczy okoto
30% wszystkich aptek. Jedna z charakterystycznych cech
polskiego rynku sa wysokie koszty sprzedazy, dlatego
w walce o klienta coraz mniejsza role odgrywa konkuren-
cja cenowa. Ze wzgledu na duze nasycenie rynku kwota
marzy, jaka apteka moze uzyska¢ za sprzedaz jedne-
go opakowania leku jest znacznie nizsza niz w krajach
Europy Zachodniej. Jednoczesnie systematycznie rosng
koszty prowadzenia dziatalno$ci: wzrastajg czynsze za
dzierzawe lokali, koszty kredytéw bankowych, silna jest
tez presja ptacowa ze strony personelu. Z tych powodow
apteki majg coraz mniejszg mozliwo$¢ obnizania cen.
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> Rynek dystrybucji detalicznej/ Rynek apteczny

Chcac pozyskac¢ pacjentéw, farmaceuci coraz czesciej
konkuruja ze soba réznorodnoécia asortymentu i wielko-
Scig zapasow oraz przede wszystkim wspotpracg w pro-
gramach lojalnosciowych.

Nowym zjawiskiem na rynku jest sprzedaz internetowa le-
kow. Polska jest kolejnym krajem Unii Europejskiej, ktory
pozwolit na dystrybucje lekéw przez Internet. Wczesnie
zdecydowaly sie na ten krok Niemcy, Wielka Brytania,
Holandia i Szwajcaria. Na internetowych zakupach mozna
oszczedzi¢ nawet 30% dlatego szacuje sie, ze za kilka
lat Polacy co dziesiaty preparat beda kupowac¢ w Inter-
necie.



> Rynek dystrybucji detalicznej / APTEKI dbam o zdrowie

Cokolwiek robimy,
zawsze kierujemy sie
dobrem pacjenta

APTEKI dbam o zdrowie
Filozofia

Rodzina 1700 pomaranczowych ,APTEK dbam o zdrowie”
to dzisiaj jeden z najwiekszych partnerskich programoéw
w Europie i jednoczeénie najefektywniejszy finansowo
system dystrybucji lekéw w Polsce. Priorytetowym celem
catego programu jest wykreowanie apteki jako miejsca,
w ktérym mozna nie tylko kupi¢ tanie leki, ale réwniez
otrzymad informacije o nowych preparatach zdrowotnych,
ich zastosowaniu, a przede wszystkim o profilaktyce zdro-
wotnej. Z opieki ,APTEK dbam o zdrowie” korzysta juz
pie¢ milionéw Polakow.

APTEKA

dbam o zdrowie dbam o zdrowle

dbam o zdrowie

Pozostate apteki

30%
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15%
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Przedhurt przychodéw
9% PGF
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2%

APTEKI dbam o zdrowie
44%

Program lojalnosciowy

W wymiarze biznesowym celem projektu jest skoncen-
trowanie najlepszych polskich aptek pod jedna marka
i zapewnienie im wielostronnego wsparcia. Narzedzia wy-
korzystywane w programie majg utatwia¢ aptekom przy-
ciagniecie jak najwiekszej liczby pacjentéw i zapewnic¢ im
najwyzsze standardy opieki. Gdy apteka staje sie czescig
programu, PGF wzmacnia jej dziatanie zaawansowany-
mi rozwigzaniami informatycznymi, aranzacja wnetrza,
wspdlnym marketingiem i cyklicznymi szkoleniami perso-
nelu. ,APTEKI dbam o zdrowie” dzieki wspdtpracy z Pol-
ska Grupa Farmaceutyczna korzystaja tez z najwiekszego
w Polsce asortymentu lekéw. Warunkiem udziatu prywat-
nej apteki w projekcie jest realizowanie przynajmniej 80%
zakupow w Grupie PGF.

APTEKA

wr

8 dbam o zdrowie dbam o zdrowie
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> Rynek dystrybucji detalicznej / APTEKI dbam o zdrowie

Marketing

Podstawa catego przedsiewziecia sa wspotpracujace
z PGF placéwki prywatne, ktére zgodzity sie na wprowa-
dzenie jednolitego, pomaranczowego brandingu. W ten
sposéb jest budowana $wiadomosé i lojalno$¢ wobec
wspdlnej marki niezaleznych aptek, bedacych gwarantem
okreslonej jakosci ustug.

Program jest wspierany przez wielostronne dziatania
marketingowe, ktérych podstawg jest wspomaganie far-
maceutéw w pozyskiwaniu nowych klientéw. Marketing
apteczny nie jest nakierowany na zwiekszenie popytu na
leki, ale na przekonanie pacjentéw do skorzystania z ustug
aptek zrzeszonych w programie. Komunikacja z klientami
odbywa sie za posrednictwem wszystkich dostepnych
narzedzi marketingu zintegrowanego poczawszy od pro-
gramu lojalnoéciowego, poprzez ogdinopolskg reklame
i dziatania public relations, az po komunikacije internetowg
i direct marketing.

Z mysla o pacjentach

W 2007 roku ,,APTEKI dbam o zdrowie” wprowadzity uni-
kalne rozwigzanie usprawniajace opieke farmaceutycz-
ng. W Internecie debiutowat portal o medycynie i zdrowiu
www.doz.pl. Codziennie pojawiaja sie na nim streszczenia
nowych artykutbw na temat zdrowia z prasy polskiej i za-
granicznej. W jednym miejscu pacjenci znajda informacije
o chorobach, dziataniu lekéw, wzajemnych interakcjach
i tanszych zamiennikach.




www.doz.pl
- najbardziej innowacyjny
portal o zdrowiu

Czescig portalu jest apteka internetowa, ktéra funkcjonu-
je w oparciu 0 model potaczenia sprzedazy internetowe;j
z ogolnopolska siecig aptek. Produkty zamdwione w sieci
mozna odebra¢ w jednej z 1700 aptek uczestniczacych
w programie ,Dbam o zdrowie”. Dzieki temu www.doz.pl
ma najnizsze na rynku ceny, poniewaz do kosztow za-
maowienia nie trzeba dolicza¢ kosztéw przesytki. Ponadto,
klient w ostrym stanie chorobowym nie musi czekac kil-
ku dni na dostawe leku, co jest standardem w sklepach
internetowych. Dzi$ polski rynek sprzedazy przez Internet
oceniany jest na 50 min zt. Wedtug szacunkéw za 5-10 lat
bedzie on stanowit okoto 10% catego detalicznego rynku
lekow.

Rynek Dystrybucji Detalicznej
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> Rynek dystrybucji szpitalnej/ Rynek szpitalny

Rynek szpitalny jest trudnym rynkiem dla dostawcow. Szpitale w Polsce, w wiekszosci
bedace publicznymi zaktadami opieki zdrowotnej, znajduja sie w ztej sytuaciji finansowej,
ktéra dodatkowo pogarszaja strajki personelu medycznego, niskie kontrakty z Narodowym
Funduszem Zdrowia i niedofinansowanie ze strony organéw zatozycielskich. Mimo to,
Grupa PGF od 10 lat pozostaje liderem tego segmentu, realizujac misje dostarczania lekéw
wszedzie tam gdzie istnieje taka potrzeba. Co trzeci lek w polskich szpitalach pochodzi

z magazynéw Polskiej Grupy Farmaceutyczne;j.

Rynek dystrybucji szpitalnej
Rynek szpitalny w 2007 roku

W zesztym roku rynek szpitalny zanotowat wzrost o blisko
7% osiggajac poziom 1,9 mld zt. Wzrost segmentu jest
$cidle powigzany ze srodkami, ktére Narodowy Fundusz
Zdrowia moze wyasygnowa¢ na nowoczesne terapie.
Wzrost rynku bedzie w przysztosci pochodng zwiekszenia
wydatkéw publicznych na ochrone zdrowia oraz, podob-
nie jak w przypadku rynku aptecznego, zmianami w struk-
turze demograficznej. Ze wzgledu na stabo rozwiniety
w Polsce system opieki nad osobami powyzej 60 roku
zycia, wiele z nich trafia do szpitali zamiast do placéwek
opieki dtugoterminowe;.

W przeciwienstwie do sprzedazy aptecznej, lecznictwo
zamkniete charakteryzuje sie brakiem sezonowosci.
Jedynie, podobnie jak w innych sektorach gospodarki,
w okresie letnim odnotowuje niewielki spadek przycho-
dow.

Podstawowym problemem szpitali jest nierozwigzana
kwestia dtugow i zachowanie przez nie ptynnosci finanso-
wej. Przeprowadzona w 2004 roku restrukturyzacja, nie-
stety, nie przyniosta spodziewanych efektow. Oddtuzone
szpitale znowu popadty w dtugi, co jest konsekwencja
nieefektywnos$ci catego systemu. Szansy na rozwéj tego
rynku mozna upatrywac natomiast w szybko rosngcym
sektorze szpitali prywatnych. Sa one lepiej zarzadzane
i bardziej rentowne od publicznych placéwek. Dzieki temu
moga przeznaczac wieksze érodki na drozsze, ale sku-
teczniejsze terapie i sposoby leczenia.

Wielko$¢ rynku szpitalnego

2000 1892
1800 1772

1600 1593

1400 1346

1200

1 000

min zt 2004 2005 2006 2007

Zrédio: IMS Health
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> Rynek dystrybucji szpitalnej / Ustugi dla szpitali

Nie nastawiamy sie
na windykacje dtugoéw,
lecz na rozwigzywanie
probleméw, takze we wspétpracy
z producentami

Ustugi dla szpitali

Sprzedaza szpitalng w Grupie PGF zajmujg sie spofki
hurtowe oraz odrebna spétka PGF Urtica. Jako jedyna
specjalizuje sie ona w sprzedazy lekéw do szpitali i dla-
tego od wielu lat jest najbardziej konkurencyjna firma
w tym segmencie rynku. PGF Urtica powstata w 1991 roku
i niedtugo potem nastgpita specjalizacja dziatalnosci
i koncentracja wytacznie na obstudze szpitali.

Sprzedaz do szpitali odbywa sie w drodze zamdwien pu-
blicznych. W 2007 roku dziat przetargéw PGF przygoto-
wat 2149 ofert przetargowych. Z tego wygrane przetargi
stanowig 81%. Obecna pozycja na rynku jest efektem naj-
lepszej oferty, jakg PGF moze zaproponowaé szpitalom:

- Ze wzgledu na skale dziatania Grupa oferuje naj-
nizsze ceny lekéw i najwiekszy na rynku asortyment
produktow

- PGF posiada najlepsza w branzy sie¢ logistyczna.
Dzieki temu leki docieraja w ciagu kilku godzin do kaz-
dego miejsca w Polsce, co ma szczegdine znaczenie
w transporcie tzw. lekéw ratujacych zycie

Autorski program pozwala automatycznie zama-
wia¢ towar we wszystkich magazynach Grupy juz
w momencie ziozenia zamodwienia przez klienta. Ta-
kie nowatorskie rozwiazanie pozwala obnizy¢ koszty
magazynowania lekow oraz stworzy¢ oferte, ktéra ze
wzgledow logistycznych jest niedostepna dla konku-
renciji.
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Pozostate apteki
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Programy wsparcia

PGF Urtica prowadzi drobiazgowa analize sytuacji finan-
sowej swoich odbiorcéw. Staty monitoring naleznosci po-
zwala na biezaco eliminowaé zagrozenia nadmiernego
wzrostu zadtuzenia klientéw. Placowka, ktéra rozpoczyna
wspotprace z Grupg, w pierwszym etapie jest oceniana
przez Autorski System Oceny Ryzyka pod wzgledem
kilkunastu kryteriow, w tym m.in. ptynnosci finansowej,
zyskownosci i strategii rozwoju. W wyniku analizy pla-
cowki zostajg dzielone na grupy ryzyka i na tej podstawie
opracowywane sg wskazniki wspotpracy. Dzieki syste-
mowi PGF moze skutecznie zarzagdzaé sprzedazg i jed-
noczesnie elastycznie reagowacé na niepokojgce zmiany
w sytuacji finansowej kazdej ze wspdtpracujgcych placo-
wek. Wyznajac zasade, ze problemy klientdw sg proble-
mami firmy, PGF oferuje szpitalom programy pozwalajace
poprawi¢ ptynno$c¢ finansowa. Program Wekslowy i Credit
Partner, majace charakter kredytowy i sg rozwigzaniem
znacznie lepszym niz windykacja dtugéw. Dzigki nim PGF
nie ma duzych kitopotéw z trudnymi naleznosciami, bo
stara sie rozwigzac¢ ktopoty finansowe wspdlnie ze szpita-
lem. Z drugiej strony kierownictwo szpitala ma zagwaran-
towang ciggto$¢ dostaw lekéw. W 2007 roku tgczna kwota
udzielonego finansowania wynosita 134 min zt.



Urtica Club

Chociaz sprzedaz na rynku szpitalnym uzalezniona jest
od prawidtowego procesu przetargowego i przedstawie-
nia jak najnizszej ceny, to réwnie wazne jest utrzymanie
partnerskich relacji w celu osiagniecia dtugofalowych ko-
rzy$ci. Taki byt cel stworzenia programu Urtica Club, ktéry
powstat, aby zaoferowac partnerska pomoc w rozwiazy-
waniu problemdw towarzyszacych zarzadzaniu szpitalem
i stworzenie warunkéw dla wspdlnego rozwoju. Wspétpra-
ca w ramach tego programu obejmuje wiele ptaszczyzn:
poczawszy od ustug doradczo-audytorskich w zakresie
m.in. finanséw i ksiegowosci, zarzadzania zasobami ludz-
kimi, organizacji dziatbw diagnostycznych, analizy ustug
medycznych, a koriczgc na organizacji szkolen i konfe-
rencji. Zakres wspotpracy okredla szpital, a PGF dosto-
sowuje pakiet ustug do potrzeb placowki.

Rynek Dystrybucji Szpitalnej




> Opinia Niezaleznego Biegtego Rewidenta

Opinia Niezaleznego Biegtego
Rewidenta

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Polskiej
Grupy Farmaceutycznej S.A.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Pol-
ska Grupa Farmaceutyczna S.A., dla ktérej Polska Grupa
Farmaceutyczna S.A. z siedziba w todzi, przy ulicy Zba-
szynskiej 3, jest podmiotem dominujgcym, obejmujgce-
go:

skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien
31 grudnia 2007 roku, ktéry po stronie aktywow
i pasywéw wykazuje sume 2.011.720 tys. zt

- skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres
od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku
wykazujgcy zysk netto w kwocie 73.719 tys. zt

. zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale
wtasnym za okres od 1 stycznia 2007 roku do
31 grudnia 2007 roku wykazujgce zwiekszenie kapita-
tu wlasnego w kwocie 115.332 tys. zt

« skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych
za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007
roku wykazujgcy zwiekszenie stanu srodkéw pieniez-
nych w kwocie 64.096 tys. zt

- dodatkowe informacije i objaénienia.

Za sporzadzenie wymienionego skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego odpowiedzialno$¢ ponosi Zarzad
Jednostki Dominujacej. Naszym zadaniem byto zbadanie
i wyrazenie opinii o rzetelnoéci, prawidtowosci i jasnosci
tego skonsolidowanego sprawozdania.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporza-
dzone metoda petng w odniesieniu do stu trzech jedno-
stek zaleznych, metoda praw wlasnosci w odniesieniu do
dwadch jednostek stowarzyszonych oraz metoda propor-
cjonalna w odniesieniu do jednej jednostki wspotzalezne;.
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Sprawozdania finansowe czternastu jednostek zaleznych
byly przedmiotem badania przez inne podmioty upraw-
nione do badania sprawozdan finansowych. Otrzymali-
$my sprawozdania finansowe w/w jednostek zaleznych
oraz opinie z badania tych sprawozdan. Nasza opinia
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
w odniesieniu do danych tych podmiotéw jest oparta na
opiniach biegtych rewidentéw uprawnionych do badania.
Dane ze sprawozdan finansowych jednostek zaleznych,
co do ktorych oparlismy sie catkowicie na opiniach innych
bieglych rewidentéw, oraz dane jednostek zaleznych
i stowarzyszonych nie podlegajacych badaniu stanowia
9,52% i 23,83% odpowiednio skonsolidowanych aktywow
i skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy przed ko-
rektami konsolidacyjnymi.



Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zaplanowali$my i przeprowadzilismy stosownie do posta-
nowien:

- rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z
pdzn. zmianami)

- norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wy-
danych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw w
Polsce.

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna, wystarczajaca
podstawe do wyrazenia opinii, czy skonsolidowane spra-
wozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedéw. Bada-
nie obejmowato w szczegdlnosci sprawdzenie dokumen-
tacji konsolidacyjnej, z ktérej wynikajg kwoty i informacje
zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
a takze ocene zasad (polityki) rachunkowosci, zastoso-
wanych do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozda-
nia finansowego i istotnych zwigzanych z tym szacunkow
oraz 0golng ocene prezentacji skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego.

Jestesmy przekonani, ze przeprowadzone przez nas ba-
danie zapewnito nam wystarczajaca podstawe do wyra-
zenia opinii.

Opinia Niezaleznego Biegtego Rewidenta

W naszej opinii — w oparciu o wyniki przeprowadzonego
badania oraz opinie innych biegtych rewidentow - zba-
dane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. za rok
obrotowy 2007 przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie in-
formacie istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finanso-
wej oraz wyniku finansowego Grupy Kapitatowej na dzien
i za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2007 roku
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawoz-
dawczosci Finansowej w ksztaicie zatwierdzonym przez
Unie Europejska.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej za rok
obrotowy 2007 jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust.
2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie in-
formacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentdbw papieréw wartosciowych, a zawarte w nim
informacije, zaczerpniete bezposrednio ze zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sa z nim
zgodne.

Milena Zwolinska — Grabowicz
Biegty rewident
nr ewid.10318/7629

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

Warszawa, 30 kwietnia 2008 roku
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> Sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANY BILANS (tys. zt)

AKTYWA 31.12.2007 31.12.2006
AKTYWA TRWALE 619 360 355 280
Wartos¢ firmy 376 760 155 550
Wartosci niematerialne 26 834 28 906
Rzeczowe aktywa trwate 179 684 148 334
Nieruchomosci inwestycyjne 882 1192
Inwestycje rozliczane metoda praw wtasnosci 1081 859
Aktywa finansowe dtugoterminowe 17 154 11171

Naleznosci dtugoterminowe 402 588
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 16 528 8678
Pozostate aktywa trwate 35 2
AKTYWA OBROTOWE 1392 360 1135130
Zapasy 597 868 549 096
Aktywa trwate przeznaczone do zbycia 24 372 1482
Aktywa finansowe krotkoterminowe 127 779 62 054
Naleznoéci krotkoterminowe 521 454 467 335
Naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalezno$ci 519 460 466 832

Naleznos$ci z tytutu podatku dochodowego 1994 503

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 116 296 52 200

Pozostate aktywa obrotowe 4 591 2 963

AKTYWA RAZEM 2011720 1490 410
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SKONSOLIDOWANY BILANS (tys. zt)

Sprawozdanie finansowe

PASYWA 31.12.2007 31.12.2006
KAPITAtL WEASNY RAZEM 406 581 291 249
Kapitat wtasny podmiotu dominujacego 286 429 246 734
Kapitat zaktadowy 25 521 25 504
Kapitat zapasowy 272722 234 309
Pozostate kapitaty 13477 8 969
Zyski zatrzymane (25 291) (22 048)
Kapitaty mniejszosci 120 152 44 515
ZOBOWIAZANIA | POZOSTALE PASYWA DEUGOTERMINOWE 617 058 157 165
Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe 615 557 155 867
Zobowigzania finansowe 591 150 133 837
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13 563 13 313
Rezerwy dtugoterminowe 10 844 8717
Pozostate pasywa dtugoterminowe 1 501 1298
ZOBOWIAZANIA | POZOSTALE PASYWA KROTKOTERMINOWE 988 081 1041 996
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe 976 070 1034175
Zobowigzania finansowe 107 151 170 225
Rezerwy krétkoterminowe 3700 5187
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 853 979 856 335
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 11 240 2 428
Pozostate pasywa krétkoterminowe 12 011 7 821
PASYWA RAZEM 2011720 1490 410
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> Sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (tys. zt)

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

01.01-31.12.07

01.01-31.12.06

Przychody ze sprzedazy

Koszt wtasny sprzedazy

Zysk (strata) ze sprzedazy

Koszty sprzedazy

Koszty ogélnego zarzadu

Pozostate przychody (koszty) operacyjne netto
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej

Zysk (strata) z inwestycji

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej

4410525
(3 946 823)
463 702
(301 984)
(95 420)
26 523

223

93 044
2253
25132

(30 430)
89 999

(16 280)
73719

4007 621
(3 587 138)
420 483
(264 044)
(82 394)

13 056

(85)

87 016

358

20 894

(26 990)
81278

(18 287)
62 991

DZIALALNOSC ZANIECHANA

01.01-31.12.07

01.01-31.12.06

Strata netto z dziatalnos$ci zaniechanej
Zysk (strata) netto ogétem
Przypadajacy:

- Akcjonariuszom podmiotu dominujacego
- Akcjonariuszom mniejszosciowym
Srednia wazona liczba akcji zwyktych
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych
Dziatalno$¢ kontynuowana

Zysk na jedna akcje zwykia

- podstawowy / rozwodniony

Dziatalno$¢ kontynuowana i zaniechana
Zysk na jedng akcje zwykta

- podstawowy / rozwodniony
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (tys. zt) (METODA POSREDNIA)

Sprawozdanie finansowe

A.PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE) 31.12.2007  31.12.2006
. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 89 999 81278
II. Korekty razem (78 819) 37 339
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek podporzgdkowanych

wycenianych metoda praw wasnoéci (223) 85
2. Amortyzacja 20 640 21 338
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych (215) -
4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 13372 183375
5. (Zysk) strata z dziatalnoéci inwestycyjnej (25 258) (15074)
6. Zmiana stanu zapaséw 4427 (33 745)
7. Zmiana stanu nalezno$ci 1121 (1161)
8. Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (77 011) 69 995
9. Zaptacony podatek dochodowy (16 663) (18 218)
10. Inne korekty netto 991 744
I1l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I +/- ) 11180 118 617
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNE) 31.12.2007  31.12.2006
I. Wptywy 178 006 143 620
1. Zbycie wartoéci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 66 532 88 741
2. Z aktywéw finansowych, w tym: 111 474 54 859
a) zbycie aktywodw finansowych 27 393 6 100
b) sptata udzielonych pozyczek 77 191 45 317
c) odsetki 6 890 3442
3. Inne wptywy inwestycyjne netto - 20
Il. Wydatki (332 197) (120 141)
1. Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywodw trwatych (64 149) (30 234)
2. Na aktywa finansowe, w tym: (241 113) (87 141)
a) nabycie aktywow finansowych (86 670) (4 312)
b) udzielone pozyczki (154 443) (82 829)
3. Dywidendy i inne udziaty w zyskach wyptacone mniejszosci - -
4. Inne wydatki inwestycyjne netto (26 935) (2 766)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I - 1) (154 191) 23 479
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (tys. zt) (METODA POSREDNIA)

C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWE) 31.12.2007  31.12.2006
I. Wpltywy 564 333 275 677
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentow

kapitatowych oraz doptat do kapitatu 12754 4
2. Kredyty i pozyczki, emisja dtuznych papierow wartosciowych 551579 275673
3. Inne wptywy finansowe netto - -
Il. Wydatki (355 841) (404 158)
1. Nabycie akcji wiasnych (399) -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli (30 219) (29 854)
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4. Sptaty kredytow i pozyczek, wykup dtuznych papieréw warto$ciowych (297 693) (351 757)
5. Z tytutu innych zobowigzarn finansowych (83974) (5 005)
6. Odsetki (23 556) (17 528)
7. Inne wydatki finansowe netto - (14)
Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowe;j (1 - 1I) 208 492 (128 481)
D. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO, RAZEM (A.I11 +/-B.I1I +/- C.1I) 65 481 13615
E. BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH, W TYM: 64 096 13615
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 1385 -
F. SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 52 200 38 585

G. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F+/- D) 116 296 52 200
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM (tys. zt)

Sprawozdanie finansowe

A. KAPITAL JEDNOSTKI DOMINUJACE) 31.12.2007  31.12.2006
. Kapitat wtasny na poczatek okresu 246 734 213 335
l.a. Kapitat wiasny na poczatek okresu

po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 246 734 213 335
1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 25504 25216
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 17 288
a) zwiekszenia (z tytutu) 17 288
- emisji akcji 17 288
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 25 521 25504
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na poczatek okresu (288) -
2.1. Zmiany naleznych wptat na kapitat zaktadowy 288 (288)
a) zwiekszenia (z tytutu) - (288)
- emisji akcji - (288)
b) zmniejszenia (z tytutu) (288) -
- optacenia kapitatu (288) -
2.2 Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na koniec okresu - (288)
3. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 234 309 198 182
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego 38 413 36 127
a) zwiekszenia (z tytutu) 39 302 36 127
- z podziatu zysku 39 302 36 127
b) zmniejszenia (z tytutu) 889 -
- pokrycia straty 889 -
3.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 272722 234 309
4. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu - -
4.1. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu - -
5. Akcje wiasne na poczatek okresu - -
5a. Akcje wiasne na poczatek okresu, po uzgodnieniu danych poréwnywalnych - -
5.1. Zmiany akcji (udziatéw) wiasnych (399) -
a) zwiekszenia (z tytutu) (399) -
- zakup akcji wlasnych w celu umorzenia (399) -

5.2. Akcje wiasne na koniec okresu

(399)
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> Sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

6. Kapitat pozostaty-rezerwowy na poczatek okresu 9 257 8513
6.1. Zmiany kapitatu pozostatego-rezerwowego 9 966 744
a) zwiekszenia (z tytutu) 9 966 744
- opcje menadzerskie 966 744
- z podziatu zysku 9 000 -

b) zmniejszenia (z tytutu) - _

6.2. Kapitat pozostaty-rezerwowy na koniec okresu 19 223 9 257
7. Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych (5347) -
8. Niepodzielony wynik z lat ubiegtych na poczatek okresu (22 048) (18 576)
8.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 93 209 65 981
2;;:?; ;;;antytz:t:eg}ych, na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych 93 200 65 981
a) zwiekszenia (z tytutu) . .
b) zmniejszenia (z tytutu) 78 521 65 981
- wyptata dywidendy 30219 29 854
- przeniesienie na kapitat zapasowy 39 302 36 127
- przeniesienie na kapitat rezerwowy 9 000 -
8.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 14 688 -
8.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 115 257 84 557
8.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych 115 257 84 557
poréwnywalnych

a) zwiekszenia (z tytutu) 21 12
- straty mniejszoéci rozliczone z kapitatem Grupy 21 12
b) zmniejszenia (z tytutu) 889 -
- pokrycie straty 889 -
8.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 114 389 84 569
8.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu (99 701) (84 569)
8.8. Wynik netto biezacego okresu 74410 62 521
a) zysk netto 74 410 62 521
8.9 Niepodzielony wynik finansowy na koniec okresu (25 291) (22 048)

Il. Kapitat wtasny jednostki dominujgcej na koniec okresu 286 429 246 734
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

B. KAPITAE MNIEJSZOSCI

Sprawozdanie finansowe

I. Kapitat mniejszo$ci na poczatek okresu 44 515 44 042
a) zwiekszenia 76 813 482
- zysk za rok biezacy - 470
- straty mniejszo$ci rozliczone z kapitatem Grupy 21 12
- wiaczenie do konsolidacji spétek na dzier nabycia 6540 -
- emisja udziatow 70 252 -
b) zmniejszenia 1176 9
- zmniejszenie udziatdw 485 -
- strata za rok biezacy 691 -
- wigczenie do konsolidacji na dzier nabycia - 9
Il. Kapitat mniejszos$ci na koniec okresu 120 152 44 515
C. KAPITAL WEASNY 406 581 291 249
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WYBRANE NOTY DOTYCZACE BILANSU (tys.)

POZOSTALE AKTYWA FINANSOWE DEUGOTERMINOWE 31.12.2007 31.12.2006
1. Udziaty lub akcje 24 110
2. Udzielone pozyczki i odsetki od pozyczek 9393 11 061
3. Inne aktywa finansowe 7737 -
Aktywa finansowe dtugoterminowe, razem netto 17 154 11171
AKTYWA FINANSOWE KROTKOTERMINOWE 31.12.2007 31.12.2006
1. Udziaty lub akcje - -
2. Inne papiery wartosciowe - -
3. Udzielone pozyczki i odsetki od pozyczek 116 552 59 340
4. Inne aktywa finansowe 11227 2714
Aktywa finansowe krétkoterminowe, razem netto 127 779 62 054
UDZIELONE POZYCZKI

(O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY) 31.12.2007 31.12.2006
Udzielone pozyczki, razem brutto 130 315 73 007
Odpis aktualizujgcy na udzielone pozyczki, razem 4370 2 606
Udzielone pozyczki, razem netto 125 945 70 401
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLtUG KROTKOTERMINOWE

ORAZ POZOSTALE NALEZNOSCI 31.12.2007 31.12.2006
1.Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 480 430 433 482
2. Naleznoéci z tytutu podatkow, dotacii, cet, ubezpieczen spotecznych

i zdrowotnych oraz innych swiadczen (z wytaczeniem podatku dochodowego) 17 228 20814
3. Pozostate naleznosci 21 351 12 536
4. Naleznosci dochodzone na drodze sadowe;j 451 -
Naleznosci krétkoterminowe, razem netto 519 460 466 832
a) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci 124 483 126 815
Naleznosci krétkoterminowe, razem brutto 643 943 593 647
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WYBRANE NOTY DOTYCZACE BILANSU

ZAPASY 31.12.2007 31.12.2006
a) materiaty 7276 5525
b) potprodukty i produkty w toku 121 -
b) produkty gotowe 869 741
C) towary 589 602 542 830
Zapasy, razem netto 597 868 549 096
Odpisy aktualizujagce: 4905 3203
Zapasy, razem brutto 602 773 552 299
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY 31.12.2007 31.12.2006
a) srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 110 375 42 677
b) inne $rodki pieniezne 5785 9512
C) inne aktywa pieniezne 136 11
Razem 116 296 52 200
ZOBOWIAZANIA FINANSOWE DtUGOTERMINOWE 31.12.2007 31.12.2006
a) kredyty i pozyczki 328 923 132 438
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych - obligacii 191 000 -
c) inne zobowiazania finansowe, w tym: 7227 1399
- z tyt. zakupu przedsiebiorstwa od Skarbu Pafistwa - 1399
- z tyt. leasingu finansowego 80 -
- zobowigzania z tytutu zakupu udziatéw 7737 -
- zobowigzania z tytutu opcji na zakup udziatéw 59 724 -
- inne finansowe zobowiazania dtugoterminowe 3686 -
Zobowigzania finansowe dtugoterminowe, razem 591 150 133 837
ZOBOWIAZANIA FINANSOWE KROTKOTERMINOWE 31.12.2007 31.12.2006
a) kredyty i pozyczki 41288 46 363
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych - obligacii 9652 116 992
c) inne zobowigzania finansowe, w tym: 56 211 6 870
- Z tyt. leasingu finansowego 272 602
- dtugoterminowe w okresie spfaty wobec Skarbu Panstwa z tytutu zakupu

przedsiebiorstwa 990 2 656
- zobowigzania z tytutu zakupu udziatow 54 949 3612

Zobowiazania finansowe kroétkoterminowe, razem 107 151 170 225
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WYBRANE NOTY DOTYCZACE BILANSU

ZOBOWIAZANIAZ TYTULU DOSTAW | UStUG 31.12.2007 31.12.2006
KROTKOTERMINOWE ORAZ POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

a) z tytutu dostaw i ustug: 810 001 826 103
b) z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen

(bez podatku dochodowego) 24 455 15 461
c) zobowigzania z tytutu wynagrodzen 12 093 2639
d) zobowigzania wekslowe 1771 7299
e) zobowigzania z tytutu zakupu udziatdw - -
f)inne 5659 4833
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 853 979 856 335

WYBRANE NOTY DOTYCZACE RACHUNKU ZYSKOW | STRAT (tys.)

KOSZTY WEDtUG RODZAJU

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

a) amortyzacja 20610 21304
b) zuzycie materiatow i energii 23 549 21 661
c) ustugi obce 139 332 154 865
d) podatki i optaty 10 647 9620
e) koszty pracownicze 237 629 160 592
f) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 43 085 35 224
- podroézy stuzbowych 926 672
- marketingu 28 266 21 629
- reklamy i reprezentacii 10430 10 655
- ubezpieczen majatkowych 2 051 1763
- inne 1412 505
Koszty wedtug rodzaju, razem 474 852 403 266
Zmiana stanu zapaséw, produktow i rozliczen migdzyokresowych 371 (4 562)
Koszty wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby jednostki (75) -
(wielko$¢ ujemna)

Koszty sprzedazy (wielko$é ujemna) (301 984) (264 044)
Koszty ogéinego zarzadu (wielko$é ujemna) (95 420) (82 394)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 77744 52 266
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WYBRANE NOTY DOTYCZACE RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

POZOSTALE PRZYCHODY (KOSZTY) OPERACYJNE

01.01.-31.12.2007

Sprawozdanie finansowe

01.01.-31.12.2006

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 25965 12 600
b) dotacje 508 490
C) rozwigzane rezerwy 117 428
d) pozostate, w tym: 13042 12 596
- otrzymane darowizny 560 3300
- rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych naleznosci handlowe

i koszty sgdowe (zaptata) 7 632 3408
- rozwigzanie odpisu aktualizujgcego $rodki trwate 54 3158
- zwrot opfat sgdowych i kosztéw egzekucyjnych 267 282
- odszkodowania z tytutu ubezpieczen 2798 1175
-inne 1731 1273
Pozostate przychody operacyjne, razem 39 632 26114
a) strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - -
b) aktualizacja warto$ci aktywéw niefinansowych 3900 6342
- $rodki trwate 6 83
- naleznosci 3894 6 257
- warto$ci niematerialne - 2
C) utworzone rezerwy 3943 3034
- przyszte zobowigzania 1664 1209
- na $wiadczenia pracownicze 2279 1825
d) pozostate, w tym: 5266 3682
- udzielone darowizny 1468 799
- wyptaty odszkodowan 315 160
- koszty likwidacji szkdd 614 503
- koszty gwarancji bankowych 221 219
- umorzenie i spisanie naleznosci 80 182
- optaty sadowe i koszty egzekucyjne 862 870
- optaty i sktadki cztonkowskie 245 182
- inne 1461 767
Pozostate koszty operacyjne, razem 13 109 13 058
Pozostate przychody (koszty) operacyjne netto 26 523 13 056
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WYBRANE NOTY DOTYCZACE RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

PRZYCHODY FINANSOWE

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

1. Z tytutu odsetek

a) od udzielonych pozyczek

pb) od dyskonta weksli

c) od naleznoéci i inne

2. Inne przychody finansowe

a) rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych na odsetki od nalezno$ci

b) rozwigzanie odpisu aktualizujgcego zakupionych naleznoéci

c) zaptata zakupionych wierzytelnosci spisanych w latach ubiegtych
d) inne

3. Aktualizacja wartosci aktywédw finansowych

Przychody finansowe, razem

14 589
6075
2145
6 369
9617
2815
3714
3088

926

25132

13770
4 394
9 376
6 697
1234
3826
1013

624
427
20 894

KOSZTY FINANSOWE

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

1. Z tytutu odsetek 23310 19690
a) od kredytow 15 291 10 289
b) od obligaciji 5760 7293
c) od zobowigzan 346 356
d) od leasingu finansowego 72 122
e) pozostate 1841 1630
2. Aktualizacja wartosci aktywdw finansowych 1639 983
- udzielone pozyczki 1353 617
- odsetki od udzielonych pozyczek 286 366
3. Inne koszty finansowe 5481 6317
- odpis aktualizujacy na odsetki od naleznosci 3142 4 469
- odpis aktualizujgcy wierzytelnosci 195 422
- pochodne instrumenty finansowe - 14
- wycena bilansowa pochodnych instrumentéw finansowych - 23
- prowizje 521 479
- wynik na sprzedazy wierzytelnosci 651 258
- kKoszty podwyzszenia kapitatu 206 434
- utworzenie rezerw na koszty finansowe 255 200
- inne 511 18
Koszty finansowe, razem 30430 26 990
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Kalendarium finansowe:

29 lutego 2008
Skonsolidowany raport kwartalny za IV kwartat 2007

15 maja 2008
Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2008

19 czerwca 2008
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

14 sierpnia 2008
Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat 2008

30 wrzesnia 2008
Skonsolidowany raport pétroczny za 2008 rok

14 listopada 2008
Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartat 2008
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> Dane kontaktowe

Dane teleadresowe

Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.

ul. Zbaszynska 3
91-342 £odz
Polska

www.pgf.com.pl
www.doz.pl

Biuro Zarzadu
tel.: +48 42 61 33510
fax: +48 42 61 33 333

Relacje Inwestorskie

e-mail: investor_relations@pgf.com.pl

Tomasz Kisiel

tel.: + 48 42 61 33512

tel. kom.: +48 691 730 108

fax: +48 42 61 33 433

e-mail: tomasz_kisiel@pgf.com.pl

Public Relations

e-mail: public_relations@pgf.com.pl

Michat John

tel.: +48 42 61 33 594

tel. kom.: +48 691 730 142

fax: +48 42 61 33 433

e-mail: michal_john@pgf.com.pl
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