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Noty objasniajace do rachunku przeptywu srodkdéw pienieznych za rok obrotowy 2003

1. Struktura §rodkéw pienigznych przyjgtych do rachunku przeptywow pieni¢znych (w tys. zt).

Lp. Tre $¢ Stan na pocz atek roku Stan Ili[lkal‘fleC okresu
ie Z3cego
1. Srodki pienigzne w kasie 1384 1527
2. Srodki pienigzne w banku 12 426 17 988
- rachunek bie zZacy 7 888 9 840
- rachunek lokat 3215 6419
- rachunek ZF $S 1305 1612
- rachunek walutowy 18 46
- rachunek ZFRON - 71
3. Inne $rodki pienigzne z tego: 8747 15342
- $rodki pienig¢zne w drodze 3472 3342
- weksle 5275 2144
- czeki - 127
- lokaty terminowe - 9729
4. Inne aktywa pieni ¢zne z tego: 206 32
- odsetki od lokat 28 22
- odsetki od po zyczek 178 10
Razem $rodki pienigzne 22763 34 889

2. Podziat dziatalnosci Grupy Kapitatowej PGF S.A. przyjety w rachunku przeptywow pienigznych:

*dzialalnos$¢ operacyjna - zwiazana jest z dziatalno$cia statutowa Grupy, ktora polega glownie na sprzedazy towarow, materiatow
i ustug oraz ponoszeniu zwigzanych z tym kosztow.

Podstawowe tytuty wptywow powodujacych wzrost stanu srodkow pienigznych to:
*wplywy ze sprzedazy towaréw, materiatlow i ustug handlowych,

*wplywy z tytulu najmu i dzierzawy,

euzyskane odsetki zwtoki,

*odsetki od §rodkéw na rachunku biezacym.

Podstawowe tytulty wydatkow powodujacych spadek stanu srodkow pieni¢znych to:

*wydatki zwigzane z pokrywaniem kosztow dotyczacych sprzedanych towarow i materialow, a takze zatrudnieniem
pracownikow,

eplatnosci z tytutu zawieranych uméw handlowych,

e platnosci na rzecz dostawcoéw towarow, materiatow lub ustug,

*wydatki z tytulu podatkéw, optat, cet, ubezpieczen i innych obciazajacych wynik finansowy,

*zrealizowane ujemne réznice kursowe od zobowiazan z tytulu importu oraz zaptacone odsetki zwtoki.

*dzialalno$¢ inwestycyjna - polega na nabywaniu oraz sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci niematerialnych i
prawnych oraz dlugo- i krétkoterminowych aktywow finansowych.

Podstawowe kierunki wydatkéw dzialalno$ci inwestycyjnej obejmuja:

*wydatki srodkow pienigznych z tytutu zakupu sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych, warto§ci niematerialnych i prawnych
oraz inwestycji w nieruchomosci,

*wydatki $Srodkow pienigznych poniesione na zakup udziatow i akcji,

*wydatki na udzielone pozyczki,

*wydatki na dywidendy wyptacone udziatowcom mniejszosciowym.

Podstawowe zrodta wptywow srodkow pienigznych:
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*wplywy pochodzace ze sprzedazy sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych i wartoéci niematerialnych i prawnych,
*wplywy ze sptaty udzielonych pozyczek oraz uzyskanych od nich odsetek,
*wplywy ze splaty naleznosci i odsetek z tytulu leasingu finansowego.

*dziatalnos¢ finansowa - polega na pozyskiwaniu kapitatéw whasnych i obcych (krétko- 1 dlugoterminowych) oraz na sptacie
zobowiazan z tego tytuhu.

Podstawowe zrodta wptywow srodkow pienigznych obejmuja:
*wplywy z tytulu zaciagnigtych kredytow krotkoterminowych,
*wplywy z tytulu emisji krotkoterminowych obligacji,

*zyski ze stosowania pochodnych instrumentéw finansowych.

Podstawowe tytuty wydatkow srodkow pienigznych to:

*wydatki na wykup wyemitowanych krotkoterminowych obligacji,
*wydatki na sptatg kredytow krotkoterminowych,

*zaplacone odsetki od zaciagnigtych kredytow i obligacji,

*splata zobowiazan z tytulu umowy leasingu finansowego,

*splata zobowiazan z tytutu zakupu Przedsigbiorstwa,

*straty powstate ze stosowania pochodnych instrumentéw finansowych,
*wydatki zwigzane z obsluga programu emisji obligacji.

3. Przyczyny wystepujacych niezgodnos$ci pomigdzy zmianami bilansowymi a zmianami stanu tych pozycji wykazanymi w
rachunku przeplywow pieni¢znych.

Poza eliminacjami stanu naleznos$ci i zobowiazan wynikajacymi z odmiennos$ci zasad sporzadzania sprawozdania przeptywu
srodkow pienigznych w stosunku do zasad sporzadzania bilansu gtowna przyczyna wystepujacych roznic jest wylaczenie z
konsolidacji w roku biezacym spotek zaleznych PGF Sp. z 0.0. w likwidacji w Katowicach oraz PGF Sp. z o0.0. w likwidacji w
Kaliszu, objetych konsolidacja w latach ubieglych. Ponadto réznicg stanowi wlaczenie do konsolidacji spotki PZF Cefarm
Krakéw S.A. utworzonej w 2003 r., do ktorej bilansu zostaty wniesione aportem aktywa i pasywa po Przedsigbiorstwie Skarbu
Panstwa.
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Zmiana stanu rezerw

- wykazana w r-ku przeptywow pienigznych w poz. A.IL7

- wynikajaca z bilansu

RO Znica

Stanowi:

- stan rezerw na BO wy taczonych w roku biezacym z konsolidacji spotek
zale znych

- stan rezerw wniesionych aportem na BO w spotce zaleznej wlaczonej do
konsolidacji

Zmiana stanu zapaséw

- wykazana w r-ku przeptywow pienigznych w poz. A.IL.8

- wynikajaca z bilansu

R znica

Stanowi:

- stan zapasow na BO wylaczonych w roku biezacym z konsolidacji spotek
zale znych

- stan zapasoOw wniesionych aportem na BO w spoétce zaleznej wiaczonej do
konsolidacji

Zmiana stanu naleznosci netto

- wykazana w r-ku przeptywow pieni¢znych w poz. A.IL.9

- wynikajaca z bilansu

RO Znica

Stanowi:

- korekta naleznos$ci na BO w spotkach zaleznych wytaczonych z konsolidacji

- zmian g stanu naleznos$ci na BO 1 BZ z tyt. dz. Inwestycyjnej

- stan nalezno$ci wniesionych aportem na BO w spoélce zaleznej wtaczonej do
konsolidacji

Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych

(z wyj atkiem pozyczek i kredytow)

- wykazana w r-ku przep tywow pieni¢znych w poz. A.IL.10

- wynikajaca z bilansu

R6 Znica

Stanowi:

- zobowiazania na BO w spotce zaleznej wylaczonej z konsolidacji

- sp tata raty leasingowej z tyt. zakupu $rodkow trwatych

- sp lata raty z tyt. zakupu Przedsigbiorstwa od Skarbu Panstwa

- zmiana stanu zobowiazan na BO i BZ z tyt. dziatalno$ci inwestycyjnej
i finansowe;j

- zmiana stanu zobowiazan na BO i BZ z tyt. instrumentow finansowych

- stan zobowiazan wniesionych aportem na BO w spotce zaleznej wlaczonej do
konsolidacji

Zmiana stanu rozlicze n mi¢gdzyokresowych

- wykazana w r-ku przep tywoéw pienigznych w poz. A.IL.11

- wynikajaca z bilansu

RO Znica

Stanowi:

- saldo rozlicze f migdzyokresowych w spotkach zaleznych wylaczonych
z konsolidacji

- stan rozlicze n migdzyokresowych wniesionych aportem na BO w spotce zaleznej

w ltaczonej do konsolidacji
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51 tys.zt

6241 tys.zt
(6 190) tys. z 1

(32)tys.z1

6222 tys.zt

(82467)tys. z1t
89 412) tys. z1

6945 tys.zt
3086 tys.zt

(10 031) tys. z1

74 388 tys.zt

64902 tys.z}t
9486 tys.zt

14178 tys.zt
7 851 tys.zt

(1515)tys. z1

118 103 tys.z1
93249 tys.z 1

24 854 tys.z 1
(32896)tys.z t
(174)tys.z 1
(5746)tys.z 1

(1248)tys.z t
(13300) tys.z t

28510 tys.z 1

7517 tys.z t
7457 tys.z 1

60 tys.z 1

(49)tys.z t

(1) tys.z t
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6) Zaci agnigcie kredytéw i pozyczek — poz. C.1.2 rachunku przeptywoéw pienigznych 124 373 tys.z
Naliczone a niezap tacone odsetki od kredytow i pozyczek wykazane w poz.
AIL12 rachunku przep lywoéw pienigznych 34 tys.z
Sp tata kredytow i pozyczek — poz. C.I1.4 rachunku przeptywow pieni¢znych 146 152 tvs. z
Zmiana stanu kredytowipo zyczek:
- wynikaj aca z rachunku przeptywow pieni¢znych (21 745) tys. z
- wynikaj aca z bilansu 14745 tys. z
R6  Znica (7 000) tys. z
Stanowi:
- stan kredytow wniesionych aportem na BO wsp6 Ice zaleznej wtaczonej do
konsolidacji 7000 tys.z
4. ,Inne korekty” wykazane w poz. A.Il.12 r-ku przep tywow pienigznych w kwocie (7 652)tys.z 1
obejmuj a:
- zrealizowane zyski ze stosowania pochodnych instrumentéow finansowych (3688)tys.z t
- zrealizowane straty ze stosowania pochodnych instrumentéw finansowych 4528 tys.z t
- wycena bilansowa pochodnych instrumentéw finansowych 13 tys.z 1
- odwrocenie si ¢ wyceny bilansowej pochodnych instrumentéw finansowych (582)tys.z t
- aktualizacja warto $ci aktywow finansowych 2085 tys.z t
- prowizja od kredytow i obligacji 931 tys.z t
- odwrocenie trwa tej utraty wartosci udzialéw w spotkach wytaczonych z konsolidacji (161)tys.z t
- wycena bilansowa jednostek uczestnictwa funduszu GAMMA (131)tys.z t
- trwa lautrata warto$ci srodkoéw trwatych 5977 tys.z t
- wycena bilansowa akcji w tasnych 198 tys.z 1
- korekta strat z lat ubieg tych w spotkach wytaczonych z konsolidacji (14936)tys.z 1t
- korekty b tedow podstawowych (1952)tys.z t
- inne korekty niepieni ¢zne 66tys.z 1t
5. Inne wydatki inwestycyjne wykazane w poz. B.IL5 r-ku przep lywow pienigznych
w kwocie 192 tys. z
obejmuj a:
- zaliczk ¢ na zakup srodkow trwatych, 40 tys. z
- udzielone po zyczki krotkoterminowe 152 tys.z
6. Innewp tywy finansowe wykazane w poz. C.1.4 r-ku przeptywow pienigznych w kwocie 4270 tys.z
obejmuyj a
- zrealizowane zyski ze stosowania pochodnych instrumentéw finansowych 3688 tys.z
- rozliczenie wyceny bilansowej pochodnych instrumentéw finansowych 582 tys. z
7. Inne wydatki finansowe wykazane w poz. C.IL9 r-ku przep lywoéw pienigznych w kwocie 21574 tys.z
obejmuj a:
- zrealizowane straty ze stosowania pochodnych instrumentéw finansowych 4528 tys.z
- prowizj ¢ od kredytow i obligacji 931 tys. z
- odsetki od obligacjiuj ¢te w kosztach ubiegtego roku 2 801 tys. z
- zrealizowan a stratg na pochodnych instrumentach finansowych, ktérych wycena
bilansowa by ta ujeta w wyniku roku ubieglego 13314 tys.z

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej PGF S.A. jest obrét towarowy §rodkami

farmaceutycznymi, kosmetycznymi, parafarmaceutykami itp. Obrét towarowy w ramach Grupy Kapitalowej zorganizowany jest

W nastgpujacy sposob:
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*jednostka dominujaca dokonuje zakupu towarow od dostawcow zewngtrznych, ktore nastgpnie odsprzedaje swoim spotkom
zaleznym i innym podmiotom prowadzacym obrot hurtowy w tej branzy,
*spotki zalezne zaopatruja apteki obce 1 whasne, ktore realizuja sprzedaz do odbiorcy finalnego.

Do modelu dystrybucji dostosowana jest polityka marzowo-cenowa. Specyfika branzy wymusza i ogranicza catkowita dowolno$¢
w tym zakresie.

Przy podejmowaniu decyzji cenowych nalezy uwzglednic¢ przepisy o cenach, a zwlaszcza cenach urzedowych. Metoda i sposob
ustalania ceny podporzadkowany jest wigc kalkulacji kosztéw na bazie zaangazowania aktywow oraz jest wypadkowa podjgtego
ryzyka.

Istnienie wewngetrznych segmentéw w Grupie Kapitatowej PGF S.A. nie opiera sig o kryteria produktow i ustug w zwiazku z
czym odwotano si¢ do nizszego poziomu wewngtrznej segmentacji.

Dodatkowym argumentem jest fakt, iz wewngtrzna struktura organizacyjna i struktura zarzadzania Grupa Kapitatowa jak rowniez
system wewngtrznej sprawozdawczosci finansowej dla Zarzadu nie sa oparte na poszczegolnych towarach i ustugach, a ryzyko
jednostki gospodarczej zwiazane jest z kierunkiem dystrybucji.

W ramach tego kryterium mozna wyodrgbnié¢ trzy podstawowe branzowe segmenty takie jak:

«"HURT" - hurtowy obrét towarowy do aptek obcych i innych hurtowni,

*"SZPITALE" - hurtowy obr6t towarowy do szpitali. W ramach tego segmentu dziata spotka zalezna PGF Urtica Sp. z 0.0. we
Wroctawiu,

*"APTEKI" - obrét towarowy detaliczny we wlasnych aptekach. W zakresie objgtym tym segmentem dziatalnos¢ prowadza
trzy spotki zalezne PZF Cefarm - Lublin S.A. w Lublinie, Apteki "Cefarm" Sp. z 0.0. w Bydgoszczy oraz PZF Cefarm - Krakow
S.A. w Krakowie.

Hurtowy obrot towarowy jest decydujacym kierunkiem dzialania pozostalych jednostek Grupy przypisanych do tego segmentu.
Inne obszary dziatalnosci nie spelniaja warunkow, aby zostaty uznane za segmenty sprawozdawcze zgodnie z MSSF nr 14.
Grupa stosuje jednolite zasady rachunkowosci dla wszystkich segmentow. Transakcje zrealizowane pomigdzy segmentami
zostaly w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyeliminowane.

Aktywa 1 pasywa segmentu nie uwzgledniaja kwot powstatych z tytulu podatku dochodowego.

Naklady inwestycyjne segmentu, zgodnie z MSSF nr 14 obejmuja koszty nabycia niefinansowych aktywow trwalych zwiazane z
danym segmentem.

W okresie objgtym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie wystapily inne koszty niepienigzne w istotnej wysokosci z
wyjatkiem amortyzacji.

Grupa Kapitatowa PGF S.A. prowadzi dzialalno$¢ na jednym obszarze geograficznym, ktorym jest terytorium Polski.

Korekty
Hurt Szpitale Apteki Pozosta te|konsolidacyjne Razem
w segmentach
Aktywa segmentow 1277960 91276 134212 8310 (255392) 1256366
Nale znosci i aktywa
z tyt. podatku 3947 173 256 8 (1131) 3253
odroczonego
Aktywa ogd lem 1281907 91449 134 468 8318 (256 523) 1259619
Pasywa segmentu 1074 659 69 299 131 065 2170 (18 294) 1258899
Zobowi azania i rezerwa
z tyt. podatku 8434 142 3062 - (10918) 720
odroczonego
Pasywa ogd tem 1083093 69 441 134127 2170 (29212) 1259619
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Korekty
Hurt Szpitale Apteki Pozostate [ konsolidacyjne Razem
w segmentach
Przychody segmentu
(sprzeda z klientom 3056435 290 538 212158 6 998 1 3566130
zZewn ¢trznym)
Przychody segmentu
(sprzeda z innym 182 891 830 10301 61 (194 083) -
segmentom)
Przychody operacyjne 80 463 9261 16319 1610 (8 360) 99 293
Przychody segmentu 3319789 300 629 238778 8 669 (202442)| 3665423
0g06 tem
Koszty segmentu
(sprzeda z klientom 3036859 289 856 209 921 8186 (95 440) 3449 382
zewn ¢trznym)
Koszty segmentu
(sprzeda z innym 152 824 813 9272 - (162 909) -
segmentom)
Koszty operacyjne 135 554 5802 3043 120 (2 285) 142 234
Koszty segmentu 3325237 296 471 222236 8306 260634)| 3591616
0g6 tem
Wynik segmentuz (5 448) 4158 16 542 363 58192 73807
dziatalnosci operacyjnej
Inne przychody 1020 14 111 785 12) 1918
segmentu
Inne nieprzypisane ) ) ) ) 39 165 39165
segmentom
Zysk (strata) segmentu (4 428) 4172 16 653 1148 19015 36 560
| Amortyzacja segmentu | 13 580 9| 2666 | 662 | (326) | 16 591 |
Naklady inwestycyjne 12 583 221 17700 3 1256 31763
segmentu

1. Informacja o instrumentach finansowych

Prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe okresu biezacego i skonsolidowane poréwnywalne dane obejmuja
instrumenty finansowe jak nizej:

a) aktywa finansowe przeznaczone do obrotu (pochodne instrumenty finansowe, jednostki uczestnictwa Funduszu
GAMMA),

b) zobowiazania finansowe (pochodne instrumenty finansowe, kredyty bankowe, z tytulu wyemitowanych papierow dtuznych
oraz wobec Skarbu Panstwa),

¢) pozyczki udzielone i naleznosci wlasne (pozyczki, odsetki, dywidendy),

d) aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci (obligacje),

e) aktywa dostgpne do sprzedazy (akcje).

1.1 Stany wyzej wymienionych instrumentow z uwzglgdnieniem zmian w prezentowanych okresach przedstawiaja ponizsze
tabele.
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a) Zmiana stanu aktywow finansowych 31.12.2003 31.12.2002
przeznaczonych do obrotu
Stan na pocz atek okresu 2371 89
- pochodne instrumenty finansowe - 89
- jednostki uczestnictwa Funduszu GAMMA 2371 -
a) zwi ¢kszenia (z tytutu) 133 5425
- zawarcie transakcji na instrumenty pochodne - 2 853
- wycena bilansowa instrumentéw pochodnych - 201
- nabycie jednostek uczestnictwa Funduszu GAMMA - 2200
- wycena memoria towa jednostek uczestnictwa 131 171
Funduszu GAMMA
- dopisanie odsetek na dzie i wykupu 2 -
b) zmniejszenia (z tytu tu) 205 3143
- rozliczenie pochodnych instrumentoéw finansowych - 3143
- wykup jednostek uczestnictwa funduszu GAMMA 205 -
Stan na koniec okresu 2299 2371
- pochodne instrumenty finansowe - -
- jednostki uczestnictwa Funduszu GAMMA 2299 2371
b) Zmiana stanu zobowi azan finansowych 31.12.2003 31.12.2002
przeznaczonych do obrotu
Stan na pocz atek okresu 13314 3350
- pochodne instrumenty finansowe 13314 3350
a) zwi ¢kszenia (z tytutu) 4614 17 360
- poniesione straty 4528 3 965
- wycena bilansowa instrumentéw pochodnych 13 13 395
- zawarcie transakcji na instrumenty pochodne 73 -
b) zmniejszenia (z tytu tu) 17915 7396
- zysk ze stosowania pochodnych instrumentéw finansowych 3688 4307
- realizacja pochodnych instrumentdéw finansowych 13 645 -
- wycena bilansowa instrumentéw pochodnych - 3008
- odwrdcenie si ¢ wyceny aktywow 582 81
Stan na koniec okresu 13 13 314
- pochodne instrumenty finansowe 13 13314
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¢) Zmiana stanu pozyczek udzielonych i naleznoSci 31.12.2003 31.12.2002

whasnych*

Stan na pocatek okresu — brutto 13 707 11495
- pozyczki krétkoterminowe (nalezno$¢ gldwna — brutto) 12 262 9332
- odsetki od pazyczek 639 475
- naleznoéci z tytutu leasingu finansowego dtugoterminowegd 302 671
- na}eznosm z tytutu leasingu finansowego 387 779

krotkoterminowego
- odsetki od leasingu finansowego dugoterminowego 36 120
- odsetki od leasingu finansowego krotkoterminowego 81 168
- odpis aktualizupcy naleznosci z tytutu leasingu

finansowego ®) ®)
- odpis aktualizupcy odsetki od leasingu finansowego (2) 2)
- odpis aktualizupcy — odsetki od pozyczek BO (389) (301)
- odpis aktualizupcy — pozyczki nalezno$¢ gldéwna BO (963) (502)

a) zwigkszenia (z tytutu) 18 822 21670
- udzielone pozyczki krotkoterminowe 7136 7519
- konwersja pozyczek z dtugo- do krotkoterminowych 9313 9370
- naliczenie odsetek od pazyczek w okresie 2350 3436
- przedterminowa wptata odsetek 21 -
- przeniesienie odsetek od leasingu z nalénos$ci gldwnej 2 -
- wiaczenie do konsolidacji odsetek od pozyczek - 78
- wiaczenie do konsolidacji pozyczek - 1267

b) zmniejszenia (z tytdu) 15561 19 457
- splata udzielonych pozyczek krotkoterminowych 12 466 14 999
- splata pozyczki aktualizowanej 138 154
- spisanie pozyczki aktualizowanej 2 43
- wylaczenie z konsolidacji pozyczek 145 30
- wylaczenie z konsolidacji pozyczki aktualizowane;j 65 -
- wylaczenie z konsolidacji odsetek od pozyczek - 2
- wylaczenie z konsolidacji odsetek od pozyczek 7 i

aktualizowanych
- zaptata odsetek od pozyczek naliczonych w poprzednim
. 208 132
okresie
- zap’ra'ta odsetek od pozyczek naliczonych w biezacym 1871 3004
okresie
- zaptata odsetek od pozyczek aktualizowanych 188 212
- umorzenie odsetek od pazyczek aktualizowanych 10 -
- zaptata naleznoéci z tytutu leasingu finansowego
krotkoterminowego 329 689
- przeniesienie odsetek od leasingu z nalénosci gléwnej 2 -
- zaptata odsetek od leasingu finansowego
. . 59 163
krotkoterminowego
- T0zZwigzanie umowy leasingowej 71 29

Stan na koniec okresu (brutto) 16 968 13 707
- odpisy aktualizupce warto$¢ pozyczek krotkoterminowych (2745) (963)
- odpisy aktualizujce odsetki od pozyczek (635) (389)
- odpis aktualizupcy nalezno$ci z tytutu leasingu ®) ®)

finansowego krétkoterminowego
- odpis aktualizupcy odsetki od leasingu finansowego 2) (2)
- pozyczki krotkoterminowe 15 895 12262
- odsetki od pazyczek 726 639
- naleznosci z tytutu leasingu dtugoterminowe 68 302
- naleznoéci z tytutu leasingu krotkoterminowe 231 387
- odsetki od leasingu finansowego dugoterminowe 5 36
- odsetki od leasingu finansowego krotkoterminowe 43 81
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PGF
Stan na koniec okresu (netto) 13 578 15 069
Odsetki od po  zyczek niezaplacone: 726 639

- termin zap laty do 3 m-cy 10 179
- termin zap tatyod 3 do 12 m-cy 78 71
- termin zap laty powyzej 12 m-cy 3 -
- aktualizowane 635 389
Odsetki od leasingu niezap lacone: 48 117
-termin zap tatydo 3 m-cy 10 26
- termin zap taty od 3 do 12 m-cy 18 53
- termin zap laty powyzej 12 m-cy 5 36
- przeterminowane 13 -
- aktualizowane 2 2

* Naleznosci wilasne nie obejmuja naleznosci handlowych i innych tj. z tytutu podatkdw, dotacji, cet, ubezpieczen

spotecznych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen, od pracownikéw z tytutu dziatalnosci socjalnej i bytowej, udzielonych

zaliczek, od towarzystw ubezpieczeniowych itp.

d) Zmiana stanu aktywéw finansowych utrzymywanych

. . s 31.12.2003 31.12.2002
do terminu wymagalno $ci
Stan na pocz atek okresu - 3903
- obligacje - 3903
a)zwi ¢kszenia (z tytutu) - 18 600
- nabycie weksli - 18 444
- aktualizacja weksli - 156
b) zmniejszenia (z tytu  tu) - 22 503
- wykup obligacji - 3903
- sprzeda 7 weksli - 18 600
Stan na koniec okresu - -
- obligacje - -
e) Zmiana stanu aktywoéw dost ¢pnych do sprzedazy 31.12.2003 31.12.2002
Stan na pocz atek okresu 133 -
-nieruchomo $¢ 73 -
- udzia ty Serum Software Sp. z 0.0. 60 -
a) zwi gkszenia (z tytutu) 142 156
- przeniesienie z d tugoterminowych aktywow finansowych ) 2
akcji Lucas Bank S.A.
-nieruchomo $¢ - 73
- przeniesienie z d tugoterminowych aktywow finansowych
oy - 60
udzia 10w Serum Software Sp. z 0.0.
- przeniesienie z d tugoterminowych aktywow finansowych 4 )
udzia }6w Cefarm Sp.z o.0.
- sp6 Idzielcze prawo do lokalu uzytkowego 138 -
b) zmniejszenia (z tytu tu) 137 23
- sprzeda z akcji Lucas Bank S.A. - 23
- sprzeda z udzialéw Serum Software Sp. z 0.0. 60 -
- sprzeda z udzialéw Cefarm Sp. z 0.0. 4 -
- wy laczenie z konsolidacji — nieruchomos$¢é 73 -
Stan na koniec okresu 138 133
- sp6 Idzielcze prawo do lokalu uzytkowego i nieruchomos¢ 138 73
- udzia ty Serum Software Sp. z 0.0. - 60

1.2 Charakterystyka instrumentéw finansowych
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1.2.1 Transakcje IRS (Interest Rate Swap)

Polegaja na transakcjach wymiany oprocentowania umownej w kontrakcie kwoty bazowej bez zmiany waluty tej kwoty. W
transakcjach przeprowadzanych przez spotke zamianie podlegata zmienna stopa procentowa (oparta na stawkach WIBOR) na
stope stata. Transakcje te byly zawierane w ramach zarzadzania ryzykiem stopy procentowej zwiazanym

z zadtuzeniem spotki i zabezpieczaja przed wzrostem rynkowych stop procentowych, wg ktorych sa obliczane koszty finansowe
zwiazane z zadluzeniem PGF.

Na dzien bilansowy Grupa nie posiadata otwartych transakcji IRS, w okresie sprawozdawczym wygasaly jedynie transakcje z
poprzednich okresow.

1.2.2 Zerokosztowe strategie opcyjne na stope procentowa

Polegaja na transakcjach wymiany oprocentowania umownej w kontrakcie kwoty bazowej bez zmiany waluty tej kwoty

z okresleniem maksymalnego i minimalnego poziomu stop procentowych (struktura , korytarza™) lub z innym okresleniem
poziomu stop procentowych (struktura ,,mewy”). Transakcje te byly zawierane w ramach zarzadzania ryzykiem stopy
procentowej zwiazanym z zadtuzeniem spoiki i zabezpieczaja przed wzrostem rynkowych stop procentowych wg ktorych sa
obliczane koszty finansowe zwiazane z zadtuzeniem PGF.

Na dzien bilansowy Grupa nie posiadata otwartych zerokosztowych strategii opcyjnych, w okresie sprawozdawczym wygasaty
jedynie transakcje z poprzednich okresow.

1.2.3 Transakcje terminowe FORWARD zakupu walut

Polegaja na dokonaniu transakcji zakupu waluty z dostawa (lub bez dostawy) w przyszitosci po z gory okreslonej cenie
(FORWARD) okreslonej na podstawie biezacego kursu wymiany (SPOT) i kosztu finansowania instrumentu. Terminowe
transakcje zakupu FORWARD sa dokonywane w celu ograniczenia ryzyka wzrostu kursu walutowego wynikajacego

z istniejacych w PGF zobowiazan walutowych zwiazanych z importem towarow. W ramach transakcji FORWARD dokonywano
zakupu walut EUR 1 USD w spoélce zaleznej od PGF. Transakcje te byty powiazane z konkretnymi zobowiazaniami dewizowymi.
Nie wszystkie transakcje forward zostaty zrealizowane

Na dzien bilansowy Grupa posiadata otwarte transakcje FORWARD zakupu waluty w przysztosci. W ramach transakcji forward
dokonano zakupu 197.504 EUR (869 tys. zt.) oraz 692.982 USD (2.657 tys. zt.). Transakcje mialy charakter zabezpieczajacy i
powiazane byty z konkretnymi zobowigzaniami dewizowymi. Koszty transakcji wyniosty 10 tys. zt. Nie wszystkie transakcje
forward zostaly zrealizowane do dnia bilansowego, a wyceny na dzien bilansowy dokonano wedtug wartoséci godziwej ponoszac
z tego tytutu koszty w wysokosci 13 tys. z1.

1.2.4 Transakcje CCIRS (Cros Curency Interest Rate Swap)

Polegaja na transakcjach wymiany oprocentowania umownej w kontrakcie kwoty bazowej wraz ze zmiana waluty tej kwoty. W
transakcjach przeprowadzanych przez spotke zamianie podlegata zmienna stopa procentowa (oparta na stawkach WIBOR)
zwiazana z waluta zI. na stope stala zwiazana z waluta obca. Transakcje te byly zawierane w ramach zarzadzania zadtuzeniem
spotki w celu zminimalizowania kosztow finansowych poprzez wykorzystanie dysparytetu stop procentowych zwiazanych z
réznymi walutami i zabezpieczaja przed wzrostem rynkowych stop procentowych w zt., wg ktdrych sa obliczane koszty
finansowe zwiazane z zadluzeniem PGF. Polaczenie zadtuzenia z transakcja CCIRS dziata

w praktyce jak przewalutowanie.

Na dzien bilansowy Grupa nie posiadata otwartych transakcji CCIRS, w okresie sprawozdawczym wygasaly jedynie transakcje z
poprzednich okresow.

1.2.5 Transakcje sprzedazy (wystawienia) opcji CALL na zakup waluty w przyszlosci
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Polegaja na sprzedazy (za ustalona premi¢) prawa do zakupu w przysztosci okreslonej w kontrakcie kwoty waluty po ustalonej
cenie FORWARD. Transakcje sprzedazy opcji w okresie sprawozdawczym byty dokonywane przez spotke zalezna, w celu
zmniejszenia (dzigki uzyskanej premii) ujemnego salda kosztow ze zrealizowanych réznic kursowych.

Na dzien bilansowy Grupa nie posiadata otwartych transakcji sprzedanych (wystawionych) opcji CALL
1.2.6 Jednostki GAMMA SFIO

Jednostki funduszu rynku pieni¢gznego GAMMA SFIO zarzadzanego przez WARTA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. sa nabywane w celu lokowania wolnych srodkow pieni¢znych. Jednostki te charakteryzuja si¢ duzym poziomem
bezpieczenstwa ($rodki funduszy sa lokowane na rynku pienigznym) oraz duza ptynnoécia, sa wigc dobra alternatywa
krotkoterminowych lokat bankowych.

Na dzien bilansowy jednostka dominujaca posiadata 17.359,6042 jednostek GAMMA SFIO (Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty) o wartosci godziwej w wysokosci 2.299 tys. zt.

1.2.7 Zobowiazania finansowe

Na pozycje t¢ sktadaja sig:
ekredyty bankowe dhugo- i krotkoterminowe zaciagnigte na finansowanie biezacej dziatalnosci. W bilansie wykazane zostaty w

wysokosci skorygowanej ceny nabycia. Szczegotowy wykaz, warunki oprocentowania oraz terminy sptat przedstawiaja noty nr
22d123c.

*zobowiazania z tytulu wyemitowanych przez spotke obligacji na okaziciela za posrednictwem:
*ABN AMRO S.A. z terminem wykupu w styczniu, lutym i kwietniu 2004r.

Obligacje wyemitowane zostaly w celu finansowania biezacej dziatalnosci.

Warunki oprocentowania przedstawia nota nr 23d.

Zobowiazania z tytutu obligacji wyceniane sa w kwocie wymagajacej zaplaty.

*zobowigzania wobec Skarbu Panstwa z tytutu zakupu przedsigbiorstwa panstwowego wystgpuja w czterech spotkach.
Oprocentowanie jest ptatne kwartalnie i wynosi 0,5% ponizej wskaznika wzrostu cen dobr inwestycyjnych oglaszanego dla
poprzedniego kwartatu przez Prezesa Gtéwnego Urzgdu Statystycznego w Dzienniku Urzgdowym Rzeczypospolitej Polskiej
"Monitor Polski".

Zobowiazania wobec Skarbu Panstwa wycenione sa w kwocie wymagajacej zaptaty.

*w celu poprawy ptynnosci Spotka PGF Urtica Sp. z o.0. kontynuowata program sekurytyzacji wierzytelnosci. Strony programu
to: Urtica-Finanse S.A., Bank Handlowy S.A. w Warszawie. W ramach programu PGF Urtica Sp. z 0.0. cedowata wierzytelnosci
na Urtica-Finanse S.A., ktora pozyskiwata srodki finansowe z banku z przeznaczeniem na zaptatg za wierzytelnosci emitujac
papiery dluzne, prowadzac jednocze$nie procedure windykacyjna. Program ten zostal wygaszony z dniem 23 stycznia 2004r. a
spotka Urtica-Finanse S.A. wykupita wszystkie wyemitowane w ramach programu obligacje.

1.2.8 Pozyczki udzielone i nalezno$ci wlasne

Na pozycje ta sktadaja si¢:

*pozyczki udzielone oraz przejgte w wyniku fuzji odbiorcom Aptekom wyceniane wedtug skorygowanej ceny nabycia
oszacowanej za pomoca efektywnej stopy procentowe;,

*nalezno$ci z tytulu leasingu finansowego wyceniane sa wedtug skorygowanej ceny nabycia oszacowanej za pomoca efektywnej
stopy procentowe;.

1.2.9 Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci
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stanowily zakupione kréotkoterminowe obligacje wyemitowane przez spotki zalezne. Transakcje te byly dokonywane na

warunkach rynkowych.

Aktywa finansowe dostegpne do sprzedazy stanowily posiadane udzialy w Serum Software Sp. z 0.0. w Gdansku, ktore zostaty

sprzedane w m-cu kwietniu 2003 roku.

1.2.10 Odpisy aktualizujace aktywa finansowe ilustruje ponizsze zestawienie

Tre & 0d 01.01 do 0d 01.01 do

31.12.2003 31.12.2002
1. Zwi ¢kszenia 2 687 778
- utrata warto $ci udziatow w spotkach 40 -
-udzielone po zyczki dtugo- i krotkoterminowe 2196 478
- odsetki od po zyczek 451 229
-w  laczenie do konsolidacji — odsetki od pozyczek - 71
2. Zmniejszenia 610 505
- przywrocenie warto $ci udziatow w spotkach 200 22
-zap lata pozyczek 138 228
- spisanie po zyczek 2 43
-zap ‘tata odsetek od pozyczek 188 212
-umorzenie odsetek od po zyczek 10 -
-wy laczenie z konsolidacji - odsetki od pozyczek 7 -
-wy laczenie z konsolidacji - pozyczki 65 -
3. Wycena bilansowa dodatnia 131 171
- wycena bilansowa jednostek uczestnictwa GAMMA 131 171

1.2.11 Koszty odsetek od zobowiazan finansowych dlugo- i krétkoterminowych ilustruje ponizsza tabela:

Koszty zobowi gzan finansowych (;(: (:12(;10(()1; (;(: (:12(;10:)1;
1. Zobowi gzania dlugoterminowe 3319 9178
a) Odsetki zrealizowane 3319 6423
- kredyty bankowe 3319 589
- wyemitowane obligacje w okresie sp laty - 5834
b) Odsetki niezrealizowane - 2755
- wyemitowane obligacje w okresie sp laty - 2699
- kredyty bankowe - 56
2. Zobowi gzania krotkoterminowe 11 688 25114
a) Odsetki zrealizowane 11492 24921
- kredyty bankowe 8 737 21548
- wyemitowane obligacje 2726 3026
-zobowi gzania wobec Skarbu Panstwa - 300
- leasing $rodkow trwatych 29 24
-po zyczki - 23
b) Odsetki niezrealizowane 196 193
- kredyty bankowe 35 -
- wyemitowane obligacje 161 193
Razem koszty zobowi gzan 15 007 34292

*Wszystkie odsetki niezrealizowane przypadaja do zaptaty w terminie 3 miesigcy

2. Zazobowiazania warunkowe Grupa uznaje potencjalny przyszlty obowiazek wykonania swiadczen, ktorych powstanie jest

uzaleznione od zaistnienia okre$lonych zdarzen.
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Zobowiazania warunkowe (po uwzglednieniu eliminacji w Grupie) wynosza 237.540 tys. zt., w tym porgczenia i gwarancje
187.758 tys. zt..

Zobowiazania warunkowe (z wylaczeniem porgczen i gwarancji) odnosza si¢ glownie do:
e warto$ci towardw obcych wyprowadzanych sukcesywnie ze sktadu celnego w kwocie 36.859 tys. zt.
* zawartych umow o roszczenia odszkodowawcze w kwocie 12.844 tys. zi.

Kwota udzielonych gwarancji i porgczen dotyczy:

*posiadaczy obligacji wyemitowanych przez Urtica Finanse S.A. w zwiazku z obstuga Programu Sekurytyzacji do kwoty 53.000
tys. zt.,

ekredytow w tacznej kwocie 13.560 tys. zt., z tego:

*spotce SPV (Urtica Finanse S.A.) w ramach Programu Sekurytyzacji w okresie trwania tego programu w kwocie

10.500 tys. zt.,

*dla ALCON Polska Sp. z 0.0. w kwocie 3.000 tys. zt.,

*odbiorcy spotki zaleznej w kwocie 60 tys. zt.

*wystawionych weksli gwarancyjnych i porgczen dla 10 kontrahentéw na taczna kwotg 72.896 tys. zt., oraz dalszym 15-tu
dostawcom wystawiono weksle in blanco do wysokosci zobowiazan,

*porgczenie za zobowiazania spotki zaleznej PGF Urtica Sp. z 0.0. we Wroclawiu z tytutu udzielenia jej kredytow

w lacznej kwocie 47.287 tys. zt.
*przez Bank Millennium S.A. w Warszawie (linia dyskontowa weksli) 11.622 tys. zt.

*przez Bank Millennium S.A. w Warszawie (kredyt rewolwingowy) 1.165 tys. zt.

*przez BPH PBK S.A., Centrum Korporacyjne Wroctaw (linia dyskontowa weksli) 24.000 tys. zt.
*przez Raiffeisen Bank we Wroctawiu (linia dyskontowa weksli) 10.500 tys. zt.

*porgczenie oplat za najem lokalu dla czterech aptek w kwocie 72 tys. zt.,
*na rzecz odbiorcéw nagréd loterii Programu "Dbam o Zdrowie" w kwocie 943 tys. zl..

Zobowiazania warunkowe wystgpujace w ramach Grupy prezentuje szczegdétowo nota 26 b.

3. Zobowiazania wobec budzetu panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego z tytulu prawa wilasnosci budynkow
i budowli nie wystepuja.

4. W okresie sprawozdawczym w Grupie Kapitalowej nie zaniechano zadnego rodzaju dziatalnosci oraz nie przewiduje si¢

takiego zaniechania w nastgpnym okresie.

5. W okresie sprawozdawczym nie byly ponoszone koszty z tytutu wytworzenia srodkow trwatych w budowie, srodkow
trwalych na wlasne potrzeby.

6. Naklady inwestycyjne poniesione w okresie sprawozdawczym br. wyniosty 71 918 tys. zk.
Z tego:

*na niefinansowe aktywa trwate 31763 tys. zk

*na inwestycje kapitatowe 40 155 tys. zt.

Planowane naktady inwestycyjne w okresie najblizszych 12 miesigcy wynosza 130 913 tys. zl.

i dotycza:
e inwestycji rzeczowych 30913 tys. zt.
*inwestycji kapitatowych 100 000 tys. zt.

7.1 Transakcje z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub taczna wartos¢ kilku transakcji zawartych przez dany
podmiot powigzany w okresie 12 miesigcy stanowi wyrazong w ztotych rownowarto$¢ kwoty 500 000 EURO.

W okresie objetym raportem PGF S.A. lub jednostki od niego zalezne nie zawieraly transakcji z podmiotami powigzanymi,
ktérych warto$§¢ przekracza 500 tys. EURO, poza typowymi i rutynowymi transakcjami w ramach Grupy Kapitalowe;j
zawieranych na warunkach rynkowych, ktérych charakter i warunki wynikaja z biezacej dziatalnosci operacyjne;j.
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W ramach zarzadzania gotdwka w Grupie Kapitatowej PGF S.A. spotki zalezne - Cefarm - Lublin S.A. oraz PZF Cefarm-
Krakéw S.A. nabywaty krétkoterminowe obligacje wyemitowane przez PGF S.A.
Na dzien bilansowy spoétki zalezne posiadaly obligacje PGF S.A. o tacznej wartosci 23.898 tys. zt.

7.2 Dane liczbowe podmiotéw powiazanych bezposrednio kapitalowo z PGF S.A. prezentuje ponizsza tabela.
Procent Wzajemne rozrachunki Wzajemne transakcije

Lp. | Nazwa podmiotu poli‘z;’(;:l:lel;go Nale znosci fiﬁ:;)s]:)v;e Zobowiazania Przychody Koszty

. |PGF-L6dzSp.zoo. 100,00 15 886 575 95 142 60249| 345360
w Lodzi

2. | PGF Sp. z 0.0. w Gda nsku 100,00 45 - 52 563 1 069 193 272

3. | PGF Sp. z 0.0. w Szczecinie 100,00 255 - 22 409 769 110 167

4. | PGF Sp.z0.0.w Lomzy 56,10 527 - 18 311 2793 120 754

5 PGFW]II?WldaC_]ISp.Z0.0. 100,00 ) i 10 763 30 15
w Katowicach

6. | PGF Sp. z 0.0. w Tarnowcu 100,00 27 - 32 391 835 124 590

7. | PGE Sp.z o.0. 100,00 1053 : 84 166 8554| 366872
we Wroctawiu

g. | Bez Recepty Sp.zo.0. 100,00 28 _ 104 4947 24
w Lodzi

g, |PGF-BydgoszezS.A. 97,74 700 ; 26 035 23495| 158 545
w Bydgoszczy

10, | POF Urtica Sp.z 0.0. 100,00 138 ; 23215 1075 38 942
we Wroclawiu

11, | CDL Uttica Terpol Sp. zo.0. | 4 163 ; ; 2623 27
w Sieradzu

1. Biomedic w upad%osm 100,00 ) i 9713 i )
Sp. z0.0. w Kielcach

13.| PGF Cefarm Sp. z 0.0. 100,00 642 . 35867 7443 190763
w Dywitach

14, | PZF Cefarm-Lublin S.A. 100,00 588| 13943 877 3750 61486
w Lublinie

5. | PGF Cefarm-Pozna f 100,00 3390 ; 64 419 25621 322308
Sp. z 0.0. w Poznaniu

16. | Clinika.PL S.A. w Gdansku 97,43 4 - - 1830 215

17. | Apteki Cefarm Sp. z 0.0. 100,00 42 ; 3899 262 50 942
w Bydgoszczy
Laboratorium Galenowe

18.| Olsztyn 100,00 304 - 28 2183 96
Sp. z 0.0. w Olsztynie

19. | PGF Sp. z 0.0. w Warszawie 100,00 553 - 37163 1788 152 256
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Procent Wzajemne rozrachunki Wzajemne transakcje

Lp. | Nazwa podmiotu pol:;(z?:ehglo Nale Znosci f;?ll;;}srzvvie Zobowi gzania | Przychody Koszty

20, | Farm-Serwis Sp. 7 0.0. 100,00 15 25 216 19 246
w Lodzi

21 | PGF Cefarm-Lublin 100,00 706 ; 60 196 60706| 217666
Sp. z 0.0. w Lublinie

2. PGF w likwidacji Sp. z 0.0. 100,00 ) ) 5707 3 7
w Sosnowcu

3. Urtica Zaopatrzenie Ap.tek 100,00 ) i ) ) )
Sp. z 0.0. we Wroc lawiu

24| P2F CefarmKrakow S.A. 50+1 szt. 4949| 9955 1 564 8 149 35576
w Krakowie

25.|Pharmena Sp.zo.0.w Lodzi] 47,64 1667 - - 2029 -

26.| Dosis Sp- z o.. 90,00 . . 3976 . 1439
w Warszawie

27, | PGF Cefarm Krakéw 50+1 szt. 44 - 15375 2310 17113
Sp. z 0.0. w Krakowie

2g. | POF wlikwidacji Sp.zoo. | 4 4 - ; 5916 2919 4684
w Kaliszu

29| Cefarm B Sp. z0.0. 100,00 . . 1359 . 3
w Katowicach
Razem 31726 24 498 611374 225451 2513368

8. W biezacym okresie nie wystapity zadne wspolne przedsigwzigcia, ktore nie podlegalyby konsolidacji.

9. Przecigtne zatrudnienie w roku 2003 w jednostce dominujacej oraz w spolkach zaleznych objetych konsolidacja wynosito
3 448 o0s0b, z tego:

*na stanowiskach robotniczych 1 257 osob,

*na stanowiskach nierobotniczych 2 191 osob.

Stan zatrudnienia na dzien 31.12.2003 r. wynosit 3 296 osoby.

10. W okresie sprawozdawczym organom zarzadczym i nadzoru jednostki dominujacej wyplacono wynagrodzenia:
*cztonkom Zarzadu 2.227 tys. zt.

*cztonkom Rady Nadzorczej 282 tys. zt.

Cztonkowie Zarzadu nie pobierali wynagrodzenia w Spotkach zaleznych.

Osobom nadzorujacym Spotke wyptacono wynagrodzenia z innych tytutéw niz udzial w Radzie w kwocie 216 tys. zt.
Cztonkom Rady Nadzorczej wyptacono w spotkach zaleznych 21 tys. zt. jako wynagrodzenie z tytutu zasiadania we wladzach
tych spotek.

Organom zarzadczym i nadzorczym spoétek zaleznych w okresie sprawozdawczym wyplacono wynagrodzenia jak nizej:
*cztonkom Zarzadu 6 716 tys. zt.

*cztonkom Rady Nadzorczej 250 tys. zt.

Osobom nadzorujacym spotki zalezne nie wyplacano wynagrodzen z innych tytutéw niz udziat w Radzie.

11. W okresie sprawozdawczym jednostka dominujaca nie udzielata kredytow, pozyczek i gwarancji cztonkom Czlonkom
Zarzadu spo6iki i jej organom nadzoru.

Nie wystepuja réwniez zadne tego typu zadtuzenia z lat ubiegltych w odniesieniu do czlonkdéw organéw nadzoru oraz ich
wspotmatzonkow, krewnych i powinowatych.
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Zadluzenie wspotmatzonkéw, krewnych i powinowatych cztonkdéw Zarzadu PGF S.A. z tytulu udzielonych pozyczek wynosi na
dzien 31.12.2003 r. tacznie 689 tys. zt. plus odsetki wg zmiennej stopy WIBOR 1M powigkszonej o 1 punkt procentowy. Sptata
nastgpuje w rownych ratach rocznych do konca miesiaca czerwca 2008 roku.

Warto$¢ niesptaconych pozyczek udzielonych przez podmioty zalezne na dzien 31.12.2003 r. wynosi w odniesieniu do:
cztonkow Zarzadu - 19 tys. zt. Oprocentowanie wynosi 11,8% w skali roku, zgodnie z umowa sptata nastapi do konca wrzesnia
2005 r.

*cztonkéw Rady Nadzorczej - 142 tys. zt. Oprocentowanie wynosi od 12% do 16% w skali roku. Zgodnie z umowa splata
nastapi odpowiednio do konca pazdziernika 2004 r. i stycznia 2005 r.

12. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie ujmuje zadnych zdarzen, ktére dotyczyty lat ubiegtych.

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

*W dniu 27.01.2004 r. postanowieniem Sadu Rejonowego dla Wroctawia - Fabrycznej we Wroctawiu zarejestrowane zostato
podwyzszenie kapitatdow w spotce zaleznej od PGF S.A. - Polska Grupa Farmaceutyczna Sp. z 0.0. we Wroctawiu. Wysokos$¢
kapitatu zaktadowego wzrosta z wysokosci 20 tys. zt. do 11.600 tys. zt.. Rownoczesnie wzrosta ilos¢ udziatow z 200 do 23.200,
ktoére uprawniaja do 23.200 gloséw. Nowe udziaty zostaly w catosci objgte przez PGF S.A., ktora posiada 100% udziatow i
gloséw w spotce.

*W dniu 19.02.2004 r. postanowieniem Sadu Rejonowego dla Lodzi - Srodmiescia w Lodzi, zarejestrowane zostato
podwyzszenie kapitatdow w spotce zaleznej od PGF S.A. - Polska Grupa Farmaceutyczna Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi.
Wysokos¢ kapitatu zaktadowego wzrosta z wysokosci 4 tys. zt. do 10.000 tys. zt.. Réwnoczesnie wzrosta ilos¢ udziatow

z 80 do 20.000, ktore uprawniaja do 20.000 gloso6w. Nowe udzialy zostaty w catosci objete przez PGF S.A., ktora posiada 100%
udziatow 1 gtosow w spotce.

*W dniu 22.01.2004 r. uchwata Zarzadu zostata podjeta decyzja o wydtuzeniu okresu funkcjonowania Programu Emisji
Obligacji o 5 lat (szczegodty dotyczace Programu opisane zostalty w raporcie biezacym nr 3/2002 z dnia 22.01.2002).

W zwiazku z tym w dniu 22.01.2004 r. zostal podpisany aneks do Umowy Dealerskiej, Agencyjnej i Depozytowej oraz do
Umowy z Dodatkowym Dealerem pomigdzy spotka, ABN AMRO Bank (Polska) S.A. oraz Bankiem Przemystowo - Handlowym
PBK S.A., dotyczacych obstugi Programu.

W okresie kolejnych pigeiu lat trwania programu PGF planuje emitowac obligacje krotkoterminowe (z terminem zapadalnos$ci od
7 do 365 dni) oraz $rednioterminowe (z terminem zapadalnosci powyzej 1 roku, jednak nie dtuzszym niz

3 lata) o lacznej wartosci nieprzekraczajacej 150 mln zt., rozumianej jako warto$¢ nominalna wszystkich wyemitowanych

i niewykupionych obligacji w kazdym dniu trwania Programu. Maksymalna warto§¢ emitowanych w ramach programu obligacji
stanowi 58,5% wartosci kapitatoéw wlasnych PGF S.A. (wg stanu na dzien 30.09.2003 r.).

Zapisy Umowy zawarte z ABN AMRO Bank (Polska) S.A. nie odbiegaja od standardéw zwiazanych z obstuga tego typu
programow.

*W dniu 31.03.2004 r. udzielone zostalo Bankowi Przemystowo - Handlowemu PBK S.A. porg¢czenie za zobowiazanie PGF
Urtica Sp. z 0.0., wynikajace z tytulu udzielonego umowa o lini¢ dyskontowa kredytu w kwocie 12.000 tys. zt.. Jest to
kontynuacja porgczenia udzielonego w dniu 01.08.2003 r.

*W dniu 31.03.2004 r. zostata podpisana z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowa o wielocelowa lini¢ kredytowa

w wysokos$ci 26 mln zt na okres od 31.03.2004 r. do 31.03.2006 r.. Podpisana umowa nie zmienita tacznej wysokos$ci zadhuzenia
kredytowego PGF S.A. w Banku Zachodnim WBK S.A. i jest kontynuacja czterech uméw o kredyt w rachunku biezacym,
zapadajacych w dniu 31.03.2004 r..

W ciagu ostatnich 12 miesigcy spotka zawarla z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowy kredytowe na taczna kwotg

77 min zt.

*W dniu 31.03.2004 r. podpisany zostat z Bankiem Przemystowo - Handlowym PBK S.A. aneks do umowy kredytowe;j,
podwyzszajacy kwotg kredytu do 20.000 tys. zt. oraz wydhuzajacy okres sptaty do dnia 31.03.2006 r.. Kredyty nie sa
zabezpieczone na sktadnikach majatkowych PGF S.A.. Umowy nie zawieraja zapisow odbiegajacych w sposdb znaczacy od
zapisow typowych dla tego rodzaju umow kredytowych.
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*W dniu 06.04.2004 r. Fitch Ratings, migdzynarodowa agencja ratingowa podwyzszyla krajowe ratingi nadane Spoétce. Krajowy
rating dla niezabezpieczonego zadluzenia dtugoterminowego zostat podwyzszony z "BB+(pol)" do "BBB-(pol)", a krajowy
rating dla zadtuzenia krotkoterminowego z "B(pol)" do "F3(pol)". Perspektywa ratingu dlugoterminowego jest stabilna.
Krajowy rating na poziomie "BBB" oznacza odpowiednia wiarygodno$¢ kredytowa w porownaniu do innych podmiotow
ocenianych w tym samym kraju. Jednakze zmiany w otoczeniu lub warunkach gospodarczych moga wptyna¢ na zdolnos¢ do
terminowej splaty tych zobowiazan finansowych zakwalifikowanych do wyzszej kategorii.

Kroétkoterminowy rating krajowy F3 (pol) oznacza wystarczajaca zdolnos¢ do terminowego regulowania zobowiazan
finansowych w porownaniu do innych podmiotéw ocenianych w tym samym kraju. Jednak zdolnos$¢ ta jest bardziej podatna na
zmiany w krotkim okresie czasu niz w przypadku wyzszej kategorii.

*W dniu 09.04.2004 r. PGF S.A. podpisata dokumenty dotyczace prywatyzacji przedsigbiorstwa panstwowego PZF "Cefarm" w
Lodzi w trybie przepisow art. 39 ust. 1 pkt 2 ustawy z dnia 30 sierpnial 996 roku o komercjalizacji

i prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych wydane na podstawie art. 49 tej ustawy.

Podpisane dokumenty obejmuja:

- umowg spotki z ograniczona odpowiedzialno$cia (z udziatem Skarbu Panstwa).

Firma spotki brzmi: Przedsigbiorstwo Zaopatrzenia Farmaceutycznego CEFARM-L6dZ Spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscia w Lodzi (nowopowotana spotka).

Gtowne elementy dokumentu prywatyzacyjnego to, migdzy innymi:

»zawigzanie spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia nastgpuje pod warunkiem zawieszajacym, ze Prezes Urzgdu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw udzieli zgody na dokonanie koncentracji przedsigbiorstw, stosownie do wlasciwych przepisow
ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow,

*kapitat zaktadowy nowopowotanej spotki wynosi 27.010 tys. zt. i dzieli sig¢ na 270.100 réwnych i niepodzielnych udziatow o
warto$ci nominalnej 100 zt. kazdy udzial,

*PGF S.A. wnosi na pokrycie kapitalu zaktadowego wktad pienigzny w kwocie 22.000 tys. zt. i obejmuje 220.000 udziatéw, co
stanowi 81,50% udziatéw w nowopowotanej spofce,

* Skarb Panstwa wnosi na pokrycie kapitatu zaktadowego aport w postaci przedsigbiorstwa panstwowego pod nazwa
Przedsigbiorstwo Zaopatrzenia Farmaceutycznego "Cefarm" w rozumieniu art. 55 'k.c. o wartosci 5.010 tys. zt.

i obejmuje 50.100 udzialdow, co stanowi 18,50% udziatdw w nowopowotanej spotce,

*zbycie udzialow nalezacych do Skarbu Panstwa nastapi w trybie publicznym zgodnie z przepisem art. 33 ustawy

z 30 sierpnia 1996 roku o komercjalizacji i prywatyzacji,

*wspdlnik zalozyciel PGF S.A. w Lodzi ma prawo pierwszenstwa nabycia przeznaczonych do zbycia nalezacych do Skarbu
Panstwa udziatéw z wylaczeniem udziatow udostgpnionych uprawnionym pracownikom, przez okres 5 lat od dnia
zarejestrowania nowopowolanej spotki. Cena nabycia udziatow przy korzystaniu z prawa pierwszenstwa bedzie ich warto$¢
bilansowa ustalona na podstawie ostatniego przed zbyciem udziatéw bilansu spoiki, nie moze by¢ jednak nizsza niz cena nabycia
tego udzialu przez Skarb Panstwa, skorygowana o wskaznik wzrostu cen dobr inwestycyjnych,

euprawnionym pracownikom przystuguje prawo do nieodptatnego nabycia do 15% udziatéw nalezacych do Skarbu Panstwa
zgodnie z art. 49 ust. 4 ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji,

*wspdlnik PGF S.A. zobowiazuje sig, Zze nowopowotana spotka zrealizuje na przedmiot umowy w okresie 3 lat dziatalnosci
naktady inwestycyjne na $rodki trwate w facznej kwocie 6.000 tys. zt.,

*PGF S.A. zobowiazuje si¢ do utrzymania stanu zatrudnienia na poziomie 670 etatoéw przez okres 12 miesiecy liczac od dnia
podpisania umowy spotki.

*W dniu 16.04.2004 r. PGF S.A. podpisata (warunkowa) umowg sprzedazy akcji, na podstawie ktorej zobowiazala si¢ do
nabycia od Polish Enterprise Fund L.P. 361.182 akcji spotki "Apteki Polskie" Spotka Akcyjna z siedziba w Katowicach o tacznej
warto$ci nominalnej 36.118 tys. ztotych, stanowiace 100% udziatu w kapitale oraz uprawniajacych do 100% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy tej spotki. Cena sprzedazy zostata ustalona na 18.827.881 USD.

Umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajacym oraz rozwigzujacym. Sprzedaz akcji nastapi pod warunkiem:

*spelnienia si¢ Warunku Zawieszajacego, iz PGF S.A. i Polish Enterprise Fund L.P. otrzymaja pisemne stanowisko Prezesa
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw o braku zastrzezen do przeprowadzenia Transakcji, oraz

eniespelnienia si¢ w terminie do dnia zamknigcia transakcji Warunku Rozwiazujacego, polegajacego na wejsciu w zycie
przepiséw zakazujacych Kupujacemu nabycia Akcji.

Kazda ze stron jest uprawniona do odstapienia od Umowy w przypadku, gdy pomimo spelnienia si¢ Warunku Zawieszajacego i
niespetnienia si¢ warunku Rozwiazujacego Zamknigcie Transakeji nie nastapi do dnia
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30 wrzesnia 2004 r.

*W dniu 19.04.2004 r. Spotka otrzymata zgodg Prezesa Urzgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie
koncentracji, polegajacej na przejeciu przez PGF S.A. z siedziba w Lodzi kontroli nad Przedsigbiorstwem Zaopatrzenia
Farmaceutycznego "Cefarm" z siedziba w Lodzi.

*W dniu 19.04.2004 r. wptyneto do siedziby spotki PGF S.A. Postanowienie Sadu Rejonowego dla Lodzi-Srodmiescia

w Lodzi, XX Wydzial Krajowego Rejestru Sadowego o zarejestrowaniu w dniu 19.02.2004 r. podwyzszenia kapitatow

w spoltce zaleznej od PGF S.A. - "Farm - Serwis" spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia z siedziba w Lodzi. Wysokosé
kapitatu zaktadowego wzrosta z wysokosci 4 tys. zt. do 5.000 tys. zt.. Réwnoczesnie wzrosta ilo$¢ udziatow z 40 do 10.000,
ktére uprawniaja do 10.000 gtosoéw. Nowe udzialy zostaty w catosci objete przez PGF S.A., ktéra posiada 100% udziatow i
glosow w spolce.

*W dniu 01.05.2004 r. aktem notarialnym, zostat wniesiony przez Skarb Panstwa, do spotki PZF Cefarm - £.6dz Spotka zo.0. w
Lodzi, aport w postaci przedsigbiorstwa panstwowego pod nazwa PZF Cefarm o wartosci 5.010 tys. zt. W zamian za aport Skarb
Panstwa objal 50.100 udziatow, co stanowi 18,5% udziatow w tej spotce. Pozostate 81,5% udziatow naleza do PGF S.A. Tym
samym zakonczony zostal proces prywatyzacji PZF Cefarm - £.6dz.

*W dniu 10.05.2004 r. zostaty podpisane z Kredyt Bankiem S.A.:

eumowa o kredyt w rachunku biezacym w wysoko$ci 27 mln zt. na okres od 10.05.2004 r. do 10.05.2006 r. oraz

*aneks do umowy o odnawialny kredyt obrotowy w wysokosci 30 mln zt. przeksztalcajacy go w kredyt w rachunku biezacym i
jednoczesnie wydhuzajacy okres kredytowania do dnia 10.05.2006 .

Kredyty nie sa zabezpieczone na sktadnikach majatkowych PGF. Umowy zawieraja zapisy nie odbiegajace w sposob znaczacy
od zapisow typowych dla tego rodzaju umow kredytowych.

14. PGF S.A. nie ma prawnego poprzednika. Powstata w 1994 roku jako Spotka Akcyjna.
15. Skumulowana $rednioroczna stopa inflacji z okresu ostatnich trzech lat dziatalnoéci Grupy nie osiagngta 100%.

16. Porownywalne dane finansowe prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym uwzgledniaja korektg btedu
podstawowego polegajacego na nie wprowadzeniu w ksiggach roku 2002 PGF S.A. odpisu aktualizujacego majatku trwalego
odpowiadajacego zrealizowanej w I kwartale 2003 r. stracie brutto na jego sprzedazy w kwocie 2.674 tys. zI. Strata ta
pomnigjszona o utworzony aktyw z tytutu odroczonego podatku dochodowego (wg stawki dla roku 2003 tj. 27%)

w wysokosci 722 tys. zt. powoduje, iz wynik finansowy netto Grupy za rok 2002 winien by¢ mniejszy o kwotg 1.952 tys. zt.

1 wynies¢ 22.552 tys. zt., zamiast prezentowanego i1 zatwierdzonego zysku netto w kwocie 24.504 tys. zt. W roku biezacym
korektg ta przeprowadzono przez niepodzielony wynik z lat ubiegltych - strata z lat ubiegtych w kwocie 29.691 tys. zt.
Prezentowane porownywalne dane finansowe uwzgledniaja korekte tego bledu we wszystkich wzorach podstawowych
sprawozdan finansowych jak i we wszystkich notach objasniajacych do nich.

Ponizej prezentujemy réznice pomigdzy danymi prezentowanymi jako porownywalne dane finansowe, a uprzednio ogloszonym i
zatwierdzonym sprawozdaniem finansowym za 2002 r.

Bilans na dzien 31.12.2002 r.
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Sprawozdanie zatwierdzone Korekt Sprawozdanie prezentowane jako dane porownywalne
orekta
Pozycie Warto$¢é Warto$¢ Pozycje
Aktywa trwale 174 016 (1952) 172064 | Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwale 151339 (2674) 148 665 |Rzeczowe aktywa trwate
D%ugotermmowe rozliczenia 10 306 72 11028 D@gotemunowe rozliczenia
migdzyokresowe migdzyokresowe
Aktywa ztytulu odroczonego 10 288 729 11010 Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego podatku dochodowego
Aktywa razem 1193 631 (1952) 1191679 | Aktywa razem
Kapitat wlasny 139 152 (1952) 137200 |Kapital wlasny
Zysk (strata) netto 24 504 (1952) 22 552 | Zysk (strata) netto
Pasywa razem 1193631 (1952) 1191679 |Pasywa razem
Rachunek zyskow i strat za 01.01. - 31.12.2002 r.
Sprawozdanie zatwierdzone Korekt Sprawozdanie prezentowane jako dane porownywalne
orekta
Pozycje Warto$¢ Warto$¢ Pozycje
Pozostale koszty operacyjne 110 111 20674 112785 |Pozostale koszty operacyjne
Aktuahzaqa warto$ci aktywow 34754 2674 37 428 Aktuahzaqa warto$ci aktywow
niefinansowych niefinansowych
Zysk (st.ratzfl) na dzatalno$ci 70779 (2674) 68 105 Zysk (st.rata}) na dzialalno$ci
operacyjnej operacyjnej
Zysk (strata).z dziatalno$ci 13008 (2674) 30334 Zysk (strata).z dzialalno$ci
gospodarczej gospodarczej
Zysk (strata) brutto 33928 (2674) 31254 |Zysk (strata) brutto
Podatek dochodowy 9517 (722) 8795 [Podatek dochodowy
Czg$¢ odroczona (6 076) (722) (6 798)|Cze$¢ odroczona
Zysk (strata) netto 24 504 (1952) 22 552 | Zysk (strata) netto

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok 2002

Sprawozdanie zatwierdzone Korekt Sprawozdanie prezentowane jako dane porownywalne
orekta
Pozyce Wartos¢ Wartod¢ Pozycje
Wynik netto 245041 (195)) 22552 |Wynik netto
Kapitat wiasny na koniec okresu 1| (1) 137200 Kapitat wiasny na koniec okresu
(BZ) (B2)

Rachunek przeptywow pienigznych za okres 01.01.-31.12.2002 r.

SA-RS 2003
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Sprawozdanie zatwierdzone Korekt Sprawozdanie prezentowane jako dane porownywalne
orekta
Pozycje Warto$é Warto$¢ Pozycje
Zysk (strata) netto 24 504 (1952) 22 552 | Zysk (strata) netto
Korekty razem 129 262 1952 131214 |Korekty razem
Z@ana stanu rozliczen (5319) (122) (6041) Z@ana stanu rozliczen
migdzyokresowych migdzyokresowych
Inne korekty 14 445 2674 17119 [Inne korekty
Przsp’fywy pi.eniqine n‘ettf) 153 766 153 766 Przeplywy pi.eniqine n.ettf)
z dziatalnosci operacyjnej z dziatalnosci operacyjnej

17. Ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty wytaczone spotki, ktérych wykaz ujeto w pkt 7.1 Wprowadzenia.

Podstawe prawna wyltaczenia omdwiono szczegdtowo w pkt 7.2 Wprowadzenia.

Podstawowe dane oraz wskazniki ekonomiczno-finansowe spotek kontynuujacych dziatalno$é gospodarcza.

Bez Recepty Sp.zo.o. CDL Urttica Terpol Laboratorium Galenowe
. . Olsztyn Sp. zo.o.
w Lodz Sp. zo0.0. w Sieradzu .
w Olsztynie
31.12.2003 r] 31.12.2002 r)31.12.2003 r{31.12.2002 r|31.12.2003 r{31.12.2002 r.
Przychody ze sprzedazy [tys. zt.] 7246 2627 2623 3019 2467 952
Zysk netto [tys. zt.] (54) (83) 95 385 410 9
Kapitat wlasny [tys. 7] 97) (42) 252 157 1178 768
Aktywa [tys. 7] 1113 477 313 200 1455 930
rentowno$¢ sprzedazy netto [%] - - 3,62 12,75 16,62 0,95
rentowno§$¢ netto kapitalu wlasnego [%] 55,67 197,62 37,70 245,22 34,80 1,17
stopien pokrycia majatku kapitatem wlasnym [%] - - 80,51 78,50 80,96 82,58

Pharmena Sp. zo.o.

Dosis Sp. zo.o.

Urtica Finanse S.A.

w Lodzi w Warszawie we Wroclawiu

31.12.2003 r§ 31.12.2002 r{31.12.2003 r|31.12.2002 r{31.12.2003 r|31.12.2002 1.
Przychody ze sprzedazy [tys. zL] 2056 - 8550 - *3121 *5318
Zysk netto [tys. zt.] (76) - (987) - 467 1416
Kapitat wlasny [tys. zL] 975 - (1265) - 2295 1 828
Aktywa [tys. 7] 2121 - 3206 - 12 687 20177
rentowno§¢ sprzedazy netto [%] - - - - *14,96 *26,63
rentowno§$¢ netto kapitalu wlasnego [%] - - - - 20,35 77,46
stopien pokrycia majatku kapitalem wlasnym [%] 45,97 - - - 18,09 9,06

* Z uwagi na finansowy charakter dzialalnosci spotki Urtica Finanse S.A. przychody ze sprzedazy pokazano tacznie z
przychodami operacyjnymi i finansowymi, rentowno$¢ netto odniesiono do przychodéw ogotem.

W odniesieniu do spotek postawionych w stan likwidacji i nie prowadzacych dziatalnosci operacyjnej podstawowe dane

finansowe zawiera nota S5F.

Przecigtne zatrudnienie w okresie sprawozdawczym i pordéwnywalnym tych jednostek prezentuje ponizsza tabela:
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Ip. Nazwa jednostki Przecigtne zatrudnienie w osobach
rok 2003 rok 2002
1. [Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z0.0. w Olsztynie 16 12
2. |Biomedic Sp. zo0.0. w upadiosci w Kielcach - 7
3. |CDL Uttica Terpol Sp. z0.0. w Sieradzu 25 24
4. [BezRecepty Sp.z0.0. wlodz 3 2
5. |PGF Sp.zo.0. w likwidacji w Sosnowcu 1
6. |Urtica Zaopatrzenie Aptek Sp. z0.0. we Wroclawiu 0
7. |Uttica Finanse S.A. we Wroclawiu 1 0
8. |PGF Sp.zo.0. w likwidacji w Katowicach 6 239
9. [PGF Sp. zo.0. w likwidacji w Kaliszu 6 53
10. [Pharmena Sp. z0.0. wLodzi 3
11. |Dosis Sp.z0.0. w Warszawie 29
12. |Cefarm B Sp. z 0.0. w Katowicach 36

18. Ocena ryzyka w zwiazku z postgpowaniami dotyczacymi weryfikacji zgtoszen celnych oraz poboru nienaleznych cen.

Od potowy 2001 roku pomigdzy przedsigbiorcami branzy farmaceutycznej a administracja publiczna toczy si¢ spor dotyczacy
prawidlowosci ustalania warto$ci celnej. Konsekwencja zakwestionowania prawidtowosci ustalenia wartosci celnej
importowanych lekow jest mozliwo$¢ podjecia przez organy administracji publicznej proby kwestionowania podatku VAT
naliczonego w zwiazku z importem lekdw oraz podjecia proby dochodzenia od firm farmaceutycznych sankcji z tytulu zawyzenia
marzy. Ewentualna sankcja wynosi 150% kwoty zawyzenia wartosci celnej (gdyby takie zostato ostatecznie i prawomocnie
ustalone). Potencjalne generalne konsekwencje w podatku VAT to zakwestionowanie mozliwosci odliczenia podatku VAT, 30%
sankcja oraz odsetki.

W roku 2003 postgpowania celne zmierzajace do weryfikacji zgloszen celnych obejmujacych importowane leki zostaty wszczete
rowniez wobec PGF S.A. Postgpowania te nie zostaly jeszcze zakonczone wydaniem ostatecznych decyzji przez organy celne.
Prowadzone obecnie w Spolce postgpowania celne nie skutkuja ryzykiem zaptaty ewentualnych naleznosci celnych w zwiazku z
tym, ze stawka celna importowanych lekow wynosita "0", a postgpowanie organéw celnych zmierza do obnizenia, a nie
podwyzszenia wartosci celnej.

Zdaniem Zarzadu Spotki w przypadku PGF postgpowania celne nie powinny zakonczy¢ si¢ uznaniem, ze PGF zawyzat wartos¢
celna. Podstawa takiego twierdzenia spotki jest fakt, iz udzielone PGF S.A. premie byty uzaleznione od okolicznos$ci
nastepujacych po dacie odprawy celnej, a tym samym stanowia premie post-importowe nie wptywajace na wartos¢ celna
towarow. W $wietle dotychczasowego stanowiska organow celnych i sadow w analogicznych sprawach dotyczacych importeréw
lekow nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ tego, ze rozstrzygnigcia organdw celnych moga by¢ dla spotki negatywne. Nawet
jednak gdyby tak byto to ze wzgledu na warto§¢ importowanych towaréw, ktoéra w ostatnich trzech latach miesci si¢ w przedziale
5% - 10% wszystkich towaréw nabywanych przez PGF oraz ze wzgledu na relatywnie niska warto$¢ udzielanych premii (ok. 5%
warto$ci towarow) to potencjalne ryzyko finansowe Spotki zwiazane z proba podniesienia przeciwko spolce roszczen w zwiazku
z prowadzonymi obecnie i nie zakonczonymi postgpowaniami (podniesienie roszczen nie przesadza o ich zasadnosci) nie bedzie
mialo istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe i sytuacje majatkowa Spoitki. Stanowisko PGF potwierdza réwniez to, ze
dotychczas, tylko w stosunku do PGF Urtica Sp. z 0.0. organ podatkowy, w dorgczonym protokole kontroli, zarzucit pobranie
nienaleznej marzy (kwota 10 tys.zt.).

Rownoczesénie Zarzad Spoltki na podstawie przeprowadzonej analizy prawnej uwaza, ze nawet gdyby wskazane powyzej proby
podniesienia roszczen przez administracjg publiczna zostaty podjete to i tak ostateczne zakonczenie powstatego w zwiazku z tym
ewentualnego sporu byloby korzystne dla Spotki. W odniesieniu do ewentualnych roszczen zwiazanych z podatkiem VAT
wynika to z braku wlasciwej - ustawowej - podstawy prawnej do kwestionowania odliczalnosci podatku VAT (w $wietle
stanowiska Trybunatu Konstytucyjnego, rozporzadzenie Ministra Finansow, nie jest dla takiego celu wystarczajace). Natomiast
ewentualna proba podnoszenia roszczen o zaplatg sankcji z tytulu przekroczenia marzy jest, zdaniem spoiki, potwierdzonym i
jednolitym stanowiskiem autorytetdw prawnych, skazana na niepowodzenie ze wzgledu na to, ze ewentualna podstawa prawna
do takiego dziatania (Rozporzadzenie Ministra Finanséw w sprawie maksymalnych marz w obrocie lekami) juz nie obowiazuje w
zwiazku z uchyleniem jej wyrokiem Trybunatu Konstytucyjnego.
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Podsumowujac, zdaniem Zarzadu Spoéiki istnieje ryzyko niezasadnego zakwestionowania przez organy celne prawidtowosci
deklarowanych przez PGF wartosci celnych, a w konsekwencji istnieje ryzyko podjecia proby kwestionowania przez organy
skarbowe rozliczen z tytutu VAT i prawidlowoSci stosowania marzy w obrocie lekami. Jednakze Zarzad Spotki na podstawie
przeprowadzonych analiz prawnych ocenia, ze prawdopodobienstwo powstania odpowiedzialnosci finansowej Spotki w zwiazku

z takimi, ewentualnymi i niezasadnymi roszczeniami jest niskie, a ostateczne zakonczenie ewentualnego sporu bytoby korzystne
dla Spoiki.
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