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Podstawowe dane finansowe w latach 2005-2008

2005
Sprzedaz min zt 3890,7
EBITDA min zt 92,5
Zysk operacyjny min zt 75,5
Zysk netto min zt 54,3
Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom min zt 52,6

podmiotu dominujgcego

Suma bilansowa

Kapitat wtasny

Cena/zysk (P/E)

min zt 14454

min zt 257,4

kr. 142

Podstawowe dane dotyczace akcji w latach 2005-2008

Liczba akciji

Cena w ostatnim dniu transakcyjnym
Najwyzsza cena transakcyjna w roku

Najnizsza cena transakcyjna w roku

Zysk na akcje

Dywidenda na akcje*

Kapitalizacja

2005
szt. 12 361 263

zt 60,7
zt 63,5
zt 47,7
zt 43
zt 2,2
min zt 750

*wyptacona dywidenda 2,40 zt / akcje + buy back (tacznie 2,43 zt / akcje)

**wartos¢ buy back wedtug budzetu 3,89 zt / akcje; warto$¢ rzeczywiscie przeprowadzonego skupu 0,58 zt / akcje

2006

4 007,6
108,4
87,0
63,0
62,5

1490,4
291,2

15,8

2006

12 450 967
79,5

90,0

71,8

50

2,4

990

2007
44105
113,7
93,0
73,7
74,4

2011,7
406,6

15,1

2007

12 588 240
89,1

125,4

70,3

59

2,4*

1122

2008 2008/2007

5095,8 16%
109,6 -4%
83,5 -10%
51,5 -30%
52,1 -30%
22425 11%
4444 9%
6,6 -56%

2008 2008/2007

12528 713 0%
27,3 -69%

93,3 -26%

23,0 -67%

4,2 -30%

0,0** -100%

342 -70%



Przychody ze sprzedazy w mln zt
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Central European
Pharmaceutical
Distribution

USLUGI
DLA PACJENTOW
sprzedaz detaliczna
i opieka farmaceutyczna

DOZ S.A.

(spotka operacyjna
na rynku polskim
- operator sieci aptek
,Dbam o zdrowie")

UAB NFG

(spotka operacyjna
na rynku litewskim
- operator sieci aptek
,Gintarine Vaistine”

i ,Norfos Vaistine”)

DOZ UK Ltd

(spotka operacyjna
na rynku brytyjskim
- operator aptek
,Dbam o zdrowie”
w Londynie)

Grupa Kapitatowa PGF

Polska Grupa PGF Utrica

Farmaceutyczna

USLUGI DLA APTEK
dystrybucja hurtowa
i ustugi logistyczne

dystrybucija hurtowa

PGF Utrica Sp. z 0.0.

(sprzedaz hurtowa
do szpitali w Polsce)

14 spotek
regionalnych PGF

(sprzedaz hurtowa
do aptek w Polsce
oraz ustugi logistyczne
w ramach
direct distribution)

14 spotek
regionalnych PGF

(sprzedaz hurtowa
do szpitali)

Bussiness Support Solution
(funkcje wsparcia)

USLUGI DLA SZPITALI

Pozostate spotki GK
PGF

UstuGl |
DLA PRODUCENTOW
i pozostata dziatalnos¢

ePRUF S.A.

(operator kart aptecznych)

Farm-Serwis Sp. z 0.0.

(ustugi finansowe
dla aptek)

BSS S.A.

(ustugi finansowo-ksiegowe)

Pharma Partner

(ustugi dla producentéw)

NDS DEPO S.A.

(zarzadzanie
nieruchomosciami)

Bez Recepty Sp. z 0.0.

(dziatalno$¢ wydawnicza)



Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. prowadzi dziatalno$¢ w sek-
torze ochrony zdrowia w Polsce i na Litwie. Domeng aktywnosci
Grupy jest hurtowa i detaliczna dystrybucja farmaceutykow.

Dziatalnos¢ Grupy koncentruje sie w czterech podstawowych

segmentach:

- ustugi dla pacjentéw: sprzedaz detaliczna i opieka farmaceutyczna
w sieci 2300 aptek wtasnych, franczyzowych i partnerskich;
dziatajgcych pod nazwg Apteki ,Dbam o zdrowie” w Polsce
oraz ,Gintarine Vaistine” i ,Norfos Vaistine” na Litwie,

- ustugi dla aptek: asortyment 25 tys. lekéw dostarczany do ponad
10 000 aptek z 14 magazyndw hurtowych pod marka PGF w Polsce
i Limedika na Litwie,

- ustugi dla szpitali: dostawy lekow i ustugi finansowe pod markg
Urtica i PGF,

- ustugi dla producentéw: ustugilogistyczne (w tym direct distribution),
ustugi finansowe, obstuga call center, ustugi marketingowe.

Grupa rozwija rowniez ustugi wspierajgce podstawowe segmenty:
ustugi finansowo-ksiegowe, zarzgdzanie naleznos$ciami, zarzgdzanie

nieruchomosciami.

W 2008 roku przychody Grupy Kapitatowej PGF przekroczyty 5 mid
zt. W spotkach Grupy zatrudnionych byto blisko 6,4 tys. osob.

Historia Polskiej Grupy Farmaceutycznej siega 1990 roku. PGF
notowana jest na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Warto$ciowych od
1998 roku, nieprzerwanie kierowana przez jej zatozycieli.
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Chcemy dostarczaé leki wszedzie tam, gdzie istnieje
potrzeba, by robié to szybciej, taniej i bezpieczniej
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Charakterystyka Grupy

Grupa Kapitatowa PGF

Grupa Kapitatowa PGF jest holdingiem prowadzacym
dziatalno$¢ w sektorze ochrony zdrowia na rynkach euro-
pejskich ze szczegdlnym uwzglednieniem Europy Srodko-
wej i Wschodniej. Gtoéwnym obszarem dziatalnosci Grupy
jest dystrybucja farmaceutykow. W sktad Grupy Kapitato-
wej wchodzi ponad sto trzydziesci spotek. Sg to podmioty
o odrebnej osobowosci prawnej, w ktérych udziatowcem
wiekszosciowym (bezposrednio lub posrednio) pozostaje
PGF S.A. - spotka matka Grupy Kapitatowej. Cztery gtow-
ne filary dziatalnosci Grupy Kapitatowej PGF to:

- ustugi dla pacjentow,

- ustugi dla aptek,

- ustugi dla szpitali,

- ustugi dla producentéw,

- pozostata dziatalno$¢ w sektorze ochrony zdrowia.

Ustugi dla pacjentdw obejmuja gtownie sprzedaz detalicz-
na farmaceutykéw i dermokosmetykéw oraz opieke far-
maceutyczng w aptekach. W 2008 roku w ramach Grupy
Kapitatowej utworzona zostata spétka CEPD NV, odpo-
wiedzialna za rozwoéj detalicznej dystrybucji farmaceuty-
kéw w Europie Srodkowej i Wschodniej. Spétka prowadzi
dziatalno$¢ poprzez sie¢ aptek ,Dbam o zdrowie” dzia-
tajgcych w Polsce, pod marka ,Gintarine Vaistine” oraz
,Norfos Vaistine” na Litwie oraz dwie apteki w Londynie.

Ustugi dla aptek zwigzane gtownie z dystrybucja hurtowa
i ustugami logistycznymi to najstarszy filar dziatalnosci
Grupy Kapitatowej PGF. Za ten obszar dziatalnosci odpo-
wiedzialnych jest 14 spoétek regionalnych PGF, zlokalizo-
wanych w najwiekszych miastach Polski.

Charakterystyka Grupy

Ustugi dla szpitali - polegajace gtownie na dystrybuciji
lekow do oérodkéw zdrowia - $wiadczg zardwno sporki
regionalne PGF jak i PGF Urtica, spotka powotana spe-
cjalnie w tym celu.

Ostatni obszar dziatalnoéci Grupy Kapitatowej PGF to
ustugi dla producentéw oraz pozostata dziatalno$¢ w sek-
torze ochrony zdrowia. W ramach Grupy funkcjonuje sze-
reg spotek wyspecjalizowanych w réznych dziedzinach
dziatalnosci. Sg to m.in. Laboratorium Galenowe Olsztyn
Sp. z 0.0. zajmujaca sie opracowywaniem i produkcja
farmaceutykéw oraz Pharmena S.A. odpowiedzialna za
wdrazaniem na rynek innowacyjnych kosmetykéw leczni-
czych. Pharmena prowadzi takze wielokierunkowe bada-
nia naukowe przy wspotpracy wielu o$rodkoéw medycz-
nych. W Stanach Zjednoczonych oraz Kanadzie prowadzi
zaawansowane badania nad innowacyjnym lekiem prze-
ciw miazdzycy.
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> Charakterystyka Grupy

Gtéwnymi akcjonariuszami PGF S.A.
sg jej zatozyciele,
obecni Prezes i Wiceprezes Zarzadu

W sktad Grupy Kapitatowej wchodza takze spotki wspie-
rajace dziatalno$¢ podstawowa. Sa to spdtki celowe, takie
jak: Business Support Solution S.A. ($wiadczenie ustug
ksiegowych i prawnych); Farm-Serwis Sp. z 0.0. (ustugi
finansowe, centralna windykacja i monitoring naleznoéciy;
NDS DEPO S.A. i Daruma Sp. z 0.0. (zarzadzanie nieru-
chomosciami); Pharma Partner Sp. z 0.0. i ePRUF S.A.
(operator kart aptecznych private label) oraz Bez Recepty
Sp. z 0.0. (dziatalno$¢ wydawnicza).

Gtoéwnymi akcjonariuszami PGF SA (spétki matki Grupy
Kapitatowe)) s3 jej zatozyciele - obecni Prezes i Wicepre-
zes Zarzadu: Jacek Szwajcowski i Zbigniew Molenda.
Znaczgce pakiety akcji posiadajg réwniez dziatajgce
w Polsce fundusze emerytalne.

Dziatalno$¢ miedzynarodowa

Grupa Kapitatowa PGF jest pierwsza polska firma z bran-
zy dystrybucji farmaceutycznej dziatajaca na rynkach
zagranicznych. Grupa dziata obecnie na terenie Polski
i Litwy we wszystkich segmentach rynku (hurtowym, de-
talicznym i szpitalnym). Ponadto w Wielkiej Brytanii funk-
cjonuja dwie Apteki ,Dbam o zdrowie”.

10 PGF  Raport Roczny 2008

Strategicznym celem Grupy jest osiagniecie pozycji lide-
ra w Europie Centralnej poprzez konsolidacje segmentu
detalicznego w krajach regionu. Dla realizacji tego celu
w 2008 roku zostata utworzona w Amsterdamie spétka
holdingowa CEPD N.V, ktéra przejeta w zarzadzanie
wszystkie aktywa Grupy Kapitatowej zwigzane z detalicz-
na dystrybucjg farmaceutykéw.

Marka PGF

Marka PGF buduje wizerunek firmy transparentnej, am-
bitnej i innowacyjnej. Wyréznieniem dziatari w 2008 roku
byt tytut Spdtki Wysokiej Reputaciji w Polsce w kategorii:
Handel w rankingu PremiumBrand - Spotek Gietdowych.
Wyrdznienie zostato przyznane w niezaleznym rankingu
zorganizowanym przez TNS OBOP i Dom Badawczy
Maison wsréd inwestoréw instytucjonalnych. Potwierdze-
niem dobrego wizerunku jest réwniez tytut , Solidny Praco-
dawca” w konkursie organizowanym przez Grupe Media
Partner. Spdtka znalazta sie takze wérdd 20 najwigkszych



Charakterystyka Grupy

PGF dziata na rynku dystrybuciji
farmaceutycznej od 19 lat

firm prowadzacych najbardziej wiarygodne dziatania
odpowiedzialnego biznesu - wg rankingu ,CSR 24/7”
sporzadzonego na podstawie badan Braun & Partners
oraz PKPP Lewiatan. Ugruntowaniem pozycji w czotow-
ce krajowych firm jest drugi ,Diament” do Ztotej Statuetki
Lidera Polskiego Biznesu, nagrody przyznawanej przez
Business Center Club.

Historia GK PGF

PGF dziata na rynku od 19 lat (do 1997 roku pod nazwa
Medicines). Poczatkowo spdtka dziatata jako lokalny, hur-
towy dystrybutor farmaceutykdw.

W 1998 roku PGF zadebiutowata na Warszawskiej Giet-
dzie Papieréw Warto$ciowych. Uzyskane z emisji $rodki
pozwolity na intensywny rozwdj i konsolidacje hurtowego
rynku lekéw. Od tego czasu jest liderem dystrybucii far-
maceutykdéw w Polsce.

W 2001 roku powstat innowacyjny program lojalno$ciowy
zrzeszajacy apteki nalezace do Grupy PGF, franczyzowe
i partnerskie, pod jedng wspdlng markg ,Dbam o zdro-
wie”. Obecnie program zrzeszajacy 1 900 aptek nalezy
do jednych z najwigkszych programéw partnerskich w Eu-
ropie. Z ustug pomaranczowych aptek ,Dbam o zdrowie”
korzysta ponad pie¢ miliondw Polakdw.

W 2008 roku PGF przeszta gruntowna reorganizacie prze-
ksztatcajac sie w holding spétek operujacych w réznych
obszarach sektora ochrony zdrowia.




> Historia PGF

Powstaje
Medicines

Rownoczesnie

z transformacja
ustrojowa

i wprowadzeniem

w Polsce gospodarki
rynkowej, przeksztatca
sie rynek
farmaceutyczny.
Jacek Szwajcowski
zaktada hurtownie
lekow Medicines

przychody ze sprzedazy
(w min zi)

Debiut na Gietdzie

Medicines debiutuje
na Gietdzie Papierow
Warto$ciowych

w Warszawie

661

Konsolidacja
branzy

PGF wykorzystuje
kapitat pozyskany
z emisji i kredyty
bankowe na
konsolidacje rynku
dystrybuciji lekéw

1779

1999

Program ,Lider
2001”.
Restrukturyzacja
Grupy po okresie
fuzji i przejec

2907

2000

rozwaj ogolnopolski, fuzje, przejecia

Uruchomienie
programu
Aptek ,,Dbam
0 zdrowie”

Powstaje program
Aptek ,Dbam

o zdrowie”, ktéry

Z czasem staje sie
jednym

Z najwiekszych

w Europie
programéw dla aptek

3082
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Przytaczenie
hurtownii Eskulap
ztomzy oraz
Medicines - Jasto

Fuzja z hurtownig
Carbo S.A. z Katowic
i Spotkg Cefarm B

z Opola

Powstaje
Polska Grupa
Farmaceutyczna,
najwieksza polska
spotka zajmujaca sie
hurtowg dystrybucja
farmaceutykéw

Fuzja ze spotkami
Urtica S.A.

z Wroctawia

i Biomedic S.A.

z Kielc oraz
przytaczenie spotki
Cefarm Bydgoszcz

PGF staje sie
liderem segmentu

W Grupie pojawiaja
sie pierwsze apteki
wiasne

sprzedazy szpitalne;j.

Fuzja z Cefarmem
Poznan i przytaczenie
spoétek Cefarm Olsztyn
oraz Cefarm Lublin

Po trzyletnim
okresie fuzji
i przeje¢
przychody PGF
zwiekszaja sie
dziesieciokrotnie




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

2002

PGF jako

pierwsza gietdowa
spoétka w Polsce
przeprowadza

internetowa

transmisje Walnego
Zgromadzenia

Akcjonariuszy

2003

2004

rozwdj ogolnopolski, przejecia, program Aptek ,Dbam o zdrowie”

Przytaczenie
spotki Cefarm
Krakow

Przytaczenie
dwadch tancuchow
aptek - spofki
Cefarm t6dz

i ,Apteki Polskie”

Poczatek rozwoju
miedzynarodowego

4411

PGF wprowadza
innowacyjny model
sprzedazy w oparciu
0 apteke internetowg
i sie¢ 1700 Aptek
,Dbam o zdrowie”

PGF rozpoczyna
dziatalnos¢

na rynkach
zagranicznych

2007

Historia PGF

Restrukturyzacja
i reorganizacja

5096

Reorganizacja
Grupy Kapitatowej
PGF i wydzielenie
detalu do nowe;j
spotki holdingowej
CEPD N. V.

w Amsterdamie

Wprowadzenie nowej
polityki sprzedazy
hurtowej GRA

2008

inwestycje zagraniczne

Pierwsze Apteki
,Dbam o zdrowie”
w Wielkiej Brytanii

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

Przytaczenie
rzeszowskiej
hurtowni Aptekarz

PGF

Pharmena
na NewConnect

Pierwszy kontrakt
direct distribution
z firma AstraZeneca
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> List do Akcjonariuszy

Jacek Szwajcowski

Zatozyciel
Prezes Zarzadu PGF



Szanowni Akcjonariusze,

Minat kolejny rok dziatalnosci Polskiej Grupy Farmaceutycznej, podsumowany w przekazy-
wanym Raporcie Rocznym. Przy tej okazji chciatbym podzieli¢ sie z Panstwem wiasnymi
ocenami tego okresu, jak réwniez postrzeganiem perspektyw na przysziosé.

Grupa Kapitatowa PGF wciaz rozwija swoja dziatalnos¢. Zrealizowane przychody ze sprzedazy
po raz kolejny okazaly sie rekordowe i przekroczyty poziom 5 mid zt — wzrost w poréwnaniu do
roku 2007 przekroczyt 15%. Wynik ten nalezy uzna¢ za bardzo dobry zwtaszcza w kontekscie wi-
docznych juz klopotéw gospodarczych zwigzanych z ogélno$wiatowym kryzysem finansowym.

Chciatbym szczegolnie podziekowac catemu zespotowi PGF za ten wynik. Dzigki codziennej
pracy i zaangazowaniu tysiecy oséb mozemy realizowa¢ naszg misje i jednoczesnie nie-
ustannie sie rozwijac.

Trudne czasy szansa dla najlepszych

Z petnym przekonaniem moge powiedzie¢, ze rok 2008 wykorzystaliSmy dobrze. Nieprze-
rwanie realizujemy te sama konsekwentng strategie rozwoju, majgc swiadomos¢, ze w na-
szej branzy tylko poszerzanie skali dziatania i zwiekszenie efektywnosci zapewnia utrzymanie
silnej pozyciji na rynku. Dzieki prowadzeniu wiasciwej i odpowiedzialnej polityki finansowe;
uniknelismy jednocze$nie najwiekszych niebezpieczenstw zwigzanych z zawirowaniami na
rynku kapitatowym i walutowym, ktére miaty miejsce w drugiej potowie roku.

Z wyprzedzeniem podijelismy réwniez trudne decyzje zwigzane z restrukturyzacjg Grupy Kapi-
tatowej, w tym optymalizacja wielkosci zatrudnienia. Jestem przekonany, ze PGF jest wiec do-
brze przygotowana do dziatania w trudniejszych czasach, choc¢ réwniez zasadne sg oczekiwa-
nia, ze branza farmaceutyczna nie bedzie znaczaco dotknieta ogdlnoswiatowym kryzysem.
Szczegodlnego znaczenia nabiera rowniez utrzymanie zdolnosci firmy do generowania zyskow
i dodatnich przeptywow finansowych. W 2008 roku wynik finansowy netto, obnizyt sie 0 30%,
jednak dziatania w zakresie optymalizacji majatku obrotowego sprawity, ze Grupa wygenero-
wata bardzo znaczace dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej (blisko 140 min z).

Poprawa efektywnosci dziatania, a takze utrzymanie na wysokim poziomie ptynnosci finanso-
wej jest obecnie jednym z najwazniejszych priorytetéw dla spotki. Naszym celem jest Swiad-
czenie najwyzszej jakosci ustug dla aptek i pacjentow. Wszedzie, gdzie istnieje taka potrzeba,
chcemy przyczyniac sie do poprawy opieki zdrowotnej i zagwarantowaé pacjentom szeroki
dostep do nowoczesnych lekow. W ciggu ostatnich lat udowodnilismy, ze potrafimy skutecz-
nie zarzagdza¢ powierzonymi srodkami i podejmowac decyzje, ktorych efekty sg widoczne
w dtugim okresie.

List do Akcjonariuszy
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Czas pokazat, ze taka konsekwentna strategia jest skuteczna. Potrafimy dostosowaé sie
do kazdych, zmieniajacych sie warunkow i wykorzystaé je dtugofalowo lepiej od konkurencii.
Trudne czasy to szansa dla nas, szansa dla najlepszych.

Konsekwentna strategia i innowacyjne rozwigzania

Jestem szczegdinie dumny z faktu, ze Polska Grupa Farmaceutyczna jest postrzegana jako
wnetrzne przekonanie, ze réwniez w minionym roku podijete przez nas dziatania bedg miaty
dtugofalowy i bardzo istotny wptyw na postrzeganie roli nowoczesnej firmy dystrybucyjnej na
wymagajacym rynku ochrony zdrowia.

Najwazniejsza decyzjg w tym kierunku byto powotanie w marcu 2008 roku spétki zaleznej Cen-
tral European Pharmaceutical Distribution N.V. z siedzibg w Amsterdamie, ktérej gtéwnym ce-
lem jest zarzadzanie segmentem detalicznym i ekspansja w Europie Srodkovvej i Wschodniej.
Juz teraz jestesmy obecni na Litwie i w Wielkiej Brytanii, a w przypadku poprawy sytuacji na ryn-
ku finansowym, jestesmy przygotowani do kontynuowania ekspansji zagranicznej. Stworzenie
i sprawne zarzadzanie ponadnarodowg siecig detaliczng, w naszym przekonaniu, pozwoli na
Swiadczenie zupetie nowych ustug zaréwno dla pacjentow jak i producentéw lekow.
Jestesmy réwniez jedng z nielicznych firm, ktéra wygrata przetarg na sprzedaz - direct
distribution - produktéw firmy AstraZeneca. Jest to dowodem na to, ze potrafimy $wiadczy¢
ustugi najwyzszej jakosci.

Pacjent jest dla nas najwazniejszy

Dziatalno$¢ w branzy ochrony zdrowia zobowigzuje do szczegdlnej troski o klientéw. Do-
starczamy bowiem produkty, ktére niejednokrotnie ratujg zycie, a czesto przyczyniaja sie
do odzyskania lub zachowania zdrowia.

Z mysla o pacjentach stworzyliSmy portal wiedzy o zdrowiu i apteke internetowg www.doz.pl.
Nowa platforma Internetowa, ktéra szybko stata sie liderem na rynku ustug internetowych,
jest czescia programu Apteki ,Dbam o zdrowie” (Doz),w ktorym uczestniczy ponad 1 900
aptek w kraju, a wsrdd nich najlepsi nasi klienci hurtowi - prywatne apteki. Naszym celem jest
wsparcie pacjentéw w procesie leczenia, gwarantujgc im dostep do rzetelnych i zrozumiatych
informaciji o zdrowiu juz nie tylko w aptece, ale réwniez w domu, za posrednictwem Internetu.
Czescig portalu jest tania apteka internetowa. Jako pierwsi w Polsce stworzyliSmy unikatowy
model, w ktérym zamowienie internetowe produktéw farmaceutycznych, w bardzo atrakcyj-
nych cenach, mozna zrealizowa¢ w najblizszej aptece Doz.



Nie zapominamy réwniez o najbardziej potrzebujacych pomocy — osobach, ktére z racji swo-
jego statusu materialnego, nie sa w stanie wykupywac lekéw. Ten ogromny problem spotecz-
ny nie jest fatwo rozwigzaé, jednak w miare posiadanych mozliwosci staramy sie wspierac te
osoby. Zatozona w 2007 roku, z inicjatywy aptek Doz Fundacja ,Dbam o zdrowie” w catym
roku 2008 przeprowadzita szereg akcji pomocy, z ktérej skorzystato juz tysiace osob.

Plany na przyszto$é

W ocenie naszej strategii niezwykle istotna jest refleksja nad kierunkami rozwoju branzy.
Zmiany demograficzne, epidemiologiczne i ekonomiczne przeksztatcajg nasze spoteczen-
stwo. Choroby, na ktére cierpig ludzie z krajéw rozwijajacych sie, sg coraz bardziej podobne
do tych, ktére pojawiaja sie w krajach rozwinietych. Przewidujac te tendencje mozemy lepiej
przygotowac sie do zmian, ktére czekajg Europe Srodkowa.

W najblizszych latach na polski rynek lekéw beda miaty wptyw trzy strategiczne czynniki.
Zmieni sie struktura wydatkéw publicznych na ochrone zdrowia. Jest to wazna przestanka,
szczegolnie w kontekscie niskiego poziomu refundacji kosztéw zakupu lekarstw w naszym
kraju. Spoteczenstwo, coraz bardziej swiadome i bogacace sie, chociazby jako cztonek Unii
Europejskiej, chetniej inwestuje w swoje zdrowie. Nieuchronne sa réwniez zmiany w struktu-
rze demograficznej, ktére wymuszaja zwiekszenie wydatkow na opieke zdrowotna.

Jak pokazujg prognozy, juz za kilka lat co piaty Polak bedzie w wieku powyzej 60 lat. Chcemy
sprostac¢ tym wyzwaniom, bo jako uczestnik systemu ochrony zdrowia stali$my sie wspétod-
powiedzialni za jako$¢ opieki i dbato$¢ o zdrowie ludzi.

Nadchodzacy rok jest kolejnym waznym sprawdzianem dla Grupy PGF. Duza, dobrze zorga-
nizowana sie¢ sprzedazy oparta o doswiadczone apteki prywatne to model, ktéry sprawdzit
sie w Polsce i bedzie rozwijany przez nas w innych krajach Europy.

Chciatbym podziekowa¢ wszystkim, ktorzy przyczynili sie do dotychczasowego sukcesu
Polskiej Grupy Farmaceutycznej. Z duzym optymizmem spogladam w przysztos¢ branzy
i spotki, bo jestem pewien, ze fundamenty PGF, ktére stworzyliSmy dotychczas, sg solidng pod-
stawa do budowania przysztej wartosci firmy. StaliSmy sie ambitng, innowacyjng i efektywng or-
ganizacjg, nastawiong na realizacje naszej misji. Dziatamy po to, by chroni¢ Wasze zdrowie.

Jacek Szwajcowski
Prezes Zarzadu PGF

List do Akcjonariuszy



> Zarzad Polskiej Grupy Farmaceutycznej

Zatozyciel

Z Polska Grupa Farmaceutyczna jestem zwigzany od po-
czatku jej istnienia. Zajmuje stanowisko wiceprezesa ds.
zakupu i dystrybuciji.

W 2008 w ramach pionu handlowego zrealizowaliSmy
projekty o duzym znaczeniu dla rozwoju strategicznego
firmy. Podpisali$my umowe w ramach tzw. dystrybuciji
bezposredniej, rozszerzylismy znaczgco zakres ustug
w ramach prowadzenia sktadéw konsygnacyjnych, w tym
na obstuge logistyczng rynku europejskiego. Wspétpra-
cujemy z producentami w kraju i zagranicg, dzieki czemu
PGF dysponuje najszerszym asortymentem produktéw
na rynku, $wiadczac ustugi z zakresu m. in. sktadowa-
nia i dystrybucji. Dzieki rozbudowanej bazie logistycznej
- 14 regionalnych magazynéw - docieramy do dziesieciu
tysiecy aptek, a 24 godzinny system pracy umozliwia nam
dostarczenie zamdwienia do kazdej z nich w ciagu kilku
godzin.

Zakres mojej odpowiedzialnosci obejmuje takze zarza-
dzanie majgtkiem i zapewnienie jakosci w Grupie. Jestem
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Zbigniew Molenda

Wiceprezes Zarzadu PGF
ds. zakupu i dystrybucii

odpowiedzialny za proces wdrazania procedur jakoscio-
wych w oddziatach i spétkach hurtowych Grupy, przepro-
wadzenie audytéw jakoéciowych, zarzadzanie ryzykiem
i sytuacjami kryzysowymi.

W ramach pionu koordynuije takze projekty badan Labo-
ratorium Galenowego w Olsztynie, ktére oprécz prostych
produktow galenowych zajmuije sie takze wykonywaniem
badan analitycznych dla obcych kontrahentéw.

Gtoéwne zadania zaplanowane do realizacji w 2009 roku
to optymalizacja proceséw logistycznych, doskonalenie
procesu zarzadzania nieruchomosciami w Grupie, dalsza
sprzedaz niewykorzystywanych nieruchomosci oraz opty-
malizacja zasad i procedur zwigzana z ochrong majatku,
ruchem samochodowym i osobowym.



Z firma zwigzany jestem od 17 lat, a od czterech lat
jestem czionkiem Zarzadu Polskiej Grupy Farmaceu-
tycznej. Jestem odpowiedzialny za sprzedaz hurtowag
i marketing w Grupie.

Zajmuje sie zarzadzaniem rynkiem dystrybucji hurtowe;j
(sprzedaz do aptek) poprzez sie¢ 13 spotek dziatajacych
w postaci sktadéw konsygnacyjnych na terenie catego
kraju.

Do moich gtéwnych obowigzkow nalezy nadzér nad spot-
kami w zakresie realizowanych przychodéw, marzy, ob-
nizanie kosztéw a w konsekwencji osiagniecie wyniku.
Ponadto jestem odpowiedzialny za sprawne funkcjono-
wanie spotek w zakresie komunikacji z klientami (doradca
klienta, telemarketing, transportu i logistyki) oraz opraco-
wywanie i wdrazanie nowych strategii sprzedazy. Jednym
z moich wazniejszych dziatan jest rozwijanie nowych
narzadzi sprzedazowych i ich wykorzystanie w relacjach
producent — dystrybutor — apteka tj.: Call Center, sprzedaz

Zarzad Polskiej Grupy Farmaceutycznej

Ignacy Przystalski

Wiceprezes Zarzadu PGF
ds. sprzedazy i marketingu
Czlonek Zarzadu od 2005

elekironiczna jako sprawne i tanie narzedzie umozliwiaja-
ce oferowanie niskich cen (eMedicines), targi elektronicz-
ne (efarmtargi) oraz rozwdj apteki internetowe;.

W 2009 roku, moim gtéwnym priorytetem beda dalsze
prace nad rozbudowsg i ulepszaniem zaproponowanego
przez nas nowego modelu polityki handlowej. Mam na-
dzieje, ze uda sie nam wypracowac wzorcowy - partnerski
model wspotpracy zarowno z naszymi klientami - apteka-
mi jak rowniez z naszymi dostawcami.
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> Zarzad Polskiej Grupy Farmaceutycznej

ds. finansowych

Z firmg zwigzana jestem od 1994 roku. Od 1998 roku je-
stem cztonkiem Zarzadu i wiceprezesem ds. finansowych
w Polskiej Grupie Farmaceutyczne;.

Zarzadzam Centrum Finansowo - Ksiegowym, ktore pro-
wadzi obstuge finansowo - ksiegowa oraz kadrowo — pta-
cowag spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej
PGF. Na dzien dzisiejszy obstugujemy ponad 120 spotek
Grupy Kapitatowe;.

Podstawowym zadaniem Centrum w zakresie ksiegowym
jest opracowywanie okresowych i rocznych sprawozdan
finansowych. W 2008 r. po raz pierwszy opracowalisSmy
skonsolidowane sprawozdanie dla Grupy Kapitatowej
CEPD NV, utworzonej w marcu 2008 w procesie reorga-
nizacji Grupy PGF. Centrum odpowiada takze za zarza-
dzanie ptynnoécia wykorzystujac nowoczesne narzedzia,
miedzy innymi cash pooling w trzech réznych instytucjach
finansowych. Obstugujemy ponad 400 rachunkéw banko-
wych i kilka linii kredytowych.
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Anna Biendara

Wiceprezes Zarzadu

Czlonek Zarzadu od 1994

Nasza obstuga kadrowo-ptacowa obejmuije kilka tysiecy
pracownikow. Przygotowywane w Centrum raporty za-
rzadcze (budzety i prognozy finansowe) pomagaja me-
nadzerom w biezacej i przysztej analizie sytuacji spotek
oraz w podejmowaniu decyzji operacyjnych.

Dzieki wykwalifikowanej kadrze, Centrum $wiadczy wy-
soka jako$¢ ustug. Kilka osob zatrudnionych w Centrum
posiada tytut biegtego rewidenta, a ponad 60% z ok.
300-tu osobowej kadry ma wyksztatcenie wyzsze.
Nieustannie trwajg prace nad automatyzacjg procesow
finansowo-ksiegowych dla sprawniejszej i bardziej efek-
tywnej pracy Centrum.

Rok 2009 bedzie rokiem dalszego rozwoju Centrum.
Planujemy witaczy¢ do obstugi kolejne spotki oraz rozpo-
cza¢ sporzadzanie sprawozdan skonsolidowanych i ra-
portow zarzadczych dla spotek zagranicznych.



Zarzad Polskiej Grupy Farmaceutycznej

Jacek Dauenhauer

Pracuje w Polskiej Grupie Farmaceutycznej od 1998 roku,
a od dwdch lat petnie funkcje wiceprezesa Zarzadu ds.
strategii finansowej i rozwoju.

Z perspektywy stanowiska jakie zajmuje oraz zakre-
su obowigzkéw, ktéry z tym sie wigze, rok 2008 moge
oceni¢ jako trudny, przez ktéry udato sie nam przejsc
w sposéb bezpieczny. W ubiegtym roku realizowane byty
niezwykle istotne projekty w zakresie rozwoju, a najistot-
niejszy - to wydzielenie struktury detalicznej i powstanie
CEPD N.V. Projekt ten stanowi fundament do dalszego
rozwoju Grupy PGF w zakresie dystrybucji detalicznej
w Polsce i za granica. Ponadto realizowane byty réwniez
inne dziatania w zakresie rozwoju, miedzy innymi przeje-
cie i integracja Spotki Aptekarz z Rzeszowa.

Nasilenie sie objawdw ogoélnoswiatowego kryzysu finan-
sowego w drugiej potowie roku stworzyto nowe otoczenie
dla realizaciji strategii rozwoju PGF. Grupa dobrze przygo-
towata sie do dziatania w takich okolicznosciach, a jed-
noczesnie unikneliSmy gtéwnych zagrozen zwigzanych

Wiceprezes Zarzadu
ds. strategii finansowej i rozwoju
Cztonek Zarzadu od 2007

z nagtymi zmianami na rynkach finansowych - w tym osta-
bieniem waluty krajowej. Stato sie to dzieki stosowaniu
bezpiecznej polityki w zakresie finansowania dziatalnosci,
ktérg realizujemy od wielu lat.

W roku 2009 gospodarka krajowa jak i $wiatowa z pew-
noscia bedzie wciaz zmagac sie z objawami kryzysu, dla-
tego tez podejmowanie wiasciwych dziatan w zakresie
strategii finansowej i rozwoju bedzie miato szczegdine
znaczenie. Gtéwnym priorytetem w tym roku bedzie wiec
zapewnienie bezpiecznego rozwoju przy szczegdlnym
uwzglednieniu utrzymania dobrej ptynnosci finansowej
i zapewnienia Grupie stabilnych zrédet finansowania.
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> Rada Nadzorcza Polskiej Grupy Farmaceutycznej

Rada Nadzorcza PGF

Jerzy Leszczynski
Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Hubert Janiszewski
Wiceprzewodniczgcy Rady
Nadzorczej

Jan Kalinka
Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Stefarnczyk
Cztonek Rady Nadzorczej

Maria Pasto-Wisniewska*
Cztonek Rady Nadzorczej

Cecylia Teresa Wisniewska**
Cztonek Rady Nadzorczej

Komitet Audytu

Piotr Stefanczyk
Jan Kalinka

Komitet Nominacji i Wynagrodzen

Hubert Janiszewski
Maria Pasto-Wisniewska*

*Pani Maria Pasto-Wisniewska sprawowata funkcje Cztonka Rady Nadzorczej w okresie od 1 stycznia 2008 do 1 kwietnia 2008
**Pani Cecylia Teresa Wisniewska sprawuje funkcje Cztonka Rady Nadzorczej od 26 maja 2008
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> Zasady fadu korporacyjnego

Uczestnicy rynku kapitatowego oczekuja od spétek notowanych

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

tad korporacyjny

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

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PGF jest najwazniej-
szym organem Spdtki, realizujagcym 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, powotujg przedstawicieli Rady
Nadzorczej, a takze podejmuja najwazniejsze decyzje
dotyczace majatku Spotki. Sposdb dziatania Walnego
Zgromadzenia zostat okreslony postanowieniami Regula-
minu Walnego Zgromadzenia, ktére pozostajg w zgodzie
z regulacja Kodeksu Spoétek 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 zadari 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 cztonkéw Zarzadu.

Zarzad

Zarzad PGF sktada sie z pieciu osdb, ktére kierujg dziatal-
nos$cia biznesowg oraz reprezentujg Spdtke na zewnatrz.
Celem dziatan Zarzadu jest budowa wartosci Spotki
w dtugim terminie. Do jego kompetencji naleza wszelkie
decyzje zwigzane z dziatalnoécig PGF, ktore nie zostaty
zastrzezone przepisami prawa lub postanowieniami sta-
tutu do kompetencji innych organéw Spotki. Zarzad dziata
na podstawie przepisdw prawa ze szczegélnym 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 kolejnych latach (2004, 2005) Kapituta
Inwestoréw  Instytucjonalnych zaliczyta Polska Grupe
Farmaceutyczng do grona dwunastu ,Spotek Godnych
Zaufania”, stosujgcych najwyzsze standardy tadu kor-
poracyjnego. W 2007 dziennikarze Gazety Giefdy Parkiet
nominowali PGF do nagrody ,Spétka o najwyzszych stan-
dardach tadu korporacyjnego”.
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> Kalendarium 2008 roku

Wyodrebnienie detalu
do holdingu CEPD N.V.

Rozwdj PGF w 2008 r.

Styczen

Nabycie pakietu wiekszo$ciowego w Hurtowni
Aptekarz

Aptekarz jest jedng z najsilniejszych hurtowni farmaceu-
tycznych w potudniowo-wschodniej Polsce. Wartos$¢ in-
westycji to 27,4 min zt.

Czerwiec

Oferta prywatna akcji PHARMENA S.A.

Spotka stowarzyszona PGF przeprowadzita emisje akciji
w ramach oferty prywatnej. Emisja zostata objeta niemal
w 100% przez instytucje finansowe. Spotka pozyskata 13,6
min zt dodatkowych funduszy na dalsze finansowanie ba-
dan Klinicznych w Stanach Zjednoczonych i Kanadzie nad
innowacyjnym lekiem przeciw miazdzycy.

Lipiec

Odkupienie udziatéw Skarbu Panstwa

PGF skorzystata z prawa pierwokupu udziatéw/akcji
w spotkach Skarbu Panstwa: Cefarmie Krakéw oraz
Cefarmie £6dz. Transakcje mialy na celu uporzadkowanie
struktury organizacyjno — prawnej Grupy. £aczna warto$¢
inwestycji to 40,3 min zt.

Wyodrebnienie detalu do holdingu CEPD N.V.
Zarzad i Rada Nadzorcza Polskiej Grupy Farmaceutycznej
podijety decyzje o wydzieleniu do osobnej spétki catosci
dziatalnosci zwigzanej z detaliczng dystrybucja farma-
ceutykow. W marcu 2008 roku utworzono spétke Central
European Pharmaceutical Distribution N.V. z siedzibg
w Amsterdamie, do ktorej trzy miesigce pdzniej przenie-
sione zostaty wszystkie aktywa i kompetencje zwigzane
z dziatalno$cia apteczna, zaréwno w Polsce jak i zagrani-
ca. Za gtowny cel strategiczny CEPD N.V. obrano rozwdj
miedzynarodowej detalicznej sieci sprzedazy farmaceu-
tykéw, ze szczegdinym uweglednieniem krajow Europy
Srodkowej i Wschodnie;.




Pierwszy kontrakt
direct distribution

Sierpien

Debiut PHARMENA S.A. na NewConnect
PHARMENA zadebiutowata na rynku réwnolegtym GPW.
Kurs na otwarciu wzrést o 15,38%.

Nowy magazyn lekéw w Bydgoszczy

PGF przenidstmagazyn w Bydgoszczy do nowej halimaga-
zynowej. Pozwolito to zwiekszy¢ wydajno$¢ pracy, zmniej-
szy¢ koszty obstugi magazynu oraz skroci¢ czas przygo-
towywania przesytek. Powierzchnia magazynowa budynku
wynosi 4.000 m2. Warto$¢ inwestycji to 14,3 min zt.

Wprowadzenie nowej polityki handlowej GRA
PGF wprowadzita nowy system sprzedazy farmaceutykow
do aptek w Polsce. System wprowadza mechanizm prze-
noszenia rabatéw produktowych udzielanych przez produ-
centéw bezposrednio na te same produkty sprzedawane
w aptekach. Poprzedni system uzaleznia wysoko$¢ rabatu
dla apteki od ogdinej wartosci realizowanego obrotu.

Listopad

Pierwszy kontrakt direct distribution
Rozstrzygniecie przetargu na $wiadczenie ustug agencyj-
nych w ramach Systemu Sprzedazy Bezposredniej Astra-
Zeneca. PGF jako niezalezny dystrybutor petni¢ bedzie
role operatora logistycznego, ktéry w imieniu producenta
bedzie magazynowaé, dystrybuowac i sprzedawac leki
bezposrednio do aptek.

anam o pfense
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> PGF na Gietdzie

Decyzja Komisji Papieréw Warto$ciowych z dnia 4 wrze$nia 1997 roku akcje spétki
Medicines S.A. (wéwczas jeszcze spétka funkcjonowata pod ta nazwa) uzyskaty
zgode na wprowadzenie do publicznego obrotu. Pierwsze notowania akcji na
Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie miaty miejsce 17 lutego 1998 roku.
Obrét akcjami odbywa sie na rynku podstawowym GPW w systemie notowan
ciagtych. Akcje PGF przez wiekszo$¢ 2008 roku wchodzity w sktad indeksu
mWIG40, natomiast od 19 grudnia sg notowane w ramach indeksu sWIG80.

Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu Spotki jest od lat stabilna. Akcje
PGF cieszg sie duzym zainteresowaniem z uwagi na
dtugoterminowy horyzont inwestycji i stabilno$¢ branzy
farmaceutycznej, ktéra jest stosunkowo odporna na wa-
hania koniunktury gospodarczej. Najwiekszy czyli 32%
udziat posiadajg krajowe fundusze emerytalne. Zatozy-
ciele z udziatem 24% stanowig druga grupe wiascicieli.
Trzecim co do wartosci jest akcjonariuszem sa instytu-
cje zagraniczne. Znaczacy udziat posiadaja takze TFI
oraz inne instytucje krajowe.

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 czes¢ inwestorow za-
granicznych to inwestorzy diugoterminowi, nieuczestni-
czacy na co dzien w obrocie akcjami.

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 nieprzerwanie
pozostaje pod kontrolg dwoch zatozycieli firmy, Jacka
Szwajcowskiego oraz Zbigniewa Molendy, ktorzy tacznie
z kontrolowang przez siebie spotka KIPF sp. z 0.0. maja
blisko 51% gtoséw na walnym zgromadzeniu..

Struktura akcjonariatu

Zatozyciele*
24%
Akcjonariusze
indywidualni
7%
Instytucije
krajowe
4%
TFI

10%

OFE
32%

Instytucje
zagraniczne

23%

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

wg. stanu na dzier 31 grudnia 2008 roku

Struktura gtoséw na WZA

Instytucje
zagraniczne

13% OFE

20%

Inne
Instytucje
krajowe
9%

Pozostali

7%

Zatozyciele*

50%
* tacznie z KIPF Sp. z 0.0. — w 100% zalezna od zatozycieli

wg. stanu na dzier 31 grudnia 2008 roku
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> PGF na Gietdzie

Kody PGF w serwisach informacyjnych:

Reuters: Bloomberg: GPW w Warszawie:
MDICWA PGF PW PGF
Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% gtosow na WZA
Nazwa podmiotu Liczba Udziat Liczba Udziat
posiadajacego posiadanych w kapitale posiadanych gtosow
ponad 5% gtoséw na WZA akgji akcyjnym gtosow na WZA
Jacek Szwajcowski 1294 880 10,28% 5961 680 30,29%
Zbigniew Molenda 704 019 5,59% 3037219 15,43%
KIPF Sp. z 0.0. 919 887 7,31% 919 887 4,67%
ING NN Polska OFE 989 001 7,85% 989 001 5,02%
Artio Global Management LLC 1111869 8,83% 1111 869 5,65%
Jacek Szwajcowski ING OFE
— zatozyciel Spotki od poczatku petnigey funkcie — jeden z wiodacych polskich funduszy emerytalnych
Prezesa Zarzadu PGF
Zbigniew Molenda Artio Global Management LLC
— zatozyciel Spotki od poczatku petnigey funkcie — spotka zajmujgca sie zarzadzaniem aktywami

Wiceprezesa Zarzadu PGF

finansowymi, wchodzaca w sktad grupy Julius Baer

Group — wiodgcej szwajcarskiej firmy operujgce;j
KIPF Sp. z o.0. w zakresie private banking i asset management.

— spotka zalezna od Jacka Szwajcowskiego i Zbigniewa
Molendy, w ktorej sg jedynymi udziatowcami
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PGF na Gietdzie

Akcje PGF nie oparty sie
globalnej reces;ji

Notowania akcji

Akcje PGF nie oparly sie globalnym spadkom na giet-  gietdowego. Pierwsza potowa 2008 roku to utrzymujacy
dach wywotanym kryzysem finansowym. W ciggu 2008  sie trend spadkowy, ktory po krétkiej przerwie doprowadzit
roku kurs akcji PGF na Gietdzie Papieréw Wartoéciowych — do dalszych spadkéow w drugiej potowie roku sprowadza-

w Warszawie zachowywat sie podobnie do catego rynku  jac kurs akgcji w okolice historycznych minimow.

Notowania akcji PGF od pierwszej emisji —— PGF —— WIG
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Na ostatniej sesji gietdowej w 2008 roku cena akcji PGF  nie Zarzadu tak wysokie spadki nie byty uzasadnione sytu-
uksztattowata sie na poziomie 27,4 zt i byta 0 70% nizsza  acjg ekonomiczng spoétki. W tym okresie przychody wzro-
w stosunku do ceny z ostatniego dnia 2007 roku. W oce-  sly znaczaco, przy utrzymaniu dodatniej rentownosci.

Notowania akcji PGF w 2008 roku — PGF —— WIG
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> PGF na Gietdzie

Podstawowe dane dotyczace akcji w latach 2005-2008

Liczba akcji

szt

Cena w ostatnim dniu transakcyjnym  zt

Najwyzsza cena transakcyjna w roku  zt

Najnizsza cena transakcyjna w roku  zt

Zysk na akcje
Dywidenda na akcje*

Kapitalizacja

zt
zt

min zt

* wyptacona dywidenda 2,40zl/akcje + buy back
** warto$¢ buy back wedtug budzetu; warto$¢ rzeczywiscie przeprowadzonego skupu 0,58 zl/akcje

Kapitalizacja PGF w min zt
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Wybrane dane transakcji sesyjnych na akcjach PGF w 2008 roku

- $redni wolumen wynidst 10 134 akcje
- $rednia liczba transakcji wyniosta 35

- udziat w obrotach indeksu WIG wyniést 0,09%

- faczna warto$¢ obrotéw wyniosta 294,34 min zt
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PGF na Gietdzie

PGF regularnie generuje dodatnie przeptywy operacyjne co pozwala z jednej strony
inwestowaé wypracowane $rodki a z drugiej wyptaca¢ dywidende. Polityka dzielenia sie
zyskiem odzwierciedla dazenia spétki do maksymalnie efektywnego wykorzystania kapitatu
akcjonariuszy. PGF dzieli sie zyskiem z akcjonariuszami nieprzerwanie od 6 lat.

Skup akcji

PGF realizuje polityke dzielenia sie zyskiem z akcjona-
riuszami. W poprzednich latach czes¢ zysku wyptacano
w postaci dywidendy. W ostatnim roku zmieniono formute
podziatu zysku. 19 czerwca 2008 roku Walne Zgroma-
dzenie Akcjonariuszy PGF podjeto uchwate o przezna-
czeniu czesci zysku osiggnietego w 2007 roku na skup
akcji wiasnych. Upowazniono Zarzad Spdétki do nabycia
akcji wiasnych o tacznej liczbie nie przekraczajgcej 10 %
wszystkich akcji Spotki. Na zakup akcji wiasnych okres$lo-
no kwote nie wieksza niz 49 min zt. W 2008 roku skupiono
127.339 akcji na co przeznaczono 7,3 min zt.

Komunikacja z analitykami i inwestorami

Otwarty dialog z uczestnikami rynku kapitatowego utatwia
spoftce prezentowanie dotychczasowych osiagnie¢ i kierun-
kdéw rozwoju. Kazdego roku reprezentanci Zarzadu uczest-
nicza w przynajmniej czterech cyklicznych spotkaniach
z dziennikarzami i analitykami gietdowymi w celu wyjasnie-
nia szczegotdéw dotyczgcych biezacej sytuacji spotki.

W 2008 roku przedstawiciele Zarzadu PGF wzieli udziat
w kilkudziesieciu spotkaniach z inwestorami oraz konfe-
rencjach w Londynie i Nowym Jorku, na ktérych prezen-
towano strategie i profil dziatalnosci firmy. Ponadto, jak
co roku, przedstawiciele PGF spotkali sie z inwestorami
indywidualnymi na Konferenciji WallStreet organizowane;
przez Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych.

W 2003 roku PGF jako pierwsza gietdowa spotka w Polsce
przeprowadzita transmisje Walnego Zgromadzenia Ak-
cjonariuszy przez Internet. Od tego czasu Grupa co roku
relacjonuje obrady WZA za posrednictwem sieci. Nagra-
nia z WZA dostepne sa na stronie www.pgf.com.pl.

W 2007 roku polityka informacyjna spétki zostata doce-
niona przez dziennikarzy Gazety Gietdy Parkiet, ktorzy
nominowali PGF do nagrody ,Spotka o najwyzszych stan-
dardach tadu korporacyjnego”.

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

Osiaganie dtugofalowych celéw jest mozliwe tylko dzigki czytelnej strategii.

Od wielu lat strategia PGF konsekwentnie dazy do stworzenia platformy

w najefektywniejszy sposob faczacej wszystkich uczestnikéw sektora

ochrony zdrowia. Poczgwszy od wspétpracy z producentami do kontaktéw /
z pacjentami tworzone i rozwijane sa narzedzia, ktére usprawnia procesy. /
Gitéwnym filarem tej strategii jest sie¢ Aptek ,Dbam o zdrowie”. ’

Strategia grupy PGF
Rozwdéj organiczny w sektorze ochrony zdrowia

Branza farmaceutyczna postrzegana jest jako branza
defensywna. Mniej wrazliwa na skutki spowolnienia go-
spodarczego niz inne sektory gospodarki. Starzenie sie
spoteczenstwa przektada sie na coraz wieksze potrze-
by medyczne. Coraz wiecej oséb choruje na przewlekte
dolegliwoéci, ktére zwiekszajg dtugoterminowe zapo-
trzebowanie na terapie. Nowe, dotad nieznane choro-
by, urbanizacja i wzmozona mobilno$¢ przyczyniaja sie
do rozpowszechniania sie na $wiecie nowych patogendw.
Jednoczesnie pojawienie sie nowych lekdw, rosnaca za-
mozno$¢ spoteczenstwa oraz przyktadanie coraz wiekszej
wagi do zdrowia sprawiaja, ze warto$¢ rynku lekow z roku
na rok wzrasta. Celem PGF jest elastyczne dostosowanie
sie do potrzeb uczestnikow rynku i budowanie wartosci
firmy w oparciu o poprawe jako$ci opieki zdrowotne;j.

Od 19 lat Polska Grupa Farmaceutyczna wyznacza kie-
runki rozwoju rynku dystrybuciji produktéw farmaceutycz-
nych. W branzy o niskiej rentownosci, tylko zwigkszanie
skali dziatania umozliwia pozyskanie $érodkéw na nowe
inwestycje i jednocze$nie obnizanie cen lekéw.

Strategia fuzji i przeje¢ w Europie Centralnej

Zwiekszanie sprzedazy realizujemy nie tylko przez wzrost
organiczny, ale réwniez przez konsekwentng konsolidacje
rynku dystrybucji. Dzieki temu osiggamy ponadprzecietne
wyniki na bardzo konkurencyjnym rynku lekéw w Polsce
i za granica. Doswiadczona kadra Spétki jest przygoto-
wana do kolejnego etapu rozwoju dziatalnosci miedzy-
narodowe;.

Gtéwnym celem strategicznym Grupy jest rozwéj de-
talicznej sieci sprzedazy farmaceutykow w Europie.
Dla realizacji tego celu w 2008 roku zostata utworzona
w Amsterdamie spotka holdingowa CEPD N.V. konsolidu-
jaca segment detaliczny Grupy PGF.

@ rynki, na ktérych CEPD N.V.
prowadzi dziatalno$¢

@ rynki pierwszego wyboru
O rynki drugiego wyboru

W nadchodzgcych latach spétka zamierza skoncentrowaé
swoje dziatania na trzech podstawowych obszarach:

¢ dalszy rozwdj na rynkach, na ktérych juz obecnie
prowadzi dziatalno$¢,

* ekspansja miedzynarodowa na wybranych rynkach
Europy Srodkowej i Wschodniej,

e uzyskanie znaczacych synergii
z efektu skali.

wynikajacych

Platforma wspétpracy PGF
z partnerami biznesowymi

Rynek farmaceutyczny podlega ciggtym zmianom. Stra-
tegia rozwoju Polskiej Grupy Farmaceutycznej polega
na statym poszerzaniu gamy ustug wspierajgcych uczest-
nikéw rynku. Rozwigzania proponowane przez PGF daza
do uproszczenia relacji pomiedzy wszystkimi podmiotami
sektora — poczawszy od producenta lekow, poprzez apte-
ki i szpitale, a skonczywszy na pacjencie. Dzieki naszym
ustugom, podmioty wspotpracujace z Grupa bedg mo-
gly rozwija¢ sie szybciej i bezpieczniej, a pacjenci razem
7 lekami otrzymaja najwyzszej jakosci ustugi.
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> Raport Zarzadu / Otoczenie prawne

Obroét lekami, jako szczeg6lnie wazny z punktu widzenia zdrowia i bezpieczenstwa
spotecznego podlega wielostronnym regulacjom. W 2008 roku zostaty wprowadzone
dwie wazne zmiany w otoczeniu prawnym PGF. Wprowadzono przepisy regulujace

sprzedaz wysytkowa lekow i reklame aptek.

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, ktéra wraz z rozporzgdze-
niami wykonawczymi reguluje prowadzenie dziatalnosci
miedzy innymi kwestie:

« dopuszczania do obrotu produktéw leczniczych,
« wytwarzania i importu produktdéw leczniczych,

- reklamy produktéw leczniczych,

- obrotu produktami leczniczymi,

« wydawania zezwolen na prowadzenie hurtowni far-
maceutycznych i aptek,

- kontroli przez Panstwowa Inspekcije Farmaceutycz-
ng przestrzegania przepiséw ustawy,

Zasady refundacji produktow leczniczych reguluja przepisy
ustawy z dnia 27 sierpnia 2004 roku o $wiadczeniach opie-
ki zdrowotnej finansowanych ze $rodkéw publicznych.

Zasady ustalania cen urzedowych na niektére produkty
lecznicze regulujg przepisy ustawy z dnia 5 lipca 2001
roku o cenach.
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Polityka refundaciji lekéw przez panstwo

Okoto 50% wartoéci lekdéw sprzedawanych w aptece to
produkty refundowane. Dlatego istotnym czynnikiem
wptywajgcym na wyniki spdtek prowadzagcych hurtownie
farmaceutyczne i apteki jest urzedowe okreélenie przez
Ministra Zdrowia w drodze rozporzadzen, ktére leki i wy-
roby medyczne objete sg finansowaniem ze $rodkéw
publicznych, jakie sg ich ceny maksymalne oraz poziom
finansowania przez panstwo.

Aktem prawnym, ktory reguluje zasady polityki refundacyj-
nej panstwa, jest ustawa o $éwiadczeniach opieki zdrowot-
nej finansowanych ze $rodkéw publicznych, ktéra wraz
7 rozporzgdzeniami wykonawczymi okresla m.in. wykazy
lekéw i wyrobdw medycznych objetych finansowaniem
ze $rodkéw publicznych, limity cen oraz zasady refun-
dacji ze $rodkéw publicznych. Rozporzgdzenia wyko-
nawcze kazdorazowo wskazuja, za ktére leki wydawane
w aptekach pacjent zaptaci cene ryczattowa wskazang
w rozporzadzeniu, a ktére leki otrzyma za zaptatg okre-
$lonej czesci ceny (przy czym przepisy prawa okreslajg
ceny maksymalne lekdw, jakich moze zadaé apteka).
W odniesieniu do pozostatych lekdw, nie umieszczonych
na tych wykazach, apteka moze swobodnie okreséli¢ cene
ich sprzedazy.



Zmiany w otoczeniu regulacyjnym w 2008 roku

2 maja 2008 roku weszto w zycie rozporzgdzenie Ministra
Zdrowia z dnia 14 marca 2008 roku w sprawie warunkdw
wysytkowej sprzedazy produktéw leczniczych wydawa-
nych bez przepisu lekarza. Rozporzadzenie to ustanawia
rygorystyczne warunki prowadzenia dziatalnoéci w zakre-
sie sprzedazy produktow leczniczych wydawanych bez
przepisu lekarza za posrednictwem stron internetowych.

28 listopada 2008 roku weszto w zycie rozporzadzenie
Ministra Zdrowia z dnia 21 listopada 2008 roku w sprawie
reklamy produktéw leczniczych. Rozporzadzenie to za-
stepuje uprzednio obowigzujgce rozporzadzenie, wpro-
wadzajgc zmiany zaostrzajgce warunki dopuszczalno$ci
reklamy produktéw leczniczych.

Otoczenie prawne na Litwie

Prawo farmaceutyczne Republiki Litewskiej

Obowigzujgcym aktem prawnym, na ktorym opiera sie
wszelka dziatalno$¢ w zakresie obrotu produktami lecz-
niczymi, jest Prawo farmaceutyczne Republiki Litewskiej.
Jest to akt regulujgcy niemalze kazdy aspekt obrotu
wyrobami medycznymi. Na Litwie nie funkcjonuja regu-
lacje ograniczajgce liczbe aptek bedacych wtasnoscig
jednego wtasciciela. Nie ma tez prawnych ograniczen
dotyczacych lokalizacji i ilo$ci punktow sprzedazy. Usta-
wa Prawo farmaceutyczne Republiki Litewskiej okresla
szczegbtowo m.in.:

Raport Zarzadu

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

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

- licencjonowanie dziatalnosci farmaceutycznej,

- produkcje oraz import produktéw farmaceutycznych
z krajéw 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 organéw pan-
stwa,

zasady ceny lekow refundowanych ustalajace li-
mity cen hurtowych, detalicznych, produktow me-
dycznych. Ustawa odsyta do aktu podstawowego
,Valstybes zinios” (Monitor Rzgdowy), ktéry raz do
roku publikuje liste cen refundowanych lekow i pro-
duktéw medycznych: w roku 2008 zmieniono niektére
regulacje prawne:

- piecioprocentowy VAT na leki refundowane bedzie
obowigzywat tylko do konca czerwca 2009 roku, po
tej dacie bedzie obowigzywata powszechna stawka
dziewietnastoprocentowa VAT,

- od 16 czerwca 2009 roku niektére specyfiki wita-
minowe (food supplement) stracg status medyczny
i bedg mogty by¢ sprzedawane poza aptekami, jak
artykuty spozywcze.
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> Raport Zarzadu / Otoczenie rynkowe

Firmy dziatajace w branzy farmaceutycznej majg szczegélna role
do odegrania w zyciu wspétczesnego spoteczenstwa. Ich celem jest
nie tylko dziatalno$¢ biznesowa, ale przede wszystkim poprawa jakosci

opieki zdrowotnej i jakos$ci zycia.

Rynek farmaceutyczny w Polsce

Rynek sprzedazy lekéw mozemy podzieli¢ na segment
apteczny i szpitalny. 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 2008 roku warto$¢ sprzedazy lekow
z aptek do pacjentow wzrosta o 11,4% — do poziomu
24,1 mid z. Mimo to $rednie roczne wydatki na leki
przypadajace na jednego mieszkanca w Polsce nadal
sg zdecydowanie nizsze niz w pozostatych krajach eu-
ropejskich. Jest to spowodowane jednymi z najnizszych
w Europie cenami lekéw w cenach producenta i niskim
poziomem refundaciji. Jak prognozujg eksperci, w najbliz-
szych latach warto$¢ rynku bedzie sie zwiekszata rocz-
nie o okoto 6%. Wzrost rynku w Polsce bedzie zwigzany
z takimi czynnikami jak:
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Polski rynek lekéw w cenach producenta netto
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Raport Zarzadu

Rynek dystrybucji farmaceutycznej
jest uznawany za branze defensywna

Wielko$¢ populaciji powyzej 60/65 roku zycia
Odsetek populaciji powyzej 60/65 roku zycia ma bezpo-
$redni wptyw na liczbe wydawanych recept, a tym samym
na dynamike wzrostu rynku farmaceutycznego. Wzrost
liczby osdb w tej grupie wiekowej jest jednym z gtéwnych
czynnikdw napedzajacych $wiatowy rynek farmaceutycz-
ny. W ciagu najblizszych lat co piaty Polak bedzie miat
wiecej niz 60 lat, co bedzie wptywato pozytywnie na roz-
woj rynku lekéw. Nalezy spodziewaé sie dalszego wzro-
stu odsetka ludzi starszych. W 2030 roku osoby w wieku
emerytalnym beda stanowity ponad 25% spoteczenstwa
Polski (16,3% w 2008 roku).

Korelacja z PKB

Rynek dystrybucijifarmaceutykéw jest uznawany za branze
defensywna. Bardziej, niz inne sektory, odporna na spo-
wolnienie gospodarcze. Sprzedaz farmaceutykdw opiera
sie w gtéwnym stopniu na sprzedazy débr pierwszej po-
trzeby, produktéw ratujgcych zdrowie i zycie. W obliczu
kryzysu mozliwy jest spadek sprzedazy produktéw OTC
i kosmetykdw. Mimo tych zmian spodziewany jest wzrost
rynku farmaceutycznego na poziomie znacznie przewyz-
szajacym wzrosty w innych sektorach gospodarki.

Polityka refundacyjna panstwa

Mimo ze farmaceutyki w Polsce w cenach producenta
naleza do najtanszych w Europie, z powodu niskiego po-
ziomu refundacji udziat polskich pacjentéw w kosztach
lekdw jest jednym z najwyzszych . Na tak niski poziom wy-
datkdéw ma wptyw niedoskonaty system opieki zdrowotnej
wraz z niewystarczajgcymi $rodkami z budzetu paristwa
przeznaczanymi na ochrone zdrowia. Warto$¢ refunda-
cji wyniosta w 2008 roku 7,47 mlid zt i wzrosta o 14,58%
w stosunku do roku poprzedniego. Polski pacjent pokry-
wa ok. 67% wydatkow na leki refundowane w stosunku do
warto$ci sprzedazy tych lekéw.

Prognoza udziatu ludnos$ci powyzej 60/65 roku
zycia w spoteczenstwie Polski

22%
20%
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2007 2008 2009*  2010* 2015* 2020*
Zrédio: GUS
* prognoza
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> Raport Zarzadu / Otoczenie rynkowe

Rynek farmaceutyczny na Litwie

Rynek farmaceutyczny krajéw battyckich nalezy do naj-
szybciej rosngcych w Europie. Litwa zanotowata w 2008
roku rekordowy wzrost rynku o 8%, do poziomu 436 min
euro (nie liczac sprzedazy w przetargach do szpitali).
Jednakze wzrost rynku w ciggu najblizszych lat bedzie
zagrozony z powodu wyraznego kryzysu. Prognozowa-
ny znaczacy spadek PKB o co najmniej 10% i sprzedazy
FMCG w 2009 roku w stosunku do 2008 roku przetozy sie
na wyniki osiggane przez rynek farmaceutykéw.

Litewski rynek, mimo corocznych przyrostéw obrotéw,
w pordéwnaniu do $redniej europejskiej jest na niskim
poziomie. W 2008 roku $rednie wydatki na leki wzrosty
do 120 euro (110 euro w 2007 roku) na osobe a wartosé
litewskiego rynku farmaceutycznego osiggneta 436 min
euro. Wzrost ten byt mozliwy gtéwnie dzieki wzrastajace;j
sile nabywczej spoteczenstwa, rosnacemu poziomowi re-
fundaciji lekow i niskiemu udziatowi lekéw generycznych
w strukturze asortymentu wykorzystywanych lekéw. Istot-
ne znaczenie miata takze wyzsza konsumpcija lekéw za-
awansowanych (wyzszej generaciji), o wyzszych cenach.
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W najblizszych latach nalezy spodziewaé sie dziatan
rzadu zmierzajgcych do obnizenia poziomu refundacii,
mniejszego udziatu lekdw o wyzszej generacji oraz konso-
lidaciji rynku, spowodowanego kfopotami ptynno$ciowymi
niektérych sieci. Najwazniejszymi czynnikami wptywajace
na zmiany rynku w 2009 beda:

- prognozowany spadek PKB i rosngce bezrobocie,

- niekorzystne rozwigzania podatkowe — zmiana pie-
cioprocentowego VAT na leki na dziewietnastopro-
centowy, zgodny z poziomem ogoéinego VAT,

- zmniejszenie udziatu asortymentu lekéw OTC w rynku.
Korzystne elementy wptywajace na rynek to:

. dalsze ograniczenie sprzedazy tanich lekow przy-
chodzacych z dawnych krajow Wspdlnoty Niepodle-
glych Panstw (wygasta rejestracja leku lub nieodpo-
wiednie standardy GMP),

- wykorzystanie mozliwo$ci importu réwnolegtego,

- coraz diuzsza $rednia zycia.
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> Ustudi dla pacjentéw

Jestmibardzo mito zwroci¢ sie do Paristwa—Akcjonariuszy
Polskiej Grupy Farmaceutycznej SA - po raz pierwszy jako
prezes Central European Pharmaceutical Distribution N.V.
(CEPD NV), spétki odpowiedzialnej za rozwdj dystrybucii
na detalicznym rynku farmaceutycznym.

Rok 2008 byt pierwszym rokiem nowe;j strategii ekspan-
sji miedzynarodowe]. Poczatkiem jej realizacji byt podziat
PGF S.A. na czes¢ hurtowg i detaliczna. W konsekwencji
PGF S.A. dziata¢ bedzie na rynku dystrybucji hurtowe;
w Polsce, natomiast CEPD N.V. rozwija¢ bedzie dziatal-
no$¢ na rynku aptecznym w Polsce i w Europie Srodkowo-
Wschodniej.

CEPD N.V. jest miedzynarodowym holdingiem zarzadza-
jacym aptekami na poszczegolnych rynkach krajowych
za posrednictwem lokalnych spdtek operacyjnych. Juz
na starcie dziatalnosci - w wyniku przejecia z PGF S.A.
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Maria Wisniewska

Prezes Zarzagdu CEPD N.V.

wszystkich aktywow zwigzanych z biznesem aptecznym
- jestesmy obecni na rynku polskim, litewskim i brytyjskim.

Po skutecznym przeprowadzeniu podziatu PGF S.A.
od lipca 2008 roku, CEPD N.V. przejat odpowiedzialno$¢
za zarzgdzanie posiadang siecig aptek oraz rozpoczat
proces podwyzszenia kapitatu, dzieki ktéremu realizowaé
bedzie zaplanowana ekspansje na rynki zagraniczne.

Rozumiejgc coraz lepiej oczekiwania pacjentdw, rozpo-
czelismy wewnetrzng restrukturyzacje wszystkich naszych
spotek operacyjnych tak, aby jak najszybciej zaoferowad
naszym klientom wysokiej jako$ci obstuge farmaceutycz-
na i atrakcyjny cenowo asortyment lekdw oraz preparatéw
dostepnych w naszych aptekach. Sprzyjac to bedzie row-
niez diugofalowemu wzrostowi wartosci firmy dla akcjo-
nariuszy oraz dobrym perspektywom rozwoju dla naszych
pracownikow.



Dziatania zapoczatkowane w lipcu przynosza juz dzi$
rezultaty finansowe. Zysk netto z dziatalnosci na rynku
detalicznym na koniec 2008 roku byt o 207% wyzszy niz
w roku poprzednim, a nasze apteki we wszystkich krajach
umocnity swojg pozycije rynkowa.

W ubiegtym roku Holding CEPD N.V. przygotowat sie
do podwyzszenia kapitatu poprzez zaoferowanie do 49%
udziatu w kapitale akcyjnym nowych akcji inwestorom fi-
nansowym.

Rozpoczete pdzng jesienia rozmowy z inwestorami zosta-
ty w obliczu rozwijajacego sie kryzysu na rynkach finan-
sowych spowolnione. Sg jednak caty czas kontynuowane
i mam nadzieje, ze zakoriczg sie sukcesem w tym roku.
Pozwoli to na finalizacje akwizyciji i dalszy rozwdj sieci
aptek na wybranych rynkach europejskich. Negocjacje
z wiadcicielami tych sieci sg prowadzone tak, aby $rodki

Ustugi dla pacjentéw

z podwyzszonego kapitaty mogty by¢ niezwtocznie do-
brze zainwestowane.

Pomimo kryzysu, ktéry dotknat wiele branz, rynek farma-
ceutyczny ma dobre perspektywy rozwoju. Wierze, ze
konsekwentna realizacja przyjetych planéw na rynkach,
na ktérych juz dzi$ jestesmy obecni oraz przemys$lana
ekspansja na nowe rynki, zapewni wszystkim akcjonariu-
szom oczekiwany wzrost.

Dziekujac wszystkim za dotychczasowa dobrg prace

zycze rownie udanych nadchodzgcych lat i pozostaje
Z wyrazami szacunku.
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> Ustugi dla pacjentéw / Rynek dystrybucji detalicznej

Przedhurt
7%
H
Litwa + UK 22;7
8% °
Struktura
sprzedazy PGF
partnerskie i franczyzowe w 2008 roku
Apteki ,Dbam o zdrowie” Szpitale

Rynek dystrybuciji detalicznej
Liczba aptek

Rok 2008 byt kolejnym, w ktérym odnotowano wzrost licz-
by aptek dziatajgcych w Polsce (0 4,3% r/r). Tym samym
polski rynek utrzymat sie w europejskiej czotowce pod
wzgledem zageszczenia sieci aptek. Na jedng placowke
przypada obecnie srednio okoto 2800 osob. Takie warun-
ki rynkowe niewatpliwie znaczaco utrudniajaca efektyw-
ne prowadzenie dziatalnosci biznesowej. Obok statego
wzrostu konkurencji na polskim rynku obserwowane jest
rowniez zjawisko konsolidacji, ktéra w ditugiej perspek-
tywie bedzie prowadzi¢ do poprawy jakoéci ustug oraz
obnizenia cen lekow.

Sprzedaz

Rynek apteczny odnotowat w ubiegtym roku najwyzszy
od 7 lat wzrost sprzedazy. Warto$¢ rynku farmaceutykdw
zwiekszyta sie w 2008 roku o 11,4% osiggajac poziom
24,1 mid ztotych.

Gtéwna przyczyna tak znaczacego wzrostu sprzedazy byt
stale rosngcy udziat sprzedazy preparatéw OTC. Wyrazny
wzrost udziatu sprzedazy odrecznej, ktéra roénie w tempie
dwucyfrowym, obserwowany jest konsekwentnie od kilku
lat. Jest to zjawisko pozytywne z punktu widzenia aptek,
gdyz wptywa ono w sposdb bezposredni na wzrost $red-
niej marzy, ktéraw przypadku preparatow OTC regulowana
jest zasadami wolnorynkowymi. Odpowiedzig na zmiane
preferencji zakupowych Klientéw jest przebudowa aptek
i zwiekszajaca sie il0s¢ placowek samoobstugowych.

42 PGF  Raport Roczny 2008

25% . . 15%

wiasne Apteki
,Dbam o zdrowie”

17%

Liczba aptek w Polsce
14 000

13 360
1000 13 020

12 490
12000 11840 12 150
11000 I
2004 2005 2006 2007 2008
Zrédto: PharmaExpert

Wartos$¢ polskiego rynku lekéw
w cenach detalicznych

25 500

25 000
24 051
23 000
21 469
21000 T
19,000 18 733
17 500
15 996 I I
15000 |

minzt 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009*

Zrédo: PharmaExpert
* prognoza



Udziat w sprzedazy
lekéw refundowanych wyniést 47%

Drugim powodem wysokiej dynamiki sprzedazy byt efekt

niskiej bazy zwigzany ze stabym rozwojem rynku w 2007
roku. Spowodowane to byto gtéwnie akcja strajkowa le-
karzy w okresie marzec-pazdziernik 2007 roku oraz ob-
nizeniem cen i limitbw wprowadzonych zmieniong listg
refundacyjna w marcu 2007 roku.

Marza apteczna

Od 1997 roku ustawodawca trzykrotnie wprowadzat zmia-
ny w urzedowych marzach na leki refundowane. Ostatnia
taka zmiana miata miejsce w 2002 roku. Niestety kolejne
zmiany marzy urzedowej, ktdre zmiany w najwiekszym
segmencie sprzedazy znacznie obnizyty poziom catkowi-
tej marzy aptecznej do poziomu 24,1% w 2008 roku (liczo-
nej od ceny zakupu brutto). Jeden z gtéwnych powoddéw
pogarszajacej sie sytuacji ekonomicznej polskich aptek
wynika z faktu, ze marza urzedowa nie byta waloryzowana
od 2002 roku. Jednoczesnie systematycznie rosng koszty
prowadzenia dziatalno$ci: wzrastajg czynsze za dzierza-
we lokali, koszty kredytéw bankowych, silna jest tez presja
ptacowa ze strony personelu. Paradoksalnie wiec brak wa-
loryzowania marzy urzedowej powoduje, ze apteki majg
coraz mniejszg mozliwos¢ obnizania cen dla pacjentow.

Sprzedaz lekow
na recepte
refundowanych

47%

Zrédfo: PharmaExpert

Sprze
(OTC,

Ustugi dla pacjentéw

daz odreczna
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Struktura sprzedazy aptecznej w Polsce w 2008 roku
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> Ustugi dla pacjentéw / Central European Pharmaceutical Distribution N.V.

CEPD NV posiada spétki operacyjne
w trzech krajach Europy: w Polsce,
na Litwie oraz w Wielkiej Brytanii

Central European
Pharmaceutical Distribution N.V.

Struktura CEPD N.V.

Central European Pharmaceutical Distribution NV jest
zarejestrowang w Holandii spétkg holdingowa, ktérej
gtownym celem strategicznym jest rozwdj detaliczne;
sieci sprzedazy farmaceutykéw w Europie Srodkowej
i Wschodniej. Holding operuje poprzez lokalne spotki
zalezne, odpowiedzialne za zarzadzanie dziatalno$cia
operacyjng w poszczegolnych krajach regionu. Na ko-

Nowoczesna struktura holdingowa

niec 2008 roku CEPD NV posiadato spétki operacyjne w
trzech krajach Europy: w Polsce, na Liwie oraz w Wielkiej
Brytanii. W ramach struktury holdingowej funkcjonowata
rowniez spotka CEPD Management Sp. z 0.0. odpowie-
dzialna za wsparcie CEPD NV w implementaciji strategii
na poszczegolnych rynkach.

CEPD N.V.

Polska Litwa Wielka Brytania

CEPD Management sp. z 0.0.

kraj 4 kraj 5

DOZ S.A. UAB NFG DOZ UK Ltd.

Krajowe spotki zalezne CEPD NV prowadza dziatalnos¢
operacyjng w oparciu o wielokanatowy model dystrybu-
cji. Wzorcowym przyktadem jest tutaj DOZ S.A. bedaca
polska spétka operacyjna holdingu, ktéra oferuje swoim
Pacjentom dostep do farmaceutykéw zaréwno poprzez
sie¢ aptek dziatajgcych pod wspdlnym programem lojal-
nosciowym ,Dbam o zdrowie” jak rowniez poprzez apteke
internetowg DOZ.PL. Tak zaprojektowany model pozwala
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efektywnie dociera¢ do wszystkich Pacjentéw oferujgc
im przy tym konkurencyjne ceny oraz wysoki standard
Swiadczonych ustug. W kolejnych latach planowana jest
implementacja tego modelu na pozostatych rynkach re-
gionu, na ktérych prowadza lub beda prowadzity dziatal-
nos¢ spotki zalezne CEPD NV.



Ustugi dla pacjentéw

tacznie w strukturze holdingu CEPD
na koniec 2008 roku
funkcjonowato 2300 aptek

Pozycja rynkowa CEPD NV

Juz obecnie CEPD NV posiada pozycje lidera rynkowe-
go w regionie pod wzgledem liczby aptek dziatajgcych
w ramach holdingu. tacznie w strukturze holdingu CEPD
na koniec 2008 roku w strukturze holdingu funkcjonowato
ponad 2300 aptek.

Najwiekszy udziat w tej liczbie miaty apteki DOZ SA, ktéra
to spotka pozostaje niekwestionowanym liderem rynku
polskiego operujac poprzez sie¢ ponad 1900 aptek dzia-
tajacych w ramach wspoélnego programu lojalnosciowego
,Dbam o zdrowie”. Udziat rynkowy DOZ SA liczony liczba
aptek wynidst na koniec 2008 roku ok. 14%.

Na Litwie CEPD NV posiada tgcznie blisko 400 aptek,
w tym 182 apteki wtasne (dziatajace pod dwoma mar-
kami: Gintarine Vaistines i Norfos Vaistines) oraz apteki
partnerskie obstugiwane przez nalezgcg do holdingu hur-
townie Limedika. W segmencie detalicznym CEPD NV ma
okoto 25% udziatu w rynku co daje trzecig pozycje. Lime-
dika zajmuje drugie miejsce na rynku hurtowej dystrybuciji
farmaceutykow z ponad 19% udziatem.

Uzupemienie sieci CEPD NV stanowia dwie apteki DOZ
w Londynie.

Dziatalno$¢ operacyjna CEPD NV
POLSKA - DOZ SA

DOZ SA czescia holdingu miedzynarodowego

Apteki ,Dbam o zdrowie” to najwieksza w Polsce sie¢
aptek dziatajacych pod wspélnym programem lojalno-
Sciowym o tej samej nazwie. Operatorem catej sieci jest
spotka DOZ SA, bedaca czescig miedzynarodowego
holdingu CEPD NV. Apteki zarzadzane przez DOZ SA
obstuguja miesiecznie 5 miliondw Pacjentéw, z ktérych
prawie 3 miliony jest uczestnikami programu lojalnoscio-
wego ,Dbam o zdrowie”. DOZ SA prowadzi tez najwiek-
sza w Polsce apteke internetowa — www.doz.pl. Poprzez
scentralizowanie zarzgdzania siecig i jednolite standardy
spotka wykorzystuje potencijat gwarantujacy nie tylko re-
alizacje ambitnych planéw sprzedazowych, ale réwniez
dotarcie z przekazem promocyjnym do precyzyjnie wy-
branej grupy klientéw.

Restrukturyzacja spétki

Historia DOZ SA siega 2006 roku, kiedy to Polska Gru-
pa Farmaceutyczna stworzyta spétke odpowiedzialng za
rozwoj programu lojalnosciowego. W 2008 roku po wia-
czeniu w struktury miedzynarodowe w celu dostosowania
swoich zdolnosci operacyjnych do nowej strategii firma
przeszta gteboka restrukturyzacje. DOZ S.A. z operatora
programu lojalno$ciowego stafa sie pierwszym w Polsce
przedsiebiorstwem $wiadczacym kompleksowe ustugi
w zakresie zarzgdzania i rozwoju aptek.

Od maja do wrzesnia 2008 roku trwat proces tworzenia
wszystkich najwazniejszych struktur firmy, poczawszy od
scentralizowanego dziatu handlowego, poprzez stuzby
sprzedazowe, a skoriczywszy na pionie rozwoju ustug
franczyzowych i segmencie sprzedazy internetowej. Nowo
powotane stuzby HR przyjety na siebie zadanie rekrutaciji
profesjonalistéw od zarzgdzania, IT, marketingu i sprzeda-
2y, ktdrzy w nastepnych latach beda wspiera¢ swojg wie-
dzg i do$wiadczeniem najwiekszg sie¢ aptek w Polsce.
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> Ustudi dla pacjentéw / Dziatalno$¢ operacyjna CEPD N.V.

Wyodrebniono 4 formaty aptek

Regionalizacja sprzedazy

Silne stuzby sprzedazowe i zespdt kontroli jakosci jest
gwarancja dobrych wynikéw i rzetelnego wywigzywania
sie ze zobowiazan zawartych w kontraktach z dostawca-
mi. W ramach sieci Aptek ,Dbam o zdrowie” zostaty scen-
tralizowane wszystkie funkcje zwiazane z zarzgdzaniem
sprzedazg — poczgwszy od polityki cenowej, poprzez
reklame i marketing, a skoriczywszy na merchendisingu
i kontroli jakoéci. Portfel aptek, ktérymi zarzadza DOZ SA
zostat podzielony na pie¢ regiondw sprzedazy. W kazdym
regionie wydzielono kilkanascie mikrorynkéw zarzadza-
nych przez Menedzeréow Mikrorynku. Kazda apteka jest
dodatkowo wspomagana przez Pion Wsparcia ztozony
ze specjalistow ds. marketingu, analitykéw sprzedazy,
informatykéw, specjalistéw ds. HR oraz menedzerow
operacyjnych. Zespét ten kontroluje realizacje planéw
sprzedazowych, polityke handlowa, zarzgdzania zasoba-
mi ludzkimi, koordynuje proces zaopatrzenia aptek oraz
nadzoruje poprawnosé wszystkich wskaznikéw efektyw-
nosci apteki.

Formaty aptek dopasowane do potrzeb pacjentéow

Formaty aptek

Kazda apteka zostata przyporzadkowana do jednego
z 4 formatéw. Gtéwnymi kryteriami klasyfikacyjnym jest
charakterystyka profilu klienta oraz lokalizacja placéwki.
Po wybraniu formatu DOZ SA dostosowuje do niego wy-
stréj wnetrza apteki, sposob prezentacji produktéw i ich
kategorie i strategie marketingowa. Wiasciwe dobranie
formatu pozwala przede wszystkim jednak na zaopatrze-
nie apteki w odpowiedni asortyment i dostosowanie poli-
tyki cenowej do mozliwosci konsumpcyjnych klientéw.

Formaty sg réwniez podstawa zintegrowanego podej$cia
do sprzedazy aptecznej. Kazda analiza, na ktérej opie-
ra sie wspotpraca z producentami jest przygotowywana
wiasnie w oparciu o segmentacje klientéw, lokalizacje
placowek oraz wielkos¢ realizowanego przez nie obrotu.
Opracowany system gwarantuje wybér narzedzi marke-
tingowych adekwatnych do zakfadanych celéw i strategii
promocyjne;.

Apteki holdingu CEPD N.V.

Format PREMIUM

Format FAMILY
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1900 Aptek ,Dbam o zdrowie”
obstuguje juz ponad
5 milionéw klientow
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> Ustudi dla pacjentéw / Dziatalno$¢ operacyjna CEPD N.V.

Na przetomie 2008 i 2009 roku spétka
DOZ SA wprowadzita
oferte wspétpracy franczyzowej

Franczyza

Presja ekonomiczna i rosnace koszty sprawiajg, ze coraz
wiece] aptek poszukuje pomocy w profesjonalnym za-
rzadzaniu swoja dziatalnoscia. Pierwszym wskaznikiem
tej tendencji byt wzrost, z roku na rok, udziatu aptek pry-
watnych w programach lojalnosciowych. Drugim etapem
bedzie wzmocnienie wspdtpracy i wsparcie kolejnych ob-
szaréw biznesu. Na przetomie 2008 i 2009 roku Spétka
DOZ SA wprowadzita oferte wspdtpracy franczyzowe;,
ktéra opiera sie na $wiadczeniu profesjonalnych ustug
z zakresu zarzgdzania relacjami handlowymi, sprzedaza,
dziatalnoscia marketingowa oraz kosztami. Zakres ustug
$wiadczonych przez DOZ SA ma zagwarantowac franczy-
zobiorcom petne wsparcie w celu poprawy konkurencyj-
nosci, a w efekcie wzrost wydajnoéci biznesowej i jakosci
opieki farmaceutycznej.
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Portal www.doz.pl

Internetowa sprzedaz lekdéw jest jednym z najszybciej
rozwijajgcych sie segmentéw rynku farmaceutycznego.
W Polsce dziata obecnie okoto 100 aptek internetowych.
Najwieksza z nich jest portal DOZ.PL. Strona ta jest mie-
siecznie odwiedzana blisko 1 000 000 razy przez okoto
680 000 unikalnych uzytkownikéw. Czescia portalu jest
apteka internetowa, ktéra funkcjonuje w oparciu o uni-
kalny w Polsce model potaczenia sprzedazy internetowej
z ogolnopolska siecia aptek. Dzieki niemu asortyment
zaméwiony na stronach www mozna odebra¢ w jed-
nej z 1900 aptek uczestniczacych w programie ,Dbam
o zdrowie". Poniewaz do kosztéw zamdwienia nie trzeba
dolicza¢ kosztow przesytki portal proponuje pacjentom
najnizsze ceny lekdw na rynku.
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Ustugi dla pacjentéw

Dalszy rozwdj sieci detalicznej
Gintarine Vaistine i Norfos Vaistine

LITWA - UAB NFG

UAB NFG - litewskie ramie dystrybucyjne holdingu
CEPD NV

W 2007 roku Grupa PGF dokonata pierwszej inwestycii
zagranicznej obejmujac kontrolny pakiet akcji (50% plus
2 akcje) w nowo powstatym podmiocie UAB Nacionaline
Farmacijos Grupe (UAB NFG) stanowigcym podmiot ope-
racyjny spdtek dystrybucyjnych dziatajgcych na rynku li-
tewskim. W sktad grupy UAB NFG weszly miedzy innymi:

- hurtownia farmaceutyczna Limedika,
- sie¢ aptek wtasnych Gintarine Vaistine,
- sie¢ aptek wiasnych Norfos Vaistine,

- sie¢ aptek partnerskich Baltijos Vaistinu Grupe (BVG).

W lipcu 2008 roku akcje UAB NFG nalezgce do Grupy
PGF wniesione zostaty aportem do CEPD NV, tworzac
w ten sposob litewskie ramie dystrybucyjne Central Euro-
pean Pharmaceutical Distribution NV.

Dziatania restrukturyzacyjne na Litwie
W roku 2008 Grupa UAB NFG koncentrowata swoje dzia-
tania na:

+ Uproszczeniu struktury w segmencie hurtu i detalu.
Zakonczyta dziatalno$é spdtka ,Rex Magnus”, jej za-
dania przejeta spotka UAB Limedika;

- Obnizeniu kosztow dziatalno$ci. Nastgpita koncen-
tracja funkcji wsparcia, zlikwidowano biura w Wilnie
i przeniesiono do Kowna, faczac je z dziatajgcymi
tam dziatami, uzyskujgc znaczace synergie kosztowe
i usprawnienia w zarzadzaniu Grupg;

Dalszym rozwoju sieci detalicznej i koncentraciji
dziatalnosci rynkowej w sieciach Gintarine Vaistine
i Norfos Vaistine. Liczba aptek wiasnych wzrosta
w ciggu 12 miesiecy ze 163 do 182 na koniec 2008.

WIELKA BRYTANIA - DOZ UK

Z mysla o polskich pacjentach i ich rodzinach zamieszku-
jacych w Wielkiej Brytanii w 2008 roku zostaty uruchomio-
ne dwie Apteki ,Dbam o zdrowie” w Londynie zarzgdzane
przez spoétke DOZ UK. Szybki dostep do fachowe] opieki
farmaceutycznej, mozliwo$¢ skorzystania z bezpfatnej
konsultacji w jezyku ojczystym, a takze szeroka oferta
zakupu polskich produktéw znaczgco utatwiajg zycie po-
lakéw na emigracji. Z mozliwosci zakupu lekdéw, produk-
tow medycznych i kosmetykéw w aptekach nalezacych
do DOZ UK w Londynie korzysta juz kilkaset polskich rodzin.
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> Ustugi dla pacjentéw / Strategia CEPD N.V.

Rozwdj detalicznej sieci sprzedazy
farmaceutycznej w Europie

Strategia CEPD NV

Zarys strategii rozwoju holdingu

Gtéwnym celem strategicznym CEPD NV jest rozwdj
detalicznej sieci sprzedazy farmaceutykéw w Europie.
W nadchodzgcych latach spdtka zamierza skoncentrowaé
Swoje dziatania na trzech podstawowych obszarach:

* dalszy rozwdj biznesu na rynkach na ktérych juz obec-
nie CEPD NV prowadzi dziatalnosg,

* ekspansja migdzynarodowa na rynki Europy Srodko-
wej i Wschodniej,

* uzyskanie znaczacych synergii wynikajacych z efektu
skali.

Aby umozliwi¢ efektywna realizacje strategii holdingu ak-
cjonariusze CEPD NV podieli decyzje o pozyskaniu kapi-
tatu w drodze emisji nowych akcji. Emisja ta skierowana
ma zosta¢ do wybranych inwestoréw finansowych (pro-
ces private placement). Nowym akcjonariuszom holdingu
zaoferowane zostang akcje stanowigce do 49% udziatu
w kapitale akcyjnym CEPD NV. Przygotowania do procesu
private placement rozpoczete zostaty w lipcu 2008 roku,
jednakze z uwagi na niesprzyjajaca sytuacje zwigzanag
z kryzysem ekonomicznym akcjonariusze holdingu zde-
cydowali o przesunieciu terminu rozpoczecia formalnej
czesci procesu do momentu poprawy warunkéw na ryn-
kach kapitatowych.
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Dalszy rozwdéj biznesu na rynkach na ktérych juz
obecnie CEPD NV prowadzi dziatalno$é

Jednym z priorytetéw strategicznych CEPD NV jest zna-
czgce wzmocnienie pozycji konkurencyjnej na dotychcza-
sowych rynkach. Dlugoterminowe plany Spotki zaktadaja
dynamiczny rozwdj sieci sprzedazy, zarobwno na rynku
polskim jak i litewskim.

W Polsce planowany jest dalszy wzrost liczby aptek operu-
jacej pod wspdlnym parasolem programu lojalnosciowego
,Dbam o zdrowie”. W styczniu 2009 roku do prywatnych
aptekarzy skierowana zostata — jako pierwsza w Polsce
—oferta programu franczyzowego. Opracowana przez DOZ
SA koncepcja franszyzy opiera sie na elastycznym pota-
czeniu prywatnej wiasnosci przedsiebiorcy prowadzgcego
dziatalno$¢ gospodarcza z korzysciami skali wynikajacymi
z funkcjonowania w ramach duzej, dobrze zorganizowane;j
sieci aptek. Nowa oferta ma stanowi¢ pogtebienie progra-
mu partnerskiego i jeszcze lepiej sprosta¢ oczekiwaniom
prywatnych aptekarzy. Juz pilotazowe rozmowy przyniosty
bardzo duze zainteresowanie konceptem wsrod polskich
przedsiebiorcow i przetozyly sie na pierwsze kilkadziesiat
aptek, ktére przystapity do programu franczyzowego DOZ
w pierwszych miesigcach 2009 roku.

Konsekwentny rozwdj sieci aptek to cel jaki stawia przed
sobg réwniez litewska spoétka operacyjna nalezgca
do CEPD NV. Nadchodzace lata przynies¢ maja wzrost
liczby placowek zaréwno w sieciach aptek wtasnych Gin-
tarine Viastines oraz Norfos Vaistines jak i aptek partner-
skich wspodtpracujgcych z nalezaca do holdingu CEPD NV
hurtownig Limedika.



Ustugi dla pacjentéw

Kraje pierwszego wyboru:
Czechy, Stowacja, Rumunia, Serbia,
Biatorus$ oraz Ukraina

Strategia rozwoju dziatalnoéci na dotychczasowych ryn-
kach obejmuije réwniez plany dalszego rozwoju platformy
internetowej. Polski portal zdrowia dziatajgcy pod domeng
internetowg www.doz.pl jest stale rozbudowywany o nowe
funkcjonalnosci. Konsekwentnie poszerzana jest réwniez
gama produktéw oferowanych przez apteke i sklep inter-
netowy funkcjonujace w ramach portalu, co bezposrednio
przektada sie na dynamiczny wzrost sprzedazy w tym ka-
nale dystrybuciji. Na druga potowe 2009 roku zaplanowa-
ne zostato wdrozenie apteki internetowej na Litwie. Portal
ten opracowany zostanie w oparciu 0 najlepsze wzorce,
funkcjonujace juz w ramach polskiej wersji.

Ekspansja migdzynarodowa na rynki Europy
Srodkowej i Wschodniej

Strategia rozwoju miedzynarodowego opracowana przez
CEPD NV w 2008 roku oparta jest na idei akwizycji pod-
miotéw prowadzacych dziatalno$¢ w obszarze deta-
licznej dystrybuciji farmaceutykéw w Europie Srodkowej
i Wschodniej.

W wyniku szczegdtowej analizy zarzad spotki dokonat wy-
boru najwiekszych i najbardziej perspektywicznych ryn-
kéw farmaceutycznych regionu oraz przeprowadzit dzia-
tania majace na celu identyfikacje potencjalnych celow
akwizycyjnych w poszczegolnych krajach. W sktad grupy
krajow ,pierwszego wyboru” weszty Czechy, Stowacja,
Rumunia, Serbia, Biatorus oraz Ukraina. Na tych wtasnie
rynkach CEPD NV w aktywny sposéb poszukuje firm
0 parametrach operacyjnych i finansowych spetniajgcych
okreslone wczesniej sztywne kryteria wyboru. W pozo-
statych krajach regionu CEPD NV podchodzi do poten-
cjalnych akwizycji w sposéb oportunistyczny, analizujac
szczegobtowo wszystkie skierowane do spoétki oferty.

Elastyczne podejécie Spoétki do tematu ekspansji mie-
dzynarodowej zaktada réwniez mozliwos¢ fuzji z innymi
podmiotami prowadzacymi dziatalno$¢ dystrybucyjng
w regionie i tworzenie wspolnych grup kapitatowych.

CEPD NV na biezaco dokonuje korekt swojej strategii roz-
WOoju zagranicznego, stale monitorujgc rozwéj sytuacje na
poszczegodlnych rynkach regionu oraz uwaznie sledzac
zmiany uwarunkowan makroekonomicznych.

Uzyskanie znaczgcych synergii wynikajacych
z efektu skali

Konsekwentna rozbudowa sieci dystrybucji pozwala osia-
gac znaczace synergie wynikajace z efektow skali. Inten-
cja CEPD jest maksymalizacja owych korzy$ci zaréwno
po stronie dochodowej jaki kosztowe;.

Strategia CEPD NV zaktada stopniowe aczkolwiek zna-
czace wzmocnienie pozycji zakupowej spétki w ko-
lejnych latach. Dodatkowymi senergiami mozliwymi
do osiggniecia po stronie sprzedazowej jest zwiekszenie
rozpoznawalnoéci lokalnych marek aptecznych poprzez
wprowadzanie elementéw wspdéinego, miedzynarodowe-
go konceptu.

Rowniez po stronie kosztowej spdtka planuje osiggnaé
wymierne oszczedno$ci wynikajgce bezposrednio ze skali
prowadzonej dziatalnosci. Chodzi tutaj przede wszystkim
o optymalizacje kosztéw dzieki wdrozeniu standardowych
rozwigzan zwigzanych z funkcjami wsparci, wspoinego
programu marketingowego i rozwigzan IT czy jednolitych
standardéw renowaciji aptek.
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> Ustudi dla aptek

Obnizajac koszty,
obnizamy ceny lekéw

Przedhurt
7%
Hurt
Litwa + UK o
8% 28%
Struktura
sprzedazy PGF
partnerskie i franczyzowe w 2008 roku

Apteki ,Dbam o zdrowie”

Ustugi dla aptek
Obnizajac koszty, obnizamy ceny lekow.

W tradycyjnym modelu dystrybucji hurtownia kupuje leki
od producenta i sprzedaje je do aptek, szpitali, a takze
innych hurtowni.

Za magazynowanie towaru i transport dystrybutorzy otrzy-
mujg zaptate w postaci marzy, czeéciowo regulowanej
urzedowo przez panstwo (w zakresie lekow refundowa-
nych). Konkurencja na rynku wymusza na hurtowniach
dzielenie sie swoja marzg z aptekami, ktdre zwyczajowo
przekazuja ja pacjentom. Innymi stowy hurtownie rezy-
gnuja z czesci zysku, co skutkuje nizszymi cenami lekow.
Zdrugiejstrony celemkazdego przedsiebiorstwa jest zwiek-
szanie wartosci. Dlatego, zeby sie rozwija¢ i jednoczesénie
nie podnosi¢ cen lekéw, hurtownie muszg zwiekszac skale
dziatania i oferowa¢ wachlarz ustug dodatkowych nie tylko
dla aptek, ale réwniez dla producentéw i szpitali.

PGF - dostawca do aptek prywatnych

Ponad 600 pracownikéw dziatu handlowego i telemarke-
tingu jest do dyspozycji farmaceutdw praktycznie 24 go-
dziny na dobe. W statej ofercie Grupy znajduje sie szeroki
asortyment ponad 25 tysiecy pozycji obejmujgcych nie
tylko leki ze wszystkich grup terapeutycznych, ale réwniez
sprzet medyczny i rehabilitacyjny, ziota, suplementy diety
i kosmetyki. Grupa PGF jest gwarantem petnej dostepno-
$ci do wszystkich zarejestrowanych w kraju lekéw. Innymi
stowy — dzieki elastycznosci PGF tysigce aptek moga mie¢
pewnos¢, ze gdy tylko zajdzie taka potrzeba dostarczymy
kazdy preparat we wiasciwe miejsce we wiaéciwym czasie.
Apteki zaopatrujemy nawet trzy razy dziennie po to, zeby
nasi klienci mogli zapewni¢ pacjentom szybki dostep do
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 ciagle wzrastac.

Szpitale
25% 15%

wiasne Apteki
,Dbam o zdrowie”

17%
Rynek dystrybucji lekéw w Polsce

Hurtowy rynek lekéw w Polsce jest wart 21,5 mid zt. Pie¢
najwiekszych spotek facznie realizuje ponad 75% sprzeda-
zy. Polska Grupa Farmaceutyczna od 10 lat jest najwieksza
firma dostarczajaca leki do polskich pacjentéw. W 2008
roku Spoétka zanotowata 5,1 mid zt sprzedazy i 52 min zt
zysku netto.

Polska jest széstym co do wielko$ci rynkiem farmaceu-
tycznym w Europie. Aktywnie dziata na nim okoto 200
hurtowni farmaceutycznych, z ktorych wiekszo$¢ ma cha-
rakter lokalny, zaopatrujgc niejednokrotnie jedynie kilka-
nascie aptek. Najwiekszymi dystrybutorami sa (PGF, Far-
macol, Torfarm, ACP Pharma, Prosper), ktére tgcznie majg
okoto 75% rynku wartego 21,5 mid zt (wzrost r/r - 9,8%).
Od kilkunastu lat liczba hurtowni systematycznie spada.
Konsolidacje dystrybucji lekéw w Polsce, jak i na catym
dwiecie, wymuszaja mechanizmy rynkowe. Ze wzgledu
na niska rentowno$¢ netto branzy (od 1 do 2,5%) tylko po-
przez zwiekszenie skali dziatania mozna wykorzysta¢ efekt
synergii i obnizaé koszty.

Rynek sprzedazy lekéw charakteryzuje bardzo duza se-
zonowos$¢. Najwieksza dynamika jest osiggana zawsze
na poczatku i na koncu roku. Trend ten jest zwigzany ze zwiek-
szong zachorowalnoscig w okresie jesienno— zimowym.
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> Ustudi dla aptek / Logistyka

Innowacyjny system

sprzedazy produktéw do aptek

Zmiany rynku dystrybucji farmaceutykéw
w 2008 roku

W drugiej potowie 2008 roku PGF wprowadzita nowy, in-
nowacyjny system sprzedazy produktow do aptek — GRA.
Celem PGF byto wdrozenie prostego, transparentnego
systemu sprzedazy otwartego dla wszystkich uczestni-
kéw rynku - producenta, hurtowni, apteki, a w konsekwen-
cji pacjenta.

Dotychczasowa, ,tradycyjna” polityka handlowa hurtowni
opierata sie na ustalaniu warunkéw sprzedazy w oparciu
o jednolite dla wszystkich produktéw rabaty i warunki
zaptaty lub w oparciu o dwie farmaceutyczne grupy pre-
paratéw: Rx i OTC. W konsekwencji warunki handlowe
udzielane przez producenta do hurtowni nie znajdowaty
odzwierciedlenia w warunkach handlowych uzyskiwanych
przez apteki. Rabaty byty uéredniane dla grup (Rx i OTC)
lub wyznaczane dla cafej oferty bez wzgledu na zrézni-
cowanie asortymentu. Taka polityka, z jednej strony byta
niekorzystna dla hurtowni, sprzedaz do czeéci klientow
stawata sie nierentowna. Z drugiej strony czes¢ produ-
centéw (udzielajgcych hurtowni wysokich rabatéw) de
facto subsydiowata produkty producentéw o gorszych
warunkach handlowych.

Ponadto, oprécz standardowych rabatéw apteka moze
takze otrzymac¢ dodatkowe premie przyznawane w zalez-
nosci od poziomu zakupow, terminowych ptatno$ci, zamo-
wien elektronicznych. Co wiecej w nowym systemie war-
tos¢ zobowigzania aptek pomniejszona jest o udzielony
rabat, co przyczynia sie do redukcji zobowigzan i poprawy
ptynnosci aptek. Zmianom polityki towarzyszyto wdrozenie
nowych narzedzi informatycznych wspierajgcych apteki
w korzystaniu z oferty w ramach GRA oraz zmiany dosto-
sowujgce programy sprzedazy aptecznej do GRA.

Wprowadzenie nowej polityki sprzedazy jest efektem
dbatosci o interesy wszystkich uczestnikow handlu far-
maceutykami i odpowiedzig na pojawiajgce sie potrzeby
racjonalizowania proceséw w sektorze.
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Tradycyjna polityka sprzedazy hurtowej

staty rabat
dla apteki
zalezny
od obrotu,
np. 6%

produkt A produkt B

produkt C

mm rabat dla apteki: ustalona warto$¢ rabatu
przekazywana do apteki przez hurtownie

I rabat dla hurtowni: wartos$¢ rabatu przekazywana przez
producenta do hurtowni

Nowa polityka sprzedazy hurtowe;j

rabat dla
apteki
zalezy od
rabatu dla
hurtowni

produkt A produkt B produkt C

B rabat dla apteki: ustalona warto$¢ rabatu
przekazywana do apteki przez hurtownie

I rabat dla hurtowni: wartos¢ rabatu przekazywana przez
producenta do hurtowni



> Ustugi dla aptek

Pierwszy kontrakt z AstraZeneca na
$wiadczenie ustug direct distribution

Modele dystrybucji

Zrozumienie potrzeb poszczegdlnych grup kontrahentéw
oraz elastyczne dopasowanie oferty do zmieniajacych
sie warunkéw na rynku dystrybuciji pozwolito Grupie PGF
na stworzenie szerokiego wachlarza ustug wspierajgcych
sprzedaz. Wprowadzanie innowacyjnych rozwigzan jest
jednym z priorytetow PGF.

Podstawowymi modelami dystrybucji farmaceutykéw sa
modele tradycyjnej dystrybucji oparte o hurtownie petnig-
ce funkcje Full Liner (petny asortyment lekéw, wielostron-
ne wsparcie dla poszczegdlnych uczestnikbw obrotu)
oraz Short Liner (waski asortyment).

Direct Distribution

W modelu dystrybuciji bezposredniej producent pozo-
staje wtascicielem lekéw w catym procesie dystrybuciji,
az do momentu sprzedazy lekdéw do apteki. Hurtownia
farmaceutyczna petni tu funkcje operatora logistycznego.
Hurtownia w imieniu producenta magazynuije, sprzedaje
i dostarcza towar bezposrednio do aptek. Wykorzystanie
modelu pozwala zwiekszy¢ dostepnos¢ lekow dla aptek
i pacjentéw oraz umozliwia zachowanie wysokiego pozio-
mu bezpieczenstwa i jakoéci w catym kanale dystrybucii.
W ramach swiadczenia ustug z zakresu direct distribution
spotki Grupy PGF oferuja producentom szeroki zakres
ustug powigzanych, m.in.: ustugi call center, obstuge pfat-
nosci i monitoringu naleznosci.

W 2008 roku trwaty przygotowania do obstugi pierwsze-
go kontraktu systemu sprzedazy bezposredniej na pro-
dukty AstraZeneca. System dziata¢ bedzie od maja 2009
roku. Celem jest zminimalizowanie poziomu ryzyka oraz
optymalizacja sprzedazy lekéw, ktérych producentem jest
AstraZeneca. W ramach projektu PGF gwarantuje wysoki
standard obstugi dla wszystkich aptek.

Schemat dystrybucji farmaceutycznej w Polsce

Producent

Przedhurt

<1% 97% 3%

Hurtownie

90% 10%

Apteki  Szpitale

Pacjenci

Zrédio: IMS Health

Model Direct Distribution

Producent

Operator
logistyczny

Operator
logistyczny

Apteka

Pacjent
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> Ustugi dla aptek / Pozycja rynkowa

O wyborze dostawcy decyduje
szeroko$¢ asortymentu, czestotliwos¢
dostaw oraz zakres ustug dodatkowych

Rynek dystrybuciji hurtowej na Litwie

Na Litwie PGF zaopatruje apteki za posrednictwem spotki
Limedika. Siedziba firmy i centrum logistyczne mieszcza
sie w centralnie potozonym Kownie. Firma sprzedaje leki
do ponad 70% litewskich aptek. Dostep do pozostatych
jest utrudniony ze wzgledu na ich silne zwigzki z konku-
rencyjnymi hurtowniami.

Na Litwie okoto 95% asortymentu lekéw pochodzi zimpor-
tu. W przeciwienstwie do Polski, farmaceutyki nie moga
by¢ sprzedawane w innych miejscach niz apteka. Sektor
hurtowy o wartosci 380 min euro jest kontrolowany przez
sze$¢ najwiekszych hurtowni, ktére majg wspdlnie pra-
wie 90% rynku. Liderem jest Grupa VP dziatajaca réwniez
w Polsce, Czechach, Estonii i na totwie. PGF zajmuje dru-
gie miejsce z ponad 19-procentowym udziatem w rynku.

Rozwdj rynku dystrybuciji lekow

Model dystrybucji farmaceutycznej w Polsce wcigz jest
na etapie dostosowywania sie do ksztattu, ktéry funkcjo-
nuje w Europie Zachodniej. Do korica 1990 roku hurto-
wy i detaliczny obrét lekami byt pod kontrolg panstwa,
zmonopolizowany przez 17 paristwowych spétek Cefarm.
W pierwszym okresie po transformacji ustrojowej dziatal-
no$¢ hurtowa i detaliczna byta rozdzielona. Wyjatkiem
byty sprywatyzowane Cefarmy, dystrybuujace leki po-
przez apteki wiasne. W 1999 roku pierwsze Cefarmy za-
czety taczy¢ sie z ogdinopolskimi hurtowniami (Farmacol,
PGF, Orfe). W wyniku integraciji pionowej powstat model
dystrybuciji, w ktérym hurtownia zarzadzata tarficuchem
aptek wtasnych. W ten sposéb dziata dzisiaj wiekszosé
najwiekszych hurtowni. Innym modelem dystrybucji byta
dziafalno$¢ tzw. hurtowni aptekarskich. Hurtowni lekéw,
ktérych wiascicielem jest grupa aptek. Z czasem jednak
okazato sie, ze ten sposdb sprzedazy lekdw jest nieefek-
tywny, a hurtownie nie potrafig wypracowa¢ skutecznego
stylu zarzadzania.
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W efekcie od 2006 roku wszystkie hurtownie farmaceu-
tyczne nalezgce do aptekarzy rozpoczety poszukiwanie
zewnetrznego inwestora. Punktem kulminacyjnym proce-
su byt rok 2007, kiedy najwieksze hurtownie aptekarskie
skupione wokét Grupy Apofarm (Optima Radix, Galenica
Silfarm, Hurtownia Aptekarz, Multi Pharme) wybraty inwe-
storéw strategicznych. Do PGF dotaczyta jedna z najwiek-
szych spotek z tej grupy, rzeszowska Hurtownia Aptekarz
zaopatrujgca apteki na terenie potudniowe] Polski.

W kolejnym etapie konsolidacji rynku hurtowego zosta-
to przejetych kilka duzych hurtowni o zasiegu lokalnym,
o0 tgcznym udziale w rynku ogdlnopolskim szacowanym
na okoto 10%. Na koniec roku 2007 udziat pieciu najwiek-
szych hurtowni w rynku wzrést do poziomu okoto 75%.

Polityka sprzedazowa

W ramach wiekszoéci hurtowni farmaceutycznych realizo-
wana jest jednolita polityka sprzedazowa. W tradycyjnym
podejsciu do polityki handlowe] produkty sprzedawane
na podstawie jednolitych zasad, niezaleznych od warun-
kéw handlowych . W hurtowniach spotykane jest takze
podejscie do sprzedazy w ramach dwdch grup rabato-
wych, OTC (produkty o wyzszym poziomie rabatu) i RX
(0 nizszym poziomie rabatu). Przyznawanie jednolitych
warunkéw rabatowych dla produktéw o réznej wartosci
rabatu od producenta utrudnia zarzadzanie sprzedaza
hurtowni. Naraza jg na dofinansowywanie sprzedazy pro-
duktéw o niskim poziomie rabatu kosztem producentéw
oferujgcych lepsze warunki handlowe.

Co zatymidzie, hurtownia jest narazana na ryzyko doptaty
do czeéci produktow realizujgc w ten sposdb ujemny po-
ziom rentownosci sprzedazy produktéw o niskim poziomie
rabatu od producenta. Hurtowa sprzedaz farmaceutykéw
oparta na naliczaniu rabatu na podstawie otrzymywanych
od producenta warunkéw do tej pory wprowadzona zo-
stata jedynie w Polskiej Grupie Farmaceutyczne;.



Wspieramy naszych partneréw

Celem PGF jest uproszczenie i unowoczesnienie wzajem-
nych relacji na linii producent — apteka — pacjent, aby ob-
nizy¢ koszty dziatania i zmaksymalizowa¢ wspdlny zysk.
Wartos¢ takiego modelu wzrasta wraz z poprawa rentow-
nosci kazdej apteki, ktéra jest podstawa sity ekonomicz-
nej tego uktadu. Kazdego dnia pracujemy nad szerokim
wachlarzem rozwiazan, ktére umozliwiaja rozwoj naszych
partneréw. Oprocz dostawy lekdw gwarantujemy klientom
ustugi dodatkowe. Wspieramy apteki na kazdym szczeblu
zarzgdzania. Oferta ustug PGF obejmuje szkolenia, po-
moc w wyposazeniu apteki, programy marketingowe, or-
ganizowanie ogoélnopolskich i regionalnych targéw farma-
ceutycznych, kredyty inwestycyjne oraz wielopoziomowe
wsparcie w programie ,Apteki Dbam o zdrowie”.

> Ustugi dla aptek
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| wrodas

Internet pomaga obnizaé ceny lekéw

PGF w szerokim zakresie wykorzystuje technologie In-
ternetowe. Grupa jako pierwsza w branzy zorganizo-
wata internetowe Targi Farmaceutyczne dla aptek. Ten
kanat sprzedazy umozliwia tanig i skuteczng promocije,
oszczedno$¢ czasu oraz niskie koszty dotarcia z oferta
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 rotujgcych sie produktow lecz-
niczych. W emedicines.pl wszystko odbywa sie elektro-
nicznie. Aptekarze sami generuja i sktadaja zamdéwienia.
Udato nam sie uprosci¢ serwis i obstuge, a jednoczesnie
zmniejszy¢ koszty, co przektada sie na niskie ceny ofero-
wanych lekow. Ponadto apteka ma dostep do aktualnej
oferty przez 24 godziny na dobe, dzieki czemu PGF jest
w statym kontakcie z klientami.
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> Ustudi dla aptek / Logistyka

Miesiecznie flota 450 samochodéw dostarczajacych leki do aptek przejezdza
ponad 3 min kilometréw. Optymalizacja kosztéw logistycznych w PGF jest wiec

jednym z filarébw skutecznego zarzadzania firma.

Logistyka
Logistyka w branzy farmaceutyczne;j

W sektorach gospodarki, w ktérych termin waznosci pro-
duktow jest diugi, a placéwki detaliczne moga utrzymac
nawet 100% asortymentu, wazne jest przede wszystkim
to, zeby towaru nie zabrakto na pétkach.

W branzy farmaceutycznej takie rozwigzanie bytoby zupet-
nie nieefektywne, bo wiele produktéw to towarwolnorotuja-
cy, wykorzystywany w leczeniu bardzo waskiej grupy scho-
rzen. Gdyby kazda apteka miafa wszystkie leki dostepne
w ofercie hurtowni, to raz na rok 2/3 z nich ulegatoby
przeterminowaniu. W branzy farmaceutycznej dziata wiec
model, w ktérym apteka ma tylko 30% asortymentu naj-
popularniejszych lekéw. Pozostata czes¢ znajduje sie
w magazynie dystrybutora, dostepna w ciagu kilku godzin
na zyczenie klienta. Petna oferta medykamentow i spraw-
ny serwis sg wiec jednym z najwazniejszych czynnikéw
wyboru hurtowni przez apteke. Sprawny dziat logistyki
w hurtowni decyduje o czasie dotarcia leku do chorego.
Nowoczesna baza magazynowa, spetniajgca wymogi
Good Distribution Practice, oraz sposéb przechowywa-
nia i transportu lekéw zapewniajg wysoki poziom jakosci
i bezpieczenstwa obrotu lekiem w Polsce. Dzieki nim za-
chowane sg najwyzsze $wiatowe standardy.

Centra dystrybucyjne w Polsce i na Litwie

@® magazyny lokalne
® centra zakupowe

[ )
® Kowno
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Dywity
) [ ]
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> Ustugi dla aptek

Codziennie wyjezdzamy do aptek

ponad 1500 razy

Logistyka w PGF

PGF jest dzi$ jednym z najwiekszych dostawcow lekéw
w Polsce. Codziennie wyjezdzamy do aptek ponad 1500
razy, realizujac prawie 20 tys. zaméwien. Magazyny Gru-
py PGF obstuguja przede wszystkim apteki i szpitale
oraz mniejsze hurtownie. Na powierzchni ponad 70 tysie-
cy metréw kwadratowych przechowujemy caty dostepny
w Polsce asortyment produktéw farmaceutycznych. Dzie-
ki odpowiedniemu rozmieszczeniu 14 magazynéw, w cia-
gu kilku godzin, niezaleznie od odlegtosci, dostarczamy
leki do kazdego miejsca w Polsce i na Litwie.

Optymalizacja kosztow

Obnizenie kosztéw logistycznych jest jednym z naszych
priorytetéw. Optymalizujemy wszystkie mozliwe procesy
poczawszy od wykorzystania powierzchni magazynowych,
przez automatyzacje kompletacji przesytek, a skornczyw-
szy na czestotliwosci zaopatrzenia aptek. W sumie w ciggu
ostatnich o$miu lat dzieki racjonalizacji transportu Grupa
PGF obnizyta wskaznik kosztéw transportu o ok. 35%.

Z kolei dzieki automatyzacji mozemy dostarczacé leki szyb-
ciej, taniej i bezpieczniej. Dotychczas zmodernizowalismy
jedna trzecig magazynoéw, ktére w sumie realizujg ponad

40% sprzedazy Grupy. Efektem tych dziatan jest zwiek-
szenie wydajnoéci w magazynach PGF o 70% w ciggu
o$miu ostatnich lat.

W maju 2008 roku dobudowano do istniejgcej linii auto-
matycznej w magazynie PGF w Krakowie bezobstugowy
automat. Dzieki petnej automatyzaciji kompletacji najcze-
Sciej rotujgcych produktéw udato sie poprawi¢ wskazniki
wydajnosci, zmniejszy¢ ryzyko btedu i przyspieszy¢ reali-
zacje zlecen na terenie potudniowej Polski.

W sierpniu 2008 roku otwarty zostat nowy magazyn PGF
w Bydgoszczy. Powierzchnia catego budynku wynosi
5.200 m2, w tym cze$¢ magazynowa 4.000 m2. Dzieki
przeniesieniu magazynu z wielokondygnacyjnego bu-
dynku do nowej hali magazynowej uzyskano lepsza wy-
dajno$¢ pracy, zmniejszono koszty obstugi magazynu
i skrocono czas przygotowywania przesytek.

Nowy magazyn zapewnia dostosowanie warunkéw prze-
chowywania towaréw do aktualnych wymogdw nadzoru
farmaceutycznego i producentéw. Dzieki automatyzacii,
realizacje zamdwienia mozemy przeprowadzi¢ w rekor-
dowo szybkim czasie. Przygotowanie zlecenia najczesciej
sprzedawanych produktow odbywa sie bez ingerencii
cztowieka, a skompletowanie przesytki w tzw. trybie ratu-
jacym zycie udato sie skréci¢ do zaledwie kilku minut.
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> Ustudi dla szpitali

Rynek dystrybucji szpitalnej
Rynek szpitalny w 2008 roku
W zesztym roku rynek szpitalny zanotowat dynamiczny

wzrost o0 blisko 17% osiggajagc poziom 2,2 mid zt. Wzrost
tego segmentu jest $cisle powigzany ze srodkami, kto-

Przedhurt
7%
Litwa + UK ;gﬁy
8% °
Struktura
sprzedazy PGF
partnerskie i franczyzowe w 2008 roku
Apteki ,Dbam o zdrowie” Szpitale
25% 15%
wiasne Apteki
,Dbam o zdrowie”
17%
Wartos$¢ rynku szpitalnego
2210

re Narodowy Fundusz Zdrowia (NFZ) moze przeznaczy¢
na lecznictwo szpitalne. W roku 2008 w wyniku duzej $cig-
galnosci sktadek zdrowotnych, jako pochodna zwieksze-
nia liczby oséb aktywnych zawodowo, NFZ mogt prze-
znaczy¢ na ten segment 24,9 mld zt, tacznie ze srodkami
przeznaczonymi na wzrost wynagrodzen personelu me-
dycznego, czyli 0 32% wiecej niz rok wczesniej.

Mozolna komercjalizacja Samodzielnych Publicznych
Zaktadow Opieki Zdrowotnej (SPZOZ) stwarza szanse
na poprawe finanséw szpitali, lecz z drugiej strony ten
sposob przeksztatcenia w Niepubliczne Zaktady Opieki
Zdrowotnej (NZOZ) wymaga likwidacji poprzedniej formy
dziatalnosci, a nieuregulowane dtugi m.in. wobec dostaw-
cow stang sie diugami organow zatozycielskich, od kto-
rych trzeba bedzie je odzyskiwa¢ nierzadko na drodze
sadowej, co niesie za soba czesciowe ryzyko ptynnosci.
Szansy na rozwoj rynku szpitalnego mozna upatrywaé
natomiast w stopniowo rosngcym sektorze szpitali cat-
kowicie prywatnych. Sa one lepiej zarzadzane i bardziej
rentowne od publicznych placowek oraz najczesciej ko-
rzystaja z czeSciowego lub catkowitego finansowania
z NFZ, co oznacza, ze pacjent nie musi ponosi¢ kosztow
zabiegow lub operacii.

Lecznictwo stacjonarne charakteryzuje sie niewielkim
wplywem sezonowosci. W okresie | i IV kwartatu roku
nastepuje wzrost przychodow z tytutu sprzedazy lekéw.
Podstawowym problemem szpitali jest nierozwigzana
kwestia diugdw i zachowanie przez nie ptynnoéci finan-
sowej. Przeprowadzona przed czterema laty restruktury-
zacja, doprowadzita do zmniejszenia warto$ci naleznoéci
wymagalnych w sektorze. Cze$¢ oddituzonych szpitali
znowu zaczyna popadaé w diugi, co jest konsekwencja:

1772 1892 |
* wprowadzenia w potowie 2008 roku nowego syste-
mu rozliczert z NFZ (wcigz dopracowywanego), tzw.
Jednorodnych Grup Pacjentéw, ktéry jednakowo wyce-

nia podobny problem kliniczny oraz podobny proces
diagnostyczno-leczniczy,

1593
1346 ‘

Zrédo: IMS Health

» zaprzestania finansowania odrebnym strumieniem
wynagrodzen personelu medycznego (przy niezmie-
nionych zgdaniach ptacowych lekarzy), niekorzystnego
kursu walut (NFZ nie refunduije strat szpitali powstatych
w wyniku osfabienia ztotego).

Wcigz starzejace sie polskie spoteczenstwo bedzie wy-
magato opieki medycznej zaréwno w szpitalach jak
i w zaktadach opieki dtugoterminowej. Wzrost rynku
bedzie w przysziosci pochodng zwiekszenia wydatkow
publicznych na ochrone zdrowia, komercjalizacji szpitali
oraz, jak juz wspomnieliémy, zmianami w strukturze de-
mograficznej. Podsumowujgc caty 2008 rok nalezy stwier-
dzi¢, ze byt on dobry pod wzgledem wzrostu przychodéw
jak i sptywu naleznosci.
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Ustudi dla szpitali

Rynek dystrybucji szpitalne;

Scista wspétpraca ze szpitalami
i sprzedaz do najbardziej wiarygodnych odbiorcéw

Ustugi dla szpitali

Zaopatrzenie szpitali w Grupie PGF odbywa sie poprzez
wyodrebniong spdtke PGF Urtica oraz regionalne spot-
ki hurtowe. PGF Urtica, zaopatruje jednostki lecznictwa
zamknigtego w leki i érodki medyczne od 1991 roku.
Od poczatku swojej dziatalnosci koncentrowata sie na tym
segmencie rynku. Po przeszito 18 latach funkcjonowania
oceniana jest jako jedna z bardziej konkurencyjnych, dy-
namicznych i elastycznych firm w tym sektorze.

Sprzedaz do szpitali, w Grupie PGF realizowana jest
w drodze zamowien publicznych. Ten kanat ofertowania
stanowit przewazajgca wiekszo$¢ przychoddw, ktéra
osiagneta Grupa w 2008 roku. W tym czasie w Grupie
przygotowano 2 470 ofert przetargowych, z czego 75%
postepowan zakonczyto sie wygrana. Pozycja Grupy PGF,
na rynku lekow lecznictwa zamknietego, jest od wielu lat
wiodaca i stabilna. Jest to zastugg zdolnosci dynamicz-
nego reagowania na zmieniajaca sie sytuacje rynkowa,
zbudowane wieloletnie relacje i ciggte dostosowywanie
oferty do zmieniajacych sie potrzeb i warunkdw.

Koncentracja na kluczowych czynnikach zaspokojenia
potrzeb szpitali, zaskutkowata obecna, wysoka pozycja
Grupy w zakresie ustug lecznictwa zamknietego. Do naj-
istotniejszych czynnikéw sukcesu naleza:

* dostep do najszerszego na rynku asortymentu. Pet-
na dostepnos¢ lekow w magazynach i mozliwose
dostarczenia lekéw w trybie CITO w dowolne miejsce
w Polsce,

* konkurencyjna cenowo oferta, mozliwa do zapropo-
nowania dzieki skali dziatalno$ci i centralizacji zakupdw
w Grupie,

* wyspecjalizowana i odpowiednio wyposazona sie¢ lo-
gistyczna zapewniajaca dostawe lekdéw w najlepszych
oferowanych warunkach w ciagu kilku godzin od zamo-
wienia,
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e utrzymywanie statych potgczen pomiedzy gtéwnymi
magazynami w celu zachowania petnej dostepnosci
asortymentu we wszystkich magazynach,

* zapewnienie najtariszego na rynku zrodta finanso-
wania zobowigzan — niedostepnego dla szpitali bezpo-
$rednio na rynku.

Programy wsparcia

PGF Urtica, juz w roku 2000, zapoczatkowata program
oceny ryzyka sprzedazy do szpitali, ktdry w kolejnych la-
tach wdrazany byt réwniez w pozostatych spétkach. Gru-
pa PGF dziatajgc na tak trudnym rynku, musi drobiazgowo
podchodzi¢ do oceny ryzyka ptynnosci poszczegdinych
kontrahentéw. W oparciu o autorski system oceny ryzyka
oraz powigzany z nim system limitow kredytowych, zarza-
dza sie poziomem akceptowalnego ryzyka handlowego.
Kazda placéwka, ktora rozpoczyna wspotprace z Grupa,
jest w pierwszym etapie badana poprzez analitykéw pod
wzgledem kilkunastu kryteridw, w tym m.in. ptynnoéci fi-
nansowej, zyskownosci i strategii rozwoju. W wyniku ana-
lizy placéwka zostaje przydzielona do grupy ryzyka i na tej
podstawie opracowywany jest model dalszej wspdtpracy.
System ocen pozwala Grupie PGF sprawnie zarzadzaé
sprzedazg i jednoczesnie elastycznie reagowaé na nie-
pokojgce zmiany w sytuacji finansowej kazdej ze wspét-
pracujgcych placéwek.

Staty monitoring nalezno$ci, prowadzony z dwoéch o$rod-
koéw, przy wsparciu wdrozonego w 2008 roku centralnego
systemu windykacyjnego, pozwala na biezgco eliminowac
zagrozenia nadmiernego wzrostu zadtuzenia klientow.
Dane na temat nierzetelnych ptatnikéw przekazywane sg
wtrybie on-line pomiedzy spétkami, ale réwniez do dziatéw
handlowych. Rozumiejgc jednak biezace problemy jedno-
stek stuzby zdrowia oraz potrzebe stato$ci zaopatrzenia,



> Ustugi dla szpitali

PGF oferuje szpitalom programy
pozwalajgce poprawié
ich ptynnos¢ finansowa

PGF oferuje szpitalom programy pozwalajace poprawi¢
ich ptynno$¢ finansowa. Program Wekslowy i Credit Part-
ner, majace charakter kredytowy sg rozwigzaniami znacz-
nie lepszymi niz windykacja dtugéw. Dzigki nim PGF nie
ma istotnych ktopotéw z trudnymi naleznosciami, bo stara
sie rozwigzaé ktopoty finansowe wspdlinie ze szpitalem.
Z drugiej strony kierownictwo szpitala ma zagwarantowa-
na ciagto$¢ dostaw lekéw i przewidywalnosci wspotpra-
cy. W 2008 roku taczna kwota udzielonego finansowania
w obu programach wynosita 126 min zt.
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> Ustugi dla producentéw

Producenci lekéw coraz chetniej zlecajg innym podmiotom zadania nie zwigzane

z ich dziatalnoscig 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

Dziatalno$¢ hurtowni w gtéwnej mierze polega na za-
gwarantowaniu dystrybuciji produktéw do jak najwiekszej
liczby odbiorcéw, jednak coraz czeéciej $wiadczg rowniez
ustugi logistyczne, zarzadcze, sprzedazowe i trade mar-
ketinge. Celem strategicznym dla tradycyjnej hurtowni
lekdw jest dzisiaj rozwéj w segmencie ustug umozliwiaja-
cych partnerom biznesowym szybszy rozwd;.

Polska Grupa Farmaceutyczna wspétpracuje ze wszystki-
mi producentami dziatajgcymiw Polsce i na Litwie. Oprécz
zarzadzania tancuchem dostaw i ustugami finansowo
—administracyjnymi PGF $wiadczy tez szeroki wachlarz
ustug wspierajacych sprzedaz. Poczawszy od badan
rynku, przez wsparcie telemarketingowe, az po dziatania
zespotu doradcow klienta wspétpracujemy z producenta-
mi w organizowaniu promocji produktéw. Za posrednic-
twem 1900 Aptek ,Dbam o zdrowie” w Polsce mozemy
zapewni¢ kompleksowy pakiet ustug marketingowych
dla produktéw wprowadzanych na rynek. Poczgwszy
od wspdlnych akcji reklamowych, poprzez dystrybucje
materiatow POS w aptece, direct mailing, merchandising,
az po wiasne wydawnictwa dla aptek i pacjentéw w nakta-
dzie ponad 80 tysiecy egzemplarzy miesiecznie.

Direct distribution

W 2009 roku nastgpi wprowadzenie nowego modelu dys-
trybuciji na polskim rynku lekéw. W maju 2009 wprowadzo-
ny zostanie System Sprzedazy Bezposredniej AstraZene-
ca Polska. Jest to pierwsze takie rozwigzanie w Polsce.
Wybrani dystrybutorzy beda realizowaé¢ dostawy lekéw do
aptek w imieniu i na rachunek tego producenta.

Wspétpraca na poziomie miedzynarodowym

Producenci lekéw beda beneficjentami rozwoju PGF
w Europie Centralnej. Operujac na kilkunastu rynkach
w regionie, Grupa bedzie mogta zaoferowaé znacznie
bardziej kompleksowa obstuge. Centralizacja, duza skala

zakupdw, dtugoterminowe umowy z gwarancja sptaty na-
leznosci to tylko niektdre z nowych mozliwosci. Elastycz-
ne podej$cie do potrzeb producentéw i wspdlny rozwoj
sg fundamentami dotychczasowego sukcesu rynkowe-
go PGF. Dlatego w przysztosci bedziemy przywigzywac
szczegobling wage do tej cze$ci naszego biznesu.

Ustugi logistyczne

PGF posiada nowoczesna baze magazynowa obejmuja-
ca najwieksze miasta w Polsce.

Call Center

W ramach sp&tki PGF S.A. zostat wyodrebniony dziat
Call Center, ktéry $wiadczy ustugi telesprzedazy dla pro-
ducentow.

Ustugi z jakich moga skorzysta¢ zleceniodawcy:
» produktowe akcje promocyjne,
* wprowadzenie nowego produktu na rynek,

* badania rynku (np. zbadanie potencjalnego zapotrze-
bowania ze strony aptek w zwigzku z planowanym wpro-
wadzeniem nowosci rynkowej przez producenta, itp.),

* akcje informacyjno-marketingowe (np. dotarcie do
aptek z informacijg o wprowadzeniu nowosci na rynek,
wycofaniu produktu z obrotu, wprowadzeniu zamien-
nika; itp.),

* outsourcing infolinii (np. obstuga zapytan przycho-
dzacych od klientéw (aptek) w zwigzku z réwnolegle
przeprowadzang akcjg przez zleceniodawce w innych
mediach; jako wsparcie - uzupetnienie standardowe;j
infolinii zleceniodawcy np. przy ograniczonych zaso-
bach infolinii zleceniodawcy; zastgpienie infolinii zle-
ceniodawcy, itp.).

PGF  RaportRoczny 2008 65



Ustugi dla producentéw / Pozostata dziatalnos¢

Pozostata dziatalnosé

W ramach Grupy PGF wyodrebnione sa takze spétki ce-
lowe prowadzace dziatalno$¢ w sektorze ochrony zdrowia
oraz podmioty, ktdre wspieraja podstawowe segmenty.

Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z o0.0.

Laboratorium Galenowe Olsztyn posiada ugruntowana
pozycje wéréd producentéw farmaceutykow oraz kosme-
tykéw. Laboratorium jest jednym z najbardziej liczgcych
sie producentdow galenowych w Polsce. Firma wspot-
pracuje z najwiekszymi hurtowniami farmaceutycznymi
na terenie kraju, poprzez ktére produkowane preparaty
trafiajg do aptek. Laboratorium Galenowe Olsztyn wy-
twarza preparaty w oparciu o sprawdzone receptury przy
uzyciu najnowoczesniejszych metod produkeyjnych. Po-
siada zezwolenie na wytwarzanie produktéw leczniczych,
wydane przez Gtéwnego Inspektora Farmaceutycznego.
W styczniu 2006 roku Laboratorium otrzymato Certyfikat
Jakosci GMP Laboratorium Galenowe Olsztyn spetnia wy-
magania Swiatowej Organizacji Zdrowia.

PHARMENA S.A.

Powstanie Spotki PHARMENA byto konsekwencja odkry-
cia przez naukowcow z Politechniki £édzkie] mozliwosci
zastosowania wybranych soli pirydyniowych w medycy-
nie. Spotka ma na celu komercjalizacje powyzszego od-
krycia. Istnieje mozliwo$¢ zastosowania tych substanciji
czynnych w wielu dziedzinach medycyny. Obecnie dzia-
talno$¢ Spdtki skupia sie na dwdch ptaszczyznach:

* produkcji (od roku 2003) innowacyjnych dermoko-
smetykéw chronionych prawem patentowym na 15
kluczowych rynkach Europy,

* prowadzeniu badan w USA i Kanadzie nad zastoso-
waniem wybranych soli pirydynowych w medycynie w
celu opracowania m.in. innowacyjnego w skali éwia-
towej leku przeciwmiazdzycowego.
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W celu prowadzenia badarn nad zastosowaniem wybra-
nych soli pirydyniowych w naczynio i gastroprotekcii,
PHARMENA S.A. wraz z funduszami branzowymi Doma-
in Partners i MVM Life Sciences, w 2005 roku utworzyta
w USA spdtke celowa PNAI (obecnie Cortria Corporation).
PHARMENA S.A. udzielita Cortrii licencji, zachowujac pra-
wo wiasnosci do substancji czynnej MNA. Powyzszy pro-
jekt zostat uznany przez renomowang agencje analityczng
Windhover za jeden z 10 najbardziej perspektywicznych
na éwiecie projektow w zakresie zwalczania chordb ukta-
du krazenia Rynek naczynioprotekcji szacowany jest na
okoto 38-42 mid USD rocznie i jest postrzegany jako
najszybciej rozwijajgcy sie segment farmaceutykéw na
Swiecie. Od sierpnia 2008 roku PHARMENA S.A. jest no-
towana na rynku New Connect.

NDS Depo S.A.

NDS Depo sp. z 0.0. powstata w 2004 roku jako czes¢
Polskiej Grupy Farmaceutycznej. Firma tworzy i zarza-
dza siecia lokali uzytkowych na terenie cafej Polski, ktére
sg oddawane w najem na potrzeby prowadzenia aptek.
W celu realizacji dtugoterminowej strategii rozwoju i pozy-
skania srodkow finansowych na jej realizacje w 2008 roku
zostata utworzona spétka NDS Depo S.A., ktdra nabyta
100% udziatdéw NDS Depo sp. z 0.0. od PGF S.A. Firma
planuje pozyskaé inwestora zewnetrznego poprzez emi-
sje nowych akcji i uplasowanie ich na GPW. W przyszto-
$ci Zarzad spotki zaktada rozszerzenie dziatalnosci firmy
na rynki Europy Srodkowej i Wschodniej. Skupienie pod-
stawowej dziatalnosci NDS Depo S.A na wspotpracy z ap-
tekami, ze wzgledu na specyfike rynku farmaceutycznego,
gwarantuje jej akcjonariuszom bardzo duzg stabilno$¢
i bezpieczenstwo.



BSS

BUSINESS SUPPORT SOLUTION

Daruma sp. z 0.0.

Daruma sp. z 0.0. powstata w 2004 roku. Spétka powota-
na w celu zarzgdzania obiektami magazynowymi znajdu-
jacymi sie w Grupie Kapitatowej a nie wykorzystywanymi
w dziatalno$ci operacyjnej, przeznaczonymi na sprzedaz.

Business Support Solution S.A.

Business Support Solution S.A. spétka powotana w 2008
roku w celu wyodrebnienia dziatalnosci finansowo-ksie-
gowych w Grupie Kapitatowej. Spotka przejmie wszyst-
kie aktywa i funkcje zwiazane z dziafalnoscig finansowg
z Centrum Finansowo — Ksiegowego, ktére funkcjonuje
w ramach Grupy Kapitatowej PGF. Centrum $wiadczy
ustugi finansowo-ksiegowe dla 122 spotek wchodzacych
w sktad Grupy Kapitatowej, zarzadza ptynnoscia spotek
zaleznych oraz prowadzi kontrole zewnetrzne. Ponadto
Business Support Solution rozszerzy zakres ustug CFK
0 ustugi prawne.

Farm Serwis sp. z 0.0.

Farm Serwis sp. z 0.0. zostata powotana w 2001 roku.
W nadchodzacych latach spétka zamierza kontynuowaé
swoj podstawowy przedmiot dziatalnosci, jakim jest
$wiadczenia ustug finansowych polegajacych na obrocie
wierzytelnoéciami i udzielaniu pozyczek dla klientow i pod-
miotow grupy PGF. Réwnolegle poczawszy od 2008 roku
nastapito przeorganizowanie spotki w centralng komarke
organizacyjna wyspecjalizowang w zarzadzaniu limitami
kredytowymi oraz w monitoringu i windykacji naleznosci
klientow aptecznych.

Pharma Partner sp. z 0.0.

Pharma Partner sp. z 0.0. zostata powotana w 2008 roku
w celu wyodrebnienia dziatalnosci ustugowej. Zakres

= Farm-Serwis

> Ustugi dla producentéw

[

URTICA LOGISTICS

>PRUF

dziatalnosci to ustugi w zakresie szeroko pojetych ustug
logistycznycha w szczegdlnodci ustug dystrybucyjnych
i transportowych. Doswiadczenie i potencjat Grupy Ka-
pitatowe] pozwala na zaproponowanie wysokiej jakosci
ustug w zakresie magazynowania i transportu zgodnie
z wymogami prawa farmaceutycznego i wyjscie naprze-
ciw oczekiwaniom rynku producentéw i dystrybutorow
farmaceutycznych.

ePRUF S.A.

ePRUF S.A. - elektroniczna Platforma Rozliczen Ustug
Farmaceutycznych. Spétka zatozona w 2008 roku petni
funkcije operatora kart private label. Rozwigzanie przygo-
towane zostato z myslg o obstudze procesu dofinanso-
wania zakupu lekéw w relacji pacjent — instytucja dofi-
nansowujgca, np. producent, ubezpieczyciel, organizacja
spoteczna. Realizacja $wiadczen nastepuje w oparciu
ounikalny przypisany do klientaidentyfikator—karte ePRUF,
ktéra moze zosta¢ zrealizowana w wybranych aptekach
zlokalizowanych na terenie catego kraju. System ePRUF
daje gwarancje realizacji $wiadczen zgodnie z przezna-
czeniem, upraszcza procedury administracyjne, zwieksza
kontrole i ogranicza mozliwo$¢ naduzy¢ i bteddw.

Urtica Logistics

Urtica Logistics jest markg PGF Urtica sp. z 0.0. Dzie-
ki wykorzystaniu zaplecza transportowego PGF, Urtica
Logistics oferuje kompleksowe rozwigzania logistyczne
dla branzy farmaceutycznej. Specjalizuje sie w transpor-
cie lekow, wyrobow medycznych oraz materiatow opa-
trunkowych. Ustugi $wiadczone sg na rzecz lecznictwa
zamknietego jak rowniez aptek otwartych, przychodni,
prywatnych gabinetéw oraz hurtowni. Posiadany poten-
cjatlogistyczny sprawit, iz Urtica Logistics $wiadczy ustugi
kilkudziesieciu klientom zewnetrznym, w gtéwnej mierze
producentom.
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> Informacje dodatkowe / 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 efektywnoéci oraz Zrédtem informacii
o jakosci realizowanych zadan. Spotka koncentruje sie
w pierwszej kolejnoéci na identyfikacji zagrozen strate-
gicznych, nastepnie finansowych i operacyjnych. System
zarzadzania ryzykiem obejmuje nastepujace obszary:

* Ryzyko prawne — zwigzane z prowadzeniem dzia-
talnosci w zgodzie z obowiazujgcymi przepisami

* Ryzyko operacyjne zwigzane z utratg udziatu
w rynku, zmianami w popycie, ryzykiem konkurenciji,
ryzykiem handlowym i transakcyjnym, ryzykiem nie-
wyptacalnosci klientéw, ryzykiem zwigzanym z orga-
nizacjg tancucha dostaw, ryzykiem utraty praw najmu,
ryzykiem kadrowym oraz ryzykiem zwigzanym z bez-
pieczenstwem i ochrong majatku

* Ryzyko finansowe zwigzane z finansowaniem
dziatalnosci i zachowaniem réwnowagi finansowej, w
tym oceng wiarygodnoséci finansowej kontrahentow,
ryzykiem zmian stop procentowych i kurséw waluto-
wych oraz ryzykiem inwestycyjnym

* Ryzyko zwigzane z dziatalno$cia informatyczna,
technologiczna, w skiad ktérego wchodzi miedzy in-
nymi ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem i ochrong
danych w systemie informatycznym

* Ryzyko naduzy¢

* Inne rodzaje ryzyka, w tym ryzyko ciagtosci dzia-
fania, zarzadzania sytuacjg kryzysowag, 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 zminimalizowaé
zidentyfikowane ryzyko. Kazda jednostka operacyjna
wprowadza zestaw procedur kontroli. Zadaniem audytu
wewnetrznego jest monitorowanie i badanie efektywno-
éci procedur zarzadzania ryzykiem w oparciu o zasady

Miedzynarodowych Standardéw Profesjonalnej Praktyki
Audytu Wewnetrznego i standardéw Instytutu Audytoréw
Wewnetrznych (Institute of Internal Auditors —IIA).

Ryzyko prawne

W Grupie PGF wyodrebniony jest kilkuosobowy dziat
prawny, ktéry na biezaco monitoruje zmiany w istnieja-
cych przepisach prawnych.

Przygotowuje analizy i rekomendacije dla Zarzadu. Oso-
ba nadzorujaca dziatalnosé Grupy pod katem zgodnosci
z przepisami prawa jest jednoczesénie Przewodniczgcy
Rady Nadzorczej PGF — mecenas Jerzy Leszczynski.
Zwigzany jest ze spotka od 1994 roku, od poczatku prze-
wodniczgc Radzie Nadzorcze).

Ryzyko operacyjne

W ramach procesow ograniczajacych ryzyko operacyjne
Grupa PGF:

e ustala limity dla sprzedazy szpitalnej w cafej
Grupie, kwalifikujac szpitale do okreslonej grupy ryzy-
ka 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 efektywno$¢ windykaciji
* monitoruje dzienng sprzedaz, wyniki finansowe

 dokonuije poréwnan z konkurencja oraz na biezaco
analizuje sytuacje na rynku polskim i za granica.

W Grupie PGF nie zostat wyodrebniony dziat zarzadzania ry-
zykiem operacyjnym. Zarzadzanie kategoriami ryzyka ope-
racyjnego odbywa sie w poszczegdlnych pionach i na biezg-
co jest raportowane do odpowiednich czionkéw zarzadu.
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Ryzyko finansowe

Zarzadzanie ryzykiem finansowym, na ktére w PGF skifa-
da sie gtéwnie ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci, ryzyko
walutowe, ryzyko stopy procentowej jest koordynowane
z poziomu centrali spotki dominujacej, gdzie opracowy-
wane sg procedury wdrazane i stosowane w catej Grupie
Kapitatowej. Zarzadzanie w zakresie ryzyka ptynnosci,
walutowego oraz stdp procentowych zwigzanych z po-
siadanymi i wykorzystywanymi instrumentami finansowy-
mi w tym przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych
jest prowadzone w pionie finansowym centrali pod statym
nadzorem zarzgdu spétki dominujgcej. Zarzadzanie ryzy-
kiem kredytowym w grupie odbywa sie z wykorzystaniem
wydzielonej specjalnie dla tych celéw spotki zalezne;j.

Ryzyko kredytowe zwigzane jest przede wszystkim z na-
lezno$ciami 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 podlegajg zatwier-
dzeniu przez Zarzad. W ramach proceséw ograniczaja-
cych ryzyko kredytowe Grupa PGF:

* ustala limity handlowe kontrahentom zgodnie z za-
sadami okreslonymi w wewnetrznej procedurze obo-
wigzujacej we wszystkich spoétkach Grupy, okreslajace
gbrng granice catkowitych zobowigzan wobec jedno-
stek Grupy Kapitatowej. W przypadku wystgpienia
wyzszego poziomu ryzyka stosowane jest zabezpie-
czenie majatkowe

* monitoruje poziom biezacego zadtuzenia i wyko-
rzystania limitbw kupieckich stosujac odpowiednie
narzedzia systemowe pozwalajgce m.in. na bloko-
wanie sprzedazy z odroczonym terminem pfatno$ci
w przypadku przekroczenia ustalonego limitu. System
uniemozliwia réwniez sprzedaz z odroczonym termi-
nem ptatnoéci bez nadanego w systemie limitu
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* na podstawie umowy ubezpieczenia zawartej
z TU Euler Hermes obejmuije ochrong ubezpieczeniowg
cze$¢ naleznosci handlowych. Na podstawie weryfika-
cji dokonanej przez ubezpieczyciela, okreslany jest limit
wyznaczajacy goérna granice, do ktérej bierze na siebie
odpowiedzialnos¢ z tytutu niewyptacalnosci klienta.

Ryzyko stép procentowych zwigzane jest z korzysta-
niem przez Grupe z kredytéw bankowych oraz emisjg
obligacji. Wspomniane instrumenty finansowe oparte sg
w przewazajgcej wiekszosci o zmienna stope procentowa
i narazajg PGF na zmiane przeptywéw pienieznych oraz
wzrost kosztow finansowych w przypadku wzrostu stép
procentowych. W ramach zarzadzania ryzykiem spotka
zabezpiecza cze$¢ ekspozycji zawierajgc transakcije hed-
gingowe takie jak IRS czy struktury opcyjne. Grupa Kapita-
towa PGF S.A. korzysta z finansowania w walucie krajowej
opartego na zmiennych stopach procentowych (kredyty
bankowe i obligacje srednio i diugoterminowe) WIBOR.
W przypadku kredytéw — stopy procentowe pozostajg
niezmienione w okresach miesiecznych, tygodniowych
lub zmieniajg sie codziennie (w oparciu o stawke WIBOR
O/N, TN, SW lub 1M). Od miesigca listopada 2007r. objete
sg skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym spoét-
ki litewskie z grupy UAB Nacionaline Farmacijos Grupe.
Stad w bilansie na koniec 2008 roku wykazane sg takze
kredyty i pozyczki zaciagniete w grupie UAB, w walucie
innej niz PLN. Sg to zobowigzania zaciggniete zaréwno
w euro (EUR) jak i w litach litewskich (LTL).

Analiza wrazliwo$ci

Na nastepnej stronie zostata przedstawiona analiza wraz-
liwoéci pokazujaca wptyw potencijalnie mozliwej zmiany
stdp procentowych na wynik finansowy.

Zobowigzania odsetkowe oparte na zmiennej stopie pro-
centowej na dzien bilansowy wyniosty: 600,2 min zt. Do
obliczen zostata przyjeta stopa 6,89% stanowigca éredni
wazony limitami koszt finansowania na dzien bilansowy.
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Analiza wrazliwosci

Potencjalna mozliwa Wptyw na koszty
zmiana stop odsetkowe
procentowych poniesione w okresie
sprawozdawczym
+/- 0,50p.p. +/- 3,00 min zt.
+/-1,0p.p. +/- 6,00 min zt.
+/-1,5p.p. +/- 9,00 min zt.

Ryzyko walutowe wigze sie z zakupem towaréw han-
dlowych pfatnych w walutach obcych. Udziat zakupdw
rozliczanych w walutach obcych do facznej wartosci
dokonywanych transakciji zakupu towaréw handlowych
w skali roku jest stosunkowo niewielki i wynosi jedynie
ok. 1,4%, przy czym 96,3% z nich jest rozliczanych w wa-
lucie EURO. Transakcje zabezpieczane sa selektywnie
kontraktami typu FORWARD, w zalezno$ci od oceny sy-
tuacji na rynku walutowym.

Ryzyko utraty ptynnosci zwiazane jest $cisle z regulo-
waniem wymagalnych zobowigzan Grupy PGF. W ramach
procesOw ograniczajacych ryzyko utraty ptynnosci Grupa:

* prognozuje przeptywy pieniezne w powigzaniu
z analizg poziomu ptynnosci aktywow

* monitoruje ptynnoé¢ i zabezpiecza finansowanie
w ramach podpisanych uméw kredytowych i utrzymy-
wania linii kredytowych.

W celu poprawy efektywnoséci, zoptymalizowano proces
zarzadzania ptynno$cia poprzez scentralizowanie funkcii
zarzadzajgcych w podmiocie dominujacym. Nadwyzki
$rodkoéw pienieznych generowane w podmiocie dominu-
jacym i spétkach zaleznych sg inwestowane i zarzgdzane
przez Centrale.

Nadwyzki srodkoéw pienieznych generowane w podmiotach
Grupy sa kompensowane z saldamikredytow zaciagnietych
przez podmiot dominujacy. Dokonywane jest to poprzez
wdrozony system kompensacii sald tzw. cash pooling.

Polityka jakosci

Pion jakos$ci kontynuuje wdrazanie dziatari jako$ciowych
w oddziatach i Spoétkach hurtowych Grupy Kapitatowej
PGF wychodzac naprzeciw wyzwaniom rynku i zmienia-
jacym sie wymaganiom prawnym.

Wdrozenie systemu jakosci prowadzi do optymalizacii
proceséw, poprawy efektywnosci dziatan jakosciowych.
Wdrozony i udokumentowany system jakos$ci jest gwa-
rantem rzetelno$ci i wiarygodnosci PGF.

W Spétkach Grupy wdrozono jednolity system zapewnie-
nia jako$ci zgodny z wymaganiami GDP (Good Distribu-
tion Practice) obejmujacy m.in.:

- nadzoér nad dokumentacia i zapisami,
- system auditow jako$ciowych,
- system szkolen jakosciowych,

+ przyjmowanie, magazynowanie, wydawanie
i transport produktow,

« obrot $rodkami odurzajgcymi, psychotropowymi
i prekursorami,

- zarzadzanie reklamacjami,
- obstuga procesu wstrzymania i wycofania produktow,
- utrzymanie odpowiedniego stanu sanitarnego i tech-

nicznego magazynow,

oraz wymaganiami GMP (Good Mananufacturing Practi-
ce) w zakresie importu produktdw leczniczych.

Zapewniamy spetnienie wymagan jako$ciowych dostaw-
coéw i klientéw. Pion jakosci PGF aktywnie uczestniczy
w przygotowaniu wdrozenia obstugi w PGF systemu
sprzedazy bezposredniej dla koncernu AstraZeneca.
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> Informacje dodatkowe / Pracownicy

W zwiazku z licznymi akwizycjami w ostatnich latach dynamicznie rozwijajaca sie
Grupa PGF systematycznie zwieksza zatrudnienie. W 2008 roku w Grupie PGF

pracowato 6,4 tys. 0soéb.

Pracownicy
Zatrudnienie w PGF

Przecietne zatrudnienie w 2008 roku w Grupie wynosito
6397 osdb. Na stanowiskach robotniczych w PGF byto
$rednio zatrudnionych 25% pracownikéw, a 75% na sta-
nowiskach nierobotniczych.

Program rozwoju kompetencji

System rozwoju kompetencji jest wspierany przez pra-
cownikéw dziatu Human Resources. Obszary szczegdinie
wazne z punktu widzenia rozwoju spétki to szkolenia han-
dlowe oraz szkolenia ksztattujgce umiejetnosci z obszaru
finansoéw, technologii informatycznych i zarzgdzania.

Polityka rozwoju kadry menedzerskiej

Jednym z celéw polityki personalnej Grupy PGF jest roz-
woj organizacji poprzez szkolenie i awansowanie pra-
cownikdéw ze szczegdlnym potencjatem. Uczestniczg oni
w finansowanych przez PGF studiach MBA oraz progra-
mach rozwoju umiejetnoéci kierowniczych. Naszym ce-
lem jest promowanie najlepszych pracownikéw, ktérzy
dobrze czujg sie w zespole PGF i chca zwigza¢ swoja
przyszto$¢ z rynkiem dystrybucji farmaceutycznej. Ponad
30% kadry wyzszego szczebla, wchodzacej w sktad za-
rzadow spoétek Grupy, pochodzi z wewnetrznej rekrutacii.
Jednym z najbardziej istotnych osiggnie¢ we wdrazaniu
nowoczesnej polityki kadrowej i polityki wynagrodzen
byta implementacja systemu motywacyjnego opartego
na MBO (Management By Objectives) dla pracownikow
CEPD Management, DOZ SA i DOZ UK. Jasno postawio-
ne cele, orientacja na wynik i skuteczna realizacja zadan
poparta zostata atrakcyjnym systemem wynagrodzen,
rozwigzaniem nowatorskim w sektorze detalicznej dystry-
buciji farmaceutyczne;j.
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Struktura zatrudnienia pod wzgledem
zajmowanych stanowisk

dziat Administracja

16%

pion Sprzedazy
53%

dziat IT
1%

stuzby
finansowo

-ksiegowe

7%
pion Logistyki
23%

Struktura zatrudnienia ze wzgledu na wiek

powyzej 55 lat do 25 lat
8% 11%

\/

46-55 lat
23%
26-35 lat
36-45 lat 36%
23%



Stabilny zespot

Statystycznie $rednia wieku w Grupie wynosi 36 lat,
a przecietny staz okoto 6 lat. Polityka personalna jest zo-
rientowana na wsparcie rozwoju pracownikéw z duzym
potencjatem, ale réwniez wspdtprace z doswiadczonymi
ekspertami, ktérzy stajg sie w naturalny sposdb nauczy-
cielami przysztych lideréw.

PGF - najwiekszy w Polsce pracodawca
dla farmaceutow

Polska Grupa Farmaceutyczna jest najwiekszym w Polsce
pracodawcg zatrudniajgcym farmaceutéw. Pracujg oni
w aptekach wlasnych PGF, w spétkach hurtowych, w centrali
w tym takze na stanowiskach menedzerskich. Wiekszosé
farmaceutow to kobiety co wptywa decydujgco na struktu-
re zatrudnienia w Grupie i polityke personalna. Staramy sie
w elastyczny sposéb ksztattowaé warunki zatrudnienia tak,
aby utatwi¢ prace szczegdlnie mtodym matkom.

- F Mirlognneis
| urada

Akademia Biznesu

W 2008 roku uruchomiono Akademie Biznesu, zestaw
szkolen i warsztatbw menedzerskich dedykowanych
dla aptekarzy i pracownikéw pionu sprzedazy. Szkolenia
wspomogty podnoszenie kwalifikacji pracownikéw w zakre-
sie zarzgdzania apteka, relacji z pacjentami, profesjonalne;j
porady aptecznej, sprzedazy doradczej i merchandisin-
gu. W 2008 roku pieciodniowa Akademia Biznesu objeta
560 aptekarzy i 66 0sdb z pionu sprzedazy.

Wolontariat pracowniczy

PGF S.A. wspiera idee wolontariatu pracowniczego i cho-
ciaz nie zostat on jeszcze ujety w formalne ramy pracow-
nicy spotek PGF aktywnie dziatajg na rzecz pomocy lokal-
nym spotecznosciom, gtéwnie na rzecz dzieci z Doméw
Dziecka, dziatajg na rzecz ochrony érodowiska. Najwiecej
angazuje sie w prace zatozonej w 2007 roku przez PGF
Fundacji ,Dbam o zdrowie”. Liczba wolontariuszy w firmie
roénie z roku na rok.
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> Informacje dodatkowe / Spoteczna odpowiedzialnosé biznesu

Wiele firm uwaza, ze ma moralny obowiazek reagowania na problemy
wspotczesnego Swiata, takie jak ubdstwo, choroby, czy zanieczyszczenie
Ssrodowiska. W imie solidarno$ci spotecznej, biznes coraz czesciej wspiera,

a nawet inicjuje, réznego rodzaju programy pomocy dla potrzebujacych,

nie tracac przy tym zdolno$ci do generowania zyskéw dla swoich akcjonariuszy.

Spoteczna odpowiedzialno$é
biznesu

CSR (z ang. Corporate Social Responsibility) to odpo-
wiedzialno$¢ spoteczna biznesu, czyli koncepcija, zgod-
nie z ktérg firmy budujac swojg strategie dobrowolnie
uwzgledniajg interesy spoteczne. CSR obejmuje rela-
cje przedsiebiorstwa ze wszystkimi, na ktérych ma ono
wplyw, poczawszy od pracownikdw, poprzez dostawcow,
kontrahentéw i innych partneroéw biznesowych, lokalna
spotecznosé, srodowisko naturalne, po tych, od ktérych
zalezy powodzenie firmy - jej klientdw.

Rozwiazywanie globalnych problemoéw byto zawsze do-
menag panstwa. W obecnych czasach bez udziatu firm nie
sposdb uporac sie z problemami spotecznymi, ekologicz-
nymi, ekonomicznymi oraz politycznymi. Pod adresem
Swiata biznesu kierowane sa coraz bardziej stanowcze
oczekiwania zwiekszenia odpowiedzialnosci spotecznej
i dbatosci o srodowisko.

Dziatania realizowane w ramach CSR powinny wynika¢
z wysokiej $wiadomosci spotecznej przedsiebiorcy i jego
gtebszej potrzeby wigczenia sie w rozwigzywanie spo-
tecznie istotnych problemow, takich jakimi w Polsce sa
chociazby niewystarczajgcy poziom ochrony srodowiska,
bezrobocie, ubdstwo, wykluczenie spoteczne, czy bariery
w dostepnie do lekdw.

Fundacja ,Dbam o zdrowie”

Gtéwnym problemem spotecznym na ktéry napotyka sek-
tor ochrony zdrowia jest bariera w dostepie do lekéw. Od-
ptatno$¢ polskiego pacjenta za leki nalezy do jednych z
najwyzszych w Europie. Z raportu Swiatowej Organizaciji
Zdrowia (WHO) wynika, ze Polacy doptacaja z wiasnej kie-
szeni $rednio 64% ceny leku. WHO przyjmuije, ze o utrud-
nionym dostepie do lekéw méwimy, gdy pacjent musi do-
ptaca¢ wigcej niz 50%.

Podstawowa dziatalnos¢ Polskiej Grupy Farmaceutycznej
w ramach odpowiedzialnego biznesu to pomoc osobom,
ktérych sytuacja zyciowa i materialna nie pozwala na wyku-
pienie lekdw i kontynuacie efektywnej terapii. Dla realizacii
tego celu w sierpniu 2007 roku zostata powotana Fundacja
,Dbam o zdrowie”. Od poczatku swojego istnienia Funda-
cja przyznata pomoc 12 tysigcom osdb, przeznaczajac na
ten cel ponad 1 min zt.

Niektdérzy musza wybieracé

4 min Polakow z a*. Nie stac i

Przekazujgc

*Waug Raportu Komisji Europajskis]
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Muzeum Farmaciji

Polska Grupa Farmaceutyczna zostata zbudowana dzieki
wsparciu farmaceutdw, ktérzy od pokoler sg pierwszym
zroddtem informacii o lekach. Setki rozméw o potrzebach
pacjentéw umozliwity okreslenie tego samego celu dla
PGF oraz tysiecy wspotpracujacych aptek. Tym celem
jest taczenie tradycji z nowoczesnoécia - najlepszych
doéwiadczen z przesziosci z wizjg przysziosci. Aby nie
zapomnie¢ o wspolnych korzeniach, PGF wspiera roz-
woj dwdch placéwek muzealnych w Lublinie i todzi,
ktore powstaty z inicjatywy Grupy. Muzea Farmaciji maja
chroni¢ od zapomnienia wspaniata tradycje polskiego
aptekarstwa. Dodatkowo PGF jest mecenasem zabytko-
wych aptek, z ktdrych najstarsza powstata w 1609 roku
w Zamosciu. Wnetrza aptek zachowaty niepowtarzal-
ny historyczny styl, a za sprawag osobistego zaangazo-
wania pracownikéw firmy udato sie w nich zgromadzi¢
wiele zabytkowych eksponatéw sztuki aptekarskiej.
Wiele z tych zabytkowych placéwek ocalato tylko dzie-
ki opiece, jaka nad nimi roztoczyty PGF S.A. oraz Apteki
,Dbam o zdrowie”. Korzystaja one z petnej oferty i bez-
pieczenstwa dostaw z magazynéw Polskiej Grupy Farma-
ceutycznej, nowoczesnego marketingu, czestych i atrak-
cyjnych promociji, sprawnej logistyki, a takze konferencji
z udziatem najlepszych specjalistow ds. zarzadzania.

Niezaleznie od postepu, jaki wcigz dokonuje sie na na-
szych oczach, nie zapominamy o bogatej przesztosci.
W tym celu wydajemy monografie poswiecone zabytko-
wym aptekom w Polsce. Sg one fascynujaca lektura dla
0s6b pasjonujacych sie dziejami polskiego aptekarstwa
i historii farmacji w Polsce. Ksigzki z cyklu ,Najstynniejsze
polskie apteki” budujg tzw. ,dyskur pamieci zbiorowej”
— zarbwno dynamiczny i istotny, gdyz umozliwiajg nam
Zbudowac¢ relacje z tym, co juz przeszie, a takze poma-
gaja zrozumied to, kim jestesmy dzis.

anin

Urtica Dzieciom

Takze za posrednictwem spétek dziatajacych w réznych
regionach Polski, PGF wspiera inicjatywy lokalnych spo-
tecznoéci oraz $érodowisko farmaceutyczne. Jednym
z przyktadow jest dziatalno$¢ spotki PGF Urtica, najwiek-
szego w kraju dystrybutora lekéw dla lecznictwa zamknie-
tego, ktéry od dwunastu lat organizuje aukcje charytatyw-
na ,Urtica Dzieciom”. Do dzisiaj pienigdze z licytacji prac
plastycznych pomogty setkom dzieci ze szpitali onkolo-
gicznych w catej Polsce.

W centralnej Polsce PGF od czterech lat organizuje au-
kcje obrazdw i koncert charytatywny, z ktérego $rodki sg
przekazywane na pomoc przewlekle i nieuleczalnie cho-
rym dzieciom. Dzieki osobom biorgcym udziat w aukcji we
Wroctawskim Teatrze Wspotczesnym im. Edwarda Wier-
cinskiego. dzieci z 15 szpitali onkologicznych w 2008 roku
otrzymaty sprzet medyczny, zabawki, oraz inne niezbedne
przedmioty.
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> Dane finansowe / Charakterystyka wynikéw finansowych

W 2007 roku Grupa PGF uzyskata najwyzsze w historii przychody ze sprzedazy
na poziomie 5,1 mld zt, utrzymujac jedna z czotowych pozycji na krajowym rynku

dystrybucji farmaceutykow.

Charakterystyka wynikdw finansowych w 2008 roku

Podstawowe dane finansowe w latach 2005-2008

Przychody ze sprzedazy min zt
EBITDA min zt
Zysk operacyjny min zt
Zysk netto min zt

Zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom min zt
podmiotu dominujgcego

Suma bilansowa min zt
Kapitat wiasny min zt
Zysk na akcje (EPS) zt
Cena/zysk (P/E) kr.

Sezonowos$¢ sprzedazy

1400
1300
1200
1100
1000
900
800
700

min zt

1Q ‘02
2Q ‘02
3Q ‘02
4Q ‘02
1Q ‘03
2Q ‘03
3Q ‘03
4Q ‘08
1Q ‘04
2Q ‘04
3Q ‘04

4Q ‘04

2005
3890,7
92,5
75,5
54,3
52,6

14454

2574

4,26
14,2

1Q ‘05
2Q ‘05

3Q ‘05

2006

4 007,6
108,3
87,0
63,0
62,5

1490,4

291,2

5,02
15,8

1Q ‘06

4Q ‘05
2Q ‘06

2007
4410,5
113,7
93,0
73,7

74,4

2011,7

406,6

591
15,1

3Q ‘06
4Q ‘06
1Q ‘07

2008
5095,8
109,6
83,5
51,5
52,1

22425

444,4

4,16
6,6

2Q ‘07
3Q ‘07
4Q ‘07

PGF

2008/2007
15,5%
-3,6%

-10%
-30,0%
-30,0%

11,5%

9%

-29,6%
-56%

1Q ‘08
2Q ‘08
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> Dane finansowe / Charakterystyka wynikéw finansowych

Najwyzsze w historii przychody ze
sprzedazy na poziomie 5,1 mld zt

Sprzedaz produktéw farmaceutycznych charakteryzuje
sie sezonowoscig, dlatego Grupa PGF najwyzsze obroty
realizuje w miesigcach jesienno-zimowych (I i IV kwartaf)
z uwagi na wyzszg zachorowalnos¢ w tym okresie, najniz-
sze natomiast w okresie wiosenno-letnim (Il i lll kwartat).

Wyniki finansowe

W 2008 roku Grupa PGF uzyskata najwyzsze w histo-
ri przychody ze sprzedazy na poziomie 5,1 mid zt.
W stosunku do roku 2007 oznacza to wzrost 0 15,5%, co
w kontekécie wyraznego spowolnienia gospodarczego
zwigzanego z ogolno$wiatowym kryzysem finansowym
nalezy uzna¢ za wynik bardzo dobry. Wartos¢ marzy brut-
to ze sprzedazy wyniosta 10,62% co oznacza poprawe
00,11 p.p. w stosunku do roku poprzedniego.

Koszty sprzedazy i ogolnego zarzadu wyniosty 482,6 min
zti wzrosty w poréwnaniu do 2007 roku o 21,4%. Wskaz-
nik w/w kosztow uksztattowat sie na poziomie 9,47% tj.
0 0,46 p.p. wyzszym niz w roku poprzednim. Na wzrost
kosztéw wptyneto przede wszystkim wigczenie do Gru-
py spotek zajmujacych sie sprzedazg detaliczng, ktére
charakteryzuja sie wyzszym wskaznikiem kosztow rodza-
jowych niz spétki hurtowe oraz przeprowadzane projekty
reorganizacyjno-rozwojowe.

W 2008 roku Grupa uzyskata dodatnie saldo pozostatych
przychodow i kosztéw operacyjnych, ktore powiekszyto
wynik operacyjny 0 24,5 min zt, w tym zysk ze zbycia nie-
finansowych aktywow trwatych w wysokoéci 27,3 min zt.

Zysk na dziafalnos$ci operacyjnej spadt w stosunku
do roku 2007 o 10,2% i wyniost 83,5 min zt. Rdéwniez
wskaznik marzy operacyjnej byt nizszy o 0,5 p.p. w po-
rownaniu z poprzednim rokiem i wyniost 1,6%.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej byty ujemne i wynio-

sty 23,2 min zt. Wptynety na to przede wszystkim wzrosty
stop procentowych oraz wyzszy poziom zadtuzenia zwig-
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Podstawowe wielko$ci rachunku zyskéw i strat

min zt 2008 2007 zmianar/r
Przychody ze sprzedazy 5095,8 4410,5 +155%
Zysk operacyjny 83,5 93,0 -10,2%
Zysk brutto 61,5 90,0 -31,7%
Zysk netto przypadajacy 52,1 74,4 -30,0%
akcjonariuszom

podmiotu dominujacego

Rentowno$¢ operacyjna 16% 21% -05p.p.
Rentownos¢ brutto 12% 2,0% -0,8p.p.
Rentownos¢ netto 1,0% 1,7% -0,7 p.p.

Koszty dziatalno$ci operacyjnej

min zt 2008 2007 zmianar/r
Koszty sprzedazy 3441 302,0 13,9%
Koszty ogdlnego 138,5 95,4 45,2%
zarzadu

Razem koszty 482,6 397,4 21,4%
Wskaznik kosztéw 9,47%  9,01% 0,46 p.p.



Rok 2008 byt jednym z trudniejszych okreséw
w rozwoju spotki

zany z finansowaniem akwizycji realizowanych w roku
2007 i czesciowo 2008. Gtéwne pozycje przychoddw
finansowych to uzyskane odsetki od pozyczek i nalezno-
éci, a wéroéd kosztéw finansowych — zaptacone odsetki
od kredytéw i obligacji oraz utworzone odpisy aktualizu-
jace na odsetki.

Z uwagi na wzrost kosztéw finansowych, zysku brutto
zmniejszyt sie w 2008 roku o 31,7% w stosunku do roku
2007 i wyniost 61,5 min zt. Wskaznik marzy brutto uksztat-
towat sie na poziomie 1,2%, co oznacza zmniejszenie
0 0,8 p.p. w stosunku do roku ubiegtego.

Podobnie osiagniety zysk netto byt nizszy o 30% i wy-
niost 52,1 min zt., co oznacza, ze rentowno$¢ netto zre-
alizowana zostata na poziomie 1% (0 0,7 p.p. mniej niz
w roku 2007).

Rok 2008 byt jednym z trudniejszych okreséw w rozwoju
spodtki. Przeprowadzane procesy restrukturyzacyjne: wy-
odrebnienie czesci detalicznej do holdingu CEPD N.V,,
wprowadzenie nowej polityki sprzedazy i przygotowania
do obstugi projektu direct distribution wptynety na poziom
ponoszonychkosztéw. Ponadtowzrost stdp procentowych
przy wzroscie zadtuzenia spowodowaly istotny wzrost
kosztéw finansowych. Te czynniki tacznie przyczynity sie
do zmniejszenia wskaznikdw rentownosci na kazdym po-
ziomie. Wyjatkiem jest wskaznik rentowno$ci sprzedazy
brutto, ktdrego wzrost jest konsekwencjg zwiekszenia
skali dziatalnosci Grupy w segmencie detalicznym oraz
efektem wdrozenia nowej polityki handlowe;.

Struktura majatku i zrédet jego finansowania
Struktura majatku w roku 2008 nie ulegta znaczacej zmia-

nie. Wskazuje przewage aktywéw obrotowych nad akty-
wami trwatymi.

Wskazniki rentownos$ci
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> Dane finansowe / Charakterystyka wynikéw finansowych

Obnizenie wartosci
wskaznikéw rotacji

Struktura aktywow w latach 2008 i 2007

Udziat aktywoéw obrotowych w aktywach ogétem wynidst
63,2%, wobec 69,2% w roku poprzednim. Gtéwnym sktad-
nikiem aktywéw obrotowych sg zapasy oraz naleznosci
z tytutu dostaw towardw i ustug. Na koniec 2008 roku stan
naleznosci z tytutu dostaw i ustug wynosit 438,9 min zti byt
0 41,5 min zt mniejszy niz w 2007 roku. Wskaznik rotacji
naleznosci z tytutu dostaw towardw i ustug wynidst 31 dni
i byt 0 7 dni krétszy niz w roku poprzednim. Jakos$é portfe-
la naleznosci jest traktowana priorytetowo, a w 2008 roku
szczegodlnie w obliczu nadchodzacego spowolnienia go-
spodarczego, podejmowane byty dziatania écistej kontroli
naleznosci i ryzyka z tym zwigzanego.

Wskaznik rotacji zapaséw na dzien bilansowy wyniést
52 dni tj. 0 2 dni mniej niz na koniec 2007 roku. Zapasy
stanowity 30,3% majatku PGF, a w stosunku do stanu na
koniec roku 2007 ich udziat w majatku Grupy PGF S.A.
wzrdst o 0,6 pkt. proc. Spadek rotacji jest konsekwencja
coraz lepszej efektywnosci wdrazanych centralnych pro-
ceséw zarzadzania magazynem.

Na krétkoterminowe aktywa finansowe w wysokosci 157,1
min zt (w 2007 roku 127,8 min zt) sktadaty sie przede
wszystkim udzielone pozyczki. Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty na koniec 2008 roku wyniosty 66,6 min zt
(w2007 roku 116,3 min z1).

Udziat aktywéw trwalych w sumie bilansowej wynosit
36,8% i zwigkszyt sie w stosunku do konca roku poprzed-
niego o 6 p.p. Gtéwne pozycje aktywdw trwatych to war-
tos¢ firmy — udziat 23,0%, rzeczowe aktywa trwate — udziat
10,0% oraz wartos$ci niematerialne — udziat 1,2%.
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Wskazniki rotacji w dniach

dni 31.12.2008 31.12.2007 zmianar/r
Rotacja

zapasow* 52 54 -2
Rotacja

naleznosci* 31 38 -7
Rotacja . 63 69 6
zobowigzan

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

Struktura aktywéw

100%
90% inne aktywa
0% obrotowe
70%

X naleznosci
60% krétkoterminowe
50%

O,

40% zapasy

30% [r—
O,

20% aktywa

10% trwate

0%

2007

2008



Struktura pasywow w latach 2007 i 2008

Aktywa byty finansowane kapitatem wiasnym w 15,2%.
Zobowigzania i kapitaty mniejszosci stanowity 84,8 %
pasywow.

Wskaznik rotacji zobowiazan z tytutu dostaw i ustug wynidst
63 dni, tj. 0 6 dni mniej niz na koniec poprzedniego roku.

Na zobowiazania i pozostate pasywa o tagcznej wartosci
1798 min zt sktadaty sie przede wszystkim zobowigzania
z tytutu dostaw i ustug w wysokosci 914 min zt oraz zobo-
wigzania finansowe w wysokos$ci 660 min zt.

Zobowigzania diugoterminowe stanowig gtéwnie zobo-
wigzania finansowe, ktérych udziat w sumie bilansowe;
wyniost 21,8%.

Zobowigzania krétkoterminowe to przede wszystkim
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktérych udziat
w pasywach ogdtem wynidst 40,8 %.

Udziat  krotkookresowych — zobowigzan
stanowit 7,6% sumy bilansowe;.

finansowych

Dane finansowe

Struktura pasywéw

100% S
zobowiaznia
90% i pozostate
. pasywa
80% krétkoterminowe
70%
60% zobowiaznia
50% i pozostate
pasywa
40% dtugoterminowe
30%
. kapitat
20% mniejszosci
4,07
10%
O,
> 15,2% kapitat wtasny
2 podmiotu
2007 2008 dominujgcego

Kapitaty wiasne i zadtuzenie

2008 2007 zmianar/r
Kapitat 444.4 406.6 9%
wtasny
Zobowigzania 660 635 8 491
finansowe* ) o
S-rOd-kl- 66,6 116,3 -43%
pieniezne
Zobowigzania
finansowe netto 5934 519,5 14%
Dtug netto
/kapitat wiasny 1,34 1,28 0,06
Dtug netto
/EBITDA 541 4,74 0,67

*z wytaczeniem zobowiazan z tytutu wyceny opcji PUT
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> Dane finansowe / Charakterystyka wynikéw finansowych

Zrédta finansowania dtuznego

Spotka dywersyfikuje zZrédfa finansowania dtuznego.
Grupa Kapitatowa PGF S.A. korzysta z finansowania
w walucie krajowej opartego na zmiennych stopach pro-
centowych WIBOR. Gtownymi Zrédtami finansowania
dtuznego sg kredyty dtugo i krétkoterminowe oraz obli-
gacje. Jedynie spotki litewskie z grupy UAB Nacionaline
Farmacijos Grupe posiadajg zobowigzania zaciagniete
zaréwno w euro (EUR) jak i w litach litewskich (LTL).

Ptynnosé

Wskazniki ptynnosci biezacy i szybki uksztattowaty sie
na dzien bilansowy na poziomie odpowiednio: 1,2 i 0,6.
W stosunku do konca roku poprzedniego ulegty pogor-
szeniu odpowiednio 0: 0,21 0,2.

Pozycje pozabilansowe

Pozycje pozabilansowe na koniec 2008 roku wynosity
391,3 min zt i stanowity gtéwnie zobowigzania warunko-
we z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen jednostkom
powigzanym i pozostatym.
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Struktura dostepnych zrédet finansowania dtuznego

Inne instytucje

10%

N\,

—

Bank E

4%
Bank D
5%

Bank C
10%

Bank A
33%

Bank B
11%

Obligacje
dtugoterminowe

27%

Inne instytucje (7 innych instytuciji)

Terminy wymagalnosci

Od roku
do 3 lat

46%
Powyzej
3 lat
22%
Do jednego roku
32% Bank B
30%
Bank D
14%
Bank A
37%

Inne

19%



Wartym podkreslenia jest osiggniety wynik w zakresie
generowanych przeptywéw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej, ktére dzieki wypracowanym zyskom oraz
optymalizacji majatku obrotowego wyniosty w 2008 roku
140 min zt. Jednakze wysokie wydatki w dziatalnosci
inwestycyjnej w efekcie wptynety na realizacje cash flow
netto ujemnego na poziomie 49,7 min zt.

W roku 2008 naktady na inwestycje rzeczowe wyniosty
64,1 min zt w tym nakfady na $rodki trwate osiggnety
57,9 min zt. Najwieksze inwestycje w rzeczowe aktywa
trwate byty zwigzane modernizacjg i przebudows istnie-
jacych siedzib spoétek Grupy.

Wsrdd naktaddw kapitatowych na taczna kwote 14,6 min zt
najwiecej zostatlo przeznaczone na zakup obligacji
(12,9 min zt ). Inwestycje byty finansowane z wtasnych
i obcych Zrodet finansowania.

Przeptywy pieniezne

min zt

CF operacyjny
CF inwestycyjny
CF finansowy

Razem
zmiana gotowki

2008
139,8
-205,4
15,9

-49,7

PGF

Dane finansowe

2007

-154,2

208,5

65,5

Raport Roczny 2008
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> 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 siedzibg w todzi, przy ulicy Zba-
szynskiej 3, jest podmiotem dominujgcym, obejmujgce-
go:

skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien
31 grudnia 2008 roku, ktéry po stronie aktywow
i pasywéw wykazuje sume 2.242.484 tys. zi,

- skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres
od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
wykazujacy zysk netto w kwocie 51.461 tys. i,

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale
wtasnym za okres od 1 stycznia 2008 roku do
31 grudnia 2008 roku wykazujgce zwiekszenie kapita-
tu wtasnego w kwocie 37.864 tys. zi,

- skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych
za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008
roku wykazujgcy zwiekszenie stanu srodkéw pieniez-
nych w kwocie 49.718 tys. zt,

- dodatkowe informacije i objasnienia.

Za sporzadzenie wymienionego skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego odpowiedzialno$¢ ponosi Zarzad
Jednostki Dominujacej. Naszym zadaniem byto zbadanie
i wyrazenie opinii o0 rzetelno$ci, prawidtowosci i jasnosci
tego skonsolidowanego sprawozdania.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato spo-
rzadzone metoda petng w odniesieniu do stu dwudzie-
stu trzech jednostek zaleznych, metoda praw wiasnosci
w odniesieniu do dwach jednostek stowarzyszonych oraz
metoda proporcjonalng w odniesieniu do jednej jednostki
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wspotzaleznej. Sprawozdania finansowe pigtnastu jedno-
stek zaleznych byty przedmiotem badania przez inne pod-
mioty uprawnione do badania sprawozdar finansowych.
Otrzymalis$my sprawozdania finansowe w/w jednostek
zaleznych oraz opinie z badania tych sprawozdan. Nasza
opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego w odniesieniu do danych tych podmiotéw jest
oparta na opiniach biegtych rewidentéw uprawnionych
do badania. Dane ze sprawozdan finansowych jednostek
zaleznych, co do ktérych oparli$my sie catkowicie na opi-
niach innych biegtych rewidentéw, oraz dane jednostek
zaleznych nie podlegajacych badaniu stanowig 19,01%
i 20,86 % odpowiednio skonsolidowanych aktywéw i skon-
solidowanych przychodéw ze sprzedazy przed korektami
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 pézn. zmianami),

norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta,
wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw
w Polsce.

w taki sposob, aby uzyskac¢ racjonalng, wystarczajgca
podstawe do wyrazenia opinii, czy skonsolidowane spra-
wozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedéw. Bada-
nie obejmowato w szczegdlnosci sprawdzenie dokumen-
tacji konsolidacyjnej, z ktérej wynikaja 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 szacunkéw
oraz ogdlng ocene prezentacji skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego.

Jestesmy przekonani, ze przeprowadzone przez nas ba-
danie zapewnito nam wystarczajgcg 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 2008 zostato sporzadzone we wszystkich istot-
nych aspektach zgodnie z Miedzynarodowymi Standar-
dami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie zatwier-
dzonym przez Unie Europejska i przedstawia rzetelnie
i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacii
majatkowe;j i finansowej oraz wyniku finansowego Grupy
Kapitatowej na dzien i za okres 12 miesiecy zakonczony
31 grudnia 2008 roku.

Sprawozdanie z dziatalnoséci Grupy Kapitatowej za rok
obrotowy 2008 jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Fi-
nansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emiten-
tow papieréw warto$ciowych oraz warunkdéw uznawa-
nia za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim,
a zawarte w nim informacije, zaczerpniete bezposrednio
ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finanso-
Wwego, $3 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, 10 kwietnia 2009 roku
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> Kalendarium finansowe

Kalendarium finansowe:

30 kwietnia 2009
Skonsolidowany raport roczny za 2008 rok

15 maja 2009
Skonsolidowany raport kwartalny za | kwartat 2009

3 czerwca 2009
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

31 sierpnia 2009
Skonsolidowany raport pétroczny za 2009 rok

13 listopada 2009
Skonsolidowany raport kwartalny za lll kwartat 2009

PGF

Raport Roczny 2008
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> Sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANY BILANS (tys. zt)

AKTYWA 31.12.2008 31.12.2007
AKTYWA TRWALE 824 412 619 360
Warto$¢ firmy 515 355 376 760
Wartosci niematerialne 27 685 26 834
Rzeczowe aktywa trwate 224 891 179 684
Nieruchomosci inwestycyjne 323 882
Inwestycje rozliczane metoda praw wtasnosci 3966 1081

Aktywa finansowe dtugoterminowe 29 312 17 154
Naleznoéci dtugoterminowe 593 402
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 21 355 16 528
Pozostate aktywa trwate 932 35
AKTYWA OBROTOWE 1418 072 1 392 360
Zapasy 678 513 597 868
Aktywa trwate przeznaczone do zbycia 13 591 24 372
Aktywa finansowe krotkoterminowe 157 120 127 779
Naleznoéci krotkoterminowe 495101 521 454
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoéci 485 213 519 460

Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego 0 888 1994

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 66 578 116 296

Pozostate aktywa obrotowe 7169 4 591

AKTYWA RAZEM 2242 484 2011720
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SKONSOLIDOWANY BILANS (tys. zt)

Sprawozdanie finansowe

PASYWA 31.12.2008 31.12.2007
KAPITAtL WEASNY RAZEM 444 445 406 581
Kapitat wtasny podmiotu dominujacego 341 694 286 429
Kapitat zaktadowy 25 521 25 521
Kapitat zapasowy 320 667 272722
Akcje wiasne (7 662) (399)
Kapitat pozostaty - rezerwowy 65 565 19223
Roéznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych 7 529 (5347)
Zyski zatrzymane (69 926) (25 291)
Kapitaty mniejszosci 102 751 120 152
ZOBOWIAZANIA | POZOSTALE PASYWA DEUGOTERMINOWE 602 470 613 372
Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe 600 814 611 871
Zobowigzania finansowe 489 237 527 740
Zobowigzania z tyt. opcji na zakup udziatéw od udziatowcdw mniejszodciowych 89615 59 724
Rezerwa z tyt. odroczonego podatku dochodowego 16 342 13 563
Rezerwy dtugoterminowe 5620 10 844
Pozostate pasywa dtugoterminowe 1 656 1501
ZOBOWIAZANIA | POZOSTALE PASYWA KROTKOTERMINOWE 1195 569 991 767
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe 1183 444 979 756
Zobowigzania finansowe 170774 108 083
Zobowigzania z tyt. opcji na zakup udziatow od udziatowcdw mniejszosciowych 37 497 _
Rezerwy krétkoterminowe 3114 3 700
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 970 740 856 733
Zobowigzania z tyt. podatku dochodowego 1319 11 240
Pozostate pasywa krétkoterminowe 12125 12 011
PASYWA RAZEM 2242 484 2011720

PGF
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> Sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (tys. zt)

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

01.01-31.12.08

01.01-31.12.07

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 dziatalnos$ci kontynuowanej

5 095 841
(4 554 433)
541 408
(344 147)
(138 486)
24 526

212

83513
1107

31 560

(54 730)

61 450

(9 989)

51 461

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

223

93 044

2 253
25132

(30 430)
89 999

(16 280)
73719

DZIALALNOSC ZANIECHANA

01.01-31.12.08

01.01-31.12.07

Strata netto z dziatalnosci zaniechanej
Zysk (strata) netto ogétem
Przypadajacy:

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

Zysk na jedng akcje zwyktg

- podstawowy / rozwodniony

Dziafalno$¢ kontynuowana i zaniechana
Zysk na jedng akcje zwyktg

- podstawowy / rozwodniony
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51 461
52 096
(635)

12528 713
12528 713

4,16

4,16

73719
74 410
(691)

12 588 240
12 588 240

5,91

5,91



SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (tys. zt) (METODA POSREDNIA)

Sprawozdanie finansowe

A.PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAtALNOSCI OPERACYJNE) 31.12.2008  31.12.2007
. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 61 450 89 999
. Korekty razem 78 344 (78 819)
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek podporzadkowanych

wycenianych metoda praw wtasnosci (212) (223)
2. Amortyzacja 26 129 20 640
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych (39) (215)
4. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) 30 780 13372
5. (Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjne; (28 416) (25 258)
6. Zmiana stanu zapaséw (32 656) 4 427
7. Zmiana stanu naleznoéci 67 748 1121
8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 49 831 (77 011)
9. Zaptacony podatek dochodowy (31 037) (16 663)
10. Inne korekty netto (3 784) 991
I1l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I +/- ) 139 794 11 180
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNE) 31.12.2008  31.12.2008
1. Wplywy 177 203 178 006
1. Zbycie wartoéci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 96 605 66 532
2. Z aktywéw finansowych, w tym: 80 598 111 474
a) zbycie aktywodw finansowych 4617 27 393
b) sptata udzielonych pozyczek 63 826 77 191
C) odsetki 12155 6890
3 . Inne wptywy inwestycyjne netto - -
Il. Wydatki (382 567) (332197)
1. Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych (93 457) (64 149)
2. Na aktywa finansowe, w tym: (287 175) (241 113)
a) nabycie aktywow finansowych (145 571) (86 670)
b) udzielone pozyczki (141 604) (154 443)
3. Dywidendy i inne udziaty w zyskach wyptacone mniejszosci - -
4. Inne wydatki inwestycyjne netto (1 935) (26 935)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnos$ci inwestycyijne;j (I - 1) (205 364) (154 191)
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> Sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH (tys. zt) (METODA POSREDNIA)

C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWE) 31.12.2008  31.12.2007
I. Wpltywy 380 848 564 333
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw 3 12754
kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki, emisja dtuznych papieréw warto$ciowych 380 697 551579
3. Inne wptywy finansowe netto 151 -
Il. Wydatki (364 996) (355 841)
1. Nabycie akcji wiasnych (7 263) (399)
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli - (80 219)
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4. Sptaty kredytow i pozyczek, wykup dtuznych papieréw warto$ciowych (313 820) (297 693)
5. Z tytutu innych zobowiazan finansowych (1216) (83974)
6. Odsetki (42 656) (23 556)
7. Inne wydatki finansowe netto (41) -
Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowe;j (I - 11) 15 852 208 492
D. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO, RAZEM (A.I11 +/-B.II +/- C.1I) (49 718) 65 481
E. BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH, W TYM: (49 681) 64 096
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych (87) 1385
F. SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 115 058 52 200

G. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F+/- D) 65 377 116 296
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Sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM (tys. zt)

A. KAPITAL JEDNOSTKI DOMINUJACE) 31.12.2008  31.12.2007
I. Kapitat wlasny na poczatek okresu 286 429 246 734
l.a. Kapitat wtasny na poczatek okresu

po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 286 429 246 734
1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 25 521 25 504
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego - 17
a) zwiekszenia (z tytutu) - 17
- emisji akciji - 17
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 25 521 25 521
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na poczatek okresu - (288)
2.1. Zmiany naleznych wptat na kapitat zaktadowy - 288
a) zmniejszenia (z tytutu) - (288)
- optacenia kapitatu - (288)

2.2 Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na koniec okresu - -

3. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 272722 234 309
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego 47 945 38413
a) zwiekszenia (z tytutu) 47 945 39 302
- Z podziatu zysku 47 945 39 302
b) zmniejszenia (z tytutu) - 889
- pokrycia straty - 889
3.2. Kapitatl zapasowy na koniec okresu 320 667 272722

4. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu - -

4.1. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu - -

5. Akcje wiasne na poczatek okresu (399) -
5a. Akcje wiasne na poczatek okresu, po uzgodnieniu danych poréwnywalnych (399) -
5.1. Zmiany akcji (udziatéw) wiasnych (7 263) (399)
a) zwiekszenia (z tytutu) (7 263) (399)
- zakup akcji wiasnych w celu umorzenia (7 263) (399)

5.2. Akcje wiasne na koniec okresu (7 662) (399)
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

6. Kapitat pozostaty-rezerwowy na poczatek okresu 19 223 9 257
6.1. Zmiany kapitatu pozostatego-rezerwowego 46 342 9 966
a) zwiekszenia (z tytutu) 46 342 9 966
- opcje menadzerskie 946 966
- Z podziatu zysku 45 396 9 000
6.2. Kapitat pozostaty-rezerwowy na koniec okresu 65 565 19 223
7. Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych 7 529 (5347)
8. Niepodzielony wynik z lat ubiegtych na poczatek okresu (25 291) (22 048)
8.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 93 286 93 209
8.2. Zysk z lat ubiegtych, na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych

poréwnywalnych 93 286 93 209
a) zwiekszenia (z tytutu) 82 -
- zmiana struktury udziatowej 82 -
b) zmniejszenia (z tytutu) 93 368 78 521
- wyptata dywidendy - 30219
- przeniesienie na kapitat zapasowy 47 945 39 302
- przeniesienie na kapitat rezerwowy 45 396 9000
- sprzedaz spotki 27 -
8.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu - 14 688
8.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 118 577 115 257
8.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych

poréwnywalnych 118 577 115 257
a) zwiekszenia (z tytutu) 3 445 21
- straty mniejszosci rozliczone z kapitatem Grupy 3 445 21
b) zmniejszenia (z tytutu) - 889
- pokrycie straty - 889
8.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 122 022 114 389
8.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu (122 022) (99 701)
8.8. Wynik netto biezgcego okresu 52 096 74 410
a) zysk netto 52 096 74 410
8.9 Niepodzielony wynik finansowy na koniec okresu (69 926) (25 291)

Il. Kapitat wtasny jednostki dominujgcej na koniec okresu 341 694 286 429
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B. KAPITAE MNIEJSZOSCI

Sprawozdanie finansowe

I. Kapitat mniejszo$ci na poczatek okresu 120 152 44 515
a) zwiekszenia 31 442 76 813
- straty mniejszo$ci rozliczone z kapitatem Grupy 3445 21
- wiaczenie do konsolidacji spdtek na dzien nabycia 17538 6 540
- emisja udziatow - 70 252
- réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 10 459 -
b) zmniejszenia 48 843 1176
- zmniejszenie udziatdw 48 208 485
- strata za rok biezacy 635 691
Il. Kapitat mniejszos$ci na koniec okresu 102 751 120 152
C. KAPITAt WEASNY 444 445 406 581
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WYBRANE NOTY DOTYCZACE BILANSU (tys.)

nota 7a  POZOSTALE AKTYWA FINANSOWE DtUGOTERMINOWE 31.12.2008 31.12.2007
1. Udziaty lub akcje 1727 24
2. Inne papiery wartosciowe 12917 -
3. Udzielone pozyczki i odsetki od pozyczek 5 656 9 393
4. Inne aktywa finansowe 9012 7737
Aktywa finansowe diugoterminowe, razem netto 29 312 17 154
70 AKTYWA FINANSOWE KROTKOTERMINOWE 31.12.2008 31.12.2007
1. Udziaty lub akcje 118 -
2. Inne papiery wartosciowe 58 -
3. Udzielone pozyczki i odsetki od pozyczek 155 964 116 552
4. Inne aktywa finansowe 980 11 227
Aktywa finansowe krétkoterminowe, razem netto 157 120 127 779
NALEZNOSCI Z TYTUtU DOSTAW | UStUG KROTKOTERMINOWE

8 ORAZPOZOSTALE NALEZNOSCI 31.12.2008 31.12.2007
1. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 438 906 480 430

2. Naleznoéci z tytutu podatkow, dotaciji, cet, ubezpieczen spotecznych
i zdrowotnych oraz innych $wiadczen (z wytaczeniem podatku dochodowego) 23 878 17228
3. Pozostate naleznosci 22 429 21 351
4. Naleznoéci dochodzone na drodze sgdowej - 451
Naleznos$ci krotkoterminowe netto, razem 485 213 519 460
a) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci 117 644 124 483
Naleznos$ci krotkoterminowe brutto, razem 602 857 643 943
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Sprawozdanie finansowe

ZAPASY 31.12.2008 31.12.2007
a) materiaty 6 374 7276
b) potprodukty i produkty w toku - 121
b) produkty gotowe 748 869
c) towary 671 391 589 602
Zapasy, razem netto 678 513 597 868
Odpisy aktualizujgce 7 805 4 905
Zapasy, razem brutto 686 318 602 773
SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY 31.12.2008 31.12.2007
a) $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 55 580 110 375
b) inne $rodki pieniezne 9722 5785
c) inne aktywa pieniezne 1276 136
Razem 66 578 116 296
ZOBOWIAZANIA FINANSOWE DtUGOTERMINOWE 31.12.2008 31.12.2007
a) kredyty i pozyczki 289 146 328 923
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych - obligacii 190 806 191 000
c) inne zobowigzania finansowe, w tym: 9285 7817
- z tytutu leasingu finansowego 272 80
- zobowigzania z tytutu zakupu udziatow 9013 7737
Zobowigzania finansowe dtugoterminowe, razem 489 237 527 740
ZOBOWIAZANIA FINANSOWE KROTKOTERMINOWE 31.12.2008 31.12.2007
a) kredyty i pozyczki 158 081 41288
b) z tyt. emisji diuznych papieréow warto$ciowych - obligacii 7 234 9652
c) inne zobowigzania finansowe, w tym: 5 459 57 143
- z tyt. leasingu finansowego 345 272
- dtugoterminowe w okresie sptaty wobec Skarbu Panstwa z tyt. zakupu

przedsiebiorstwa - 990
- z tyt. pochodnych instrumentéw finansowych 1914 -
- zobowigzania z tyt. zakupu udziatow 3191 55 881
Zobowiazania finansowe kroétkoterminowe, razem 170 774 108 083
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WYBRANE NOTY DOTYCZACE BILANSU

ZOBOWIAZANIAZ TYTULU DOSTAW | UStUG 31.12.2008 31.12.2007
KROTKOTERMINOWE ORAZ POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

a) z tytutu dostaw i ustug 914 008 812 755
b) z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen

(bez podatku dochodowego) 33 401 24 455
¢) zobowigzania z tytutu wynagrodzen 16770 12 093
d) zobowigzania wekslowe 2597 177
e) inne 3964 5659
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 970 740 856 733

WYBRANE NOTY DOTYCZACE RACHUNKU ZYSKOW | STRAT (tys.)

KOSZTY WEDtUG RODZAJU

01.01.-31.12.2008

01.01.-31.12.2007

a) amortyzacja 26 102 20610
b) zuzycie materiatow i energii 30 473 23 549
c) ustugi obce 171 227 139 332
d) podatki i optaty 11709 10 647
e) koszty pracownicze 324 596 237 629
f) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 50 498 43 085
- podrézy stuzbowych 1168 926
- marketingu 33640 28 266
- reklamy i reprezentacii 11998 10 430
- Ubezpieczen majgtkowych 2254 2 051
-inne 1438 1412
Koszty wedtug rodzaju, razem 614 605 474 852
Zmiana stanu zapaséw, produktow i rozliczen migedzyokresowych (83 301) 371
Koszty wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby jednostki (56) (75)
(wielko$¢ ujemna)

Koszty sprzedazy (wielko$é ujemna) (344 147) (301 984)
Koszty ogodlinego zarzadu (wielkoé¢ ujemna) (138 486) (95 420
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 128 615 77744
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WYBRANE NOTY DOTYCZACE RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

POZOSTALE PRZYCHODY (KOSZTY) OPERACYJNE

01.01.-31.12.2008

Sprawozdanie finansowe

01.01.-31.12.2007

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 27 271 25 965
b) dotacje 1031 508
C) rozwigzane rezerwy 4 859 117
d) pozostate, w tym: 10 269 13 042
- otrzymane darowizny 653 560
- rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych naleznosci handlowe

i koszty sgdowe (zaptata) 3810 7632
- rozwigzanie odpisu aktualizujgcego $rodki trwate 639 54
- zwrot optat sadowych i kosztow egzekucyjnych 105 267
- odszkodowania z tytutu ubezpieczen 2172 2798
-inne 2 890 1731
Pozostate przychody operacyjne, razem 43 430 39 632
a) strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - -
b) aktualizacja warto$ci aktywéw niefinansowych 7761 3900
- 8rodki trwate 924 6
- naleznoéci 6 228 3894
- wartoéci niematerialne 70 -
-inne 539 -
C) utworzone rezerwy 2182 3943
- przyszte zobowigzania 2182 1664
- na $wiadczenia pracownicze - 2279
d) pozostate, w tym: 8 961 5266
- udzielone darowizny 4136 1468
- wyptaty odszkodowan 355 315
- koszty likwidacji szkdd 665 614
- koszty gwarancji bankowych 289 221
- umorzenie i spisanie nalezno$ci 330 80
- opfaty sgdowe i koszty egzekucyjne 568 862
- opfaty i sktadki cztonkowskie 221 245
-inne 2397 1461
Pozostate koszty operacyjne, razem 18 904 13109
Pozostate przychody (koszty) operacyjne netto 24 526 26 523
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WYBRANE NOTY DOTYCZACE RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

PRZYCHODY FINANSOWE

01.01.-31.12.2008

01.01.-31.12.2007

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 naleznosci
b) rozwigzanie odpisu aktualizujgcego zakupionych naleznoéci
¢) nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi

d) inne

3. Aktualizacja wartosci aktywdw finansowych

Przychody finansowe, razem

23535
11647
2653
9235
4 871
2027
1222
1292
330
3154
31 560

14 589
6075
2145
6 369
9617
2815
3714
3088

926

25132

KOSZTY FINANSOWE

01.01.-31.12.2008

01.01.-31.12.2007

1. Z tytutu odsetek 45578 23310
a) od kredytow 26 544 15 291
b) od obligaciji 15016 5760
c) od zobowigzan 238 346
d) od leasingu finansowego 27 72
e) pozostate 3753 1841
2. Aktualizacja wartosci aktywdw finansowych 666 1639
- udzielone pozyczki 114 1353
- odsetki od udzielonych pozyczek 415 286
- Utrata wartosci udziatéw 137 -
3. Inne koszty finansowe 8 486 5481
- odpis aktualizujacy na odsetki od naleznosci 2502 3142
- odpis aktualizujgcy wierzytelnosci 1014 195
- wycena bilansowa pochodnych instrumentéw finansowych 2385 -
- prowizje 465 521
- wynik na sprzedazy wierzytelnosci 632 651
- koszty podwyzszenia kapitatu 353 206
- utworzenie rezerw na koszty finansowe 1055 255
- inne 80 511
Koszty finansowe, razem 54 730 30 430
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> Dane kontaktowe

Dane teleadresowe

Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.
ul. Zbaszynska 3

91-342 £ 6d7

Polska

www.pgf.com.pl
www.cepd.nl
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 4261 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

Aleksandra Tadeuszak

tel.: +48 42 61 33 529

tel. kom.: +48 691 730 142

fax: +48 42 61 33 433
e-mail:aleksandra_tadeuszak@pgf.com.pl

Projekt Raportu:

Studio Graficzne “Temperéwka” S.C.
www.temperowka.pl
e-mail: studio@temperowka.pl

Zdjecia:

Archiwum PGF

Archiwum Kordalski Architektura
Jacek Kusiski

Michat Gmitruk

Andrzej Swietlik

Tomasz Pikuta

Wojciech Wozniak
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