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Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej PGF

za rok 2001.

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej PGF w roku 2001 zdeterminowana byla kontynuacja
rozpoczetego w roku poprzednim procesu restrukturyzacji, ktory zaktadat :
» Scista rejonizacj¢ kraju 1 wylaczno$¢ geograficzna zwiazana z zaopatrzeniem aptek przez
poszczegdlne spotki Grupy,
* optymalizacje kosztow operacyjnych zwiazanych ze sprzedaza i dystrybucja poprzez
wyeliminowanie obszaréw dublujacych sig operacji,
* optymalizacj¢ posiadanych zasobdw logistycznych oraz majatku obrotowego,
e uyjednolicenie struktur organizacyjno prawnych podmiotéw wchodzacych w skiad
holdingu,
* wprowadzenie jednolitej oferty dla klientéw i centralnych programéw marketingowych.
Do konca roku zrealizowano gltéwne zatozenia programu restrukturyzacji wdrazanego
pod nazwa ,,Lider 2001”. We wszystkich rejonach nastapil proces konwersji sprzedazy na
wiodaca marke. Wigkszo$¢ Spotek Zaleznych zmienita nazwe na PGF Sp. z o.o.
Wyeliminowano konkurencje wewnatrz Grupy w zakresie zaopatrywania aptek poprzez
Spotki Zalezne. Podjeto dziatania prowadzace do oszczedno$ci w kosztach operacyjnych.
Dokonano optymalizacji posiadanych zasoboéw logistycznych - zredukowano w Grupie ok.
30% powierzchni magazynowej. Zmniejszono zatrudnienie o ok. 15%. Sprzedaz detaliczna
skupiono w ramach dwoch spotek w Lublinie i w Bydgoszczy. Podjgto dziatania pozwalajace
na promocj¢ marki PGF oraz wprowadzenie w roku 2002 centralnych programow
marketingowych. Optymalizacja kapitatu obrotowego pozwolita na zmniejszenie zadtuzenia
odsetkowego Grupy.
W roku 2001 PGF posiadata srednio 21%-owy udzial w rynku i utrzymata przewage
konkurencyjna na krajowym rynku dystrybutorow farmaceutykow.

INFORMACJE OGOLNE

Obowiazkiem konsolidacyjnym na dzien 31.12.2001r objgte zostaty nastgpujace jednostki
zalezne wchodzace w sktad Grupy Kapitatowe;:

Lp. Nazwa jednostki Siedziba

1 MEDICINES Sp. z o.0. Jasto

2 |PGF Sp.zo0.0. " Lomza
PGF Sp. z o.0. Gdansk

4 PGF-Lo6dz Sp. z o0.0. Lodz

5  |PGF Katowice Sp. z 0.0.%) Katowice

6 |PGF Sp.z0.0.?9) Opole

7  |PGF Sp.zo.0..@® Tarnowiec
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8 PGF Sp. z 0.0. Szczecin

Lp. Nazwa jednostki Siedziba

9  [PGF-Bydgoszcz S.A.® Bydgoszcz

10 [PGF URTICA Sp. zo.0. .©® Wroctaw

11 |BIOMEDIC Sp. z o.0. Kielce

12 |PGF CEFARM Sp. 7 0.0.” Dywity

13 |PZF CEFARM-Lublin S.A. Lublin

14 |PGF CEFARM-Poznan Sp. z 0.0.®) Poznafi

15 |PGF CEFARM-Lublin Sp. z 0.0. . Lublin

- (1) do26.06.2001r. ZPCh Eskulap Sp. z 0.0. w Lomzy

- (2) do 06.12.2001r Carbo Katowice Sp. z 0.0. w Katowicach

- (3) do28.09.2001r. PGF Sp. z 0.0. w Lewinie Brzeskim

- (4) do27.05.2002 r. Carbo Tarnéw Sp. z o0.0.

- (5) do 18.02.2002 r. PF Cefarm-Bydgoszcz S.A. w Bydgoszczy

- (6) do20.05.2002 r. Urtica Zaopatrzenie Farmaceutyczne Szpitali Sp. zo.o.
- (7) do23.11.2001r. PF Cefarm Olsztyn Sp. z 0.0. w Dywitach

- (8) do11.12.2001r.PZF Cefarm Poznan Sp. z o.0.

- (9) do01.02.2002r.PF Cefarm Lublin Sp. z o0.0.

Konsolidacji dokonano metoda pelna.

Ponizej zamieszczono wykaz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, ktorych
sprawozdania finansowe zostaly wytaczone z konsolidacji ( na podstawie Art.56 ust.2 p. 2
Ustawy o Rachunkowosci):

Jednostki nie podlegajace konsolidacji Siedziba

Lp.

1 PGF Sp. zo.o. Sosnowiec
2 Bez Recepty Sp. z 0.0. Lodz

3 Ziota Lecznicze Sp. z 0.0. w likwidacji Krakéw
4 PGF Sp.zo.0.V Kalisz

5 CDL URTICA TERPOL Sp. z 0.0. Sieradz
6 BIOMEDIC Sp. z 0.0. Bydgoszcz Bydgoszcz
7 BIOMEDIC w likwidacji Sp. z o.0. Opole

8 | Apteki ,,CEFARM” Sp. z 0.0. Bydgoszcz Bydgoszcz
9 Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0. @ Dywity
10 PGF Sp. z 0.0. @ Warzszawa
11 FARM-SERWIS” Sp.zo.0.“ Lodz

12 'URTICA Zaopatrzenie Aptek Sp. z 0.0. Wroctaw
13 Clinika. PL S.A. © Gdansk

- (1) do4.09.2001r. PGF Sp. z 0.0. z siedziba w Koninie

- (2) do 6.07.2001r ,,Dziewigtnasta” Sp. z 0.0. w Lodzi

- (3) do 6.07.2001r ,,Dwudziesta” Sp. z 0.0. w Lodzi

- (4) do26.10.2001r ,,Dwudziesta pierwsza” Sp. z 0.0. w Lodzi
- (5)do 23.11.2001 r. Clinika.pl S.A. w Krakowie
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ZDARZENIA ISTOTNE W ROKU 2001

Ponizej przedstawiono w kolejnosci chronologicznej wazniejsze wydarzenia w 2001 roku,
ktore mialy wptyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowe;:

« Podpisanie uméw Programu Sekurytyzacji

W dniu 23.01.2001 r. zostat podpisany pakiet umow zwiazanych z programem sekurytyzacji,
w ktorym uczestnicza:

Urtica Finanse S.A. z siedziba we Wroctawiu jako spotka "SPV";

Urtica Zaopatrzenie Farmaceutyczne Szpitali Sp. z 0.0. (podmiot zalezny od PGF S.A.) jako
"Inicjator"; ( obecnie PGF Urtica Sp. z 0.0. )

Citibank (Poland) S.A. jako bank obstugujacy transakcje;

OMB Service Sp. z o0.0. z siedziba we Wroctawiu jako "Serwiser" (Zarzadzajacy
Przedsigbiorstwem SPV);

PGF S.A. jako Poreczyciel Programu;

Program Sekurytyzacji dotyczy:

a) cyklicznego nabywania przez SPV od Inicjatora wierzytelnosci z tytulu sprzedazy do
szpitali stanowiacych podstawg emisji Obligacji,

b) wielokrotnej emisji przez SPV Obligac;ji.

Program bedzie trwal przez okres trzech lat liczac od daty zawarcia Umoéw Programu
Sekurytyzacji.

Maksymalna wielko$¢ programu wynosi 50 min zt.

* Udzielenie pore¢czenia

W dniu 23.01.2001 r. PGF SA udzielita porgczenia na rzecz nabywcOw obligacji
emitowanych przez spotke URTICA Finanse S.A. za zobowigzania pienig¢zne z tytulu tych
obligacji do kwoty 53 mlIn zl. Porgczenie udzielone jest na okres do 30.06.2003r.
Jednoczesnie PGF udzielita porgczenia do kwoty 10,5 mln zt kredytu udzielonego dla spotki
URTICA Finanse S.A. przez CITIBANK (POLAND) S.A. w kwocie 10 min zi. Porgczenie
zostato udzielone do dnia 30. 06.2003 r.

Udzielone porgczenia sa zwiazane z uruchomionym programem sekurytyzacji nalezno$ci
szpitalnych, w ktérym URTICA Finanse S.A. pehi rolg spotki SPV. URTICA Finanse S.A.
nie jest spotka zalezna od PGF. PGF posiada 10% akcji tej spotki.

Kredyt udzielony przez CITIBANK(POLAND) S.A. jest linia wspierajaca ptynnos¢ programu
sekurytyzacji.

Z tytulu udzielonych porgczen PGF nie otrzymuje wynagrodzenia.

* Udzielenie ratingu dla PGF

W dniu 24.01.2001 r. Srodkowoeuropejskie Centrum Ratingu i Analiz S.A. (CERA S.A.)
przyznata Polskiej Grupie Farmaceutycznej S.A. rating dlugoterminowy "BBB-"

Rating "BBB-" znajduje si¢ na poziomie inwestycyjnym i oznacza, ze ocena wiarygodnosci
podmiotu jest dobra. Wystgpujace problemy maja charakter krétkotrwaly i1 nie powinny
wplynaé na zdolno$¢ do wywiazywania si¢ ze zobowiazan. Zmiany w przysztosci dotyczace
sytuacji w branzy, badz okre§lonego produktu moga by¢ przewidywalne, lecz trudne do
oszacowania.

Udzielenie ratingu jest zwiazane z uruchamianym Programem Sekurytyzacji Wierzytelno$ci
Urtica Zaopatrzenie Farmaceutyczne Szpitali Sp. z o0.0. (podmiot zalezny od PGF S.A.), w
ktérym PGF pekni rolg porgczyciela.

W dniu 8.11.2001 dtugoterminowy rating dla PGF zostat utrzymany.
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* Zarejestrowanie spolki

Zarejestrowano Spotke Przedsigbiorstwo Farmaceutyczne "Cefarm-Lublin" Sp. z 0.0. w
Lublinie, ktorej kapitat zaktadowy wynosi 50 tys. zt 1 w cato$ci zostal objety przez spotke
zalezna od PGF S.A. - Przedsigbiorstwo Zaopatrzenia Farmaceutycznego "Cefarm-Lublin"
S.A., a tym samym byta ona jedynym udziatlowcem nowoutworzonej spotki. Powotanie nowej
spotki miato zwiazek z restrukturyzacja dziatalno$ci spotki Cefarm-Lublin, w szczegodlnosci
wydzieleniem hurtowego obrotu farmaceutycznego.

W dniu 22.01.2002 r. PGF S.A. nabyla od PZF CEFARM-LUBLIN S.A. w Lublinie 100
udziatéw PF "CEFARM - Lublin" Sp. z 0.0. w Lublinie , stanowiacych 100% kapitatu
zaktadowego Spotki. Inwestycja ma charakter dlugoterminowy 1 byla finansowana z kapitalow
wiasnych.

* Konwersja akcji

W dniu 04.05.2001r dokonano konwersji 216.050 akcji imiennych zwyklych PGF SA oraz
741.280 akcji imiennych uprzywilejowanych na akcje zwykle na

Od dnia 04.05.2001r kodem PLMEDCS00031 oznaczonych jest 35 akcji PGF S.A., kodem
PLMEDCS00023 1.798.025 akcji PGF S.A. oraz kodem PLMEDCS00072 957.330 akcji
PGF SA.

W dniu zamiany akcji imiennych uprzywilejowanych na akcje na okaziciela - 741.280 akcji
stracito uprzywilejowanie co do glosu, ktore wynosi 5 gloséw na jedna akcj¢ w zwiazku z
konwersja zmniejszyta si¢ laczna liczba gloséw na WZA z wszystkich akcji Spotki do
19.427.713 (przed konwersja - 22.392.833 glosy)

* Przejecie Spotki ,, TAR” Sp. z o.0.

W dniu 12.05.2001r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Wspdlnikow PGF Sp. z 0.0. w Lomzy
oaz w dniu 13.05.2001r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Wspolnikow PZA , TAR”
Sp. z 0.0. w Ostrotece, podjety uchwaly na mocy ktoérych postanowiono o potaczeniu Spdtek
poprzez przeniesienie calego majatku Spotki PZA ,,TAR” Sp. z 0.0. na PGF Sp. z 0.0. w
Lomzy, w zamian za udzialy. W dniu 31.07.2001 r, zarejestrowano potaczenie Spoltek. W
procesie laczenia PGF Sp. z 0.0. w Lomzy podwyzZszyla kapital zakladowy o 862 udziaty tj. o
kwotg 43.100 zt i na dzien 31.12.2001 r. wynosit on 614.350 zl.

Na dzien 31.12.2001 r. PGF S.A. posiadata 56,43% udzialow w kapitale zakladowym PGF
Sp. z 0.0. w Lomzy oraz 56,43% udziatéw w ogoblnej liczbie gloséw na WZW tej Spotki.

* Przeniesienie na PGF wlasnosci akcji Clinika.pl przez Powiernika

W dniu 16.05.2001 r. nastapito przeniesienie na PGF wtasnosci 130.001 akcji serii A o
warto$ci nominalnej 10 zt. kazda,"Clinika.pl" SA, z siedziba w Gdansku ( wcze$niej w
Krakowie) w wyniku wykonania umowy powierniczej z dnia 21 listopada 2000 migdzy PGF
S.A. a Stawomirem Dudkiem (do dnia 31.01.2001 r. - pelnit on funkcje Cztonka Zarzadu
PGF).

Na koniec 2001 roku PGF S.A. posiadata 280.000 akcji serii A spoiki Clinika.pl S.A. o
warto$ci nominalnej 2.800.000 zt, co stanowito 34,78% kapitatu 1 uprawniato do 34,78%
glosow na WZA.

W dniu 18.03.2002 r. zostalo podpisane porozumienie pomigdzy PGF S.A. w Lodzi i
Computerland S.A. w Warszawie jako akcjonariuszami spétki Clinika.pl S.A. w Gdansku, na
podstawie ktorego Computerland S.A. zobowiazat si¢ sprzedaé 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 laczna ceng 1 zt pod warunkiem zawieszajacym, ze
Urzad Ochrony Konkurencji 1 Konsumentéw nie zakaze dokonania koncentracji
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przedsigbiorcow w rozumieniu art. 12 ust. 2 pkt. 2 ustawy z dnia 15 grudnia 2000 roku o
ochronie konkurencji 1 konsumentow.

W okresie 4 lat, w razie zamiaru zbycia przez PGF S.A. czgsci lub catosci swoich akcji w
Clinika.pl, Computerland zachowuje prawo pierwszenstwa nabycia czgs$ci lub catosci
zbywanych akcji, w ilo$ci nie wigkszej niz 50% pomniejszonej o jedna akcjg wszystkich akcji
PGF w Clinice.pl. W okresie 4 lat Computerland posiada rowniez opcj¢ nabycia czgséci akcji.
Pomigdzy PGF i1 osobami nig zarzadzajacymi i nadzorujacymi oraz Computerland S.A. nie
wystgpuja powiazania.

Inwestycja ma charakter dtugoterminowy i finansowana jest z kapitatow wilasnych. Po
transakcji PGF S.A. bgdzie posiadata 94,4% kapitatu oraz gtosow w spolce Clinika.pl
11.04.2002 r. WZA Clinika.pl S.A. podj¢to uchwate o podwyzszeniu kapitaty zakladowego o
1.700 tys. zt tj. do wysokosci 9.750 tys. zt.

* Asymilacja akeji serii F,H,ILK

W dniu 01.06.2001 r. nastapita asymilacja 957.330 akcji PGF SA ( w tym 325.900 akcji serii
F, 415.380 akcji serii H, 1.050 akcji serii I oraz 215.000 akcji serii K) z 9.480.223 akcjami
PGF na okaziciela i wprowadzenie tych akcji do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.
Z dniem 01.06.2001 r. 10.437.553 akcji PGF S.A. znajduje si¢ w obrocie gietdowym.

* Sprzedaz udzialow

W dniu 26 czerwca 2001r zostala zawarta umowa sprzedazy pomigdzy PGF SA w Lodzi a
PGF Sp. z 0.0. z siedziba w Lewinie Brzeskim na mocy ktorej PGF S.A. sprzedata 75.150
udziatow po 100 zlotych kazdy udzial, tacznej wartosci nominalnej 7 515 000 zt, w spotce
CEFARM B — Sp. z o0.0. z siedziba w Opolu. Udzialy bedace przedmiotem transakcji
stanowily 100% wszystkich udziatow Cefarm-B Sp. z o.0. i uprawniaty do 100% gltoséw na
WZW tej spoiki.

Udzialy zostaly sprzedane za 2.700 tys. zt. Cena sprzedazy udziatow byla rowna ich wartosci
ewidencyjnej w ksiggach PGF S.A.

Spotka PGF Sp. z o0.0. w Lewinie Brzeskim, ktora nabyla udziaty bedace przedmiotem
transakcji jest w 100% zalezna od PGF S.A.

Przeprowadzona transakcja sprzedazy udziatow jednej ze spotek zaleznych do innej spotki
zaleznej byla zwiazana procesem restrukturyzacji, ktory doprowadzit do redukcji kosztéw
operacyjnych 1 umozliwil wdrozenie nowego modelu sprzedazy i dystrybucji.

* Polaczenie spolek

W dniu 28.09.2001 roku zostato zarejestrowane polaczenie dwoch spotek zaleznych:

PGF Sp. z 0.0. w Lewinie Brzeskim 1 HF "Cefarm-B" Sp. z 0.0. w Opolu. Spoétka powstata
po potaczeniu nosi nazwe Polska Grupa Farmaceutyczna Spotka z ograniczona
odpowiedzialnos$cia z siedziba w Opolu.

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

* Podpisanie umowy faktoringowej

W dniu 09.08.2001r. zostata podpisana z Bankiem Slaskim S.A. w Katowicach Umowa o
wykup wierzytelnosci na zasadach faktoringu o warto$ci maksymalnie 20 mln zl. Umowa
zostala zawarta na okres od 09.08.2001 r. do 08.08.2002 r.

W ciagu ostatnich 12 miesiecy PGF SA zawarta z Bankiem Slaskim S.A. umowy finansowe o
tacznej wartosci 35 min zt
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*  Umowa sprzedazy udzialow

W dniu 25.09.2001r zostata zawarta Umowa sprzedazy pomiedzy PGF S.A. w Lodzi a Carbo
Tarnoéw — Sp. z 0.0. z siedziba w Tarnowcu, na mocy ktérej PGF S.A. sprzedata 2.000
udziatow po 5 zlotych kazdy wudzial, lacznej warto$ci nominalne; 10 tys. zt w spotce
Medicines Jasto — Sp. z 0.0. z siedziba w Jasle.

Udziaty bedace przedmiotem transakcji stanowia 100% wszystkich udziatow Medicines-Jasto
Sp. z 0.0. i uprawniaja do 100% gtosow na WZW tej spoiki.

Warto§¢ ewidencyjna w ksiggach PGF S.A. udziatéw bedacych przedmiotem transakcji
wynosila 591 tys. zt.

Spotka Carbo Tarndéw Sp. z 0.0. w Tarnowcu, ktéra nabyla udzialy bgdace przedmiotem
transakcji jest w 100% zalezna od PGF S.A.

Przeprowadzona transakcja sprzedazy udziatoéw jednej ze spotek zaleznych do innej spotki
zaleznej zwiazana byla z przeprowadzanym w Grupie Kapitalowej PGF procesem
restrukturyzacji. Dnia 27.05.2002 r. nastapito potaczenie Spotek oraz jednoczesna zmiana
nazwy Spotki Carbo Tarndéw Sp. z 0.0. na PGF Sp. z 0.0. z siedziba w Tarnowcu.

* Udzielenie gwarancji na rzecz spolki zaleznej

W dniu 28.09.2001 r. PGF SA udzielita Raiffeisen Bank Polska S.A. gwarancji za
zobowigzania spotki URTICA - Zaopatrzenie Farmaceutyczne Szpitali Sp. z o0.0. we
Wroclawiu wynikajace z umowy o limit wierzytelnosci w wysoko$ci 8 milionéw zlotych
zawartej z bankiem przez spotke Urtica. Gwarancja obejmuje zobowiazania do wysokosci 8
milionéw zlotych powigkszonej o odsetki i inne koszty wynikajace z umowy o limit
wierzytelno$ci 1 zostala udzielona do dnia 30 kwietnia 2002 roku. Z udzielona gwarancja nie
wiazalo si¢ wynagrodzenie dla PGF S.A.

« Porg¢czenie wekslowe

W dniu 15.10.2001 r. PGF SA udzielita porgczenia wekslowego na rzecz BIG Banku
Gdanskiego S.A. za zobowiazania spotki URTICA - Zaopatrzenie Farmaceutyczne Szpitali
Sp. z 0.0. we Wroctawiu wynikajace z Umowy o lini¢ dyskontowa w wysokosci 6 milionow
ztotych zawartej z bankiem przez spotke Urtica oraz kredytu rewolwingowego w wysokosci
0,8 mln zl. Obie umowy dotycza programu dyskonta weksli wystawianych przez szpitale
obowiazujacego do 15.10.2001 roku. Porgczenie obejmowato zobowigzania do wysokosci
8,87 mln ztotych. Z udzielonym porgczeniem nie wiazato si¢ wynagrodzenie dla PGF S.A.

* Pore¢czenie wekslowe

W dniu 5.11.2001 r. PGF SA udzielita porgczenia wekslowego na rzecz BRE Bank S.A.
Oddziat Regionalny Wroctaw jako zabezpieczenie zobowiazan spotki URTICA -
Zaopatrzenie Farmaceutyczne Szpitali Sp. z 0.0. we Wroctawiu wynikajace z Umowy o
udzielenie odnawialnej linii kredytowej na dyskonto weksli w kwocie nie przekraczajacej 7
milionow zlotych zawartej z bankiem przez spotke Urtica. Umowy dotycza programu
dyskonta weksli wystawianych przez szpitale obowiazujacego do 31.05.2001 roku. Z
udzielonym porgczeniem nie wigzato si¢ wynagrodzenie dla PGF S.A.

* Zakonczenie programu opcji

W dniu 15.11.2001 r. nastapilo zakonczenie programu opcji menedzerskich dla Zarzadu 1
kadry zarzadzajacej PGF S.A. oraz Zarzadow Spotek Zaleznych a takze Czlonkéw Rady
Nadzorczej PGF, ktory byt uruchomiony w 1999 roku. W ramach programu osoby
uprawnione, za udzielone przez PGF pozyczki nabyly w 1999 roku akcje PGF posiadajac
jednoczes$nie opcj¢ do ich sprzedazy w przysztosci po spetnieniu si¢ okreslonych warunkow
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(doktadny regulamin programu byl przedstawiony w Raportach Biezacych 56/99 z dnia
04.10.1999 r. oraz 76/99 z dnia 30.11.1999 1.).

Ze wzgledu na niespelnienie si¢ podstawowego warunku realizacji opcji (odpowiedniego
kursu akcji PGF na gietdzie) program zostal zakonczony, poprzez zbycie akcji na gietdzie
z jednoczesnym zwrotem pozyczek do PGF, tak, ze uczestniczy nie odniesli korzysci z tytutu
tego programu.

W zwiazku z tym nastapilo zbycie akcji PGF przez 60 osdb uczestniczacych w programie w
facznej ilosci 238.550 sztuk Transakcje sprzedazy zostaly przeprowadzone na Gieldzie
Papierow Warto§ciowych przy $redniej cenie 35,84 zt za akcje.

Wsrdd oséb - uczestnikéw programu, ktore zbyty akcje sa Podmioty Powiazane:

osoby z obecnego Zarzadu PGF:

Jacek Szwajcowski - 5.000 akcji;

Zbigniew Molenda - 5.000 akcji;

Anna Biendara - 5.000 akcji;

Aleksandra Szyndler - 7.500 akcji;

osoby pehiace funkcje w Zarzadzie w ciagu ostatnich 12 miesigcy:
Stawomir Dudek -5 000 akcji;

Krzysztof Stachon - 10 000 akcji;

Anna Stachon - 5 000 akcji;

osoby z obecnej Rady Nadzorczej:
Jerzy Leszczynski - 10.000 akcji;
Krzysztof Kilian - 7.200 akcji;
Marek Budzisz - 7.200 akcji;
Hubert Janiszewski - 10.000 akcji;
Ignacy Przystalski - 4.500 akcji;

osoby pelniace funkcje w Radzie Nadzorczej w ciagu ostatnich 12 miesigcy:
Irena Rej - 7.200 akcji;

Hubert Janiszewski - 10.000 akcji;

Andrzej Kaminski - 5.200 akcji;

Krzysztof Kilian - 7.200 akcji;

Andrzej Olechowski - 10.000 akcji;

Edward Podbiot - 5.200 akcji.

* Program emisji obligacji

w dniu 22.01.2002 roku uchwata Zarzadu zostata podjeta decyzja o uruchomieniu Programu
Emisji Obligacji. Podpisane zostaly Umowa Agencyjna i Depozytowa oraz Umowa
Dealerska pomigdzy PGF S.A. i ABN AMRO Bank (Polska) S.A. dotyczace obshlugi
Programu.

W okresie dwoch lat trwania programu PGF planuje emitowa¢ obligacje krotkoterminowe (z
terminem zapadalno$ci od 7 do 365 dni) oraz $rednioterminowe (z terminem zapadalnosci
powyzej 1 roku, jednak nie dluzszym niz 3 lata) o tacznej wartosci nie przekraczajacej 150
mln zt, rozumianej jako warto$¢ nominalna wszystkich wyemitowanych i nie wykupionych
obligacji w kazdym dniu trwania Programu.

Obligacje beda niezabezpieczone 1 nie bgda si¢ z nimi wiazaly zadne $wiadczenia
niepienigzne. Srodki z emisji obligacji beda stuzyly finansowaniu biezacej dziatalnosci
Spoiki.
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Obecnie PGF S.A. nie planuje ubiegania si¢ o wprowadzenie emitowanych w ramach
programu obligacji do publicznego obrotu.

*  Whiesienie aportu przez spotke zalezng

W dniu 28.02.2002 roku zostala podjgta decyzja o wniesieniu przez PGF "CEFARM" Sp. z
0.0. w Dywitach (dawniej Cefarm-Olsztyn) do spotki "LABOLATORIUM GALENOWE
OLSZTYN" Sp. z 0.0. w Dywitach (obie spotki sa w 100% zalezne od PGF S.A.) aktywow w
formie wktadu niepieni¢znego.

Spotka "LABOLATORIUM GALENOWE OLSZTYN" Sp. z o0.0. w Dywitach zajmuje si¢
produkcja farmaceutykow kontynuujac dziatalno$¢ w tym zakresie zlokalizowana w spotce
PGF "CEFARM" Sp. z o.0.

Na wktad niepieni¢zny o wartosci 768.000,- zt sktada si¢ (w nawiasach warto$ci ksiggowe w
PGF "CEFARM" Sp. z 0.0. w Dywitach) :

- prawo uzytkowania wieczystego dzialki gruntu w Olsztynie o wartosci 173.638,- zt
(173.638,- zt)

- budynek usytuowany na tej dzialce o wartosci 399.077,17 zt (312.009,59 zt)

- maszyny, urzadzenia, sprz¢t komputerowy, narzedzia, przyrzady i wyposazenie o lacznej
wartosci 195.284,83 zt (182.477,58 z})

Warto$¢ wktadu niepienigznego zostata okreslona na podstawie szacunkowej wartos$ci
rynkowej poszczeg6élnych sktadnikow i w takiej warto$ci bedzie ujawniona w ksiggach
rachunkowych "LABOLATORIUM GALENOWE OLSZTYN" Sp. z o.0.

W zamian za wktad niepienigzny PGF "CEFARM" Sp. z 0.0. objeta 7.680 nowych udziatow o
wartosci 100 zt kazdy, co po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitalu stanowi 99,5% kapitatu
Spotki "LABOLATORIUM GALENOWE OLSZTYN" Sp. z 0.0. w Dywitach

* Konwersja akcji imiennych

Z dniem 2 maja 2002 r. nastgpita zamiana 35 akcji imiennych zwyktych PGF S.A. na akcje
zwykle na okaziciela. Konwersja akcji odbyta si¢ na wniosek akcjonariusza. Po konwers;ji
faczna liczba gloséw w Spotce nie zmienita sig.

Kroétka charakterystyka spélek zaleznych objetych konsolidacja na dzien 31.12.2001r

Podstawowa dziatalnos$cia wszystkich konsolidowanych spotek Grupy PGF jest hurtowa, a
takze w mniejszym stopniu detaliczna, sprzedaz lekow, zidt, kosmetykéw i innych srodkow
farmaceutycznych oraz sprzgtu medycznego do aptek, szpitali, placowek medycznych,
sklepow zielarskich itp.

1) PGF t6dz Sp.zo.o.

PGF S.A. posiada 100% udzialu w kapitale zaktadowym Spoétki oraz 100% udzialu w
catkowitej liczbie glosow . PGF S.A. objeta kontrolg nad Spoétka w dniu 19.10.1998r.
PGF Lo6dzZ Sp. z 0.0. zostata utworzona w dniu 19.10.1998r.

Srednioroczne zatrudnienie wyniosto w spotce w 2001 roku 257 0séb.

W sklad Zarzadu Spoétki w roku 2001 wchodzili:

1) Anna Socha — Prezes Zarzadu od 01.08.2001 r ,Wiceprezes Zarzadu do 31.07.2001r
2) Grzegorz Urbanek — Cztonek Zarzadu —od 12.11.2001r do 04.01.2002 r.

3) Tomasz Rychlewski - Prezes Zarzadu —do 31.07.2001 r.
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Spotka zrealizowata w 2001 roku sprzedaz na poziomie 366.274 tys. zt osiagajac zysk netto w
kwocie 426 tys. zt. Wskazniki efektywnosci dziatania ksztattowaty si¢ nastepujaco™ :

Wsk rentowno$ci brutto 0,16%
Wsk rentownosci netto 0,12%
Wsk rotacji nalezno$ci w dniach 72
Wsk rotacji zobowiazan w dniach 100
Wsk rotacji zapaséw w dniach 16
Wsk biezacej ptynnosci 0,95
Wsk plynnosci szybki 0,79

Majatek Spotki w catosci pokrywaty kapitaly obce.

* Wzory stosowane do wyliczenia wskaznikow efektywnosci dziatania prezentowanych w

sprawozdaniu:

Wsk rentownosci brutto = wynik brutto / przychody ze sprzedazy
Wsk rentownosci netto = wynik netto / przychody ze sprzedazy

Wsk rotacji nalezno$ci w dniach = {(stan naleznos$ci z tyt. dostaw i ustug na poczatek roku + stan
naleznosci z tyt. dostaw 1 ustug na koniec roku )/2 }/ przychody ze sprzedazy *365 dni

Wsk rotacji zobowiazan w dniach = {( stan zobowiazan z tyt. dostaw i ustug na poczatek roku + stan
zobowiazan z tyt. dostaw i ustug na koniec roku )/2}/ koszty dziatalno$ci operacyjnej *365 dni

Wsk rotacji zapasow w dniach = {( stan zapasow na poczatek roku + stan zapasow na koniec roku)/2}
/ koszty dziatalno$ci operacyjnej *365 dni

Wsk biezacej pltynnosci = majatek obrotowy / zobowiazania krotkoterminowe
Wsk ptynnosci szybki = (majatek obrotowy — zapasy)/ zobowiazania krotkoterminowe

2) Medicines Jasto Sp. zo.0.

W roku 2001 nastgpita zmiana wlasciciela Spotki. Na mocy umowy sprzedazy z dnia
25.09.2001 r. PGF S.A. sprzedata udzialy Spotki Spotce Zaleznej Carbo Tarnéw Sp. z o.0.
z siedziba w Tarnowcu, ktora posiada obecnie 100% udziatéw Medicines Jasto Sp. z 0.0. oraz
100% udziatu w catkowitej liczbie gltosow .

Spotka zostata utworzona w dniu 26.05.1988r.

Srednioroczne zatrudnienie w 2001 roku wyniosto 38 0séb.

Sktad Zarzadu Spoitki na dzien 31.12. 2001 r. :
1) Edward Komendacki -  Prezes Zarzadu od 29.09.2001 r.

2) Piotr Wojcik - Cztonek Zarzadu od 16.04.2001 r.
W roku 2001 w sktad Zarzadu wchodzili rowniez:

1) Ewa Stegpniak Prezes Zarzadu - do 15.04.2001 r.
2) Piotr Ligenza Cztonek Zarzadu - do 15.04.2001 r.
3) Sylwia Nowak CztonekZarzadu - do 15.04.2001 r.

4) Andrzej Czabanowski Prezes Zarzadu — od 15.04.2001 r. do 28.09.2001 r.
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Spotka zrealizowata w 2001 roku sprzedaz na poziomie 47.148 tys. zt oraz poniosta strate
netto w kwocie 469 tys. zt. Mniejsze o0 26% w stosunku do roku poprzedniego przychody ze
sprzedazy spowodowaly, iz Spotka pomimo oszczednosci w kosztach operacyjnych nie
zdotala osiagna¢ zysku na sprzedazy. Wskazniki efektywnos$ci dziatania ksztaltowaly sie
nastepujaco:

Wsk rentownosci brutto (0,99%)
Wsk rentownosci netto (0,99%)
Wsk rotacji nalezno$ci w dniach 73

Wsk rotacji zobowiazan w dniach 89

Wsk rotacji zapasow w dniach 0

( na dzien 31.12.2001 r. Spotka nie posiadata zapasow)
Wsk biezacej pltynnosci 1,02

Wsk ptynnosci szybki 1,02

Struktura finansowania majatku byla nastgpujaca: w 98% majatek finansowany byt kapitalem
obcym, za$§ w 2% kapitalem wlasnym.

3) PGF Sp. zo0.0. Lomza

PGF S.A. na koniec roku 2001 posiadata 56,43% udzialu w kapitale zakladowym spotki oraz
56,43% udziatu w catkowitej liczbie gtosow.

PGF S.A. objeta kontrolg nad spotka w dniu 26.01.1998r.

PGF Sp. z 0.0. w Lomzy zostala utworzona w dniu 25.05.1990r. Spotka posiada status
zaktadu pracy chronione;.

W dniu 31.07.2001 r, zarejestrowano potaczenie Spoiki ze Spotka PZA ,,TAR” Sp. z 0.0. w
Ostrotece. W zwiazku z tym kapitat zaktadowy PGF Sp. z 0.0. w Lomzy zostat podwyzszony
0 862 udziaty tj. o kwotg 43.100 zt i na dzien 31.12.2001 r. wynosit 614.350 zt

Srednioroczne zatrudnienie wyniosto w 2001 roku 138 os6b.

W sktad Zarzadu w roku 2001 wchodzili:
1) Janina Szymanska Prezes Zarzadu
2) Tomasz Rybacki Wiceprezes Zarzadu

Spotka zrealizowata przychody ze sprzedazy na poziomie 101.151 tys. zt osiagajac zysk netto
w kwocie 1.951 tys. zt. oraz nastepujace wskazniki efektywnos$ci dziatania:

Wsk rentownosci brutto 2,60%

Wsk rentownosci netto 1,93%
Wsk rotacji nalezno$ci w dniach 47

Wsk rotacji zobowiazan w dniach 53

Wsk rotacji zapasow w dniach 17

Wsk biezacej ptynnosci 1,09

Wsk ptynnosci  szybki 0,81

Majatek Spotki w 12% pokryty byt kapitatem wiasnym.
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4) PGF Sp. z 0.0. Gdansk

PGF S.A. posiada 100% udzialu w kapitale zaktadowym Spoétki oraz 100% udzialu w
catkowitej liczbie glosow .
Spotka zostata utworzona w dniu 08.10.1998r.

Srednioroczne zatrudnienie wyniosto w spotce w 2001 roku 120 etatow.
Sktad Zarzadu Spotki w 2001 roku byt nastepujacy:
1) Bozentyna Skoczewska — Semenowicz Prezes Zarzadu

2) Elzbieta Friedel Czlonek Zarzadu — od 01.04.2001 r.

Spotka zrealizowata w 2001 roku sprzedaz na poziomie 131.249 tys. zt osiagajac zysk netto w
kwocie 115 tys. zt. Wskazniki efektywnosci dziatania ksztattowaty sie nastepujaco :

Wsk rentownosci brutto 0,11%
Wsk rentownosci netto 0,09%
Wsk rotacji nalezno$ci w dniach 75
Wsk rotacji zobowiazan w dniach 105
Wsk rotacji zapasow w dniach 18
Wsk biezacej ptynnosci 0,97
Wsk ptynnosci szybki 0,80

Majatek Spotki w catosci pokrywaty kapitaty obce.

5) PGF Sp. z 0.0. Katowice

Od dnia 31.12.1998r. PGF S.A. posiada 100% udziatu w kapitale zakladowym oraz 100%
udzialu w catkowitej liczbie glosow .
Spotka zostata utworzona w dniu 29.11.1995r.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito w 2001 roku 339 0sob.

W sktad Zarzadu Spotki w roku obrotowym 2001 wchodzili:

1) Stefan Nowak Prezes Zarzadu

2) Marek Kurzeja Cztonek Zarzadu

3) Bozena Kwasniak Cztonek Zarzadu —do 19.01.2001r.
4) Jozet Skrzyczek Czlonek Zarzadu —do 06.04.2001r.
5) Andrzej Strzep Czlonek Zarzadu —do 24.04.2001r.

Spotka zrealizowata w 2001 roku sprzedaz w wysokosci 307.891 tys. zt ponoszac
strat¢ netto w kwocie 5.132 tys. zl. Zakonczenie roku obrotowego ujemnym wynikiem
finansowym spowodowane bylo gléwnie konieczno$cia utworzenia rezerw na
przeterminowane naleznosci od odbiorcéw w wysokosci 11.589 tys. zt

Wskazniki efektywnos$ci dziatania uksztaltowaty si¢ nastgpujaco:

Wsk rentownosci brutto (1,67%)
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Wsk rentownosci netto (1,67%)

Wsk rotacji naleznosci w dniach 92

Wsk rotacji zobowiazan w dniach 124

Wsk rotacji zapaséw w dniach 20

Wsk biezacej ptynnosci 0,91

Wsk ptynnosci szybki 0,78

Majatek w calo$ci finansowany byl kapitatem obcym.

6) PGF Sp. z 0.0. w Tarnowcu

PGF S.A. posiada 100% udzialu w kapitale zakladowym spotki oraz 100% udzialu w
catkowitej liczbie glosow . PGF S.A. obje¢la kontrolg nad spotka w dniu 31.12.1998r. w
wyniku zrealizowanej fuzji z CARBO S.A.

Spotka zostata utworzona w dniu 19.02.1996r.

Srednioroczne zatrudnienie w spotce wynosito w 2001 roku 101 oséb.

Sktad Zarzadu Spotki w roku obrotowym prezentuje zestawienie:
1) Zbigniew Witalis Prezes Zarzadu

2) Tomasz Skrzypiec Wiceprezes Zarzadu

3) Maria Laurowska Wiceprezes Zarzadu

W roku 2001 nie nastapily zmiany w sktadzie Zarzadu.

Spotka zamkneta 2001 rok sprzedaza na poziomie 169.229 tys. zt osiagajac zysk netto w
kwocie 578 tys. zt. Spotka zrealizowata nastgpujace wskazniki efektywnosci dziatania:

Wsk rentownosci brutto 0,52 %
Wsk rentownosci netto 0,34%
Wsk rotacji nalezno$ci w dniach 63
Wsk rotacji zobowiazan w dniach 82
Wsk rotacji zapaséw w dniach 18
Wsk biezacej ptynnosci 1,02
Wsk ptynnosci szybki 0,82

Majatek Spotki w 98% finansowany byt kapitatami obcymi.

W dniu 25.09.2001r. Spotka odkupita od PGF S.A. 100% udziatéw spotki Medicines Jasto
Sp. z 0.0. 13.12.2001 r. Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o potaczeniu spdiek
Carbo Tarnéw Sp. z o.0. 1 Medicines Jasto Sp. z o0.0. Potaczenie nie nastapito w dniu
27.05.2002 r.

7) PGF Sp. z 0.0. Opole

PGF S.A. posiada 100% udzialu w kapitale zakladowym spétki oraz 100% udziatu w
catkowitej liczbie glosow . PGF S.A. objela kontrolg nad spotka w dniu  31.12.1998r w
wyniku zrealizowanej fuzji z CARBO SA.

Spotka zostata utworzona w dniu 16.10.1997r.

26.06.2001 r. Spotka kupita od PGF S.A. 100% udziatow HF Cefarm- B Sp. z 0.0. w Opolu.
W dniu 3.07.2001 r. Zwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow HF Cefarm-B Sp. z 0.0. w Opolu
oraz w dniu 25.07.2001 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow PGF Sp. z 0.0. w
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Lewinie Brzeskim podjety uchwaty na mocy ktoérych postanowiono o potaczeniu Spotek przez
przeniesienie calego majatku spotki przejmowanej HF Cefarm-B w Opolu na spotke
przejmujaca PGF Sp. z 0.0. w Lewinie Brzeskim bez podwyzszania kapitatu zaktadowego
spotki przejmujacej, jako jedynego wspodlnika spotki przejmowanej. Potaczenie nastapito w
dniu 28.09.2001 r.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito w spotce 2001 roku 379 oséb.

Sktad Zarzadu Spotki na dzien 31.12.2001 r. przedstawiono ponize;j:

1) Jarostaw Popiotek Prezes Zarzadu

2) Zbigniew Siomka Cztonek Zarzadu

3) Andrzej Kochanek Wiceprezes Zarzadu —od 01.10.2001 r.

4) Radostaw Bernacki Czlonek Zarzadu —0d 01.10.2001 r

6) Elzbieta Sojka Czlonek Zarzadu —do 31.05.2001 r.

7) Janusz Uchnast Czlonek Zarzadu —0d 01.06.2001 1. do 30.09.2001r.

Spotka zrealizowata w 2001 roku sprzedaz na poziomie 407.739 tys. zt. Strata netto wyniosta
2.042 tys. zk., a gldéwna jej przyczyna byto utworzenie rezerw na nalezno$ci od odbiorcow w
kwocie 1.927 tys. zt oraz odsetki za nieterminowe regulowanie zobowiazan wobec jednostki
dominujacej — 3.377 tys. zt. Wskazniki efektywnos$ci dzialania ksztattowaty si¢ nastgpujaco:

Wsk rentownosci brutto (0,43%)
Wsk rentownosci netto (0,50%)
Wsk rotacji naleznosci w dniach 76
Wsk rotacji zobowiazan w dniach 98
Wsk rotacji zapaséw w dniach 14

Wskazniki rotacji dla Spotki liczone sq ze stanow koncowych zapasow, naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug ze wzgledu na brak porownywalnosci
z bilansem otwarcia tj. przed polqczeniem ze spotkq HF Cefarm-B w Opolu.

Wsk biezacej ptynnosci 0,98

Wsk ptynnosci szybki 0,83

Majatek Spotki w catosci finansowany byt kapitatami obcymi.

8) PGF Sp. z 0.0. Szczecin

PGF S.A. posiada 100% udziatu w kapitale zakladowym spétki oraz 100% udziatu w
catkowitej liczbie glosow .
Spotka zostata utworzona w dniu 06.04.1999r.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito w 2001 roku 81 osob.

Sktad Zarzadu Spotki w roku 2001 byt nastepujacy:
1) Grazyna Fidler - Prezes Zarzadu
2) Aleksandra Narusiewicz Cztonek Zarzadu

Spotka zamkneta rok 2001 sprzedaza na poziomie 73.850 tys. zl, ponoszac strate netto w
kwocie 1.416 tys. zt. Zanotowany ujemny wynik netto jest przede wszystkim konsekwencja
utworzenia wysokich rezerw na naleznosci od odbiorcéw oraz rezerw na odsetki od
nalezno$ci w kwocie 1.4609 tys. zt.
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Spotka zrealizowata nastepujace wskazniki efektywnos$ci dziatania:

Wsk rentownosci brutto (1,92%)

Wsk rentownosci netto (1,92%)
Wsk rotacji naleznosci w dniach 77

Wsk rotacji zobowiazan w dniach 118

Wsk rotacji zapaséw w dniach 23

Wsk biezacej ptynnosci 0,88

Wsk ptynnosci szybki 0,70

Na dzien bilansowy Spotka wykazala ujemny kapitat wtasny w wysokosci 3.517 tys. zt.

9) Biomedic Sp. z 0.0. Kielce

Biomedic Sp. z 0.0. rozpoczeta dziatalnos¢ 1.12.1999r. jako spotka zalezna Biomedic S.A.,
nad ktora PGF S.A. objeta kontrole w dniu  31.12.1999r. w wyniku zrealizowanego
przytaczenia wg metody nabycia, uzyskujac 100% udzialu w kapitale zaktadowym oraz 100%
udzialu w catkowitej liczbie glosow .

Spotka rozpoczeta dziatalno$é z dniem 1.12.1999 r.
W 1II potowie 2001 r. Spotka zaprzestata dziatalnosci operacyjne;.

Zatrudnienie na poczatek roku wynosito 159 os6b, natomiast na dzien 31.12.2001 r. 19 osob.

Ponizej przedstawiono sktad Zarzadu i jego zmiany na przestrzeni 2001 r.
1) Piotr G6zdz Prezes Zarzadu od 5.03.2001r.

2) Zofia Nowak Czlonek Zarzadu od 5.03.2001 r.

3) Roman Olesiak Prezes Zarzadu do 28.02.2001 r.

W dniu 31.01.2002 r. rezygnacjg ztozyt Piotr G6zdz.

Spolka zrealizowata w badanym okresie sprzedaz na poziomie 37.332 tys. zl osiagajac stratg
netto w kwocie 2.056 tys. zt, glownie na skutek znacznego zmniejszenia przychodow ze
sprzedazy, utworzenia rezerw na naleznosci (973 tys. zt).Wskazniki efektywnosci dziatania
ksztattowaty si¢ nastgpujaco:

Wsk rentowno$ci brutto (5,51%)
Wsk rentownosci netto (5,51%)
Wsk biezacej pltynnosci 0,08
Wsk ptynnosci szybki 0,08

Majatek  finansowany byl kapitalem obcym. Strata roku biezacego oraz strata z lat
poprzednich spowodowaty, ze Spotka na koniec roku 2001 wykazata ujemny kapitat wtasny w
wysokosci 10.033 tys. zt.

Zarzad PGF S.A. w dniu 23.05.2002 r. podjal decyzjg¢ o postawieniu Spotki w stan likwidacji
z dniem 1.06.2002r.

10) PGF Urtica Sp. z 0.0.

Urtica ZFS Sp. z 0.0. zostata zarejestrowana w dniu 10.11. 1999 r. PGF S.A. objeta kontrole
nad Spotka w dniu 31.12.1999r., w wyniku zrealizowanego przytaczenia wg metody nabycia,
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uzyskujac 100% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 100% udzialu w catkowitej liczbie
glosow .

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest gtownie prowadzenie hurtowego obrotu lekami i
artykutami farmaceutycznymi na rynku lecznictwa zamknigtego.

Srednie zatrudnienie w roku obrotowym wynosito 115 0sob.

W roku 20001r. Zarzad Spétki nie ulegt zmianie, a w jego sktad wchodzili:
1) Krzysztof Wojtas Prezes Zarzadu

2) Wiestaw Bociek Czlonek Zarzadu

Spolka zrealizowata w badanym okresie sprzedaz na poziomie 236.334 tys. zt osiagajac zysk
netto w kwocie 228 tys. zI. Wskazniki efektywnos$ci dziatania ksztattowaly si¢ nastgpujaco:

Wsk rentownosci brutto 0,15%

Wsk rentownosci netto 0,10%

Wsk rotacji naleznosci w dniach 82

Wsk rotacji zobowiazan w dniach 121

Wsk rotacji zapaséw w dniach 22

Wsk biezacej ptynnosci 1,01

Wsk ptynnosci szybki 0,86

Majatek finansowany byt kapitatem obcym w 99%.

11) PGF Bydgoszcz S.A.

Na dzien bilansowy PGF S.A. posiadata 97,72% udziatlu w kapitale akcyjnym spoétki oraz
97,72% udziatu w calkowitej liczbie glosow. PGF S.A. objeta kontrolg nad spotka w dniu
01.09.1999r.

Spotka rozpoczgla dziatalno$¢ w formie spotki akcyjnej w marcu 1996 roku. W dniu
18.12.1998 roku zostala zawarta umowa o oddaniu mienia Skarbu Panstwa do odptatnego
korzystania, ktorej przedmiot obejmowal, stanowiace zespot skladnikow materialnych i
niematerialnych (w rozumieniu art. 55 KC) przedsigbiorstwo panstwowe pod nazwa PZF
Cefarm. Na mocy wymienione] umowy przedsigbiorstwo to zostalo oddane spotce
PF Cefarm Bydgoszcz S.A. do odptatnego korzystania od dnia 31.10.1998 roku do dnia
30.10.2008 roku.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito w 2001 roku 196 os6b.

W sktad Zarzadu Spotki na dzien 31.12.2001 r. wchodza

1) Joanna Sadowska - Prezes Zarzadu

2) Ewa Stawicka — Wiceprezes Zarzadu

W roku obrotowym wystapily nastgpujace zmiany w sktadzie Zarzadu Spofki:

- dodnia 01.07.2001 r. stanowisko Wiceprezesa Zarzadu zajmowat Tadeusz Bartoszewski

- dnia 20.08.2001 r. stanowisko Wiceprezesa Zarzadu objeta Joanna Sadowska mianowana
z dniem 06.11.2001r. na Prezesa Zarzadu

- do dnia 24.09.2001 r. stanowisko Prezesa Zarzadu zajmowata Irena Pokorska

- dnia 06.11.2001r. powotano na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Ew¢ Stawicka.
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Spotka zamkneta 12 miesigey 2001 roku sprzedaza na poziomie 147.658 tys. zt ponoszac
stratg¢ netto w kwocie 2.588 tys. zt. Podstawowa przyczyna ujemnego wyniku netto byto
utworzenie rezerw na naleznosci od odbiorcow w kwocie 4.622 tys. zt. Spotka zrealizowata
nastepujace wskazniki efektywnosci dziatania:

Wsk rentownosci brutto (1,75%)
Wsk rentownosci netto (1,75%)
Wsk rotacji nalezno$ci w dniach 88

Wsk rotacji zobowiazan w dniach 89

Wsk rotacji zapasow w dniach 22

Wsk biezacej ptynnosci 1,20
Wsk ptynnosci  szybki 1,01

Majatek w 6% finansowany jest kapitalem wiasnym.

12) PGF Cefarm Sp. z 0.0. Dywity

Na dzien bilansowy PGF S.A. posiadata 100,0% udzialow Spotki.

Spotka zostata zawiazana przez pracownikéw przedsigbiorstwa panstwowego na mocy aktu
notarialnego z dnia 27.11.1993 r. i zarejestrowana w rejestrze handlowym w dniu
3.01.1994 r. 23.12.1995 r. Spotka zawarla ze Skarbem Panstwa umowe o oddanie mienia
Skarbu Panstwa do odptatnego korzystania. Umowg zawarto na 10 lat z mozliwos$cia
przeniesienia na Spotke wilasnosci mienia, bedacego przedmiotem umowy, po zaptaceniu
przez Spotke 40% wartosci przedmiotu umowy. W dniu 29.12.1999 r. Spotka zawarla ze
Skarbem Panstwa umoweg o przeniesienie wlasnosci przedsigbiorstwa i ustanowienie hipoteki.
W dniu 28.08.2001r. hipoteka zostata wykreslona , w zamian ustanowiona zostata gwarancja
bankowa wazna do 31.10.2005r.

Spotka powstata w celu kontynuowania i rozwijania dziatalnosci gospodarczej likwidowanego
przedsigbiorstwa panstwowego.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito 176 0sob.

Sktad Zarzadu Spotki na dzien 31.12.2001 r. byl nastepujacy:

1) Wojciech Kazior Prezes Zarzadu

2) Urszula Girka Cztonek Zarzadu

Z dniem 15.03.2001 r. funkcj¢ Wiceprezesa Zarzadu przestata petni¢ pani Julita Filipkowska -
Reszniak.

Spotka zamkneta 12 miesigecy 2001 roku sprzedaza na poziomie 157.125 tys. zt osiagajac
zysk netto w kwocie 1.181 tys. zi. Spotka zrealizowata nastepujace wskazniki efektywnosci
dzialania:

Wsk rentowno$ci brutto 1,17%
Wsk rentowno$ci netto 0,75%
Wsk rotacji nalezno$ci w dniach 65
Wsk rotacji zobowiazan w dniach 65
Wsk rotacji zapasow w dniach 22

Do wyliczenia wskaznika rotacji zobowiqzan do stanu zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug na
dzien 31.12.2001 r. dodano pozostate zobowiqzania krotkoterminowe z tytutu faktoringu w

wysokosci 11.787 tys. zL.
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Wsk biezacej pltynnosci 1,25
Wsk ptynnosci szybki 0,98

Majatek w 12% finansowany jest kapitalem wlasnym.

13) PZF Cefarm —Lublin S.A.

Na dzien bilansowy PGF S.A. posiadata 100% akcji Spotki oraz 100% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Spotka zostata zawiazana 18.03.1994 r. i zarejestrowana w rejestrze handlowym w dniu
25.04.1994. 27 marca 1996 r. Spotka zawarta ze Skarbem Panstwa umowe o oddanie mienia
Skarbu Panstwa do odptatnego korzystania. Umowg zawarto na 10 lat z mozliwosScia
przeniesienia na Spotke wilasnosci mienia, bgdacego przedmiotem umowy, po zaplaceniu
przez Spotke 30% wartosci przedmiotu umowy. W dniu 29.12.1999 r. Spotka zawarta ze
Skarbem Panstwa umowg o przeniesienie wlasnosci przedsigbiorstwa 1 ustanowienie hipoteki.

Na dzien 31.12.2001 zatrudnionych w Spoéice bylo 347 oséb.

W sktad Zarzadu na 31.12.2001 r. wchodzili:

1) Bodgan Walko Prezes Zarzadu

2) Anna Olszewska Wiceprezes Zarzadu

3) Honorata Oleszczuk Czlonek Zarzadu

W dniu 27.03.2001 r. funkcj¢ Wiceprezesa Zarzadu przestat petni¢ Jacek Brodzicki. Z dniem
10.04.2001 r. Rada Nadzorcza powotata na stanowisko Cztonka Zarzadu Honorate Oleszczuk.
Dnia 1.01.2002 r. przyjeto rezygnacje Honoraty Oleszczuk. Z dniem 1.02.2002 r. powotano
na Cztonka Zarzadu Krzysztofa Simg.

W trakcie roku Spotka przestata pelni¢ funkcje hurtowego dystrybutora farmaceutykow, ktora
to funkcje przejeta nowoutworzona Spoétka PF Cefarm Lublin Sp. z o.0.

Spotka prowadzita sprzedaz detaliczna w ramach wtlasnej sieci aptek oraz w mniejszym
stopniu produkcjg¢ srodkow farmaceutycznych we wlasnym laboratorium galenowym.

Spotka zamkneta 12 miesigcy 2001 roku sprzedaza na poziomie 158.675 tys. zt osiagajac
zysk netto w kwocie 1.745 tys. zt. Spotka zrealizowala nastgpujace wskazniki efektywnosci
dziatania:

Wsk rentownosci brutto 1,14%
Wsk rentownosci netto 1,10%
Wsk rotacji naleznosci w dniach 85
Wsk rotacji zobowiazan w dniach 50
Wsk rotacji zapaséw w dniach 31
Wsk biezacej ptynnosci 8,78
Wsk ptynnosci szybki 7,49

Majatek w 72% finansowany jest kapitatem wtasnym.

14) PGF Cefarm —Lublin Sp. z 0.0.

Rok 2001 byt pierwszym rokiem dziatalnosci Spoitki (rozpoczecie dziatalnosci 01.04.2001r.)
Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 50 tys. zt. Na dzien bilansowy 100% udziatow Spotki miato
PZF Cefarm Lublin S.A. W dniu 22.01.2002 r. PGF S.A. nabyta 100% udzialéw PGF Cefarm
Lublin Sp. z 0.0. od PZF Cefarm Lublin S.A.
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Srednioroczne zatrudnienie wyniosto 332 osoby.

W sklad Zarzadu na 31.12.2001 r. wchodzili:

1) Bodgan Walko Prezes Zarzadu

2) Jacek Brodzicki Wiceprezes Zarzadu
3) Izabella Werykowska Cztonek Zarzadu

Spotka zamkneta 12 miesigcy 2001 roku sprzedaza na poziomie 202.964 tys. zt i poniosta
strat¢ netto w kwocie 285 tys. zt. Strata spowodowana byla gléwnie znacznym odsetkami od
kredytow 1 pozyczek ( 624 tys. zt )oraz utworzonymi rezerwami na przyszie $wiadczenia
pracownicze ( 468 tys. zt ).Spotka zrealizowala nastepujace wskazniki efektywnosci :

Wsk rentownosci brutto (0,05%)
Wsk rentownosci netto (0,14%)
Wsk rotacji naleznosci w dniach 67

Wsk rotacji zobowiazan w dniach 88

Wsk rotacji zapaséw w dniach 22

Wsk biezacej ptynnosci 1,00
Wsk ptynnosci szybki 0,76

Do wyliczenia wskaznikow rotacji przyjeto okres 275 dni — spotka dziala od kwietnia 2001r.

Majatek w catosci finansowany jest kapitalem obcym.

15) PGF Cefarm Poznan Sp. z 0.0.

Na dzien bilansowy PGF S.A. posiadata 100,0% udzialéw Spoitki.
Spotka powstata dnia 5.04.2000 r.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito 295 0sob.

Sktad Zarzadu Spotki na dzien 31.12.2001 r. byl nastepujacy:

1) Kazimierz Ladziak Prezes Zarzadu
2) Antoni Grosiak Czlonek Zarzadu
3) Aleksandra Paczkowska Cztonek Zarzadu — od 07.03.2001 r.

Spotka zamkneta 12 miesigcy 2001 roku sprzedaza na poziomie 293.503 tys. zt ponoszac
stratg netto w kwocie 357 tys. zt. Na ujemny wynik netto wplynely przede wszystkim
wysokie premie finansowe udzielone odbiorcom (6.070 tys. zi). Spotka zrealizowata
nastgpujace wskazniki efektywnosci dziatania:

Wsk rentownosci brutto (0,12%)
Wsk rentownosci netto (0,12%)
Wsk rotacji nalezno$ci w dniach 57

Wsk rotacji zobowiazan w dniach 85

Wsk rotacji zapasow w dniach 24

Wsk biezacej ptynnosci 0,98
Wsk plynnosci szybki 0,70

Majatek w catosci finansowany jest kapitalem obcym.
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DZIALALNOSC HANDLOWA GRUPY KAPITALOWEJ PGF

Przedmiot dziatalno$ci Grupy PGF

Przedmiotem dziatalnosci spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest hurtowa
dystrybucja farmaceutykow oraz w niewielkim stopniu dystrybucja detaliczna ( PZF Cefarm
Lublin S.A., Apteki Cefarm Sp. z 0.0. w Bydgoszczy )Spotki dziataja w oparciu o koncesje
Ministra Zdrowia i Opieki Spotecznej na prowadzenie hurtowni farmaceutycznej. Oferta
handlowa PGF S.A. skierowana jest do odbiorcow hurtowych, natomiast Grupy Kapitatowe;j
gléwnie do odbiorcow detalicznych. W roku 2001 85,7% przychodow ze sprzedazy towarow
w Spoélce dominujacej stanowila sprzedaz do wlasnych spotek zaleznych. Przez spoiki zalezne
realizowana byla sprzedaz do aptek otwartych, szpitalnych oraz w mniejszym stopniu
sklepow zielarskich oraz gabinetow lekarskich.

Podstawowe produkty i rynki dziatalno$ci

W stalej ofercie handlowej spotek holdingu znajduje si¢ kilkanascie tysigcy pozycji
asortymentowych. W przewazajacej czeSci sa to leki, obejmujace wszystkie grupy
farmakologiczne. Spotki oferuja roéwniez sprzet medyczny, ziota, kosmetyki oraz inne
produkty OTC.

Sprzedaz lekéw stanowi dominujaca czg¢$¢ przychodow ze sprzedazy ogétem. W 2001 roku
udziat lekéw w przychodach ze sprzedazy towaréw stanowil 0k.80 % Druga grupa w ofercie
asortymentowej pod wzgledem udziatu w sprzedazy ogotem byty preparaty ziotowe.

Szacuje sig, ze wartosciowy udzial Grupy PGF w rynku aptecznym w Polsce w roku
2001 wyniost 20%, za§ w rynku szpitalnym 35% 1 byt zréznicowany w poszczegolnych
wojewodztwach — od 11% do 47% w rynku aptecznym oraz od 20% do 66% w rynku
szpitalnym (,,Rocznik AzyXu 2001”- AzyX Polska Geopharma Information Services Sp. z
0.0.,2002).

Wykres 1 — Udziat w rynku Grupy PGF w roku 2001 ( wartosciowo )
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Zrédto: Na podstawie danych AzyX Polska, 2002
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Dystrybucja

Zadania Grupy w zakresie wspOlpracy z dostawcami oraz zaopatrzenia spotek
zaleznych realizowane sa gtownie poprzez trzy Oddziaty PGF SA:

* w Katowicach, ktérego obszarem dziatania sg spotki zalezne z Polski Potudniowej

oraz hurtownie zewngtrzne;
* w Lodzi — zaopatrujacy spotki zalezne z Polski Centralnej i Péinocnej,
* w Poznaniu - zaopatrujacy spoiki zalezne z Wielkopolski 1 z potnocno-zachodniej
czesci kraju.
Zakres zadan Oddziatéw jest zblizony i obejmuje poza wymienionymi wyzej:
- prowadzenie sprzedazy do innych odbiorcow hurtowych ( Oddziat Katowice ),
- pielegnowanie kontaktow z dostawcami,
- prowadzenie 1 koordynacja polityki marketingowe] zwiazanej z promocjami
produktow,
- mnadzor nad prawidlowym wprowadzeniem towarow do obrotu pod wzgledem
farmaceutycznym i1 formalno-prawnym.

Oddzialy funkcjonujace jako centra dystrybucji zapewniaja aptekarzom, poprzez spotki
Grupy, dostepnos¢ do kazdego specyfiku dopuszczonego do obrotu na polskim rynku.

W prezentowanym okresie Grupa wspolpracowata z kilkuset dostawcami, podpisano
84 umowy ramowe z kontrahentami polskimi i 27 z zagranicznymi. Warto$¢ dostaw
przekroczyta poziom 2,3 mld zt. PGF nie byta uzalezniona od jednego dostawcy, ktorego
udziatl w zaopatrzeniu przekroczytby 10%.
W roku 2001 przeprowadzono 584 promocje handlowe.

ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO ORAZ SYTUACJI MAJATKOWEJ I
FINANSOWEJ .

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2001 w zakresie rachunku zyskow 1 strat
obejmuje zsumowane przychody i koszty spétek objetych konsolidacja z odpowiednimi
pozycjami rachunku zyskow 1 strat jednostki dominujacej przy uwzglednieniu wylaczen i
korekt, zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci. Bilans sporzadzony na dzien
31.12.2001r. stanowil sume wielkosci  bilansowych spotek objetych konsolidacja z
odpowiednimi pozycjami bilansu jednostki dominujacej przy uwzglednieniu wylaczen i
korekt konsolidacyjnych, zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci.

I. ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO

1. DZIALALNOSC OPERACYJNA

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY
a) W 2001 roku Grupa PGF zrealizowala przychody ze sprzedazy w wysokosci

3.081.827 tys. zt , tj. 0 6,0% wigcej niz w roku 2000. Sprzedaz towaréw 1 materiatow
wyniosta 3.049.547 tys. zl, co stanowito 99,0% przychodow ogotem .

Wykres 2 — Przychody ze sprzedazy Grupy PGF w latach 1999 — 2001 (w tys. zi)
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Na przychody ze sprzedazy produktéw i ustug w kwocie 32.280 tys. zl skladaty si¢ przede
wszystkim prowizje handlowe ,uslugi §wiadczone na rzecz spoétek zaleznych nie objetych
konsolidacja : wynajem nieruchomosci i ruchomych srodkow trwatych, ustugi z tytulu umow
o wspolpracg. Ponadto spotka dominujaca $wiadczyta ushugi z tytulu prowadzonego sktadu
celnego, ustugi marketingowe, telekomunikacyjne 1 handlowe. Spotki PZF Cefarm-Lublin
S.A. oraz Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z o0.0. uzyskaly przychody ze sprzedazy
srodkéw farmaceutycznych wyprodukowanych we wilasnych laboratoriach galenowych.
PGF Sp. z o0.0. w Lomzy $wiadczyla ustugi medyczne za posrednictwem wiasnego
nowoczes$nie wyposazonego, specjalistycznego Centrum Medyczno - Rehabilitacyjnego.

b) W okresie 12 miesigcy 2001 r. Spotki prowadzity sprzedaz towaréw wytacznie na rynek
krajowy. Gtéwnym odbiorca jednostki dominujacej byly spolki zalezne, do ktorych
PGF S.A. sprzedala towary i materialty o warto$ci 2.006.541 tys. zl, natomiast
odbiorcami spotek zaleznych byty apteki otwarte i szpitalne ,sklepy zielarskie, gabinety
lekarskie.

WYNIK NA SPRZEDAZY

Skonsolidowana marza brutto na sprzedazy towarow ( przychody ze sprzedazy towardw i
materiatlow — warto$¢ sprzedanych towaréw i1 materiatbw w cenach zakupu ) w roku 2001
osiagngta poziom 314.428 tys. zi. Wskaznik marzy wyniost 10,3%. 1 zmniejszyt si¢ w
stosunku do roku ubieglego o 0,5 pkt. proc. gtownie z uwagi na zmiang poziomu marzy z
14,3% do 11% od maja 2000 r. (Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 31 marca 2000 r.
w sprawie wprowadzenia obowiazku stosowania marz urzgdowych oraz zasad stosowania cen
w obrocie importowanymi lekami gotowymi, surowicami i szczepionkami oraz S$rodkami
antykoncepcyjnymi. )

W okresie 12 miesigcy 2001 r. Grupa Kapitatowa wypracowala zysk na sprzedazy
brutto na poziomie 323.816 tys. zt oraz zysk na sprzedazy w wysokosci 62.325 tys. zl.
Udzial kosztow sprzedazy, kosztow ogdlnego zarzadu i1 kosztow wytworzenia sprzedanych
produktow w przychodach ogdtem wynosit 9,2% 1 byt o 0,5 pkt. proc. mniejszy niz w roku
ubieglym. Wskaznik rentownosci sprzedazy wynidst 2,0% i byt o 0,2 pkt. proc. nizszy niz w
2000 r.
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2. POZOSTALA DZIALALNOSC OPERACYJNA

Najwigksze pozycje pozostatych przychodow operacyjnych przedstawia ponizsza tabela:
Tabela 1 - Pozostate przychody operacyjne Grupa PGF — 2001 r.

POZYCJA WARTOSCW  STRUKTURA
TYS.ZL w %
Premie finansowe od dostawcow 30.022 44,2
Rozwiazane rezerwy na nalezno$ci 16.891 24,8
Ujawnione nadwyzki towarow | 4.141 6,1
Darowizny towarow handlowych 4.113 6,0
Przychody ze sprzedazy skladnikow majatku trwalego 3.646 5.4
Pozostate 9.159 13,5
Razem pozostate przychody operacyjne 67.972 100,0

Na pozostate koszty operacyjne w roku 2001 w wysokosci 60.213 tys. zt ztozyly si¢ przede
wszystkim:

* utworzone rezerwy na naleznosci - 28.820 tys. z1,
* premie finansowe udzielone odbiorcom — 17.074 tys. z1.
« ujawnione niedobory i szkody — 5.855 tys. zi,
* warto$¢ sprzedanych sktadnikéw majatku trwatego —  2.337 tys. zi,
* przekazane darowizny — 1.660 tys. zt.

Dodatnie saldo pozostalych przychodéw i kosztéw operacyjnych w kwocie 7.759 tys. zt
powickszyto wynik na dziatalnosci operacyjnej do poziomu 70.084 tys. zl,co oznacza
oslagnigcie rentownosci operacyjnej 2,27% tj. wyzszej o 0,36% w stosunku do roku 2000 (po
doprowadzeniu wyniku za rok 2000 do poréwnywalnosci poprzez wyeliminowanie
nieplanowanych odpisow amortyzacyjnych wartosci firmy).

Wykres 3 — Wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy PGF w latach 1999 —2001 (w tys. zi )
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* w tym umorzenie warto$ci firmy na kwotg 109.434 tys. zt
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3. DZIALALNOSC FINANSOWA

Ujemne saldo przychodow 1 kosztéw finansowych w wysokosci 55.908 tys. zi.
spowodowaty przede wszystkim odsetki od zaciagnigtych kredytow 1 pozyczek
(37.970 tys. zt) oraz pozostate odsetki (39.383 tys. z}).
Warto$¢ przychodow finansowych w okresie sprawozdawczym osiagnela poziom
50.478 tys. zt. Istotna pozycje w przychodach stanowity odsetki (29.931 tys. zt), ktérych
udziat w strukturze przychodow finansowych wynosit 59,3%.Inne znaczace pozycje to
przychody zrealizowane z tytutu:

- dodatnich r6znic kursowych — 7.390 tys. zt

- rozwigzanych rezerw na skutek zaptaty odsetek od naleznosci — 5.896 tys. zt

W roku 2001 PGF przeprowadzata transakcje w zakresie pochodnych instrumentow
finansowych. Wykorzystywane instrumenty ( gtownie kontrakty typu forward, kontrakty swap
, opcje 1 zerokosztowe strategie opcyjne) shuza migdzy innymi do :

* zabezpieczenia spotki przed ryzykiem kursowym zwiazanym ze splata zobowiazan
handlowych powstalych przy imporcie towaréw - kontrakty forward na kupno waluty
(USD i1 EUR). Na dzien 31.12.2001 r. Spotka posiadata otwarte kontrakty forward tacznie
na kupno 2 min USD i 1 mln EUR zapadajacych w styczniu i lutym 2002r.

* zabezpieczenia przed wzrostem stép procentowych, a przez to wzrostem kosztéw
finansowych PGF jako kredytobiorcy;

- transakcje zamiany stop procentowych (IRS) polegajace na zmianie oprocentowania
wg zmiennej stopy (opartej na stawce WIBOR) na oprocentowanie wg statej stopy
procentowej. PGF na koniec 2001 r. posiadata zawarte transakcje na faczna kwotg 110
mln zl. Zabezpieczaja one spolkg przed wzrostem stopy WIBOR 1M, wg ktorej
oprocentowana jest czg$¢ kredytow posiadanych przez spoike;

- 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) z jednoczesnym okresleniem minimalnych stop w
okresie trwania transakcji. Spotka posiada otwarte transakcje w postaci
zerokosztowych struktur opcyjnych na taczng kwote 90 mlin zt.

e zmniejszenia kosztéw finansowych zwiazanych z finansowaniem zewngtrznym
wykorzystywanym przez PGF (kredyty obrotowe, krotkoterminowe papiery dluzne)

Wszystkie wymienione wyzej instrumenty maja charakter pozagieldowy. Istnieje mozliwo$¢
ich zamknigcia i rozliczenia w dowolnym momencie poprzez porozumienie z kontrahentem
badz zawarcie odpowiedniej transakcji odwrotne;.

4. ODPIS WARTOSCI FIRMY Z KONSOLIDACJI

Wartos$¢ firmy z konsolidacji powstala jako nadwyzka ceny nabycia udziatow nad
odpowiadajaca im cz¢$¢ aktywow netto wedtug ich wartosci rynkowe;.
Ze wzgledu na dokupienie akcji w dwoch spotkach (PGF Bydgoszcz S.A., PZF Cefarm
Lublin S.A. ) , w ktorych PGF S.A. nie posiadata jeszcze 100% udzialu, skonsolidowany
wynik za rok 2001 zostal pomniejszony o 4.711 tys. zt (per saldo odpis wartosci firmy i
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rezerwy z konsolidacji) z tytulu jednorazowego umorzenia wartosci firmy 1 odpisu rezerwy
zwiazanej z dokupionymi udziatami w kapitatach tych spotek.

S.WYNIK FINANSOWY

Rok 2001 Grupa PGF zamkngtla zyskiem brutto w wysokosci 9.398 tys. zt oraz zyskiem netto
réwnym 2.765 tys. zt.

W okresie sprawozdawczym osiagnigto nastgpujace wskazniki rentownosci:

1) Wskaznik rentowno$ci operacyjnej ( zysk na dziatalnos$ci operacyjnej / przychody ze
sprzedazy ogdtem ) 2,3%

2) Wskaznik rentownosci brutto (zysk brutto / przychody ze sprzedazy ogotem)  0,3%

3) Wskaznik rentownosci netto (zysk netto / przychody ze sprzedazy ogotem)  0,1%.

Ze wzgledu na uzyskane przez Grupg w roku 2001 straty, wskazniki rentowno$ci roku
biezacego nie sa porownywane ze wskaznikami z roku poprzedniego.

II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SPOLKI

1.STRUKTURA MAJATKU
Strukture majatku na dzien 31.12.2001 r. obrazuje wykres:

Wykres 4 — Struktura majqtku Grupy PGF na dzien 31.12.2001 r.

Srodki Pozostate Warto$ci
pieniezne aktywa niemat. i

0,6% prawne
1,1%

Rzeczowy maj.
trw.
12,9%
Finansowy maj.
trw.

0,9%
Naleznosci
dtugot.
0,2%

Naleznosci
krotkot.
63,8%

W stosunku do roku poprzedniego nie nastapily istotne zmiany w strukturze majatku.
Dominujaca pozycje stanowity aktywa obrotowe — 84,7%, ktorych gtownym sktadnikiem byty
naleznosci z tytutu dostaw 1 ushug ( 68,4% majatku obrotowego, odpowiednio na koniec roku
2000 —69,9% ).
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Wskaznik rotacji naleznos$ci z tytutu dostaw 1 ustug na dzien 31.12.2001 r. wynidst 78 dni
(wsk. rotacji nalezno$ci = stan naleznos$ci z tytutu dostaw 1 uslug na poczatek okresu + stan
naleznosci z tytutu dostaw 1 ustug na koniec okresu/2 / przychody ze sprzedazy ogotem).
Wskaznik rotacji zapaséw na koniec roku 2001 wyniost 25 dni, (wsk. rotacji zapasow = stan
zapasOw na poczatek okresu +stan zapaséw na koniec okresu/2 /koszty dzialalnosci
operacyjnej), zapasy stanowily 18,1% majatku obrotowego na dzien bilansowy.

Na dzien 31.12.2001 roku udziat majatku trwatego w sumie bilansowej wynosit 15,2%

1 zmniejszyt si¢ w stosunku do roku poprzedniego o 0,4 pkt. proc. Jego struktura nie uleglta
znaczacej zmianie.

Tabela 2 — Struktura majaqtku trwatego Grupy PGF S.A. — 2001 i 2000

Pozycja 31.12.2001 = Struktura  31.12.2000 = Struktura ~ Zmiana
(tys. zh) % (tys.zl) % %
Wartos$ci niemat. i prawne 12 736 7,5 15451 8,6 -17,6
Rzeczowy majatek trwatly 144 623 85,1 140 215 78,0 +3,1
Finansowy majatek trwaty 10 464 6,1 21534 12,0 -51,4
Naleznos$ci dlugoterm. 2169 1,3 2 445 1,4 -11,3
Majatek trwaly razem 169 992 100,0 179 645 100,0 -5,4

Dynamik¢ wzrostu w stosunku do roku poprzedniego osiagnat rzeczowy majatek trwaty. W
strukturze rzeczowego majatku trwatego dominowaty, podobnie jak w poprzednich latach,
budynki i budowle. Udzial tej pozycji w aktywach ogdétem wynidst 10,4%.

Majatek finansowy to przede wszystkim udzielone pozyczki dlugoterminowe, ktore stanowia
0,6% ( w roku 2000 1,5% ) warto$ci aktywow ogoélem oraz udzialy i akcje w jednostkach
zaleznych i stowarzyszonych nie objetych konsolidacja, stanowiace 0,3% sumy bilansowe;j
('w roku 2000 0,2% )

Tabela 3 Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych ( lokaty )
na dzien 31.12.2001r:

Wartos¢ bilansowa Udzial
Lp. Nazwa jednostki Siedziba akcji / udziatéw w kapitale
(tys. z}) zakladowym
1 |MEDICINES Sp. z0.0. Jasto 10 100%
2 |PGF sp.zow0. Lomza 8 484 56,43%
3 PGF Sp. z o.0. Gdansk - 100%
4 PGF-Lodz Sp. z 0.0. Lodz - 100%
5 PGF Sp. z 0.0. Katowice - 100%
6 |PGF Sp. zo0.0. Opole 21 100%
7 PGF Sp. zo.o. Tarnowiec 20 100%
8 PGF Sp. z 0.0. Szczecin - 100%
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Tabela 3 - CD
Wartos¢ bilansowa Udzial
Lp. Nazwa jednostki Siedziba akcji / udzialow w kapitale
(tys. z1) zakladowym
9  |PGF-Bydgoszcz S.A. Bydgoszcz 12 646 97,72%
10 |PGF URTICA Sp. z 0.0. Wroctaw 1008 100%
11 |BIOMEDIC Sp. z o.0. Kielce b 100%
12 |PGF CEFARM Sp. z 0.0. Dywity 21 802 100%
13 |PZF CEFARM-Lublin S.A. Lublin 61997 100%
14 [PGF CEFARM-Poznar Sp. z 0.0. Poznai 4 100%
15 |PGF CEFARM-Lublin Sp. z 0.0. Lublin 50 100%
16" pGF Sp. z 0.0. Sosnowiec B 100%
17 Bez Recepty Sp. z o.0. Lodz B 100%
18 Ziota Lecznicze Sp. z 0.0. w likwidacji Krakow . 98,75%
19" pGF sp. 2 0.0. Kalisz - 100%
20" CDL URTICA TERPOL Sp. 7 0.0. Sieradz 140 100%
21 BIOMEDIC Sp. z 0.0. Bydgoszcz Bydgoszcz B 94%
22 BIOMEDIC w likwidacji Sp. z 0.0. Opole - 100%
23 Apteki ,,CEFARM” Sp. z o.0. Bydgoszcz 50 100%
Bydgoszcz
24 g.az)t.)oratorium Galenowe Olsztyn Sp. z Dywity 5 100%
25 PGF Sp. z o.0. Warzszawa 3 100%
26 EARM-SERWIS” Sp. 7 0.0. Lodz 3 100%
27 URTICA Zaopatrzenie Aptek Sp. z 0.0. Wroclaw 7 100%
28 Clinika. PL S.A. Gdarisk 2803 34,78% *

* - w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci PGF S.A. za rok 2001 btgdnie podano udziat w
kapitale zaktadowym Clinika.pl S.A. na dzien 31.12.2001 r. 46,67% zamiast 34,78%.

2.STRUKTURA PASYWOW

Na dzien 31.12.2001 r. aktywa finansowane byly kapitalem wiasnym w 10,7%. Stopa
zadluzenia ((zobowiazania dlugoterminowe + zobowiazania krotkoterminowe)/pasywa)
wynioslta 87,3 % .Na zobowiazania dtugoterminowe sktadaty sig :
- zobowiazania z tytulu wyemitowanych dtugoterminowych obligacji — 80.000 tys. zt

Sa to wyemitowane w roku 2000 3-letnie, niezabezpieczone obligacje na okaziciela o wartosci
nominalnej  80.000 tys. zt . Srodki pozyskane z emisji obligacji przeznaczono na
finansowanie inwestycji kapitatowych. Wartos¢ wyemitowanych obligacji stanowila na dzien
31.12.2001 r. 66,7% kapitatow wtasnych Grupy Kapitatowe;.
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- pozostale zobowigzania dlugoterminowe — 23.283 tys. zt ( w tym 23.193 tys. zt
wobec Skarbu Panstwa z tytutu zakupu przedsigbiorstwa - w zwiazku z przejeciem udziatow
w Cefarmach )

Udziat w sumie bilansowej zobowiazan dlugoterminowych w roku 2001 wynidst 9,2%
(w roku 2000 12,5%).

W strukturze krotkookresowych obeych zrodel finansowania przewazaty zobowiazania z
tytulu dostaw i ustug, ktorych udzial w sumie bilansowej wynosit 47,6%, kredyty bankowe -
25,9 , zobowiazania z tytutu faktoringu 1,1% oraz zobowiazania z tytutlu emisji dtuznych
papierow wartosciowych 0,4%. Wskaznik rotacji zobowiazan z tytutu dostaw i ustug na dzien
31.12.2001 r wynioést 66 dni (wsk. rotacji zobowiazan = stan zobowiazan z tytutu dostaw i
ustug na poczatek okresu + stan zobowiazan z tytulu dostaw i ustug na koniec okresu/2 /
koszty dziatalno$ci operacyjnej).

Grupa zachowata rownowage finansowa. Majatek trwaty byt pokryty w 131,3% kapitatem
dtugookresowym (kapitat dtugookresowy = kapitat wiasny + zobowiazania dtugoterminowe).
Wskazniki ptynnos$ci ksztaltowaty sie¢ na zadawalajacym poziomie i byty podobne jak w roku
ubiegltym.

Tabela 4 - Wskazniki ptynno$ci Grupa PGF

WSKAZNIK 31.12.2001 31.12.2000
PLYNNOSC BIEZACA 1,1 1,1
PLYNNOSC SZYBKA 0,9 0,9

plynnos¢ biezaca = majatek obrotowy / zobowiazania biezace
plynno$¢ szybka = (majatek obrotowy —zapasy ) / zobowiazania biezace

Grupa Kapitalowa uzyskata w 2001 r. nadwyzke¢ przeptywow pieni¢znych netto w
wysokos$ci 423 tys. zt, w tym:

- dodatnie przeplywy z dziatalno$ci operacyjnej  92.968 tys. zi,

- ujemne przeplywy z dziatalnosci inwestycyjnej 10.174 tys. zt,

- ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej 82.371 tys. zt.

INWESTYCJE

W roku 2001 naktady inwestycyjne w Grupie PGF wyniosty 38.830 tys. zt z tego:
- nainwestycje rzeczowe - 27.936 tys. zt.
- nainwestycje kapitatowe — 10.894 tys. zi,
Najwigksze inwestycje kapitatlowe to zakup akcji i udziatow:
- PZF Cefarm Lublin S.A. — 5.582 tys. zt (aktualnie PGF S.A. posiada 100% akcji ),
- PGF Bydgoszcz S.A. — 1.159 tys. zt ( aktualnie 97,72%)
- Clinika.pl S.A. — 1.303 tys. zt ( aktualnie 34,78%)

Inwestycje kapitatlowe maja charakter dlugoterminowy i  byly finansowane kapitatem
wlasnym.

Inwestycje planowane.

W okresie najblizszych 12 miesigcy spotka zamierza przeznaczy¢ na finansowanie inwestycji
22.000 tys. zt.

Zrédlem finansowania inwestycji bedzie kapitat whasny.
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OSOBY ZARZADZAJACE 1 NADZORUJACE

Zmiany w Zarzadzie Grupy

Z dniem 31.01.2001 r. Pan Stawomir Dudek ztozyl rezygnacj¢ z pelnienia funkcji
Cztonka Zarzadu PGF S.A. ds. Informatyki.
Rezygnacja zwiazana byla z objgciem funkcji w Zarzadzie Clinika.pl S.A., spotki zatoZzonej
przez PGF S.A. razem z Computerland S.A.

Z dniem 01.06.2001 r. Rada Nadzorcza powotata w sktad Zarzadu Spoétki Pania
Aleksandre Szyndler, ktora objeta funkcje Cztonka Zarzadu PGF S.A. ds. Sprzedazy

W dniu 07.12.2001r. Rada Nadzorcza powolala w skiad Zarzadu Spoétki Pana
Dariusza Gambusia, ktory od dnia 14.12.2001r. objal funkcje Cztonka Zarzadu PGF S.A.

ds. Marketingu i Rozwoju

Sktad Zarzadu PGF S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego:

Jacek Szwajcowski Prezes Zarzadu,

Zbigniew Molenda Cztonek Zarzadu,
Anna Biendara Czlonek Zarzadu,
Aleksandra Szyndler Cztonek Zarzadu,
Dariusz Gambus Czlonek Zarzadu.

Zmiany w Radzie Nadzorczej Grupy

Na WZA PGF S.A. w dniu 28.06.2001 r. do Rady Nadzorczej zostaly powotane nastgpujace
osoby:

Jerzy Leszczynski - Czlonek Rady Nadzorczej, od 9.10.2001 Przewodniczacy Rady
Nadzorczej ( Przewodniczacy Rady Nadzorczej PGF w poprzedniej kadencji)

Ignacy Przystalski - Czlonek Rady Nadzorczej (Czlonek Rady Nadzorczej PGF w
poprzedniej kadencji)

Michatl Sotowow - Cztonek Rady Nadzorczej

Michatl Rusiecki - Cztonek Rady Nadzorczej

Hubert Janiszewski - Czlonek Rady Nadzorczej ( czlonek Rady Nadzorczej PGF w
poprzedniej kadencji)

Krzysztof Kilian - Cztonek Rady Nadzorczej (Cztonek Rady Nadzorczej PGF w poprzedniej
kadencji)

Marek Budzisz - Cztonek Rady Nadzorczej (Czlonek Rady Nadzorczej PGF w poprzedniej
kadencji)

Wynagrodzenia 0séb zarzadzajacych i nadzorujacych

W okresie sprawozdawczym wyplacono wynagrodzenia w nastgpujacych kwotach:
- czlonkom Zarzadu  1.511 tys. zt
- czlonkom Rady Nadzorczej 282 tys. zt
Czlonkowie Zarzadu nie pobrali wynagrodzenia w spotkach zaleznych.
Osoby Nadzorujace Spotke pobraly wynagrodzenia w spotkach zaleznych w kwocie 79 tys. zt
oraz w PGF S.A. z innych tytuléw niz udziat w Radzie 593 tys. zl.
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Wartos$¢ nie sptaconych pozyczek udzielonych przez emitenta osobom zarzadzajacym
W okresie 2001 r. nie udzielano kredytow, pozyczek 1 gwarancji Cztonkom Zarzadu oraz
osobom nadzorujacym.

Nie wystgpuja rowniez tego typu zadluzenia z lat ubieglych w odniesieniu do cztonkow
organow nadzoru oraz ich wspotmatzonkoéw, krewnych i powinowatych zaréwno w PGF S.A.
jak 1 w podmiotach powiazanych.
Zadhluzenie Cztonkow Zarzadu z tytutu udzielonych pozyczek na dzien 31.12.2001 r. wynosi
30 tys. zt. Pozyczka ta byta udzielona Czlonkowi 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 splacie w rownych
ratach miesigcznych do konca miesigca marca 2003 roku.
Zadtluzenie wspoOtmalzonkéw, krewnych i1 powinowatych Cztonkéw Zarzadu z tytulu
udzielonych pozyczek wynosi na dzien 31.12.2001r. tacznie 574 tys. zI. plus odsetki.
Oprocentowanie w/w pozyczek zamyka si¢ w przedziale 19-22% w skali roku, za$ ich sptata
nastapi¢ ma w rownych ratach miesi¢cznych jak nize;j:

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

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

- 519 tys. zk. do konca miesiaca lutego 2007 .
Transakcje okre§lone w zataczniku Nr 7, ust. 5, pkt. 5 do ustawy o rachunkowo$ci wyniosty
890 tys. zt 1 odnosza si¢ do czlonkdéw organu nadzorczego z uwzglednieniem zmian jakie
nastgpowaty w okresie sprawozdawczym.

W dniu 15.11.2001 r. nastapilo zakonczenie programu opcji menedzerskich dla Zarzadu,
kadry zarzadzajacej PGF S.A., Zarzadow Spotek Zaleznych oraz Cztonkoéw Rady Nadzorczej
PGF, ktory byl uruchomiony w 1999 roku. W zwiazku z tym nie wystepuja zadnego typu
zadtuzenia Cztonkow Zarzadu i Rady Nadzorczej na koniec 2001 r.

Laczna liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji i1 udziatdbw w_jednostkach grupy
kapitatowej emitenta. bedacych w posiadaniu 0sdb zarzadzajacych i nadzorujacych.

Na dzien 31.12.2001r. Czlonkowie Zarzadu posiadali nastgpujaca ilos¢ akceji Spoiki:

Imig Ilos¢ Wartos¢
i Nazwisko Posiadanych nominalna
Akcji w PLN
Jacek Szwajcowski 1 744 312 3488 624
Zbigniew Molenda 760 540 1521 080
KIPF Sp. z 0.0.* 1 278 059 2556118
Anna Biendara 3170 6 340
Aleksandra Szyndler 0 0
Dariusz Gambus$ 0 0

* - Jacek Szwajcowski oraz Zbigniew Molenda (podmiot dominujacy) sa jedynymi
udziatlowcami spotki KIPF Sp. z o.0. (Korporacja Inwestycyjna Polskiej Farmacji Sp. z 0.0.),
ktora posiada 1.278.059 akcji PGF S.A.
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Na koniec 2001 r. Czlonkowie Zarzadu nie posiadali akcji lub udzialéw w innych spotkach
Grupy Kapitatowej PGF S.A
Na dzien 31.12.2001 r. Czlonkowie Rady Nadzorczej posiadali nastepujaca ilo$¢ akcji Spotki:

Imig Ilos¢ Wartos¢
1 Nazwisko Posiadanych nominalna
Akcji w PLN
Jerzy Leszczynski 0 0
Hubert Janiszewski 0 0
Marek Budzisz 0 0
Krzysztof Kilian 0 0
Ignacy Przystalski 54 400 108 800
Michat Sotowow 1175517 2351034
Michatl Rusiecki 0 0

Czlonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji lub udziatobw w innych spétkach Grupy
Kapitatowej PGF S.A.

ZATRUDNIENIE

Przecigtne zatrudnienie w 2001r w spodtkach zaleznych objetych konsolidacja oraz jednostce
dominujacej wynosito 3.698 osob ( na koniec 2001 roku 3.235 oséb ), w tym na
stanowiskach robotniczych 1.534 osoby oraz 2.164 osoby na stanowiskach nierobotniczych.

Umowy znaczace dla dziatalno$ci gospodarczej emitenta

- umowy wspotpracy — wymiana handlowa realizowana jest w oparciu o kazdorazowo
sktadane zamowienia. Zawierane umowy handlowe maja charakter ramowy i reguluja przede
wszystkim warunki wspotpracy. Z uwagi na indywidualny charakter kazdej umowy w
wigkszosci przypadkéw umowy zawieraja takze klauzulg poufnosci dotyczaca warunkow
wspotpracy.

- umowy pomigdzy akcjonariuszami —

Prezes Zarzadu PGF S.A. Jacek Szwajcowski oraz Cztonek Zarzadu Zbigniew Molenda,
ktorzy sa akcjonariuszami posiadajacymi ponad 10% gltoséw na WZA PGF S.A. ,wniesli w
roku 2000 w formie wktadu niepienigznego do spodtki ,,Korporacja Inwestycyjna Polskiej
Farmacji” Sp. z o.0. , ktorej sa jedynymi udziatowcami ,akcje PGF S.A. Na dzien 31.12.2001
r. KIPF Sp. z 0.0. posiadata 1.278.059 akcji PGF S.A., co daje 6,58% glosow na WZA.

- umowy ubezpieczeniowe — Grupa jest strona umoéw ubezpieczeniowych o réznym

charakterze.
Ponizej przedstawiono rodzaje i kwoty ubezpieczen.
Rodzaj ubezpieczenia Kwota objgta
ubezpieczeniem w tys. zt

Ubezpieczenie mienia w systemie wszystkich ryzyk 406.749
Ubezpieczenie tadunku w transporcie 2.000
Ubezpieczenie zysku utraconego 190.000
Ubezpieczenie OC dziatalno$ci 15.000
Ubezpieczenie OC Cztonkéw Zarzadu 7.500

Ponadto PGF jest stronag umow ubezpieczen komunikacyjnych.(OC, AC,NW) .
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Zmiany w powiazaniach organizacvjno-prawnych emitenta z innymi podmiotami

1) W zwiazku z restrukturyzacja powotano i zarejestrowano Spotke PF "Cefarm-Lublin"
Sp. z 0.0. w Lublinie ( obecnie PGF Cefarm Lublin Sp. z o.0. , ktéra zajmuje si¢ hurtowa
dystrybucja farmaceutyczna w rejonie lubelskim.

Kapitat zaktadowy spotki w calosdci zostat objety przez spotkg PZF "Cefarm-Lublin" S.A.

W dniu 22.01.2002 r. PGF S.A. nabyla od PZF CEFARM-LUBLIN SA w Lublinie 100
udziatéw PGF "CEFARM - Lublin" Sp. z o.0. w Lublinie, stanowiacych 100% kapitatu
zaktadowego Spotki.

2 ) W dniu 16.05.2001 r. nastapilo przeniesienie na PGF wiasnosci 130.001 akcji serii A
Clinika.pl" S.A. , z siedziba w Gdansku Na dzien 31.12. 2001r PGF S.A. posiadata 280.000
akcji serit A spoitki, co stanowito 34,78% kapitatu 1 uprawniato do 34,78% gltosow na WZA.
W dniu 18.03.2002 r. zostalo podpisane porozumienie pomiedzy PGF S.A. w Lodzi 1
Computerland S.A. w Warszawie jako akcjonariuszami spotki Clinika.pl S.A. w Gdansku, na
podstawie ktorego Computerland S.A. zobowiazal si¢ sprzeda¢ na rzecz PGF S.A. wszystkie
posiadane przez siebie akcje Cliniki.pl S.A.

Inwestycja ma charakter dtugoterminowy i finansowana jest z kapitatow wlasnych. Po
transakcji PGF S.A. bedzie posiadata 94,4% kapitatu oraz gloséw w spoétce Clinika.pl
11.04.2002 r. WZA Clinika.pl S.A. podj¢to uchwate o podwyzszeniu kapitaty zakladowego o
1.700 tys. zt tj. do wysokosci 9.750 tys. zt.

3 ) W dniu 26.06.2001r zostala zawarta umowa sprzedazy pomigdzy PGF SA w Lodzi a PGF-
Sp. z 0.0. z siedziba w Lewinie Brzeskim na mocy ktorej PGF S.A. sprzedata 100% udziatow
w spotce CEFARM B — sp. z 0.0. z siedziba w Opolu.

Przeprowadzona transakcja zwiazana byla z procesem restrukturyzacji, ktory doprowadzit do
redukcji  kosztow operacyjnych 1 umozliwit wdrozenie nowego modelu sprzedazy i
dystrybucji.

W dniu 28.09.2001 roku nastapilo potaczenie dwoch spotek zaleznych: PGF Sp. z 0.0. w
Lewinie Brzeskim i HF "Cefarm-B" Sp. z 0.0. w Opolu. Spdtka powstata po potaczeniu nosi
nazwe PGF Sp. z 0.0. z siedziba w Opolu.

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

4) W dniu 31.07.2001 r. nastapitlo polaczenie spotek PGF Sp. z o.0. w Lomzy (dawniej
"Eskulap" Sp. z 0.0.) jako spoiki przejmujacej oraz PZA "TAR" Sp. z o.0. jako spoitki
przejmowanej.

Potaczenie nastapito przez przeniesienie calego majatku spotki P.Z.A. "Tar" w Ostrotece na
PGF Sp. z 0.0. w Lomzy w zamian za udziaty tej spotki. W procesie taczenia PGF Sp. z o.o.
w Lomzy utworzyla 862 nowych udzialéw Po zarejestrowaniu potaczenia taczna liczba
udziatow w spdtce PGF Sp. z 0.0. w Lomzy wynosi 12.287, a kapital zaktadowy 614.350 zt.
PGF S.A. posiada obecnie 6.934 udzialy, co stanowi 56,43% udzialow i gtoséw na WZW
spotki z Lomzy.

5) W dniu 25.09.2001r zostata zawarta Umowa sprzedazy pomi¢dzy PGF S.A. w Lodzi a
Carbo Tarnow — Sp. z 0.0. z siedziba w Tarnowcu, na mocy ktérej PGF S.A. sprzedata 100%
udziatow Medicines-Jasto Sp. z o.0.

Przeprowadzona transakcja zwiazana byta z przeprowadzanym w Grupie Kapitatowej PGF
procesem restrukturyzacji. W dniu 27.05.2002 r. nastapito potaczenie Spotek 1 zmiana nazwy
spotki Carbo Tarnow Sp. z 0.0. na PGF Sp. z 0.0. z siedziba w Tarnowcu.
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Bardziej szczegétowe informacje na temat wymienionych zmian Ww powiazaniach
organizacyjno — prawnych zostaty zawarte w pierwsze] czgsci sprawozdania — Informacje
ogolne — Zdarzenia istotne w roku 2001.

Transakcje z podmiotami powiazanymi, ktorych jednorazowa lub laczna warto$é kilku
transakcji zawartych przez dany podmiot powiazany w okresie 12 miesiecy stanowi wyrazon
w_zlotych rownowartos¢ kwoty 500.000 EURO

PGF 1faczy ze spotkami zaleznymi szereg uméw, a wspolpraca  ma charakter
wielowymiarowy. Celem zawartych umow jest z jednej strony uzyskanie efektu skali z
drugiej za$ przeptyw wiedzy i technologii w ramach holdingu.

Na podstawie umow handlowych ze spotkami z Grupy Kapitatowej PGF S.A. dostarcza
towary do spotek zaleznych. W okresie sprawozdawczym PGF S.A. sprzedala do spotek
zaleznych towary za kwote 2.006.541 tys. zt , co stanowito 85,7% sprzedazy towardow spotki
dominujacej. Laczna warto§¢ wzajemnych transakcji z tytulu sprzedazy towaréw handlowych
pomigdzy podmiotami w Grupie wyniosta 2 261 756 tys. zl, co stanowito 74% sprzedazy
towarow ogolem. Po uwzglednieniu korekty konsolidacyjnej polegajacej na wylaczeniu
wzajemnych obrotdow miedzy spotkami powiazanymi, przychody ze sprzedazy towardéw
wewnatrz Grupy w ramach spotek nie objgtych konsolidacja wynosza 157 082 tys. zt.
Ponadto zostaly zrealizowane wzajemne transakcje z tytutu sprzedazy produktow, gtownie
ushug. Laczna warto$¢ tych transakcji w 2001 roku zamkneta sie¢ kwota 45 675 tys. zt. Po
uwzglednieniu wylaczen konsolidacyjnych sprzedaz ustug w ramach Grupy Kapitatowej
pomigdzy spotkami zaleznymi nie objetymi konsolidacja wyniosta 8 765 tys. zt.

Poza tym nie wystapity transakcje z podmiotami powiazanymi, ktérych jednorazowa lub
faczna wartos¢ kilku transakcji zawartych przez dany podmiot powiazany w okresie 12
miesigcy stanowi wyrazona w ztotych rownowarto$¢ kwoty 500.000 EURO.

Umowy o zaciagnietych kredytach 1 pozyczkach

Podpisane umowy kredytowe

e Wdniu 11.05.2001 r. PGF SA podpisata umoweg o kredyt obrotowy w rachunku biezacym
z Kredyt Bank S.A. w Warszawie Il Oddziat w Katowicach w kwocie 25 miln zt. Termin
sptaty kredytu przypada na 10.05.2002r. Podpisana umowa jest kontynuacja umowy o
kredyt w tej samej wysokosci, ktora wygasta w dniu 11.05.2001 r.

W ciagu ostatnich 12 miesigcy PGF S.A. podpisata z Kredyt Bank S.A. umowy kredytowe
na taczna kwote 75 min zt.

* W dniu 09.08.2001r. zostata podpisana umowa o odnawialny kredyt obrotowy w kwocie
20 mln zt z Kredyt Bank S.A. II Oddzial w Katowicach. Sptata kredytu nastapi w dniu
08.08.2002 r. Przeznaczeniem kredytu jest finansowanie majatku obrotowego i jest on
kontynuacja kredytu w tej samej wysokosci, ktory zapadt w dniu 08.08.2001r.

W ciagu ostatnich 12 miesigcy Spotka zawarta z Kredyt Bank S.A. umowy kredytowe o
facznej wartosci 75 mln zt.
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* W dniu 09.11.2001r. zostata podpisana umowa o odnawialny kredyt obrotowy w kwocie
15 min zt z Kredyt Bank S.A. II Oddziat w Katowicach. Sptata kredytu nastapi w dniu
08.11.2002 r. Przeznaczeniem kredytu jest finansowanie majatku obrotowego 1 jest on
kontynuacja kredytu w tej samej wysokosci, ktory zapadt w dniu 08.11.2001r.

W ciagu ostatnich 12 miesigcy Spotka zawarla z Kredyt Bank S.A. umowy kredytowe o
facznej wartosci 75 mln zt.

* W dniu 04.12.2001r. zostaly podpisane z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. dwie umowy
kredytowe na laczna kwotg 40 miln ztotych, w tym:
- umowa o kredyt w rachunku biezacym w kwocie 10 mln zt z Pekao S.A. II Oddziat w
Katowicach, ktorego ostateczna sptata nastapi w dniu 03.12.2002 r. oraz
- umowa o odnawialny kredyt obrotowy w kwocie 30 mln zl, ktorego sptata przypada na
03.12.2002 r.
Przeznaczeniem kredytow jest finansowanie biezacej dzialalnosci gospodarczej Spotki.
Finansowanie to zastapito realizowany przez Bank Pekao S.A. Program Emisji Bonow
Komercyjnych z dnia 12.03.1999r, przedluzony Aneksem z 28.02.2001 roku do dnia
10.03.2002 roku.

* W dniu 05.12.2001r. zostata podpisana z ABN AMRO Bank (Polska) S.A. umowa o
kredyt w kwocie 70 mln zlotych. Przeznaczeniem kredytu jest finansowanie splaty
programu Emisji Bonéw Handlowych realizowanego za posrednictwem Banku
Handlowego w Warszawie S.A., ktory skonczyt si¢ w dniu 06.12.2001 r.

Udzielony kredyt miat charakter finansowania pomostowego i zostatl splacony do dnia
28.02.2002 .

e W dniu 15.02.2002r. zostata podpisana z Kredyt Bank S.A. w Warszawie umowa o
odnawialny kredyt obrotowy w kwocie 12 min ztotych. Przeznaczeniem kredytu jest
finansowanie biezacej dziatalnosci Spoitki. Splata kredytu nastapi do dnia 14.02.2003 r.
Umowa jest odnowieniem kredytu w wysoko$ci 12 mln zt udzielonego na podstawie
Umowy z dnia 15.02.2001 roku, ktérego termin sptaty przypadal na 14.02.2002 r.

* W dniu 28.02.2002r. zostat podpisany z Bankiem Zachodnim WBK S.A. pakiet uméw w
zakresie finansowania dziatalnosci 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 laczna kwote 62 min zi. Przeznaczeniem
kredytow jest finansowanie biezacej dzialalnosci Spotki. Zabezpieczeniem kredytow jest
weksel PGF S.A. oraz pelnomocnictwo do rachunkéw bankowych prowadzonych w
Banku Zachodnim WBK. Sptata kredytéw nastapi do dnia 28.02.2003 r. Umowy sa
odnowieniem kredytow w rachunkach biezacych w wysokosci 62 min zi, ktorych termin
sptaty przypadat na 28.02.2002 r.
- umowa zlecenia wystawienia gwarancji na rzecz jednego z dostawcéw PGF na kwotg 4
mln USD (jest to kontynuacja gwarancji wygasajacej w dniu 28.02.2002 r.).
W ciagu ostatnich 12 miesigcy Spotka zwarla z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowy o
kredytowanie na laczna kwotg 77 mln zt oraz umowe wystawienia gwarancji na kwote 4
mln USD, z czego najwigksza umowa dotyczy Kredytu w rachunku biezacym w kwocie
52 mln zt.
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Informacje o zaciagnigtych kredytach 1 pozyczkach na dzien 31.12.2001r.oraz terminach ich
wymagalnosci zawiera ponizsze zestawienie:

ZOBOWIAZANIA KR()TKOTERMINOWE. Z TYTULU KREDYTOW BANKOWYCH
1 POZYCZEK
Kwota kredytu / Kwota kredytu /
pozyczki wg umowy | pozyczki pozostala
Nazwa Siedziba do splaty Termin splaty
tys. zk tys. zt

Bank Handlowy Lodz 10 000 125 Bez term.
w Warszawie S.A.
Bank Handlowy Warszawa 9 000 9000 22-02-2002
w Warszawie S.A.
Bank Handlowy Katowice 2 000 1534 Bez term.
w Warszawie S.A.
Bank Pekao SA Lodz 30 000 30 000 03-12-2002
Bank Pekao SA Katowice 10 000 9618 03-12-2002
Fortis Bank Polska SA  £6dz 10 000 500 19-06-2002
Bank Slaski Lodz 15 000 11798 26-06-2002
BRE Bank S.A. Lodz 12 000 17 28-07-2002
BRE Bank S.A. Warszawa 5000 5000 29-11-2002
LG Petro Bank S.A. Lodz 20 000 20 000 17-05-2002
Kredyt Bank S.A. Katowice 20 000 20 000 08-08-2002
Kredyt Bank S.A. Katowice 15 000 15 000 08-11-2002
Kredyt Bank S.A. Lodz 3000 974 26-10-2002
Kredyt Bank S.A. Katowice 25000 21 085 10-05-2002
Kredyt Bank S.A. Katowice 12 000 12 000 14-02-2002
ABN AMRO Bank Warszawa 70 000 70 000 04-02-2002
(Polska) SA
WBK S.A. Lodz 51 000 50 158 28-02-2002
WBK S.A. Lodz 15 000 0 31-10-2002
WBK S.A. Katowice 4 000 4 000 28-02-2002
WBK S.A. IIT O / Poznan |Poznan 7 000 5968 ‘ 28-02-2002
PBK SA Lomza 2 800 2 800 01-03-2002
Raiffeisen Bank Polska  Warszawa 8 000 5 664 29-03-2002
SA
BIG Bank Gdanski SA ~ Warszawa 800 1 15-10-2002

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

1. ZOBOWIAZANIA DELUGOTERMINOWE Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Dhuzne papiery wartosciowe | Warto$¢ nominalna Wartos¢ Termin wykupu  Dodatkowe prawa
wg rodzaju (tys. zt) poszczegoblnych
transzy ( tys. zt)
Bank Pekao S.A. - Grupa 80 000 40 000 12-01-2003 Niezabezpieczone
Pekao S.A. 40 000 21-03-2003 obligacje na
okaziciela

Pozyczki udzielone jednostkom grupy kapitalowej

W roku 2001 PGF S.A. udzielita pozyczek jednostkom Grupy Kapitalowej na kwote 1.145
tys. zt w tym:
- Clinika.pl S.A. - 375 tys. zt — pozyczka zostata sptacona 06.05.2002 r.
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- PGF Warszawa Sp. z 0.0. - 750 tys. zt — pozyczka zostata sptacona w roku 2001
- Farm-Serwis Sp. z 0.0. - 20 tys. zl — pozyczka zostala sptacona w roku 2001
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PORECZENIA I GWARANCJE

Na dziefn 31.12.2001 r. zobowigzania warunkowe wynosza 198.746 tys. zt, w tym porgczenia i

gwarancje 111.504 tys. zt. i dotycza:

1. jednostek zaleznych objetych konsolidacja - 19 656 tys. zt :

* porgczenia za zobowiazanie spolki zaleznej PGF Cefarm Sp. z 0.0. w Dywitach z tytutu
udzielonej Skarbowi Panstwa przez Kredyt Bank S.A. Il Oddziat w Olsztynie gwarancji w
wysokosci 4 856 tys. zt zabezpieczajacej splat¢ zadluzenia z tytutu ratalnego wykupu
Przedsigbiorstwa

e porgczenie za zobowiazanie spotki zaleznej PGF Urtica Sp. z 0.0. we Wroctawiu z tytulu
udzielenia jej kredytu dyskontowego w tacznej kwocie 14 800 tys. zt

( BIG Bank Gdanski S.A. w Warszawie 7 800 tys. zI, BRE Bank S.A. Oddzial Regionalny

Wroctaw 7 000 tys. zt.)

2. podmiotéw spoza Grupy Kapitalowej wynosza 91 848 tys. zt ::

* posiadaczy obligacji wyemitowanych przez URTICA FINANSE S.A. w zwiazku z
obstuga Programu Sekurytyzacji do kwoty 53 000 tys. zl,

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

» wystawionych weksli gwarancyjnych dla 7 kontrahentéw (dostawcow) na laczna kwote
27 370 tys. zt, za$ dalszym 10 dostawcom wystawiono weksle in blanco do wysokosci
zobowiazan,

» weksli gwarancyjnych wystawionych przez podmiot zalezny gwarantujacych:

- nalezyte wykonanie umoéw przetargowych 140 tys. zt
- podpisanie umowy w przypadku wygrania przetargu 618 tys. zt
(wadium przetargowe)

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

Zobowiazanie warunkowe na rzecz spolek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej 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 sprzg¢tu
komputerowego, w przypadku braku zaptaty optat leasingowych wynikajacych z umowy
leasingowej podpisanej w dniu 01.10.2001r. pomiedzy BRE Leasing Sp. z 0.0. w
Warszawie a Clinika.PL S.A. w Gdansku. Zobowiazanie ulega zmniejszeniu wraz ze
sptata kolejnych miesigcznych rat przez Clinikg.PL S.A. i wygasa z dniem 10.10.2003r.

Réznice w prognozie i zrealizowanych wynikach
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Zarzad PGF w dniu 14.02.2001 roku przekazat do publicznej wiadomosci prognozg wynikow,
ktora nastgpnie zostata zweryfikowana przy publikowaniu raportu za III kwartat 2001 roku.
Pierwotna prognoza zaktadata osiagniecie skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy na
poziomie 3.517mln zt oraz skonsolidowanego zysku netto w wysokosci 40 min zt.

Prognoza przychodow ze sprzedazy zostala wykonana w 88%.
Gloéwne czynniki, ktore spowodowaty przychody nizsze od zaktadanych to:

1. Zaprzestanie wspOlpracy spotek zaleznych z grupa odbiorcéw, ktéra w ocenie Zarzadu
PGF i spotek zaleznych wiaze si¢ z nieakceptowalnym poziomem ryzyka Kontynuacja
wspotpracy na dotychczasowych warunkach handlowych bylaby nieoptacalna, a zmiana
tych warunkéw nie zostata zaakceptowana. Mialo to zwiazek z procesem porzadkowania
struktury portfela klientow, ktory nastapit po restrukturyzacji poszczegdlnych rejonow.

2. Rozpoczecie w II 1 III kwartale 2001 dziatalno$ci konkurencyjnej przez dwie nowe
hurtownie na Goérnym i Dolnym Slasku. Dzialalno$é ta oparta w duzym stopniu na
relacjach z klientami cze$ci bytych pracownikow spotek zaleznych od PGF spowodowata
spadek sprzedazy realizowany przez te spotki w rejonie potudniowo-zachodniej Polski.

3. Opdznienie we wlaczeniu w system centralnych zakupow (zaopatrzenia realizowanego
przez PGF S.A.) jednej ze spotek zaleznych - hurtowni Cefarm-Lublin.

Na niewykonanie prognozy zysku netto (-37,2 mln zt) wplyw miaty nastgpujace czynniki:

- utracona marza z powodu mniejszej sprzedazy - 51,8 mln zt
- nizsza od zaktadanej marza na sprzedazy zrealizowanej - 35,1 min zt
- nizsze od zakltadanych koszty dziatalnosci operacyjnej

( w tym saldo pozostatych kosztow i1 przychoddéw operacyjnych ) + 34,7 min zt
- nizsze od planowanego saldo kosztow i1 przychodéw finansowych + 3,9 miln zt
- wigksze od planowanych przychody ze sprzedazy produktéw + 4,3 mln zt
- mniejszy od planowanego podatek dochodowy +11,5 mln zt
- odpis warto$ci firmy z konsolidacji i rezerwy kapitatowej z konsolidacji

-4,7 mln zt

Wplyw wyzej wymienionych czynnikoéw na zysk netto - 37,2 mln zt

Istotnym elementem, ktéry ujemnie wplynat na wynik netto Grupy w 2001 roku, byta
konieczno$¢ utworzenia rezerw w spotkach zaleznych na nalezno$ci od aptek i1 szpitali.
Przeprowadzony proces restrukturyzacji i nastgpujace po nim porzadkowanie struktury
portfela klientoéw, wiazalo si¢ z konieczno$cia podjgcia zdecydowanych dziatan
windykacyjnych w stosunku do klientéw, z ktérymi zakoniczona zostata wspotpraca. Dzialania
te czegsto prowadza do kierowania sprawy na droge sadowa z jednoczesnym utworzeniem
rezerwy.

Na niewykonanie zysku netto wptynegta dodatkowo wigksza od zakladanej strata na
instrumentach pochodnych zabezpieczajacych wzrost stop procentowych (oczekiwane w 2002
roku spadki stop zostaly zdyskontowane w wycenie wartosci godziwej posiadanych na dzien
31.12.2001 roku instrumentéw pochodnych na stopy procentowe (transakcje IRS i opcji na
stope procentowa), natomiast korzysci w zwiazku z nizszym oprocentowaniem instrumentow
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bazowych - kredytow - beda miaty miejsce w roku 2002. Cze$¢ z tych instrumentow
zabezpieczajacych wygasta w lutym 2002, natomiast cz¢$¢ w czerwcu 2002 roku).

Zmiany w sposobie zarzadzania oraz w poziomie komputeryzaciji

Na przestrzeni 2001 r. nie nastapily istotne zmiany w sposobie zarzadzania Grupa. W Spotce
dominujacej wyodrgbnione sa trzy oddzialty w Katowicach, £.odzi i Poznaniu, ktére prowadza
dziatalno$¢ w zakresie organizacji i obstugi zaopatrzenia spolek zaleznych. Pozostala
dziatalno$¢ w zakresie inwestycji, finansowania i zarzadzania prowadzona jest w Lodzi.

Poziom komputeryzacii .

PGF dazy do zbudowania jednolitego systemu informatycznego w spotkach
nalezacych do Grupy oraz podmiocie dominujacym i jego oddziatach, w peini wspierajacego
system organizacyjnym i logistyczny Grupy.

Na przestrzeni 2001 roku w poszczegdlnych obszarach dzialania zrealizowano nastgpujace
zadania w zakresie komputeryzacji:
1. Infrastruktura

a) Zakonczono budoweg 1 integracje cyfrowej sieci transmisji danych, obejmujacej
wszystkie centra dystrybucji PGF.

b) Kontynuowano dopasowanie infrastruktury centrow przetwarzania danych do
standardow przemystowych.

¢) Wypracowano i zaimplementowano szereg standardéw dotyczacych bezpieczenstwa
systemow.

2. Systemy

a) Istotnie rozwinigto system centralnego zarzadzania zapasami uzupetniajac go o nowe,
unikalne w skali branzy funkcje 1 opierajac go o funkcjonowanie trzech niezaleznych,
ale zintegrowanych centrow zaopatrzeniowych. Systemem tym objgto wszystkie spotki
wchodzace w sktad Grupy.

b) Kontynuowano proces unifikacji systemow obrotu towarowego 1 finansowo-
ksiggowych. Zrealizowano wdrozZenia wybranych systeméw w kolejnych jednostkach
organizacyjnych Grupy. Systemy oparto na najnowoczesniejszych technologiach
bazodanowych (Oracle, Progress) i sprzgtowo-systemowych (SUN / Solaris).

c) Dostosowywano dotychczas uzytkowane systemy wspierajace najwicksze spotki
Grupy do nowych wymagan organizacyjnych i logistycznych, wynikajacych z
przeprowadzonego procesu restrukturyzacji Grupy.

d) Kontynuowano projekty hurtowni danych wpierajaca prace stuzb sprzedazy i
marketingu - PGFInfo i internetowego systemu obstugi klientow.

e) Zakonczono wdrazanie systemu pracy grupowej i poczty elektronicznej obejmujacego
swym zasiggiem wszystkie spoitki 1 jednostki organizacyjne Grupy.

f) Opracowano i wdrozono systemy informatyczne umozliwiajace sprzg¢ganie systemow
transakcyjnych Grupy 2z nowoczesnymi systemami wsparcia logistycznego.
Rozwiazanie HAL-KNAPP zostalo wdrozone w Warszawie.

g) Opracowano system do konsolidacji wyniku finansowego Grupy

h) Rozpoczgto realizacjg szeregu nowych projektéw informatycznych takich jak:

Centralne zarzadzanie zapasami towarow handlowych

CRM

Systemy wspierajace realizacje programow marketingowych
Centralny System Informacyjny
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Wdrozenia systemu transakcyjnego HAL w kolejnych Spotkach Grupy
3. Aspekty organizacyjne

a) Wspodlpracowano z firma CLINIKA.PL, realizujaca portal internetowy dla podmiotow
zwiazanych organizacja ochrony zdrowia w Polsce

b) Zmieniono struktur¢ Komitetu Sterujacego Rozwojem Informatyki, w sktad ktorego
wchodza obecnie prezesi Oddziatow 1 Spotek PGF.

c) Kontynuowano realizacj¢ scentralizowanego modelu podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

d) Podpisano kolejne umowy z kluczowymi dostawcami technologii informatycznych
okreslajace dlugofalowe warunki wspotpracy, gwarantujace okreslony poziom cen, a
w wielu przypadkach znaczne rabaty.

e) W ramach projektu CRM rozpoczegto wspotprace z firma konsultingowa DGA.
Wspolnie opracowano projekt calego systemu.
Dalsze prace zwigzane z tymi projektami stanowia jeden z priorytetow w planie
wydatkow inwestycyjnych na rok 2002.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej

5% w ogoblnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu emitenta.

Akcjonariuszy posiadajacych ponad 5% gloséw na Walnym Zgromadzeniu PGF S.A. na
dzien 31.12.2001r (wedlug informacji posiadanych przez Spotke) przedstawia zestawienie:

Nazwa podmiotu posiadajacego pow. Liczba Udziatw  Liczba gloséw  Udziat gtosow
LP. [5% glosow na WZA posiadanych kapitale na WZA(%)
akcji akcyjnym (%)
1 Jacek Szwajcowski 1744 312 14,26% 6411112 33,00%
2 Zbigniew Molenda 760 540 6,22% 3093 740 15,92%
3 KIPF Sp. z 0.0. 1278 059 10,45% 1278 059 6,58%
4 Michat Sotowow 1175517 9,61% 1175517 6,05%
5 CU OFE BPH CU WBK S.A. 983 318 8,04% 983 318 5,06%
6 Polish Enterprise Fund L.P. 751 115 6,14% 751 115 3,87%

*KIPF Sp. z 0.0. - jest spotka zalezna od Zbigniewa Molendy. Jedynymi udziatowcami sq Zbigniew Molenda i
Jacek Szwajcowski

W dniu 11.01.2002 r. wptyneto do Spoétki zawiadomienie od ING Nationale - Nederlanden
Polska Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spoétki Akcyjnej, ze ING Nationale -
Nederlanden Polska Otwarty Fundusz Emerytalny posiada 971.526 akcji PGF, ktore
stanowia 7,940% kapitatu akcyjnego spotki i uprawniaja do 971.526 gltosow na WZA, co
stanowi 5,001% ogo6lnej liczby gltosow.

Zewngtrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju przedsigbiorstwa

Jednym z zewngtrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsigbiorstwa byl trwajacy
proces konsolidacji branzy hurtowej dystrybucji lekow, ktéry poteguje konkurencjg i
powoduje presje na obnizanie marz. Spotki holdingu rekompensuja to zjawisko poprzez
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dazenie do obnizenia kosztow operacyjnych dzigki lepszemu wykorzystaniu efektow skali
dziatalnosci.

Proces restrukturyzacji Grupy Kapitalowej

Czynnikiem wewngtrznym determinujacym dziatalno$¢ Grupy w roku 2001 byl proces
restrukturyzacji, jako kolejny, po procesie konsolidacji etap rozwoju holdingu.

W ramach procesu zmniejszono liczbg¢ spolek zaleznych prowadzacych dziatalnosé¢
operacyjng w zakresie sprzedazy srodkéw farmaceutycznych.

Wyodrebniono dziatalno§¢ zwiazana ze sprzedaza detaliczna. Dwie spotki ( PZF Cefarm-
Lublin S.A., Apteki Cefarm Sp. z 0.0. W Bydgoszczy ) skupity apteki nalezace wczesniej do
kilku spotek zaleznych (Cefarm Lublin, Cefarm Poznan, Cefarm Olsztyn i Cefarm
Bydgoszcz).

Glownym czynnikiem ryzyka przy procesie restrukturyzacji sprzedazy i dystrybucji w
poszczegoOlnych rejonach byta koniecznos¢ przeprowadzenia konwersji czgsci sprzedazy z
"marek", ktore wycofywaty si¢ z dziatalnosci w danym rejonie na "marki", ktore w nim
pozostaty. Konwersja sprzedazy zwiazana byla najcze$ciej ze zmiang spotki zaopatrujacej
dana aptekg, a tym samym magazynu, z ktérego nastgpowata dostawa. W ramach
optymalizacji zasoboéw logistycznych zmniejszono liczb¢ magazynéw w Grupie z 47 do 20.
Zatrudnienie zostato zredukowane o kilkaset osob. Do konca roku we wszystkich rejonach
nastapit proces konwersji sprzedazy na wiodaca markg. Zmniejszono liczbg marek
handlowych. Wyeliminowano konkurencj¢ wewnatrz Grupy w odniesieniu do zaopatrywania
aptek poprzez Spotki Zalezne.

W ramach dzialan zmierzajacych do ujednolicenia struktur organizacyjno — prawnych
podmiotow wchodzacych w sktad Grupy oraz przygotowujacych Grupg do prowadzenia
centralnych programéw marketingowych opracowano 1 wdrozono plan zmiany nazw spotek
zaleznych. Obecnie wigkszo$¢ Spotek Zaleznych zmienita nazwe na PGF Sp. z o.0.

Kierunki Rozwoju

W roku 2002 powinny w petni uwidoczni¢ si¢ efekty zakonczonego procesu
restrukturyzacji w Grupie Kapitalowej PGF, zwlaszcza w zakresie kosztow.

Zmniejszona liczba marek handlowych, ujednolicona oferta dla klientow to dobra
podstawa do podjecia intensywnej promocji marki PGF poprzez wprowadzanie centralnych
programéw marketingowych. Ich celem ma by¢ aktywizacja sprzedazy w rejonach
zrestrukturyzowanych, a poprzez to utrzymanie pozycji lidera na rynku dystrybucji
farmaceutykow w Polsce.

Spotki Grupy pracuja nad uporzadkowaniem struktury portfela klientow. Planuje si¢
intensywne procesy windykacyjne ( w celu odzyskania mozliwie duzej czesci naleznosci, na
ktore zostaly utworzone rezerwy), kontrol¢ portfela naleznosci.

W roku 2002 Grupa zamierza skoncentrowa¢ si¢ na dziataniach, ktore pozwola na
osiagnigcie lepszej rentownos$ci operacyjnej i rentownos$ci netto. Kontynuowane bgda prace
nad optymalizacja zasobow logistycznych, lepszym wykorzystaniem efektow skali
dzialalnosci, co przyniesie wymierne efekty w postaci obnizenia kosztow operacyjnych.
Usprawnienia w zakresie zarzadzania kapitalem obrotowym zmniejsza zapotrzebowanie na
kredyty bankowe. Ponadto brak znacznych naktadow inwestycyjnych oraz oczekiwania co do
spadku stop procentowych pozwola na zredukowanie $redniego zadluzenia w roku 2002 o
ok. 40 - 50 mln zt w poréwnaniu do zadtuzenia w roku 2001.
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Grupa bedzie réwniez kontynuowata dzialania w zakresie ujednolicenia 1 integracji
systemow komputerowych.
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