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Noty objasniajace do rachunku przeplywu Srodkow pieni¢znych

1. Struktura srodkéw pienigznych przyjetych do rachunku przeptywu srodkow pienigznych (w tys. z1).

Lp.

Tres¢ Stan na poczatek roku Stan na.k.oniec okresu
biezacego
Srodki pienigzne w kasie 2180 1819
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych 17 984 21 547
Inne $rodki pienigzne z tego: 5959 3180
- §rodki pienigzne w drodze 5959 2908
- czeki obce - -
- weksle - 272
Razem $rodki pieni¢zne 26 123 26 546

2. Podzial dzialalnosci Grupy Kapitatowej PGF S.A. przyjety w rachunku przeptywu srodkéw pienigznych:

dziatalno$¢ operacyjna — zwiazana jest z dziatalnos$cia statutowa Grupy, ktora polega gtéwnie na sprzedazy
towaréw, materiatléw i ustug oraz ponoszeniu zwigzanych z tym kosztéw w celu osiagnigcia zysku.

Podstawowe tytuly wplywow powodujacych wzrost stanu §rodkdéw pienigznych to:
- wplywy ze sprzedazy towaréw, materialow i ushug handlowych,

- wplywy z tytutu najmu i dzierzawy,

- uzyskane odsetki zwtoki,

- zrealizowane dodatnie r6znice kursowe od zobowiazan z tytutu importu,

- odsetki od $srodkéw na rachunkach biezacych.

Podstawowe tytuly wydatkéw powodujacych spadek stanu §rodkow pienigznych to:

- wydatki zwigzane z pokrywaniem kosztow dotyczacych sprzedanych towar6w i materialow, a takze
zatrudnianiem pracownikow,

- platnosci z tytutu zawieranych umow handlowych,

- platnosci na rzecz dostawcow towaréw, materiatdw lub ustug,

- wydatki z tytutu podatkéw, optat, cet, ubezpieczen i innych obciazajacych wynik finansowy,

- zaplacone odsetki karne oraz odsetki zwloki.

dziatalno$¢ inwestycyjna - polega na nabywaniu oraz sprzedazy sktadnikow majatku trwatego, czyli sSrodkow
trwalych, wartoéci niematerialnych 1 prawnych oraz nabywaniu finansowego majatku trwatego.
Do dziatalnosci inwestycyjnej zalicza si¢ rowniez nabywane i sprzedawane papiery wartoSciowe, w tym
takze przeznaczone do obrotu.

Podstawowe kierunki wydatkoéw dziatalnosci inwestycyjnej obejmuja:

- wydatki $rodkow pienigznych z tytulu zakupu sktadnikow rzeczowego majatku trwatego oraz wartosci
niematerialnych i prawnych,

- wydatki $srodkéw pienigznych poniesione na zakup udziatow i akcji,

- wydatki na zakup papieréw warto§ciowych przeznaczonych do obrotu,

- wydatki zwiazane z udzieleniem dtugoterminowych pozyczek,

- wydatki na dywidendy wyplacone udzialowcom mniejszosciowym.
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Podstawowe zrodta wptywow §rodkow pienigznych:

- wplywy pochodzace ze sprzedazy skladnikow rzeczowego majatku trwalego oraz wartosci
niematerialnych i prawnych,

- wplywy ze sprzedazy papierow wartosciowych przeznaczonych do obrotu,

- wplywy ze splaty udzielonych pozyczek dlugoterminowych oraz uzyskanych od nich odsetek,

dziatalno$¢ finansowa — polega na pozyskiwaniu kapitatéw wiasnych i obcych (krétko- i dlugoterminowych)
oraz na splacie zobowigzan z tego tytuhu.

Podstawowe zrodta wptywow srodkow pienigznych obejmuja:

- wplywy z tytulu zaciagnigtych kredytow krotkoterminowych,

- wplywy z tytutu emisji krotkoterminowych bonéw komercyjnych,
- zyski ze stosowania pochodnych instrumentéw finansowych.

Podstawowe tytuly wydatkéw §rodkdw pienigznych to:

- wydatki na wykup wyemitowanych krétkoterminowych bonéw komercyjnych,

- wydatki na sptatg kredytow dhugo- i krétkoterminowych,

- zaplacone odsetki od zaciagnigtych kredytow, bonéw komercyjnych i obligacji wtasnych,
- splata zobowiazan z tytulu umowy leasingu finansowego,

- straty powstale ze stosowania pochodnych instrumentéw finansowych.

- wydatki zwiazane z obshiga programu emisji krotkoterminowych bonéw komercyjnych.

Przyczyny wystgpujacych niezgodnos$ci pomigdzy zmianami bilansowymi a zmianami stanu tych pozycji

wykazanymi w rachunku przeptywu srodkéw pieni¢znych.

Poza eliminacjami stanu naleznosci i zobowiazan wynikajacymi z odmiennosci zasad sporzadzania sprawozdania

przeptywéw srodkéw pienigznych w stosunku do zasad sporzadzania bilansu gtéwna przyczyna wystepujacych
roznic jest:

1)

- wlaczenie do sprawozdania skonsolidowanego za 2001 rok spoétek zaleznych:
* PGF ”CEFARM POZNAN” Sp. z o0.0. w Poznaniu, nad ktora PGF S.A. objefa kontrole
04.10.2000r. w wyniku przytaczenie spotki "CEFARM POZNAN” S.A.
*  PGF ,,CEFARM-LUBLIN” Sp. z 0.0. w Lublinie bezposrednio zalezna od spétki PZF ,,CEFARM-
LUBLIN” S.A. z dniem 13.02.2001r.
e PGF Sp. z 0.0. w Gdansku nad ktoéra PGF S.A. objeta kontrolg 15.10.1998r.
e  PGF Sp. z 0.0. w Szczecinie, nad ktéra PGF S.A. objeta kontrole 13.04.1999r.

Zmiana stanu zapasow

- wykazana w r-ku przeptywow w poz. A 11.10 36 450 tys. zt
- wynikajaca z bilansu 8 630 tys. zt
Roéznica 27 820 tys. zt
Stanowi:

- stan zapaséw na BO wlaczonych w roku biezacym do konsolidacji
spotek zaleznych (27 820) tys. zt
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2)

3)

4

5)

Zmiana stanu naleznosci netto

- wykazana w r-ku przeptywow w poz. A I1.11

- wynikajaca z bilansu

Roznica

Stanowi:

- naleznos$ci na BO w spotkach zaleznych wiaczonych do konsolidacji

- konwersja pozyczek dlugoterminowych do krétkoterminowych

- sptata pozyczek dtugoterminowych

- zmiang stanu nalezno$ci na BO 1 BZ z tyt. dz. inwestycyjnej

- zmiang stanu nalezno$ci na BO i BZ z tyt. podatku dochodowego
od o0s6b prawnych

Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych
(z wyjatkiem pozyczek i kredytow)
- wykazana w r-ku przeptywow w poz. A. 11.12
- wynikajaca z bilansu
Roznica
Stanowi:
- zobowiazania na BO w spotkach zaleznych wiaczonych do konsolidacji
- splata raty leasingowej — wykazanej w r-ku przeptywow w poz. C.I1.10
- zmiana stanu zobowiazan na BO i1 BZ z tyt. dziatalnosci
inwestycyjnej i finansowej
- zmiang stanu zobowiazan na BO i BZ z tyt. podatku
dochodowego od 0s6b prawnych

Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych

- wykazana w r-ku przeptywow w poz. A I1.13

- wynikajaca z bilansu

Roéznica

Stanowi:

- saldo rozliczen migdzyokresowych biernych i czynnych w spotkach
zaleznych wlaczonych do konsolidacji

Zmiana stanu przychoddéw przysztych okresow

- wykazana w r-ku przeptywow w poz. A 11.14

- wynikajaca z bilansu

Roznica

Stanowi:

- przychody przysztych okreséw na dzien objecia dominacji
w spolkach zaleznych
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90 796 tys. zt

4919 tys. zt
85877 tys. zt
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6) Zaciagnigcie krotkoterminowych kredytow i pozyczek — poz. C 1.3
rachunku przeplywow 215472 tys. zt
Sptata krotkoterminowych kredytow i pozyczek - poz. C.I1.3 rachunku

przepltywow 120916 tys. zt
Sptata dlugoterminowych kredytow i pozyczek - poz. C.II.1 rachunku
przeptywow 33 500 tys. zt
Wzrost krétkoterminowych kredytéw i pozyczek:
- wynikajacy z rachunku przeptywow 61 056 tys. zt
- wynikajacy z bilansu 61 009 tys. zt
Roznica (47) tys. zt
Stanowi:

- - zaptacone odsetki od kredytu ujgte w RZiS w roku ubiegtym 37 tys. zt
- yjemne rdznice kursowe z wyceny bilansowej kredytu denominowanego 10 tys. zt

zaciagnigtego w DEM wykazane w poz. A.Il.2 rachunku przeptywow

,,Pozostate korekty” wykazane w poz. A II.15 rachunku przeptywdw pienigznych

w kwocie 1027 tys.zt
obejmuja:
- zrealizowane zyski ze stosowania pochodnych instrumentdéw finansowych (4 783) tys. zt
- zrealizowane straty ze stosowania pochodnych instrumentéw finansowych 5886 tys.zt
- przywrdcenie warto$ci udziatow w spolkach zaleznych (343) tys. zt
- utrata warto$ci udziatow w spolkach zaleznych 308 tys.zt
- odpisy korygujace warto$¢ akcji wlasnych do zbycia (141) tys. zt
- koszty emisji bonéw komercyjnych 133 tys. zt
- odsetki od obligacji (170) tys. zt
- przychody z opcji menedzerskich (73) tys. zt
- zwigkszenie kapitatu rezerwowego w wyniku przeniesienia z funduszy specjalnych
w spotce zaleznej 210 tys. zt
Pozostate wptywy wykazane w pozycji C.1.7 przeptywdéw w kwocie 4783 tys. zt

stanowia zrealizowane zyski ze stosowania pochodnych instrumentow finansowych.

Pozostate wydatki wykazane w pozycji C.I1.12 przeptywow

w kwocie 6 056 tys. zt
stanowig:

- zrealizowane straty ze stosowania pochodnych instrumentéw finansowych 5886 tys.zt

- koszty zwigzane z emisja bonéw komercyjnych 133 tys. zt

- zarachowane odsetki od kredytu 37 tys.zt

Dodatkowe noty objasniajace

Informacja dotyczaca ,,instrumentéw finansowych” wymienionych w art.3 ust.3 ustawy z dnia 21.08.1997r.
Prawo o publicznym obrocie papierami warto§ciowymi (Dz. U. Nr 118, poz. 754 z p6z. zm.).

W wyniku prowadzonej dzialalnosci Spotka narazona jest na ryzyko cenowe, w szczeg6lnosci ryzyko walutowe
oraz ryzyko stop procentowych przede wszystkim przez fakt, iz cz¢$¢ zakupow pochodzi z importu i
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denominowana jest w walutach obcych oraz ze wzgledu na posiadane kredyty bankowe o zmiennych stopach
procentowych.

Do zarzadzania ryzykiem Spotka stosuje instrumenty pochodne, gléwnie kontrakty typu forward, kontrakty swap
oraz opcje i zerokosztowe strategie opcyjne. Ujecie ksiegowe tych instrumentow przedstawiono we wstepie do
niniejszego sprawozdania finansowego.

Wykorzystywane instrumenty pochodne stuza migdzy innymi do nastgpujacych celow:

e zabezpieczenia przed wzrostem rynkowych stop procentowych
e zabezpieczenia przed wzrostem kursu walut

e tworzenia dlugu syntetycznego, w celu minimalizacji kosztow finansowania

Zestawienie instrumentéw pochodnych otwartych na dzien bilansowy

31 grudnia 2001 = 31 grudnia

1)

3)

4)

umowna 2001 31 grudnia 2001
warto$¢ warto$¢ warto$¢ godziwa
nominalna godziwa (ujemna)
[tys. PLN, (dodatnia) [tys. PLN]
UED,EUR] [tys. PLN]
Ryzyko walutowe
Kontrakty forward (kupna USD) 1) 2.000 9 -231
Kontrakty forward (kupna EUR) 2) 1.000 -111
Ryzyko stép procentowych
Zamiana stop procentowych (IRS) 3) 110.000 -1.728
Zerokosztowe strategie opcyjne 4) 90.000 81 -1.280

1 2) Kontrakty forward na kupno waluty (USD i EUR) sa zawierane w celu zabezpieczenia Spoltki przed ryzykiem
kursowym zwiazanym ze splata zobowiazan handlowych powstatych przy imporcie towaréw. Na dzien
31.12.2001 r. Spotka posiadata otwarte kontrakty forward facznie na kupno 2 mln USD i | mln EUR
zapadajacych w styczniu i lutym 2002 r.

Transakcje zamiany stop procentowych (IRS) sa zawierane w celu zabezpieczenia si¢ przed ryzykiem wzrostu
stop procentowych. Polegaja na zmianie oprocentowania wg zmiennej stopy (opartej na stawce WIBOR) na
oprocentowanie wg stalej stopy procentowej. Spotka posiada zawarte transakcje na taczna kwote 110 min PLN,
ktére trwaja do czerwca 2002 roku ( 50 mln PLN) oraz do lutego 2002 roku (60 mln PLN) z miesigcznymi
okresami odsetkowymi. Transakcje te zabezpieczaja spotke przed wzrostem stopy WIBOR 1M, wg ktorej jest
oprocentowana czgs$¢ kredytow posiadanych przez spotke ponad poziom z przedziatu 16,58% - 17,03% p.a.

Zerokosztowe strategie opcyjne typu kupno opcji CALL wraz ze sprzedaza opcji PUT (struktura "korytarza™) sa
zwiazane z zabezpieczeniem Spotki przed wzrostem stop procentowych (stawek WIBOR) jednak
z jednoczesnym okresleniem minimalnych stop w okresie trwania transakcji. Spotka posiada otwarte transakcje w
postaci zerokosztowych struktur opcyjnych na taczna kwotg 90 mln PLN, na okres do stycznia 2003 (40 min
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PLN) z 6-cio miesi¢gcznymi okresami odsetkowymi (transakcja zabezpieczajaca oprocentowanie wyemitowanych
obligacji serii A o stopie zmiennej opartej o stawke WIBOR 6M) oraz na okres do czerwca i lipca 2002r. (50 min
PLN) z miesigcznymi okresami odsetkowymi.

Poziom stop procentowych (WIBOR 6M) zwiazanych z transakcja wygasajaca w styczniu 2003 roku wynosi
11,15% (dolny putap), 13,55% (gérny putap), przy czym przy stawce WIBOR 6M powyzej 16% - stopa dla
Spotki wynosi WIBOR 6M - (minus) 2,45% p.a.

Poziom stop procentowych (WIBOR) zabezpieczanych transakcjami wygasajacymi w czerwcu i lipcu
2002 roku wynosi dla Spoétki 16,5% (goérny putap) i 18,3% (dolny putap).

Metoda wyceny warto$ci godziwej

Warto$¢ godziwa otwartych instrumentéw pochodnych na dzien bilansowy ustalona zostata w oparciu o
kwotowania uzyskane od kontrahentow.

Pozostate informacje dotyczace instrumentéw pochodnych

Wszystkie wymienione wyzej instrumenty maja charakter pozagietdowy, nie wystepuja zabezpieczenia stosowane
przez izby rozliczeniowe. Istnicje mozliwo$¢ zamknigcia i rozliczenia wyzej wymienionych transakcji w
dowolnym momencie poprzez porozumienie z kontrahentem badz zawarcie odpowiedniej transakcji odwrotnej.

2.  Zobowiazania warunkowe wynosza 198 746 tys. zt, w tym porgczenia i gwarancje 111 504 tys. zt.

Gwarancje i porgczenia udzielone na rzecz:

a) jednostek zaleznych objgtych konsolidacja wynosza 19 656 tys. zt i dotycza:
* porgczenia za zobowiazanie spotki zaleznej PGF Cefarm Sp. z o.0. w Dywitach z tytulu udzielonej
Skarbowi Panstwa przez Kredyt Bank S.A. II Oddzial w Olsztynie gwarancji w wysokos$ci 4 856 tys. zt
zabezpieczajacej sptate zadluzenia z tytutu ratalnego wykupu Przedsigbiorstwa

e poreczenie za zobowiazanie spotki zaleznej PGF Urtica Sp. z 0.0. we Wroctawiu z tytutu udzielenia jej

kredytu dyskontowego w tacznej kwocie 14 800 tys. zt
Z tego:

- przez BIG Bank Gdanski S.A. w Warszawie 7 800 tys. zt
- przez BRE Bank S.A. Oddziat Regionalny Wroctaw 7 000 tys. zt.

b) podmiotow spoza Grupy Kapitalowej wynosza 91 848 tys. zt i dotycza:
e posiadaczy obligacji wyemitowanych przez URTICA FINANSE S.A. w zwiazku z obshuga Programu
Sekurytyzacji do kwoty 53 000 tys. zt,

e kredytu w kwocie 10 500 tys. zt udzielonego SPV (URTICA FINANSE S.A.) w ramach Programu
Sekurytyzacji w okresie trwania tego programu,

e wystawionych weksli gwarancyjnych dla 7 kontrahentéw (dostawcow) na taczng kwote 27 370 tys. zi,
za$ dalszym 10 dostawcom wystawiono weksle in blanco do wysoko$ci zobowigzan,

e weksli gwarancyjnych wystawionych przez podmiot zalezny gwarantujacych:
- nalezyte wykonanie umow przetargowych 140 tys. zt
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- podpisanie umowy w przypadku wygrania przetargu 618 tys. zt
(wadium przetargowe)

e poreczenia kredytdw przez podmiot zalezny dwom kontrahentom (odbiorcom) w tacznej kwocie
220 tys. zt

Pozostate porgczenia w postaci weksli wystawione jako zabezpieczenie splaty kredytow zostaly szczegdtowo
omdwione w Nocie 21 C dotyczacej uméw kredytowych.

Zobowiazanie warunkowe na rzecz spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej nie objetych konsolidacja
wynosi 633 tys. zt, dotyczy spotki stowarzyszonej Clinika.PL S.A. w Gdansku.

PGF S.A zobowiazala si¢ do zawarcia z BRE Leasing Sp. z 0.0. umowy kupna sprzgtu komputerowego, W
przypadku braku zaptaty optat leasingowych wynikajacych z umowy leasingowej podpisanej w dniu 01.10.2001r.
pomigdzy BRE Leasing Sp. z 0.0. w Warszawie a Clinika.PL S.A. w Gdansku. Zobowiazanie ulega zmniejszeniu
wraz ze splatg kolejnych miesigcznych rat przez Clinike.PL S.A. i wygasa z dniem 10.10.2003r.

3. Zobowiazania wobec budzetu panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego z tytulu prawa wlasnosci
budynkdéw i budowli.
Spolka zalezna zawarta w dniu 18.12.1998r. umowe¢ o oddanie mienia Skarbu Panstwa do odptatnego
korzystania, ktorej przedmiot stanowito, stanowiace zespot sktadnikéw materialnych i niematerialnych W
rozumieniu art. 55 Kodeksu Cywilnego przedsigbiorstwo pozostajace we wladaniu przedsigbiorstwa
panstwowego pod nazwa Przedsigbiorstwo Zaopatrzenia Farmaceutycznego ,,Cefarm”. Na mocy wymieniongj
umowy przedsigbiorstwo to zostalo oddane spotce Przedsigbiorstwo Farmaceutyczne ,,Cefarm-Bydgoszcz” S.A.
do odptatnego korzystania i pobierania pozytkoéw od dnia 31.10.1998 roku do dnia 30.10.2008 roku. Wartos¢
przedmiotu umowy zostala okreslona na kwote 9 800 tys. zl. Laczna nalezno$¢ za korzystanie z przedmiotu
umowy w okresie obowiazywania umowy, stanowi sumg¢ warto$ci przedmiotu umowy oraz stanowiacej sume
oplat dodatkowych. Podstawg naliczenia oplaty dodatkowej, stanowi warto$¢ netto przedmiotu umowy
pomniejszona o zaplacone raty kapitalowe. Oplaty dodatkowe obliczane sa przy zastosowaniu > wysokosci
aktualnej stopy kredytu lombardowego, ustalonej przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego.
Na dzien 31.12.2001 roku pozostata do sptaty kwota 6 860 tys. zt oraz odsetki.

4. W roku biezacym w Grupie Kapitatlowej nie zaniechano zadnego rodzaju dziatalnosci oraz nie przewiduje si¢
takiego zaniechania w nastepnym okresie.

5. W okresie sprawozdawczym nie byly ponoszone koszty z tytulu wytworzenia inwestycji rozpoczgtych, srodkow
trwalych i rozwoju na wlasne potrzeby.

6. Naklady inwestycyjne poniesione w okresie sprawozdawczym wyniosty 38 830 tys. zt
Z tego:

- na inwestycje kapitatowe 10 894 tys. zt

- na inwestycje rzeczowe 27 936 tys. zk.

Planowane do poniesienia naktady inwestycyjne w okresie najblizszych
12 miesigcy wynosza 22000 tys. zt

7.1. Znaczace transakcje z podmiotami powiazanymi, dotyczace przeniesienia praw lub zobowiazan
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Podmiot dominujacy laczy ze spotkami zaleznymi szereg uméw, a wspotpraca ma charakter wiclowymiarowy.
Celem zawartych umow jest z jednej strony uzyskanie efektu skali z drugiej za$ przeptyw wiedzy i technologii
w ramach holdingu. Na podstawie uméw handlowych ze spotkami z Grupy Kapitatowej, PGF S.A. prowadzi
zaopatrzenie tych spotek. W okresie sprawozdawczym taczna warto$¢ wzajemnych transakcji z tytutlu sprzedazy
towaréw handlowych pomi¢dzy podmiotami w Grupie wyniosta 2 261 756 tys. zl, co stanowito 74% sprzedazy
towaréw ogolem. Po uwzglednieniu korekty konsolidacyjnej polegajacej na wylaczeniu wzajemnych obrotow
migdzy spotkami powiazanymi, przychody ze sprzedazy towarow wewnatrz Grupy w ramach spotek nie objgtych
konsolidacja wynosza 157 082 tys. zt.

Ponadto zostaly zrealizowane wzajemne transakcje z tytutu sprzedazy produktéw, gtownie ustug. Laczna wartosé
tych transakcji w 2001 roku zamkneta si¢ kwotg 45 675 tys. zt. Po uwzglednieniu wytaczen konsolidacyjnych
sprzedaz ustug w ramach Grupy Kapitalowej pomigdzy spotkami zaleznymi nie objgtymi konsolidacja wyniosta 8
765 tys. zt.

7.2 Dane dotyczace spotek powiazanych kapitatowo z PGF S.A.

Procent Wzajemne rozrachunki Wzajemne transakcje
. osiadanego
L.p Nazwa podmiotu P kapitalug Naleznosci | Zobowiazania Przychody Koszty
1. [PGF-Lodz Sp. z 0.0.
0dz5p- 20.0 100 11791 96 304 28315 340 789
w Lodzi
2. | PGE Sp.zo.. 100 - 10 457 1032 20 764
w Sosnowcu
3. | PGF Sp. z 0.0.
p.- 200 100 284 40 850 286 124 542
w Gdansku
4. | Medici Zoo.
edicines Sp. z 0.0 100 54 5168 3347 40 443
w Jasle
5. | PGF Sp. z 0.0.
p- %09 100 207 29 426 616 70 795
w Szczecinie
6. | PGE Sp.zo.0. 56,43 17 16216 3096 93 289
w Lomzy
7. | PGF Sp. z 0.0.
p.z 0.0 100 4679 85 821 30 732 275 621
w Katowicach
8. | PGF Sp. z 0.0.
p-20.0 100 5204 36019 32231 153 838
w Tarnowcu
9. | PGF Sp. z 0.0.
p.-20.0 100 124 108219 725 369 018
w Opolu
10. | Bez Rec.:epty Sp. z o0.0. 100 5 56 37 1
w Lodzi
11. | PGF -BYDGOSZCZ
97,72 4 464 35 203 44347 126 837
S.A. w Bydgoszczy
12.| PGE Sp. zo.o. 100 993 20813 2435 46 035
w Kaliszu
13. | PGF URTICA Sp. z o.0.
3| PGF URTICA Sp. z 0.0 100 166 13 739 3139 36 632
we Wroclawiu
14. | BIOMEDIC Sp. 7 0.0.
OMEDIC Sp. z 0.0 100 354 10 572 2 346 27 684
w Kielcach
15. | BIOMEDIC Sp. 7 0.0. o4 ] 5os a0 et
w Bydgoszczy
16. | BIOMEDIC Sp. z o.0.
T 100 | i ] )
w likwidacji w Opolu
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Procent Wzajemne rozrachunki Wzajemne transakcje
. osiadanego
L.p Nazwa podmiotu P kapitalug Nalezno$ci | Zobowiazania Przychody Koszty
17. | PGF CEFARM
. 100 1356 13 391 9157 136 516
Sp. z 0.0. w Dywitach
18. | PZF CEFARM-Lubli
LR 100 20 706 245 23619 50 883
S.A. w Lublinie
19. | PGF CEFARM - Poznan
. 100 2328 65 375 10 453 250432
Sp. z 0.0. w Poznaniu
20. | CLINIKA.PL S.A.
0. | CLIN ) S 34,78 1 375 6 72
w Gdansku
21. | ,,Laboratorium Galenowe
Olsztyn” Sp. z 0.0. 100 - 9 -
w Dywitach
22. | PGF Sp. z o.0.
GF Sp. z 0.0 100 7 32219 79 37340
w Warszawie
23. | ,,FARM-SERWIS”
. 100 1 1320 3 114
Sp. z 0.0. w Lodzi
24.1,ZI0LA LECZNICZE”
Sp. z 0.0. w likwidacji 98,75 - 1 881 522 8301
w Krakowie
25. | DL URTIC/.Xi TERPOL 100 146 388 2531 60
Sp. z 0.0. w Sieradzu
26. | Apteki ,,CEFARM”
Piet 97,72 1 6 067 364 24 424
Sp. z 0.0. w Bydgoszczy
27. | PGF CEFARM-Lubli
arc blin 100 293 36 966 46982 47 811
Sp. z 0.0. w Lublinie
28. | URTICA Zaop. Aptek 100
Sp. z 0.0. we Wroctawiu
Razem 53182 667 954 247 849 2 304 697

10.

W biezacym okresie nie wystapily zadne wspodlne przedsigwzigcia, ktore nie podlegatyby konsolidacji.

Przecigtne zatrudnienie w 2001 roku w jednostce dominujacej oraz spotkach zaleznych objetych konsolidacja

wynosito 3 698 0sob, z tego:
- na stanowiskach robotniczych 1 534 osoby,
- na stanowiskach nierobotniczych 2 164 osoby.

Stan zatrudnienia na dzien 31.12.2001r. wynosit 3 235 os6b.

W roku biezacym wyptacono wynagrodzenia:
- czlonkom Zarzadu 1511 tys.zt
- czlonkom Rady Nadzorczej 282 tys. zt

Cztonkowie Zarzadu nie pobrali wynagrodzenia w Spoltkach zaleznych.
Osobom nadzorujacym Spotke wyptacono wynagrodzenia w Spotkach zaleznych w kwocie 79 tys. zt oraz
PGF S.A. z innych tytutléw niz udzial w Radzie w kwocie 593 tys. zt.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

-69 -



©

PG

11.

12.

13.

14.

F SA-RS 2001

W okresie sprawozdawczym nie udzielano kredytéw, pozyczek i gwarancji czlonkom zarzadu i jej organom
nadzoru.

Nie wystepuja rowniez zadne tego typu zadtuzenia z lat ubiegltych w odniesieniu do cztonkow organéw nadzoru
oraz ich wspotmatzonkow, krewnych i powinowatych zaréwno w PGF S.A. jak i w podmiotach powiazanych.

Zadhuzenie Czlonkdéw Zarzadu z tytutu udzielonych pozyczek na dzien 31.12.2001 r. wynosi 30 tys. zt. Pozyczka
ta byta udzielona Cztonkowi Zarzadu w okresie kiedy nie wchodzit w sktad Zarzadu PGF S.A. Zgodnie z umowa
pozyczka oprocentowana jest wg zmiennej stopy procentowej] WIBOR 6 M na ostatni dzien kazdego miesiaca
i podlega sptacie w réwnych ratach miesigcznych do konca miesiaca marca 2003 roku.

Zadhuzenie wspotmatzonkow, krewnych i powinowatych czlonkéw Zarzadu z tytulu udzielonych pozyczek
wynosi na dzien 31.12.2001r. tacznie 574 tys. zt. plus odsetki.
Oprocentowanie w/w pozyczek zamyka si¢ w przedziale 19-22% w skali roku, za$ ich sptata nastapi¢ ma W
réwnych ratach miesigcznych jak nizej:

- 4 tys. zt. do konca miesiaca kwietnia 2002 r.

- 51 tys. zI. do konca miesiaca wrzesnia 2003 r.

- 519 tys. zk do konca miesiaca lutego 2007 r.

Transakcje okreslone w zalaczniku Nr 7, wust. 5, pkt. 5 do ustawy o rachunkowo$ci odnosza si¢ do
cztonkow organu nadzorczego z uwzglednieniem zmian jakie nastgpowaly w okresie sprawozdawczym

wyniosty 890 tys. zk.

Sprawozdanie finansowe nie ujmuje zadnych zdarzen, ktére dotyczyly lat ubiegtych, z wyjatkiem zwrotu podatku
VAT i optaty skarbowej w kwocie 682 tys. zt nadptaconych przez spotki przytaczone przez PGF S.A.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nie zostaly uwzglednione W
sprawozdaniu finansowym.

. w dniu 11.01.2002 r. wplyngto do Spotki zawiadomienie od ING Nationale - Nederlanden Polska

Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spotki Akcyjnej, ze ING Nationale - Nederlanden Polska Otwarty
Fundusz Emerytalny posiada 971.526 akcji PGF, ktore stanowia 7,940% kapitalu akcyjnego spoiki
i uprawniaja do 971.526 gloséw na WZA, co stanowi 5,001% ogodlnej liczby glosow.

. w dniu 22.01.2002 roku uchwala Zarzadu zostata podjgta decyzja o uruchomieniu Programu Emisji

Obligacji. W zwiazku z tym zostaty podpisane Umowa Agencyjna i Depozytowa oraz Umowa Dealerska
pomiedzy spotka i ABN AMRO Bank (Polska) S.A. dotyczace obstugi Programu. W okresie dwoch lat
trwania programu PGF planuje emitowac obligacje krotkoterminowe (z terminem zapadalno$ci od 7 do 365
dni) oraz $rednioterminowe (z terminem zapadalnoéci powyzej 1 roku, jednak nie dtuzszym niz 3 lata)
o lacznej wartosci nie przekraczajacej 150 mln zl, rozumianej jako warto$¢ nominalna wszystkich
wyemitowanych i1 nie wykupionych obligacji w kazdym dniu trwania Programu. Obligacje beda
niezabezpieczone i nie beda si¢ z nimi wiazaly zadne §wiadczenia niepienigzne. Srodki z emisji obligacji
beda shuzyly finansowaniu biezacej dziatalnosci Spotki.

Maksymalna warto$¢ emitowanych w ramach programu obligacji stanowi 69,8% wartosci kapitatow
wlasnych PGF S.A. (wg stanu na dzien 30.09.2001 r.), a wraz z juz wyemitowanymi i nie wykupionymi
obligacjami (80 mln zt) - 107,1% wartosci kapitatdéw wiasnych.

Obligacje beda emitowane w seriach i oferowane wybranym inwestorom w ilo$ci nie przekraczajacej 300.
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Spotka nie planuje ubiegania si¢ o wprowadzenie emitowanych w ramach programu obligacji do
publicznego obrotu.

w dniu 22.01.2002r. zostala zawarta umowa sprzedazy, na mocy ktérej PGF S.A. nabyla od
Przedsigbiorstwa Zaopatrzenia Farmaceutycznego CEFARM-LUBLIN Spoétka Akcyjna w Lublinie (spotka
w 100% zalezna od PGF S.A.) 100 (sto) udziatéw Polskiej Grupy Farmaceutycznej "CEFARM - Lublin"
Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia w Lublinie, o warto$ci nominalnej kazdego udziatu
500,00 (pigcset) zt i wartos$ci nominalnej tacznej 50.000,00 (pigédziesiat tysigcy) ztotych, stanowiacych
100% kapitatu zaktadowego Spotki.

Cena nabycia wyniosta 240.000 zt.

Inwestycja ma charakter dlugoterminowy i bedzie finansowana z kapitalow wlasnych Spotki.

Polska Grupa Farmaceutyczna "CEFARM - Lublin" Spétka z ograniczona odpowiedzialno$cia w Lublinie
zajmuje si¢ hurtowa dystrybucja farmaceutyczna w rejonie lubelskim.

Transakcja ma na celu uporzadkowanie struktury kapitatowej Grupy PGF.

w dniu 15.02.2002r. zostala podpisana z Kredyt Bank S.A. w Warszawie umowa o odnawialny kredyt
obrotowy w kwocie 12 mln ztotych. Przeznaczeniem kredytu jest finansowanie biezacej dziatalnosci Spoiki.
Sptata kredytu nastapi do dnia 14.02.2003 r. Umowa nie zawiera zapisow, ktore w sposob istotny odbiegaja
od powszechnie stosowanych dla tego typu uméw. Umowa jest odnowieniem kredytu w wysokosci
12 mln zt. udzielonego na podstawie umowy z dnia 15.02.2001 roku, ktérego termin splaty przypadat na
14.02.2002 .

W ciagu ostatnich 12 miesigcy Spotka zawarta z Kredyt Bank S.A. umowy o kredytowanie na taczna kwote
75 mln zt, z czego najwigksza umowa dotyczy Kredytu w rachunku biezacym w kwocie 25 min zi.

w dniu 28.02.2002r. zostal podpisany z Bankiem Zachodnim WBK S.A. pakiet umoéw w zakresie
finansowania dziatalnoéci PGF S.A. na ktory sktadaja sig :

umowa ramowa dotyczaca zasad finansowania PGF S.A. przez Bank w okresie 12 miesigcy;

trzy umowy o kredyt w rachunku biezacym na taczna kwotg 62 min zt.

Przeznaczeniem kredytow jest finansowanie biezacej dziatalnosci Spoltki. Zabezpieczeniem kredytow
jest weksel PGF S.A. oraz petlnomocnictwo do rachunkoéw bankowych prowadzonych w Banku
Zachodnim WBK. Sptata kredytéw nastapi do dnia 28.02.2003 r. Umowy nie zawieraja zapisow,
ktore istotnie odbiegaja od powszechnie stosowanych dla tego typu uméw. Umowy sa odnowieniem
kredytow w rachunkach biezacych w wysokosci 62 mln zl, ktérych termin splaty przypadat na
28.02.2002 .

umowa zlecenia wystawienia gwarancji na rzecz jednego z dostawcéw PGF na kwotg¢ 4 min USD (jest to

kontynuacja gwarancji wygasajacej w dniu 28.02.2002 r.).

W ciagu ostatnich 12 miesigcy Spotka zawarla z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowy o kredytowanie na
taczna kwotg 77 mln zt oraz umowe wystawienia gwarancji na kwotg 4 mln USD, z czego najwigksza umowa
dotyczy Kredytu w rachunku biezacym w kwocie 52 min zt.

Kryterium uznania umowy za znaczaca jest warto$¢ wszystkich umow kredytowych podpisanych w
ostatnich 12 miesiacach, ktora przekracza wartos¢ 10% kapitalow wlasnych Spoiki.

W dniu 04.03.2002 r. Zarzad Polskiej Grupy Farmaceutycznej podat do wiadomosci prognozowane wyniki
Grupy Kapitalowej PGF w 2002r.

Przychody ze sprzedazy - 3,2 mld zt
Zysk EBIDTA - 116 min zt
Zysk operacyjny (EBIT) - 96 min zt
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Zysk netto - 28 min zt

Prognoza zostata sporzadzona w oparciu o budzety wszystkich podmiotow wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatlowej PGF na rok 2002. Gtéwne zatozenia prognozy:
- wzrost rynku farmaceutycznego zostal zalozony na poziomie ca 9%

- utrzymanie marz urz¢gdowych na niezmienionym poziomie w 2002 r.

- $rednioroczny koszt finansowania dtugiem wyniesie - 12,1% p.a.

Mozliwo$¢ realizacji prognozy jest monitorowana w calej Grupie Kapitalowej w okresach miesigcznych.
Spotka begdzie dokonywata oceny mozliwosci realizacji prognozowanych wynikow i ewentualnie wprowadzi
korekty prezentowanej prognozy w okresach kwartalnych.

w dniu 18.03.2002 r. zostato podpisane porozumienie pomigdzy PGF S.A. w Lodzi i Computerland S.A.
w Warszawie jako akcjonariuszami spotki Clinika.pl S.A. w Gdansku, na podstawie ktérego Computerland
S.A. zobowiazat si¢ sprzeda¢ na rzecz PGF S.A. wszystkie posiadane przez siebie akcje Cliniki.pl S.A.
(280.000 akcji serii A oraz 200.000 akcji serii B o warto$ci nominalnej 10 zt kazda) za taczna ceng 1 zt pod
warunkiem zawieszajacym, ze Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow nie zakaze dokonania
koncentracji przedsigbiorcow w rozumieniu art. 12 ust. 2 pkt. 2 ustawy z dnia 15 grudnia 2000 roku
o ochronie konkurencji i konsumentow.

W okresie 4 lat, w razie zamiaru zbycia przez PGF S.A. czgéci lub catosci swoich akcji w Clinika.pl,
Computerland zachowuje prawo pierwszenstwa nabycia czgsci lub cato$ci zbywanych akcji, w ilosci nie
wigkszej niz 50% pomniejszonej o jedna akcje wszystkich akcji PGF w Clinice.pl. W okresie 4 lat
Computerland posiada rowniez opcje nabycia czgsci akcji.

Pomigdzy PGF i osobami nia zarzadzajacymi i nadzorujacymi oraz Computerland S.A. nie wystepuja
powiazania.

Aktywa bedace przedmiotem umowy zostaly uznane za aktywa o znacznej wartosci ze wzgledu na fakt, ze
stanowig one 59,6% kapitatu Clinika.pl S.A.

Zrédtem finansowania nabywanych aktywow beda kapitaly wiasne, a inwestycja bedzie miata charakter
dtugoterminowy. Po transakcji PGF S.A. bedzie posiadata 94,4% kapitatu oraz gloséw w spotce Clinika.pl.

W dniu 10.04.2002r. spotka opublikowata nastgpujacy komunikat w sprawie wplywu regulacji dotyczacych
lekow refundowanych:

W zwiazku z wprowadzeniem przez Ministerstwo Zdrowia i Ministerstwo Finanséw nowych regulacji
dotyczacych cen oraz odptatnosci za leki refundowane, Zarzad PGF przedstawia stanowisko na temat
potencjalnego wplywu nowych regulacji na dziatalno$¢ PGF.

Wprowadzane przez Ministerstwo Zdrowia i Ministerstwo Finanséw zmiany w zakresie listy lekow
objetych refundacja 1 zasad odptatno$ci, mialy na celu obnizenie cen niektérych lekéw - co przy statym
poziomie konsumpcji mogtoby doprowadzi¢ do zmniejszenia rynku farmaceutycznego - oraz przeniesienia
wigkszej czgsci kosztow leczenia na pacjentow - konsumentow lekow.

Polska Grupa Farmaceutyczna jest hurtownia petnoasortymentowa, o jednej z najwigkszej w kraju ofercie
asortymentowej 1 w zwiazku z tym, wprowadzane zmiany dotycza jedynie czgsci obrotu Grupy (ok. 50%).
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Zarzad PGF szacuje, ze zmiany cen lekow refundowanych moga spowodowaé ok. 7% spadek wartosci
segmentu rynku, ktérego te zmiany dotycza. Uwzgledniajac strukture sprzedazy PGF - wplyw na cala
sprzedaz moze wigc wynie$¢ ok. - 3,5%. Biorac pod uwagg czas obowiazywania nowych przepiséw (od
kwietnia 2002 r.) taczny wptyw na przychody ze sprzedazy w 2002 roku moze wynie$¢ — ok. 2,6% - co
w przypadku PGF oznaczaloby mniejsze od planowanych przychody ze sprzedazy na poziomie ok. 86 min
zt, a wynik netto mniejszy o ok. 860 tys. zt (95 tys. zt miesigcznie).

Obecnie jednak nie jest mozliwe oszacowanie wptywu nowych regulacji na poziom konsumpcji lekow
i przedstawione powyzej szacunki moga w rzeczywistosci si¢ nie sprawdzi¢. Wptyw wprowadzonych zmian
na ksztaltowanie si¢ poziomu i struktury konsumpcji i co za tym idzie wielko$ci i dynamiki rynku
farmaceutycznego bedzie prawdopodobnie mozliwy do oceny po drugim kwartale 2002 roku.

Dodatkowo w kwietniu moga wystapi¢ straty z tytulu koniecznosci przeszacowania zapaséw magazynowych
lekow, ktorych cena hurtowa zostala administracyjnie obnizona. Zarzad szacuje, ze potencjalne straty z tego
powodu nie przekrocza kwoty 1 min zt. Aby zminimalizowaé lub wykluczy¢ te straty PGF w okresie
bezposrednio poprzedzajacym zmiany staral si¢ minimalizowac stany zapasow tych lekow, a takze zostaly
podjete kroki w celu wynegocjowania z producentami mozliwosci zwrotu czgéci towaru. Rozwazana jest
réwniez mozliwos$¢ podjgcia dziatan prawnych w kierunku uzyskania odszkodowania od Skarbu Panstwa za
straty spowodowane nowymi regulacjami prawnymi (skutkujacymi wstecz).

Biorac powyzsze pod uwage w grupie Kapitalowej PGF bgda kontynuowane dziatania restrukturyzacyjne
zmierzajace do dalszej redukcji kosztéw dziatalnosci operacyjnej, a takze beda podejmowane wysitki w celu
zwigkszenia udzialu w rynku, tak, aby maksymalnie zneutralizowa¢ negatywny wplyw nowych regulacji na
wyniki spotki (zwigkszenie udzialu w rynku o niecaly 1 punkt procentowy zneutralizuje spadek sprzedazy
z tytutu potencjalnego zmniejszenia si¢ rynku). Tak wigc, obecnie Zarzad podtrzymuje prognoze wynikow na
rok 2002 opublikowana w dniu 04.03.2002 r.

Zgodnie z Uchwalqa KDPW z dnia 25 kwietnia z dniem 2 maja 2002r. nastapita konwersja 35 akcji imiennych
zwyklych na akcje zwykle na okaziciela. Konwersja akcji odbyta si¢ na wniosek akcjonariusza. Po konwersji
aczna liczba glosow w Spoélce nie zmienia sig.

W dniu 27.05.2002r. Sad wydat Postanowienie o potaczenie dwoch spotek zaleznych PGF:

,Carbo Tarné6w” Sp. z o0.0. (spotka przejmujaca) oraz ,,Medicines” Sp. z 0.0. (spotka przejmowana).
Jednoczesnie zostatla zarejestrowana zmiana nazwy spotki ,,Carbo Tarnow” na ,Polska Grupa
Farmaceutyczna” Spotka z ograniczona odpowiedzialnoécia z siedziba w Tarnowcu. Potaczenie spolek
nastapito w trybie art. 492 §1 pkt 1 w zwiazku z art. 515 § 1 k.s.h.

100% udziatéw w tej spotce posiada PGF S.A. w Lodzi.

15. Jednostka dominujaca (PGF S.A.) nie ma prawnego poprzednika. Powstata w 1994 roku jako Spotka Akcyjna.

16. Skumulowana $rednioroczna stopa inflacji z okresu ostatnich trzech lat dziatalnosci Spotki nie osiagngta 100 %.

17. Nie zmieniono zasad rachunkowosci i sposobu sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

w stosunku do zasad obowiazujacych w Grupie Kapitatlowej w analogicznym okresie roku ubieglego. Grupa
stosuje jednolite zasady rachunkowo$ci w obszarach, w ktorych ustawa o rachunkowosci dopuszcza mozliwosé
wyboru przyjetych zasad. Dane poréwnywalne zgodne sa z opublikowanym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Grupy za 2000 rok. Nastapita tylko modyfikacja ich prezentacji celem dostosowania do zmian w
sprawozdaniach finansowych za 2001 rok na podstawie Rozporzadzen Rady Ministrow z dnia 16.10.2001r.

o raportach i o prospekcie (Dz.U. Nr 139, poz. 1568 i 1569) ujetymi w wytycznych K. P. W. i G. w pi$mie z dnia
20 grudnia 2001r.
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Sprawozdanie nie zawiera korekty bledéw podstawowych, gdyz publikowane wczesniej sprawozdania
sporzadzane byly zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci przedstawiajac rzetelnie i jasno sytuacje
majatkowa, finansowa i wynik finansowy Grupy.

18. Nie wystgpuja zadne okoliczno$ci wskazujace na wystgpowanie niepewnosci kontynuowania dziatalnosci Grupy
Kapitatowej. Restrukturyzacja przeprowadzana w Grupie spowodowata brak mozliwosci kontynuowania
dziatalnosci przez spotke zalezna ,,BIOMEDIC” Sp. z 0.0. w Kielcach, co zostato oméwione szczegétowo w
pkt 5 Wstegpu do niniejszego sprawozdania.

19. Sprawozdanie uwzglednia polaczenia spotek jakie miaty miejsce w Grupie Kapitatowej w 2001 roku. Omoéwienie
ich i sposob rozliczania omowiono w pkt 4 Wstegpu do sprawozdania finansowego.

20. Wykaz spotek wylaczonych z konsolidacji w okresie sprawozdawczym w oparciu o przepisy art. 56 ust. 2 pkt 2
ustawy o rachunkowo$ci wraz z danymi podstawowymi osiagni¢tymi za 2001 rok zaprezentowano w pkt 6.1
Wstepu sprawozdania finansowego.

21. Informacja o sytuacji finansowej Grupy Kapitalowej PGF S.A.

Polska Grupa Farmaceutyczna po ponad dwuletnim okresie budowania Grupy Kapitalowej poprzez
przejmowanie i przylaczanie lokalnych hurtowni farmaceutycznych, w roku 2001 zakonczyla proces
restrukturyzacji Grupy Kapitatowe;j, ktory ma doprowadzi¢ do uzyskania pelnych efektow synergii po procesach
konsolidacyjnych. W wyniku przeprowadzonej restrukturyzacji w zakresie sprzedazy i dystrybucji zostat w
Grupie wyeliminowany problem wewngtrznej konkurencji, uporzadkowano prawno-organizacyjne struktury oraz
zoptymalizowano potencjat logistyczny oraz zatrudnienie w holdingu. W przysztosci beda podejmowane dalsze
dziatania w Grupie Kapitalowej w celu restrukturyzacji aktywow i zwiazanych z tym zrédet finansowania.
Spotka oczekuje, ze rok 2002 pozwoli na ujawnienie pelnych efektéw przeprowadzonych dzialan, a wigc
zmniejszenie kosztow operacyjnych, redukcje zadluzenia, a w rezultacie wzrost rentownosci osiaganej przez
Grupg Kapitatowa PGF. Wyniki roku 2001 mozna uzna¢ za zapowiedZ poprawy sytuacji finansowe;.

W 2001 r. Grupa zanotowata wzrost przychodow ze sprzedazy o 6% w poréwnaniu do roku poprzedniego.
Wskaznik marzy wyniost 10,3% i zmniejszyl si¢ w stosunku do roku ubiegtego o 0,5% gltéwnie z uwagi na
zmiang poziomu marzy z 14,3% do 11% od maja 2000 r. Udziat kosztow sprzedazy, kosztow ogolnego zarzadu

1 kosztow wytworzenia sprzedanych produktow w przychodach ogétem wynosit 9,2% i jest o 0,5% mniejszy niz
w roku ubieglym (9,7%). Wskaznik rentownos$ci sprzedazy wyniost 2,0% 1 byt o 0,2 nizszy niz osiagnigty
w roku 2000. Zysk na dziatalnosci operacyjnej wynidst 70.084 tys. zt, co oznacza osiagnigcie rentownosci
operacyjnej 2,27% tj. wyzszej o 0,36% w stosunku do roku 2000 (po doprowadzeniu wyniku za rok 2000 do
poréwnywalno$ci poprzez wyeliminowanie nieplanowanych odpiséw amortyzacyjnych wartosci firmy).
Wygenerowanie zysku operacyjnego pozwolito na pokrycie kosztéw finansowych netto (po odjgciu przychodow
finansowych) i wypracowanie w Grupie 9.398 tys. zt zysku brutto oraz 2.765 tys. zt zysku netto, tym samym
rentowno$¢ netto uksztattowata si¢ na niskim poziomie wynoszacym 0,1%.

Na koniec 2001 wskaznik zadtuzenia w Grupie ksztaltowat si¢ na wysokim poziomie tj. 87,3%. Majatek trwaty
pokryty byt w 131,3% kapitatem dlugookresowym (kapitat wlasny + zobowiazania dtugoterminowe). Wskaznik
plynnosci uksztattowat si¢ podobnie jak w roku ubieglym, na poziomie rownym 1.

Za pozytywny czynnik nalezy uzna¢ wygenerowanic w Grupie Kapitatlowej PGF, w okresie objetym
sprawozdaniem, 92.968 tys. zt dodatnich przeplywow pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej, co bylo migdzy
innymi efektem zmniejszenia zapaséw i naleznosci. Kwota ta wystarczyta na sfinansowanie dziatalno$ci
inwestycyjnej Grupy, obstuge zadluzenia oraz zmniejszenie o blisko 13 min zt jego poziomu. Obecnie Grupa
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Kapitatlowa znajduje si¢ na ukonczeniu proces6w inwestycyjnych i posiada zasoby wystarczajace do znacznego
zwigkszenia sprzedazy, w zwiazku z tym w najblizszym czasie Zarzad nie przewiduje koniecznosci pozyskania
dodatkowych $rodkéow (poza odpisami amortyzacyjnymi) do sfinansowania inwestycji, a generowane dodatnie
przeptywy z dziatalnosci operacyjnej beda przeznaczane na dalsze zmniejszenie zadtuzenia. Fakt ten, w
polaczeniu ze znacznym spadkiem poziomu rynkowych stop procentowych przyczyni si¢ do redukcji kosztow
obstugi zadluzenia w 2002 roku i wzrostu osiaganej rentownosci netto.

Reasumujac, sytuacja finansowa Grupy Kapitatlowej PGF na koniec 2001 roku wskazuje na pierwsze pozytywne
efekty procesu restrukturyzacji i stanowi przestanke do jej dalszej poprawy w roku 2002. W zwiazku
z powyzszym Zarzad nie widzi zadnego zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci Grupy.
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