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Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej PGF
za rok 2002.

W roku 2002 Grupa PGF utrzymata pozycjg lidera na krajowym rynku dystrybutorow
farmaceutykow, a jej udziat w rynku na przestrzeni 2002 r. zwigkszyt si¢ o 1,5 pkt. proc.,
do poziomu 20,4% w grudniu 2002r.

W analizowanym okresie kontynuowane byly prace zwiazane z optymalizacja kosztow
operacyjnych w zakresie sprzedazy, dystrybucji, zasobow logistycznych oraz optymalizacja
majatku obrotowego. Wdrozono centralny program marketingowy ,,Dbam o zdrowie” oraz
promowano marke PGF. Prowadzone byly prace nad dalszym ujednoliceniem 1
uproszczeniem struktury Grupy w ramach prowadzonego procesu restrukturyzacji. Nastapily
zmiany w powiazaniach organizacyjno-prawnych PGF S.A. z innymi podmiotami Grupy
Kapitatowej PGF:

e 22.01.2002 r. zostala zawarta umowa sprzedazy, na mocy ktorej PGF SA nabyla od PZF
CEFARM-LUBLIN SA w Lublinie (spotka w 100% zalezna od PGF SA) 100 udziatéw
PF "CEFARM - Lublin" Sp. z 0.0. w Lublinie, stanowiacych 100% kapitatu zaktadowego
Spotki. W ten sposdb nastapila zmiana zalezno$ci z posredniej na bezposrednia w
stosunku do spotki PF Cefarm-Lublin Sp. z 0.0.( obecnie PGF Cefarm —Lublin Sp. z 0.0.)

e 28.02.2002 roku zostata podj¢ta decyzja o wniesieniu przez PGF "CEFARM" Sp. z 0.0. w
Dywitach do spotki "LABOLATORIUM GALENOWE OLSZTYN" Sp. z o0.0. w
Dywitach (obie spotki sa w 100% zalezne od PGF S.A.) aktywoéw w formie wkiadu
niepienigznego.

Spotka "LABOLATORIUM GALENOWE OLSZTYN" Sp. z 0.0. w Dywitach zajmuje si¢
produkcja farmaceutykéw, kontynuujac dziatalno$¢ w tym zakresie zlokalizowana w
spotce PGF "CEFARM" Sp. z o.0.

Na wktad niepienigzny o wartosci 768.000,- zt sktada si¢

- prawo uzytkowania wieczystego dziatki gruntu w Olsztynie

- budynek usytuowany na tej dzialce o wartosci

- maszyny, urzadzenia, sprz¢t komputerowy, narzedzia, przyrzady i wyposazenie o tacznej
wartosci

W zamian za wklad niepieni¢zny PGF "CEFARM" Sp. z o0.0. objat 7.680 nowych
udziatow o wartosci 100 zt kazdy, co po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu stanowi
99,5% kapitatu Spotki "LABOLATORIUM GALENOWE OLSZTYN" Sp. z 0.0. w
Dywitach

W dniu 27.11.2002 r. PGF S.A. nabyla od spétki PGF Cefarm Sp. z 0.0. w Dywitach
7.680 w spotce ,LABOLATORIUM GALENOWE” Sp. z o.0. w Dywitach o lacznej
warto$ci nominalnej 768.000 zt. Cena sprzedazy wyniosta 499.200 zt. PGF S.A. posiada
100% udzialéw PGF Cefarm Sp. z 0.0. w Dywitach oraz, po dokonanej transakcji, 100%
udziatéw w ,, LABOLATORIUM GALENOWE” Sp. z 0.0. w Dywitach

e 27.05.2002 r. zostato zarejestrowane potaczenie dwoch spotek zaleznych : "CARBO
TARNOW Sp. z 0.0. (spotka przejmujaca) oraz "MEDICINES JASEO" Sp. z 0.0. (spotka
przejmowana). Zarejestrowana zostata zmiana nazwy spotki "CARBO TARNOW" na
PGF Sp. z o0.0. z siedziba w Tarnowcu. Potaczenie spotek zakonczylo proces
restrukturyzacji rejonu potudniowo-wschodniego,
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3.06.2002 r. PGF SA nabyta 480.000 szt. akcji  Cliniki.pl SA oraz w dniu 21.06.2002 r.
nastapito podwyzszenie kapitatu zaktadowego o 170.000 szt. akcji, ktore zostaty optacone
1 objete przez PGF SA W wyniku powyzszych operacji Clinika.pl SA stata si¢ ze spotki
stowarzyszonej spoika zalezng . Po nabyciu akcji PGF SA posiadata 97,4% kapitatu oraz
glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

W dniu 31.12.2002r zostata podpisana umowa warunkowe]j sprzedazy 950.000 akcji
spotki Clinika.pl S.A. nalezacych do PGF S.A. stanowiacych 97,4% kapitalu akcyjnego
oraz uprawniajacych do 97,4% glosow w tej spotce. Nabywca akcji byta PZF Cefarm-
Lublin S.A. w Lublinie spotka w 100% zalezna od PGF S.A. Cena sprzedazy akcji
wyniosta 950.000 zt. Sprzedaz nastapita pod warunkiem zawieszajacym, ze Computerland
S.A. w Warszawie nie skorzysta z przyslugujacego jej prawa pierwszenstwa nabycia
przedmiotowych akcji. Warunek ten zostat spetniony.

11.06.2002 zostata podpisana umowa sprzedazy udziatow w spotce "Biomedic" Sp. z o.0.
w Toruniu (wczesniej w Bydgoszczy), stanowiacych 97,8% wszystkich udziatow i1
uprawniajacych do 97,8% gloséw w tej spotce. Nabywca byta osoba niepowiazana z PGF
1 osobami zarzadzajacymi lub nadzorujacymi PGF.

03.07.2002 r. rozpoczgto postgpowanie likwidacyjne spotki zaleznej od PGF SA-
"Biomedic" Sp. z 0.0. w Kielcach. W dniu 07.08.2002r. Spotka "Biomedic" Sp. z 0.0. w
likwidacji zlozyta wniosek o upadtos¢. W dniu 18.11.2002 r Sad Rejonowy w Kielcach
Sad Gospodarczy wydat postanowienie o ogloszeniu upadtosci Spoiki.

W dniu 09.07.2002 r. Sad Rejonowy w Gdansku zarejestrowat spotke SERUM
SOFTWARE Sp. z o0.0. o kapitale zakladowym 160.000,- zl, ktory dzieli si¢ na 160
udziatéw po 1.000,- zt kazdy.

W nowozarejestrowanej spotce 60 udzialdéw po 1.000,- zt kazdy o laczne; wartosci
60.000,- zt objeta 1 optacita gotowka spotka zalezna od PGF S.A. - Clinika.pl S.A., ktora
tym samym posiada 37,5% kapitatu 1 udziatu w spotce SERUM SOFTWARE Sp. z o.0.
Inwestycja byla finansowana z kapitatow wilasnych spotki Clinika.pl S.A. W dniu
23.04.2003 r. Clinika.PL S.A. sprzedala wszystkie posiadane udzialy w spoétice SERUM
SOFTWARE Sp. z o0.0. Nabywca byla osoba niepowiazana ze Spotkami Grupy PGF oraz
osobami zarzadzajacymi lub nadzorujacymi PGF.

01.08.2002 r. zostat zlozony wniosek o zarejestrowanie otwarcia likwidacji spotki
zaleznej od PGF SA- "PGF Sosnowiec" Sp. z 0.0. w Sosnowcu. Postanowieniem Sadu
Rejonowego w Katowicach, Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu
27.11.2002r. Spotka zostata postawiona w stan likwidacji. Likwidacja Spotki jest jednym
z elementow toczacego sie procesu restrukturyzacji w rejonie Slaskim.

W dniu 31.10.2002 r.Spotka PGF-Bydgoszcz S.A. w Bydgoszczy zbyta 100 udziatow
(ktore stanowia 100% kapitaldow 1 uprawniaja do 100% gloséw) o tacznej wartosci
nominalnej 50.000 zt w spotce Apteki CEFARM Sp. z 0.0. w Bydgoszczy. Nabywca byta
spotka PZF CEFARM-Lublin S.A. w Lublinie. Cena sprzedazy wyniosta 50.000 zt. PGF
S.A. posiada 97,7% akcji PGF-Bydgoszcz S.A. oraz 100% akcji PZF CEFARM-Lublin
S.A.

W dniu 12.12.2002 zostala podpisana umowa sprzedazy 200 udziatow w spoéice
PGF Sp. z 0.0. w Kaliszu o wartosci nominalnej 100 ztotych kazdy, stanowiacych 100%
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wszystkich udziatow 1 uprawniajacych do 100% gloséw w tej spotce. Cena sprzedazy
wyniosta 20.000,- zt. Nabywca byta PGF "Cefarm-Poznan" Sp. z o.0. - spotka w 100%
zalezna od PGF S.A. W dniu 01.02.2003r. PGF Sp. z 0.0. w Kaliszu zostata postawiona
w stan likwidacji.

* W dniu 06.01.2003 r. zostat zlozony wniosek o zarejestrowanie otwarcia postgpowania
likwidacyjnego spotki zaleznej od PGF S.A. —PGF Sp. z 0.0. w Katowicach. Dziatalno$¢
operacyjna w zakresie zaopatrzenia farmaceutycznego aptek zostala w petni przejgta przez
PGF S.A. Oddziat w Katowicach. Postanowieniem Sadu Rejonowego w Katowicach,
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 14.02.2003r. Spotka zostata
postawiona w stan likwidacji z dniem 01.01.2003 r.

W roku 2002 PGF S.A. jako inwestor strategiczny wzigta udzial w przygotowaniach
do procesu prywatyzacji przedsigbiorstwa panstwowego PZF Cefarm-Krakow.

W dniu 23.09.2002 r. zostaly parafowane przez PGF S.A. i Matopolski Urzad Wojewddzki

projekty dokumentéw dotyczacych prywatyzacji PZF Cefarm-Krakow.

W dniu 24.01.2003 r. PGF S.A. podpisalta dokumenty dotyczace prywatyzacji

przedsigbiorstwa panstwowego PZF "Cefarm" w Krakowie w trybie przepisow art. 39 ust. 1

pkt 2 ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 roku o komercjalizacji i prywatyzacji przedsigbiorstw

panstwowych wydane w na podstawie art. 39 ust. 3 tej ustawy.

Podpisane dokumenty obejmuja:

* Akt zawiazania spotki akcyjnej - Przedsigbiorstwa Zaopatrzenia Farmaceutycznego
CEFARM - Krakow Spotka Akcyjna w Krakowie (nowopowotana spotka)- ktorej kapitat
zaktadowy bedzie wynosit 72.000.100 zt 1 bgdzie si¢ dzielit na 720.001 akcji imiennych o
warto$ci nominalnej 100 zt kazda. PGF S.A. obejmie 360.001 akcji o lacznej wartoSci
nominalnej 36.000.100 i pokryje je w catosci wkladem pieni¢znym. Skarb Panstwa
obejmie 360.000 akcji o tacznej nominalnej wartosci 36.000.000,00 zt 1 pokryje je w
catosci wnoszac do Spotki aport rzeczowy w postaci przedsigbiorstwa w rozumieniu art.
551 KC pozostajacego do dnia przekazania Spotce we wladaniu przedsigbiorstwa
panstwowego pod nazwa Przedsigbiorstwo Zaopatrzenia Farmaceutycznego "CEFARM"
w Krakowie

» Statut Spotki Akcyjnej
Uprawnionym pracownikom PZF "CEFARM" w Krakowie bgdzie przystugiwa¢ prawo do

nieodptatnego nabycia do 15% akcji Spotki, nalezacych do Skarbu Panstwa na zasadach

okreslonych w art. 36-38 w zwiazku z art. 49 ust.4 ustawy z dnia 30 sierpnia 1996 roku o

komercjalizacji 1 prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych oraz rozporzadzeniu Ministra

Skarbu Panstwa z dnia 3 kwietnia 1997 roku w sprawie szczegdlowych zasad podziatu

uprawnionych pracownikow na grupy, ustalenia liczby akcji przypadajacych na kazda z tych

grup oraz trybu nabywania akcji przez uprawnionych pracownikéw ( Dz.U. Nr 33, poz. 200 ).
Skarb Panstwa przyznal PGF S.A. prawo pierwszenstwa nabycia akcji Skarbu Panstwa
przeznaczonych do zbycia, z wylaczeniem akcji dla uprawnionych pracownikéw, przez okres

5 lat od dnia zawarcia umowy przenoszacej prawo uzytkowania wieczystego i wiasno$¢

nieruchomos$ci. Prawo pierwszenstwa nie obejmuje pakietu 15% akcji zbywanych przez

Skarb Panstwa pracownikom.

PGF S.A. jako akcjonariusz wigkszosciowy zobowiazuje sig, iz nowopowotana spotka

w okresie pigciu lat od jej rejestracji dokona inwestycji w aktywa trwate przedmiotu umowy

w wysokosci 14 mln zt z tym zastrzezeniem, ze inwestycje w finansowy majatek trwaty beda

zgodne z planami rzeczowo-finansowymi inwestycji.
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Nowopowotana spotka przejmuje wszystkich pracownikdéw zatrudnionych na umowe
o pracg na czas nie okreslony w PZF "CEFARM" w Krakowie w dniu zarejestrowania spotki 1
zobowiazuje sig, ze nie rozwiaze z nimi umow o pracg przez okres minimum pigciu lat.
W zwiazku z otrzymana zgoda Urzedu Ochrony Konkurencji 1 Konsumenta , w dniu
27.05.2003r. PGF S.A. przekazata kwote 36.000.100 zt (pomniejszona o 2.000.000 zt
przekazanego w procesie prywatyzacji wadium) na konto PZF CEAFRM - Krakéw S.A.
(spotki w organizacji), obejmujac jednoczesnie 360.001 akcji serii A o warto$ci nominalnej
100 zt kazda, ktore uprawniaja do 50% + jeden gltos w nowoutworzonej spolce. Inwestycja ma
charakter dlugoterminowy i jest finansowana kapitalami wlasnymi PGF.

CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITAYLOWEJ

Obowiazkiem konsolidacyjnym na dzien 31.12.2002r objgte zostaly nastgpujace jednostki
zalezne wchodzace w sktad Grupy Kapitatowe;:

Lp. Nazwa jednostki Siedziba
1 PGF Sp. z 0.0. Lomza
2 PGF Sp. z o.0. Gdansk
PGF-L6dz Sp. z o.0. Lo6dz
4 |PGF Sp. z 0.0. w likwidacji Katowice
5 |PGF Sp. zo.o. Wroclaw
6 PGF Sp. z 0.0. Tarnowiec
7 PGF Sp. z 0.0. Szczecin
8  |PGF-Bydgoszcz S.A. Bydgoszcz
9 PGF Urtica Sp. z o.0. Wroctaw
10 |PGF Sp. z 0.0. w likwidacji Kalisz
11 |PGF CEFARM Sp. 7 0.0. Dywity
12 |PZF CEFARM-Lublin S.A. Lublin
13 |PGF CEFARM-Poznan Sp. z 0.0. Poznan
14 |PGF Sp. z 0.0. Warszawa
15 |PGF CEFARM-Lublin Sp. z 0.0. Lublin
16 |Apteki Cefarm Sp. z o.0. Bydgoszcz
17 |Farm-Serwis Sp. z 0.0. Lodz
18 |Clinika.PL SA Gdansk

Konsolidacji dokonano metoda pelna.



&

PGF SA-RS 2002

Ponizej zamieszczono wykaz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, ktorych
sprawozdania finansowe zostaly wylaczone z konsolidacji ( na podstawie Art.58 ust.1 p. 1
Znowelizowanej Ustawy o Rachunkowosci):

Jednostki nie podlegajace konsolidacji Siedziba
Lp.

1 PGF Sp. z 0.0. w likwidacji Sosnowiec
2 Bez Recepty Sp. z 0.0. Lodz
3 CDL URTICA TERPOL Sp. z 0.0. Sieradz
4 ' BIOMEDIC Sp. z 0.0. w upadlosci Kielce
5 Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z o0.0. Dywity
6 URTICA Zaopatrzenie Aptek Sp. z 0.0. Wroctaw
7 Ziota Lecznicze Sp. z 0.0. w likwidacji Krakow
8 Biomedic Sp. z 0.0. w likwidacji Opole
9 | Urtica Finanse SA Wroctaw

Przedmiot dziatalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci wigkszosci spotek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej jest hurtowa dystrybucja farmaceutykow oraz w niewielkim stopniu dystrybucja
detaliczna ( PZF Cefarm Lublin S.A., Apteki Cefarm Sp. z o.0. w Bydgoszczy ).Spotki
dziataja w oparciu o koncesj¢ Ministra Zdrowia 1 Opieki Spotecznej na prowadzenie hurtowni
farmaceutycznej. Oferta handlowa PGF S.A. skierowana jest do odbiorcéw hurtowych oraz do
aptek (po przejeciu przez PGF S.A. Oddziat w Katowicach dzialalno$ci operacyjnej
prowadzonej uprzednio przez spotke zalezna PGF Sp. z 0.0. w Katowicach ). Oferta spotek
zaleznych skierowana jest przede wszystkim do odbiorcy detalicznego tj. aptek otwartych i
szpitalnych, sklepow zielarskich, placowek medycznych. W roku 2002 sprzedaz do wtasnych
spotek zaleznych stanowita 83,5% przychoddw ze sprzedazy towarow w Spotce dominujace;.

Spotki Farm-Serwis Sp. z o.0. 1 Clinika.PL S.A. prowadza dzialalno$¢ inna niz dystrybucja
farmaceutykow. Podstawowym przedmiotem dziatalno§ci Farm —Serwis Sp. z o0.0. jest
udzielanie pozyczek poza systemem bankowym oraz ustugi posrednictwa finansowego.
Spotka zajmuje si¢ réwniez monitoringiem i windykacja nalezno$ci w ramach Grupy.
Natomiast Clinika.PL S.A. zajmuje si¢ prowadzeniem i rozwojem portalu internetowego dla
profesjonalistow medycznych, doradztwem w zakresie sprzgtu komputerowego oraz
tworzeniem oprogramowania dla przychodni 1 gabinetow lekarskich.

Podstawowe produkty i rynki dziatalno$ci
W statej ofercie handlowej holdingu znajduje si¢ ok. 25 tysigcy pozycji asortymentowych. W

przewazajacej czgsci sa to leki, obejmujace wszystkie grupy farmakologiczne. Poza lekami
spotki oferuja rowniez sprz¢t medyczny, ziota, kosmetyki.

Sprzedaz lekow stanowi dominujaca czg$¢ przychodow ze sprzedazy towarow ( w roku 2002
ponad 90%). Obserwuje si¢ rosnacy udzial sprzedazy lekéw w przychodach ogoétem oraz
malejacy udziat sprzedazy kosmetykow.

Dystrybucija

Zadania Grupy w zakresie wspOlpracy z dostawcami oraz zaopatrzenia spotek
zaleznych realizowane sa poprzez trzy Oddziaty :
* w Katowicach, ktorego obszarem dziatania sa spotki zalezne z Polski Poludniowej
oraz hurtownie zewngtrzne 1 apteki z rejonu $laskiego
* w Lodzi — zaopatrujacy spotki zalezne z Polski Centralnej i Péinocnej,
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* w Poznaniu - zaopatrujacy spotki zalezne z Wielkopolski 1 z péinocno-zachodniej
czesci kraju.

Oddziaty funkcjonujace jako centra dystrybucji zapewniaja aptekarzom, poprzez spotki Grupy
PGF, dostepnos¢ do kazdego specyfiku dopuszczonego do obrotu na polskim rynku.
Przeprowadzony proces restrukturyzacji pozwolil na wprowadzenie $cistej rejonizacji kraju,
a co si¢ z tym wigze wylaczno$ci geograficznej zwiazanej z zaopatrzeniem aptek przez
Spolki. Obszar Polski zostat podzielony na dwanascie rejonoéw, ktore hurtowo zaopatruja
przede wszystkim apteki otwarte. Zaopatrzenie aptek szpitalnych realizowane jest gtdwnie
poprzez spotke PGF Urtica Sp. z o0.0. Dystrybucja detaliczna przeprowadzana jest poprzez
spotki PZF Cefarm Lublin S.A. 1 Apteki Cefarm Sp. z o.0.

W prezentowanym okresie Grupa wspoOtpracowata z kilkuset dostawcami polskimi i
zagranicznymi. PGF nie byla uzalezniona od jednego dostawcy, ktorego udziat w
zaopatrzeniu przekroczytby 10%.

W roku 2002 spétki Grupy przeprowadzity 538 promocji handlowych.

ZDARZENIA ISTOTNE W ROKU 2002

Ponizej przedstawiono w kolejnos$ci chronologicznej wazniejsze wydarzenia w 2002 roku,
ktore mialy wptyw na dzialalno$¢ Grupy:

« Program emisji obligacji

W dniu 22.01.2002 roku uchwata Zarzadu zostata podj¢ta decyzja o uruchomieniu Programu
Emisji Obligacji. Podpisane zostaty Umowa Agencyjna i Depozytowa oraz Umowa
Dealerska pomigdzy PGF SA i ABN AMRO Bank (Polska) SA dotyczace obstugi Programu.
W okresie dwoch lat trwania programu PGF SA planuje emitowac obligacje krotkoterminowe
oraz $rednioterminowe o lacznej wartosci nie przekraczajacej 150 min zt, rozumianej jako
warto$¢ nominalna wszystkich wyemitowanych i1 nie wykupionych obligacji w kazdym dniu
trwania Programu.

Obligacje sa niezabezpieczone i nie wiaza si¢ z nimi zadne §wiadczenia niepieniezne. Srodki
z emisji obligacji stuza finansowaniu biezacej dziatalno$ci Spotki.

Spolka nie planuje ubiegania si¢ o wprowadzenie emitowanych w ramach programu obligacji
do publicznego obrotu.

* Podpisanie umowy kredytowej

W dniu 15.02.2002r. zostata podpisana z Kredyt Bank SA w Warszawie II Oddzial w
Katowicach umowa o odnawialny kredyt obrotowy w kwocie 12 mln zlotych. Przeznaczeniem
kredytu jest finansowanie biezacej dziatalnosci Spotki. Umowa jest odnowieniem kredytu w
wysokosci 12 mln zt udzielonego na podstawie Umowy z dnia 15.02.2001 roku, ktérego
termin sptaty przypadal na 14.02.2002 r.

Termin splaty kredytu przypadt na dzien 14.02.2003 r.

W dniu 14.02.2003r. Spotka podpisata aneks do umowy kredytowej, zgodnie z ktorym termin
splaty kredytu przypadnie na dzien 13.02.2004 r. oraz umowg o odnawialny kredyt obrotowy
w wysokosci 15 mIn PLN, bedacy odnowieniem kredytu sptaconego w dniu 08.11.2002r..
Termin splaty kredytu przypada na 13.02.2004 r.

Kredyty przeznaczone sa na finansowanie prowadzonej dzialalnosci gospodarczej. Ich
oprocentowanie oparte jest na stawce WIBOR 1M, powigkszonej o marz¢ banku. Kredyty nie
sq zabezpieczone na aktywach spotki.

Spotka zawarta z Kredyt Bank SA umowy o kredytowanie na faczna kwot¢ 75 min zl, z czego
najwigksza umowa dotyczy kredytu w rachunku biezacym w kwocie 25 min zi.
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* Podpisanie uméw z BZ WBK
W dniu 28.02.2002r. zostat podpisany z Bankiem Zachodnim WBK SA pakiet uméw w
zakresie finansowania dziatalnosci PGF SA na ktory skladaja sig:

- umowa ramowa dotyczaca zasad finansowania PGF SA przez Bank w okresie 12
miesigcy;

- trzy umowy o kredyt w rachunku biezacym na taczna kwote 62 min zt. Przeznaczeniem
kredytow jest finansowanie biezacej dziatalnosci Spotki. Zabezpieczeniem kredytow jest
weksel PGF SA oraz petnomocnictwo do rachunkéw bankowych prowadzonych w Banku
Zachodnim WBK. Umowy sa odnowieniem kredytow w rachunkach biezacych w
wysokosci 62 mln zl, ktérych termin sptaty przypadal na 28.02.2002 r. Termin splaty
kredytow przypadt na dzien 28.02.2003 r. W dniu 28.02. 2003 r. zostaly podpisane trzy
aneksy do umoéw o kredyt w rachunku biezacym , zawartych w dniu 28.02.2002 r, zgodnie
z ktérymi okres kredytowania zostat wydtuzony do dnia 31.03.2003 r.

- umowa zlecenia wystawienia gwarancji na rzecz jednego z dostawcéw PGF na kwot¢ 4
mln USD (jest to kontynuacja gwarancji wygasajacej w dniu 28.02.2002 r.) W dniu
28.02.2003 r. zostata podpisana umowa, ktora jest kontynuacja gwarancji wygasajacej w
tym dniu.

W dniu 31.03.2003r. zostaly podpisane nastepujace umowy kredytowe oraz aneksy do
fllIlkC_] onujacych umow kredytowych:
umowa o kredyt rewolwingowy w transzach w wysokos$ci 51 mIn PLN na okres do dnia
28 lutego 2006 r., zawarta pomiedzy PGF SA 1 BZ WBK SA Il O/L6dz.

- aneks do umowy o kredyt w rachunku biezacym, zawartej pomigdzy PGF SA i BZ WBK
SA II O/L6dz ,zmniejszajacy kwote kredytu do 20 mIn PLN i wydluzajacy okres
kredytowania do dnia 29 lutego 2004,

- aneks do umowy o kredyt w rachunku biezacym, zawartej pomiedzy PGF SA O/Katowice
1 BZ WBK SA I O/Katowice , zmniejszajacy kwote kredytu do 2 min PLN i wydluzajacy
okres kredytowania do dnia 29 lutego 2004,

- aneks do umowy o kredyt w rachunku biezacym, zawartej pomigdzy PGF SA O/Poznan i
BZ WBK SA III O/Poznan , zmniejszajacy kwote kredytu do 2 min PLN i1 wydluzajacy
okres kredytowania do dnia 29 lutego 2004

- umowa o kredyt w rachunku biezacym, w wysoko$ci 2 min PLN na okres do dnia 29
lutego 2004, zawarta pomigdzy PGF SA O/L6dZ i BZ WBK SA 11 O/L6dz
W wyniku podpisanych umoéw zrestrukturyzowane zostato zadluzenie PGF SA w

BZ WBK SA.

Spotka zwarta z BZ WBK S.A. umowy o kredytowanie na taczna kwote 77 mln zt oraz

umowe zlecenia gwarancji dewizowej na kwote 4 min USD, z czego najwigksza umowa

dotyczy Kredytu rewolwingowego opisanego powyzej. Kredyty nie sa zabezpieczone na
sktadnikach majatkowych PGF.

* Konwersja akcji imiennych

2 maja 2002 r. nastapita zamiana 35 akcji imiennych zwyklych PGF SA na akcje zwykle na
okaziciela. Konwersja akcji odbyla si¢ na wniosek akcjonariusza. Po konwersji taczna liczba
glosow w Spotce nie zmienila sig.

* Nadanie ratingu przez Fitch Ratings
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W dniu 02.07.2002 Agencja ratingowa Fitch Ratings nadata Polskiej Grupie Farmaceutyczne;j
SA krajowy rating dlugoterminowy w wysokosci "BB+(pol)". W ten sposdb zakonczony
zostal proces zamiany ratingu nadanego w 2001 r. przez CERA SA na rating krajowy Fitch
Ratings.

W dniu 29.04.2003r. Agencja Fitch Ratings zmienita perspektywe ratingu dla PGF S.A. ze
stabilnej na pozytywna. Ratingi krajowe PGF zostaly utrzymane na dotychczasowym
poziomie.

* Aneks do umowy kredytowej

W dniu 08.08.2002 r. spotka podpisata aneks do umowy kredytowej z Kredyt Bank SA w
Warszawie Il Oddzial w Katowicach z dnia 09.08.2001 r. dotyczacej odnawialnego kredytu
obrotowego w wysokosci 20 mln PLN przeznaczonego na finansowanie prowadzonej
dziatalnos$ci gospodarczej. Zgodnie z aneksem termin splaty kredytu przypada na dzien
08.08.2003 r. W dniu 09.05.2003 r. zostal podpisany aneks do ww. umowy zmieniajacy
rodzaj kredytu na kredyt w rachunku biezacym 1 zmniejszajacy kwotg kredytu do 15 mln PLN.
Termin splaty kredytu nie zmienit sig.

* Podpisanie umowy faktoringowej

W dniu 09.08.2002r. zostata podpisana z Bankiem Slaskim SA w Katowicach Umowa o
wykup wierzytelnosci na zasadach faktoringu o warto$ci maksymalnie 20 mln zi. Umowa
zostata zawarta na okres od 09.08.2002 r. do 26.06.2003 r. Umowa ta jest kontynuacja
Umowy faktoringowej z dnia 09.08.2001 r.

Spotka zawarta z Bankiem Slaskim SA umowy finansowe o lacznej wartoéci 35 min zt
(opisywana umowa oraz umowa o kredyt w rachunku biezacym w wysokosci 15 min zt).

* Podpisanie umowy kredytowej

W dniu 02.09.2002r. zostata podpisana z Bankiem Zachodnim WBK SA umowa o kredyt w
rachunku biezacym w wysokos$ci 15 mln PLN. Kredyt podlega sptacie do dnia 31.08.2003 r. i
jest przeznaczony na finansowanie kapitatu obrotowego. Umowa jest kontynuacja kredytu w
rachunku biezacym z dnia 31.08.2001 r. w tej samej wysokosci.

* Aneksy umow kredytowych

W dniu 04.11. 2002 r zostaty podpisane aneksy do dwdoch umow kredytowych podpisanych w
dniu 4.12.2001 r. na taczna kwotg 40 min ztotych w tym:

- umowy o kredyt w rachunku biezacym w kwocie 10 miln zt z Pekao S.A. II Oddziat w
Katowicach oraz

- umowy o odnawialny kredyt obrotowy w kwocie 30 mln zt z Pekao S.A.V Oddziatl w Lodzi,
na mocy ktorych termin sptaty kredytow zostat okreSlony na 20.12.2002 r. W dniu
20.12.2002r. zostaly podpisane aneksy wydluzajace termin sptaty kredytow do dnia
28.11.2003 r. Pozostale warunki umoéw pozostaty bez zmian.

* Rating Fitch Ratings dla transakcji sekurytyzacji

Migdzynarodowa agencja ratingowa,Fitch Ratings, nadata krajowy, krotkoterminowy rating w
wysokosci  “B(pol)” (pojedyncze B) programowi emisji krotkoterminowych obligacji
zabezpieczonych aktywami spotki Urtica Finanse S.A.

Tym samym zostal zakonczony proces dostosowania ratingu nadanego Urtica Finanse S.A.
przez CERA S.A. do standardow agencji Fitch. Obligacje te emitowane sa w ramach
programu sekurytyzacji naleznosci PGF Urtica Sp. z 0.0. od szpitali publicznych, spotki w
100% zaleznej od PGF. Warto$¢ programu wynosi 50 milionéw ztotych a jego organizatorem
jest Bank Handlowy w Warszawie S.A.
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Krajowy rating w wysokosci ,,B(pol)” jest nowym ratingiem nadanym przez agencj¢ Fitch i
nie oznacza pogorszenia przeplywow finansowych czy wynikéw operacyjnych emitenta.
Rating oparty jest na nicodwotalnym poreczeniu pelnej i terminowej sptaty zobowigzan
wobec obligatariuszy w wysokosci 53 milionow ztotych udzielonym przez PGF. Ze wzgledu
na fakt, ze wazno$¢ porgczenia uptywa z dniem 30 czerwca 2003 roku, rating dotyczy
krotkoterminowych obligacji z terminem wykupu do tego dnia.

* Programu Opcji Menedzerskich

W dniu 29.11.2002 NWZA PGF S.A., podjeto uchwalg: w sprawie wprowadzenia Programu
Opcji Menedzerskich dla Zarzadu i kadry zarzadzajacej PGF SA

Gtowne zatozenia Programu to:

1. Program zostanie zrealizowany w drodze wyemitowania 390.000 akcji .

2. Regulamin programu do realizacji uchwali:

a) dla cztonkow zarzadu PGF SA - Rada Nadzorcza

b) dla pozostatych oséb - Zarzad PGF SA

3. Program realizowany bgdzie w okresie obejmujacym skonsolidowane wyniki dziatalno$ci
PGF SA za lata 2003 - 2005.

4. Podstawowe 1 konieczne kryterium przyznania opcji stanowi¢ bedzie wzrost warto$ci
skonsolidowanego zysku netto przypadajacego na 1 akcje ( EPS).

5. Bazg¢ do ustalenia wzrostu warto$ci skonsolidowanego zysku netto przypadajacego na 1
akcje - EPS - w kolejnych latach realizacji programu stanowi EPS(0) za rok 2002, ale nie
mniej niz 2,04 zl, przy czym warunkiem realizacji uprawnien w poszczegdlnych latach
Programu jest aby EPS za dany rok Programu byt réwny lub wyzszy EPS za rok poprzedni.

6. Ustalenie wartosci EPS w kolejnych latach (2003 - 2005) dokonywane jest po
zweryfikowaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego przez audytora.

7. Ustalenie ceny, po jakiej maja prawo naby¢ akcje w kolejnych latach uczestnicy Programu
dokonywane jest wg nastgpujacego wzoru:

Zarok 2003 :

P(2003)=P(0o) x [ 1 - ( EPS2003/EPSo - 1)x 1,5 ]
Zarok 2004 :

P(2004)=P(0o) x [ 1 - ( EPS2004/EPSo - 1)x 1,3 ]
Zarok 2005 :

P(2005)=P(0) x [ 1 - ( EPS2005/EPSo - 1) x 1,2 ]

Gdzie :
P(0) - oznacza $rednia ceng akcji z notowan gietdowych z ostatnich 6 pelnych miesigcy przed
Uchwata o przyjeciu programu opcji
P(2003,2004,2005) - oznacza ceng nabywania akcji przez uczestnikow w kolejnych latach
trwania programu
EPS(2003,2004,2005) - oznacza wartos¢ skonsolidowanego zysku netto przy-padajacego na 1
akcje w poszczegdlnych latach obrotowych
Cena, po ktorej uczestnicy Programu moga obejmowac akcje w poszczegdlnych latach nie
moze by¢ nizsza niz warto$¢ nominalna akcji.
8. Zakup akcji przez osoby uprawnione moze by¢ dokonany z wilasnych $rodkéw jak i
finansowany pozyczka udzielona na ten cel przez PGF S.A. oprocentowana w wysokosci nie
mniejszej niz WIBOR IM + 2p.p. Pozyczka moze zosta¢ udzielona wylacznie osobom
zatrudnionym w PGF SA lub spotkach zaleznych, na okres nie dtuzszy niz 6 miesigcy.
9. Ustala sig, ze uczestnicy Programu maja prawo nabycia 1 swobodnego dysponowania
nastepujaca iloscia akcji z puli przeznaczonej im zgodnie z Programem :

a) 30 % akcji po roku 2003

b) 30 % akcji po roku 2004
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¢) 40 % akcji po roku 2005
10. Realizacja zakupu akcji bedzie si¢ odbywata w ciagu 2 miesigcy od otrzymania przez PGF
opinii audytora dot. skonsolidowanego sprawozdania.
11. Warunkiem pozostawania w programie przez okres jego trwania i prawa do zakupu akcji
wg ustalonych zasad jest praca na stanowisku uprawniajacym do udzialu w programie lub
pozostawanie w krggu os6b uprawnionych."

Akcje przeznaczone dla beneficjentow Programu pochodzi¢ beda z emisji
przeprowadzonej na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia o podwyzszeniu kapitatu
zakladowego lub o zmianie Statutu upowazniajacej Zarzad Spotki do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w granicach i na zasadach w niej okreslonych (kapital docelowy) podjetej w
terminie wystarczajacym dla realizacji Programu.

* Konwersja akcji imiennych

2 grudnia 2002 r. nastapita zamiana 24.725 akcji imiennych uprzywilejowanych PGF SA na
akcje zwykte na okaziciela. Konwersja akcji odbyla si¢ na wniosek akcjonariusza.

Po dokonanej konwersji faczna liczba akcji PGF (12.235.613) dzieli si¢ na:

- 1.773.300 akcji imiennych uprzywilejowanych co do gtosu (5:1);

- 10.462.313 akcji zwyklych na okaziciela

Wszystkie akcje uprawniaja tacznie do 19.328.813 glosow.

* Podjecie decyzji o wyborze Audytora

W dniu 06.05.2003r. Rada Nadzorcza PGF zdecydowata o wyborze "Ernst & Young Audit"
Sp. z 0.0. ,podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, z ktéorym ma zostaé
zawarta umowa o badanie sprawozdan finansowych 1 skonsolidowanych sprawozdan
finansowych PGF za 2003 rok oraz przeglad jednostkowego 1 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego PGF za 6 miesigcy 2003 roku. Wczes$niej Spotka nie korzystata z
ustug spotki "Emnst & Young Audit" Sp. z 0.0. w zakresie badania sprawozdan finansowych.

* Podpisanie umow kredytowych z Kredyt Bankiem S.A.

W dniu 09.05.2003 r. zostata podpisana z Kredyt Bankiem S.A. umowa o odnawialny kredyt
obrotowy w wysokos$ci 30 mln PLN na okres od 09 maja 2003 r. do 09 maja 2005 .

Laczna wysokosci zadtuzenia kredytowego PGF S.A. w Kredyt Banku S.A. nie zmienila sig.

* Podpisanie umow z Bankiem Przemyslowo-Handlowym PBK S.A.

W dniu 02.06.2003r. zostata podpisana z Bankiem Przemystowo-Handlowym PBK S.A.
Umowa o Wielocelowa Lini¢ Kredytowa w wysokosci 10 mln PLN na okres do 31.03.2004 r.
Kredyt nie jest zabezpieczony na sktadnikach majatku PGF S.A.

Ponadto, w dniu 02.06.2003r. podpisana zostala Umowa z Dodatkowym Dealerem witaczajaca
do Programu Emisji Obligacji, w ktorym Dealerem jest ABN AMRO Bank Polska SA, Bank
Przemystowo Handlowy PBK SA w charakterze subdealera.

W dniu 02.06.2003 r. podpisana zostala réwniez Umowa Gwarancji Objgcia Obligacji. Kwota
Gwarancji wynosi 20 mln PLN. Umowa zawarta jest do dnia 22.01.2004 r.

* WZA

W dniu 06.06.2003 odbyto si¢ WZA, ktdre podj¢to uchwaty o:

- zatwierdzeniu sprawozdania finansowego Spotki za okres od 1.01.2002 r. do 31.12. 2002 r.
- zatwierdzeniu sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki w roku obrotowym 2002

-przeznaczeniu w catosci na kapitat zapasowy Spoltki zysku pochodzacego z roku obrotowego
2001 w wysokosci 2.719.544,78

10
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- przeznaczeniu czg$¢ zysku osiagnigtego w roku obrotowym 2002 w kwocie 12.235.613 na

wyptate dywidendy, za$ pozostatej czgsci zysku w kwocie 7.393.088,23 zl na kapitat

zapasowy Spoiki,

- udzieleniu Cztonkom Zarzadu oraz Cztonkom Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania

obowigzkow

- powotaniu Czltonkéw Rady Nadzorczej

- wyrazeniu pozytywnej opinii w kwestii projektu wdrozenia w Spoétce zasad tadu
korporacyjnego, okreslonych w uchwale Rady Gietdy Papierow Wartosciowych

- zatwierdzeniu Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spotki

- zmianie Statutu Spotki — uzupehienie tresci § 5 opisujacego przedmiot dziatalnos$ci Spotki

— poprzez dodanie zapisu w brzmieniu : ,,Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiggowa.”

ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO ORAZ SYTUACJI MAJATKOWEJ 1
FINANSOWEJ GRUPY.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2002 w zakresie rachunku zyskow i strat
obejmuje zsumowane przychody i koszty spétek objetych konsolidacja z odpowiednimi
pozycjami rachunku zyskow i strat jednostki dominujacej przy uwzglednieniu wytaczen i
korekt, zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci. Bilans sporzadzony na dzien
31.12.2002r. stanowi sumg wielkosci  bilansowych spotek objetych konsolidacja z
odpowiednimi pozycjami bilansu jednostki dominujacej przy uwzglednieniu wytaczen i
korekt konsolidacyjnych, zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci.

L ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO

1. DZIALALNOSC OPERACYJINA

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

a) W 2002 roku Grupa zrealizowatla przychody ze sprzedazy w wysokosci 3.157.830
tys. zt , tj. 0 2,5% wigksze niz w roku 2001. Sprzedaz towaréw i materialdow wyniosta

3.127.814 tys. zt, co stanowito 99,0% przychoddéw ogdtem .

Wykres 1 — Przychody ze sprzedazy Grupy PGF w latach 2000 — 2002 (w min zi)
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Na przychody ze sprzedazy produktéw i uslug w kwocie 30.016 tys. zt sktadaty si¢ przede
wszystkim prowizje handlowe oraz ustugi §wiadczone na rzecz podmiotéw nie wchodzacych
w sktad Grupy np. wynajem nieruchomosci i ruchomych $rodkéw trwatych. Ponadto Spoétki
PZF Cefarm-Lublin S.A. oraz Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0. uzyskaty przychody
ze sprzedazy s$rodkéw farmaceutycznych wyprodukowanych we wilasnych laboratoriach
galenowych. PGF Sp. z o0.0. w Lomzy $wiadczyta ustugi medyczne za posrednictwem
wlasnego, nowoczes$nie wyposazonego, specjalistycznego Centrum Medyczno -
Rehabilitacyjnego.

b) W okresie 12 miesigcy 2002 r. Spoltki prowadzity sprzedaz towaréw wylacznie na rynek
krajowy. Glownym odbiorca jednostki dominujacej byly spotki zalezne, natomiast
odbiorcami spolek zaleznych byly apteki otwarte i szpitalne, sklepy zielarskie, gabinety
lekarskie.

Spoiki zalezne zajmujace si¢ hurtowa dystrybucja farmaceutykéw prowadza dziatalnos$¢
w réznym rozmiarze. Najwigksza spotka osiagneta w 2002 r. przychody przekraczajace
367 min zi, najmniejsza 55 min zt.

WYNIK NA SPRZEDAZY

Skonsolidowana marza brutto na sprzedazy towaréw ( przychody ze sprzedazy
towarow 1 materialow — warto$¢ sprzedanych towarow i materiatow w cenach zakupu ) w
roku 2002 osiagngla poziom 313.847 tys. zi. Wskaznik marzy wyniost 10,0% 1 zmniejszyt si¢
w stosunku do roku ubiegtego o 0,3 pkt. proc. Po uwzglednieniu premii od dostawcow, ktore
zawarte sa w pozostatych przychodach operacyjnych, w wysokosci 51.954 tys. zt ( w roku
2001 30.022 tys. zt) oraz premii przekazanych odbiorcom, ktére stanowia znaczaca czg$¢
pozostalych kosztow operacyjnych, wskaznik marzy wyniost 10,3% 1 byt nizszy o 0,4 pkt.
proc. niz w roku 2001.

W okresie 12 miesigcy 2002 r. Grupa Kapitalowa wypracowala zysk brutto ze
sprzedazy na poziomie 319.286 tys. zt oraz zysk na sprzedazy w wysoko$ci 86.152 tys. zl.

Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu tacznie zmniejszyly si¢ o 26.976 tys. zt tj. o
10,4% w stosunku do roku ubieglego, w tym koszty sprzedazy o 22.810 tys. zt tj. o 12,1%.

12
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Udziat kosztow sprzedazy 1 kosztow ogdlnego zarzadu w przychodach wynosit 7,4% ( w roku
2001 8,4%). Zmniejszenie wskaznika ww. kosztéw o 1,0 pkt. proc. przyczynito si¢ do
uzyskania rentownosci sprzedazy o 0,6 pkt. proc. wyzszej niz w roku ubieglym tj. 2,7%.

2. POZOSTALA DZIALALNOSC OPERACYJNA

Najwigksze pozycje pozostalych przychodéw operacyjnych przedstawia ponizsza tabela:

Tabela 1 - Pozostate przychody operacyjne Grupy PGF — 2002 r.

POZYCJA WARTOSC W  STRUKTURA
TYS.ZL w %
Premie finansowe od dostawcow 51.954 54,8
Zwrot kosztow cla 16.413 17,3
Zaplata nalezno$ci 1 zasadzonych kosztow sadowych 13.129 13,9
objetych odpisami aktualizujacymi
Rozwiazane rezerwy 3.792 4,0
Nadwyzki inwentaryzacyjne 2.304 2,4
Pozostate 7.146 7,6
Razem pozostale przychody operacyjne 94.738 100,0

Na pozostate koszty operacyjne w roku 2002 w wysokosci 110.111 tys. zt zlozyly sie
przede wszystkim:

* Premie finansowe udzielone odbiorcom - 45.309 tys. zl,

* odpisy aktualizujace warto$¢ aktywow niefinansowych - 34.754 tys. zl,
* koszty cta — 16.406 tys. zi

* ujawnione niedobory i szkody — 5.791 tys. zt,

* utworzone rezerwy — 2.344 tys. zi,

Ujemne saldo pozostatych przychodow 1 kosztdéw operacyjnych (15.373 tys. zt )
pomniejszylo wynik na dziatalno$ci operacyjnej do poziomu 70.779 tys. zt. Wskaznik
rentownos$ci operacyjnej ( zysk z dziatalno$ci operacyjnej / przychody ze sprzedazy ) wyniost
2,24% 1 byt o 0,10 pkt. proc. nizszy niz w roku ubieglym. Gléwna przyczyna mniejszej
rentownosci operacyjnej bylty wysokie premie przekazane odbiorcom oraz utworzone wysokie
odpisy aktualizujace naleznoSci.

Wykres 2 — Wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy w latach 2000 -2002 ( tys. z1)

72 064
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* w tym umorzenie wartosci firmy na kwotg 109.434 tys. zt

3. DZIALALNOSC FINANSOWA

W prezentowanym okresie PGF zrealizowala nastepujace wielkosci przychodow i
kosztow finansowych:
Przychody finansowe 49.619 tys. zt
Koszty finansowe 87.390 tys. zt
Istotna pozycje w przychodach finansowych stanowity :
- odsetki (35.808 tys. zt), ktorych udziat w przychodach finansowych wynosit 72,2%
- zyski z tytulu stosowania pochodnych instrumentéw finansowych i wycena bilansowa
pochodnych instrumentdéw finansowych — 12,4% przychodoéw finansowych
- zapflata odsetek od naleznosci, ktore uprzednio aktualizowano -11,4%.

W strukturze kosztow finansowych najwigksza czes$¢ stanowily odsetki — 55,2% oraz
straty z tytulu stosowania pochodnych instrumentow finansowych i1 wycena bilansowa
pochodnych instrumentéw finansowych — 20,0% kosztow finansowych.

W roku 2002 PGF przeprowadzata transakcje w zakresie pochodnych instrumentéw
finansowych. Wykorzystywane instrumenty ( gtownie kontrakty typu forward, kontrakty swap
, opcje 1 zerokosztowe strategie opcyjne) shuza migdzy innymi do :

e ograniczenia ryzyka wzrostu kursu walutowego zwiazanego ze splata zobowiazan
handlowych powstatych przy imporcie towarow

» zabezpieczenia przed wzrostem stop procentowych, a przez to wzrostem kosztow
finansowych PGEF jako kredytobiorcy;

* zminimalizowania kosztow finansowych poprzez wykorzystanie dysparytetu stop
procentowych zwiazanych z roéznymi walutami i zabezpieczenia przed wzrostem
rynkowych stop procentowych w PLN wg ktorych sa obliczane koszty finansowe
zwiazane z zadluzeniem PGF.

4.WYNIK FINANSOWY

Rok 2002 Grupa zamknela zyskiem brutto w wysokosci 33.928 tys. zt oraz zyskiem netto
rownym 24.504 tys. zt .
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Wskaznik rentowno$ci brutto (zysk brutto / przychody ze sprzedazy ogotem) wyniost 1,1 %,
natomiast rentowno$¢ netto (zysk netto / przychody ze sprzedazy ogotem) 0,8%

Ponizej przedstawiono podstawowe wielkosci rachunku zyskéw 1 strat w porOwnaniu z
rokiem 2001 r.

Tabela 2 — Podstawowe wielkosci rachunku zyskow i strat Grupy PGF - 2002 ri 2001 r.

Wielkos¢ 2002 2001 Zmiana
Przychody ze sprzedazy ( tys. zl) 3157 830 3 081 556 +2,5%
Zysk operacyjny (tys.zt) 70 779 72 064 -1,8%
Zysk brutto (tys.zt) 33928 9355 +263%
Zysk netto (tys. zt) 24 504 478
Rentownos¢ operacyjna % 2,2 2,3 -0,1 pkt. p.
Rentownos¢ brutto % 1,1 0,3 +0,8 pkt. p.
Rentownos¢ netto % 0,8 0,0 +0,8 pkt. p.

II. SYTUACJA MAJATKOWA 1 FINANSOWA GRUPY

1.STRUKTURA MAJATKU
Strukture majatku na dzien 31.12.2002 r. obrazuje wykres:

Wykres 3 — Struktura majqtku Grupy PGF na dzien 31.12.2002 r.

Wartosci
Inwestycje Pozostate niemat. i
krotkotermin. aktywa prawn;a
19 1,19
3,1% %o 0.2%

Rzeczowe
aktywa trwate

12,7%

) . Inwestycje
Naleznosci dtugot.
krétkot. 0,8%

55,3%

Wobec roku poprzedniego nie nastapily istotne zmiany w strukturze majatku.
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Dominujaca pozycje stanowily aktywa obrotowe ( 85,4% aktywow ogotem ) , ktorych
gtéwnym sktadnikiem byty naleznosci z tytutu dostaw 1 ustug ( 57,3% majatku obrotowego;
odpowiednio na koniec roku 2001 — 68,1% ). Naleznos$ci krotkoterminowe zmniejszyly si¢ o
ponad 45 mlin zi. Wskaznik rotacji naleznosci z tytulu dostaw i ustug (stan naleznosci z tytulu
dostaw 1 ushug na poczatek okresu + stan naleznosci z tytulu dostaw 1 uslug na koniec
okresu/2 / przychody ze sprzedazy ogétem) na dzien 31.12.2002 r. wynidst 71 dni i byt o 7 dni
krotszy niz w roku 2001.

Wskaznik rotacji zapasow (stan zapaséw na poczatek okresu +stan zapasow na koniec
okresu/2 /koszty dziatalnos$ci operacyjnej), na koniec roku 2002 wzrost o 6 dni w stosunku do
wskaznika na koniec roku 2001 i wyniést 31 dni. Zapasy stanowily 31,3% majatku
obrotowego spotki na koniec roku 2002 r. Wysoki poziom zapaséw na dzien bilansowy miat
charakter przej$ciowy i do konca stycznia 2003 roku zmniejszyt si¢ o ponad 26% w stosunku
do konca roku 2002.

Na koniec roku 2002 PGF posiadata  krotkoterminowe aktywa finansowe w
jednostkach spoza Grupy w wysokosci 14.005 tys. zi, w tym udzielone pozyczki na kwote
11.032 tys. zt.

Na dzien 31.12.2002 roku udziat aktywow trwalych w sumie bilansowej wynosit
14,6% 1 zmniejszyt si¢ w stosunku do roku poprzedniego o 1,1 pkt. proc. Jego struktura nie
ulegta znaczacej zmianie.

Tabela 3 — Struktura majaqtku trwatego Grupy PGF — 2002 i 2001

Pozycja 31.12.2002 = Struktura  31.12.2001  Struktura  Zmiana
(tys. zh) % (tys.zl) % %

Warto$ci niemat. i prawne 2 816 1,6 2770 1,6 +1,7
Rzeczowe aktywa trwate 151 339 87,0 156 270 88,2 -3,2
Inwestycje dtugoterminowe 9189 5,3 11257 6,4 -18,4
Nalezno$ci dlugoterm. 366 0,2 757 0,4 -51,7
Dhugoterm. rozliczenia 10 306 59 6110 3,4 +68,7
migdzyokresowe
Aktywa trwale 174016  100,0 177164 100,0 -1,7

92,2% wartosci niematerialnych i prawnych stanowia nabyte licencje, koncesje, patenty itp.
W strukturze rzeczowych aktywow trwalych dominowaty, podobnie jak w poprzednich
latach, budynki i budowle. Udziat tej pozycji w aktywach ogdétem wynidst 10,2%.

99,8% dlugoterminowych rozliczen migdzyokresowych stanowit aktyw z tytulu
odroczonego podatku dochodowego, ktérego zwigkszenie spowodowalo wysoka dynamike
dhlugookresowych rozliczen migdzyokresowych .

Inwestycje dlugoterminowe to przede wszystkim udzielone pozyczki dlugoterminowe,
ktore stanowia, tak jak w roku ubiegtym 0,6% wartosci aktywow ogotem, a takze udziaty 1
akcje w jednostkach zaleznych 1 wspoélzaleznych nie objgtych konsolidacja (0,1% sumy
bilansowej ) oraz udziaty w jednostkach spoza Grupy PGF( 0,03% sumy bilansowej ).

Na dzien 31.12.2002r Grupa posiadata udzialy i akcje w nastgpujacych podmiotach zaleznych
1 stowarzyszonych :

Tabela 4 — Udzialy i akcje w jednostkach podporzqdkowanych ( lokaty )
na dzien 31.12.2002r:
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% kapitatu

Nazwa spotki Siedziba posiadanych akcji / zaktadowego
udziatow  wtys. zt
Jednostki objete konsolidacjq
PGF Lodz Sp. z o.0. Lodz - 100,0
PGF - Bydgoszcz S.A. Bydgoszcz 12 648 97,73
PGF Sp. zo.o. Gdansk - 100,0
PGF Sp. zo.0. Szczecin - 100,0
PGF Sp. zo.o. Lomza 8 485 56,10
PGF w likwidacji Sp. z 0.0.* Katowice - 100,0
PGF Sp. z o.0. Tarnowiec 20 100,0
PGF Sp. zo.o. Wroclaw - 100,0
Tabela 4 C.D.
Warto$¢ bilansowa % kapitatu
Nazwa spotki Siedziba posiadanych akcji / zaktadowego
udziatow  wtys. zt
PGF w likwidacji Sp. z 0.0.  Kalisz - 100,0
ek
PGF URTICA Sp. z o.0. Wroctaw 1 008 100,0
PGF CEFARM Sp. zo.0. Dywity 21 802 100,0
PZF CEFARM-Lublin SA Lublin 61 997 100,0
PGF CEFARM-Lublin Lublin - 100,0
Sp. z o.0.
PGF Sp. zo.o. Warszawa - 100,0
PGF CEFARM-Poznan Poznan - 100,0
Sp. z 0.0.
FARM-SERWIS Lodz - 100,0
Sp. zo.0.
CLINIKA.PL SA Gdansk 950 97,43
Apteki ,, CEFARM” Sp. z 0.0. Bydgoszcz 50 100,0
Jednostki wylqczone z konsolidacji
PGF w likwidacji Sp. z Sosnowiec - 100,0
0.0.7%#*
Bez Recepty Sp. z o.0. Lodz - 100,0
CDL URTICA Terpol Sieradz 140 100,0
Sp. z 0.0.
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BIOMEDIC w  upadlos$ci Kielce - 100,0

Sp. z 0.0.F#**

Laboratorium Galenowe Dywity 509 100,0
Olsztyn Sp. z 0.0.

URTICA Zaopatrzenie Aptek Wroclaw 7 100,0

Sp. z 0.0.

* - Postanowieniem Sadu Rejonowego w Katowicach, Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego z dnia 14.02.2003r. Spotka zostala postawiona w stan likwidacji z dniem
01.01.2003r.

**_ Postanowieniem Sadu Rejonowego w Poznaniu, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego z dnia 04.02.2003 r., Spoétka zostata postawiona w stan likwidacji z
dniem 01.02.2003 r.

*#%*_ Postanowieniem Sadu Rejonowego w Katowicach, Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego w dniu 27.11.2002r. Spotka zostata postawiona w stan likwidacji

*#x%k_ Postanowieniem Sadu Rejonowego w Kielcach, Sad Gospodarczy Spotka zostata
postawiona w stan upadtosci z dniem 18.11.2002r.

2.STRUKTURA PASYWOW

Na dzien 31.12.2002 r. aktywa finansowane byly kapitalem wiasnym w 11,7%.
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania stanowity 88,2% pasywow tj. o 0,8 pkt. proc. mniej
niz na koniec ubieglego roku. Udzial zobowiazan z tytutu dostaw i ustug w pasywach ogdtem
na dzien 31.12.2002r. wyniost 58,7% 1 byt o 11,4 pkt. proc. wigkszy niz na koniec 2001 r.  (
w zwiazku ze zwigkszeniem zakupow towardw, a co za tym idzie zapasOw na koniec roku
2002 ). Wskaznik rotacji zobowiazan z tytutu dostaw i ustug (stan zobowiazan z tytutu dostaw
1 uslug na poczatek okresu + stan zobowiazan z tytutu dostaw i1 ustlug na koniec okresu/2 /
koszty dziatalno$ci operacyjnej) w roku 2002 wynidst 73 dni tj. o 7 dni wigcej niz na koniec
roku 2001. Podobnie jak w przypadku zapaséw, wzrost poziomu zobowigzan z tytutu dostaw i
ustug miat charakter przej$ciowy.

W strukturze krétkookresowych obcych zrodetl finansowania znaczacy udziat , oprocz
zobowiazan z tytulu dostaw i uslug, mialy kredyty bankowe i zobowiazania z tytulu emisji
dhluznych papieréw wartosciowych, ktoére stanowily na koniec roku 2002 22,7% sumy
bilansowej ( w 2001 roku 33,6% tacznie z 80.000 tys. zt zobowiazan dtugoterminowych z
tytutu emisji dluznych papierow warto§ciowych * )

* - w roku 2002 przeksiggowano 80.000 tys. zt dlugoterminowych zobowigzan z tytutu wyemitowanych
dluznych papieréw warto§ciowych na zobowiazania krotkoterminowe z tytulu wyemitowanych dtuznych
papierow wartosciowych

Na zobowiazania dtugoterminowe skladaty si¢ zobowigzania wobec Skarbu Panstwa z
tytutu zakupu przedsigbiorstwa od Skarbu Panstwa w wysokosci 17.862 tys. zt. oraz kredyt w
wysokosci 8.000 tys. zi. Udziat zobowiazan dhugoterminowych w sumie bilansowej w roku
2002 wynidst 2,2% (w roku 2001  odpowiednio 9,1% - w tym 7,1% pasywow ogoélem
stanowily obligacje dlugoterminowe ).

W stosunku do roku poprzedniego Grupa znacznie zmniejszyta zadluzenie.
Zobowiazania z tytutu kredytow 1 dluznych papierow wartoSciowych krotko- i1
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dlugoterminowych  zmniejszyly si¢ o 101.248 tys. zt tj. 0 26,6% , a zobowiazania wobec
Skarbu Panstwa o 5.840 tys. zt tj. 0 20,1%.

Przeksiggowanie 80 mln zt obligacji dlugoterminowych na krétkoterminowe oraz
wzrost zapaséw 1 zobowiazan z tytutu dostaw i uslug na koniec roku 2002 pogorszyty
wskazniki ptynnosci w stosunku do roku 2001, jednak nie istnieje zagrozenie utraty zdolnosci
do sptaty zobowiazan.

Tabela 4 - Wskazniki ptynno$ci Grupy PGF

WSKAZNIK 31.12.2002 31.12.2001
PLYNNOSC BIEZACA 1,0 1,1
PLYNNOSC SZYBKA 0,7 0,9

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

Kapitat dlugookresowy (kapitat wlasny + zobowiazania dlugoterminowe) pokrywa majatek
trwaty w 95% ( w roku 2001 w 128%)

W I potroczu 2003 r. podjgto prace nad restrukturyzacja kredytow przyznanych PGF S.A.,
majace m.in. na celu przeksztatcenie czgéci zadtuzenia na kredyty dtugoterminowe, a poprzez
to zwigkszenie poziomu kapitatu dlugookresowego Grupy. Podpisano dlugoterminowe
umowy kredytowe na taczna kwote 81 mln zi, co poprawito ptynno$¢ Grupy.

Struktura majatku 1 zrédet jego finansowania na dzien bilansowy w poréwnaniu z
koncem roku 2001 zostata przedstawiona w ponizszym zestawieniu.

Tabela 5 — Struktura majatku Grupy i Zrodel jego finansowania —
porownanie stanu na dzien 31.12.2002 i 31.12.2001.

Wielko$¢ Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2002 31.12.2001

Aktywa trwale 14,6% 15,7%
Aktywa obrotowe w tym: 85,4% 84,3 %

- zapasy 26,8% 18,0%

- nalezno$ci 55,3% 62,5%
AKTYWA RAZEM 100,0% 100,0%
Kapitat wlasny 11,7% 10,9%
Kapitat mniejszos$ci 0,1% 0,1%
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 88,2% 89,0%
w tym:

- rezerwy na zobowiazania 0,8% 1,1%

- zobowigzania dlugoterminowe 2,2% 9,1%

- zobowigzania krotkoterminowe 84,6% 77,9%
PASYWA RAZEM 100,0% 100,0%

Grupa w roku 2002 wygenerowala 153.766 tys. zt dodatnich przeptywoéw pienigznych
z  dzialalno$ci operacyjnej, co przy niewielkich ujemnych przeptywach z dzialalno$ci
inwestycyjnej (12.417 tys. zt) pozwolilo na wspomniane wyzej znaczne zmniejszenie
zadluzenia— ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej wyniosty  145.191 tys. zt.
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INWESTYCJE

W roku 2002 naktady inwestycyjne w Grupie wyniosty 24.632 tys. zt z tego:
- nainwestycje rzeczowe - 21.732 tys. zl
- nainwestycje kapitatowe — 2.900 tys. z,
Najwigksze inwestycje w rzeczowe aktywa trwale byly zwigzane z rozbudowa bazy
magazynowej we Wroctawiu i Katowicach.
Najwigksze inwestycje kapitatowe to wydatki na zakup:
- akcji Clinika.pl S.A. — 1.901 tys. zt ( akcje zostaty sprzedane spotce zaleznej od PGF
S.A. wdniu 31.12.2002r.)
- udziatéw Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0. — 504 tys. zl (aktualnie PGF S.A.
posiada 100% udziatow ),
- udziatéw PGF Cefarm Lublin Sp. z 0.0. — 242 tys. zt (aktualnie 100% udziatéw ),
oraz na podwyzszenie kapitatu w spotce Biomedic Sp. z 0.0. w Toruniu ( wczesniej w
Bydgoszczy ) — 430 tys. zt (PGF S.A. sprzedata wszystkie posiadane udziaty w spotce w
czerwcu 2002 r. osobie niepowiazanej z PGF)

Inwestycje kapitalowe maja charakter dlugoterminowy i1  byly finansowane kapitalem
wlasnym.

Inwestycje planowane.

W okresie najblizszych 12 miesigcy spotka zamierza przeznaczy¢ na finansowanie inwestycji
63.500 tys. zt w tym 36.000 tys. zI na inwestycje kapitalowe ( PZF Cefarm-Krakow )

Zrédlem finansowania inwestycji bedzie kapitat whasny.

OSOBY ZARZADZAJACE 1 NADZORUJACE

Sktad Zarzadu PGF SA na dzief sporzadzenia sprawozdania finansowego:

Jacek Szwajcowski Prezes Zarzadu,

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

W 2002 r. nie nastapily zmiany w skladzie Zarzadu

Zmiany w Radzie Nadzorczej Spotki

Z dniem 31.07.2002 r. , w zwiazku ze zbyciem znacznego pakietu akcji PGF SA, Pan Michat
Sotowow zrezygnowat z pelnienia funkcji Czlonka Rady Nadzorcze;.

W dniu 29.11.2002 r. NWZA Spotki powotato Pana Wiestawa Olesia do petnienia funkcji w
Radzie Nadzorczej PGF S.A.
Na dzien 31.12.2002 r. sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

Jerzy Leszczynski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej ( Przewodniczacy Rady Nadzorczej
PGF w poprzedniej kadencji)

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

Michat Rusiecki - Cztonek Rady Nadzorczej ( cztonek Rady Nadzorczej PGF w poprzedniej
kadencji)
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Hubert Janiszewski - Czlonek Rady Nadzorczej ( cztonek Rady Nadzorczej PGF w
poprzedniej kadencji)

Krzysztof Kilian - Czlonek Rady Nadzorczej (Cztonek Rady Nadzorczej PGF w poprzednie;j
kadencji)

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

Wiestaw Ole$ - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 06.06.2003 r. WZA  dokonato wyboru Rady Nadzorczej nowej kadencji w
nastgpujacym sktadzie:

Jerzy Leszczynski

Krzysztof Kilian

Marek Budzisz

Wiestaw Oles

Jacek Radziwilski

Piotr Dubno

Hubert Janiszewski

Laczna liczba i warto$¢ nominalna wszystkich akcji i1 udziatdow w_jednostkach grupy
kapitalowej emitenta, bedacych w posiadaniu 0s6b zarzadzajacych i nadzorujacych.

Na dzien 31.12.2002r. Czlonkowie Zarzadu posiadali nastgpujaca ilos¢ akceji Spoiki:

Imie Ilos¢ Wartos¢
1 Nazwisko Posiadanych nominalna

Akcji w PLN
Jacek Szwajcowski 1419 312 2 838 624
Zbigniew Molenda 760 550 1521100
Anna Biendara 0 0
Aleksandra Szyndler 0 0
Dariusz Gambus$ 0 0

Ponadto Jacek Szwajcowski ( podmiot dominujacy) oraz Zbigniew Molenda sa jedynymi
udziatowcami spétki KIPF Sp. z o.0. (Korporacja Inwestycyjna Polskiej Farmacji Sp. z 0.0.),
ktora posiadata 1 308 887 akcji PGF S.A. o warto$ci nominalnej 2 617 774 zi.

Na dzien 31.12.2002r. Cztonkowie Zarzadu nie posiadali akcji lub udziatéw w innych
spotkach Grupy Kapitatowej PGF S.A

Na dzien 31.12.2002 r. Cztonkowie Rady Nadzorczej posiadali nastgpujaca ilos¢ akeji Spotki:

Imig Ilos¢ Wartos¢
i 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
Michatl Rusiecki 0 0
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Wieslaw Oles 0 0

Czlonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji lub udziatdw w innych spétkach Grupy
Kapitatowej PGF.

ZATRUDNIENIE

Przecigtne zatrudnienie w 2002r w spoétkach zaleznych objetych konsolidacja oraz jednostce
dominujacej wynosito 3.336 osob ( na koniec 2002 roku 3.173 oséb ), w tym na
stanowiskach robotniczych 1.145 osoby oraz 2.191 osoby na stanowiskach nierobotniczych.

Umowy znaczace dla dziatalno$ci gospodarczej emitenta

- umowy wspolpracy — wymiana handlowa realizowana jest przez spotke w oparciu o
kazdorazowo skladane zamodwienia. Jezeli spotka zawiera umowy handlowe maja one
charakter ramowy 1 reguluja przede wszystkim indywidualne dla kazdej umowy warunki
wspotpracy. Z uwagi na indywidualny charakter kazdej; umowy w wigkszosci przypadkow
umowy zawieraja takze klauzule poufnosci dotyczaca warunkow wspotpracy.

- umowy pomigdzy akcjonariuszami —

Prezes Zarzadu PGF S.A. Jacek Szwajcowski oraz Czlonek Zarzadu Zbigniew Molenda,
ktorzy sa akcjonariuszami posiadajacymi ponad 10% gloséw na WZA PGF S.A. ,wniesli w
roku 2000 w formie wktadu niepienigznego do spoétki ,,Korporacja Inwestycyjna Polskiej
Farmacji” Sp. z o.0. , ktorej sa jedynymi udzialowcami, akcje PGF S.A. Na dzien
31.12.2002 r. KIPF Sp. z 0.0. posiadata 1.308.887 akcji PGF S.A., co dawato 6,77% glosow
na WZA.

- umowy ubezpieczeniowe — Grupajest strona umoéw ubezpieczeniowych o rdéznym
charakterze.
Ponizej przedstawiono rodzaje 1 kwoty ubezpieczen.
Rodzaj ubezpieczenia Kwota objeta
ubezpieczeniem w tys. zt
Ubezpieczenie mienia w systemie wszystkich ryzyk 415.846
Ubezpieczenie tadunku w transporcie 2.000
Ubezpieczenie zysku utraconego 170.000
Ubezpieczenie OC dziatalnosci 15.000
Ubezpieczenie OC farmaceutéw 1.000
Ubezpieczenie OC Cztonkoéw Zarzadu 7.500

Ponadto Grupa jest strona umow ubezpieczen komunikacyjnych.(OC, AC,NW) .

Transakcje z podmiotami powiazanymi, ktoérych jednorazowa lub taczna warto$é kilku

transakcji zawartych przez dany podmiot powiazany w okresie 12 miesigcy stanowi wyrazona
w_zlotych roéwnowarto$¢ kwoty 500.000 EURO

W roku 2002 PGF S.A. lub jednostki od niej zalezne, w zakresie transakcji
ktorych wartos¢ przekracza 500 tys. EURO, zawieraly w ramach Grupy Kapitatowej jedynie
transakcje typowe i rutynowe. Ich charakter i warunki wynikaty z biezacej dziatalnosci
operacyjnej 1 zawierane byly na warunkach rynkowych.
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W ramach zarzadzania gotowka w Grupie Kapitatlowej PGF S.A. spotka zalezna -
Cefarm-Lublin S.A. nabywala krétkoterminowe obligacje wyemitowane przez PGF S.A. (na
koniec grudnia spdtka ta posiadata obligacje o tacznej wartosci 21,9 min PLN). Jednoczes$nie
PGF S.A. nabywata kréotkoterminowe obligacje emitowane przez spoiki zalezne PGF Urtica
Sp. z o0.0. 1 Farm-Serwis Sp. z 0.0. (na koniec grudnia PGF S.A. posiadata obligacje o
warto$ci nominalnej — odpowiednio 16 i 4 min PLN). Transakcje te byly dokonywane na
warunkach rynkowych.

Umowy o zaciagnietych kredytach 1 pozyczkach

Informacje o zaciagnigtych kredytach i pozyczkach na dzien 31.12.2002r. oraz terminach ich
wymagalnosci zawiera ponizsze zestawienie:

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW BANKOWYCH I POZYCZEK |

Nazwa Siedziba Kwota kredytu / pozyczki | Kwota kredytu / pozyczki Termin splaty
Wg umowy pozostala do splaty
tys. zt waluta tys. zt waluta
Bank Handlowy w Warszawa 10 000 PLN 18 PLN Bez term.
Warszawie S.A.
Bank Handlowy w Warszawa 9 000 PLN 9 000 PLN 14-03-2003
Warszawie S.A.
Bank Handlowy w  Katowice 2000 PLN 2 005 PLN Bez term.
Warszawie S.A.
Bank Pekao SA Lodz 30 000 PLN 0 PLN 28-11-2003
Bank Pekao SA Katowice 10 000 PLN 2 745 PLN 28-11-2003
ING Bank Slaski SA Lodz 15 000 PLN 12 498 PLN 25-06-2003
BRE Bank S.A. Lodz 12 000 PLN 8 798 PLN 03-01-2003
LG Petro Bank S.A. Lodz 18 000 PLN 18 000 PLN 17-05-2003
LG Petro Bank S.A. Lodz 2 000 PLN 487 PLN 17-05-2003
Kredyt Bank S.A. Katowice 20 000 PLN 20 000 PLN 08-08-2003
Kredyt Bank S.A. Katowice 10 000 PLN 0 PLN 09-05-2003
Kredyt Bank S.A. Katowice 15 000 PLN 15000 PLN 09-05-2003
Kredyt Bank S.A. Katowice 12 000 PLN 12 000 PLN 14-02-2003
Bank Zachodni WBK S.A. Lédz 51 000 PLN 51 000 PLN 28-02-2003
Bank Zachodni WBK S.A. Lodz 15 000 PLN 7 295 PLN 31-08-2003
Bank Zachodni WBK S.A. Katowice 4 000 PLN 2016 PLN 28-02-2003
Bank Zachodni WBK S.A  Poznan 7 000 PLN 6 245 PLN 28-02-2003
Bank Przemystowo- Oddziat w 2 000 PLN 2 000 PLN 27-02-2003
Handlowy PBK S.A. w Lomzy
Krakowie
Raiffeisen Bank Polska SA Warszawa 8 000 PLN 6 997 PLN 29-08-2003
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW BANKOWYCH I POZYCZEK
Fortis Bank Polska SA Warszawa 10 000 PLN 8 000 PLN 05-03-2004

Aneksy do umoéw kredytowych podpisane po dniu bilansowym, zostaly opisane w
czesci dotyczacej zdarzen istotnych w roku 2002 .

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
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1. ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 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 40 000 12-01-2003 Niezabezpieczone
Pekao S.A. 80 000 40 000 21-03-2003 obligacje na
okaziciela
ABN AMRO SA 32 000 8000 08-01-2003 Niezabezpieczone
2 000 08-01-2003 obligacje na
47 22-01-2003 okaziciela
37 06-02-2003
21 24-02-2003
65 21-03-2003
Bank Handlowy SA 16 000 20 06-01-2003
Bank Handlowy SA 4 000 53 07-03-2003

* W dniu 12.01.2003 r. spotka wykupita 200 szt. trzyletnich obligacji korporacyjnych serii
A o tacznej warto$ci nominalnej 40 mln PLN wyemitowanych w dniu 12.01.2000 r.
W dniu 21.03.2003 r. spotka wykupita 200 szt. trzyletnich obligacji korporacyjnych serii
B o lacznej warto$ci nominalnej 40 mln PLN wyemitowanych w dniu 21.03.2000 r.
Agentem emisji byt Bank Pekao S.A. Zgodnie z warunkami emisji obligacje zostaty
wykupione w dniu zapadalnosci ( seria A 12.01.2003 r. oraz seria B 21.03.2003 r. ) po
warto$ci nominalne;.

Pozyczki udzielone jednostkom Grupy Kapitalowej

W roku 2002 PGF S.A. udzielita pozyczek na kwote 3.323 tys. zt , w tym jednostkom
Grupy Kapitatlowej na kwotg 3.249 tys. zt :
Clinika.pl S.A. - 1.049 tys. zt ( na koniec 2002 r. pozostato do splaty 555 tys. zt)
- Farm-Serwis Sp. z 0.0. — 1.500 tys. zt — pozyczka zostata sptacona w roku 2002
- Bez Recepty Sp. z 0.0. - 400 tys. zt ( na koniec 2002 r. pozostato do sptaty 200 tys. zt)

- Apteki Cefarm Bydgoszcz Sp. z 0.0.- 300 tys. zt — pozyczka zostala sptacona w roku
2002

PORECZENIA I GWARANCJE

Na dzien 31.12.2002 r. zobowiazania warunkowe wynosza 212 139 tys. zl., w tym porgczenia
i gwarancje 145 572 tys. zl.

Zobowiazania warunkowe (z wytaczeniem porgczen i gwarancji) odnosza si¢ gtownie do:

- wartosci towarow obcych wyprowadzanych sukcesywnie ze sktadu celnego - 32 145 tys. zt

- weksli odbiorcow oddanych do dyskonta - 19 743 tys. zt

- zawartych umow o roszczenia odszkodowawcze - 9 815 tys. zt

- zobowiazania wobec BZ WBK S.A. w kwocie 4 744 tys. zt. z tytutu opcji prawa odkupu do
dnia 30 sierpnia 2003r. oraz obowiazku odkupu po 31 sierpnia 2003r. 129.901 szt. akcji PGF
S.A. zakupionych wczesniej przez bank od spotek zaleznych Grupy,

Kwota udzielonych gwarancji i porgczen dotyczy:
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- posiadaczy obligacji wyemitowanych przez URTICA FINANSE S.A. w zwiazku z obstuga

Programu Sekurytyzacji do kwoty 53.000 tys. zi,

- kredytow w lacznej kwocie 10 760 tys. zl, z tego:

e spotce SPV (URTICA FINANSE S.A.) w ramach Programu Sekurytyzacji w okresie
trwania tego programu w kwocie 10.500 tys. zl.

* dwom odbiorcom spolek zaleznych w kwocie 260 tys. zt.

- wystawionych weksli gwarancyjnych 1 porgczen dla 6 kontrahentow na taczna kwote

50 370 tys. zh., oraz dalszym 13-tu dostawcom, ktérym wystawiono weksle in blanco do

wysokosci zobowiazan,

- porgczenia za zobowiazanie spotki zaleznej PGF URTICA Sp. z 0.0. we Wroctawiu z tytutu

udzielenia jej kredytu dyskontowego w tacznej kwocie 31.207 tys. zt.

» przez BIG Bank Gdanski S.A. w Warszawie 13.920 tys. z1.
* przez BRE Bank S.A. Oddzial Regionalny Wroctaw 7.000 tys. zt.
* przez BPH PBK S.A., Centrum Korporacyjne Wroctaw 7.000 tys. zt.
* przez Reinffeisen Bank Polska S.A. w Warszawie 3.000 tys. zt.
« przez ING BS S.A. w Katowicach 287 tys. zl.

gwarancji wyplaty wygranych na rzecz odbiorcow nagrod loterii Programu ,,.Dbam o
Zdrowie” 60 tys. zi.
- udzielenia porgczenia odbiorcy spotki zaleznej z tytutu najmu lokalu 175 tys. zt.

* Poreczenie za zobowigzania spolki zaleznej

W dniu 28.03.2003 r. udzielone zostato porgczenie wierzytelnosci Banku Millennium S.A.,
wynikajacych z wystawienia gwarancji bankowej do kwoty 1.500 tys. PLN, na rzecz PGF
Urtica Sp. z o0.0. Porgczenie udzielone zostalo do kwoty 1.933,33 tys. PLN na okres 6
miesigey.

Réznice w prognozie 1 zrealizowanych wynikach.

Zarzad PGF w dniu 4.03.2002 roku przekazal do publicznej wiadomosci prognoze wynikow,
ktora nastepnie zostala zweryfikowana w zakresie zysku netto przy publikowaniu raportu za
I kwartat 2002 roku.
Pierwotna prognoza zaktadala osiagnigcie:

- przychoddéw ze sprzedazy na poziomie 3,2 mld zt

- zysku operacyjnego - 96 min zt

- zysku EBIDTA — 116 miIn zt

- oraz zysku netto w wysokosci 28 min zt.

Prognoza przychodow ze sprzedazy zostala wykonana.
Realizacja prognozy w zakresie wynikow jest nastgpujaca:

Prognoza Wyniki Odchylenie
Zysk operacyjny 96.000 70.779 -26%
Zysk EBIDTA 116.000 91.602 -21%
Zysk netto 28.000 24.504 -12%
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Na niewykonanie prognozy zysku operacyjnego (odchylenie -25,2 mln zt ) 1 zysku netto

( odchylenie -3,5 min zt) wptyw miaty przede wszystkim:

* nizsza od zakladanej marza na sprzedazy, w tym wyzsze premie finansowe przekazane
odbiorcom ( odchylenie ok. 20 min zt )

« wyzsze od planowanego saldo utworzonych i1 odwroconych odpiséw aktualizujacych
naleznosci - porzadkowanie struktury portfela klientow oraz podjgte dziatania
windykacyjne, czgsto prowadza do kierowania sprawy na drogg sadowa z jednoczesnym
utworzeniem odpisOw ( odchylenie ok. 13,0 mln zt)

Dalsza optymalizacja kosztow operacyjnych oraz znaczna redukcja zadluzenia w Grupie

przyczynity si¢ do wygenerowania oszcz¢dnosci w kosztach rodzajowych w wysokosci

26 mln zt 1 finansowych ( 18 mln zt ) w stosunku do prognozy, co zmniejszyto niewykonanie

planu spowodowane wspomnianymi wyzej wysokimi odpisami aktualizujacymi i niska

marza.

Ocena czynnikdw 1 nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dzialalno$ci
gospodarcze]

W roku 2002 utworzono odpis aktualizujacy w wysokosci 5,7 min zt na naleznosci od spotki
PGF w likwidacji Sp. z o0.0. w Sosnowcu, ktéra w ramach toczacego si¢ procesu
restrukturyzacji w rejonie $laskim zaprzestata dziatalno$ci operacyjnej i zostata postawiona w
stan likwidacji.

Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju przedsigbiorstwa, zmiany w sposobie
zarzadzania Spotka

W zwiazku z otwarciem postgpowania likwidacyjnego spoiki zaleznej PGF Sp. z o.0.
w Katowicach pod koniec roku 2002 dzialalno$¢ operacyjna w zakresie zaopatrzenia
farmaceutycznego aptek w rejonie S$laskim przejat Oddzial w Katowicach, ktéry nadal
prowadzi dziatalno$¢ w zakresie organizacji i obslugi zaopatrzenia spotek zaleznych oraz
innych odbiorcéw hurtowych na terenie Polski poludniowej. Przejecie zaopatrzenia aptek
wpltynie w przysztosci na wzrost uzyskiwanej przez Oddzial marzy— do tej pory cze$¢ marzy
hurtowej  generowana byta w spotce zaleznej. Z punktu widzenia Grupy przejecie
zaopatrzenia aptek nie bedzie mialo wptywu na uzyskana marzeg.

Nowe regulacje w zakresie listy lekow objetych refundacja i zmiany w zasadach
odptatnosci za leki, (wprowadzone w II kwartale 2002 r. ) oraz spadek udzialu lekow OTC w
rynku farmaceutycznym spowodowany w duzej mierze zubozeniem spoleczenstwa, mogly
negatywnie wptynaé na przychody uzyskane przez Grupg. Aby zneutralizowaé negatywny
wplyw tych czynnikéw na wyniki podjgto wysitki w celu zwigkszenia udziatu w rynku (np.
wdrozono centralny program marketingowy ,,Dbam o zdrowie”) oraz kontynuowano prace
nad optymalizacja kosztéw dziatalnosci operacyjnej ( rowniez poprzez ujednolicenie struktur
Grupy Kapitalowej ).

Poziom komputeryzaciji w Spolce
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PGF dazy do zbudowania jednolitego systemu informatycznego w spotkach nalezacych do
Grupy oraz podmiocie dominujacym i jego oddziatach, w pelni wspierajacego system
organizacyjny 1 logistyczny Grupy.

Na przestrzeni 2002 roku w poszczegdlnych obszarach dziatania zrealizowano nastgpujace
zadania w zakresie komputeryzacji:

Systemy informatyczne

1.

a)

b)

d)

g)

Istotnie rozwinigto system centralnego zarzadzania zapasami, ktérym objgto wszystkie

spotki wchodzace w sktad Grupy. W ramach tego projektu wdrozono szereg nowych

funkcjonalnosci takich jak:

* centralne zarzadzanie zapasami wewnatrz holdingu

* niezalezne korygowanie zapasow on-line z poziomu dowolnego -centrum
dystrybucyjnego w ramach grupy

* zintegrowana wymiang informacji o nadwyzkach 1 zapasach

» zarzadzanie magazynem wysokiego sktadowania

Opracowano i1 wdrozono w Katowicach nowy pakiet oprogramowania wspierajacy

catkowicie nowy model jednostki operacyjnej taczacej w sobie cechy zaréwno

centrum zaopatrzeniowego dla regionu Potudniowego jak i1 Spotki prowadzacej

dystrybucje $rodkdw farmaceutycznych do odbiorcéw hurtowych, w tym do innych

hurtowni.

Opracowano oprogramowanie wspierajace sprzedaz hurtowa 1 wzbogacono o szereg

nowych 1 przydatnych narz¢dzi, z ktéorych warto wymieni¢ m.in.:

*  Obstuge zestawdéw promocyjnych

* Obsluge przetargéw publicznych

* Informacje o zamiennikach lekow

Rozpoczeto realizacj¢ nowego projektu informatycznego kategorii CRM w ramach

ktérego m.in. zrealizowano funkcjonalnosci wspierajace: windykowanie naleznosci,

oceng ryzyka handlowego, wyliczanie premii i1 bonifikat, analiz¢ zadtuzenia

oraz realizuje si¢ aktualnie projekty w zakresie obstugi klienta, marketingu, reklamacji

Rozpoczgto realizacje nowych projektow informatycznych np.: Centralny System

Informacyjny — Hurtownia Danych PGF

Wdrozono nowe rozwiazania poprawiajace czynny 1 bierny poziom bezpieczenstwa

pracy 1 dostgpnosci systemow informatycznych. Rozwigzania w tym zakresie

realizowane byly zar6wno w warstwie hardware’u i software’u. W ramach tego

projektu zrealizowane zostaty rozwiazania kontrolujace poziom dostgpu do danych

oraz zakres i sposob ich wykorzystywania przez uzytkownikow.

Opracowany zostat pakiet programow diagnostyczno — kontrolnych majacych

praktyczne znaczenie w trakcie prowadzenia prac wdrozeniowych. Przektada sig to na

podwyzszenie jakosci tych prac oraz mozliwos¢ przeprowadzenia wigkszej liczby

wdrozen w ciagu roku.

Akcjonariuszy posiadajacych bezpos$rednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne

co najmnie] 5% w_ogoélnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien
31.12.2002 r (wedlug informacji posiadanych przez Spétke ) przedstawia ponizsze

zestawienie
Nazwa podmiotu posiadajacego pow. Liczba Udziatw  Liczba gtosow | Udziat glosow
LP. 5% glosow na WZA posiadanych kapitale na WZA(%)
akcji akcyjnym (%)
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1 [Jacek Szwajcowski 1419 312 11,60% 6086 112 31,49%
2 |Zbigniew Molenda 760 550 6,22% 3093 740 16,01%
3 |KIPF Sp. zo.o. 1308 887 10,70% 1308 887 6,77%
4 CU OFE BPH CU WBK S.A. 983 318 8,04% 983 318 5,09%
5 | ING NN Polska OFE 971 526 7,94% 971 526 5,03%
6 Michat Sotowow 969 442 7,92% 969 442 5,02%

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

* w dniu 21.01.2003r. wplyn¢to do Spotki zawiadomienie Pana Michata Solowowa, ze w

zwiazku ze zbyciem akcji PGF S.A. (zapis na rachunku papieréw wartoSciowych w dniu
17.01.2003r.) zmienit si¢ stan posiadania przez niego akcji PGF S.A. z 969.442 akcji
stanowiacych 7,92% kapitatu akcyjnego, dajacych 969.442 glosy na WZA stanowiacych
5,02% w ogoélnej liczbie glosow, na 914.442 akcji stanowiacych 7,47% kapitalu
akcyjnego, uprawniajacych do 914.442 glosow na WZA stanowiacych 4,37% w tacznej
liczbie gtosow na WZA spotki PGF S.A.
Jednoczesnie Pan Michat Solowow poinformowatl, Zze przekroczyl prog 5% w ogolnej
liczbie glos6w na WZA PGF poprzez osiagniecie wspomnianego udzialu 5,02% w ogolne;j
liczbie glosow na WZA w nastgpstwie dokonanej w dniu 02.12.2002 r. konwersji 24.725
akcji imiennych uprzywilejowanych PGF (nalezacych do innych akcjonariuszy) na akcje
zwykte imienne, co skutkowato zmniejszeniem tacznej liczby glosow na WZA PGF.

Umowy w wyniku, ktérych moga w przysztosci nastapié¢ zmiany w proporcjach posiadanych

akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie wystepuja umowy o takim charakterze.

Kierunki Rozwoju

W roku 2003 beda kontynuowane prace zmierzajace do poprawy uzyskanej przez
Holding rentowno$ci: ujednolicenie struktur organizacyjnych Grupy Kapitalowej, dalsza
optymalizacja kosztéw operacyjnych, usprawnienie zarzadzanie Grupa.

Do Grupy Kapitatowej PGF w 2003 r zostanie wlaczona kolejna spotka - PZF Cefarm
Krakéw S.A., co wplynie na zwigkszenie udziatow Grupy w rynku farmaceutycznym. Do
aktywizacji sprzedazy, a tym samym do zwigkszenia udziatu w rynku powinien takze
przyczynic si¢ rozwijany centralny program marketingowy ,, Dbam o Zdrowie”.

Nadal beda trwaty prace nad uporzadkowaniem struktury portfela klientow oraz
poprawa efektywnosci zarzadzania kapitatem obrotowym.

Podejmowane begda dziatania zmierzajace do zmniejszenia zadtuzenia ( gltownie poprzez
poprawg rotacji aktywow obrotowych ) oraz restrukturyzacji zadtuzenia ( przeksztalcenie
czesci kredytow krotkoterminowych na dtugoterminowe), co poprawi ptynnos¢ finansowa.

Spotka bedzie réwniez kontynuowata dzialania w zakresie ujednolicenia i integracji
systemoéw komputerowych dziatajacych w PGF oraz spotkach zaleznych.
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