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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Polskiej Grupy Farmaceutycznej S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Polska Grupa Farmaceutyczna S.A., dla ktérej Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.
z siedziba w Lodzi, przy ulicy Zbaszyniskiej 3, jest podmiotem dominujacym, obejmujacego:

skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 roku, ktory po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sume 2.011.720 tys. zi,

—  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia
2007 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 73.719 tys. zi,

—  zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2007 roku do
31 grudnia 2007 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu wiasnego w kwocie 115.332 tys. 2,

—  skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2007 roku do

31 grudnia 2007 roku wykazujacy zwiekszenie stanu s$rodkéw pienigznych w kwocie
64.096 tys. zi,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie wymienionego skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiedzialnosé
ponosi Zarzad Jednostki Dominujacej. Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii
o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosci tego skonsolidowanego sprawozdania.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone metoda pelna w odniesieniu do stu
trzech jednostek zaleznych, metoda praw wlasnosci w odniesieniu do dwoch jednostek
stowarzyszonych oraz metoda proporcjonalng w odniesieniu do jednej jednostki wspolzalezne;.
Sprawozdania finansowe czternastu jednostek zaleznych byly przedmiotem badania przez inne
podmioty uprawnione do badania sprawozdan finansowych. OtrzymaliSmy sprawozdania
finansowe w/w jednostek zaleznych oraz opinie z badania tych sprawozdan. Nasza opinia
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego w odniesieniu do danych tych podmiotow
jest oparta na opiniach bieglych rewidentéw uprawnionych do badania. Dane ze sprawozdan
finansowych jednostek zaleznych, co do ktérych oparliSmy si¢ catkowicie na opiniach innych
bieglych rewidentow oraz dane jednostek zaleznych i stowarzyszonych nie podlegajacych badaniu,
stanowia 9,52% i 23,83% odpowiednio skonsolidowanych aktywow i skonsolidowanych
przychodow ze sprzedazy przed korektami konsolidacyjnymi.

Member of
Audyt.Podatki.Konsulting . Doradztwo Finansowe. Deloitte Touche Tohmatsu

Sad Rejonowy dla m, st. Warszawy KRS 0000031236, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

kapitat zaktadowy: 100,000 zt 3 &J



Deloitte.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliémy i przeprowadzili$my
stosownie do postanowien:

—  rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76,
poz. 694 z pdzn. zmianami),

— norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce

w taki sposdb, aby uzyskaé racjonalna, wystarczajaca podstawe do wyrazenia opinii, czy
skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledow. Badanie obejmowalo
w szczegdlnosci sprawdzenie dokumentacji konsolidacyjnej, z ktérej wynikaja kwoty i informacje
zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, a takze oceng zasad (polityki)
rachunkowosci, zastosowanych do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

oraz istotnych zwiazanych z tym szacunkéw oraz ogdlng oceng prezentacji skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

JesteSmy przekonani, ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnilo nam wystarczajaca
podstawe do wyrazenia opinii.

W naszej opinii - w oparciu o wyniki przeprowadzonego badania oraz opinie innych bieglych
rewidentow - zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Polska Grupa
Farmaceutyczna S.A. za rok obrotowy 2007, przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje
istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego Grupy Kapitatowej
na dzien i za okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2007 roku zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztalcie zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska.

Sprawozdanie z dzialalnoSci Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2007 jest kompletne
w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych, a zawarte w nim informacje, zaczerpnigte bezposrednio
ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

Grabowicz osoby reprezentujace podmiot

nr ewid. 10318/7629 DELOITTE AUBYT Sp. z 0.6.

ul. Pigina 18, 00-549 Warszawa
tel. 511-08-11, fax 511-08-13
NIP £27-020-07-88; REGON 016076870

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na listg podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzona przez KRBR

Warszawa, 30 kwietnia 2008 roku



Grupa Kapitalowa POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

I.

1.

RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO

SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ POLSKA GRUPA

FARMACEUTYCZNA S.A ZA ROK OBROTOWY 2007

INFORMACJE OGOLNE

Dane identyfikujace jednostk¢ dominujaca

Spétka Dominujaca Grupy Kapitatowej dziata pod firma Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.
Siedziba Spotki jest £.6dz, ulica Zbaszynska 3.

Spotka prowadzi dzialalno$¢ w formie spdiki akcyjnej, zawiazanej aktem notarialnym w dniu
29 listopada 1994 roku przed notariuszem Anng Siwinska w L.odzi (Repertorium Nr A 5829/94).
Spolka zostata zarejestrowana w rejestrze handlowym prowadzonym przez Sad Rejonowy XXI
Wydzial Gospodarczy-Rejestrowy w Lodzi, w dziale B pod numerem 5262, na podstawie
postanowienia z dnia 1 grudnia 1994 roku. Aktualnie Spétka jest wpisana do rejestru

przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad 1.6dz-Srédmiescie XX Wydzial KRS w Lodzi pod
numerem KRS 000049482.

Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 726-10-09-357 nadany przez Urzad
Skarbowy w Lodzi w dniu 13 grudnia 1994 roku.

Urzad Statystyczny nadal Spétce w dniu 2 grudnia 1998 roku REGON o numerze: 470929074.

Spéika dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Wedhug statutu Spotki przedmiotem jej dziatalnosci jest:

produkcja podstawowych substancji farmaceutycznych,

produkcja lekéw 1 preparatéw farmaceutycznych,

dzialalno$¢ agentéw specjalizujacych si¢ w sprzedazy okre§lonego towaru lub okreslonej
grupy towardw, gdzie indziej nie sklasyfikowana,

sprzedaz hurtowa cukru, czekolady i wyrobéw cukierniczych,

sprzedaz hurtowa herbaty, kawy, kakao i przypraw,

sprzedaz hurtowa wyrobéw metalowych, porcelanowych, ceramicznych i szklanych do uzytku
domowego, tapet, i Srodkdéw czyszczacych,

sprzedaz hurtowa perfum i kosmetykow,

sprzedaz hurtowa wyrobow farmaceutycznych,

sprzedaz hurtowa pozostalych artykutéw uzytku domowego i osobistego,
sprzedaz hurtowa wyrobéw chemicznych,

sprzedaz hurtowa maszyn i urzadzen biurowych,

pozostala sprzedaz hurtowa wyspecjalizowana,

pozostala sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana,

towarowy transport drogowy pojazdami specjalizowanymi,

towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi,

przetadunek towaréw w pozostatych punktach przetadunkowych,
magazynowanie i przechowywanie towar6w w pozostalych sktadowiskach,
pozostata dzialalno$¢ wspomagajaca transport ladowy,

leasing finansowy,

udzielanie pozyczek poza systemem bankowym,

pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,
dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej nie sklasyfikowana,

Deloitte Audyt Sp. z o.0. StQ/



Grupa Kapitalowa POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

- wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek,

- wynajem samochodéw osobowych,

- wynajem pozostatych srodkéw transportu ladowego,

- wynajem maszyn i urzadzen biurowych,

- wynajem pozostalych maszyn i urzadzen,

- doradztwo w zakresie sprzetu komputerowego,

- dzialalno$¢ w zakresie oprogramowania,

- przetwarzanie danych,

- dzialalno$¢ zwiazana z bazami danych,

- doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej i zarzadzania,

- zarzadzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej,
- reklama,

- dzialalnos¢ rachunkowo-ksiegowa.

W badanym okresie Spdtka prowadzila dzialalno$¢ w zakresie hurtowej oraz detalicznej sprzedazy
wyrobéw farmaceutycznych.

Kapital zakladowy Spétki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosit 25.182.826,00 zt
i dzielit si¢ na 12.591.413 akcji zwyktych i uprzywilejowanych o wartosci nominalnej 2,00 zi
kazda. Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku wsrdd akcjonariuszy Spotki posiadajacych
ponad 5% w kapitale zaktadowym Spoltki znajdowali si¢:

— Jacek Szwajcowski - 10,13%,
— Julius Bear Investment Management LLC - 8,83%,
— ING NN Polska OFE - 7,85%,
— KIPF Sp. zo.0. - 7,31%,
— Zbigniew Molenda - 5,41%,

— Pozostali inwestorzy

60,47%.
W roku obrotowym wystapily nastgpujace zmiany w kapitale zaktadowym Spétki:

W 2007 roku kapitat akcyjny wzrost o kwotg 16,8 tys. zt do wysokosci 25.183 tys. zt w zwiazku
z emisjg 8.400 sztuk akcji serii N3 o wartosci nominalnej 2 zi kazda. Akcje zostaly wyemitowane
w ramach warunkowego podwyzZszenia kapitalu zakladowego na podstawie uchwaly nr 2
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z 19 wrzesnia 2003 roku, uchwaty
Rady Nadzorczej z dnia 29 maja 2006 roku o prawie do objecia akcji w ramach programu opcji
menedzerskich oraz uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 27 lutego 2007 roku o spelnieniu warunkéw
do objecia akcji z powyzszych praw. Akcje te zostaly zarejestrowane przez Krajowy Depozyt
Papieréw Wartosciowych w Warszawie uchwata nr 344/07 z dnia 10 maja 2007 roku. Cena
emisyjna akcji ustalona zgodnie z warunkami programu zostata wyznaczona na 2,00 zi za kazda
akcje. Akcje zostaty zarejestrowane w dniu 10 maja 2007 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym.

Akcje zostaly w calo$ci pokryte przelewem srodkéw pienigznych na rachunek Spétki w dniu
29 sierpnia 2007 roku.

Po dniu bilansowym nie nastapily zmiany w wysokosci kapitatu zaktadowego Spotki.
Kapital wlasny Grupy wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku wynosi 406.581 tys. zl.

Rokiem obrotowym Grupy Kapitalowej jest rok kalendarzowy.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. %
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W sklad Zarzadu Spétki dominujacej na dziefi wydania opinii wchodzili:

—  Jacek Szwajcowski —  Prezes Zarzadu,

—  Zbigniew Molenda —~  Wiceprezes Zarzadu,
— Anna Biendara —  Wiceprezes Zarzadu,
—  Ignacy Przystalski —  Wiceprezes Zarzadu,
—  Jacek Dauenhauer —  Wiceprezes Zarzadu.

W badanym okresie nie wystapily zmiany w skladzie Zarzadu Spotki.

Na dzienn 31 grudnia 2007 roku w sklad Grupy Kapitalowej Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.
wchodza:

e podmiot dominujacy — Polska Grupa Farmaceutyczna S.A., oraz
e spoiki zalezne:

»APT Wola Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia” Spotka jawna w Warszawie
AB 7 Sp. z 0.0. w Lodzi

AB 8 Sp. z 0.0. w Lodzi

AMADEUS Sp. z 0.0. w Lodzi

APA FARMACIJA Sp. z 0.0. w Warszawie

APEX FARM Sp. z 0.0. w Krakowie

APEXIM S.A. we Wroclawiu

,LAPT WOLA Sp. z 0.0. w Warszawie

Apteka 21 Sp. z 0.0. w Warszawie

Apteka BIALA Sp. z 0.0. w Lodzi

Apteka Europejska Sp. z 0.0. w Warszawie
Apteka Ewa Pawlak Sp. z 0.0. w Lodzi

Apteka Krélewiecka Sp. z 0.0. w Braniewie
Apteka Na Kazimierzu Sp. z 0.0. w Krakowie
Apteka OSIEDLOWA Sp. z 0.0. w Gubinie
Apteka Pod Ratuszem Sp. z 0.0. w Srodzie Slaskiej
Apteka Pod Swietym Franciszkiem Sp. z 0.0. w Bielsku Biatej
Apteka Rodzinna Sp. z 0.0. we Wroctawiu

Apteka Sw. FLukasza Sp. z 0.0. w Poznaniu

Apteki CEFARM Sp. z 0.0. w Bydgoszczy

Apteki Polskie S.A. w Krakowie

ATG Sp. z 0.0. w Lodzi

AURUM Sp. z 0.0. w Zabrzu

AVENA SATIVA Sp. z 0.0. w Szczecinie

BEA VITAL Sp. z 0.0. w Koszalinie

Bez Recepty Sp. z 0.0. w Lodzi

BIALA Sp. z 0.0. w Lublinie

BOFARM Sp. z 0.0. w Kartuzach

Cefarm B Sp. z 0.0. w Katowicach

Cefarm Sp. z 0.0. w Warszawie

CENTRALNA Sp. z 0.0. w Lodzi

CITOFARM Sp. z 0.0. w Pabianicach

DARUMA Sp. z 0.0. w Lodzi

DOSIS Sp. z 0.0. w Warszawie

DOZ S.A. w Lodzi

DOZ UK LIMITED w Londynie

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. 79 ,
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EMA BIS Sp. z 0.0. w Warszawie

EURO - A Sp. z 0.0. w Krakowie
EVIFARM Sp. z 0.0. w Krakowie

EWEN Sp. z 0.0. w Poznaniu

FARM SERWIS Sp. z 0.0. w Lodzi
FARMAPOL Sp. z 0.0. w Krakowie

Galen 2002 Sp. z 0.0. w Warszawie
GRAFKOM Sp. z 0.0. w Gdansku

Izmar Sp. z 0.0. w Warszawie

JWB Sp. z 0.0. w Sopocie

KAUFEX Sp. z 0.0. w Zabrzu

KJRB Sp. z 0.0. w Piotrkowie Trybunalskim
KROKUS Sp. z 0.0. w Obornikach
Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0. w Dywitach
LEKMAN Sp. z 0.0. w S¢polnie Krajeniskim
M- Farma Sp. z 0.0. w Bydgoszczy
MaxFarm Sp. z 0.0. w Bydgoszczy
MEDYK Sp. z 0.0. w Lodzi
Migdzynarodowa Apteka Grabowskiego Londyn Grabopharm Sp. z 0.0. w Warszawie
Na Koscielnej Sp. z 0.0. w Sosnowcu

NDS DEPO Sp. z 0.0. w Lodzi

NUGAT Sp. z 0.0. w Warszawie

OKTET Sp. z 0.0. w Krakowie

Orion Trading Sp. z 0.0. w Aleksandrowie L.6dzkim
PANACEA Sp. z 0.0. w Bialymstoku

PGF CEFARM LUBLIN Sp. z 0.0. w Lublinie
PGF 1.6dz Sp. z 0.0. w likwidacji w Lodzi
PGF Bydgoszcz S.A. w Bydgoszczy

PGF Cefarm ~ Krakéw Sp. z 0.0. w Krakowie
PGF Cefarm Sp. z 0.0. w Dywitach

PGF Cefarm-Poznan Sp. z 0.0. w Poznaniu
PGF Sp. z 0.0. w Gdansku

PGF Sp. z 0.0. w Lomzy

PGF Sp. z 0.0. w Szczecinie

PGF Sp. z 0.0. w Tarnowcu

PGF Sp. z 0.0. w Warszawie

PGF Sp. z 0.0. we Wroclawiu

PGF URTICA Sp. z 0.0. we Wroctawiu
Pharma Apteki Sp. z 0.0. we Wroclawiu
Pod Zamkiem Sp. z 0.0. w Bedzinie
Polifarm Sp. z 0.0. w Warszawie

ProFarm 2000 Sp. z o.0. w Bydgoszczy

PZF Cefarm — Krakéw S.A. w Krakowie
PZF Cefarm — Lublin S.A. w Lublinie

PZF Cefarm — 1.6dz Sp. z 0.0. w Lodzi

PZF Unifarm Sp. z 0.0. w Poznaniu

Radan Farma Sp. z 0.0. w Gliwicach

Salix Sp. z 0.0. w Lodzi

SGI Sp. z 0.0. we Wroclawiu

SIS Sp. z 0.0. w Zambrowie

TARNOWSKA Sp. z 0.0. w Tarnowie

Deloitte Audyt Sp. z 0.0.
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UAB “Baltijos vaistine “ w Kownie

UAB “Esterita” w Wilnie

UAB “Gintarine vaistine” W Wilnie

UAB ,,Kauno vaistiniu centras” w Kownie

UAB “Limedika” w Kownie

UAB ,,Medicinos konsultaciju tinklas” w Wilnie
UAB ,,Prisimink” w Wilnie

UAB ,,Senojo tearto vaistine” w Wilnie

UAB ,,Suvalkieciu vaistine” w Mariampolu
UAB NACIONALINE FARMACIOS GROUPE w Wilnie
UAB REX MAGNUS w Kownie
VADEMECUM Sp. z 0.0. w Gdansku

VIOLA Sp. z 0.0. w Zambrowie

WPPH BEMEX Sp. z 0.0. w Poznaniu

WPPH BEMEX - BIS Sp. z 0.0. w Poznaniu
ZDROWIE Sp. z 0.0. w Jastrzgbiu Zdroju

e spéiki stowarzyszone:
—  Pharmena Sp. z 0.0., £.6dz
— Vitamedic Sp. z 0.0., Mosciska

e  spolki wspolzalezne:
—  UAB,,Norfos vaistine” w Wilnie

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzien 31 grudnia 2007 roku objete zostaly
nastepujace spdiki:

a) Jednostka dominujgca — Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.

Przeprowadzili$my badanie sprawozdania finansowego podmiotu dominujacego Polska Grupa
Farmaceutyczna S.A. za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku. W wyniku
przeprowadzonego badania wydaliSmy w dniu 17 marca 2008 roku opini¢ bez zastrzezen ze
zwréceniem uwagi na fakt, iz jest ono sprawozdaniem jednostkowym i winno stuzy¢ przede
wszystkim celom statutowym.

Deloitte Audyt Sp. z o.o. 9 ﬁ/



Grupa Kapitalowa POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

b)  Spoélki objete konsolidacja metoda pelna:

Apteki Polskie S.A.

op
Deloitte Audyt Sp. z 0.0.

31.03.2008

Opinia bez zastrzezen ze
zwrdceniem uwagi na
kwesti¢ kontynuacji
dzialalnosci

w Krakowie Opinia bez zastrzezen
PGF Cefarm Poznan 100,00 | Deloitte Audyt Sp. z o.0. 06.03.2008
Sp. z 0.0. w Poznaniu Opinia bez zastrzezen ze
zwrdceniem uwagi na
kwesti¢ kontynuacji
dzialalnosci
PGF Cefarm-Lublin 100,00 | Deloitte Audyt Sp. z o.0. 10.03.2008
Sp. z 0.0. w Lublinie Opinia bez zastrzezen ze
zwroceniem uwagi na
kwesti¢ kontynuacji
dzialalnosci
PGF Sp. z 0.0. w Gdansku 100,00 | Deloitte Audyt Sp. z o.0. 06.03.2008
Opinia bez zastrzezen ze
zwroceniem uwagi na
kwestie kontynuacji
dziatalnosci
PGF Sp. z o.0. 100,00 | Deloitte Audyt Sp. z o.0. 06.03.2008
we Wroclawiu Opinia bez zastrzezen ze
zwrdceniem uwagi na
kwesti¢ kontynuacji
dzialalnosci
PGF URTICA Sp. z o.0. 100,00 | Deloitte Audyt Sp. z o.0. 25.02.2008
we Wroclawiu Opinia bez zastrzezen
UAB NACIONALINE 50,00 | UAB Deloitte Lietuva 14.04.2008
FARMACIJOS GRUPE (Vilnius, Lithuania)
w Wilnie Interfirm report bez
zastrzezen
DOZ S.A. w Lodzi 100,00 | Biuro Biegtych Rewidentéw | 31.03.2008
"ELMA-POLAUDIT"
Opinia bez zastrzezen ze
zwrdceniem uwagi na
kwesti¢ kontynuacji
dziatalnosci
PGF Cefarm Sp. z 0.0. 100,00 | Biuro Bieglych Rewidentéw | 27.03.2008
w Dywitach "ELMA-POLAUDIT"
Opinia bez zastrzezen
PGF Sp. z 0.0. 58,29 | Biuro Biegtych Rewidentéw | 25.03.2008
w Lomzy "ELMA-POLAUDIT"

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
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PGF Sp. zo.0.
w Szczecinie

100,00

Biuro Bieglych Rewidentow
"ELMA-POLAUDIT"
Opinia bez zastrzezen ze
zwroceniem uwagi na
kwesti¢ kontynuacji
dziatalnosci

27.03.2008

PGF Sp. zo.0.
w Warszawie

100,00

Biuro Bieglych Rewidentow
"ELMA-POLAUDIT"
Opinia bez zastrzezen ze
zwrdceniem uwagi na
kwesti¢ kontynuacji
dziatalnosci

26.03.2008

PZF Cefarm-1.6dz
Sp. z 0.0. w Lodzi

84,50

Biuro Bieglych Rewidentow
"ELMA-POLAUDIT"
Opinia bez zastrzezen ze
zwrdceniem uwagi na
kwestie kontynuacji
dziatalnosci

28.03.2008

Apteki "CEFARM"
Sp. z 0.0. w Bydgoszczy

100,00

Kancelaria Biegtych
Rewidentéw Pruska
i Wspdlnicy Sp. z 0.0.
Opinia bez zastrzezen

17.03.2008

PGF Cefarm- Krakow
Sp. z 0.0. w Krakowie

50,00

Kancelaria Bieglych
Rewidentoéw Pruska

i Wspdlnicy Sp. z o.0.
Opinia bez zastrzezen ze
zwroceniem uwagi na
kwesti¢ kontynuacji
dziatalnosci

12.03.2008

PGF Sp. z 0.0.
w Tarnowcu

100,00

Kancelaria Biegtych
Rewidentéw Pruska

i Wspdlnicy Sp. z 0.0.
Opinia bez zastrzezen ze
zwréceniem uwagi na
kwesti¢ kontynuacji
dzialalnosci

10.03.2008

w Bydgoszczy

PGF-BYDGOSZCZ S.A.

97,98

Kancelaria Bieglych
Rewidentéw Pruska
1 Wspdlnicy Sp. z 0.0.
Opinia bez zastrzezen

26.03.2008

PZF CEFARM-Krakéw
S.A. w Krakowie

50,00

Kancelaria Biegtych
Rewidentow Pruska
i Wspdlnicy Sp. z o.0.
Opinia bez zastrzezen

17.03.2008

PZF Cefarm-Lublin S.A.
w Lublinie

100,00

Kancelaria Biegtych
Rewidentow Pruska
i Wspolnicy Sp. z 0.0.
Opinia bez zastrzezen

27.03.2008

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
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APEXIM S.A. 82,23 | Kancelaria Bieglych 14.04.2008

we Wroctawiu Rewidentéw Pruska
i Wspolnicy Sp. z o.0.
Opinia bez zastrzezen ze
zwroceniem uwagi na
kwestig kontynuacji
dziatalnos$ci

Polifarm Sp. z o.0. 100,00 | Biuro Bieglych Rewidentow | 20.03.2008

w Warszawie "ELMA-POLAUDIT"
Opinia bez zastrzezen ze
zwrdceniem uwagi na
kwestie kontynuacji
dzialalnosci

"APT WOLA Spoéika 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

Z ograniczong

odpowiedzialnoscia"

Spoétka jawna

w Warszawie

AB 7 Sp. z 0.0. w Lodzi 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

AB 8 Sp. z 0.0. w Lodzi 84,50 | Nie podlegajaca badaniu

Amadeus sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

w Lodzi

APA FARMACJA 96,00 | Nie podlegajaca badaniu

Sp. z 0.0. w Warszawie

APEX FARM Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

w Krakowie

APT WOLA Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

w Warszawie

Apteka "Pod Sw. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

Franciszkiem" w Bielsku

Bialej

Apteka 21 Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

w Warszawie

Apteka Biala Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

w Lodzi

Apteka Europejska 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

Sp. z 0.0. w Warszawie

Apteka Ewa Pawlak 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

Sp. z 0.0. w Lodzi

Apteka Krolewiecka 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

Sp. z 0.0. w Braniewie

Apteka Na Kazimierzu 50,00 | Nie podlegajaca badaniu

Sp. z 0.0. w Krakowie
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Apteka OSIEDLOWA 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
Sp. z 0.0. w Gubinie

Apteka de Ratuszem Sp. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
z 0.0. w Srodzie Slaskiej

Apteka Rodzinna 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
Sp. z 0.0. we Wroctawiu

Apteka Sw. FEukasza 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
Sp. z 0.0. w Poznaniu

ATG Sp. z 0.0. w Lodzi 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
AURUM Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Zabrzu

AVENA SATIVA 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
Sp. Z 0.0. w Szczecinie

BEA VITAL Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Koszalinie

Bez Recepty Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Lodzi

BIALA Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Lublinie

BOFARM Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Kartuzach

Cefarm B Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Katowicach

Cefarm Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Warszawie

CENTRALNA Sp. z 0.0. 100,00 { Nie podlegajaca badaniu
w Lodzi

CITOFARM Sp. z 0.0, 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Pabianicach

Daruma Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Lodzi

Dosis Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Warszawie

DOZ UK LIMITED 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Londynie

EMA BIS Sp. zo.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Warszawie

EURO-A Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Krakowie

EVIFARM Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Krakowie

Ewen Sp. zo.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Poznaniu

Farmapol Sp. z 0.0. 50,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Krakowie

FARM-SERWIS 100,00 | Nie podlegajaca badaniu

Sp. z 0.0. w Lodzi

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
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Sp. z 0.0. w Bedzinie

Galen 2002 Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Warszawie

GRAFKOM Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Gdansku

Izmar Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Warszawie

JWB Sp. z 0.0. w Sopocie 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
KAUFEX Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podiegajaca badaniu
w Zabrzu

KJRB Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Piotrkowie Tryb.

KROKUS Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Obornikach

Laboratorium Galenowe 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
Olsztyn Sp. z 0.0.

w Dywitach

Lekman Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Se¢pdlnie Krajenskim

M - Farma Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Bydgoszczy

MaxFarm Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Bydgoszezy
-MEDYK Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Lodzi

Miedzynarodowa Apteka 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
Grabowskiego Londyn

Grabopharm Sp. z 0.0.

w Warszawie

NA KOSCIELNE) 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
Sp. z 0.0. w Sosnowcu

NDS DEPO Sp. z o0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Lodzi

Nugat Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Warszawie

Oktet Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Krakowie

Orion Trading Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Aleksandrowie

Lodzkim

PANACEA Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Bialymstoku

PGF - 1.6dz Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w likwidacji w Lodzi

Pharma Apteki Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
we Wroclawiu

POD ZAMKIEM 85,00 | Nie podlegajaca badaniu

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
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ProFarm 2000 Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Bydgoszczy

PZF Unifarm Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Poznaniu

Radan-Farma Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Gliwicach

Salix Sp. z 0.0. w Lodzi 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
SGI Sp. zo.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Wroclawiu

SIS Sp. zo.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Zambrowie

TARNOWSKA Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Tarnowie

VADEMECUM Sp. z o.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Gdansku

VIOLA Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Zambrowie

WPPH Bemex - Bis 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
Sp. z 0.0. w Poznaniu

WPPH Bemex Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Poznaniu

Zdrowie Sp. z 0.0. 100,00 | Nie podlegajaca badaniu
w Jastrzebiu Zdroju

¢)  Spoiki objete konsolidacja metoda praw wlasnosci:

o

Pharmena Sp. z 0.0.

w Lodzi 47,64 | Nie podlegajaca badaniu
VITAMEDIC Sp. z o.0.

w Mosciskach 31,50 | Nie podlegajaca badaniu

Spotka UAB , Norfos vaistine” z Wilna wchodzaca w sklad Grupy Kapitalowej UAB
NACIONALINE FARMACIIOS GRUPE, w ktorej PGF S.A. posrednio posiada 25,0% udzialow
zostala skonsolidowana metoda proporcjonalna.
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2. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dzialalno$¢ Grupy Kapitalowej w 2006 roku zamkneta si¢ zyskiem netto w wysokosci
62.991 tys. zt. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2006
podlegato badaniu przez bieglego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot

uprawniony Deloitte Audyt Sp. z o.0. Biegly rewident wydal o tym sprawozdaniu w dniu
16 kwietnia 2007 roku opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
rok obrotowy 2006 odbylo si¢ w dniu 13 czerwca 2007 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2006 zostalo zgodnie z przepisami
prawa zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 25 czerwca 2007 roku. Sprawozdanie to
zostalo zlozone do opublikowania w Monitorze Polskim B w dniu 25 czerwca 2007 roku
i opublikowane w Monitorze Polskim B nr 2314 w dniu 31 grudnia 2007 roku.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz bieglego rewidenta przeprowadzajacego
w jego imieniu badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie
umowy z dnia 28 czerwca 2007 roku, zawartej pomiedzy Polska Grupa Farmaceutyczng S.A.
a firma Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Pigkna 18, wpisana na prowadzong
przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod nr 73. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone pod nadzorem biegltego rewidenta
Mileny Zwolinskiej — Grabowicz (nr ewidencyjny 10318/7629) w siedzibie Spotki Dominujacej
w dniach od 14 kwietnia do 30 kwietnia 2008 roku.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwatq z dnia 21 maja 2007 roku na
podstawie upowaznienia zawartego w par. 13 ust. 9 statutu Spétki Dominujacej.

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz biegly rewident Milena Zwoliniska — Grabowicz potwierdzaja, iz sa
uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz speiniaja warunki okreslone
w art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci, do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii

o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej Polska Grupa
Farmaceutyczna S.A.

4. Dostepnos¢ danych i o§wiadczenia kierownictwa jednostki

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i bieglemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono wszystkie
zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnief,

co migedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spoétki Dominujace;j
z dnia 30 kwietnia 2008 roku.

Deloitte Audyt Sp. z o.0. 16‘9/



Grupa Kapitalowa POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

5. Sytuacja majatkowa i finansowa Grupy Kapitalowej

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat
oraz wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Grupy Kapitatowej, jej sytuacj¢ finansowa

i majatkowa w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegty.

Podstawowe wielkosci z rachunku zyskow i

strat (w tys. zh)

Przychody ze sprzedazy
Koszt wlasny sprzedazy
Zysk (strata) ze sprzedazy
Koszty sprzedazy

Koszty ogolnego zarzadu

Pozostate przychody (koszty) operacyjne netto
Udzial w zyskach (stratach) netto jednostek

stowarzyszonych

Zysk na dzialalnosci operacyjnej

Zysk z inwestycji

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk brutto

Podatek dochodowy

Zysk netto z dzialalno$ci kontynuowane;j

Wskazniki rentownosci

— rentowno$¢ sprzedazy
— rentowno$¢ sprzedazy netto
— rentowno$¢ netto kapitalu wlasnego

Wskazniki efektywnosci
— wskaznik rotacji majatku
— wskaznik rotacji naleznosci w dniach

— wskaznik rotacji zobowiazan w dniach
— wskaznik rotacji zapasow w dniach

Phynnosé/Kapitat obrotowy netto

— stopa zadluzenia

— stopien pokrycia majatku kapitatem
wlasnym

— kapitat obrotowy netto (w tys. z})

— wskaznik ptynnosci

— wskaznik podwyzszonej ptynnosci

2007

4.410.525
3.946.823
463.702
301.984
95.420
26.523

223

93.044

2.253
25.132
30.430
89.999
16.280
73.719

2,1%
1,7%
18,1%

2,2
38
69
48

0,80
0,20

404.279
1,41
0,80

4.007.621
3.587.138
420.483
264.044
82.394
13.056

-85

87.016

358
20.894
26.990
81.278
18.287
62.991

2,2%
1,6%
21,6%

2,7
38
73
49

0,80
0,20

93.134
1,09
0,56

3.890.729
3.518.104
372.625
227.631
82.206
12.628

129

75.545

450
29.360
33.085
72.270
18.010
54.260

1,9%
1,4%
21,1%

2,7
38
69
47

0,82
0,18

160.348
1,18
0,61
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Analiza powyzszych wielkos$ci i wskaznikow wskazuje na wystapienie w roku 2007 nastgpujacych
tendencji:

— spadek rentownosci sprzedazy oraz rentownosci netto kapitatu wlasnego,

— skrécenie cyklu rotacji zapaséw oraz cyklu rotacji zobowiazan w dniach przy jednoczesnym
utrzymaniu wskaznika rotacji naleznosci w dniach na poziomie roku ubiegltego,

— utrzymanie stopy zadluzenia na poziomie poréwnywalnym do roku ubiegltego,

— wazrost kapitatu obrotowego netto,

— wzrost wskaznikéw plynnosci.

II. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Informacje na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia
2007 roku i obejmuje:

skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 roku, ktéry po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sume 2.011.720 tys. zi,

—  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia
2007 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 73.719 tys. zl,

—  zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2007 roku do
31 grudnia 2007 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu wiasnego w kwocie 115.332 tys. zi,

—  skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2007 roku do
31 grudnia 2007 roku wykazujacy zwig¢kszenie stanu Srodkéw pienigznych w kwocie
64.096 tys. zt,

—  dodatkowe informacje i objasnienia.

Struktura aktywdéw i pasyw6w oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostata przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Badanie objelo okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku i polegato gtéwnie na:

— badaniu prawidlowosci 1 rzetelnosci przygotowanego przez Zarzad podmiotu dominujacego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

— badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

— ocenie prawidlowo$ci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych,

— przegladzie sporzadzonych przez innych biegtych rewidentéw opinii i raportéw z badania
sprawozdan finansowych spétek zaleznych, podlegajacych konsolidacji.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone zgodnie
z obowigzujacymi w tej mierze przepisami prawa oraz normami wykonywania zawodu bieglego
rewidenta, wydanymi przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow.
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2. Dokumentacja konsolidacyjna

Jednostka dominujaca przedstawila dokumentacje¢ konsolidacyjna obejmujaca:
1) sprawozdania finansowe jednostek powigzanych, w tym:
a) podstawowe sprawozdania finansowe jednostek powiazanych,

b) sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad
(polityki) rachunkowosci obowiazujacych przy konsolidacji,

2) zestawienia korekt MSR przeksztalcajacych sprawozdania jednostek zaleznych oraz

jednostki dominujacej, sporzadzone wg polskiej ustawy o rachunkowosci, na
sprawozdania wedlug MSR/MSSF,

3) wszelkie korekty i wylaczenia dokonywane podczas konsolidacji, niezbedne
do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

4) obliczenia warto$ci firmy.

Podstawy sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2007 sporzadzono
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztalcie
zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska.

Okreslenie jednostek Grupy Kapitalowej

Przy okreslaniu zakresu i metod konsolidacji, jak rowniez stosunku zaleznosci stosowano kryteria
okreslone w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowe;.

Okres obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na ten sam dzien bilansowy i za ten
sam rok obrotowy, co sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej — PGF S.A. Jednostki
zalezne i stowarzyszona objete konsolidacja sporzadzity sprawozdania finansowe na ten sam dzien
bilansowy, co jednostka dominujaca. Rok obrotowy wszystkich spotek zaleznych i stowarzyszonej
objetych konsolidacja zostal zakoriczony 31 grudnia 2007 roku. Rok obrotowy jednostki
stowarzyszonej Vitamedic Sp. z 0.0. zostal zakoficzony 30 czerwca 2007 roku jednak dla potrzeb
konsolidacji sporzadzono sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku.

Metoda konsolidacii

Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitalowej, w odniesieniu do jednostek zaleznych, zostala
przeprowadzona metoda pelna przez sumowanie w pelnej wysokosci wszystkich, odpowiednich
pozycji sprawozdan finansowych podmiotu dominujacego i jednostek zaleznych objetych
konsolidacja.

Po dokonaniu sumowan dokonano korekt i wytaczen konsolidacyjnych, ktére dotyczyty:

— warto$¢ nabycia udziatéw i akcji posiadanych przez jednostk¢ dominujaca w jednostkach
zaleznych oraz czgs¢ aktywow netto jednostek zaleznych odpowiadajaca udziatowi jednostki
dominujacej we wiasnosci tych jednostek,

— wzajemne naleznosci i zobowiazania jednostek objetych konsolidacja,

— istotne przychody i koszty dotyczace operacji pomigdzy jednostkami objetymi konsolidacja.

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. lﬁo’U



Grupa Kapitalowa POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

W odniesieniu do jednostek stowarzyszonych zastosowano wycene metoda praw wlasnosci.
Wartos$¢ udziatu jednostki dominujacej w jednostce stowarzyszonej skorygowano o przypadajace
na rzecz jednostki dominujacej zwigkszenia Iub zmniejszenia kapitalu wlasnego jednostki
stowarzyszonej, ktére nastapity w ciagu okresu objetego konsolidacja .

W odniesieniu do jednej jednostki wspéizaleznej na posrednim szczeblu konsolidacji zastosowano
metodg¢ konsolidacji proporcjonalne;j.

3. Kompletnos¢ i poprawno$¢ sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien oraz
sprawozdania z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej

Spotka dominujaca potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji dzialalnosci przy
sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywow,
pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w dodatkowych informacjach
i objasnieniach do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Spoétka Dominujaca sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych

do poszczegdlnych pozycji skonsolidowanego bilansu i rachunku zyskow i strat oraz opisow
stownych, zgodnie z zasadami zawartymi w MSSF.

Noty objasniajace do pozycji: rzeczowe aktywa trwate, warto$ci niematerialne, inwestycje,
zobowigzania i rezerwy prawidlowo przedstawiaja zwigkszenia i zmniejszenia oraz tytuly tych
zmian w ciggu roku obrotowego.

Dla poszczegdlnych aktywdéw wykazanych w skonsolidowanym bilansie przedstawiono mozliwo$¢
dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia poczynione na rzecz wierzycieli.

Spotka dominujaca dokonala prawidlowej prezentacji poszczegblnych sktadnikéw aktywow
i pasywéw oraz przychodéw i kosztow w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Skonsolidowany bilans, skonsolidowany rachunek zyskéw 1 strat, zestawienic zmian
w skonsolidowanym kapitale wlasnym oraz skonsolidowany rachunek przeptywow pieni¢znych
wraz z dodatkowymi notami, informacjami i objasnieniami, stanowiacymi ich integralng czes¢,
zawieraja wszystkie pozycje, ktdrych ujawnienie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
jest wymagane przepisami MSSF.

Zarzad Spotki dominujacej sporzadzit i zataczyt do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej w roku obrotowym 2007. Sprawozdanie
z dziatalnoéci zawiera informacje wymagane przez art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz
rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych. Dokonalismy
sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim tych informacji, dla ktérych
bezposrednim zZrédlem jest zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
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4, Informacje i ustalenia koncowe

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. oraz biegly rewident otrzymali od Zarzadu Spétki Dominujacej pisemne
o$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzit, iz Grupa Kapitalowa przestrzegala przepiséw prawa.

Grabowicz

nr ewid. 10318/7629

Warszawa, 30 kwietnia 2008 roku

DELOITTE AUDYT Sp.z o.c.
ul. Tiekna 18, 00-549 Warszawa
tel. 511-08-11, fax 511-08-13
NIP 527-020-07-86; REGON 010076870

....................................................

podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany
na liste podmiotéw uprawnionych
pod nr ewidencyjnym 73
prowadzong przez KRBR

Deloitte Audyt Sp. z o.0.
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Szanowni Akcjonariusze,

W 2007 roku Polska Grupa Farmaceutyczna osiagnela najwyzsze od 18 lat przychody i zysk netto.
Sprzedaz Grupy wzrosta do historycznego poziomu 4,4 miliarda zlotych. Jednoczesnie caly czas nie
zapominamy o tym, ze sprzedaz bez zysku nie kreuje zadnej wartos$ci dla akcjonariuszy i zgodnie z deklaracjami
Zarzadu Grupa Kapitalowa po raz kolejny zanotowala dwucyfrowa dynamike wzrostu zysku netto, ktory
osiagnal rekordowa wysokos$¢ 73,7 miliona zlotych. Chcialbym szczegélnie podzigkowaé calemu zespotowi
PGF za ten wynik. Dzigki codziennej pracy tysigcy ludzi mozemy realizowa¢ nasza misje i jednoczesnie
nieustannie si¢ rozwijac.

Dziesigé lat rozwoju

W 2008 roku obchodzimy dziesigciolecie obecnosci na Gieldzie Papierow  Wartosciowych
w Warszawie. Z cala pewnos$cia mogg powiedzie¢, ze dobrze wykorzystaliSmy ten okres. Od czasu debiutu
nieprzerwanie realizujemy ta samg strategi¢ rozwoju, majac Swiadomosc¢, ze w branzy o niskiej rentowno$¢ tylko
zwigkszanie skali dzialania i ciagla praca nad efektywnos$cia umozliwia trwaty rozwdj. Naszym celem jest
swiadczenie najwyzszej jakosci ustug dla aptek i pacjentow. Wszedzie gdzie istnieje taka potrzeba chcemy
przyczynia¢ si¢ do poprawy opieki zdrowotnej i zagwarantowa¢ pacjentom szeroki dostgp do nowoczesnych
lekow. W ciagu ostatnich lat udowodnili§my, Ze potrafimy skutecznie zarzadza¢ powierzonymi S$rodkami
i podejmowac decyzje, ktorych efekty sa widoczne w dlugim okresie czasu. Od wejscia na gietdg przychody
PGF wzrosty blisko 16-krotnie, przy $redniorocznej dynamice wzrostu zysku netto na poziomie 24,9 procent.
Pozyskany kapital regularnie inwestowaliSmy w rozwoj przeznaczajac na ten cel w sumie ponad p6l miliarda
ztotych. Te liczby pokazuja, Ze nasza strategia jest skuteczna.

Konsekwentna strategia i innowacyjne rozwigzania

Jestem szczegoélnie usatysfakcjonowany, ze w ciagu ostatnich dziesigciu lat kilka razy zapoczatkowaliSmy
zmiany, ktore przetamaty stereotypowe myslenie o roli dystrybutora w systemie opieki zdrowotnej. Przypomng
tylko, ze jako pierwsza spotka z branzy weszliSmy na warszawska gietde. Nastgpnie rozpoczgliSmy etap
konsolidacji rynku hurtowego z §wiadomoscia, ze tylko firma ogoélnopolska jest w stanie jednoczesnie obniza¢
ceny lekow i zwigksza¢ warto$¢ dla akcjonariuszy. W 2001 po raz kolejny przedefiniowaliémy spojrzenie na
rynek wprowadzajac innowacyjny model biznesowy, ktorego celem bylo wielostronne wsparcie rozwoju
prywatnych aptek. Po siedmiu latach nasz program zmienit si¢ w jedna z najwigkszych partnerskich grup aptek
w Europie. Z czasem stalo si¢ jasne, ze naturalnym etapem rozwoju bgdzie ekspansja migdzynarodowa.

Przelomowy rok

Rok 2007 okazat si¢ szczegodlnie wazny w historii rozwoju Polskiej Grupy Farmaceutycznej. StaliSmy sig
pierwszym polskim dystrybutorem lekéw o zasiggu migdzynarodowym. W lipcu przylaczylismy do Grupy
jednego z najwigkszych dystrybutoré6w na Litwie, a pig¢ miesigcy poOzniej otworzyliSmy pierwsze apteki
w Londynie. Te doswiadczenia maja przygotowa¢ PGF do realizacji kolejnego etapu strategii. Widzimy duzy
potencjat wzrostu w krajach Europy Centralnej, gdzie rynek dystrybucji wciaz nie jest skonsolidowany. W ciagu
najblizszych kilkunastu lat chcemy osiagna¢ pozycj¢ lidera w tej czgsci Europy.

Drugim waznym wydarzeniem w ubieglym roku bylo zakonczenie kolejnego etapu konsolidacji branzy
w Polsce. Decyzja udziatowcoéw do PGF dolaczyta spotka Aptekarz z Rzeszowa, ktora jest jednym z liderow
lokalnego rynku. Dzigki tej transakcji rozpoczeliSmy wspotpracg z kilkuset nowymi apteki na terenie
poludniowej Polski



Dzialamy z mys$la o pacjentach

Z mysla o pacjentach w ubieglym roku stworzyliSmy portal zajmujacy si¢ tematyka zdrowotna — www.doz.pl.
Nowa platforma Internetowa jest czescia programu ,,APTEKI dbam o zdrowie”. Naszym celem jest wsparcie
pacjentéw w procesie leczenia gwarantujac dostep do rzetelnych i zrozumiatych informacji o zdrowiu juz nie
tylko w aptece, ale rowniez w domu, za posrednictwem Internetu. CzgScia portalu jest tania apteka internetowa.
Nizsze ceny lekow mozemy osiagnaé poprzez optymalizacje kosztow i wykorzystanie potencjalu placéwek
»Dbam o zdrowie”. Jako pierwsi w Polsce stworzyliSmy unikalny model, w ktorym zamowienie Internetowe
mozna zrealizowaé w aptece. Dzigki temu pacjenci nie musza ptaci¢ za przesyltke, a ceny lekéw sg najnizsze na
rynku.

Pod koniec roku wystartowaliSmy z jeszcze jednym projektem skierowanym do pacjentow. Z inicjatywy
»~APTEK dbam o zdrowie” powstala pierwsza w Polsce fundacja zajmujaca si¢ pomoca w zakupie lekarstw. Jak
pokazuja badania jest to jeden z najpowazniejszych probleméw spotecznych. Trudno bowiem mowié
o skutecznej terapii, gdy brakuje srodkéw na leki. Chcemy pomoc jak najwigkszej liczbie osob, chociaz mamy
swiadomos¢, ze dziatalno$¢ ,,Fundacji dbam o zdrowie” jest tylko przystowiowa ,.kropla w morzu potrzeb”.

Przysztos¢

Oceniajac strategi¢ firmy niezwykle istotna jest refleksja nad kierunkami rozwoju branzy. Z punktu widzenia
najwazniejszych potrzeb spoteczenstwa dzialamy na szczegdlnym rynku. Jak pokazuja prognozy $wiatowa
sprzedaz lekow w najblizszych latach utrzyma stabilny, kilkuprocentowy wzrost. Zmiany demograficzne,
epidemiologiczne i ekonomiczne przeksztatcaja nasze spoteczenstwo. Choroby, na ktore cierpia ludzie, z krajow
rozwijajacych sig sa coraz bardziej podobne do tych, ktore pojawiaja si¢ w krajach rozwinigtych. Przewidujac te
tendencje mozemy lepiej przygotowac si¢ do zmian, ktére czekaja Europe Centralna.

W najblizszych latach na polski rynek lekow beda miaty wptyw trzy czynniki. Wraz ze wzrostem gospodarczym
zmieni si¢ struktura wydatkow publicznych na ochrong zdrowia. Jest to wazna przeslanka szczegodlnie
w kontekscie niskiego poziomu refundacji kosztow zakupu lekarstw w naszym kraju. Rownoczes$nie bogacace
si¢ spoleczenstwo coraz chgtniej bedzie inwestowa¢ w swoje zdrowie. Nieuchronne sa roOwniez zmiany w
strukturze demograficznej, ktore wymusza zwigkszenie wydatkow na opiek¢ zdrowotng. Jak pokazuja prognozy,
juz za kilka lat, co piaty Polak bgdzie w wieku powyzej 60 lat. Chcemy sprosta¢ tym wyzwaniom, bo jako
uczestnik systemu ochrony zdrowia staliémy si¢ wspotodpowiedzialni za jako$¢ opieki i dbato$¢ o zdrowie ludzi.

Nadchodzacy rok jest kolejnym waznym sprawdzianem dla Grupy PGF. Postawilismy przed soba trzy ambitne
cele. Dziatalno$¢ na przynajmniej dwoch nowych rynkach zagranicznych, utrzymanie pozycji lidera na polskim
rynku lekéw 1 poszukiwanie nisz rynkowych w zakresie dystrybucji lekow w Polsce oraz w Europie. W 2008
roku chcemy réwniez zainwestowaé kolejne srodki w rozwdj programu ,,APTEKI dbam o zdrowie”. Duza,
dobrze zorganizowana sie¢ sprzedazy oparta o do§wiadczone apteki prywatne to model, ktory sprawdzit sig
w Polsce i bedzie rozwijany przez nas w innych krajach Europy.

Chciatbym podzigkowa¢ wszystkim, ktorzy przyczynili si¢ do dotychczasowego sukcesu Polskiej Grupy
Farmaceutycznej. Z duzym optymizmem spogladam w przysztos¢. Jestem przekonany, ze fundamenty PGF,
ktore zbudowalismy dotychczas, sa solidna podstawa do budowania przyszlej warto$ci firmy. StaliSmy sig
ambitng, innowacyjna i efektywna organizacja nastawiong na realizacjg¢ naszej misji. Dzialamy po to by chroni¢
Wasze zdrowie.

Jacek Szwajcowski
Prezes Zarzadu
Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.
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Skonsolidowany raport roczny RS 2007

(zgodnie z § 86 ust. 2 i § 87 ust. 4 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005r. — Dz. U. Nr 209,
poz. 1744) dla emitentdw papierow wartosciowych prowadzacych dziatalno$¢ wytworcza, budowlana, handlowa lub
ushlugowa za rok obrotowego 2007 obejmujacy okres od 01.01.2007 do 31.12.2007 zawierajacy skonsolidowane
sprawozdanie finansowe wedtug MSSF w walucie zt.

dnia  14.05.2008r.

(data przekazania)

POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA SPOLKA AKCYJNA
(petna nazwa emitenta)
PGF S.A. HANDEL
(skrocona nazwa emitenta) (sektor wg klasyfikacji GPW w Warszawie)
91-342 LODZ
(kod pocztowy) (miejscowo$¢)
ZBASZYNSKA 3
(ulica) (numer)
(0-42) 6407-957 (0-42) 6407-143 KONTAKT@PGF.COM.PL
(telefon) (fax) (e-mail)
726-10-09-357 470929074 WWW.PGF.COM.PL
................... N e e
DELOITTE AUDYT SP. Z 0.0. WARSZAWA
(Podmiot uprawniony do badania)
WYBRANE DANE FINANSOWE w tys. zt w tys. EUR
rok 2007 rok 2006 rok 2007 rok 2006
I. Przychody ze sprzedazy 4410 525 4007 621 1167 794 1027 832
1. Zysk na dziatalnosci operacyjnej 93 044 87016 24 636 22317
1II. Zysk przed opodatkowaniem 89 999 81278 23 829 20 845
IV. Zysk netto 73719 62991 19519 16 155
V. Zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujacej Grupy 74 410 62 521 19 702 16 035
VI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 11 180 118 617 2 960 30422
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (154 191) 23479 (40 826) 6022
VIIL Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 208 492 (128 481) 55203 (32951)
IX. Przeptywy pienigzne netto, razem 65 481 13 615 17 338 3492
X. Sredniowazona liczba akcji 12 588 240 12 450 967 12 588 240 12 450 967
XI. Sredniowazona rozwodniona liczba akcji 12 588 240 12 450 967 12 588 240 12 450 967
XII. Zysk podstawowy / rozwodniony netto na jedna akcjg zwykta (w 591 5.02 157 129
z/EUR)

XIII. Aktywa obrotowe 1392 360 1135130 388 710 296 286
XIV. Aktywa trwate 619 360 355280 172 909 92 733
XV. Aktywa razem 2011720 1490410 561 619 389019
XVI. Zobowiazania i pozostale pasywa krotkoterminowe 988 081 1041 996 275 846 271976
XVII. Zobowiazania i pozostale pasywa dtugoterminowe 617 058 157 165 172 266 41022
XVIIL Kapitat wtasny podmiotu dominujacego 286 429 246 734 79 963 64 401
XIX. Kapital wlasny przypadajacy na udzialy mniejszosci 120 152 44 515 33543 11619




Grupa Kapitalowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

za 2007r.

SKONSOLIDOWANY BILANS

Aktywa

AKTYWA TRWALE

Warto$¢ firmy

WartoS$ci niematerialne

Rzeczowe aktywa trwale

Nieruchomosci inwestycyjne

Inwestycje rozliczane metoda praw wlasnosci
Aktywa finansowe dlugoterminowe

Naleznosci dlugoterminowe

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Pozostale aktywa trwale

AKTYWA OBROTOWE

Zapasy

Aktywa trwale przeznaczone do zbycia

Aktywa finansowe krétkoterminowe

NaleznoSci krotkoterminowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ushug oraz pozostate naleznosci
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

Pozostale aktywa obrotowe

Aktywarazem

Pasywa

KAPITAL WELASNY RAZEM

Kapital wlasny podmiotu dominujacego

Kapitat zaktadowy

Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy

Kapitat zapasowy

Akcje whasne

Kapitatl pozostaty-rezerwowy

Roéznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych
Niepodzielony wynik finansowy

- zysk (strata) z lat ubiegltych

- zysk (strata) netto

Kapitaly mniejszos$ci

ZOBOWIAZANIA 1 POZOSTALE PASYWA DLUGOTERMINOWE
Zobowigzania i rezerwy dlugoterminowe

Zobowiazania finansowe

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Rezerwy dlugoterminowe

Pozostale pasywa dlugoterminowe

ZOBOWIAZANIA I POZOSTALE PASYWA KROTKOTERMINOWE
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe

Zobowiazania finansowe

Rezerwy krotkoterminowe

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale zobowiazania
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego

Pozostale pasywa krétkoterminowe

Pasywarazem

Komisja Nadzoru Finansowego

Nota

11
12

13
10

14
15
16
17

18

19

20
21

22,23

20
21
22

23

w tys. zt
31.12.2007 31.12.2006
619 360 355280
376 760 155 550
26 834 28906
179 684 148 334
882 1192
1081 859
17 154 11171
402 588
16 528 8678
35 2
1392 360 1135130
597 868 549 096
24372 1482
127 779 62 054
521 454 467 335
519 460 466 832
1994 503
116 296 52200
4591 2963
2011 720 1490 410
406 581 291 249
286 429 246 734
25521 25504
- (288)
272 722 234309

(399) -
19223 9257

(5347) -
(25291) (22 048)
(99 701) (84 569)
74 410 62 521
120 152 44 515
617 058 157 165
615557 155 867
591 150 133 837
13 563 13313
10 844 8717
1501 1298
988 081 1041 996
976 070 1034175
107 151 170 225
3700 5187
853979 856 335
11240 2428
12 011 7 821
2011720 1490 410

_2-



Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF
za 2007r.

Grupa Kapitatowa PGF S.A.

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
Nota
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody ze sprzedazy 24
Koszt wlasny sprzedazy 25

01.01.-31.12.2007

w tys. zt

01.01.-31.12.2006

Zysk (strata) ze sprzedazy

Koszty sprzedazy 25
Koszty ogélnego zarzadu 25
Pozostale przychody (koszty) operacyjne netto 26
Udzial w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych

Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej

Zysk (strata) z inwestycji 27
Przychody finansowe 28
Koszty finansowe 29
Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy 30
Zysk (strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej

DZIALALNOSC ZANIECHANA
Strata netto z dzialalnosci zaniechanej

Zysk (strata) netto ogolem
Przypadajacy:
Akcjonariuszom podmiotu dominujacego

Akcjonariuszom mniejszosciowym

Srednia wazona liczba akcji zwyklych

Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych

Dzialalno$¢ kontynuowana
Zysk na jedna akcje zwykta 32
- podstawowy / rozwodniony

Dzialalno$¢ kontynuowana i zaniechana
Zysk na jedna akcjg zwykla 32
- podstawowy / rozwodniony

Komisja Nadzoru Finansowego

4410525 4007 621
(3 946 823) (3587 138)
463 702 420 483
(301 984) (264 044)
(95 420) (82 394)
26523 13 056
223 (85)
93 044 87016
2253 358
25132 20 894
(30 430) (26 990)
89 999 81278
(16 280) (18 287)
73719 62 991
73719 62 991
74 410 62521
(691) 470
12 588 240 12 450 967
12 588 240 12 450 967
5,91 5,02
5,91 5,02

-3-



Grupa Kapitalowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

za 2007r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

A. KAPITAL JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

I. Kapital wlasny na poczatek okresu

I.a. Kapital wlasny na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych
1. Kapital zakladowy na poczatek okresu

1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego

a) zwigkszenia (z tytutu)

- emisji akcji

1.2. Kapital zakladowy na koniec okresu

2. Nalezne wplaty na kapital zakladowy na poczatek okresu
2.1. Zmiany naleznych wptat na kapitat zaktadowy

a) zwigkszenia (z tytutu)

- emisji akcji

b) zmniejszenia (z tytutu)

- optacenie kapitatu

2.2 Nalezne wplaty na kapital zakladowy na koniec okresu
3. Kapital zapasowy na poczatek okresu

3.1. Zmiany kapitatu zapasowego

a) zwigkszenia (z tytutu)

- z podziatu zysku

b) zmniejszenia (z tytutu)

- pokrycia straty

3.2. Kapital zapasowy na koniec okresu

4. Kapital z aktualizacji wyceny na poczatek okresu

4.2. Kapital z aktualizacji wyceny na koniec okresu

5. Akcje wlasne na poczatek okresu

5a. Akcje wlasne na poczatek okresu, po uzgodnieniu danych poréwnywalnych
5.1. Zmiany akcji (udziatow) wiasnych

a) zwigkszenia (z tytutu)

- zakup akcji wlasnych w celu umorzenia

5.2. Akcje wlasne na koniec okresu

6. Kapital pozostaly-rezerwowy na poczatek okresu

6.1. Zmiany kapitatu pozostatego-rezerwowego

a) zwigkszenia (z tytutu)

- opcje menadzerskie

- z podziatu zysku

b) zmniejszenia (z tytutu)

6.2. Kapital pozostaly-rezerwowy na koniec okresu

7. Roéznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych
8. Niepodzielony wynik z lat ubieglych na poczatek okresu
8.1. Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu

8.2. Zysk z lat ubieglych, na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych
a) zwigkszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

- wyptata dywidendy

- przeniesienie na kapital zapasowy

- przeniesienie na kapitat rezerwowy

8.3. Zysk z lat ubieglych na koniec okresu

8.4. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu

8.5. Strata z lat ubieglych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poré6wnywalnych
a) zwigkszenia (z tytutu)

- straty mniejszosci rozliczone z kapitatem Grupy

b) zmniejszenia (z tytutu)

- pokrycie straty

8.6. Strata z lat ubieglych na koniec okresu

8.7. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu

8.8. Wynik netto biezacego okresu

a) zysk netto

8.9 Niepodzielony wynik finansowy na koniec okresu

I1. Kapital wlasny jednostki dominujacej na koniec okresu

Komisja Nadzoru Finansowego

w tys. zt
31.12.2007 31.12.2006
246 734 213 335
246 734 213 335
25504 25216
17 288
17 288
17 288
25521 25504
(288) -
288 (288)
- (288)
- (288)
(288) -
(288) -
- (288)
234309 198 182
38413 36 127
39302 36 127
39302 36 127
889 -
889 -
272722 234309
(399) -
(399) -
(399) -
399) -
9257 8513
9966 744
9966 744
966 744
9 000 -
19 223 9257
(5 347) -
(22 048) (18 576)
93209 65 981
93 209 65 981
78 521 65981
30219 29 854
39302 36 127
9 000 -
14 688 -
115257 84 557
115 257 84 557
21 12
21 12
889 -
889 -
114 389 84 569
(99 701) (84 569)
74 410 62 521
74410 62 521
(25 291) (22 048)
286 429 246 734
_4-



Grupa Kapitatowa PGF S.A.

B. KAPITAL MNIEJSZOSCI

1. Kapital mniejszosci na poczatek okresu

a) zwigkszenia

- zysk za rok biezacy

- straty mniejszosci rozliczone z kapitatem Grupy
- wlaczenie do konsolidacji spotek na dzien nabycia
- emisja udziatow

b) zmniejszenia

- zmniejszenie udziatow

- strata za rok biezacy

- wlaczenie do konsolidacji na dzien nabycia

I1. Kapital mniejszosci na koniec okresu

C. KAPITAL WLASNY

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

za 2007r.

Komisja Nadzoru Finansowego

w tys. zt
44 515 44 042
76 813 482
- 470
21 12
6 540 -
70 252 -
1176 9
485 -
691 -
- 9
120 152 44 515
406 581 291 249
-5-



Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt
za 2007r.
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
(metoda posrednia) 31.12.2007 31.12.2006
A. Przeplywy §rodkow pienieznych z dzialalnoSci operacyjnej
I. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 89999 81278
II. Korekty razem (78 819) 37339
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda (223) g5
praw wlasnosci
2. Amortyzacja 20 640 21338
3. (Zyski) straty z tytulu réznic kursowych (215) -
4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 13372 13 375
5. (Zysk) strata z dziatalno$ci inwestycyjnej (25 258) (15074)
6. Zmiana stanu zapaséw 4427 (33 745)
7. Zmiana stanu nalezno$ci 1121 (1161)
8. Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (77011) 69 995
9. Zaptacony podatek dochodowy (16 663) (18218)
10. Inne korekty netto 991 744
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnoS$ci operacyjnej (I +/- IT) 11 180 118 617
B. Przeplywy Srodkéw pienie¢znych z dzialalnoSci inwestycyjnej
L. Wplywy 178 006 143 620
1. Zbycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 66 532 88 741
2. Z aktywow finansowych, w tym: 111 474 54 859
- zbycie aktywow finansowych 27393 6 100
- sptata udzielonych pozyczek 77 191 45317
- odsetki 6 890 3442
3 . Inne wptywy inwestycyjne netto - 20
II. Wydatki (332197) (120 141)
1. Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (64 149) (30234)
2. Na aktywa finansowe, w tym: (241 113) (87 141)
- nabycie aktywow finansowych (86 670) (4312)
- udzielone pozyczki (154 443) (82 829)
3. Dywidendy i inne udziaty w zyskach wyplacone mniejszosci - -
4. Inne wydatki inwestycyjne netto (26 935) (2 766)
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (I - IT) (154 191) 23479
C. Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnoS$ci finansowej
L. Wplywy 564 333 275 677
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udzialow) i innych instrumentow kapitalowych 12754 B
oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki, emisja dtuznych papieréw wartosciowych 551579 275 673
3. Inne wplywy finansowe netto - -
II. Wydatki (355 841) (404 158)
1. Nabycie akcji wiasnych (399) -
2. Dywidendy i inne wyplaty na rzecz wiascicieli (30219) (29 854)
3. Inne, niz wyplaty na rzecz wlascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4. Sptaty kredytéw i pozyczek, wykup dtuznych papierow wartosciowych (297 693) (351757)
5. Z tytutu innych zobowiazan finansowych (3974) (5 005)
6. Odsetki (23 556) (17 528)
7. Inne wydatki finansowe netto - (14)
I11. Przeplywy pieni¢Zne netto z dzialalnosci finansowej (I - II) 208 492 (128 481)
D. Przeplywy pieni¢zne netto, razem (A.III +/-B.I1I +/- C.III) 65 481 13 615
E. Bilansowa zmiana stanu $Srodkow pieni¢znych, w tym: 64 096 13 615
- zmiana stanu $rodkéw pienigznych z tytutu réznic kursowych 1385 -
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 52200 38 585
G. Srodki pienig¢zne na koniec okresu (F+/- D) 116 296 52200
Komisja Nadzoru Finansowego -6-



Grupa Kapitatowa PGF S.A . Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF
za 2007r.

INFORMACJA DODATKOWA

l. INFORMACJE OGOLNE

Polska Grupa Farmaceutyczna Spoétka Akcyjna (Jednostka Dominujaca w Grupie Kapitalowej) zostata utworzona
29.11.1994 roku pod nazwa MEDICINES S.A. Postanowieniem Sadu Rejonowego w L.odzi z dnia 30.11.1998 roku
Sygn. Akt XXI Nr rej H 2384/98 zmieniono nazwe firmy na Polska Grupa Farmaceutyczna Spotka Akcyjna. Siedziba
podmiotu dominujacego jest miasto £.6dz, ul. Zbaszynska 3.

PGF S.A. prowadzi dziatalno$¢ na terytorium Polski, na podstawie Kodeksu Spotek Handlowych, w oparciu o wpis do
Krajowego Rejestru Sadowego pod nr 49482 w Sadzie Rejonowym w Lodzi XX Wydzial Krajowego Rejestru
Sadowego.

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci jednostek Grupy Kapitatowej jest hurtowy obrét towarowy s$rodkami
farmaceutycznymi, kosmetycznymi, parafarmaceutykami zgodnie z posiadanymi koncesjami na prowadzenie hurtowni
farmaceutycznych oraz sprzedazy we wilasnych punktach detalicznych — aptekach. W ramach Grupy Kapitatowe;j
funkcjonuja podmioty zalezne, ktoére prowadza odmienny rodzaj dziatalnosci, tj.:

—  finansowa,

—  wydawnicza,

—  produkcyjna,

—  wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek.

Czas trwania Jednostki Dominujacej i jednostek Grupy jest nieoznaczony.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad Jednostki Dominujacej dnia
30 kwietnia 2008r.

W okresie sprawozdawczym Zarzad PGF S.A. sprawowali:

Jacek Szwajcowski Prezes Zarzadu

Zbigniew Molenda Wiceprezes Zarzadu
Anna Biendara Wiceprezes Zarzadu
Ignacy Przystalski Wiceprezes Zarzadu
Jacek Dauenhauer Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym Radg Nadzorcza PGF S.A. stanowili:

Jerzy Leszczynski Przewodniczacy
Hubert Janiszewski Czlonek
Jan Kalinka Czlonek
Piotr Stefanczyk Czlonek
Maria Pasto - Wisniewska Czlonek

W dniu 01.04.2008r. Pani Maria Pasto — Wisniewska ztozyla rezygnacjg z funkcji cztonka Rady Nadzorczej w zwiazku
z objeciem funkcji Prezesa Spélki Central European Pharmaceutical Distribution (CEPD) N.V. z siedziba
w Amsterdamie.

Komisja Nadzoru Finansowego -7-



Grupa Kapitalowa PGF S.A.

wg MSSF

za 2007r.

Jednostka dominujgca

PGF S.A.

Apteka Pod Ratuszem
Sp. 2 0.0, w Srodzie $I.

100%

Pharma Apteki
Sp.20.0. we Wroclawiu
98,74%

Apteki Polskie S.A.
w Krakowie

PGF Sp. z o
W Lomiy

ssao% | |

“Apteki "Cefarm"”
Sp. 7 0.0, Bydgoszezy

0.14% 99.86%

DOSIS Sp. z0.0.
W Warszawie

100%

|

|

IZMAR Sp. zo.0.
W Warszawie

100%

‘Apteka 21 Sp. 2 0.0,
W Warszawie

100%

|

|

|

EMA BIS Sp. 20.0.
W Warszawie

100%

|

Cefarm Sp. z 0.0,
W Warszawie

100%

PANACEA Sp. 200,
w Bialymstoku

100%

|

|

APT WOLA Sp. 200,
W Warszawie

100%

APTWOLA Spotka 7
ograniczong odpowiedzialnoeia|

100%

APA FARMACIA Sp. 0.0,
W Warszawi

T

|

5%

|

Udsislowey
muiejszociowi

|

VIOLA Sp. zo.0.
w Zambrowie

100%

“Apteka Europejska Sp. z 0.0,
W Warszawi

100%

|

|

BIALA Sp. 00,
W Lublinie *+*

100%

|

Apteka Sw. Lukasza
Sp. 20.0.w Poznani

LEKMAN Sp. 0.0,
w Sepolnie Krajers

KROKUS Sp. 0.0,
w Obornikach

“Apteka Krolewiccka
Sp. 7 0.0. W Braniewie
100%

MaxFarm Sp. 0.
w Bydgoseezy
100%

M- Farma Sp. zo.0.
W Bydgoszery

ProFarm 2000 Sp. 0.0
w Bydgoszezy
100%

BOFARM Sp. z 0.0,
w Kartuzach

PGF - LodZ Sp. 2 0.0.
W likwidacji w Lod:

100

PGF Sp. zo.0.
we Wroclawiu

100

PGF Sp. z oo,
W Tarnoweu

100

PGE Cefarm Pozmas
Sp. 0.0, Poznaniu
PGE URTICA Sp. z0.0.

we Wroclaw,
FARM - SERWIS
Sp.20.0.w Lodzi
Bez Recepty Sp. 2 0.0,
w Lodz

NDS DEPO Sp. 2 0.0,
W Lodzi

DARUMA Sp. 2 0.0.
w Lodzi

SALIX Sp. z0a.
W Lodzt

“Apteka Rodzinna Sp. 2 0.0,
we Wroclawiu

‘Apteka Ewa Pavlak
Sp. 0.0, Lodzi
Orion Trading Sp. 2 0.0.

w Aleksandrowie L.

DOZ UK LIMITED
w Londynie
00%

PGE - Bydgoszez SA.
w Bydgoseezy

9798%

PZF CEFARM - KRAKOW
SA.w Krakowie
50% + 1 sat.

PZF CEFARM - LODZ
Sp.70.0.w Lodzi

(e[|

PHARMENA Sp. 2 0.0,
W Lodzt

s 1|

Laboratorium
Galenowe Olsztyn
Sp.20.0. w Dywitach

UAB NACIONALINE.
FARMACLIOS GRUPE
W Wilnie

[ [0 2sem

PGF CEFARM - KRAKOW
Sp.20.0. w Krakowie

100%
Farmapol Sp. 2 0.0.
W Krakowie
100%

‘Apteka Na Kazimierzu

Sp.20.0. w Krakowie

100%

5236%

MEDYK Sp. z 0.0,
W Lodzt
100%
CITOFARM Sp. zo.0.

w Pabianicach

100%

KIRB Sp. z0.0.

W Piotrkowie Tryb.
100%
CENTRALNA Sp. z0.0.
w Lodzt
100%

Galen 2002 Sp. z 0.0,

W Warszawie

100%

Udsislow

Udsislow
muiejszosciowi

Udsislow
maiejszociowi

Udsislow
muiejszociowi

Udsislow
muiejszociowi

Udsislow
muiejszosciowi

Udsislow
muiejszociowi

Udsislow
muiejszociowi

ey

ey

ey

ey

ey

ey

ey

|

|

|

|

ey

muiejszociowi

UAB "Esterita™
W Wilnie

100%

UAB "Gintariné vaistiné”
w Wilnie

100%

alkiediy vai
w Mariampolu

SGISp.z0.0.
we Wroclawiu *+#*

Migdzynarodowa Apteka
Grabowskiego Londyn
RABOPHARM
Sp. zo.0. w Warszawie

RADAN - FARMA
icacl

ZDROWIE Sp. z 0.0,
W Jastrzgbiu Zdroju

100%

“Apteka BIALA Sp. 0.
wLodsi
00
“Apteka OSIEDLOWA
Sp. 200, Gubi
T00%
“Apteka POD SW.

FRANCISZKIEM
Sp. z 0.0, w Biclsku

CEFARM B Sp. 2 0.0.
W Katowieach
100%
EURO-A Sp. z0.0.

w Krakowie
100%
APEX FARM Sp. 2 0.0

W Krakowie #+++

100%

EVIFARM Sp. zo.0.
W Krakowie *

100%

POD ZAMKIEM Sp. z0.0.
W Bedzinie
7S
[NA KOSCIELNE] Sp. 2 0.0]
w Sosonoweu
100%

AURUM Sp. 200,

w Zabrzu

100%

KAUFEX Sp. 2 0.0,
w Zabrzu

100%

15%

Udzialowey
mniejszoscioni

e
A
T T —
B Sena e v

7S -

Udziatowey

Udziatowey

Udziatowey

UAB REX MAG
W Kow

Udziatowey

8947%

UAB "Baltjos v
w Kownie

100%
UAB "Limedika™
w Kownie

100%

95%

5%

[ waarpcrsa, — udzial podmiotéw zaleinych od PGF S.A. [ udviat mmiejsrosei udzial 100% w Grupie Kapitalowej PGF S.A. (dwuszezeblowy) 1

zaleinyeh od PGF S.A.

* Postanowieniem Sadu Rejonowego w Kielcach X Wydzial Gospodarezy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000199646 w dniu 15.10.2007r. EVI FARM Sp6lka z 0.0. z siedziby w Kielcach ul. Piotrkowska 29 zmienila siedzibe na Krakéw ul. Albatroséw 1
P ieniem Sadu dla M.ST. ¥ w Warszawie XITI W
APT WOLA Spélka z ograniczona odpowicdzialnoscia Spélka jawna.

ydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000036935 w dniu 20.11.2007r. Apteka Sopocka Tomaszunas i Wspéinicy Spélka jawna z siedziby w Warszawie zmienila

P ieniem Sadu dla Krak Sré: w Krakowie XI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000263608 w dniu 29.11.2007r. BIALA Spélka z 0.0. z siedziba w Krakowie ul. Krélewska 57 zmienila siedzibe na
Lublin ul. Al Spéldzielczosci Pracy 78

Rl ieniem Sadu Rejy dla Krak Srodmiescia w Krakowie XI Wydzial G Kraje Rejestru Sad pod numerem KRS: 0000036902 w dniu 18.01.2008r. SGI Spélka z 0.0. z siedziby w Krakowie ul. Albatroséw 1 zmienila siedzibe na Wrocl:
R ieniem Sadu Reje dla Lodzi-Srédmiescia w Lodzi XX Wydzial Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000260553 w dniu 05.02.2008r. APEX FARM Spélka z 0.0. z siedziba w Lodzi ul. Napoleoriska 33 zmienila siedzibe na Krakéw ul. Albatr

Komisja Nadzoru Finansowego



Grupa Kapitatowa PGF S.A . Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF
za 2007r.

Procentowy udzial w kapitale zakladowym poszczegélnych jednostek Grupy Kapitatowej odpowiada procentowemu
udziatowi posiadanych praw glosu.

Prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2007r. oraz za
analogiczny okres roku ubieglego zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Uni¢ Europejska. Jako dane porownywalne zostaly zaprezentowane
skonsolidowane dane finansowe Grupy opublikowane na 31.12.2006 rok.

Waluta prezentacji i waluta funkcjonalna

Waluta funkcjonalng Spotek Grupy Kapitalowej PGF jest zloty polski za wyjatkiem Spotek Grupy Kapitatowej
dziatajacych poza granicami Polski.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest w tysiacach ztotych polskich. Walute prezentacji Grupy
Kapitalowej stanowi ztoty polski.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez jednostki Grupy Kapitalowej w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, za wyjatkiem Spotki PGF -
16dz Sp. z 0.0., ktdra jest postawiona w stan likwidacji od roku 2004. Nie wystepuja zadne okoliczno$ci wskazujace na
zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci Grupy Kapitatowej w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci.

L STOSOWANE ZASADY RACHUNKOWOSCI I METODY WYCENY

Zgodnosé sprawozdania finansowego 7 MSSF

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej PGF S.A. =zostalo sporzadzone wedlug
Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), w zakresie zatwierdzonym przez Unig
Europejska (UE) obowiazujacym na dzien bilansowy niniejszego sprawozdania finansowego wg tych samych zasad dla
okresu biezacego i pordownywalnego.

Zastosowanie standardow i interpretacji obowiqzujgcych Grupe Kapitalowq od 1 stycznia 2007r.

Nastepujace standardy, zmiany w obowiazujacych standardach lub interpretacje zostaly przyjgte przez Grupeg do
stosowania w roku obrotowym 2007:

- KIMSF 8 ,,Zakres MSSF 2 Ptatnosci w formie akcji whasnych”,

- KIMSF 9 , Powtorna wycena instrumentéw wbudowanych”,

- MSSF 7, Instrumenty finansowe: ujawnienia”,

- Zmiany w MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan finansowych — ujawnienia dotyczace kapitatow”,

- KIMSF 10 ,,Srédroczna sprawozdawczo$¢ finansowa i utrata wartosci”.

Przyjecie tych standardow oraz interpretacji nie spowodowato istotnych zmian w polityce rachunkowosci Grupy
Kapitatowe;.

Zastosowanie MSSF 7 oraz zmiana w MSR 1 wplynglo wylacznie na format oraz zakres ujawnien w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Standardy, zmiany w obowiqzujqcych standardach oraz interpretacje obowiqzujgce w roku 2007 roku, nie majgce
zastosowania do dzialalnosci Spotki:

- KIMSF 7 ,,Zastosowanie metody przeksztalcenia w ramach MSR 29 Sprawozdawczos$¢ finansowa w warunkach
hiperinflacji”. Na dzien bilansowy Spotki Grupy Kapitalowej nie wykorzystaty waluty stosowanej w warunkach
hiperinflacji, jako swojej waluty funkcjonalnej.

Standardy oraz interpretacje opublikowane, ale jeszcze nie pryyjete

Grupa Kapitatowa nie wybrata opcji wezesniejszego zastosowania nastgpujacych standardow:

- KIMSF 11 do MSSF 2 ,,Wydanie akcji w ramach grupy i transakcje w nabytych akcjach wiasnych” - ma
zastosowanie dla okres6w rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 marca 2007 roku.

- MSSF 8 ,,Segmenty operacyjne”, ma zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sig po 1 stycznia 2009
roku.

Ponadto Grupa Kapitatowa nie stosuje nastgpujacych standardow oraz interpretacji opublikowanych, lecz nieprzyjetych

przez Uni¢ Europejska:

- KIMSF 12 ,,Umowy na ushugi koncesjonowane”, ma zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ po
1 stycznia 2008 roku.

- Zaktualizowany MSSF 2 , Warunki nabywania uprawnien i anulowanie uprawnien” ma zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sig po 1 stycznia 2009 roku.

- Zaktualizowany MSR 23 ,Koszty finansowania zewngtrznego”, ma zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2009 roku.

- KIMSF 13 ,,Programy lojalnosciowe”, ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 lipca
2008 roku.

- KIMSF 14 ,MSR 19 — Ograniczenie aktywoéw w ramach programéw okreslonych §wiadczen a minimalne wymogi
finansowania”, ma zastosowanie dla okresé6w rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2008 roku.

- Zaktualizowany MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” ma zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2009 roku.

- Zaktualizowany MSSF 3 “Pofaczenia jednostek gospodarczych”, ma zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ po 1 lipca 2009 roku.

- Zaktualizowany MSR 27 , Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”, ma zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 lipca 2009 roku.

- Zaktualizowany MSR 31 ,Udzialy we wspolnych przedsigwzigciach” konsekwencja zmiany MSSF 3, ma
zastosowanie dla okres6w rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 lipca 2009 roku.

- Zaktualizowany MSR 32 _Instrumenty finansowe z opcja sprzedazy oraz obowiazki powstajace w momencie
likwidacji ”ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2009 roku.

Wymienione standardy, interpretacje i zmiany do standardow nie miatyby istotnego wpltywu na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane przez Grupg na dzien 31 grudnia 2007 roku za wyjatkiem
KIMSF 13 ,,Programy lojalno$ciowe”.

W wyniku zastosowania KIMSF 13, Grupa Kapitalowa zmieni zasady ujmowania przychodéw z tytulu programéw
lojalnosciowych dla klientow, rozpoznajac przychdd z wydanych punktéw w momencie ich wykorzystania. Obecnie
Grupa ujmuje przychody w dacie przyznania punktéw, wykazujac jednoczesnie rezerw¢ z tytulu szacunkowych
kosztow nagrod, ktore zostana wydane w ramach programu.

Zastosowanie KIMSF 13 nie bedzie miato wptywu na wynik finansowy Grupy a jedynie na sposob prezentacji
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos$¢ zabezpieczen portfela aktywow
lub zobowiazan finansowych, ktorych zasady nie zostaly zatwierdzone do stosowania w UE. Nie maja one wptywu na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej PGF.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu Spdtki dominujacej dokonania
szacunkow, jako ze wiele informacji zawartych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie moze zostac
wycenione w sposob precyzyjny. Zarzad Spoiki dominujacej weryfikuje przyjgte szacunki w oparciu o zmiany
czynnikdw branych pod uwage przy ich dokonywaniu, nowe informacje lub doswiadczenia z przesztosci. Dlatego tez
szacunki dokonane na dzien 31 grudnia 2007 roku moga w przysztosci ulec zmianie. Gldéwne szacunki dotycza:

- odpisow aktualizujacych wartos$¢ aktywow,

- wartosci rezerw aktuarialnych oraz innych rezerw,

- ustalenia okresu ekonomicznej uzytecznosci rzeczowych aktywow trwalych oraz warto$ci niematerialnych,

- zatozen przyjetych w celu rozpoznania aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zasady konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej oraz sprawozdania
jednostek kontrolowanych sporzadzone na dzien bilansowy 31.12.2007r. Uznaje sig, ze sprawowanie kontroli
wystgpuje wtedy, gdy Grupa dysponuje wigcej niz potowa praw glosu w danej jednostce (chyba, ze mozna
w sposob oczywisty udowodnié, iz taka wlasno$¢ nie powoduje sprawowania kontroli) , lub w przypadku, gdy jedno
z ponizszych kryteriéw jest spelnione:

- posiadanie zdolnosci kierowania polityka finansowa i operacyjna jednostki na mocy statutu lub umowy,

- posiadanie zdolnosci mianowania i usuwania wigkszosci cztonkéw zarzadu lub cztonkéw odpowiadajacego mu

organu zarzadzajacego,
- dysponowanie wigkszos$cia gtoséw na posiedzeniach zarzadu lub odpowiadajacego mu organu zarzadzajacego.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupg rozlicza si¢ metoda nabycia.
Nabyte w roku obrachunkowym spotki zalezne, sa wlaczane do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
poczawszy od dnia objgcia kontroli przez spotke dominujaca.

Na dzien nabycia aktywa i pasywa jednostki nabywanej sa wyceniane wedlug ich wartosci godziwe;.

Koszt przejgcia ustala si¢ jako warto§¢ godziwa przekazanych aktywow, wyemitowanych instrumentéw kapitalowych
oraz zobowigzan zaciagnigtych lub przejetych na dzien wymiany, powigkszona o koszty bezposrednio zwiazane
z przejgciem. Mozliwe do zidentyfikowania aktywa nabyte oraz zobowiazania i zobowiazania warunkowe przejgte
w ramach potaczenia jednostek gospodarczych wycenia si¢ poczatkowo wedhug ich wartosci godziwej na dzien
przejgcia, niezaleznie od ewentualnych udzialdw mniejszosci. Nadwyzke kosztu przejgcia nad wartoscia godziwa
udzialu Grupy w mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywach netto ujmuje sig¢ jako warto$¢ firmy. Jezeli koszt
przejgcia jest nizszy od warto$ci godziwej aktywow netto przejgtej jednostki zaleznej réznicg ujmuje si¢ bezposrednio
w rachunku zyskow i strat.

Udziat wiascicieli mniejszosciowych jest wykazywany w odpowiedniej proporcji wartosci godziwej aktywow. Straty
przypadajace wiascicielom mniejszosciowym powodujace wystgpowanie ujemnego kapitalu mniejszo$ci, pomniejszaja

kapitaty jednostki dominujace;j.

Wyniki finansowe jednostek nabytych lub sprzedanych w ciagu roku sa ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym od daty objgcia do daty ustania kontroli.
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Wszystkie jednostki Grupy Kapitatowej PGF stosuja jednolite zasady (polityke) rachunkowosci okreslone przez
podmiot dominujacy. Rokiem obrachunkowym dla wszystkich spotek Grupy Kapitatowej jest rok kalendarzowy, za
wyjatkiem Spoétki Vitamedic Sp. z 0.0. wycenionej w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metoda
praw wiasnosci.

Korekty i wylaczenia zastosowane przy konsolidacji:
- obroty i transakcje dokonane w okresie sprawozdawczym migdzy jednostkami powiazanymi,
- wzajemne naleznoS$ci i zobowiazania z wszystkich tytutow,
- zyski lub straty nie zrealizowane z punktu widzenia Grupy Kapitatowej,
- korekta wyniku w cze¢sci przypadajaca udzialowcom mniejszosciowym,
- odwrocenie odpiséw aktualizujacych na dlugoterminowe aktywa finansowe i nalezno$ci w Grupie Kapitatowej,
- korekty kapitalowe zwigzane z nabyciem jednostek,
- dywidendy naliczone lub wyptacone przez jednostki zalezne jednostce dominujacej i innym jednostkom objetym
konsolidacja,
- przeliczenie danych jednostek zagranicznych z waluty funkcjonalnej na walute prezentacji.

Wyniki finansowe oraz sytuacja majatkowa i finansowa jednostek dzialajacych za granica przeliczane sa na walutg
prezentacji wedtug zasad:
- aktywa 1 zobowiazania kazdego prezentowanego bilansu tj. z uwzglgdnieniem danych porownawczych przelicza
si¢ po kursie zamknigcia na dany dzien bilansowy,
- przychody i koszty rachunku zyskéw i strat tj. z uwzglednieniem danych poréwnawczych przelicza sig¢ po
$rednim
kursie wymiany obowigzujacym na dzien zawarcia transakcji tj. $redni kurs wymiany w kwartale przy zatozeniu,
iz nie wystepuja znaczace wahania kursow,
a wszystkie powstale roznice ujmuje si¢ w oddzielnej pozycji kapitalu wtasnego.
Wartos$¢ firmy i korekty do poziomu warto$ci godziwej, ktore powstaja przy nabyciu jednostki zagranicznej traktuje si¢
jako aktywa i zobowiazania jednostki zagranicznej oraz przelicza wedlug kursu zamknigcia na dzien bilansowy.

Inwestycje w podmioty stowarzyszone

Podmiotem stowarzyszonym jest jednostka, na ktora Spotka dominujaca wywiera znaczacy wpltyw, lecz nie sprawuje
kontroli, uczestniczac w ustalaniu zaréwno polityki finansowej jak i operacyjnej jednostki co zwykle towarzyszy
posiadaniu od 20 do 50% ogolnej liczby gloséw w organach stanowiacych.

Inwestycja w jednostki stowarzyszone jest ujmowana poczatkowo wg ceny nabycia, a warto$¢ bilansowa jest
powigkszana lub pomniejszana w celu ujgcia udziatdéw inwestora w zyskach lub stratach jednostki, w ktorej dokonano
inwestycji, osiagnigtych przez nia po dacie przejgcia.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych sa ujmowane zgodnie z metoda praw wiasnosci od dnia, w ktérym dana
jednostka spetnia wymogi definicji jednostki stowarzyszonej. Przy nabyciu inwestycji wszelkie roznice pomigdzy cena
nabycia, a udzialem inwestora w warto$ci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow, zobowiazan oraz
zobowiazan warunkowych jednostki stowarzyszonej sa ujmowane zgodnie z postanowieniami MSSF 3 tj. warto$¢
firmy dotyczaca jednostki stowarzyszonej ujmuje si¢ w wartosci bilansowej inwestycji.

Udziaty finansowe w podmiotach stowarzyszonych wyceniane sa przy wykorzystaniu metody praw wlasnosci, za
wyjatkiem sytuacji, gdy inwestycja jest klasyfikowana jako przeznaczona do zbycia.

Zyski 1 straty wynikajace z transakcji pomigdzy Grupa, a podmiotem stowarzyszonym podlegaja wylaczeniom
konsolidacyjnym zgodnie z udzialem Grupy w kapitatach podmiotu stowarzyszonego.
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Aktywa trwale przeznaczone do zbycia

Aktywa trwale i grupy aktywow netto klasyfikowane sa jako przeznaczone do zbycia, jezeli istnieje duze
prawdopodobienstwo, ze ich wartos¢ bilansowa bedzie odzyskana w wyniku transakcji sprzedazy anizeli w wyniku ich
dalszego uzytkowania. Warunek ten uznaje si¢ za spetniony wylacznie wowczas, gdy wystapienie transakcji sprzedazy
jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywow (lub grupa aktywow netto przeznaczonych do zbycia) jest dostgpny
w swoim obecnym stanie do natychmiastowej sprzedazy. Klasyfikacja sktadnika aktywow jako przeznaczonego do
zbycia zaklada zamiar kierownictwa spotki do zakonczenia transakcji sprzedazy w ciagu roku od daty zmiany
klasyfikacji. Wycena aktywow trwalych przeznaczonych do zbycia nastgpuje w kwocie nizszej z jego wartoSci
bilansowej 1 warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia. Na dzien bilansowy aktywa trwale przeznaczone do
zbycia zostaly wycenione w warto$ci ksiggowej, ktora jest nizsza od wartosci godziwe;j.

Wartosé firmy

Warto$¢ firmy jest nadwyzka ceny nabycia udzialow lub akcji spotek konsolidowanych, z uwzglednieniem kosztow
transakcji Grupy w wartosci godziwej nabytych poszczegélnych aktywow netto z uwzglednieniem zobowigzan
warunkowych na dzien nabycia. Wartos¢ firmy odpowiada platnosci dokonanej przez jednostke przejmujaca
w oczekiwaniu na przyszte korzysci ekonomiczne z tytutu aktywow, ktérych nie mozna pojedynczo zidentyfikowaé ani
osobno ujaé.

Warto$é¢ firmy jest wykazywana jako skladnik aktywow wg wartosci poczatkowej pomniejszonej o skumulowane
odpisy z tytutu utraty wartosci w przypadku ich wystapienia. Testy na utrat¢ warto$ci Grupa przeprowadza co najmniej
raz

w roku na koniec roku obrotowego. Ewentualna utrata wartosci rozpoznawana jest w pozostalych kosztach
operacyjnych rachunku zyskow i strat i nie podlega odwrdceniu w kolejnych okresach sprawozdawczych.

Przychody ze sprzedazy
Przychody ze sprzedazy ujmowane sa w warto$ci godziwej zaptat otrzymanych lub naleznych i stanowia nalezno$ci za
towary, ustugi i produkty dostarczone w ramach dziatalnosci gospodarczej, po pomniejszeniu o podatek VAT, rabaty
i inne zmniejszenia tj. bonifikaty, prowizje zwiazane z obrotem, a takze po eliminacji sprzedazy wewnatrz Grupy.
Przy ustalaniu poszczeg6lnych rodzajow przychodow obowiazuja nastepujace kryteria:
—  sprzedaz towarow i produktow - przychody sa ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace
z prawa wlasnos$ci towaré6w i produktéw zostaly przekazane nabywcy, oraz gdy kwote przychodéw mozna

wyceni¢ w wiarygodny sposob,

—  przychody z tytutu najmu - przychody z tytulu najmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sa zgodnie
z zawartymi umowami w miar¢ §wiadczenia ustug,

— odsetki - przychody z odsetek ujmowane sa wedtug zasady memoriatowej w przypadku podjecia decyzji o ich
dochodzeniu,
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Grupa jako leasingobiorca

Leasing jest klasyfikowany jako leasing finansowy, gdy warunki umowy przenosza istotnie cate potencjalne korzysci
oraz ryzyko wynikajace z bycia wlascicielem na leasingobiorcg. Wszystkie pozostale rodzaje leasingu sa traktowane
jako leasing operacyjny.

Aktywa uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego sa traktowane jak aktywa Grupy i wyceniane w ich
wartosci godziwe] w momencie ich nabycia, nie wyzszej niz warto§¢ biezaca minimalnych oplat leasingowych.
Powstajace z tego tytulu zobowiazanie wobec leasingodawcy jest prezentowane w bilansie w pozycji zobowigzania
z tytutu leasingu finansowego. Platnosci leasingowe sa dzielone na czg$¢ odsetkowa oraz czg$¢ kapitatowa. Koszty
finansowe sa odnoszone w rachunek zyskow i strat.

Uzywane na podstawie umow leasingu finansowego $rodki trwate podlegaja amortyzacji wedtug zasad stosowanych
dla wtasnych sktadnikow majatku. Jezeli brak jest pewnosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Grupa otrzyma prawo
wlasnosci, aktywa s amortyzowane w okresie krotszym sposrod okresu leasingu i okresu uzytkowania.

Umowy leasingowe, zgodnie z ktorymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cale ryzyko i wszystkie pozytki
wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, klasyfikowane sa jako umowy leasingu operacyjnego. W przypadku
leasingu gruntu, jezeli nie przewiduje si¢ przeniesienia tytulu prawnego na leasingobiorcg przed koncem okresu
leasingu, klasyfikowany jest jako leasing operacyjny. W szczeg6lno$ci, do uméw leasingu operacyjnego klasyfikuje si¢
nieodplatnie otrzymane prawo wieczystego uzytkowania gruntow Skarbu Panstwa. Oplaty leasingowe z tytutu leasingu
operacyjnego odpisywane sa w rachunek zyskow i strat metoda liniowa przez okres trwania leasingu.

Waluty obce

Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz polski zloty (zl.) ujmowane sa po srednim kursie NBP waluty
obowiazujacym na dzien zawarcia transakcji. Na dzien bilansowy, aktywa i pasywa pienigzne denominowane
w walutach obcych sa przeliczane wedhug $redniego kursu NBP obowiazujacego na ten dzien. Zyski i straty wynikle
z przeliczenia walut sa odnoszone w rachunek zyskow i strat.

Nie wystapity przypadki przeliczenia walut dla aktywow i pasywow niepienigznych dla ktérych zmiany warto$ci
godziwej winny by¢ odniesione na kapitat.

Dotacje

Dotacje sa ujmowane w sprawozdaniu finansowym w sposob zapewniajacy wspotmiernos¢ z odnosnymi kosztami,
ktore w zamierzeniu maja kompensowaé oraz kiedy zachodzi wystarczajaca pewnos¢, iz jednostka spetnia warunki
zwigzane

z dotacjami, a dotacje beda otrzymane.

Dotacje do aktywow trwalych sa prezentowane w bilansie jako rozliczenia migdzyokresowe przychodow i odpisywane

w rachunek zyskow i strat rownolegle z odpisami amortyzacyjnym przez przewidywany okres uzytkowania tych
aktywow.

Zysk na dziatalnosci operacyjnej
Zysk na dzialalnosci operacyjnej kalkulowany jest po uwzglednieniu kosztow restrukturyzacji, w przypadku ich
wystapienia iudzialu w zyskach jednostek stowarzyszonych, przed uwzglednieniem kosztow i przychodoéw

finansowych.
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Podatek dochodowy

Biezace obcigzenie z tytulu podatku dochodowego jest obliczane na podstawie obowiazujacych przepisow
podatkowych w krajach gdzie jednostki zalezne i stowarzyszone prowadza dziatalno$¢ i generuja przychody

podlegajace opodatkowaniu.

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskoéw i strat obejmuje: podatek dochodowy biezacy oraz podatek
odroczony.

Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowa jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w przysztosci
na réznicach przejsciowych pomigdzy wartosciami bilansowymi aktywow 1 pasywow, a odpowiadajacymi im
wartosciami podatkowymi przyjetymi do wyliczenia podstawy opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejsciowych podlegajacych
opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywow z tytulu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci w jakiej
jest prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszy¢ przyszie zyski podatkowe o rozpoznane ujemne roznice
przejsciowe.

Warto$¢ sktadnika aktywow z tytulu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a w przypadku,
gdy spodziewany przyszly dochdd do opodatkowania nie bgdzie wystarczajacy dla realizacji tego aktywa nastgpuje
jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktoére bgda obowiazywa¢é w momencie, gdy
pozycja aktywow zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie si¢ wymagalne.

Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zyskow i strat danego okresu, za wyjatkiem przypadku, gdy podatek
odroczony:
- dotyczy transakcji czy zdarzen, ktore ujmowane sg bezposrednio w kapitale wlasnym — wowczas podatek
odroczony réwniez ujmowany jest w odpowiednim sktadniku kapitatu wiasnego, lub
- wynika z potaczenia jednostek gospodarczych — wowczas podatek odroczony wptywa na wartos¢ firmy lub
nadwyzke udzialu w wartosci godziwej aktywow netto nad kosztem przejgcia.

Rzeczowe aktywa trwale

Za rzeczowe aktywa trwale Grupa uznaje $rodki trwale o cenie nabycia powyzej 1 tys. zt. spelniajace nast¢pujace
kryteria:
- sg utrzymywane w celu wykorzystania w obrocie towarowym, $§wiadczeniu ustug, procesie produkcyjnym oraz
w celach administracyjnych,
- beda wykorzystywane przez czas dtuzszy niz jeden rok,
- w stosunku do ktérych istnieje prawdopodobienstwo, iz Grupa uzyska w przysztosci korzysci ekonomiczne,
- ich warto$¢ mozna okresli¢ w sposob wiarygodny.

Na dzien poczatkowego ujecia rzeczowe aktywa trwale wycenia si¢ w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia, ktorych
nie powigkszaja koszty finansowania zewngtrznego zwiazane z danym S$rodkiem trwalym. Koszty te obciazaja
rachunek zyskow 1 strat w dacie ich poniesienia wg wzorcowego podejscia MSR 23 | Koszty finansowania
zewnetrznego™.

Na dzien bilansowy rzeczowe aktywa trwale wyceniane sa w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonych
o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.
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Srodki trwate w budowie prezentowane sa w bilansie wedtug kosztu wytworzenia pomniejszonego o odpisy z tytutu
utraty wartosci w przypadku ich wystapienia.

Amortyzacj¢ wylicza si¢ od nastgpnego miesigca po dacie przekazania do eksploatacji dla wszystkich $rodkow
trwatych podlegajacych amortyzacji, przez oszacowany okres ich uzytkowania, przy zastosowaniu metody liniowej wg
okresow zaprezentowanych w nocie nr 3 ,,Rzeczowe aktywa trwale” za wyjatkiem przypadku nabycia uzywanych
srodkow trwatych, dla ktorych okres amortyzacji jest ustalany indywidualnie. Grunty oraz $rodki trwale w budowie nie
podlegaja amortyzacji.

Podstawa naliczania amortyzacji jest wartos¢ poczatkowa pomniejszona o warto$¢ rezydualna oraz odpisy z tytutu
utraty wartosci. Warto$§¢ rezydualna jest ustalana w odniesieniu do uzytkowanych samochodéw.

Odpisow z tytulu utraty warto$ci dokonuje si¢ do poziomu wartosci odzyskiwanej, jezeli warto$¢ bilansowa danego
srodka trwatego (lub osrodka wypracowujacego s$rodki pienigzne do ktérego on nalezy) jest wyzsza od jego
oszacowanej warto$ci odzyskiwanej.

Srodki trwate uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego sa amortyzowane przez okres ich uzytkowania,
odpowiednio jak wiasne za wyjatkiem przypadku gdy brak jest pewnosci ze po zakonczeniu umowy leasingu Grupa
otrzyma prawo wiasnosci, wtedy srodki trwale amortyzowane sa w okresie krotszym spos$rod okresu leasingu i okresu
uzytkowania.

Okres amortyzacji oraz warto$¢ koncowa podlegaja weryfikacji co najmniej raz w roku. Wszelkie, wynikajace
z przeprowadzonej weryfikacji, zmiany ujmuje si¢ jako zmian¢ wielko$ci szacunkowych, zgodnie z MSR 8 ,,Zasady
(polityka) rachunkowosci, zmiany wielkosci szacunkowych i korygowanie blgdow”.

Zyski lub straty wyniklte ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania $§rodkéw trwalych sa okreslane jako
roéznica pomigdzy przychodami ze sprzedazy, a warto$cia netto tych srodkéw powigkszonej o ewentualne koszty ich
sprzedazy i uyymowane w pozostate koszty operacyjne rachunku zyskow i strat.

Koszty remontu zwiazane z biezaca obstuga nie zwigkszaja wartosci poczatkowej danego sktadnika majatku trwalego
i obciazaja koszty okresu, w ktorym zostaly poniesione.

Nieruchomosci inwestycyjne

Za nieruchomosci inwestycyjne Grupa uznaje nieruchomosci, ktore traktowane sa jako zrodto przychodoéw z czynszow
lub utrzymywane ze wzglgdu na przyrost ich wartosci, wzglgdnie obie te korzysci tacznie. Do nieruchomosci
inwestycyjnych Grupa nie kwalifikuje nieruchomosci dla ktorych $wiadczy dodatkowe ustugi zwiazane
z nieruchomo$cia na rzecz wynajmujacych nieruchomo$é, a warto$¢ $wiadczonych ustug jest istotna. Do
nieruchomosci inwestycyjnych Grupa zalicza réwniez nieruchomos$ci uzytkowane na podstawie umowy leasingu
operacyjnego

tj. grunty w wieczystym uzytkowaniu, jezeli jednoczesnie spetniaja definicjg nieruchomosci inwestycyjne;.

Na dzien bilansowy nieruchomos$ci inwestycyjne wyceniane sa wg ceny nabycia lub koszcie wytworzenia
pomniejszone
o umorzenie i odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci w przypadku ich wystapienia.

W odniesieniu do nieruchomosci inwestycyjnych stosowane sg stawki amortyzacyjne oraz metoda amortyzacji jak dla
srodkéw trwatych. Wartos¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych zostala zaprezentowana w nocie nr 4.
Nieruchomos$¢ inwestycyjna zostaje usunigta z bilansu w momencie jej zbycia lub w przypadku trwatego wycofania
z uzytkowania, jezeli nie oczekuje si¢ w przysztosci zadnych korzysci wynikajacych z jej zbycia.
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Wartosci niematerialne

Za wartos$ci niematerialne Grupa uznaje mozliwe do zidentyfikowania sktadniki aktywow, nie posiadajace postaci
fizycznej o okresie uzytkowania powyzej jednego roku i cenie nabycia powyzej 1 tys. zt. W szczego6lnosci do wartosci
niematerialnych zalicza sig:
— nabyte oprogramowanie komputerowe,
— nabyte prawa majatkowe — autorskie prawa majatkowe i pokrewne, licencje, koncesje, prawa do
znakoéw towarowych.

Warto$ci niematerialne nabyte w ramach transakcji przejgcia jednostki gospodarczej ujmowane sa w aktywach
oddzielnie od wartosci firmy, jesli przy poczatkowym ujeciu mozna wiarygodnie ustali¢ ich warto$¢ godziwa.

Na dzien bilansowy warto$ci niematerialne wycenia si¢ w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowang kwotg odpisow
amortyzacyjnych oraz odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci.

Naliczanie amortyzacji nastgpuje metoda liniowa i rozpoczyna si¢ w nastgpnym miesigcu po dacie przekazania do
eksploatacji przez okres ich uzytkowania. Warto$ci niematerialne o okreslonym czasie uzytkowania amortyzuje sig
w okresach zaprezentowanych w nocie nr 2 ,,Wartosci niematerialne”.

Amortyzacja odnoszona jest w cigzar kosztow operacyjnych rachunku zyskow i strat. W Grupie nie wystgpuja wartosci
niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania.

Okres amortyzacji podlega weryfikacji co najmniej raz w roku. Wszelkie zmiany wynikajace z przeprowadzonej
weryfikacji ujmuje si¢ jako zmiany wielko$ci szacunkowych zgodnie z MSR 8 ,,Zasady (polityka) rachunkowosci,
zmiany wielko$ci szacunkowych i korygowanie btedow”.

Wartos$ci niematerialne nie oddane do uzytkowania nie podlegaja amortyzacji. Na koniec kazdego roku podlegaja one
weryfikacji pod katem utraty wartosci.

Koszty finansowania zewngtrznego poniesione na sktadnik warto$ci niematerialnych ujmuje si¢ w rachunku zyskow
i strat w okresie ktorego dotycza wg wzorcowego podejscia MSR 23 , Koszty finansowania zewngtrznego”.

Dla posiadanych przez Grupg sktadnikéw wartosci niematerialnych przyjgto, iz wartos¢ koncowa jest rowna zero.

Utrata wartosci aktywow

Warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji lecz jest testowana pod katem utraty wartosci w oparciu o metodg
zdyskontowanych przeptywow pienigznych. Testy na utrate wartoSci Grupa przeprowadza na dzien bilansowy
konczacy rok obrotowy oraz w przypadku kiedy zachodza przestanki utraty wartosci. Dla celow przeprowadzenia
testOw na utratg wartosci, warto$¢ firmy jest alokowana do osrodkéw wypracowujacych srodki pienigzne, ktore czerpia
korzysci

z synergii pofaczenia. Kazdy z tych osrodkéw wypracowujacych $rodki pienigzne odpowiada wydzielonemu
segmentowi dziatalnosci operacyjnej w Grupie Kapitatowej. Stratg z tytutu utraty wartosci ujmuje si¢ w wysokosci
kwoty o jaka warto$¢ bilansowa danego sktadnika aktywow przewyzsza jego warto$¢ odzyskiwana.

Aktywa podlegajace amortyzacji testuje si¢ na utratg wartosci w przypadku gdy wystgpuja przestanki wskazujace na
mozliwo$¢ jej wystapienia. Grupa, co najmniej raz w roku, dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikow majatku
trwatego w celu stwierdzenia, czy nie wystgpuja przestanki wskazujace na wystapienie utraty ich wartosci.

W przypadku stwierdzenia istnienie takich przestanek, szacowana jest warto$¢ odzyskiwana danego sktadnika
aktywoéw, w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego tytulu. W sytuacji, gdy sktadnik aktywoéw nie generuje
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przeptywow pienigznych, ktore sa w znacznym stopniu niezaleznymi od przeplywoéw generowanych przez inne aktywa,
analize¢ przeprowadza si¢ dla grupy aktywow generujacych przeptywy pienigzne, do ktorej nalezy dany sktadnik
aktywow.

Odpis z tytutu utraty wartosci jest uyymowany w rachunku zyskow i strat jako pozostaly koszt operacyjny w okresie,
w ktorym wystapit.

Niefinansowe aktywa, inne niz warto$¢ firmy, testuje si¢ na kazdy dzien bilansowy pod katem wystapienia przestanek
wskazujacych na mozliwo§¢ odwrocenia wczesniej utworzonego odpisu aktualizujacego. W sytuacji gdy utrata
warto$ci ulega odwréceniu, wartos¢ netto sktadnika aktywow (lub grupy aktywow) zwigkszana jest do nowej
wyszacowane] wartosci odzyskiwalnej, nie wyzszej jednak od wartosci netto tego skladnika aktywoéw jaka bylaby
ustalona, gdyby utrata warto$ci nie zostala rozpoznana w poprzednich latach. Odwrocenie odpisu z tytulu utraty
warto$ci ujmowane jest w rachunku zyskow i strat w pozostaltych przychodach operacyjnych.

Zapasy

Do zapasoéw Grupa zalicza:

- towary

- materialy

- produkty gotowe

- polprodukty i produkty w toku.
Zapasy sa wyceniane wedlug ceny nabycia lub koszcie wytworzenia nie wyzszym, niz cena sprzedazy netto. Warto$¢
rozchodu ustala si¢ z zastosowaniem metody FIFO z uwzglednieniem szczegdtowej identyfikacji cen w odniesieniu do
lekow z krotkim terminem waznosci. Jezeli cena nabycia jest wyzsza od przewidywanej ceny sprzedazy netto Grupa
dokonuje odpisow aktualizujacych, ktore koryguja koszt wlasny sprzedazy.

Pozostale aktywa i pasywa

Pozostate aktywa obejmuja koszty przypadajace do rozliczenia w ciagu roku od dnia bilansowego, a okres ich rozliczen
w czasie jest uzasadniony charakterem rozliczanych kosztow z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

Pozostate pasywa dotycza $cisle okreslonych $wiadczen na rzecz jednostki, lecz jeszcze nie stanowiacych
zobowiazania, lub prawdopodobnych kosztow, ktorych kwota lub data powstania nie sa jeszcze znane. Czas i sposob
rozliczen jest uzasadniony charakterem rozliczanych kosztow z zachowaniem ostroznej wyceny.

Rozliczenia migdzyokresowe czynne i bierne ujmowane sa odpowiednio w pozostatych krotkoterminowych aktywach
i pasywach.

Rozliczenia migdzyokresowe przychodow dotycza przychoddéw przewidzianych do rozliczenia w okresach
sprawozdawczych po dniu bilansowym.

Aktywa finansowe, kwalifikacja i wycena

Grupa zalicza swoje aktywa do nastgpujacych kategorii; wykazywane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
pozyczki i nalezno$ci oraz aktywa dostgpne do sprzedazy. Klasyfikacja opiera si¢ na kryterium celu nabycia aktywow
finansowych. Klasyfikacja aktywow finansowych jest okreslana przy poczatkowym ujgciu.

— Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe wyznaczone w momencie
poczatkowego ujecia jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat. Sktadnik
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aktywow finansowych zalicza si¢ do tej kategorii, jezeli nabyty zostal przede wszystkim w celu sprzedazy w kréotkim
terminie lub, gdy jednostka zdecydowata na moment poczatkowego ujgcia o wycenie w warto§ci godziwej przez
rachunek zyskow i strat. Warto$¢ godziwa tych instrumentéw ustalona jest w oparciu o notowania rynkowe.

— Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy

Aktywa finansowe doste¢pne do sprzedazy to instrumenty finansowe, dla ktorych okres utrzymywania nie jest okreslony
tj. dtuzne papiery warto$ciowe, oraz udzialy w jednostkach, ktore nie sa jednostkami podporzadkowanymi. Aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy zalicza si¢ do aktywow trwalych, o ile Grupa nie zamierza zby¢ inwestycji w ciagu
12 miesigcy od dnia bilansowego. Transakcje zakupu i sprzedazy inwestycji ujmuje si¢ na dzien ich przeprowadzenia
wedtug warto$ci godziwej powigkszonej o koszty transakcyjne.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wycenia si¢ po poczatkowym ujeciu w wartosci godziwej. W przypadku,
gdy ustalenie wartoéci godziwej nie jest mozliwe, wowczas wyceny dokonuje si¢ w wysoko$ci zamortyzowanego
kosztu, natomiast, jezeli aktywa te nie maja ustalonego okresu wymagalnosci, wyceny dokonuje si¢ w cenie nabycia.

Zyski 1 straty z wyceny skladnika aktywow dostgpnych do sprzedazy ujmuje si¢ w kapitale wilasnym.
W prezentowanych okresach nie wystapity zyski i straty ujete w kapitale wlasnym oraz przeniesione z kapitalu
wlasnego i ujete w wyniku finansowym za dany okres.

— Pozyczki i naleznosci

Pozyczki udzielone i nalezno$ci sa aktywami finansowymi niebedacymi instrumentami pochodnymi. Po poczatkowym
ich ujeciu wg warto$ci godziwej sa wycenione wg zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem odpisow aktualizujacych w przypadku gdy istnieje ryzyko ich odzyskania. W
przypadku nalezno$ci o krotkim terminie zapadalnosci dla ktorych efekt dyskonta nie jest znaczacy Grupa wycenia je w
kwocie wymagajacej zaptaty. Kwoty utworzonych odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznoéci odnoszone sa w
rachunku zyskow i strat w pozostate koszty operacyjne.

Zasady przyjete przy tworzeniu odpisow aktualizujacych naleznosci:

— 100% na nalezno$ci skierowane na drogg postgpowania sadowego,

— 100% na naleznosci z tytulu odsetek zwtoki w zaptacie naliczonych kontrahentom,
— 100% na nalezno$ci przeterminowane w przedziale powyzej 1 roku,

- 50% na naleznosci przeterminowane w przedziale powyzej 6 miesigcy do 1 roku.

Od wyzej podanych zasad stosuje si¢ nastgpujace wylaczenia:

— nie tworzy si¢ odpiséw aktualizujacych naleznoséci od dhuznikéw, ktdrzy systematycznie (zardwno w okresie
objetym sprawozdaniem finansowym jak i po dniu bilansowym) splacaja zalegle naleznosci, a udziat wptat jest
znaczacy
w poréwnaniu z warto$cia pozostalej naleznosci,

— nie tworzy si¢ odpisow aktualizujacych na nalezno$ci zabezpieczone np. hipoteka lub ubezpieczeniem.

Wartos$¢ nalezno$ci i pozyczek ujeta w bilansie jest zblizona do ich warto$ci godziwe;.
Koncentracja ryzyka kredytowego zwiazanego z nalezno$ciami handlowymi jest ograniczona ze wzgledu na duza ilosé¢

klientow Grupy oraz ich rozproszenie na terenie Polski i Litwy.

Pozyczki 1 nalezno$ci zalicza si¢ do aktywow obrotowych, o ile termin ich wymagalnoici nie przekracza
12 miesigcy od dnia bilansowego, a gdy przekracza do aktywow trwatych.
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Zobowiqzania finansowe
Zobowiazania finansowe zalicza si¢ do dwoch kategorii:

—  Zobowiazania finansowe wyceniane sa w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat. Obejmuja one
zobowiazania przeznaczone do obrotu oraz zobowiazania do dostarczenia pozyczonych papierow
warto$ciowych 1 innych instrumentéw finansowych w przypadku zawarcia przez jednostk¢ umowy
krétkoterminowe;.

— Pozostale zobowiazania wyceniane sa na kolejne dni bilansowe wedlug zamortyzowanego kosztu
z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej, za wyjatkiem zobowiazan o krotkim terminie zapadalnosci,
dla ktorych efekt dyskonta nie jest znaczacy.

Zobowiazania handlowe w poczatkowym ujgciu wykazuje si¢ w wartosci godziwej, za§ w okresie pdzniejszym
w skorygowanej cenie nabycia przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej a skutki sa ujmowane w rachunek
zyskow 1 strat.

Zobowiazania z tytulu kredytow, pozyczek, dluznych papieré6w wartosciowych i inne zobowiazania finansowe w
poczatkowym ujeciu ujmuje si¢ wedtug wartosci godziwej powigkszonej o poniesione koszty transakcyjne.

W kwocie zobowiazan wykazane sa takze zobowiazania, ktore powstaty po dniu bilansowym, ale koszty dotyczyty
okresu objetego sprawozdaniem finansowym.

Warto$¢ zobowiazan ujeta w bilansie jest zblizona do ich wartosci godziwe;.

Przychody i koszty z tytutlu poszczegdlnych instrumentéw finansowych zaprezentowano w nocie 39 niniejszego
sprawozdania finansowego.

Ujecie opcji put jako elementu transakcji polgczenia jednostek gospodarczych

W lipcu 2007 roku Jednostka Dominujaca podpisata z inwestorem litewskim umowg utworzenia spotki zaleznej
z siedziba na Litwie — UAB Nacjonaline Farmacijos Grupe (UAB NFG). Zgodnie z podpisana umowa spotka
dominujaca posiada obecnie 50% + 2,5 udziatu w spoéfce litewskiej. Pozostate udziaty posiada inwestor litewski.
Niniejsza umowa zawiera opcje put na sprzedaz przez inwestora litewskiego wszystkich pozostatych udziatow UAB
NFG. Wycena opcji put (zobowiazania do odkupienia udzialdw mniejszosci) w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym oparta jest na tzw. gross liability. Stanowi ona warto$¢ biezaca iloczynu ceny wykonania opcji i liczby
udziatow.

Cena wykonania opcji put, zalezy od wartosci przedsigbiorstwa (EV) uzaleznionej od zatwierdzonego
skonsolidowanego operacyjnego EBITDA, za ostatni rok finansowy poprzedzajacy rok realizacji opcji
pomniejszonego o dlug netto. Jezeli nie wystapia tzw. ,,Znaczne Niekorzystne Odchylenia” od zalozonego business
planu (np. odchylenie tacznego lub rocznego wskaznika EBIDTA o 30% od zatozonego, spadek liczby aptek od
poczatku roku 2010 ponizej zatozonej liczby), wtedy cena minimalna wykonania opcji na caty pakiet akcji, liczona na
poziomie wartos$ci przedsigbiorstwa (EV) nie moze by¢ mniejsza niz 22 500 tys. EUR.

Opcja moze zostac zrealizowana nie wczesniej niz w dacie zatwierdzenia sprawozdania za 2009 rok i nie pdézniej niz na
90 dni kalendarzowych przed data uptywu 5-letniego okresu inwestycyjnego, ktory minie w listopadzie 2012.

Do wyliczenia prognozowanej ceny wykonania opcji put przyjeto EBITDA oraz planowany dlug netto z business planu
spotki litewskiej, przy uwzglednieniu ceny minimalnej, bazujac na zatozeniu, ze ,,Znaczne Niekorzystne Odchylenia”

nie wystapia. Jako rok realizacji opcji przyjgto najwezesniejszy z mozliwych okresow — rok 2010. Oszacowana warto$¢
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zobowiazania finansowego zostata zdyskontowana, aby odzwierciedli¢ wartos¢ pieniadza w czasie i wynosi 59 724 tys.
zt. Zobowiazanie z tytulu zakupu zostalo ujgte jako czg$¢é ceny nabycia. Wszelkie zmiany wysokos$ci zobowiazania
beda ujmowane w korespondencji z wartoscig firmy. Nie dotyczy to jednak uwzgledniania efektu uptywu czasu na
warto$¢ biezaca zobowiazania (,,rozwijanie dyskonta”), ktory bedzie ujmowany w kosztach finansowych.

Zobowiqzania warunkowe

Za zobowiazania warunkowe Grupa Kapitalowa uznaje potencjalny przyszty obowiazek wykonania swiadczen, ktorych
istnienie zostanie potwierdzone dopiero w momencie wystapienia lub braku wystapienia jednego lub wielu niepewnych
przysztych zdarzen nie objetych catkowita kontrola Spotek Grupy Kapitatowej. Kwoty zobowiazan warunkowych sa
ujawnione w notach niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Platnosci w formie akcji wlasnych

W PGF S.A. jest realizowany program opcji menadzerskich uruchomiony w oparciu uchwata Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy nr 17 z dnia 1 czerwca 2006r. skierowany do Cztonkéow Zarzadu PGF S.A.

Program jest realizowany w drodze emisji nie wigcej niz 4.960 obligacji imiennych serii D1, D2, D3, D4
z prawem pierwszenstwa nabycia akcji Spotki serii O, przy czym z kazda obligacja bgdzie zwiazane prawo
pierwszenstwa objecia 100 akcji spotki na okaziciela, odpowiednio serii O1, 02, O3, O4

Okres realizacji Programu obejmuje skonsolidowane wyniki dziatalno$ci PGF S.A. za lata 2006 — 2009 . Dniem
wykupu obligacji jest 31.12.2013r.

Akcje przeznaczone dla beneficjentéw Programu pochodzi¢ beda z emisji przeprowadzonej na podstawie uchwaty
Walnego Zgromadzenia o podwyzszeniu kapitalu zakladowego. Prawo nabycia i swobodnego dysponowania akcjami
uczestnicy Programu uzyskuja wg nastgpujacej ilosci akcji z puli przeznaczonej im zgodnie z Programem:

- 124.000 akcji serii O1,
- 124.000 akcji serii 02,
- 124.000 akcji serii O3,
- 124.000 akcji serii O4

Wycena opcji menedzerskich zostala dokonana przy zastosowaniu Pseudoamerykanskiego Modelu Wyceny Opcji
Kupna, ktory zostal szczegdtowo opisany w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien
31.12.2006r. Warto$¢ godziwa przyznanych instrumentéw finansowych za caly okres trwania programu zostala
ustalona w wysokosci 3 311 tys. zt. Kwota odnoszaca si¢ do 2007roku 915 tys. zt.

W okresie od uruchomienia Programu do dnia 31.12.2007r. zrealizowano zgodnie z warunkami Programu kryterium
EPS, natomiast nie wykonano kryterium WIG.

W zwiazku z tym obligatariusze nabyli prawa do realizacji 75 % ilosci akcji serii Ol w dniu zatwierdzenia przez
Walne Zgromadzenie Spoétki skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2006.

W zwiazku z faktem, iz warunek rynkowy nie zostat spetniony Grupa nie koryguje wyceny stosownie do postanowien

§ 21 MSSF 2.

W dniu 5.12.2007r. Rada Nadzorcza realizujac wlasna uchwalg nr 1 z dnia 7.12.2006r. dokonata, w ramach drugiej
transzy Programu, przydzialu obligacji serii D2 emitowanych w roku 2007. Rada rozdysponowata 1 240 obligacji.

Srodki pienigine i ekwiwalenty srodkow pienieinych

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pienigzne w kasie, depozyty bankowe platne na zadanie, inne
krotkoterminowe inwestycje o wysokim stopniu ptynnosci i o pierwotnym terminie wymagalno$ci do trzech miesigcy,
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a takze kredyty w rachunku biezacym. Kredyty w rachunku biezacym sa prezentowane w bilansie jako sktadnik
krotkoterminowych kredytow i pozyczek w ramach zobowiazan kréotkoterminowych.

Kapital wlasny

Kapitat zaktadowy obejmuje kapital podmiotu dominujacego — PGF S.A. unormowany przepisami kodeksu spotek
handlowych odzwierciedlajacy nominalng wartos¢ akcji pokrytych gotowka, lub majatkiem przejmowanych spoétek.
Kapitat zaktadowy jest wykazywany wedlug wartosci nominalnej (zgodnej ze statutem jednostki dominujacej oraz
wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego) skorygowanej w kwocie 338 tys. zt. stanowiacej korekte hiperinflacyjna w
oparciu o unormowania § 24 MSR 29 za okres w ktérym gospodarka polska zaliczana byta do hiperinflacyjnych.

Kapital zapasowy tworzony jest z:
—  podziatu zysku
—  nadwyzki akcji ponad warto§¢ nominalng
i wykorzystywany zgodnie ze statutem lub umowa jednostek Grupy Kapitatowe;.

Kapitat pozostaty-rezerwowy w Grupie powstal z przeniesienia funduszu z prywatyzacji Przedsigbiorstwa
Panstwowego w spotce zaleznej w okresie objgtym kontrolg oraz z podziatu zysku za 2007r. w jednostce dominujace;.
Ponadto na kapitat rezerwowy Grupa odnosi skutki wyceny przyznanych instrumentoéw kapitalowych — opcji na akcje.

Niepodzielony wynik finansowy obejmuje:
—  wynik finansowy z lat ubieglych na ktory sktadaja si¢ korekty konsolidacyjne z lat poprzednich wplywajace
na wynik finansowy, skutki przejscia Grupy na MSSF, oraz nie pokryte straty z lat ubiegtych spotek Grupy,
—  wynik finansowy roku biezacego.

Odrebna pozycje kapitatlu wilasnego stanowia kapitaly (udzialy) mniejszosci. Kapital mniejszosci stanowi czegsé
kapitatlow wlasnych jednostek zaleznych objgtych konsolidacja peina, ktéra nalezy do innych udzialowcow
(akcjonariuszy) anizeli jednostki wchodzace w sktad Grupy. Zysk (strata) netto jednostek zaleznych w czgsci nalezacej
do udzialowcow (akcjonariuszy) innych niz jednostki wchodzace w sktad Grupy stanowi zysk (stratg) mniejszosci.

Kapitat wlasny obejmuje rowniez akcje wlasne skupione przez Jednostk¢ Dominujaca w celu ich umorzenia w oparciu
o Uchwalg Walnego Zgromadzenia PGF S.A. z dnia 13.06.2007r.

Swiadczenia pracownicze

Pracownicy zatrudnieni w Grupie Kapitalowej PGF S.A. nabywaja uprawnien do nast¢pujacych s$wiadczen
pracowniczych:

— odprawy emerytalno rentowe — przysluguja pracownikom spetniajacym warunki uprawniajace do
emerytury lub renty z tytulu niezdolnosci do pracy, ktorych stosunek pracy ustal w zwiazku
z przej$ciem na emeryturg lub rente,

— nagrody jubileuszowe — przystluguja pracownikom za dlugoletnia pracg. Zasady wyptat nagrod
jubileuszowych okresla regulamin wynagradzania pracownikéw oraz odpowiednie regulacje dotyczace
zasad wynagradzania w jednostkach zaleznych.

Wysokos$¢ rezerwy z tytulu $wiadczen pracowniczych ustalana jest przy zastosowaniu metod aktuarialnych przez
niezaleznego aktuariusza na koniec roku obrotowego i odnoszona jest odpowiednio w cigzar kosztow operacyjnych
dotyczacych kosztow ogblnego zarzadu, kosztow sprzedazy i kosztow wytworzenia w sposodb umozliwiajacy
roztozenie kosztow tych $wiadczen przez caty okres zatrudnienia pracownikéw w spotkach Grupy. Grupa nie tworzy
odrebnego funduszu gromadzacego wplaty na te Swiadczenia.
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Rezerwy

Rezerwy tworzone sa wowczas, gdy na jednostkach Grupy ciazy istniejacy obowiazek (prawny lub zwyczajowy)
wynikajacy ze zdarzen przeszlych, a prawdopodobne jest, ze wypehienie tego obowiazku spowoduje konieczno$é
wyptywu s$rodkéw oraz mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowiazania. Jezeli istnieje
wiarygodne oczekiwanie, ze objgte rezerwa koszty zostang zwrdcone, wowczas zwrot ten jest uyymowany jako odrgbny
sktadnik aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest praktycznie pewne, ze zwrot ten nastapi (np. na mocy zawartej Umowy
ubezpieczenia).
Rezerwy w Grupie tworzy si¢ w szczegolnosci z nastepujacych tytutow:

- skutki toczacych si¢ spraw sadowych,

- koszty programéw lojalnosciowych,

- gratyfikacje nalezne odbiorcom,
w wysokosci stanowiacej najbardziej wlasciwy szacunek naktadow niezbednych do wypehienia obecnego obowiazku
na dzien bilansowy. Jezeli skutek zmian wartoSci pieniadza w czasie jest istotny, kwota rezerwy odpowiada biezacej
wartosci naktadow, ktore wedhug oczekiwan beda niezbedne do wypehienia obowiazku.

Programy marketingowe — lojalno$ciowe polegaja na przyznaniu klientom przysztych korzysci / nagréd w zamian za
biezace dokonywanie zakupow.

Zgodnie z wymogami MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” rezerwy w bilansie prezentowane sa
odpowiednio jako krétko i dlugoterminowe.

Zarzqdzanie kapitalem

Celem zarzadzania kapitatem jest zabezpieczenie zdolnosci spotek Grupy Kapitatowej PGF do kontynuacji dziatania
przy rownoczesnym utrzymywaniu optymalnej struktury kapitalowej, pozwalajacej na redukcjge kosztow
zaangazowanego kapitatu.

Przyjmuje sig, ze Spotki moga wplywac na wzrost wysokos$ci kapitalu poprzez biezace starania dla uzyskania dobrego
wyniku finansowego, w spotkach akcyjnych poprzez regulowanie wysokosci wyptacanej akcjonariuszom dywidendy
oraz poprzez emisj¢ nowych akcji lub podwyzszenie wartosci nominalnej dotychczasowych, a w spotkach z
ograniczong odpowiedzialno$cia przez podwyzszenie kapitatu zaktadowego w drodze ustanowienia nowych udziatow
lub podwyzszenie wartosci nominalnej istniejacych.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem spotka dominujaca wyemitowata 8.400 akcji zwyklych na okaziciela
serii N3 o wartosci nominalnej 2 zt kazda, co bylo zwiazane z realizacja opcji menadzerskich przez jednego
z uczestnikow programu (zakonczylo to realizacj¢ tego programu)

Pozostale spotki akcyjne w Grupie Kapitatowej nie dokonaly operacji emisji lub podwyzszenia wartosci akcji.
Podwyzszenia kapitalu spotek z ograniczona odpowiedzialno$cia Grupy Kapitatowej zostaly zaprezentowane
w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.

Istotnym elementem wplywajacym na wysoko$¢ kapitatow byta wyptlata przez PGF S.A. dywidendy za rok 2006
w kwocie 30 219 tys. zt

Jednoczes$nie w 2007 roku Grupa Kapitatowa PGF odnotowata znaczny wzrost wyniku netto w stosunku do 2006 roku.
W celu finansowania dlugofalowych inwestycji, ktore wptyna na wyniki Grupy Kapitatlowej w dtuzszej perspektywie,
spotki Grupy daza do wykorzystywania zarowno zrodet wlasnych, jak i srodkéw pozyskiwanych z zewnatrz.

Grupa monitoruje stan kapitatu, bazujac na wskazniku rentowno$ci kapitatu oraz wskazniku pokrycia aktywow
trwatych kapitatem wlasnym.
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Do przeliczenia podstawowych pozycji bilansu, rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeplywow pieniginych

zastosowano kursy:

dla danych wynikajacych z bilanséw - sredni kurs EURO obowiazujacy na koniec kazdego okresu,

dla danych wynikajacych z rachunkow zyskow i strat oraz rachunkow przeplywdw pienigznych - $redni kurs

danego okresu, obliczony jako $rednia arytmetyczna kurséw obowiazujacych na ostatni dzien kazdego

miesigca w danym okresie.

Okres Okres
Lp. Tresé sprawozdawczy poréwnywalny
01.01.-31.12.2007 01.01.-31.12.2006
1 $redni kurs na koniec okresu 3,5820 3,8312
2 sredni kurs okresu 3,7768 3,8991
3 najwyzszy $redni kurs w okresie 3,9385 4,1065
4 najnizszy sredni kurs w okresie 3,5699 3,7565
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w tys. zt

III. UZUPELNIAJACE DANE DOTYCZACE POZYCJI PREZENTOWANYCH W BILANSIE, RACHUNKU ZYSKOW I STRAT,
ZESTAWIENIU ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ORAZ RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Nota 1A

WARTOSCI FIRMY Z KONSOLIDACJI
1. Wartos¢ firmy brutto

a) wartos¢ firmy brutto na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)

- nabycia podmiotéw powiazanych

- opcje na zakup udziatow

¢) zmniejszenia

d) warto$¢ firmy brutto na koniec okresu
2. Skumulowana utrata wartosci

a) odpis wartosci firmy na poczatek okresu
b) odpis wartosci firmy za okres

- odpis w biezacy wynik finansowy

c) odpis wartosci firmy na koniec okresu
3. Wartos¢ firmy netto na koniec okresu

Warto$¢ firmy z konsolidacji powstala w zwiazku z nabyciem spétek zaleznych.

W biezacym okresie zmiany wartosci firmy dotycza nabycia:
a) Grup Kapytalowych:

* CITOFARM w kwocie 4 695 tys. zt.,

* M-FARMA w kwocie 4 522 tys. zt.,

* APT WOLA w kwocie 1 931 tys. zt.,

» UAB Nacionaline Farmacijous Grupe w kwocie 102 575 tys. zt.,
b) Spoétek:

* Galen 2002 Sp. z 0.0. w kwocie 2 931 tys. zt.,

* Apteka Rodzinna Sp. z 0.0. w kwocie 3 528 tys. zt.,

* APEXIM S.A. w kwocie 31 741 tys. zl.,

* AURUM Sp. z 0.0. w kwocie 1 364 tys. zt.,

* KAUFEX Sp. z 0.0. w kwocie 486 tys. zt.,

* BOFARM Sp. z 0.0. w kwocie 1 386 tys. zt.,

* VADEMECUM Sp. z 0.0. w kwocie 954 tys. zl.,

* VIOLA Sp. z 0.0. w kwocie 614 tys. zl.,

* Apteka Europejska Sp. z 0.0. w kwocie 839 tys. zt.,

* BIALA Sp. z 0.0. w kwocie 857 tys. zt.,

* SIS Sp. z 0.0. w kwocie 1 290 tys. zt.,

31.12.2007 31.12.2006
125 402 85768
219 506 39 634
159 782 39 634

59 724 -
344 908 125 402
236 236
236 236
344 672 125166

c¢) dokupienia udziatdow w Spotkach Polifarm Sp. z 0.0. w Warszawie oraz Apteka Ewa Pawlak Sp. z 0.0. w Lodzi w tacznej kwocie 69 tys.

71,

d) ujecia wyceny opcji put na zakup udziatéw w Grupie UAB Nacionaline Farmacijous Grupe w kwocie 59 724 tys. zt.

Na dzien 31.12.2006r. wartos¢ firmy powstata w zwiazku z nabyciem:
a) Grup Kapitatowych:

* Apteki Polskie S.A. w kwocie 76 866 tys. zl,

* ATG w kwocie 27 966 tys. zt.,

* Euro -A 3 824 tys. zl,

* Apex Farm 6 139 tys. zt,

b) Spoétek:

* PZF Cefarmu Krakow S.A. w kwocie 1 142 tys. zt,
* DOSIS Sp. z 0.0. w kwocie 3 967 tys. zt,

* Cefarm B Sp. z 0.0. w kwocie 1 859 tys. zl,

* Amadeus Sp. z 0.0. w kwocie 1 088 tys. zl,

» Pharmena Sp. z 0.0. w kwocie 508 tys. zl,

* Lekman Sp. z 0.0. 253 tys. zl,

» Apa Farmacja Sp. zo0.0. 1 149 tys. zl,

c¢) dokupienia udziatdéw w Spotkach PGF Sp. z 0.0. w Lomzy, PGF Cefarm Bydgoszcz S.A. oraz w Spotkach Grupy Apteki Polskie w tacznej

kwocie 641 tys. zt,

Komisja Nadzoru Finansowego

-25-



Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt
za 2007r.

Nota 1B
WARTOSC FIRMY 31.12.2007 31.12.2006

1. Warto$¢ firmy brutto

a) warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu 30384 30384
b) zwigkszenia (z tytulu) 1704 -

- nabycie zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa 1704 -
¢) zmniejszenia - -
d) warto$¢ firmy brutto na koniec okresu 32088 30384
2. Skumulowana utrata wartosci

a) odpis wartosci firmy na poczatek okresu - -
b) odpis wartosci firmy za okres - -

- pozostate - -
c) odpis wartosci firmy na koniec okresu - -
3. Warto$¢ firmy netto na koniec okresu 32 088 30 384

Warto$¢ firmy powstata na skutek nabycia:

a) prywatyzowanych spotek Skarbu Panstwa:

* PZF Cefarm Krakéw S.A. w kwocie 2 915 tys. zt,

* PZF Cefarm-£06dz Sp. z 0.0. w kwocie 27 229 tys. zt,

b) zorganizowanej czgsci przedsigbiorstwa w Spotkach zaleznych
* Apteki Cefarm Sp. z 0.0. w Bydgoszczy w kwocie 240 tys. zt.,
* DOZ UK LIMITED w Londynie w kwocie 1 704 tys. zt.

Grupa corocznie przeprowadza testy na utratg wartosci, a takze gdy zaistnieja przestanki wskazujace na utratg wartosci.
W prezentowanych okresach nie dokonywano odpisu utraty wartosci firmy.
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Nota 2 za okres 01-01-2007 do 31-12-2007
WARTOSCI NIEMATERIALNE

Warto$¢ netto na poczatek okresu
1. Wartos¢ poczatkowa
a) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)
- przyjecia z warto$ci niematerialnych w trakcie realizacji
- zakupow
- wlaczenie do konsolidacji
- naktadow na wartosci niematerialne w trakcie realizacji
- inne
¢) zmniejszenia (z tytutu)
- sprzedazy
- likwidacji
- oddania zadan inwestycyjnych
- przeznaczenia do zbycia
- wylaczenie z konsolidacji
- inne
d) warto$¢ brutto warto$ci niematerialnych na koniec okresu
2. Umorzenie
a) umorzenie na poczatek okresu
b) amortyzacja za okres (z tytutu)
- amortyzacja
- umorz.sprzed.wart.niematerialnych
- umorz.likwid.wart.niematerialnych
- wlaczenie do konsolidacji
- wylaczenie z konsolidacji
- przeznaczone do zbycia
- inne
¢) umorzenie na koniec okresu
3. Utrata wartoSci
a) odpisy z tyt. utraty warto$ci na poczatek okresu
b) odpisy z tyt. utraty wartosci na koniec okresu

4. Warto$¢ netto warto$ci niematerialnych na koniec okresu

Okres amortyzacji warto$ci niematerialnych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

prawo wieczystego nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne inne warto$ci warto$ci niematerialne Wartosci
uzytkowania gruntu wartosci w tym : niematerialne w trakcie realizacji niematerialne,
oprogramowanie razem
komputerowe

10213 8535 5448 9762 396 28 906
13 085 19 593 15333 12 413 398 45489
285 1808 966 4077 2177 8347
273 1310 497 147 - 1730
- - - 200 - 200
12 480 451 3728 4 4224
- - - - 2173 2173
- 18 18 2 - 20
5567 85 50 706 1730 8088
2255 11 11 - - 2266
- 68 35 688 - 756
- - - - 1730 1730
3274 - - - - 3274
- 3 3 - - 3
38 3 1 18 - 59
7803 21316 16 249 15784 845 45748
2872 11058 9 885 2651 - 16 581
(749) 1591 1154 1489 - 2331
278 1394 940 1676 - 3348
792 2 2 - - 794
- 65 32 238 - 303
- 260 243 58 - 318
- 3 3 - - 3
235 - - - - 235

- 7 8 (7) - -
2123 12 649 11039 4140 - 18912
- - - - 2 2
- - - - 2 2
5680 8 667 5210 11 644 843 26 834

40 lat od 2 do 15 lat od 2 do 15 lat do 5 lat X

Amortyzacja wartosci niematerialnych w kwocie 3 348 tys. zt zostata odniesiona w:

- koszty sprzedazy w kwocie 1 642 tys. zt
- koszty ogdlnego zarzadu w kwocie 1 079 tys. zt
- koszty wytworzenia w kwocie 581 tys. zt

oraz jako zwigkszenie warto$ci srodkow trwatych w budowie w kwocie 46 tys. zt

Grupa Kapitatowa nie posiada warto$ci niematerialnych do ktorych ma ograniczony tytul prawny oraz stanowiacych zabezpieczenie zobowiazan.

Nie wystepuja zobowiazania umowne do nabycia w przysztosci warto$ci niematerialnych.

Komisja Nadzoru Finansowego

w tys. zt
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Grupa Kapitatowa PGF S.A.

Nota 2 za okres 01-01-2006 do 31-12-2006
WARTOSCI NIEMATERIALNE

Warto$¢ netto na poczatek okresu
1. Wartos¢ poczatkowa
a) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)
- przyjecia z warto$ci niematerialnych w trakcie realizacji
- zakupow
- naktadow na warto$ci niematerialne w trakcie realizacji
- wlaczenia do konsolidacji
- inne
¢) zmniejszenia (z tytutu)
- sprzedazy
- likwidacji
- oddania zadan inwestycyjnych
- przeznaczenia do zbycia
- inne
d) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych na koniec okresu
2. Umorzenie
a) umorzenie na poczatek okresu
b) amortyzacja za okres (z tytutu)
- amortyzacja
- umorz.sprzed.wart.niematerialnych
- umorz.likwid.wart.niematerialnych
- wlaczenie do konsolidacji
- przeznaczone do zbycia
- inne
¢) umorzenie na koniec okresu
3. Utrata wartoSci
a) odpisy z tyt. utraty warto$ci na poczatek okresu
- zwigkszenie
- wykorzystanie
b) odpisy z tyt. utraty wartosci na koniec okresu

4. Warto$¢ netto warto$ci niematerialnych na koniec okresu

Okres amortyzacji warto$ci niematerialnych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

prawo wieczystego nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne inne warto$ci warto$ci niematerialne Wartosci
uzytkowania gruntu wartosci w tym : niematerialne w trakcie realizacji niematerialne,
oprogramowanie razem
komputerowe

12 618 9200 5323 3889 78 25785
19258 22901 17 553 5406 78 47 643
1147 1440 1020 7548 2499 12 634
1109 1051 631 15 - 2175
- - - 275 - 275
- - - - 2495 2495
38 263 263 7258 4 7563
- 126 126 - - 126
7320 4748 3240 541 2179 14788
- 20 20 - - 20
- 4728 3220 415 - 5143
- - - - 2175 2175
7320 - - - - 7320
- - - 126 4 130
13 085 19 593 15333 12413 398 45489
6 640 13 588 12117 1517 - 21745
(3768) (2530) (2232) 1134 - (5 164)
365 1268 830 1332 - 2965
13 20 20 - - 33
- 3840 3102 415 - 4255
5 47 47 232 - 284
4125 - - - - 4125

- 15 13 (15) - -
2872 11058 9885 2651 - 16 581
- 113 113 - - 113
- - - - 2 2
- 113 113 - - 113
- - - - 2 2
10 213 8535 5448 9762 396 28 906

40 lat od 2 do 15 lat od 2 do 15 lat do 5 lat X

Amortyzacja wartos$ci niematerialnych w kwocie 2 965 tys. zt zostata odniesiona w:

- koszty sprzedazy w kwocie 1 274 tys. zt
- koszty og6lnego zarzadu w kwocie 1 033 tys. zt
- koszty wytworzenia w kwocie 588 tys. zt

oraz jako zwigkszenie warto$ci srodkow trwatych w budowie w kwocie 70 tys. zt

Grupa Kapitatowa nie posiada wartosci niematerialnych do ktérych ma ograniczony tytul prawny oraz stanowiacych zabezpieczenie zobowiazan.

Nie wystepuja zobowiazania umowne do nabycia w przyszto$ci wartosci niematerialnych.

Komisja Nadzoru Finansowego

w tys. zt
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Grupa Kapitalowa PGF S.A.

Nota 3 za okres 01-01-2007 do 31-12-2007
RZECZOWE AKTYWA TRWALE (WG GRUP RODZAJOWYCH)

za 2007r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

grunty budynki,lokale i urzadzenia techniczne i $rodki transportu inne $rodki trwate srodki trwate w Rzeczowe aktywa
budowle maszyny budowie trwale, razem
Warto$¢ netto na poczatek okresu 690 101 253 21639 7953 9768 7031 148 334
1. Warto$¢ poczatkowa
a) wartos¢ brutto rzeczowych aktywow trwatych na poczatek okresu 690 132218 47 898 12351 20 075 7135 220367
b) zwigkszenia (z tytutu) 4233 51273 12923 6625 12473 64 907 152 434
- przejgcia z inwestycji 1199 42231 10314 3648 4898 - 62290
- naktadow na srodki trwate w budowie - - - - - 63 845 63 845
- wlaczenia do konsolidacji 2997 9042 2253 2977 7469 897 25635
- inne 37 - 356 - 106 165 664
¢) zmniejszenia (z tytutu) 167 36 109 2447 872 756 63793 104 144
- sprzedazy 127 14 000 648 678 284 1461 17198
- likwidacji - 569 1537 178 110 4 2398
- oddania zadan inwestycyjnych - - - - - 62290 62290
- przeznaczenia do zbycia - 21422 243 - - - 21 665
- inne 40 118 19 16 362 38 593
d) warto$¢ brutto rzeczowych aktywow trwatych na koniec okresu 4756 147 382 58 374 18 104 31792 8249 268 657
2. Umorzenie
a) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu - 29 839 26259 4398 10 307 - 70 803
b) amortyzacja za okres (z tytutu) - 3414 4910 2607 6057 - 16 988
- amortyzacja - 7090 5541 1 406 3271 - 17308
- umorz.sprzed.srodkow trwatych - 5881 657 582 266 - 7386
- umorz.likwid.Sodkéw twatych - 301 1333 69 87 - 1790
- wlaczenie do konsolidacji - 3058 1332 1850 3175 - 9415
- przeznaczone do zbycia - 542 12 - - - 554
- inne - (10) 39 2 (36) - 5)
¢) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu - 33253 31169 7005 16 364 - 87791
3. Utrata wartoSci
a) odpisy z tyt. utraty warto$ci na poczatek okresu - 1126 - - - 104 1230
- zwigkszenie - - - - - 6 6
- zmniejszenie - 44 - - - 10 54
b) odpisy z tyt. utraty warto$ci na koniec okresu - 1082 - - - 100 1182
4. Warto$¢ netto rzeczowych aktywow trwalych na koniec okresu 4756 113 047 27205 11099 15428 8149 179 684
Okres amortyzacji rzeczowych aktywow trwatych X od 20 do 40 lat 0d 7 do 10 lat od 6 do 7 lat od 5 do 7 lat X X

Nie wystgpuja zobowiazania umowne zwigzane z nabyciem w przysztosci srodkow trwatych.
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych w kwocie 17 308 tys. zt zostata odniesiona w:

- koszty sprzedazy w kwocie 8 291 tys. zt

- koszty ogolnego zarzadu w kwocie 3 478 tys. zt

- koszty wytworzenia w kwocie 5 539 tys. zt

W kwocie amortyzacji dokonanej za okres objgty sprawozdaniem finansowym nie ma amortyzacji stanowigcej czg$¢ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia innych aktywow.

Odpis aktualizujacy w kwocie 1 082 tys. zt dotyczy nieruchomosci przeznaczonych do zbycia, ktore nie spetniaja kryteriow wynikajacych z MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana, dla ujgcia w

aktywach przeznaczonych do zbycia.

Rozwigzanie odpisu zostato dokonane w rachunek zyskow i strat na zwigkszenie pozostatych przychodow operacyjnych. Wycena nieruchomosci przez rzeczoznawcg byta dokonana na dzien 31.12.2006r.

Na nieruchomosciach o wartosci 2 282 tys. zt (2 200 tys. LTL) ustanowiono zastaw stanowiacy zabezpieczenie splaty zobowiazan Grupy Kapitalowej PGF.

Komisja Nadzoru Finansowego

w tys. zt
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Grupa Kapitalowa PGF S.A.

Nota 3 za okres 01-01-2006 do 31-12-2006
RZECZOWE AKTYWA TRWALE (WG GRUP RODZAJOWYCH)

Warto$¢ netto na poczatek okresu
1. Warto$¢ poczatkowa
a) wartos¢ brutto rzeczowych aktywow trwatych na poczatek okresu
b) zwigkszenia (z tytutu)

- przejgcia z inwestycji

- naktadow na srodki trwate w budowie

- otrzymania aportow

- przyjecia w leasing

- wlaczenia do konsolidacji

- inne
¢) zmniejszenia (z tytutu)

- sprzedazy

- likwidacji

- oddania zadan inwestycyjnych

- przeznaczenia do zbycia

- inne
d) warto$¢ brutto rzeczowych aktywow trwatych na koniec okresu
2. Umorzenie
a) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu
b) amortyzacja za okres (z tytutu)

- amortyzacja

- umorz.sprzed.srodkow trwatych

- umorz.likwid.Sodkéw twatych

- wlaczenie do konsolidacji

- przeznaczone do zbycia

- inne
¢) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu
3. Utrata wartoSci
a) odpisy z tyt. utraty warto$ci na poczatek okresu

- zwiekszenie

- wlaczenie do konsolidacji

- rozwiazanie

- wykorzystanie
b) odpisy z tyt. utraty wartosci na koniec okresu
4. Warto$¢ netto rzeczowych aktywow trwalych na koniec okresu
Okres amortyzacji rzeczowych aktywow trwatych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

za 2007r.

grunty budynki,lokale i urzadzenia techniczne i $rodki transportu inne $rodki trwate srodki trwate w Rzeczowe aktywa
budowle maszyny budowie trwale, razem

3053 176 639 23754 7229 5046 1534 217255
3163 214 645 46 905 11042 13 022 1749 290 526
20 20 402 8454 2117 7587 30 604 69 184
20 13963 4197 2041 4146 - 24367
- - - - - 28 807 28 807
- - 29 - 5 - 34
- - 2276 - - - 2276
- 6439 1837 76 3428 1720 13 500
- - 115 - 8 77 200
2493 102 829 7461 808 534 25218 139 343
1378 698 62 738 79 493 3448
- 347 1064 70 324 315 2120
- - - - - 24367 24367
1115 101 784 6328 - 15 - 109 242
- - 7 - 116 43 166
690 132218 47 898 12 351 20075 7135 220 367
- 34030 23 151 3813 7976 - 68 970
- (4191) 3108 585 2331 - 1833
- 8593 6239 1279 2298 - 18 409
- 122 86 676 72 - 956
- 146 1009 33 315 - 1503
- 491 541 15 529 - 1576
- 13007 2685 - 1 - 15693

- - 108 - (108) - -
- 29 839 26 259 4398 10 307 - 70 803
110 3976 - - - 215 4301
- 70 - - - 13 83
- 128 - - - 71 199
110 3048 - - - - 3158
195 195
- 1126 - - - 104 1230
690 101 253 21639 7953 9768 7 031 148 334
X od 20 do 40 lat od 7 do 10 lat od 6 do 7 lat od 5do 7 lat X X

Nie wystgpuja zobowiazania umowne zwigzane z nabyciem w przysztosci $srodkow trwatych.
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych w kwocie 18 409 tys. zt zostata odniesiona w:

- koszty sprzedazy w kwocie 7 043 tys. zt
- koszty ogdlnego zarzadu w kwocie 4 658 tys. zt
- koszty wytworzenia w kwocie 6 708 tys. zt

W kwocie amortyzacji dokonanej za okres objgty sprawozdaniem finansowym nie ma amortyzacji stanowiacej cz¢$¢ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia innych aktywow.

Odpis aktualizujacy w kwocie 1 126 tys. zt dotyczy nieruchomosci przeznaczonych do zbycia, ktore nie spetniaja kryteriow wynikajacych z MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana, dla ujgcia w

aktywach przeznaczonych do zbycia.

Zmniejszenie odpisu aktualizujacego nastapito w zwiazku z wycena na dzien 31.12.2006r. dokonang przez rzeczoznawcg, nieruchomosci przeznaczonych do zbycia. Rozwiazanie odpisu zostato dokonane w rachunek zyskow i strat na

zwigkszenie pozostatych przychodow operacyjnych.

Komisja Nadzoru Finansowego

w tys. zt

-30-



Grupa Kapitalowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

za 2007r.

Nota 4 za okres 01-01-2007 do 31-12-2007
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE (WG TYTULOW)

- budynki i lokale - spotdzielcze - grunty - prawa wieczystego Nieruchomos$ci

uzytkowe wlasno$ciowe prawo uzytkowania inwestycyjne,
do lokalu gruntow razem

Warto$¢ netto na poczatek okresu 1091 40 22 39 1192
1. Warto$¢ poczatkowa
a) wartos$¢ brutto nieruchomosci inwestycyjnych na poczatek okresu 1177 40 22 44 1283
b) zwigkszenia - - - - -
¢) zmniejszenia (z tytutu) 295 - 5 11 311
- sprzedazy 295 - 5 11 311
d) warto$¢ brutto nieruchomosci inwestycyjnych na koniec okresu 882 40 17 33 972
2. Umorzenie
a) umorzenie na poczatek okresu 86 - - 5 91
b) amortyzacja za okres 28 - - 1 29
¢) umorzenie sprzedanych nieruchomosci 28 - - 2 30
d) umorzenie na koniec okresu 86 - - 4 90
3. Utrata wartoSci
a) odpisy z tyt. utraty wartosci na poczatek okresu - - - - -
b) odpisy z tyt. utraty wartosci na koniec okresu - - - - -
4. Warto§$¢ netto nieruchomosci inwestycyjnych na koniec okresu 796 40 17 29 882
Okres amortyzacji nieruchomosci inwestycyjnych 20-40 lat 20-40 lat X 40 lat X

Przychody z czynszow dotyczace nieruchomosci inwestycyjnych wynosza 54 tys. zt.
Koszty operacyjne dotyczace nieruchomosci inwestycyjnych wynosza 93 tys. zt.
Amortyzacja nieruchomosci inwestycyjnych zostata ujgta w kosztach wytworzenia sprzedanych ustug.

Nie wystgpuja ograniczenia prawa do zbycia nieruchomosci inwestycyjnych oraz przekazania przychodow i zyskow z tego tytutu.
Nie wystgpuja zobowiazania umowne zwiazane z posiadanymi nieruchomos$ciami inwestycyjnymi oraz zobowiazania dotyczace napraw, utrzymania i ulepszenia (poprawy

standardu) nieruchomosci.

Niezalezny rzeczoznawca dokonal wyceny nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 31.12.2007r. przy zastosowaniu podejscia porownawczego.

Rzeczoznawca opart swoje wyceny o dane pochodzace z rynku nieruchomosci w danej lokalizacji. Warto§¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 31.12.2007r.

wynosi 1 111 tys. zt.

Komisja Nadzoru Finansowego

w tys. zt
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Grupa Kapitatowa PGF S.A.

Nota 4 za okres 01-01-2006 do 31-12-2006
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE (WG TYTULOW)

Warto$¢ netto na poczatek okresu

1. Warto$¢ poczatkowa

a) wartos$¢ brutto nieruchomosci inwestycyjnych na poczatek okresu
b) zwigkszenia

¢) zmniejszenia (z tytutu)

- sprzedazy

- inne

d) warto$¢ brutto nieruchomosci inwestycyjnych na koniec okresu
2. Umorzenie

a) umorzenie na poczatek okresu

b) amortyzacja za okres

¢) umorzenie sprzedanych nieruchomosci

d) umorzenie na koniec okresu

3. Utrata wartoSci

a) odpisy z tyt. utraty wartosci na poczatek okresu

b) odpisy z tyt. utraty wartosci na koniec okresu

4. Warto$¢ netto nieruchomosci inwestycyjnych na koniec okresu
Okres amortyzacji nieruchomo$ci inwestycyjnych

za 2007r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

- budynki i lokale - spotdzielcze - grunty - prawa wieczystego  NieruchomoS$ci

uzytkowe wlasnos$ciowe prawo uzytkowania inwestycyjne,
do lokalu gruntow razem

1154 171 22 40 1387

1211 178 22 44 1455

34 138 - - 172

138 138

34 34

1177 40 22 44 1283

57 7 4 68

30 3 1 34

1 10 11

86 - - 5 91

1091 40 22 39 1192

20-40 lat 20-40 lat X 40 lat X

Przychody z czynszow dotyczace nieruchomosci inwestycyjnych wynosza 48 tys. zt.
Koszty operacyjne dotyczace nieruchomosci inwestycyjnych wynosza 132 tys. zt.
Amortyzacja nieruchomosci inwestycyjnych zostala ujgta w kosztach wytworzenia sprzedanych ustug.

Nie wystegpuja ograniczenia prawa do zbycia nieruchomosci inwestycyjnych oraz przekazania przychodéw i zyskow z tego tytutu.
Nie wystgpuja zobowiazania umowne zwigzane z posiadanymi nieruchomosciami inwestycyjnymi oraz zobowiazania dotyczace napraw, utrzymania i ulepszenia (poprawy

standardu) nieruchomosci.

Niezalezny rzeczoznawca dokonal wyceny nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 31.12.2006r. przy zastosowaniu podej$cia poréwnawczego.

Rzeczoznawca opart swoje wyceny o dane pochodzace z rynku nieruchomosci w danej lokalizacji. Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych na dzien 31.12.2006r.

wynosi 1 440 tys. zt.

Komisja Nadzoru Finansowego

w tys. zt
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Grupa Kapitalowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

za 2007r.

w tys. zt

Nota 5A
JEDNOSTKI STOWARZYSZONE

Lp. Nazwa Spoélki zaleznej  Miejsce siedziby Spotki Procent posiadanych ~ Procent posiadanych Wycena w Warto$¢ godziwa
udziatow glosow skonsolidaowanym inwestycji w
sprawozdaniu przypadku gdy istnieja
finansowym notowania rynkowe
| PHARMENASp.zoo.  LodZ ul. Dostaweza 12 47,64 47,64 metoda praw -
wlasnosci
2 VITAMEDICSpzoo.  Mosciska ul. Bakaliowa 1 31,50 31,50 metoda praw -
wiasnosci
Nota 5B
INWESTYCJE W JEDNOSTKI STOWARZYSZONE 31.12.2007 31.12.2006
Istotne dane finansowe dotyczace Spétki Pharmena Sp. z o.0.
Aktywa razem 2839 2358
Zobowiazania razem 626 684
Przychody 4746 3078
Zysk 615 59
Istotne dane finansowe dotyczace Spotki VITAMEDIC Sp. z o.o.
Aktywa razem 119 293
Zobowiazania razem 82 171
Przychody (138) 76
Strata (224) (358)
Nota 5C
INWESTYCJE W JEDNOSTKI STOWARZYSZONE (WG TYTULOW) 31.12.2007 31.12.2006
Warto$¢ netto na poczatek okresu 859 723
1. Wartos$¢ poczatkowa
a) warto$¢ brutto inwestycji w jednostki stowarzyszone na poczatek okresu 859 723
- Pharmena Sp. z 0.0. 751 723
- Vitamedic Sp. z o.0. 108 -
b) zwigkszenia (z tytutu) 293 249
- wynik biezacy Spotki Pharmena Sp. z o.0. 293 28
- dokupienie udziatéw Spotki Vitamedic Sp. z 0.0. - 221
¢) zmniejszenia (z tytulu) 71 113
- wynik biezacy Spoétki Vitamedic Sp. z 0.0. 71 113
d) warto$¢ brutto inwestycji w jednostki stowarzyszone na koniec okresu 1081 859
2. Utrata wartosci
a) odpisy z tyt. utraty warto$ci na poczatek okresu - -
b) odpisy z tyt. utraty wartosci na koniec okresu - -
4. Wartos$¢ netto inwestycji w jednostki stowarzyszone na koniec okresu 1081 859
Komisja Nadzoru Finansowego -33-




Grupa Kapitalowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF
za 2007r.

Nota 6
INWESTYCJE W JEDNOSTKI POZOSTALE - ISTOTNE DANE FINANSOWE

31.12.2007

w tys. zt

31.12.2006

1. Spotka Urtica Finanse S.A. - udzial

wartos$¢ bilansowa akeji wynosi 0 tys. zlk.
Aktywa

Zobowiazania

Przychody

Zysk / (Strata)

2. Spétka "Lodzki Regionalny Park Naukowo - Technologiczny" Sp. z o.0. - udzial
warto$¢ bilansowa udzialow wynosi 0 tys. zi.
Aktywa

Zobowiazania

Przychody

Zysk / (Strata)

3. Spétka Biomedic Sp. z o.0. w upadlosci udzial
(utrata kontroli)

warto$¢ bilansowa udzialow wynosi 0 tys. zi.
Aktywa

Zobowiazania

Przychody

Zysk / (Strata)

4. Spotka PZF Cefarm - Bytom S.A. w upadlo$ci - udzial
(utrata kontroli)

wartos$¢ bilansowa akeji wynosi 0 tys. zl.
Aktywa

Zobowiazania

Przychody

Zysk / (Strata)

S. Pozostale

warto$¢ bilansowa udzialow wynosi 24 tys. zl.

10%

283

(110)
0%

0%

55,56%

brak danych

10%

625

46
4,3%

brak danych

100%

brak danych

55,56%

brak danych

Postanowieniem Sadu Rejonowego dla Lodzi-Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 25.09.2007r. zostaty
umorzone udzialy w Spoétce "Lodzki Regionalny Park Naukowo - Technologiczny" Sp. z 0.0. Warto$¢ bilansowa udzialow wynosita 100 tys. zt.

Postanowieniem Sadu Rejonowego w Kielcach Wydziat V Gospodarczy w dniu 30.11.2007r. zostato ukonczone postgpowanie upadiosciowe

Spoétki Biomedic Sp. z 0.0. w Kielcach.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Grupa Kapitalowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF
za 2007r.

Nota 7A

POZOSTALE AKTYWA FINANSOWE DLUGOTERMINOWE
1. Udziaty lub akcje

2. Udzielone pozyczki i odsetki od pozyczek

3. Inne aktywa finansowe

Aktywa finansowe dlugoterminowe, razem netto

Nota 7B

AKTYWA FINANSOWE KROTKOTERMINOWE
1. Udzialy lub akcje

2. Inne papiery wartosciowe

3. Udzielone pozyczki i odsetki od pozyczek

4. Inne aktywa finansowe

a) jednostki uczestnictwa funduszu GAMMA

b) depozyt

¢) pochodne instrumenty finansowe

d) inne

Aktywa finansowe krotkoterminowe, razem netto

Nota 7C

UDZIELONE POZYCZKI (O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE
SPLATY)

- do 1 miesiaca

- powyzej 1 miesiaca do 3 miesiecy
- powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy
- powyzej 6 miesiecy do 1 roku

- powyzej 1 roku

- przeterminowane

Udzielone pozyczki, razem brutto
- do 1 miesiaca

- powyzej 1 miesiaca do 3 miesiecy
- powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy
- powyzej 6 miesiecy do 1 roku

- powyzej 1 roku

- przeterminowane

Odpis aktualizujacy na udzielone pozyczki, razem
- do 1 miesiaca

- powyzej 1 miesiaca do 3 miesiecy
- powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy
- powyzej 6 miesiecy do 1 roku

- powyzej 1 roku

- przeterminowane

Udzielone pozyczki, razem netto

Komisja Nadzoru Finansowego

w tys. zt
31.12.2007 31.12.2006
24 110
9393 11061
7737 -
17 154 11171
31.12.2007 31.12.2006
116 552 59 340
11227 2714
2798 2 680
7737 -
472 -
220 34
127 779 62 054
31.12.2007 31.12.2006
4303 8439
8316 1697
5618 2 650
97 904 44711
10355 11061
3819 4 449
130 315 73 007
62 146
15 -
23 -
49 32
962 -
3259 2428
4370 2 606
4241 8293
8301 1697
5595 2 650
97 855 44 679
9393 11061
560 2021
125 945 70 401
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Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt

za 2007r.
Nota 7D
UDZIELONE POZYCZKI PRZETERMINOWANE (Z PODZIALEM NA UDZIELONE 31122007 31.12.2006
POZYCZKI NIESPLACONE W OKRESIE)
- do 1 miesiaca 430 1927
- powyzej 1 miesiaca do 3 miesiecy 333 282
- powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 267 261
- powyzej 6 miesiecy do 1 roku 959 306
- powyzej 1 roku 1830 1673
Udzielone pozyczKi przeterminowane, razem brutto 3819 4449
- do 1 miesiaca 208 7
- powyzej 1 miesiaca do 3 miesiecy 137 207
- powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 189 248
- powyzej 6 miesiecy do 1 roku 906 293
- powyzej 1 roku 1819 1673
Odpis aktualizujacy na udzielone pozyczki, razem 3259 2428
- do 1 miesiaca 222 1920
- powyzej 1 miesiaca do 3 miesiecy 196 75
- powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 78 13
- powyzej 6 miesiecy do 1 roku 53 13
- powyzej 1 roku 11 -
Udzielone pozyczKi przeterminowane, razem netto 560 2021

Oprocentowanie pozyczek w Grupie zostalo ustalone na dzien zawarcia umow i wynosi:

* na dzien 31.12.2007r.

- dla pozyczek w facznej kwocie 29 637 tys. zt. jest state, Sredniowazone oprocentowanie wynosi 9,29%,

- dla pozyczek w facznej kwocie 3 726 tys. zt. (3 591 tys. LTL) jest state, sSredniowazone oprocentowanie wynosi 3,09%,
- dla pozyczek w tacznej kwocie 95 500 tys. zt. jest zmienne i ustalone w oparciu o 1M WIBOR + marza 1 punkt.

* na dzien 31.12.2006r.

- dla pozyczek w facznej kwocie 20 903 tys. zt. jest stale, Sredniowazone oprocentowanie wynosi 10,78%,

- dla pozyczek w tacznej kwocie 42 767 tys. zt. jest zmienne i ustalone w oparciu o 1M WIBOR + marza od 0,5 do 2,5 punktu,

- dla pozyczek w tacznej kwocie 1011 tys. zt. jest zmienne i ustalone w oparciu 0 2M WIBOR + marza 2 punkty,

- dla pozyczek w tacznej kwocie 7 436 tys. zt. jest zmienne i ustalone w oparciu o 3M WIBOR + marza od 1,32 do 5,81 punktu.

Nota 8A

NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE 31.12.2007 31.12.2006
1. Zakupione wierzytelnosci 315 452
2. Kaucja 87 136
NaleznoSci dlugoterminowe, razem netto 402 588

a) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci - -

Naleznosci dlugoterminowe brutto 402 588
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za 2007r.
Nota 8B
NALEZNOSCI Z TYTULI'J DOSTAW I USLUG KROTKOTERMINOWE ORAZ 31122007 31.12.2006
POZOSTALE NALEZNOSCI
1.Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 480 430 433 482
- w tym: od jednostek powigzanych 43 54
2. Naleznosci z tytulu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych
- , . 17 228 20 814
$wiadczen (z wylaczeniem podatku dochodowego)
3. Pozostate naleznosci 21351 12536
- w tym: od jednostek powiazanych 110 69
4. Naleznosci dochodzone na drodze sadowej 451 -
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 519 460 466 832
a) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci 124 483 126 815
Naleznosci kréotkoterminowe brutto, razem 643 943 593 647
- w tym: od jednostek powiazanych 153 123

Na naleznosciach handlowych o wartosci 22 823 tys. zt (22 000 tys. LTL) ustanowiono cesjg stanowiaca zabezpieczenie splaty zobowiazan z
tytutu kredytow.

Z normalnym tokiem sprzedazy zwiazane sa nastgpujace przedzialy czasowe sptacania naleznosci:

- do 60 dni dla szpitali

- do 70 dni dla aptek

- do 60 dni dla pozostatych hurtowni

- do 65 dni dla innych odbiorcéw

Po uptywie tych termindéw Grupa nalicza odsetki w wysoko$ci ustawowej od kwoty zadluzenia w przypadku, gdy Zarzad jednostki podejmie
decyzjg o ich dochodzeniu.

Nota 8C

ZMIANA' S,TANU O.DPI’S(')W AI,(TUALIZUJACYCH (ORAZ ZROWNANYCH Z NIMI) 31122007 31.12.2006
WARTOSC NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH

Stan na poczatek okresu 126 815 128 764
a) zwigkszenia (z tytutu) 18 081 16 369
- na naleznosci 3894 6267
- na zakupione wierzytelnosci 195 422
- na odsetki od naleznosci 3142 4469
- zasadzonych kosztow sadowych 159 297
- BO spoétek wlaczonych do konsolidacji 9877 349
- nadwyzka warto$ci nominalnej ponad ceng zakupu wierzytelnosci 382 4027
- inne 432 538
b) zmniejszenia (z tytutu) 20413 18 318
bl) rozwiazanie 13915 11659
- zaptata nalezno$ci i wierzytelnosci facznie z odsetkami 13171 7 634
- zaptata zasadzonych kosztow sadowych 441 238
- sprzedaz wierzytelnosci 303 3787
b2) wykorzystanie 6392 6659
- umorzenie, odpisanie naleznosci, wierzytelnosci i odsetek 6326 6359
- umorzenie i odpisanie kosztow sadowych 66 28
- inne - 272
b3) inne zmniejszenia 106 -
Stan odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec okresu 124 483 126 815
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Nota 8D
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW I USLUG 31122007 31.12.2006
(0O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY)
a) do 1 miesiaca 248 531 251027
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 94 296 98 860
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy 5618 2054
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 1060 2430
e) powyzej 1 roku 7153 1120
f) przeterminowane 229 525 181523
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, razem brutto 586 183 537 014
a) do 1 miesiaca 197 657
b) powyzej 1 miesiagca do 3 miesigcy 25 80
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 29 20
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 326 142
e) powyzej 1 roku 70 166
f) przeterminowane 105 106 102 467
Odpis aktualizujacy nalezno$ci z tytulu dostaw i uslug, razem 105 753 103 532
a) do 1 miesiaca 248 334 250370
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 94 271 98 780
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy 5589 2034
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 734 2288
e) powyzej 1 roku 7083 954
f) przeterminowane 124 419 79 056
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug, razem netto 480 430 433 482
Nota 8E
NALEZNOSCI Z TYTULU pOSTAW I USLUG PRZETERMINOWANE 31122007 31.12.2006
(Z PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIESPLACONE W OKRESIE)
a) do 1 miesiaca 73992 56 136
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 34623 18472
c) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy 11424 7339
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 7876 3619
e) powyzej 1 roku 101 610 95957
Naleznosci z tytulu dostaw i uslug przeterminowane, razem brutto 229 525 181 523
a) do 1 miesiaca 1931 1942
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 722 1218
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy 781 1427
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 2820 2437
e) powyzej 1 roku 98 852 95 443
Odpis aktualizujacy naleznosci z tytulu dostaw i uslug, razem 105 106 102 467
a) do 1 miesiaca 72 061 54194
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 33901 17 254
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy 10 643 5912
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 5056 1182
e) powyzej 1 roku 2758 514
NaleznoSci z tytulu dostaw i ustlug przeterminowane, razem netto 124 419 79 056
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Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt
za 2007r.
Nota 9 za okres 01.01.-31.12.2007
AKTYW I REZERWA Z TYTULU ODROCZONEGO Stan na Uznanie Stan na
PODATKU DOCHODOWEGO poczatek biezacego (obciazenie) koniec biezacego
okresu wyniku okresu
finansowego
1. Aktyw z tytulu odroczonego podatku dochodowego
a) odpisy aktualizujace majatek trwaly i obrotowy 1601 (741) 860
b) utworzone rezerwy 3276 493 3769
¢) naliczone, niewyptacone wynagrodzenia tacznie z ZUS 1248 2428 3676
d) yjemne réznice kursowe 14 (12) 2
e) straty podatkowe z lat ubiegtych 1265 6 465 7730
f) odsetki od zobowiazan, kredytow i obligacji 507 (191) 316
g) réznica migdzy wartoscia ksiggowa a podatkowa majatku 154 © 148
trwatego
h) pozostate 613 (586) 27
Razem 8678 7 850 16 528
2. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
a) réznica migdzy warto$cia ksiggowa a podatkowa majatku 8720 (4s8) 8262
trwatego
b) naliczone a niezaptacone odsetki 63 99 162
¢) dodatnie r6znice kursowe 78 (78) -
d) zarachowane przychody i odszkodowania 2307 (2 306) 1
e) nalezne refundacje od dostawcow i NFZ 1549 3 106 4655
f) raty leasingowe 14 (14) -
g) wycena instrumentéw pochodnych - 90 90
h) wycena papierow wartosciowych 129 22 151
1) pozostale 453 (211) 242
Razem 13 313 250 13 563

Zmiana stanu aktywu i rezerwy z tyt. odroczonego podatku dochodowego zawiera BO spotek wiaczonych do konsolidacji w

2007r. w kwocie:
- aktyw z tyt. odroczonego podatku dochodowego - 51 tys. zt
- rezerwa z tyt. odroczonego podatku dochodowego - 157 tys. zt

Na dzien bilansowy 31.12.2007 r Grupa posiadata niewykorzystane straty podatkowe w kwocie 159 231 tys. zt, ktore moga by¢

odliczone od przysztych zyskow podatkowych.

Z tytutu strat podatkowych o wartosci 40 683 tys. zk. Grupa rozpoznata aktywo podatkowe. Natomiast od strat w kwocie 118 548
tys. zt nie zostato rozpoznane aktywo w zwiazku z ryzykiem braku uzyskania dochodow do opodatkowania w przysztosci.
W kwocie nie rozpoznanych strat podatkowych zawarte sa straty, dla ktorych mozliwo$¢ ich odliczenia od podstawy do

opodatkowania wygasa:

w roku 2008 10 242 tys. zt
w roku 2009 27 283 tys. zt
w roku 2010 33 735 tys. zt
w roku 2011 32 529 tys. zt
w roku 2012 14 759 tys. zt

Kwota nie rozpoznawanego aktywa podatkowego w Grupie z innych tytutdéw wynosi 6 334 tys. zt.
Roznice przej$ciowe powstale w zwiazku z udziatem w zyskach podmiotow stowarzyszonych zostaly uznane za nieistotne i nie

rozpoznane w sprawozdaniu finansowym.

Zmiana stawki podatkowej w odniesieniu do poprzedniego okresu nie nastapita.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt
za 2007r.
Nota 9 za okres 01.01.-31.12.2006
AKTYW I REZERWA Z TYTULU ODROCZONEGO Stan na Uznanie Stan na
PODATKU DOCHODOWEGO poczatek biezacego (obciazenie) koniec biezacego
okresu wyniku okresu
finansowego
1. Aktyw z tytulu odroczonego podatku dochodowego
a) odpisy aktualizujace majatek trwaly i obrotowy 1454 147 1601
b) utworzone rezerwy 1753 1523 3276
¢) naliczone, niewyptacone wynagrodzenia tacznie z ZUS 701 547 1248
d) yjemne réznice kursowe 12 2 14
e) straty podatkowe z lat ubiegtych 662 603 1265
f) odsetki od zobowiazan, kredytow i obligacji 492 15 507
g) réznica migdzy wartoscia ksiggowa a podatkowa majatku 9 145 154
trwatego
h) pozostate 608 5 613
Razem 5691 2 987 8678
2. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
a) réznica migdzy warto$cia ksiggowa a podatkowa majatku 2038 62 2720
trwatego
b) naliczone a niezaptacone odsetki 247 (184) 63
¢) dodatnie r6znice kursowe 100 (22) 78
d) zarachowane przychody i odszkodowania 660 1647 2307
e) nalezne refundacje od dostawcow i NFZ 685 864 1549
f) raty leasingowe - 14 14
g) wycena instrumentéw pochodnych 4 4) -
h) wycena papierow wartosciowych 108 21 129
1) pozostale 26 427 453
Razem 9 868 3 445 13 313

Zmiana stanu aktywu i rezerwy z tyt. odroczonego podatku dochodowego zawiera BO spotek wiaczonych

2006r. w kwocie:
- aktyw z tyt. odroczonego podatku dochodowego - 178 tys. zt
- rezerwa z tyt. odroczonego podatku dochodowego - 195 tys. zt

Na dzien bilansowy 31.12.2006 r Grupa posiadata niewykorzystane straty podatkowe w kwocie 138 023 tys

odliczone od przysztych zyskow podatkowych.

do konsolidacji w

. z1, ktére moga by¢

Z tytuhu strat podatkowych o wartosci 6 659 tys. zt. Grupa rozpoznata aktywo podatkowe. Natomiast od strat w kwocie 131 364
tys. zt nie zostato rozpoznane aktywo w zwiazku z ryzykiem braku uzyskania dochodéow do opodatkowania.
W kwocie nie rozpoznanych strat podatkowych zawarte sa straty, dla ktorych mozliwo$¢ ich odliczenia od podstawy do

opodatkowania wygasa:

w roku 2007 12 635 tys. zt
w roku 2008 27 428 tys. zt
w roku 2009 39 806 tys. zt
w roku 2010 34 465 tys. zt
w roku 2011 17 030 tys. zt

Kwota nie rozpoznawanego aktywa podatkowego w Grupie z innych tytutdéw wynosi 477 tys. zt.
Roznice przej$ciowe powstale w zwiazku z udziatem w zyskach podmiotow stowarzyszonych zostaly uznane za nieistotne i nie

rozpoznane w sprawozdaniu finansowym.

Zmiana stawki podatkowej w odniesieniu do poprzedniego okresu nie nastapita.

Komisja Nadzoru Finansowego
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za 2007r.
Nota 10
POZOSTALE AKTYWA 31.12.2007 31.12.2006
1. Pozostale aktywa trwale 35 2
a) czynne rozliczenia mi¢dzyokresowe kosztow 35 2
- ubezpieczenia majatkowe 22 -
- serwis informatyczny 9 1
- pozostate 4 1
2. Pozostale aktywa obrotowe 4591 2963
a) czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym: 3729 2725
- ubezpieczenia majatkowe 1 009 973
- prenumerata 47 69
- serwis informatyczny 498 271
- czynsz najmu oplacony z gory 1021 745
- oplaty za wieczyste uzytkowanie gruntow - 1
- ustugi telefoniczne 83 192
- energia elektryczna 267 173
- koszty zwiazane z nabyciem jednostek 270 -
- inne koszty optacone z gory 534 301
b) pozostate rozliczenia migdzyokresowe, w tym: 862 238
- koszty programu wekslowego 770 189
- inne 92 49
Pozostale aktywa, razem 4 626 2 965
Nota 11
ZAPASY 31.12.2007 31.12.2006
a) materialy 7276 5525
b) potprodukty i produkty w toku 121 -
b) produkty gotowe 869 741
c) towary 589 602 542 830
Zapasy, razem netto 597 868 549 096
Odpisy aktualizujace: 4905 3203
a) materialy 426 352
b) towary 4479 2 851
Zapasy, razem brutto 602 773 552 299

Grupa dokonuje odpiséw aktualizujacych na towary w przypadku zblizajacego si¢ uptywu terminu waznosci lekow oraz w zwiazku z wycena
do ceny sprzedazy netto. Odpisy aktualizujace ujmowane sa w koszcie wytworzenia sprzedanych towaréw handlowych. Odwrécenie odpiséw
nastgpuje w przypadku sprzedazy towardéw i ujmowane jest jako zmniejszenie kosztu okresu w ktorym sprzedaz miata miejsce.

W biezacym okresie dokonano odpiséw aktualizujacych na zapasy towardw w kwocie 3 443 tys.zt., odwrdcenia odpisow w wysokosci 1519
tys.zt. oraz wykorzystanie w zwiazku z przeprowadzong utylizacja przeterminowanych towaréw w kwocie 1 868 tys.zt.

W odniesieniu do materialtow w 2007r. dokonano odpisoéw aktualizujacych w kwocie 96 tys.zt oraz wykorzystano odpis aktualizujacyjny w
kwocie 22 tys. zt.

Zwigkszenie odpisow na zapasach towaréw w kwocie 1 590 tys. zt spowodowane jest wiaczeniem do konsolidacji nowonabytych spotek,
natomiast zmniejszenie w kwocie 18 tys. zt wynika z réznic kursowych z przeliczenia na walutg polska spotek zagranicznych.

Na zapasach o wartosci 25 935 tys. zt (25 000 tys. LTL) ustanowiono zastaw stanowiacy zabezpieczenie splaty zobowiazan Grupy
Kapitatowej PGF.

W okresie poréwnywalnym dokonano odpiséw aktualizujacych na zapasy towarow w kwocie 2 637 tys.zt., odwrdcenia odpisow w wysokosci
641 tys.zt. oraz wykorzystanie w zwiazku z przeprowadzong utylizacja przeterminowanych towaréw w kwocie 2 166 tys.zt.

Dokonano réwniez odpisu aktualizujacego wartosci materiatéw w kwocie 45 tys. zt. Odwrocenie odpisu aktualizujacego na materiaty w
kwocie 17 tys. zI nastapito w zwiazku z ich sprzedaza.

Zwigkszenie odpisow na zapasach w tacznej kwocie 813 tys. zt spowodowane jest wlaczeniem do konsolidacji spotek Grupy ATG:

- w odniesieniu do towarow w kwocie 517 tys. zt

- w odniesieniu do materiatdéw w kwocie 296 tys. zt
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za 2007r.

Nota 12
AKTYWA TRWALE PRZEZNACZONE DO ZBYCIA (WG TYTULOW) 31.12.2007 31.12.2006
Warto$¢ netto na poczatek okresu 1482 313
1. Wartos¢ poczatkowa - -
a) wartos$¢ brutto aktywow trwatych przeznaczonych do zbycia na poczatek okresu 1482 313

- grunty 110 274

- prawo wieczystego uzytkowania gruntu 335 -

- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 1037 30

- urzadzenia techniczne i maszyny - 1

- $rodki transportu - 8
b) zwigkszenia (z tytutu) 24262 96 744

- grunty - 1115

- prawo wieczystego uzytkowania gruntu 3039 3195

- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 20 879 88 777

- urzadzenia techniczne i maszyny 232 3643

- inne $rodki trwate - 14

- udziaty 112 -
¢) zmniejszenia z tytutu sprzedazy 1372 95 575

- grunty - 1279

- prawo wieczystego uzytkowania gruntu 335 2 860

- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 1037 87770

- urzadzenia techniczne i maszyny - 3 644

- §rodki transportu - 8

- inne $rodki trwate - 14
d) warto$¢ brutto aktywow trwatych przeznaczonych do zbycia na koniec okresu 24372 1482

- grunty 110 110

- prawo wieczystego uzytkowania gruntu 3039 335

- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 20 879 1037

- urzadzenia techniczne i maszyny 232 -

- udzialy 112 -
2. Utrata wartoSci - -
a) odpisy z tyt. utraty wartosci na poczatek okresu - -
b) odpisy z tyt. utraty warto$ci na koniec okresu - -
4. Warto$¢ netto aktywéw trwalych przeznaczonych do zbycia na koniec okresu 24 372 1482

W nocie 12 zaprezentowano aktywa trwate, ktore Grupa zamierza zby¢ w ciagu 12 m-cy od dnia bilansowego. Aktywa spehniaja kryteria
okreslone w MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana.

Na dzien 31 grudnia 2007r. Grupa wykazata w ramach aktywow obrotowych nieruchomosci gruntowe i inne, ktére wezesniej ujmowane byly
w rzeczowych aktywach trwatych. Sa to aktywa trwate w stosunku do ktorych podpisane zostaty przedwstepne umowy sprzedazy. Wszelkie
aktywa trwale zakwalifikowane jako przeznaczone do sprzedazy na 31 grudnia 2007 roku ujgte sa w ramach segmentu "Hurt".

Ponadto w aktywach trwatych przeznaczonych do zbycia Grupa wykazata udziaty w spoétce UAB Tilla Cordata, ktore zdaniem Zarzadu beda
sprzedane w ciagu 12 miesigcy.

Nota 13

SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY 31.12.2007 31.12.2006
- $rodki pienigzne w kasie i na rachunkach 110375 42 677

- inne $rodki pieni¢zne 5785 9512

- inne aktywa pieni¢zne 136 11

Razem 116 296 52200

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty stanowia $rodki pienigzne w kasie, §rodki pienigzne na lokatach bankowych oraz odsetki od pozyczek z
terminem realizacji do 3 miesigcy.
Wartos¢ ksiggowa tych aktywow odpowiada ich warto$ci godziwe;j.
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Grupa Kapitatowa PGF S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

za 2007r.
Nota 14
KAPITAL ZAKLADOWY Warto$¢ nominalna jednej akcji = 2 zt
Seria/ Rodzaj akcji Rodzaj Rodzaj Liczba akcji ~ Wartos¢ Sposob pokrycia Data Prawo do
emisja uprzywilejo ograniczenia serii/emisji wg kapitatu rejestracji  dywidendy
wania praw do akcji warto$ci (od daty)
nominalnej
imienne 5 gloséw na N 63150 akcji - gotowka,
A b 150 000 300 01.12.94 01.12.94
uprzywilejowane  kazda akcje ©z ogramezen 86850 akcji - aport
imienne 5 glosow na L, 170400 akcji - gotowka,
B uptzywilejowane  kazda akcje bez ograniczen 350 000 700 179600 akeji - aport 26.09.95 01.01.95
c 1mienne Sgloséwna o aniczeh 1250 000 2500 gotéwka 220497  01.01.97
uprzywilejowane  kazda akcje
D na okaziciela bez bez ograniczen 1279300 2559 gotowka 22.04.97 01.01.97
E na okaziciela bez bez ograniczen 2 500 000 5000 gotowka 26.11.97 01.01.97
uprzly'::;;':ime ?jﬁ’;‘;‘;}‘: bez ograniczefi 23300 AT i
ransakcja fuzji z
F CARBO SA. 16.12.98 01.01.98
zwykle na okaziciela bez bez ograniczen 401 700 803
G Kle na okazicicla  be bez ograniczei 2455 000 go10  ‘ansakeiafuzjiz 161298 01.01.98
ZWY. 7 74 Z 0g] V4 CARBO S.A. 12 .01.
.. N transakcja fuzji z
H zwykle na okaziciela bez bez ograniczen 415 380 831 CEFARM-B S.A. 22.12.98 01.01.98
. L, transakcja fuzji z
1 imienne zwykle bez bez ograniczen 380 835 761 CEFARM-B S.A. 22.12.98 01.01.98
. N transakcja fuzji z
J zwykle na okaziciela bez bez ograniczen 841785 1683 CEFARM-B S.A. 22.12.98 01.01.98
. R transakcja fuzji z
K imienne zwykle bez bez ograniczen 430 000 860 URTICA S.A. 06.12.99 01.01.99
.. N transakcja fuzji z
L zwykle na okaziciela bez bez ograniczen 511750 1024 BIOMEDIC S.A. 07.12.99 01.01.99
M zwyklenaokaziciela  bez bez ograniczefi 1246 563 2 493 ransakeja fuzji z Cefarm 0 o9 51 51 09
Poznan S.A.
N1 zwykle na okaziciela bez bez ograniczen 99 750 200 gotowka 29.09.04 01.01.04
N2 zwykle na okaziciela bez bez ograniczen 103 600 207 gotowka 22.11.05 01.01.05
144 050 288 12.12.06 01.01.07
N3 zwykle na okaziciela bez bez ograniczen gotowka
8400 17 10.05.07 01.01.07
Razem liczba akcji na BO 12583 013
Razem liczba akcji na BZ 12591413
w tym skupione akcje wlasne w celu ich umorzenia 4476 399
Kapital zakladowy PGF S.A. 25183
Przeszacowanie wskaznikami hiperinflacji kapitalu dotyczy emisji 138
akeji serii Ai B
Razem 25521

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie zostala dokonana zmiana warto$ci nominalnej akcji.

W ramach warunkowego podwyzZszenia kapitatu zaktadowego na podstawie uchwat NWZA z dnia 30.11.2006r. w 2007r. wyemitowano 8.400 sztuk akcji

serii N3. Akcje zostaty objgte przez posiadacza obligacji serii C uczestnika programu opcji menadzerskich w PGF S.A.
Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sadowym postanowieniem z dnia 10.05.2007r.

Na podstawie uchwaty WZA z dnia 13.06.2007r. Zarzad PGF S.A. podjat w dniu 11.12.2007r. uchwalg o rozpoczgciu skupu akeji wiasnych w celu ich

umorzenia. W ramach realizacji powyzszych uchwat w dniach 19 - 20.12.2007r. PGF S.A. nabyta 4.476 sztuk akcji wlasnych za taczna kwotg 399 tys. zt.

Akcje uprawniajq tacznie do 19 684 613 glosow na WZA Spotki.

Wedtug posiadanych przez Spotke informacji na dzien 31.12.2007r., nastgpujacy akcjonariusze posiadali bezposrednio lub posrednio przez jednostki zalezne

co najmniej 5% kapitatu akcyjnego lub co najmniej 5% ogdlnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy:

Lp. Nazwa podmiotu
1 Jacek Szwajcowski
2 Zbigniew Molenda
3 KIPF Sp.z 0.0.
4 ING NN Polska OFE
5 Julius Bear Investment
Management LLC
6 Pozostali inwestorzy

Liczba posiadanych akcji

1275312
681 550
919 887
989 001

1111869

7613 794

% w kapitale
akcyjnym
10,13%
5.41%
7,31%
7.85%

8,83%

60,47%

W Spoétce KIPF Sp. z 0.0. jedynymi wspdlnikami sg Jacek Szwajcowski i Zbigniew Molenda.
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Liczba glosow

5942112
3014750
919 887
989 001

1111869

7706 994

% udziat glosow na WZA

30,19%
15,32%
4,67%
5,02%

5,65%

39,15%

w tys. zt
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Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt
za 2007r.
Nota 15
KAPITAL ZAPASOWY 31.12.2007 31.12.2006
1. Stan na poczatek okresu 234309 198 182
- ze sprzedazy akcji ponad warto$¢ nominalna 118 869 118 869
- pozostaty kapital zapasowy 115440 79 313
2. Zwigkszenia 39302 36 127
- podziat zysku 39302 36 127
3. Zmniejszenia 889 -
- pokrycia straty 889 -
4. Stan na koniec okresu 272722 234 309
- ze sprzedazy akcji ponad warto$¢ nominalna 117 980 118 869
- pozostaty kapital zapasowy 154742 115 440
Nota 16
AKCJE WEASNE
Liczba Wartos¢ . Wartos’c’ Cel nabycia / przeznaczenie
wg cen nabycia bilansowa

2993 271 27 skup akcji wlasnych w celu ich umorzenia

1483 128 128

4476 399 399
Nota 17

KAPITAL POZOSTALY-REZERWOWY
1. Stan na poczatek okresu

- kapitat rezerwowy

2. Zwigkszenia

- opcje menadzerskie

- z podziatu zysku

3. Zmniejszenia

4. Stan na koniec okresu

- opcje menadzerskie

- z podziatu zysku

Nota 18

NIEPODZIELONY WYNIK FINANSOWY
1. Zysk (strata) na poczatek okresu

2. Zwigkszenia

- zysk roku biezacego

- pokrycie straty

3. Zmniejszenia

- wyplata dywidendy

- przeniesienie na kapitat zapasowy

- przeniesienie na kapitat rezerwowy

- straty mniejszosci rozliczone z kapitatem Grupy
4. Stan na koniec okresu

Komisja Nadzoru Finansowego

31.12.2007 31.12.2006
9257 8513
9257 8513
9966 744

966 744
9 000 -
19223 9257
5688 4722
13535 4535
31.12.2007 31.12.2006
(22 048) (18 576)
75 299 62521
74 410 62 521
889 -
78 542 65993
30219 29 854
39302 36 127
9 000 -
21 12
(25291) (22 048)
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Grupa Kapitalowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF
za 2007r.

Nota 19

ZMIANA STANU KAPITALOW MNIEJSZOSCI
1. Stan na poczatek okresu

2. Zwigkszenia

- zysk za rok biezacy

- straty mniejszosci rozliczone z kapitatem Grupy
- wlaczenie do konsolidacji na dzien nabycia

- emisja udziatow

3. Zmniejszenia

- zmniejszenie udziatow

- strata za rok biezacy

- wlaczenie do konsolidacji na dzien nabycia

4. Stan na koniec okresu

Nota 20A

ZOBOWIAZANIA FINANSOWE DLUGOTERMINOWE
a) kredyty i pozyczki

b) z tytutu emisji dtuznych papieré6w wartosciowych - obligacji
¢) inne zobowigzania finansowe, w tym:

- z tyt. zakupu przedsigbiorstwa od Skarbu Pafistwa

- z tyt. leasingu finansowego

- zobowiazania z tytutu zakupu udziatéw

- zobowiazania z tytutu opcji na zakup udziatéw

- inne finansowe zobowiazania dlugoterminowe
Zobowigzania finansowe dlugoterminowe, razem

Nota 20B

ZOBOWIAZANIA FINANSOWE KROTKOTERMINOWE

a) kredyty i pozyczki

b) z tytutu emisji dluznych papierow wartosciowych - obligacji

¢) inne zobowiazania finansowe, w tym:

- z tyt. leasingu finansowego

- dlugoterminowe w okresie sptaty wobec Skarbu Panstwa z tytutu zakupu przedsigbiorstwa
- zobowiazania z tytutu zakupu udziatow

Zobowigzania finansowe krotkoterminowe, razem

w tys. zt
31.12.2007 31.12.2006
44 515 44 042
76 813 482
- 470
21 12
6 540 -
70 252 -
1176 9
485 -
691 -
- 9
120 152 44 515
31.12.2007 31.12.2006
328923 132438
191 000 -
71227 1399
- 1399
80 -
7737 -
59724 -
3 686 -
591 150 133 837
31.12.2007 31.12.2006
41 288 46 363
9652 116 992
56211 6870
272 602
990 2656
54 949 3612
107 151 170 225

Zobowiazania wobec Skarbu Panstwa z tytutu zakupu przedsigbiorstwa panstwowego wystgpuja w jednej spotce Grupy Kapitatowej. Odsetki
sa ptacone kwartalnie i wynosza 0,5% ponizej wskaznika wzrostu cen dobr inwestycyjnych oglaszanego dla poprzedniego kwartatu przez
Prezesa Glownego Urzedu Statystycznego w Dzienniku Urzgdowym Rzeczypospolitej Polskiej "Monitor Polski".
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Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt

za 2007r.
Nota 20C
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU FINANSOWEGO 31.12.2007 31.12.2006
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego wymagalne w ciagu: 352 602
- do 1 roku 272 602
-0d2do 5 lat 30 -
Nota 20D
STRUKTURA ZAPADALNOSCI KREDYTOW I POZYCZEK 31.12.2007 31.12.2006
- na zadanie lub w okresie do 1 roku 41288 46 363
- powyzej 1 roku do 2 lat 250 547 78 438
- powyzej 2 lat do 5 lat 78 286 54 000
- powyzej S lat 90 -
Zobowiazania z tyt. kredytéw i pozyczek w podziale na terminy platnosci, razen 370 211 178 801
Nota 20E

SREDNIA WAZONA OPROCENTOWANIA KREDYTOW I POZYCZEK

ZACIAGNIETYCH PRZEZ GRUPE (%) 31.12.2007 31.12.2006
- kredyty w rachunku biezacym 5,26% 4,43%
- kredyty i pozyczki pozostate 5,53% 4,43%
- obligacje 6,74% 5,46%
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Grupa Kapitatowa PGF S.A.

Nota 20F na dzien 31.12.2007

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF
za 2007r.

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW DEUGOTERMINOWYCH

w tys. zt

Nazwa (firma) jednostki ze wskazaniem formy  Siedziba Kwota kredytu ~ Waluta Kwota kredytu Waluta  Termin splaty Zabezpieczenie

prawnej Wg umowy pozostala do sptaty
pelnomocnictwo do dysponowania rachunkami

Kredyt Bank S.A. Warszawa 72 000 PLN 70 716 PLN 10-07-2009 .
prowadzonymi przez Kredyt Bank S.A.

Bank Pekao S.A. Warszawa 60 000 PLN 52855 PLN 30-04-2009  Penomoenictwo do rachunkw prowadzonych przez Bank
Pekao S.A.

Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 20 000 PLN 13797 PLN 30-04-2009  Weksel in blanco: petnomocnictwa do rachunk6w biezacych
prowadzonych przez BZ WBK S.A.

Banrk .Pekao S.A.. (n'c.lstqpstwo prawne BPH S.A. w Warszawa 43 000 PLN 39038 PLN 30-09-2009 przystapienie do dtugu przez PGF S.A., pelnomocnictwo do

czgsci korporacyjnej) rachunku

‘ . . pelnomocnictwa do rachunkéw biezacych PGF S.A.

ING Bank Slaski S.A. Katowice 30 000 PLN 20 447 PLN 30-06-2009 prowadzonych przez ING Bank Slaski S.A.

PKOBP SA. Warszawa 100 000 PLN 11917 PLN 28-12-2010 pelnomocnicywo do rachunku biezacego prowadzonego przez
PKO BP S.A.
zastaw na zapasach o wartosci 10 374 tys. zt (10 000 tys.

Sampo Kowno 14 491 LTL 12 630 PLN 06-12-2009 LTL) oraz cesja naleznosci o wartosci 12 449 tys. zt (12 000
tys. LTL) oraz pelnomocnictwo do rachunku bankowego

Vilniaus ilgalaikis kreditas Wilno 2500 EUR - PLN 21-09-2010  Zastaw nanieruchomosciach o wartosci 2 282 tys. 1t (2 200
tys. LTL), cesja naleznos$ci o warto$ci 10 374 tys. zt (10 000
tys. LTL), zastaw na zapasach o wartos$ci 15 561 tys. zt (15

) ) 000 tys. LTL), pelnomocnictwo do rachunku bankowego do

Vilniaus banko kredito Wilno 7610 LTL 4314 PLN 21-09-2010 wysokosci 10 374 ty

Kredyty dlugoterminowe w rachunku biezacym, razem 226 614

Bank Pekao S.A. Warszawa 100 000 PLN 50 000 PLN 31-12.2010  Petnomocnictwo do rachunkéw prowadzonych przez Bank
Pekao S.A.

Nordea Bank Polska S.A. Gdynia 20 000 PLN 56 PLN 17-05-2010 weksel in blanco

Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 12 000 PLN 12 000 PLN 31.03-2011  Weksel in blanco: pelnomocnictwa do rachunkéw biezacych
prowadzonych przez BZ WBK S.A.

Bank Zachodni WBK S.A. Wroclaw 40 000 PLN 40 000 PLN 30-04-2009  “eksel inblanco, poreezenie PGF S.A., pefnomocnictwo do
rachunku

Kredyty dlugoterminowe rewolwingowe, razem 102 056

Zobowigzania z tyt. kredytéw dlugoterminowych, razem 328 670

Pozyczki dlugoterminowe, razem 253

Zobowigzania z tyt. kredytéw dlugoterminowych, razem 328923
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Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt

za 2007r.
Nota 20G na dzien 31.12.2007
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW I POZYCZEK KROTKOTERMINOWYCH
Nazwa (firma) jednostki Siedziba Kwota kredytu Kwota kredytu Termin splaty Zabezpieczenie
Wg umowy pozostala do splaty
Bank Handlowy w Warszawie S.A. Warszawa 10 000 PLN 4740 PLN 19-03-2008 brak zabezpieczenia
BRE Bank S.A. Warszawa 12 000 PLN 4803 PLN 25-07-2008 weksel kaucyjny
ABN AMRO Bank (Polska) S.A. Warszawa 1 000 PLN - PLN 29-02-2008 brak zabezpieczenia
ING Bank Slaski S.A. Katowice 6 800 PLN 2458 PLN 30-09-2008 porgczenie PGF S.A.
ING Bank Slaski S.A. Katowice 11 000 PLN 7461 PLN 21-08-2008 brak zabezpieczenia
Banrk .Pekao S.A.. (ne.lstqpstwo prawne BPH S.A. w Warszawa 13 000 PLN 9038 PLN 31-03-2008 pelnomocnictwo do rachgnku biezacego prowadzonego przez
czesci korporacyinei) Bank BPH S.A.: weksel in blanco
Banrk .Pekao S'A'. (ne.lstqpstwo prawne BPH S.A. w Warszawa 5000 PLN 1526 PLN 30-09-2008 porgczenie PGF S.A., pelnomocnictwa do rachunkow spotek
czesci korporacyinei)
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 200 PLN - PLN 17-06-2008 porgczenie PGF S.A., pelnomocnictwo do rachunku
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 5000 PLN - PLN 24-07-2008 porgczenie PGF S.A., pelnomocnictwo do rachunku
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 150 PLN - PLN 22-10-2008 porgczenie PGF S.A., pelnomocnictwo do rachunku
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 50 PLN - PLN 14-11-2008 porgczenie PGF S.A., pelnomocnictwo do rachunku
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 250 PLN - PLN 31-03-2008 ﬁi’ﬁ:ﬁi‘;‘e PGF S.A., pelnomocnictwo do rachunku, weksel
Bank Zachodni WBK S.A. Wroclaw 50 PLN 35 PLN 21-03-2008 Porqczenle PGF S.A., petlnomocnictwo do rachunku, weksel
in blanco
Raiffeisen Bank Polska S.A. Warszawa 8000 PLN 6363 PLN 28-11-2008 brak zabezpieczenia
Kredyty w rachunku biezacym, razem 36 424
Bank BPH S.A. Krakow 2 000 PLN 2 000 PLN 31-12-2008 porgczenie PGF S.A., pelnomocnictwo do rachunku
Kredyty krétkoterminowe obrotowe, razem 2000
Odsetki 397
Zobowigzania z tyt. kredytéw krotkoterminowych, razem 38821
Pozyczki krotkoterminowe, razem 2467
Zobowigzania z tyt. kredytéw i pozyczek krotkoterminowych, razem 41288
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Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt
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Nota 20F na dzien 31.12.2006
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW DEUGOTERMINOWYCH

Nazwa (firma) jednostki ze wskazaniem formy Siedziba Kwota kredytu Kwota kredytu Termin splaty
prawnej Wg Umowy pozostata do sptaty

Kredyt Bank S.A. Warszawa 72 000 5114 10-07-2008
Bank Pekao S.A. Warszawa 60 000 45372 30-04-2008
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 42000 4000 28-02-2010
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 20 000 5302 31-03-2008
Bank BPH S.A. Krakow 13 000 6985 31-03-2008
ING Bank Slaski S.A. Katowice 15 000 9452 30-06-2008
PKO BP S.A. Warszawa 100 000 5147 28-12-2008
Kredyty dlugoterminowe w rachunku biezacym, razem 81372

Nordea Bank Polska S.A. Gdynia 20 000 1 066 17-05-2008
Kredyt dlugoterminowy obrotowy, razem 1066

Bank Pekao S.A. Warszawa 100 000 50 000 28-12-2010
Kredyty dlugoterminowe rewolwingowe, razem 50 000

Zobowigzania z tyt. kredytow dlugoterminowych, razem 132 438

Nota 20G na dzien 31.12.20006
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW I POZYCZEK KROTKOTERMINOWYCH

Nazwa (firma) jednostki Siedziba Kwota kredytu Kwota kredytu Termin splaty
Wg umowy pozostala do splaty

Bank Handlowy w Warszawie S.A. Warszawa 10 000 5 20-03-2007
BRE Bank S.A. Warszawa 12 000 1575 26-07-2007
ABN AMRO Bank (Polska) S.A. Warszawa 1 000 8 28-02-2007
ING Bank Slaski S.A. Katowice 5 000 333 30-09-2007
ING Bank Slaski S.A. Katowice 5000 1302 21-08-2007
Bank BPH S.A. Krakow 150 30 31-12-2007
Bank BPH S.A. Krakow 25000 20 805 30-03-2007
Raiffeisen Bank Polska S.A. Warszawa 8000 - 30-11-2007
Kredyty w rachunku biezacym, razem 24 058

Bank BPH S.A. Krakow 2000 2000 31-12-2007
Kredyty krétkoterminowe obrotowe, razem 2000

Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 20 000 20 000 31-03-2008
Kredyty krétkoterminowe rewolwingowe, razem 20 000

Odsetki 288

Zobowiazania z tyt. kredytéw krétkoterminowych, razem 46 346

IDEA Sp. zo.0. Szczecin 17 17 30-06-2007
Pozyczki krotkoterminowe, razem 17

Zobowigzania z tyt. kredytéw i pozyczek krotkoterminowych, razem 46 363

W okresie biezacym zabezpieczenie kredytow stanowia:
- pelnomocnictwo do dysponowania rachunkami w bankach udzielajacych kredytow:
Kredyt Bank S.A. kredyt na kwotg 72 000 tys. zt
Bank Pekao S.A. kredyty na taczng kwotg 160 000 tys. zt
Bank BPH S.A. kredyt na kwotg 13 000 tys. zt
ING Bank Slaski S.A. kredyt na kwote 15 000 tys. zt
Bank PKO BP S.A. kredyt na kwotg 100 000 tys. zt
- weksel i pelnomocnictwo do rachunkéw biezacych prowadzonych przez bank w odniesieniu do kredytow:
Bank Zachodni WBK S.A. kredyty na taczna kwotg 62 000 tys. zt
Raiffeisen Bank Polska S.A. kredyt na kwotg 8 000 tys. zt
- weksel in blanco, poreczenie PGF S.A., pelnomocnictwo do rachunkéw biezacych prowadzonych przez bank w odniesieniu do
kredytu:
Bank Zachodni WBK S.A. kredyt na kwotg 20 000 tys. zt
- weksel in blanco dla Nordea Bank S.A.na kwotg 20 000 tys. zt
- porgczenie PGF S.A. dla kredytow udzielonych przez banki:
ING Bank Slaski w tacznej kwocie 10 000 tys. zt
Bank BPH S.A. w lacznej kwocie 27 150 tys. zt
- weksel kaucyjny dla kredytu udzielonego przez BRE Bank S.A. w kwocie 12 000 tys. zt
Brak zabezpieczenia dla kredytéw udzielonych przez Bank Handlowy w Warszawie w kwocie 10 000 zt i ABN AMRO Bank S.A.
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Nota 20H na dzien 31.12.2007
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Dtuzne instrumenty finansowe wg rodzaju Warto$¢ nominalna Wartos¢ Warunki Termin wykupu
poszczegblnych oprocentowania
transzy
85000 85000 28-11-2012
BRE Bank S.A. 96 000 96 000 oM WIBOR 28-11-2012
+ marza banku

10 000 10 000 28-11-2010

Dlugoterminowe z tyt. wyemitowanych dluznych instrumentéw 191 000

finansowych

ABN AMRO Bank (Polska) S.A. 8500 8500 3M/6M WIBOR 07-02-2008

+ marza banku

Krotkoterminowe z tyt. wyemitowanych dtuznych instrumentow

finansowych 8300
Odsetki od wyemitowanych obligacji 1191
Dyskonto i prowizja od obligacji 39
Kroétkoterminowe obligacje skorygowane o koszt nabycia 9 652

Nota 20H na dzien 31.12.2006
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Dtuzne instrumenty finansowe wg rodzaju Warto$¢ nominalna Wartos¢ Warunki Termin wykupu
poszczegblnych oprocentowania
transzy
80 000 80 000 3M WIBOR + marza 05-07-2007
20 000 20 000 09-07-2007
ABN AMRO Bank (Polska) S.A stala stopa procentowa
15 000 15 000 IM/3M/6M ,VVIBOR " 09-07-2007
marza
400 400 IM/3M/6M ,VVIBOR " 29-01-2007
marza
Krotkoterminowe z tyt. wyemitowanych dtuznych instrumentow 115 400
Odsetki od wyemitowanych obligacji 1745
Dyskonto i prowizja od obligacji 153
Krotkoterminowe obligacje skorygowane o koszt nabycia 116 992
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za 2007r.

Nota 21A na dzien 31.12.2007

Tytuly rezerw
ZMIANA STANU REZERW DLUGOTERMINOWYCH Swiadczenia Programy Pozostale Razem

pracownicze lojalno$ciowe

1. Stan na poczatek okresu (rezerw powyzej roku) 7 890 697 130 8717
2. Zwigkszenia 1991 1653 - 3644
- BO spotek wlaczonych do konsolidacji 37 - - 37
- aktualizacja wyceny 1954 1488 - 3442
- inne - 165 - 165
3. Zmniejszenia 1517 - - 1517
- zaptata (wykorzystanie) 10 - - 10
- inne 1507 - - 1507
4. Stan na Kkoniec okresu (rezerw powyzej roku) 8364 2350 130 10 844
Nota 21B na dzien 31.12.2007

Tytuly rezerw
ZMIANA STANU REZERW KROTKOTERMINOWYCH Swiadezenia Zobowigzaniana o o e1acie nalezne Razem

pracownicze przyizc::el:l(()iszty ! odbiorcom

1. Stan na poczatek okresu (rezerw do jednego roku 1110 2224 1853 5187
2. Zwigkszenia 1849 431 1585 3 865
- BO spotek wiaczonych do konsolidacji 17 - - 17
- aktualizacja wyceny 325 431 1256 2012
- inne 1507 - 329 1836
3. Zmniejszenia 1289 1607 2 456 5352
- aktualizacja wyceny - 117 1189 1306
- zaptata (wykorzystanie) 1289 993 1181 3463
- inne - 497 86 583
4. Stan na Kkoniec okresu (rezerw do jednego roku; 1670 1048 982 3700

Utworzone rezerwy na przyszte koszty i odsetki wynosza facznie 1 048 tys. zt. i dotycza:

* kosztow programéw lojalno$ciowych realizowanych w Gupie PGF S.A. w kwocie 483 tys.

wymieni¢ na nagrody,
* przysztych kosztow i odszkodowan w kwocie 129 tys. zt.,
* pozostatych tytutdéw w kwocie 436 tys. zt.

Komisja Nadzoru Finansowego
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-51-



Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt
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Nota 21A na dzien 31.12.2006

Tytuly rezerw
ZMIANA STANU REZERW DLUGOTERMINOWYCH Swiadczenia Programy Pozostale Razem

pracownicze lojalno$ciowe

1. Stan na poczatek okresu (rezerw powyzej roku) 7 099 7099
2. Zwigkszenia 1293 697 130 2120
- BO spotek wlaczonych do konsolidacji 21 - 130 151
- aktualizacja wyceny 1272 - - 1272
- inne - 697 - 697
3. Zmniejszenia 502 - - 502
- zaptata (wykorzystanie) 17 - - 17
- inne 485 - - 4385
4. Stan na Kkoniec okresu (rezerw powyzej roku) 7890 697 130 8717
Nota 21B na dzien 31.12.2006

Tytuly rezerw
ZMIANA STANU REZERW KROTKOTERMINOWYCH Swiadczenia Zobowizaniana o e acie naleine Razem

pracownicze przyizc::el:l(()iszty ! odbiorcom

1. Stan na poczatek okresu (rezerw do jednego roku 1038 5116 2892 9 046
2. Zwigkszenia 1046 1490 2205 4741
- BO spotek wiaczonych do konsolidacji 8 - - 8
- aktualizacja wyceny 553 1409 2205 4167
- inne 485 81 - 566
3. Zmniejszenia 974 4382 3244 8 600
- aktualizacja wyceny - 428 1225 1653
- zaplata (wykorzystanie) 974 3188 1938 6 100
- inne - 766 81 847
4. Stan na Kkoniec okresu (rezerw do jednego roku; 1110 2224 1853 5187

Utworzone rezerwy na przyszte koszty i odsetki wynosza facznie 2 224 tys. zt. i dotycza:

* kosztéw programu marketingowego DOZ (Dbam o Zdrowie) realizowanego w Spotce DOZ S.A. w ramach ktérego pacjenci zbieraja punkty, ktore w przysztosci moga

wymieni¢ na nagrody w kwocie 648 tys. zt.,
* przysztych kosztow i odszkodowan w kwocie 1 136 tys. zt.,
* pozostatych tytutdéw w kwocie 440 tys. zt.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Nota 21C
REZERWY Z TYT. SWIADCZEN PRACOWNICZYCH

Rezerwy z tytulu $wiadczen pracowniczych dotycza zobowiazan z tytulu nagréd jubileuszowych, odpraw emerytalnych i rentowych. Rezerwy
te sa szacowane na koniec roku obrotowego metodami aktuarialnymi przez niezaleznego aktuariusza.

Ostatnia wyceng aktuarialng warto$ci biezacej przysztych zobowiazan przeprowadzono wg stanu na dzien 31.12.2007r. Warto$¢ biezaca
zobowiazan z tytutu §wiadczen, kosztow biezacego zatrudnienia oraz kosztow przesziego zatrudnienia ustalone zostaly przy uzyciu metody
prognozowanych uprawnien jednostkowych.

31.12.2007 31.12.2006
1. Gléwne zatozenia przyjete przez aktuariusza
- stopa dyskontowa 5,60% 4,70%
- przewidywany wzrost wynagrodzen
W prezentowanym okresie 5,00% 3,50%
na lata nastgpne 3,50% 3,50%
- zaktadana stopa inflacji 2,50% 2,50%
2.Wielkosci rozpoznane w rachunku zyskow i strat 2279 1825
- koszty zatrudnienia ujgte w kosztach ogdlnego zarzadu 2084 508
- koszty zatrudnienia ujgte w kosztach sprzedazy 195 1299
- koszty zatrudnienia ujgte w kosztach wytworzenia - 18
3. Wielkosci ujete w bilansie 10 034 9 000
- rezerwy dlugoterminowe 8364 7 890
- rezerwy krotkoterminowe 1670 1110
Nota 22A
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU DOSTAW I USLUG KROTKOTERMINOWE ORAZ 1.12.2007 31.12.2006
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA
a) z tytulu dostaw 1 ustug, o okresie wymagalnosci: 810 001 826 103
- do 12 m-cy 809 799 826 103
- w tym wobec jednostek powigzanych - 151
- powyzej 12 m-cy 202 -
b) z tytutu podatkéw, cel, ubezpieczen i innych swiadczen (bez podatku dochodowego) 24 455 15 461
¢) zobowiazania z tytutu wynagrodzen 12093 2639
d) zobowiazania wekslowe 1771 7299
e) inne 5659 4833
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 853 979 856 335

Na saldo zobowiazan z tytutlu dostaw i ustug oraz pozostalych zobowiazan skladaja si¢ glownie zobowiazania handlowe oraz inne
zobowiazania biezace. Sredni termin ptatnosci zobowiazan handlowych wynosi do 60 dni a zobowiazan pozostatych do 14 dni.
Warto$¢ bilansowa zobowiazan jest zblizona do ich warto$ci godziwe;j.

Nota 22B
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU DOSTAW I USLUG

(WG TERMINOW WYMAGALNOSCI) 31.12.2007 31.12.2006
a) do 1 miesiaca 376 461 381554
b) powyzej 1 miesiagca do 3 miesigcy 354253 375836
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 39779 40 629
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 1768 36
e) powyzej 1 roku 202 -

f) przeterminowane 37538 28 048
Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug, razem 810 001 826103
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Nota 22C

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU DOSTAW I USLUG PRZETERMINOWANE
(WG TERMINOW WYMAGALNOSCI)

a) do 1 miesiaca

b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy

¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy

d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku

e) powyzej 1 roku

Zobowigzania z tytulu dostaw i uslug przeterminowane, razem

Nota 22D
Warto$¢ oplat z tytulu leasingu operacyjnego prezentuja ponizsze tabele
Grupa jako leasingobiorca

Minimalne oplaty z tyt. leasingu operacyjnego ujgte w rachunku zyskow i strat biezacego okresu

Leasing prawa wieczystego uzytkowania gruntow
- w okresie do 1 roku

- powyzej 1 do 5 lat

- powyzej 5 lat

w tys. zt

31.12.2007 31.12.2006
30982 27201
3338 487
2183 22

622 193

413 145
37538 28 048
31.12.2007 31.12.2006
7584 847
31.12.2007 31.12.2006
88 213

351 851

3770 9363

W 2006 roku Jednostka Dominujaca na podstawie umow sprzedazy zbyla nieruchomosci magazynowo - biurowe. W sprzedanych
nieruchomos$ciach Grupa nadal prowadzi dzialalno$¢ operacyjna w oparciu o umowg spetniajaca kryteria leasingu operacyjnego. Okres
leasingu wynosi 20 lat. Za kazdy rozpoczety miesiac okresu leasingu PGF S.A. jako korzystajacy zobowiazany jest uiszczaé finansujacemu
optate miesigczna z tytutu realizacji umowy. Oplata miesigczna jest ustalana przez finansujacego w EURO. Na poszczegdlne oplaty
miesigczne sklada si¢ rata leasingowa oraz kwota kosztoéw dodatkowych. Zabezpieczeniem wszystkich wynikajacych z umowy roszczen

pienigznych finansujacego sa:
- 2 weksle in blanco,

- cesja na zabezpieczenia wierzytelnosci aktualnych i przysztych przystugujacych korzystajacemu z tytutu najmu,
- wplacana kaucja w formie miesi¢cznych rat w wysokosci 895,44 EURO, ktora finansujacy dowolnie dysponuje.

Warto$¢ przysztych optat z tyutu leasingu przedstawia ponizsza tabela.

Leasing nieruchomosci magazynowo - biurowych
- w okresie do 1 roku

- powyzej 1 do 5 lat

- powyzej 5 lat

Nota 23

POZOSTALE PASYWA

1. Pozostale pasywa dlugoterminowe

a) dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe przychodow
- otrzymane nieodplatnie niefinansowe aktywa trwate

- $rodki trwate sfinansowane z PFRON i ZFRON oraz z funduszu prewencyjnego
b) inne

2. Pozostale pasywa krétkoterminowe

a) bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztow dotycza rezerw na:
- koszty badania sprawozdan finansowych

- niewykorzystane urlopy

- wynagrodzenia premiowe i odprawy

- koszty wykonanych a niefakturowanych ustug

- nagrody z programu DOZ

- pozostate koszty

b) krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe przychodow
- §rodki trwate sfinansowane z PFRON i ZFRON

- odsetki od pozyczek otrzymane "z gory"

- dyskonto weksli

- zaliczka na poczet sprzedazy ustug i nieruchomosci

- pozostate

Pozostale pasywa, razem
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31.12.2007 31.12.2006
6933 7494
34 550 36 991
88 557 102 097
31.12.2007 31.12.2006
1501 1298
1488 1298
114 1
1374 1297
13 -

12 011 7821
11184 7189
732 394
4891 2218
4522 3542
910 184
58 638

71 213
827 632
123 100
143 56
328 345
149 126

84 5

13 512 9119
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za 2007r.

Nota 24

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

1) towarow

2) materiatow

3) produktow

4) ustug

Przychody netto ze sprzedazy, razem
- w tym: od jednostek powigzanych

Nota 25A

WARTOSC SPRZEDANYCH TOWAROW, MATERIALOW
a) wartos$¢ sprzedanych towaréw

b) wartos$¢ sprzedanych materiatow

Warto$¢ sprzedanych towaréw, materialow, razem

Nota 25B

KOSZTY WEDLUG RODZAJU

a) amortyzacja

b) zuzycie materialow i energii

c) ustugi obce

d) podatki i oplaty

e) koszty pracownicze

f) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu)

- podrozy stuzbowych

- marketingu

- reklamy i reprezentacji

- ubezpieczen majatkowych

- inne

Koszty wedlug rodzaju, razem

Zmiana stanu zapaséw, produktow i rozliczen migdzyokresowych
Koszty wytworzenia produktéw na wilasne potrzeby jednostki (wielko$¢ ujemna)
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna)

Koszty ogolnego zarzadu (wielko$¢ ujemna)

Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw

Nota 25C

KOSZTY ZATRUDNIENIA

a) wynagrodzenia

b) sktadki na ubezpieczenia spoteczne
¢) inne $wiadczenia pracownicze
Koszty zatrudnienia, razem

Komisja Nadzoru Finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF

01.01.-31.12.2007

w tys. zt

01.01.-31.12.2006

4319263 3934514
748 519

1426 1568

89 088 71 020

4 410 525 4007 621
386 519

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

3868475 3534 496
604 662
3869 079 3535158

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

20 610 21304
23 549 21 661
139 332 154 865
10 647 9620
237629 160 592
43 085 35224
926 672
28 266 21629
10 430 10 655
2051 1763
1412 505
474 852 403 266
371 (4 562)

(75) -
(301 984) (264 044)
(95 420) (82 394)
77 744 52 266

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

196 811 130 990
34291 22 355
10 265 6 836

241 367 160 181
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Grupa Kapitatowa PGF S.A.

Nota 26

POZOSTALE PRZYCHODY (KOSZTY) OPERACYJNE
a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych
b) dotacje

C) rozwigzane rezerwy

- na przyszle zobowiazania

d) pozostale, w tym:

- otrzymane darowizny

- rozwiazanie odpisow aktualizujacych nalezno$ci handlowe i koszty sadowe (zaptata)
- rozwiazanie odpisu aktualizujacego $rodki trwate

- zwrot optat sadowych i kosztow egzekucyjnych

- odszkodowania z tytulu ubezpieczen

- odpis z rozliczen migdzyokresowych przychodow
- koszty zrefundowane z ZFRON

- zwrot podatkow z lat ubiegtych

- spisane zobowigzania

- inne

Pozostale przychody operacyjne, razem

a) strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwalych
b) aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych

- §rodki trwate

- naleznosci

- warto$ci niematerialne

C) utworzone rezerwy

- przyszle zobowiazania

- na $wiadczenia pracownicze

d) pozostale, w tym:

- udzielone darowizny

- wyplaty odszkodowan

- koszty likwidacji szkod

- koszty gwarancji bankowych

- umorzenie i spisanie naleznosci

- optaty sadowe i koszty egzekucyjne

- optaty i sktadki cztonkowskie

- inne

Pozostale koszty operacyjne, razem

Pozostale przychody (koszty) operacyjne netto

Nota 27

ZYSK (STRATA) Z INWESTYCJI

Przychody

a) z tytulu odsetek od lokat bankowych

b) z tytutu najmu nieruchomosci stanowiacych inwestycje

¢) przychody ztytuhu sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
d) przychody z tytutu sprzedazy certyfikatoéw depozytowych
e) przychody z tytutu sprzedazy udziatow

Koszty

a) koszty utrzymania nieruchomosci stanowiacych inwestycje
b) koszt wlasny sprzedanych nieruchomosci stanowiacych inwestycje
c) koszty nabycia sprzedanych certyfikatoéw depozytowych

d) koszty nabycia sprzedanych udziatow

Zysk (strata) z inwestycji

Komisja Nadzoru Finansowego

01.01.-31.12.2007

w tys. zt

01.01.-31.12.2006

25965 12 600
508 490
117 428
117 428

13 042 12 596
560 3300

7632 3408
54 3158
267 282
2798 1175
233 138
92 102

62 281

63 251
1281 501
39 632 26114
3900 6342
6 83
3894 6257
- 2
3943 3034
1 664 1209
2279 1825
5266 3682
1468 799
315 160
614 503
221 219
80 182
862 870
245 182

1 461 767
13 109 13 058
26523 13 056

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

39770 798
2098 389
54 48
- 136
37513 -
105 225
37517 440
93 132
- 128
36613 -
811 180
2253 358
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Grupa Kapitalowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF
za 2007r.

Nota 28

PRZYCHODY FINANSOWE

1. Z tytutu odsetek

a) od udzielonych pozyczek

b) od dyskonta weksli

¢) od naleznosci i inne

2. Inne przychody finansowe

a) rozwiazanie odpisow aktualizujacych na odsetki od naleznosci
b) rozwiazanie odpisu aktualizujacego zakupionych naleznosci
d) zaptata zakupionych wierzytelnosci spisanych w latach ubiegltych
e) inne

3. Aktualizacja wartosci aktywow finansowych

Przychody finansowe, razem

01.01.-31.12.2007

w tys. zt

01.01.-31.12.2006

14 589 13770
6075 4394
2 145 -

6369 9376
9617 6697
2 815 1234
3714 3826
- 1013
3088 624
926 427

25132 20 894

Na aktualizacj¢ wartosci aktywow finansowych w tacznej kwocie 926 tys. zt sktadaja si¢ zaptaty naleznosci stanowiacych aktywa finansowe

objete odpisem aktualizujacym:

- pozyczki w kwocie 152 tys. zt,

- odsetki od pozyczek w kwocie 185 tys. zt,

- wycena jednostek funduszu GAMMA w kwocie 117 tys. zl,

- wycena pochodnych instrumentéw finansowych w kwocie 472 tys. zt.

Na dzien bilansowy jednostka dominujaca posiadata jednostki GAMMA SFIO (Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty) w ilosci
17.359,6042 o wartosci godziwej w wysokosci 2 798 tys. zt ustalonej w oparciu o notowanie z dnia 31.12.2007r.

Nota 29

KOSZTY FINANSOWE

1. Z tytutu odsetek

a) od kredytow

b) od obligacji

¢) od zobowigzan

d) od leasingu finansowego

e) pozostate

2. Aktualizacja wartosci aktywow finansowych
- udzielone pozyczki

- odsetki od udzielonych pozyczek

3. Inne koszty finansowe

- odpis aktualizujacy na odsetki od naleznosci
- odpis aktualizujacy wierzytelno$ci

- pochodne instrumenty finansowe

- wycena bilansowa pochodnych instrumentéw finansowych
- prowizje

- wynik na sprzedarzy wierzytelnosci

- koszty podwyzszenia kapitatu

- utworzenie rezerw na koszty finansowe

- inne

Koszty finansowe, razem

Komisja Nadzoru Finansowego

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

23310 19 690
15291 10 289
5760 7293
346 356
72 122
1 841 1630
1639 983
1353 617
286 366
5481 6317
3142 4469
195 422
- 14
- 23
521 479
651 258
206 434
255 200
511 18
30 430 26 990
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Nota 30A

PODATEK DOCHODOWY BIEZACY

a. Zysk brutto (skonsolidowany)

b. Korekty konsolidacyjne

c. Réznice pomigdzy zyskiem brutto a podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym (wg
tytutow)

- korekty przychodow

- korekty kosztow

- wykorzystanie strat podatkowych

d. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym

e. Podatek dochodowy

- wedtug stawki 19 %

- wedlug stawki 18 %

f. Zwigkszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki podatku
g. Korekta biezacego podatku za poprzednie okresy

Podatek dochodowy biezacy (e+f+g)

Nota 30B
PODATEK DOCHODOWY
- biezacy
- odroczony (nota nr 9)
- w tym dotyczacy spotek wilaczonych do konsolidacji

01.01.-31.12.2007

w tys. zt

01.01.-31.12.2006

89 999 81278
29 144 6852
7184 6951
(31 005) (7 067)
44 650 16 318
(6 461) (2 300)
126 327 95 081
23986 18 066
23 838 18 066
148 -
- (220)
23 986 17 846

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

Podatek dochodowy razem

Efektywna stawka podatkowa

Nota 31

DYWIDENDY

1. Kwoty wyptacone akcjonariuszom Jednostki Dominujacej

- dywidenda za rok zakonczony 31.12.2006r. w wartosci 2,40 zI za akcje
- dywidenda za rok zakonczony 31.12.2005r. w wartosci 2,40 zt za akcje

Nota 32

ZYSK NA AKCJE

1. Zysk z dziatalnosci kontynuowanej - zysk w okresie sprawozdawczym 01.01.-31.12 r. dla celéow
wyliczenia zysku na jedna akcj¢ podlegajacy podziatowi migdzy akcjonariuszy Jednostki
Dominujacej

2. Sredniowazona liczba akcji

3. Zysk na jedna akcjg zwykta podstawowy / rozwodniony (w zt)

Komisja Nadzoru Finansowego

23 986 17 846
(7 706) 441
(106) 17
16 280 18 287
18,09% 22,50%

01.01.-31.12.2007

30219
X

01.01.-31.12.2007

74 410

12 588 240
591

01.01.-31.12.2006

X
29 854

01.01.-31.12.2006

62 521

12 450 967
5,02
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Nota 33

SEGMENTY DZIALALNOSCI W GRUPIE KAPITALOWEJ PGF

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci gospodarczej Grupy Kapitatlowej PGF S.A. jest obrot towarowy srodkami farmaceutycznymi,
kosmetykami, parafarmaceutykami itp.

Z uwagi na rozny poziom ryzyka zwiazanego z realizacja sprzedazy do okreslonych grup odbiorcow w Grupie Kapitatlowej PGF S.A.
rozrdznia si¢ nastgpujace segmenty branzowe:

* HURT - sprzedaz towar6w dla hurtowni i aptek otwartych oraz szpitali,

* APTEKI — sprzedaz detaliczna, w aptekach Grupy Kapitatowej

* POZOSTALE obejmuja w szczego6lnosci dziatalno$¢ spolek zaleznych inng niz wymieniona w/w segmentach, a nieistotng aby tworzy¢
odrgbne segmenty np. produkcja Spotki Laboratorium Galenowe Sp. z 0.0., dziatalno$¢ finansowa Spotki Farm - Serwis Sp. z o0.0., ushugi

najmu nieruchomosci §wiadczone przez Spoétki Daruma Sp. z 0.0. 1 NDS Depo Sp. z o.0.

Grupa stosuje jednolite zasady rachunkowosci dla wszystkich segmentow. Transakcje pomigdzy segmentami dokonywane sa na warunkach
rynkowych i eliminowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W Grupie Kapitatlowej PGF S.A. segmenty geograficzne nie zostaja wyodrgbnione poniewaz istotne przychody jednostek Grupy do

31.12.2007r. byly realizowane na terytorium Polski w zwiazku z czym nie wystgpuja ryzyka zwiazane z dzialalno$cia w réznych obszarach
geograficznych.
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AKTYWA
Dane za okres biezacy 31.12.2007 Hurt Apteki Pozostate Korekty Razem
konsolidacyjne w
segmentach
Aktywa segmentu 1388 909 653 591 427 195 (476 497) 1993 198
Naleznosci i aktywa z tytutu podatku 11 688 5012 755 1 067 18 522
odroczonego
Aktywa ogdtem 1400 597 658 603 427 950 (475 430) 2011720
PASYWA
Dane za okres biezacy 31.12.2007 Hurt Apteki Pozostate Korekty Razem
konsolidacyjne w
segmentach
Pasywa segmentu 1250 027 333471 411978 (8559) 1986917
Zobowi .
obowiazania i rezerwy z tytutu 18 359 5971 767 (294) 24 803
podatku dochodowego
Pasywa og6tem 1268 386 339 442 412 745 (8 853) 2011720
AKTYWA
Dane za okres porownywalny Hurt Apteki Pozostate Korekty Razem
31.12.2006 konsolidacyjne w
segmentach
Aktywa segmentu 1265437 388 143 130 117 (302 468) 1481229
Naleznosci i aktywa z tytutu podatku 5 693 2624 563 301 9181
odroczonego
Aktywa ogdtem 1271130 390 767 130 680 (302 167) 1490410
PASYWA
Dane za okres porownywalny Hurt Apteki Pozostate Korekty Razem
31.12.2006 konsolidacyjne w
segmentach
Pasywa segmentu 1324 948 299 428 125 622 (275 329) 1474 669
Zobowi .
obowiazania i rezerwy z tytutu 11738 4400 519 916) 15741
podatku dochodowego
Pasywa ogolem 1336 686 303 828 126 141 (276 245) 1490410
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Dane za okres biezacy Hurt Apteki Pozostate Korekty Razem
01.01-31.12.2007 konsolidacyjne w
segmentach
Przychody segmentu (sprzedaZ 3676233 696 474 46 583 - 4419290
klientom zewngtrznym)
Przychody segmentu (sprzedaz innym 520 835 . 32 459 (559 255) i
segmentom)
Pozostate przychody operacyjne 12 257 7752 43 471 (6301) 57179
Przychody segmentu ogélem 4209 325 710 187 122 513 (565 556) 4476 469
Wynik segmentu z dziafalnosci 85338 (15 449) 28 635 @ 427) 96 097
operacyjnej
Inne przychody/koszty nieprzypisane 4858
segmentom
Koszty odsetek - - - - (23 420)
Przychod z odsetek - - - - 12241
Udziat netto w jednostkach 223
stowarzyszonych
Podatek dochodowy - - - - (16 280)
Zysk netto, z tego: - - - - 73719
- akc.Jon.arluszom podmiotu ) i ) i 74 410
dominujacego
- akcjonariuszom mniejszosciowym - - - - (691)
Amortyzacja segmentu 9362 9 605 1673 - 20 640
Naktady inwestycyjne segmentu 35663 18 818 18 071 - 72552
Nleplequ.ne koszty, inne niz 15 433 2 811 5724 ) 23 968
amortyzacja
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Dane za okres porownywalny Hurt Apteki Pozostate Korekty Razem
01.01-31.12.2006 konsolidacyjne w
segmentach

Przychody segmentu (sprzedaZ 3402 566 592 609 19735 - 4014910
klientom zewngtrznym)
Przychod Z i

rzychody segmentu (sprzedaz innym e 5851 oy (467 495) i
segmentom)
Pozostate przychody operacyjne 27700 930 146 (1199) 27577
Przychody segmentu ogélem 3874594 596 390 40 197 (468 694) 4042 487
Wynik segmentu z dziafalnosci 93 664 (5234) 4505 (3263) 89 672
operacyjnej
Inne przychody/koszty nieprzypisane 2 401
segmentom
Koszty odsetek - - - - (21377)
Przychod z odsetek - - - - 10 667
Udziat netto w jednostkach 85)
stowarzyszonych
Podatek dochodowy - - - - (18 287)
Zysk (strata) netto, z tego: - - - - 62 991
- akc.Jon.arluszom podmiotu ) i ) i 62521
dominujacego
- akcjonariuszom mniejszosciowym - - - - 470
Amortyzacja segmentu 12 570 7426 1573 (231) 21338
Naktady inwestycyjne segmentu 13 109 6486 11 466 - 31061
Niepieniezne koszty. i .

iepienigzne koszty, inne niz 13822 1421 3760 ) T

amortyzacja

W odniesieniu do segmentow zaprezentowanych w roku 2006 dokonano zmian polegajacych na:

- wyeliminowaniu aktywow nie bgdacych aktywami operacyjnymi segmentu (pozyczki i obligacje),
- yjeciu w pasywach segmentu zobowiazan z tytulu kredytow w spotce prowadzacej dziatalno$é finansowa,

- wyeliminowaniu refaktur w ramach poszczegélnych segmentow,

- yjeciu kosztow amortyzacji wynajmowanych nieruchomosci w segmencie, w ktorym sa zaprezentowane,

- alokacji wartosci firmy do segmentow, ktore czerpia korzysci z synergii potaczenia.

W zwiazku z wprowadzonymi zmianami zaprezentowane dane poréwnywalne w ramach poszczego6lnych segmentow ulegly zmianie o

zaprezentowane kwoty:

Hurt Apteki Pozostate Korekty Razem

konsolidacyjne w
segmentach
Aktywa segmentu (206 197) 70 046 - 136 151 -
- pozyczki i obligacje (88 970) (47 181) - 136 151 -
- wartosci firmy (117 227) 117 227 - - -
Pasywa segmentu - - 50 891 (50 891) -
Przychody segmentu 5383 146 (23) (5 506) -
Amortyzacja segmentu (551) (255) 806 - -
Wynik s.egr.nentu z dziatalnosci 551 555 (806) ) i
operacyjnej

Wprowadzone zmiany nie mialy wpltywu na wynik finansowy poszczegdlnych segmentow za wyjatkiem amortyzacji wynajmowanych

nieruchomosci.
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Nota 34 za okres 01-01-2007 do 31-12-2007
NABYCIE SPOLEK ZALEZNYCH
GRUPA UAB
Galen 2002 Sp.z Apteka Rodzinna
GRUPA GRUPA 0.0.W P Nacionaline pS 2 0.0. we GRUPA AURUM Sp.z KAUFEX Sp. z
CITOFARM M - FARMA Tt Farmacijous P- 2 0.0. ¥ APT WOLA 0.0. w Zabrzu  0.0. w Zabrzu
Warszawie Crane Wroclawiu
Data przejecia 02.04.2007r. 02.04.2007r. 02.07.2007r. 31.10.2007r. 07.08.2007r. 27.09.2007r. 29.10.2007r. 29.10.2007r.
Procent posiadanych instrumentéw kapitalowych z prawem gloséw 100 100 100 50 +2,5 szt. 100 100 100 100
Wartos$¢ godziwa / ksiggowa
Aktywa netto (1578) (1845) (2 870) 126 990 (380) (&) 1212 413
Aktywa trwate 1986 5027 1 666 87 825 505 73 164 22
Aktywa obrotowe 3722 4505 1743 164 896 671 559 1215 421
Zobowiazania krotkoterminowe 7268 11 067 6241 107 987 1556 641 167 30
Zobowiazania dlugoterminowe 18 310 38 17 744 - - - -
Kapital mniejszosci - - - 11090 - - - -
Wartos$¢ firmy w dacie przejecia 4 695 4522 2931 103 945 3528 1931 1364 486
Razem platno$é, w tym: 3117 2677 61 219 845 3148 1922 2576 899
- wyplacone gotowka 3091 2 650 60 154 771 3092 1896 2550 890
- aport - - - 62 859 - - - -
- koszty zwigzane bezposrednio z nabyciem 26 27 1 2215 56 26 26 9
Przeplywy srodkéw pienigznych netto w wyniku zakupu podmiotu 2257 1733 (114) 154 771 3018 1871 1886 739
- §rodki pienigzne zaplacone 3091 2650 60 154771 3092 1 896 2550 890
- rachunki bankowe i $rodki pienigzne nabyte 834 917 174 - 74 25 664 151
Wynik finansowy Spolek ujety w wyniku Grupy za 2007r. (2337) (1702) (941) 871) (157) 41 31 27
Przychody ze sprzedazy za 2007r. 22 164 11 843 9563 433 185 5146 3311 5999 2 080

Spotka UAB Nacionaline Farmacijos Grupe z siedziba w Wilnie zostata zarejestrowana w dniu 25.07.2007r. Wysokos$¢ kapitatu zakladowego na dzien utworzenia wynosita 66 812 tys. LTL co stanowi rownowarto$¢ 19 350 tys.

EUR. Udzialy zostaty objete w 100% przez PGF S.A. Podwyzszenie kapitatu w Spotce SPC do kwoty 133 623 tys. LTL zostato optacone aportem w postaci udziatow Spotek:

* UAB "Medicinos konsultacijy tinklas" w Wilnie
* UAB REX MAGNUS w Kownie

* UAB "Esterita" w Wilnie

» UAB "Kauno vaistiniy centras" w Kownie
* UAB "Norfos vaistiné" w Wilnie

* UAB "Prisimink" w Kownie

» UAB "Senojo teatro vaistiné¢" w Wilnie

» UAB "Suvalkieciy vaistin¢" w Mariampolu
» UAB "Gintariné¢ vaistiné" w Wilnie

* UAB "Limedika" w Kownie

» UAB "Baltijos vaistiné¢" w Kownie

* UAB ,,Taurage” w Taurogach

W dniu 28 grudnia 2007r. nastapito potaczenie Spotki UAB ,, Taurage” ze Spotka UAB "Gintariné vaistiné" metoda faczenia udziatow.

Komisja Nadzoru Finansowego
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Apteka VADEMECUM
BOFARM Sp.z VIOLA Sp. z 0.0. APEXIM S.A. we p. SIS Sp. zo.0. w Biala Sp.zo.0. w
. . Europejska Sp. z Sp.zo.0. w ..
0.0. w Kartuzach w Zambrowie Wroclawiu . , Zabrzu Lublinie
0.0. w Warszawie Gdansku
Data przejecia 29.10.2007r. 29.10.2007r. 30.10.2007r. 31.10.2007r. 31.10.2007r. 30.11.2007r. 30.11.2007r.
Procent posiadanych instrumentéw kapitalowych z prawem glosow 100 100 82 100 100 100 100
Wartos$¢ godziwa / ksiggowa
Aktywa netto 281 23 (4 907) (111) 70 (824) (655)
Aktywa trwate 69 - 1979 111 126 2487 1766
Aktywa obrotowe 833 230 6003 340 552 2487 1518
Zobowiazania krotkoterminowe 621 207 12 853 112 608 5760 3920
Zobowiazania dlugoterminowe - - 36 450 - 38 19
Kapital mniejszosci - - (874) - - - -
Wartos$¢ firmy w dacie przejecia 1386 614 31741 839 954 1290 857
Razem platnos$¢, w tym: 1667 637 27708 728 1024 466 202
- wyplacone gotowka 1650 630 27382 720 1 000 460 194
- aport - - - - - - -
- koszty zwigzane bezposrednio z nabyciem 17 7 326 8 24 6 8
Przeplywy srodkéw pienigznych netto w wyniku zakupu podmiotu 1505 566 26 868 690 981 389 121
- $rodki pienigzne zaplacone 1650 630 27382 720 1 000 460 194
- rachunki bankowe i $rodki pieni¢zne nabyte 145 64 514 30 19 71 73
Wynik finansowy Spolek ujety w wyniku Grupy za 2007r. 36 29 (406) 28 16 32) (96)
Przychody ze sprzedazy za 2007r. 3817 1191 43 542 580 3397 3487 2508
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W roku 2007 Grupa PGF S.A. nabyta udziaty w kapitale zaktadowym jednostek zaprezentowanych w nocie 34. W wyniku rozliczenia transakcji powstata
warto$¢ firmy w odniesieniu do nabytych jednostek. Przedmiotem dziatalnosci jednostek jest sprzedaz detaliczna i hurtowa $rodkow farmaceutycznych. W
oparciu o regulacje par. 62 MSSF 3 nabycie Grupy UAB Nacionaline Farmacijos Grupe zostato rozliczone wstgpnie z uwagi na fakt, iz nie zostaty jeszcze
wydane opinie audytoréw dla potrzeb statutowych.

Przeprowadzone transakcje przeje¢ kapitatowych maja na celu wzmocnienie pozycji Grupy Kapitalowej PGF S.A. W zakresie farmaceutycznego handlu
detalicznego wyznacznikiem warto$ci rynkowej spotek jest w duzo wigkszym stopniu ich pozycja rynkowa — udziat w rynku (odzwierciedlany w poziomie
realizowanej sprzedazy), perspektywy wzrostu sprzedazy w przyszitosci niz warto$¢ nabytych aktywow netto. Zaplacenie rynkowej ceny wiaze sig z
aktywowaniem w bilansie warto$ci firmy, ktéra w przysziosci przyniesie Grupie korzysci ekonomiczne. Powstala warto$¢ firmy, zgodnie z regulacjami
zawartymi w MSR 36 bedzie podlegata corocznym testom na utratg wartosci.

Ponadto w 2007 roku Grupa:
« dokupita udziaty w Spoétkach Polifarm Sp. z 0.0. w Warszawie oraz Apteka Ewa Pawlak Sp. z 0.0. w Lodzi. W wyniku nabycia tych udziatéw powstata
warto$¢ firmy w tacznej kwocie 69 tys. zt. Grupa kontroluje 100% udziatlow w tych Spotkach,

« utworzyta Spotke AB7 Sp. z 0.0. w Lodzi. Wysokos¢ kapitatu zakladowego w nowoutworzonej Spotce wynosi 5 000 tys. zt. Spotka zostata zarejestrowana
w dniu 14.06.2007r. Przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest dziatalno$¢ deweloperska i inna zwigzana z nieruchomos$ciami,

* DOZ UK LIMITED z siedziba w Londynie. Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego wynosi 10 tys. GBP co stanowi rownowarto$¢ 56 tys. zt. Spotka zostata
zarejestrowana w dniu 02.07.2007r. Przedmiotem dziatalnosci Spolki jest sprzedaz detaliczna wyrobow farmaceutycznych.

 utworzyla Spotke AB8 Spotka z o.0. z siedziba w Lodzi. Wysoko$¢ kapitatu zakladowego wynosi 50 tys. zt. Spotka zostata zarejestrowana w dniu
31.10.2007r. Spotka prowadzi dziatalno$¢ deweloperska i inna zwiazana z nieruchomos$ciami,

« zbyta 100% udzialow w kapitale zaktadowym Spoétki Centrum Dystrybucji Lekow Urtica — Terpol Spotka z o.0. z siedziba w Sieradzu w dniu 11 maja
2007r. Udzialy zostaty zbyte za ceng 105 tys. zt. Wynik na sprzedazy udzialow wynosit 9 tys. zt. Z uwagi na fakt, iz dziatalno$¢ Spolki nie byla istotna dla
Grupy (przychody za 2006 rok 21 tys. zt za 2007 rok 10 tys. zt) nie dokonano ujawnien wg MSSF 5.

W zwiazku z prowadzonymi dzialaniami majacymi na celu porzadkowanie struktury organizacyjnej Grupy Kapitatowej PGF S.A. w dniach 21-27.11.2007r.
zostaly zawarte umowy nabycia / zbycia aktywow finansowych - udziatow w spotkach znajdujacych si¢ w Grupie. Przeprowadzone transakcje nie miaty
wplywu na wysoko$¢ posiadanych aktywoéw finansowych w ujgciu skonsolidowanym.

Pomigdzy dniem bilansowym, a data zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji Grupa Kapitalowa PGF S.A. nabyta udziaty
w ponizszych Spoétkach:

NABYCIE SPOLEK ZALEZNYCH Apteka JFM Sp. z Hurtownia Salve Sp z 0.0. w
Farmakon Sp. z . . .
0.0. w Shupsku 0.0. W ,Zlelonej Aptekarz Sp. z 0.0. .Gurzow1e'
Gorze w Rzeszowie Wielkopolskim
Data przejecia 02.01.2008r. 02.01.2008r. 01.02.2008r. 03.04.2008r.
Procent posiadanych instrumentéw kapitalowych z prawem glosow 100 100 58,27 100
Wartos¢ godziwa / ksiggowa
Aktywa netto (427) (50) 37 660 426
Aktywa trwate 125 33 9114 1035
Aktywa obrotowe 443 202 69 759 903
Zobowiazania krotkoterminowe 295 285 41179 1512
Zobowiazania dtugoterminowe 700 - 34 -
Kapital mniejszosci - - 16 473 -
Wartos¢ firmy w dacie przejecia 887 252 14 484 352
Razem platno$¢, w tym: 460 202 35671 778
- wyplacone gotowka 460 200 35517 770
- koszty zwigzane bezposrednio z nabyciem - 2 154 8
Przeplywy §rodkéw pieni¢znych netto w wyniku zakupu podmiotu 378 180 24299 260
- $rodki pienigzne zaplacone 460 200 35517 770
- rachunki bankowe i $rodki pieni¢zne nabyte 82 20 11218 510

Ponadto w dniu 01.02.2008 Grupa nabyta 100% udziatéw uprawniajacych do 100% glosow w Spotce Pharma System Spoétka z o.0. z siedziba w
Bydgoszczy. Cena nabycia udzialéw wynosita 50 tys. zt. Na dziefi sporzadzania niniejszego sprawozdania finansowego Grupa nie dysponuje danymi
finansowymi tej Spotki dla ustalenia wartosci firmy na dzief przejecia. Przedmiotem dziatalnosci nabytych jednostek jest sprzedaz detaliczna wyrobow
farmaceutycznych, poza Hurtownia Aptekarz Spotka z o.0., ktorej przedmiotem dzialalno$ci jest hurtowa sprzedaz wyrobow farmaceutycznych.

W dniu 14.03.2008 zostata zarejestrowana nowoutworzona Spotka "Central European Pharmaceutical Distribution (CEPD) N.V." z siedziba w Amsterdamie.

Wysokos¢ kapitatu zakltadowego autoryzowanego wynosi 225 tys. EUR, natomiast kapital wyemitowany i optacony wynosi 45 tys. EUR co stanowi
réwnowarto$¢ 13 tys. zk. Udziaty zostaly objgte w 100% przez PGF S.A.
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Nota 34 za okres 01-01-2006 do 31-12-2006
NABYCIE SPOLEK ZALEZNYCH

Grupa LEKMAN Grupa APA FARMACJA Grupa

ATG Sp. z o.0. EURO-A Sp. zo.0 APEX FARM

w Sepélnie w Warszawie
Krajenskim
Data przyjecia 01.01.2006r. 21.08.2006r. 04.12.2006r. 21.12.2006r. 29.12.2006r.
Procent posiadanych instrumentow kapitalowych z prawem glosow 100 100 100 96 100
Wartos$¢ godziwa

Aktywa netto (26 258) 56 (356) 15 (1653)
Aktywa trwale 15 404 34 2 988 523 5983
Aktywa obrotowe 19 980 131 4103 446 4 861
Zobowiazania krotkoterminowe 61 642 109 2 441 954 12 497
Zobowiazania dlugoterminowe - - 5006 - -
Warto$¢ firmy w dacie przyjecia 27 966 253 3824 1149 6139
Razem platnosé, w tym: 1708 309 3468 1164 4486
- wyplacone gotowka 1 690 309 3462 1151 4463
- koszty zwiazane bezposrednio z nabyciem 18 - 6 13 23
Przeplywy Srodkow pieni¢znych netto w wyniku zakupu podmiotu 231 310 2299 1125 1650
- $rodki pieni¢zne zaptacone (1708) 309 3462 1151 4463
- rachunki bankowe i $rodki pienigzne nabyte 1939 1 1163 26 2813
Wynik ujety w wyniku Grupy (8 410) (69) (334) - -
Przychody ze sprzedazy za 2006 rok 104 367 424 6 562 111 7928

W roku 2006 PGF S.A. nabyla udzialy w kapitale zakladowym jednostek zaprezentowanych w nocie 34. W wyniku rozliczenia transakcji powstata warto$¢ firmy w odniesieniu do
nabytych jednostek. Przedmiotem dzialalno$ci jednostek jest sprzedaz detaliczna $rodkéw farmaceutycznych. W zakresie farmaceutycznego handlu detalicznego i hurtowego
wyznacznikiem warto$ci rynkowej spotek jest w duzo wigkszym stopniu ich pozycja rynkowa, udzial w rynku (odzwierciedlany w poziomie realizowanej sprzedazy), perspektywy wzrostu
sprzedazy w przysztosci niz warto$¢ aktywow netto tych spotek. Dlatego zaplacenie rynkowej ceny za przejmowane podmioty wiaze si¢ z aktywowaniem w bilansie skonsolidowanym
warto$ci firmy. Przeprowadzane przez PGF S.A. transakcje przejg¢ kapitatowych maja na celu wzmocnienie pozycji Grupy Kapitalowej na rynku farmaceutycznym. Zgodnie z regulacjami
zawartymi w MSR 36 Utrata warto$ci aktywow, Spotka corocznie, na koniec roku obrotowego, przeprowadza testy na utrat¢ wartosci firmy oraz w przypadku gdy zaistnieja przestanki.

W roku 2006 Grupa nie realizowata transakcji sprzedazy jednostek.

W dniu 2.04.2007r. Grupa nabyta 100% udzialow w spotkach:

- M-Farma Spétka z 0.0. z siedzibg w Krakowie

- Citofarm Spoélka z 0.0. z siedziba w Pabianicach

Przedmiotem dziatalnosci nabytych jednostek jest sprzedaz detaliczna wyrobdéw farmaceutycznych. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Grupa nie dysponuje danymi
finansowymi nabytych jednostek dla ustalenia warto$ci firmy na dzien przejgcia.
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Nota 35
NOTA OBJASNIAJACA DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

L. Struktura §rodkow pienigznych przyjetych do rachunku przeptywow pienigznych:

Lp. Tresé Stan na Stan na
31.12.2007 31.12.2006
1) Srodki pienigzne w kasie 6415 3867
2)  Srodki pienigzne w banku 103 960 38810
- rachunek biezacy 86 494 17 265
- rachunek lokat 17 386 21543
- rachunek walutowy 80 2
3)  Inne s$rodki pienigzne z tego: 5785 9512
- $rodki pieni¢zne w drodze 5419 7571
- weksle 366 1941
4) Inne aktywa pienigzne z tego: 136 11
- odsetki od pozyczek 125 1
- odsetki od rachunkéw bankowych 11 1
- pozostale aktywa pienigzne - 9
Razem $rodki pienigzne 116 296 52 200
2. Wystepujace roznice pomigdzy zmianami bilansowymi a zmianami stanu tych pozycji
wykazanymi w rachunku przepltywow pienigznych.
1)  Zmiana stanu zapasow
- wykazana w r-ku przeptywoéw w poz. A.IL.6 4427
- wynikajaca z bilansu (48 772)
Réznica 53199
Stanowi:
- BO spoétek wlaczonych do konsolidacji (53 876)
- roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych z waluty funkcjonalnej na walutg 677
prezentacji
2) Zmiana stanu naleznosci netto
- wykazana w r-ku przeptywoéw w poz. A.IL.7 1121
- wynikajaca z bilansu (53 933)
Roéznica 55054
Stanowi:
- zmiang stanu naleznosci na BO i BZ z tyt. dz. inwestycyjnej 11162
- przeniesienie rmk czynnych do naleznosci 8352
- zmiang stanu aktywu i nalezno$ci na BO i BZ z tyt. podatku dochodowego (9 335)
- BO spoétek wlaczonych do konsolidacji (66 014)
- roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych z waluty funkcjonalnej na walutg 182
prezentacji
- inne (@)
3) Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych
(z wyjatkiem pozyczek i kredytow)
- wykazana w r-ku przeptywoéw w poz. A.I1.8 (77 011)
- wynikajaca z bilansu 130908
Roéznica (207 919)
Stanowi:
- zmiang stanu zobowiazan na BO i BZ z tyt. dz. inwestycyjnej 1969
- splatg raty z tyt. zakupu Przedsigbiorstwa od Skarbu Panstwa (3 064)
- BO spotek wiaczonych do konsolidacji 81953
- splaty raty leasingowej z tyt.zakupu $rodkow trwatych (249)
- zmiang stanu rezerwy i zobowiazan na BO i BZ z tyt. podatku dochodowego 8950
- zaliczke na poczet sprzedazy nieruchomosci 210
- zmiang stanu zobowigzan na BO i BZ z tyt. zakupu udziatow 59 074
- zmiang stanu zobowiazan na BO i BZ z tyt. opcji na zakup udzialow 59 724
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- rOznice .lfursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych z waluty funkcjonalnej na walutg (789)

prezentacji

- inne 141
4) "Inne korekty netto" wykazane w poz. A I1.10 rachunku przeplywo6w pieni¢znych

w kwocie 991

obejmuja:

- opcje menadzerskie 966

- pozostate 25
5)  Inne wydatki inwestycyjne netto wykazane w poz. B I1.4 rachunku przeptywow pienigznych

w kwocie (26 935)

obejmuja:

- zaliczkg na rzeczowe aktywa trwate (8 635)

- koszty sprzedazy i likwidacji rzeczowych aktywow trwatych (2617)

- depozyt (15 683)
Nota 36
POZYCJE POZABILANSOWE 31.12.2007 31.12.2006
1. Nalezno$ci warunkowe 13 896 11 141
1.1. Od jednostek powiazanych (z tytutu) - -
1.2. Od pozostatych jednostek (z tytutu) 13 896 11 141
- naleznoéci odpisane - z powodu bezskutecznej egzekucji 9258 7378
- otrzymanych weksli zabezpieczajacych splatg pozyczek i wierzytelnosci 4230 2723
- inne 408 1 040
2. Zobowiazania warunkowe 143 888 110 775
2.1. Na rzecz jednostek powigzanych (z tytutu) 30214 9084
- udzielonych gwarancji i porgczen 30214 9084
2.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 83139 72162
- udzielonych gwarancji i porgczen 83139 72 162
2.3. Inne zobowiazania na rzecz pozostatych jednostek, z tytulu: 30535 29 529
- towary obce na sktadach 3540 2556
- weksle odbiorcéw oddane do dyskonta 22294 25375
- prawa uzytkowania wieczystego gruntu 1007 1390
- inne 3 694 208
3. Srodki trwate 109 666 98 933
- uzywane na podstawie umowy leasingu 101 436 98910
- uzywane na podstawie umowy najmu 8230 23
Pozycje pozabilansowe, razem 267 450 220 849
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Nota 37
ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

* W dniu 02.01.2008 Spoétka Apteki Cefarm w Bydgoszczy Sp. z 0.0. nabyla od zewngtrznej spotki 100 udziatow
o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy, stanowiacych 100% kapitatdw oraz uprawniajacych do 100% gloséw, w spotce "Farmakon" Sp. z 0.0. z
siedziba w Stupsku, za ceng 460 tys. zt.

* W dniu 02.01.2008 Spotka Apexim S.A. nabyla od zewngtrznej spotki 50 udziatéw o wartosci nominalnej 1000 zt kazdy, stanowiacych
100% kapitatéw oraz uprawniajacych do 100% glosow, w spotce ,,Apteka JFM” Sp. z 0.0. z siedziba w Zielonej Gorze, za ceng 200 tys. zt.

* W dniu 04.01.2008 r. Prezes Urzgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydat zgod¢ na dokonanie koncentracji, polegajacej na
przejeciu przez Polska Grupg Farmaceutyczna S.A. kontroli nad ,,Aptekarz” Sp. z 0.0. z siedziba w Rzeszowie.

* W dniu 01.02.2008 r. spotka Apteki Cefarm w Bydgoszczy Sp. z 0.0. nabyta od zewngtrznej spotki DLL Sp. z o.0.
w Warszawie 100 udzialéw o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy, stanowiacych 100% kapitaléw oraz uprawniajacych do 100% glosow, w
spotce "Pharma System" Sp. z 0.0. z siedziba w Gdansku, za ceng 50 tys. zt.

* W dniu 01.02.2008r. — Spotka zalezna UAB ,,Nacionaline farmacijos grupe” z siedziba w Wilnie (Spotka specjalnego przeznaczenia — SPC)
nabyta od Inwestora Litewskiego 9,29% udzialow w Spotce UAB Rex Magnus za ceng 6.197 tys. LTL. Obecnie Spotka zalezna UAB
»Nacionaline farmacijos grupe” posiada 98,76% udziatéw w Spotce UAB Rex Magnus.

* W dniu 06.03.2008r Fitch Ratings, migdzynarodowa agencja ratingowa obnizyta krajowy rating dlugoterminowy nadany spoétce Polska
Grupa Farmaceutyczna S.A. - do poziomu ,,BB(pol)” z ,,BB+(pol)”. Perspektywa ratingu dlugoterminowego zostata okreslona jako stabilna.
Przyczyna zmiany ratingu, wg agencji, jest pogorszenie wskaznikow zadhuzenia po sfinansowaniu dokonanych w IVQ 2007 roku akwizycji.

* W dniu 14.03.2008 r. zostata zarejestrowana Spotka zalezna o nazwie ,,Central European Pharmaceutical Distribution (CEPD) N.V.” z
siedziba w Amsterdamie, w Chamber of Comerce for Amsterdam pod numerem 32015492. Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego autoryzowanego
wynosi 225.000 EUR (225.000 akcji po 1 EUR kazda), natomiast kapital wyemitowany i optacony 45.000 EUR co na dzien wystapienia
zdarzenia wg $redniego kursu NBP stanowi rownowarto§¢ 158.882 zi. Udzialy zostaly w 100% objgte przez spotke PGF S.A., co oznacza
réwniez nabycie aktywow znacznej wartosci.

* W dniu 18.03.2008r. Spotka Apexim S.A. zawarla umowy, na podstawie ktdrych nabyta aktywa finansowe (100% udzialow w trzech
spotkach) od PGF S.A. oraz spotki zaleznej od PGF S.A., za ceng o tacznej wartoséci 10.402 tys zk. Przeprowadzone transakcje maja na celu
porzadkowanie struktury organizacyjnej Grupy Kapitalowej PGF S.A i nie wplywaja na wysokos$¢ posiadanych aktywow finansowych w
ujgciu skonsolidowanym.

e Z dniem 01.04.2008 r. Pani Maria Pasto-Wisniewska zrezygnowata z funkcji cztonka Rady Nadzorczej PGF S.A. Powodem zlozonej
rezygnacji jest objgcie przez Pania Mari¢ Pasto-Wisniewska funkcji prezesa Spoétki Central European Pharmaceutical Distribution N.V. z
siedziba w Amsterdamie — spotki zaleznej od PGF S.A.

* W dniu 03.04.2008 r. PGF S.A. nabyla od Spétki ,,Defarm” Sp. z 0.0. 1000 udzialéw o warto$ci nominalnej 50 zt kazdy, stanowiacych

100% kapitatlow oraz uprawniajacych do 100% glosow, w Spolce "SALVE" Sp. z o.0. z siedziba w Gorzowie Wielkopolskim, za ceng 770
tys. zk.
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Po dacie bilansu zostaly zarejestrowane nastgpujace podwyzszenia kapitalow w spotkach Grupy Kapitatlowej PGF S.A. :

* w dniu 15.01.2008 r. w ,,Apteki Cefarm” Sp. z 0. 0. w Bydgoszczy z 50 tys. zt do 34 550 tys. zt. llo§¢ udziatdéw wzrosta z 100 do 69.100,
dajacych prawo do 69.100 glosow. Nowe udzialy objete zostaty przez PGF S.A.

* w dniu 01.02.2008 r. w Hurtowni Aptekarz Sp. z 0.0. w Rzeszowie z kwoty 12 622 tys. zt do 25 759 tys. zt poprzez emisjg 262.742 nowych
udziatéw o wartosci 50 zt kazdy. Nowe udziaty zostaly objete przez PGF S.A. za taczna kwotg 26 274 tys. zt. Wczeséniej PGF S.A. w drodze
umoéw z dotychczasowymi udziatowcami odkupita tacznie 37.385 udziatdw za taczna kwotg 8 026 tys. zl. Po zarejestrowaniu podwyzszenia
kapitatlow PGF S.A. posiada 300.127 udzialéow w Hurtowni Aptekarz Sp. z 0.0. o warto$ci nominalnej 50 zt kazdy, ktore stanowia 58,3%
kapitalu zaktadowego tej spotki oraz uprawniaja do 58,3% glosow na WZW, co oznacza przejecie z dniem 01.02.2008 r. kontroli nad Spotka
Hurtownia Aptekarz.

* w dniu 04.02.2008 r. Zarzad PGF S.A. otrzymatl informacj¢ o zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego w spolce ,,DOZ UK
LIMITED?” z siedziba w Londynie. Wysokos$¢ kapitatu zakltadowego wzrosta z 600 tys. GBP do 1 200 tys. GBP. Jednocze$nie wzrosta ilosé
akcji zwyktych Spotki z 600.000 do 1.200.000, dajacych prawo do 1.200.000 gloséw. Nowe udziaty objete zostaty przez PGF S.A.

* w dniu 11.02.2008 r. w "Centralna” Sp. z 0.0. w Lodzi z 50 tys. zt do 1 550 tys. z}. llo§¢ udziatéw wzrosta z 1.000 do 31.000, dajacych
prawo do 31.000 gloséw. Nowe udzialy objete zostaty przez DOZ S.A.

* w dniu 13.02.2008 r. w "Evi-Farm” Sp. z 0. o w Krakowie z 140 tys. zt do 1 280 tys. zk. Ilo$¢ udziatéw wzrosta

z 140 do 1.280, dajacych prawo do 1.280 glosow. Nowe udzialy objete zostaly przez Apteki Polskie S.A.

* w dniu 15.02.2008 r. w "Salix” Sp. z 0.0. w Lodzi z 2 218 tys. zt do 2 818 tys. zt. Ilo$¢ udziatdéw wzrosta z 44.360 do 56.360, dajacych
prawo do 56.360 glosow. Nowe udzialy objgte zostaty przez PGF S.A.

* w dniu 20.02.2008 r. w "EURO-A” Sp. z 0. 0 w Krakowie z 60 tys. zt do 360 tys. zt. Ilo$¢ udziatdéw wzrosta

z 60 do 360, dajacych prawo do 360 gltoséw. Nowe udzialy w objete zostaty przez Apteki Polskie S.A.

*w dniu 21.02.2008 r. w "KJRB” Sp. z 0.0. w Lodzi z 50 tys. zt do 1 150 tys. zl. [lo$¢ udziatdéw wzrosta z 1.000 do 23.000, dajacych prawo
do 23.000 gloséw. Nowe udzialy objete zostaty przez DOZ S.A.

* w dniu 03.03.2008 r. w "Izmar” Sp. z 0.0. w Warszawie z 9 970 tys. zt do 12 670 tys. zt. Ilo§¢ udzialow wzrosta

z 9.970 do 12.670, dajacych prawo do 12.670 gloséw. Nowe udzialy objete zostaty przez PZF ,,Cefarm - Lublin” S.A.

* w dniu 06.03.2008 r. w "Galen 2002” Sp. z 0. 0. w Warszawie z 3 000 tys. zt do 6 400 tys. zt . [lo§¢ udziatéw wzrosta z 6.000 do 12.800,
dajacych prawo do 12.800 glosow. Nowe udzialy objete zostaly przez PZF ,,Cefarm-Lublin” S.A.

*w dniu 11.03.2008 r. w "Ema Bis” Sp. z 0. 0. w Warszawie z 50 tys. zt do 550 tys. zt. [lo§¢ udziatow wzrosta

7 100 do 1.100, dajacych prawo do 1.100 gltoséw. Nowe udzialy objete zostaty przez PZF ,,Cefarm - Lublin” S.A.

* w dniu 13.03.2008 r. w "Tarnowska” Sp. z 0.0. w Tarnowie z 50 tys. zt do 550 tys. zt. [lo$¢ udziatow wzrosta

7 500 do 5.500, dajacych prawo do 5.500 glosow. Nowe udzialy objgte zostaly przez ,,Apteki Polskie” S.A.

* w dniu 17.03.2008 r. w "Citofarm” Sp. z 0.0. w Pabianicach z 345 tys. zt do 1 845 tys. zt . [lo§¢ udzialow wzrosta

7 690 do 3.690, dajacych prawo do 3.690 gloséw. Nowe udzialy objete zostaty przez ,,DOZ” S.A.

* w dniu 18.03.2008 r. w "JWB” Sp. z 0.0. w Sopocie z 2 560 tys. zt do 5 060 tys zt. Ilo§¢ udziatow wzrosta

7 5.020 do 10.120, dajacych prawo do 10.120 gtosow. Nowe udziaty objgte zostaty przez Apteki ,,Cefarm” Sp. z o.0.

* w dniu 18.03.2008 r. w "Avena Sativa” Sp. z 0.0. w Szczecinie z 3 050 tys. zt do 3 850 tys. zt. Ilos¢ udziatdéw wzrosta z 6.100 do 7.700,
dajacych prawo do 7.700 gtosow. Nowe udziaty objete zostaty przez Apteki ,,Cefarm” Sp. z o.0.

* w dniu 04.04.2008 r. w "Max Farm” Sp. z 0.0. w Bydgoszczy z 50 tys. zt do 2 650 tys. zt. Ilos¢ udziatoéw wzrosta z 500 do 26.500, dajacych
prawo do 26.500 gloséw. Nowe udzialy objgte zostaly przez Apteki ,,Cefarm” Sp. z o.0.
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Nota 38

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Transakcje pomigdzy spotka dominujaca a jej spotkami zaleznymi, podlegaly eliminacji w skonsolidowanym sprawozdaniu i nie zostaly
ujawnione w nocie. Transakcje pomigdzy Grupa a spétkami stowarzyszonymi ujawnione zostalty ponizej. Transakcje pomigdzy spotka
dominujaca a jej podmiotami zaleznymi i stowarzyszonymi zostaly zaprezentowane w sprawozdaniu jednostkowym spotki dominujace;.

okres biezacy 31.12.2007

Przychody Koszty Naleznosci Zobowigzania

w tys. zt w tys. zt w tys. zl w tys. zt
Spolki powiazane:
PGF S.A. 1 3287 43 -
DOZ S.A. 386 369 - -
Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0. - - 110 -
Spélka stowarzyszona:
Pharmena Sp.z o.0. 3795 386 - -
Vitamedic Sp.z o.0. (139) 1 - 153
Czlonkowie kluczowej kadry zarzadzajacej i
nadzorujacej oraz bliscy czlonkowie
rodziny:
- z tytutu zakupu towaréw od Grupy 5450 - 83 -
- z tytutu udzielonych pozyczek od Grupy 13 - 325 -
- z tytutu sprzedazy ushug dla Grupy - 86 - -
Razem 9 506 4129 561 153
okres poréwnywalny 31.12.2006

Przychody Koszty NaleznoSci Zobowiazania

w tys. zt w tys. zt w tys. zl w tys. zt
Spoltka dominujaca:
PGF S.A. 519 2958 47 151
Spétka stowarzyszona:
Pharmena Sp.z o.0. 2 887 519 - 47
Vitamedic Sp.z o.0. 71 - 151 -
Razem 3477 3477 198 198

Udzielone gwarancje w ramach jednostek Grupy Kapitatowej zostaty zaprezentowane w nocie 36 i dotycza:

- udzielonej gwarancji ubezpieczenia wadium przetargowego przez PGF SA na rzecz spotek zaleznych
* w ERGO Hestia na rzecz URTICA na kwotg 6 500 tys. zt,
* w BPH na kwotg 1 742 tys. zl,
* w ING BS na kwote 652 tys. zt,
* w BZ WBK na kwotg 56 tys. zl,

- udzielonej gwarancji optat zobowiazan czynszowych przez PGF SA w bankach BZ WBK oraz BPH PBK na rzecz spotek zaleznych w

tacznej kwocie 1 482 tys. zt.

- udzielonego poreczenia linii kredytowej w ING BS, BZ WBK oraz BPH PBK na rzecz spolek zaleznych w kwocie 19 082 tys. zt.

- udzielonego porgczenia dla dostawcy w kwocie 700 tys. zt.

Komisja Nadzoru Finansowego -71-



Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt
za 2007r.

WYNAGRODZENIA OSOB WCHODZACYCH W SKEAD ORGANOW ZARZADZAJACYCH, KLUCZOWEGO PERSONELU
KIEROWNICZEGO ORAZ ORGANOW NADZORUJACYCH

Warto$¢ wynagrodzen wyplaconych naleznych i potencjalnie naleznych dla:
I. Osoéb zarzadzajacych Jednostki Dominujacej

W okresie objgtym sprawozdaniem finansowym Cztonkowie Zarzadu PGF S.A. otrzymali wynagrodzenia za rok 2007 w tacznej kwocie
1 987 tys. z, z tego:

Prezes Zarzadu Jacek Szwajcowski 562 tys. zt

Wiceprezes Zarzadu Zbigniew Molenda 362 tys. zt

Wiceprezes Zarzadu Anna Biendara 362 tys. zt

Wiceprezes Zarzadu Ignacy Przystalski 362 tys. zt

Wiceprezes Zarzadu Jacek Dauenhauer 339 tys. zt

Wymienione wyzej kwoty nie obejmuja premii za rok 2006 wyplaconej w roku 2007 w tacznej kwocie 2 145 tys. zt, z tego :
Prezes Zarzadu Jacek Szwajcowski 875 tys. zt
Wiceprezes Zarzadu Zbigniew Molenda 395 tys. zt
Wiceprezes Zarzadu Anna Biendara 413 tys. zt
Wiceprezes Zarzadu Ignacy Przystalski 342 tys. zt
Wiceprezes Zarzadu Jacek Dauenhauer 120 tys. zt

Potencjalna przewidywana laczna kwota premii dla Zarzadu za rok 2007 wynosi 2 200 tys. zt. Okreslenie wysokosci premii dla
poszczegdlnych cztonkdw zarzadu nastapi po dokonaniu oceny realizacji zadan premiowych przez Radg Nadzorcza.

Czlonkowie Zarzadu z tytutu udzialu w programie opcji menedzerskich w PGF S.A. realizowanym w latach 2006 — 2009 w dniu 31.12.2007r.
nabyli bezwarunkowe prawo do nabycia akcji serii O1. Prawo to moze by¢ zrealizowane nie wczesniej niz po uptywie 3 lat od dnia nabycia
warunkowego prawa do realizacji opcji, jesli stanie si¢ ono ostateczne tj. od 13.06.2010r.

Program opcji za rok 2006 wyceniony zostal w wartosci godziwej zgodnie z MSSF 2 na kwotg 295 tys. zt.

Na poszczegdlnych Czlonkoéw Zarzadu przypada warto§¢ zgodna z procentowym udzialem w przydzielonej puli:
Prezes Zarzadu Jacek Szwajcowski 103 tys. zt

Wiceprezes Zarzadu Zbigniew Molenda 74 tys. zt

Wiceprezes Zarzadu Anna Biendara 59 tys. zt

Wiceprezes Zarzadu Ignacy Przystalski 59 tys. zt

W dniu 5.12.2007r. Rada Nadzorcza realizujac wtasna uchwalg nr 1 z dnia 7.12.2006r. dokonata, w ramach drugiej transzy Programu,
przydziatu obligacji serii D2 emitowanych w roku 2007. Rada rozdysponowata 1 240 obligacji przyznajac poszczeg6lnym osobom
naste¢pujaca ilo§¢ obligacji:

Prezes Zarzadu Jacek Szwajcowski 371 obligacji
Wiceprezes Zarzadu Zbigniew Molenda 248 obligacji
Wiceprezes Zarzadu Anna Biendara 207 obligacji

Wiceprezes Zarzadu Ignacy Przystalski 207 obligacji
Wiceprezes Zarzadu Jacek Dauenhauer 207 obligacji

Druga transza Programu zostata wyceniona na kwotg 915 tys. zt. Okreslenie kwot przypadajacych na poszczegdlnych Czlonkéw Zarzadu
nastapi po nabyciu prawa warunkowego do nabycia akcji, zatwierdzeniu sprawozdania finansowego za rok 2008 praz prawa ostatecznego w
miesigcu grudniu 2008r.

Czlonkowie Zarzadu PGF S.A. nie pobierali wynagrodzen z tytutu petnienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych i stowarzyszonych.
II. Kluczowego personelu kierowniczego

1. Krétkoterminowe §wiadczenia pracownicze - wynagrodzenia z tytulu umow o pracg 10 367 tys. zt.

Wymieniona kwota nie uwzglednia wynagrodzen premiowych wyplaconych w roku 2007 za rok 2006 na kwotg 1 548 tys. zt oraz
wynagrodzen premiowych potencjalnie za 2007 rok naleznych, ktore zostana wyptacone po dokonaniu oceny zadan za rok 2007r.

2. Wynagrodzenia z tytutu $wiadczonych ustug 850 tys. zt.

3. Wynagrodzenia z tytutu powotania 1 395 tys. zk.
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w tys. zt

4. Swiadczenia po okresie zatrudnienia 221 tys. zt.

5. Swiadczenia z tytuhu rozwiazania stosunku pracy 19 tys. zt

II1. Oséb wchodzacych w sklad organéw nadzorujacych

W okresie objgtym sprawozdaniem finansowym Czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymali wynagrodzenia za rok 2007 w tacznej kwocie 335
tys. zl z tego:

Przewodniczacy Rady Jerzy Leszczynski 79 tys. zt
Wiceprzewodniczacy Rady Hubert Janiszewski 73 tys. zt
Czlonek Rady Maria Pasto - Wisniewska 61 tys. zt
Czlonek Rady Jan Kalinka 61 tys. zt
Czlonek Rady Piotr Stefanczyk 61 tys. zt

Przewodniczacy Rady Nadzorczej otrzymat ponadto w PGF S.A. wynagrodzenie z tytutu umowy o §wiadczenie ustug w kwocie 71 tys. zt
oraz w spolce zaleznej wynagrodzenie z tytutu pelnienia funkcji w jej wtadzach w kwocie 41 tys. zt.
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Nota 39
INSTRUMENTY FINANSOWE

ZESTAWIENIE AKTYWOW I ZOBOWIAZAN STANOWIACYCH

INSTRUMENTY FINANSOWE

Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Jednostki uczestnictwa w funduszu GAMMA
Pochodny instrument finansowy - Range accrual
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Udzialy i akcje nienotowane

PozyczKi i naleznoSci

Pozyczki

Naleznosci handlowe

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Depozyt escrow

Zobowiazania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie
Kredyty i pozyczki o zmiennej stopie procentowe;j
Obligacje o zmiennej stopie procentowej
Obligacje o stalej stopie procentowe;j

Leasing finansowy

Zakup przedsigbiorstwa od Skarbu Panstwa
Zobowiazania handlowe

Zobowiazania z tyt. zakupu udziatéw

Zobowiazania z tyt. opcji na zakup udziatow

PRZYCHODY I KOSZTY FINANSOWE UJMOWANE W RACHUNKU

ZYSKOW I STRAT
Przychody ujete w rachunku zyskow i strat

Zysk netto z wyceny instrumentow finansowych wycenianych w wartosci godziwej

przez wynik finansowy

Zysk ze sprzedazy aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez

wynik finansowy

Przychody z tytutu odsetek od pozyczek i naleznosci, dla ktorych nie nastapita utrata

wartosci

Przychody z tytutu odsetek od pozyczek i naleznosci, dla ktorych nastapita utrata

wartosci

Rozwiazanie odpisu aktualizujacego wartos¢ pozyczek

Rozwiazanie odpisu aktualizujacego warto§¢ naleznosci handlowych
Koszty ujete w rachunku zyskoéw i strat

Utworzenie odpisu aktualizujacego warto$¢ pozyczek

Utworzenie odpisu aktualizujacego warto$¢ naleznosci handlowych
Koszty odsetkowe od zobowiazan finansowych

Przychody (koszty) ujete w rachunku zyskow i strat
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31.12.2007 31.12.2006
3270 2680
2798 2 680
472 -
136 110
136 110
722 671 556 083
125 945 70 401
480 430 433 482
116 296 52200
15474 -
1504 616 1130 165
370 211 178 801
200 652 96 992
- 20 000
352 602
990 4055
810001 826 103
62 686 3612
59 724 -

01.01.-31.12.2007

01.01.-31.12.2006

25611 18 891
589 112
900 y

11614 10 258

1875 2893
337 315

10 296 5313
29 563 29322
1639 983
6455 10279
21 469 18 060
(3 952) (10 431)
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Zarzqdzanie ryzykiem finansowym

Zarzadzanie ryzykiem finansowym, na ktére w PGF sklada si¢ gldéwnie ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci, ryzyko
walutowe, ryzyko stopy procentowej jest koordynowane z poziomu centrali spotki dominujacej, gdzie opracowywane
sa procedury wdrazane i stosowane w catej Grupie Kapitalowe;.

Zarzadzanie w zakresie ryzyka plynno$ci, walutowego oraz stdp procentowych zwiazanych z posiadanymi
i wykorzystywanymi instrumentami finansowymi w tym przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych jest
prowadzone w pionie finansowym centrali pod statym nadzorem zarzadu spétki dominujacej. Zarzadzanie ryzykiem
kredytowym

w grupie odbywa si¢ z wykorzystaniem wydzielonej specjalnie dla tych celéw spotki zalezne;j.

Ryzyko kredytowe

Informacja na temat ryzyka kredytowego

Glownymi aktywami finansowymi narazonymi na ryzyko kredytowe posiadanymi przez Grupg sa: pozyczki, naleznosci
handlowe i pozostate oraz inwestycje w nienotowane instrumenty kapitatlowe.

Kwoty prezentowane w bilansie sa warto§ciami netto, po pomniejszeniu o odpisy aktualizujace, oszacowane przez
kierownictwo Grupy na podstawie przesztych doswiadczen oraz oceny aktualnej sytuacji ekonomiczne;j.

Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym stanowi warto$¢ bilansowa aktywow finansowych nie uwzgledniajaca
warto$ci zabezpieczen.

Kredyt kupiecki udzielany jest kontrahentom zgodnie z zasadami okreslonymi w wewngtrznej procedurze
obowiazujacej we wszystkich spotkach Grupy. Kazdy z kontrahentow dokonujacych zakupdéw z odroczonym terminem
ptatnosci ma ustalony limit handlowy okreslajacy goérna granicg zobowiazan catkowitych wobec PGF. Poziom
biezacego zadtuzenia
1 wykorzystania limitu kupieckiego jest stale monitorowany, rowniez na poziomie centralnym, przy wykorzystaniu
narzedzi systemowych pozwalajacych m.in. na automatyczne blokowanie sprzedazy. Zarzadzanie limitem handlowym
odbywa si¢ na poziomie spotki Grupy i centralnie w jednostce organizacyjnej powolanej do zarzadzania ryzykiem
naleznosci.

Ryzyko sptaty naleznosci wynikajacych ze sprzedazy z odroczonym terminem jest ponadto pomniejszone poprzez
objecie czgsci z nich (m.in. przedhurt oraz klienci o duzych obrotach) ochrona ubezpieczeniowa na podstawie umowy
ubezpieczenia naleznos$ci handlowych zawartej z TU Euler Hermes. Na podstawie weryfikacji dokonanej przez
ubezpieczyciela, okreslany jest limit wyznaczajacy gorna granice do ktorej bierze na siebie odpowiedzialnos¢ z tytutu
niewyptacalnosci klienta.

Koncentracja ryzyka kredytowego w Grupie oceniana jest jako niewielka, w zwiazku z roztozeniem ekspozycji
kredytowej na bardzo duza liczbg odbiorcéw. Dodatkowo zobowiazania kluczowych kontrahentow realizujacych
najwigkszy obrot sa w przewazajacej czgsci ubezpieczone.

Pozyczki dla klientow sa udzielane zgodnie z wewngtrzna procedura obowiazujaca w Grupie Kapitatlowej, wedhug
ktorej kazdy z podmiotéw Grupy posiada limit okreslajacy jego goérna granicg zaangazowania podmiotu z Grupy z
tytutu pozyczek i innych umoéw przewidujacych splate zobowiazan w ratach (leasingi, porozumienia na sptatg
zadluzenia

iinne).

W przypadku wigkszych pozyczek, jak rowniez po przekroczeniu ustalonego limitu tacznej kwoty udzielonych
pozyczek dla klientéw danej spolki, udzielenie pozyczki jest poprzedzone doktadng analiza ekonomiczno-finansowa.
Whiosek o udzielenie pozyczki jest w tym przypadku opiniowany przez Komitet ds. ryzyka i podlega zatwierdzeniu
przez Zarzad PGF. Sptata wszystkich pozyczek jest zabezpieczona na majatku i/lub poprzez porgczenia osobiste.
Finansowanie pozyczek opiniowanych przez Komisj¢ ds. ryzyka odbywa sig przez wydzielona spotke celowa w grupie.

Spotki Grupy wspotpracujg zarowno w ramach transakcji pienigznych jak i kapitalowych z instytucjami finansowymi
(gtéwnie bankami) o wysokiej wiarygodnosci i nie powoduja przy tym znacznej koncentracji ryzyka kredytowego.

Komisja Nadzoru Finansowego -75-



Grupa Kapitatowa PGF S.A . Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF
za 2007r.

Informacja o jakosci kredytowej pozyczek i naleznos$ci zostata zawarta w notach 7C, 7D, 8D i 8E.

Ryzyko plynnosci

Zarzqdzanie ryzykiem utraty plynnosci

Grupa utrzymuje zasoby Srodkow pienigznych wystarczajace dla regulowania wymagalnych zobowigzan oraz posiada
dodatkowe mozliwosci finansowania dzigki przyznanym liniom kredytowym.

Ryzyko utraty ptynnosci zwiazane jest z regulowaniem wymagalnych zobowiazan Grupy PGF S.A. W ramach
procesow ograniczajacych ryzyko utraty ptynnosci jednostka:
e  prognozuje przeptywy pieni¢zne w powiazaniu z analiza poziomu ptynnosci aktywow;
e monitoruje ptynno$¢ i zabezpiecza finansowanie w ramach podpisanych umow kredytowych i utrzymywania
linii kredytowych.

W celu poprawy efektywnosci, zoptymalizowano proces zarzadzania ptynnoscia poprzez scentralizowanie funkcji
zarzadzajacych w podmiocie dominujacym. Nadwyzki srodkow pienigznych generowane w podmiocie dominujacym
i spotkach zaleznych sa inwestowane i zarzadzane przez Centrale. Nadwyzki $rodkéw pieni¢znych generowane
w podmiotach Grupy sa kompensowane z saldami kredytéw zaciagnigtych przez podmiot dominujacy. Dokonywane
jest to poprzez wdrozony system kompensacji sald tzw. cash pooling.

Grupa zarzadza ryzykiem ptynnosci utrzymujac linie kredytowe stanowiace rezerwe ptynnosci i pozwalajace zachowaé
elastycznos¢ w doborze zrodet finansowania. Warto§¢ rezerwy zabezpieczajacej pltynnosci Grupy (poziom gotowki,
jednostki uczestnictwa funduszu GAMMA oraz niewykorzystane linie kredytowe stanowiace, zabezpieczenie
plynnosci) wynosita na dzien 31 grudnia 2007 roku 358 tys. zt.

W okresie sprawozdawczym nie bylo przypadkéw niewywiazania si¢ ze splaty kapitatu, wyptaty odsetek czy innych
warunkow wykupu zobowiazan. Nie mialy miejsca takze przypadki naruszenia warunkéw uméw kredytowych lub
pozyczek.

Analiza wymagalnosci zobowigzan finansowych zostata zawarta w notach 20C, 20D, 20H, 22B i 22C.

Ryzyko rynkowe

Informacja na temat ryzyka stopy procentowej

Ryzyko stop procentowych wystepuje glownie w zwiazku z korzystaniem przez Grupg z kredytow bankowych oraz
emitowaniem obligacji. Wymienione instrumenty finansowe oparte sa o zmienne stopy procentowe i narazaja Grupg na
ryzyko zmiany przeptywow pienigznych zwiazanych ze zmiang stop procentowych.

Grupa Kapitalowa PGF S.A. korzysta z finansowania w walucie krajowej opartego na zmiennych stopach
procentowych (kredyty bankowe i obligacje $rednio i dtugoterminowe) WIBOR. W przypadku kredytow — stopy
procentowe pozostaja niezmienione w okresach miesigcznych, tygodniowych lub zmieniaja si¢ codziennie (w oparciu o
stawke¢ WIBOR O/N, TN, SW lub 1M). Od miesiaca listopada 2007r. objete sa skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym spotki litewskie z grupy UAB Nacionaline Farmacijos Grupe. Stad w bilansie na koniec 2007 roku
wykazane sa takze kredyty
1 pozyczki zaciagnigte w grupie UAB, w walucie innej niz PLN. Sa to zobowiazania zaciagnig¢te zarowno w euro
(EUR) jak 1 w litach litewskich (LTL).

Szczegdlowe zestawienie poszczegolnych linii kredytowych przedstawione jest w notach nr 19.

Z instrumentami tymi jest zwiazane ryzyko zwigkszenia kosztow obstugi tych linii kredytowych w przypadku wzrostu
rynkowych stop procentowych. W przypadku kredytow zaciagnigtych przez grupg UAB wystgpuje dodatkowo ryzyko
zmiany kursu walutowego LTL/PLN. Kurs EUR/LTL jest sztywny i nie wigze si¢ z nim ryzyko zmiennosci.
Srednia wazona (za wagi przyjeto wartoéci limitow) stopy procentowej zwiazanej z tymi instrumentami na koniec
2007r. wynosita dla kredytow krotkoterminowych 5,39% p.a. i dla kredytéw dlugoterminowych 5,32 % p.a.
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Grupa korzysta z programu emisji obligacji w ABN AMRO. W ramach programu emitowane sa obligacje
krotkoterminowe (zapadalnos¢ do 12 miesigcy), ktore zwykle maja terminy wykupu 1, 2, 3, lub 6 miesigcy, a ich
oprocentowanie jest oparte na stawce WIBOR. Oprocentowanie tych instrumentéw jest state w okresie do wykupu
poszczegdlnych transz obligacji.

Ponadto Grupa korzysta Programu Emisji Obligacji w BRE Banku, w ramach ktérego wyemitowane zostaty 3 transze
obligacji $rednioterminowych na kwote 191 miln zt z terminami wykupu przypadajacymi w listopadzie 2010
i listopadzie 2012 r. Oprocentowanie instrumentéw oparte jest o stawke WIBOR 6M (okres zmian oprocentowania
wynosi 6 miesigcy.

Analiza wrazliwosci
Ponizej zostata przedstawiona analiza wrazliwosci pokazujaca wplyw potencjalnie mozliwej zmiany stop procentowych
na wynik finansowy.

Zobowiazania odsetkowe oparte na zmiennej stopie procentowej na dzien bilansowy wyniosty: 517 mln zt.
Do obliczen zostata przyjgta stopa 5,68% stanowiaca $redni wazony limitami koszt finansowania na dzien bilansowy.

Potencjalna mozliwa zmiana stép procentowych +/- 0,50p.p. +/- 1,0p.p. +/-1,5p.p.

W koszty odsetk iesi
plyw na koszty odsetkows ponissione w /- 258minzt. | +-517mlnzl | +-7.75minz.
okresie sprawozdawczym

W zwiazku z nizej opisana transakcja zabezpieczajacg nalezy wzia¢ pod uwagg, iz ekspozycja kredytowa w wysokos$ci
50 mln zt nie jest narazona na ryzyko zmiany stop procentowych w zakresie przedstawionym w powyzszej tabeli i nie
zostata uwzgledniona do wyliczen.

Ponizej zostata przedstawiona analogiczna analiza wrazliwosci na koniec okresu pordownawczego, tj. wg stanu na
31.12.2006 r..

Zobowiazania odsetkowe oparte na zmiennej stopie procentowej wyniosty na dzien 31.12.2006 r.: 276 mln zt.

Potencjalna mozliwa zmiana stop procentowych +/- 0,50p.p. +/- 1,0p.p. +/-1,5p.p.

W koszty odsetk iesi
plyw na koszty odsetkows ponissione w +-138minzt | +-276minzl +/- 4,14 mln 71
okresie sprawozdawczym

Wg stanu na 31.12.2006 r. Spétka nie stosowata transakcji zabezpieczajacych przed ryzykiem zmiany stop
procentowych.

Zabezpieczenie ryzyka stopy procentowej

W drugim kwartale 2007r. Spdétka zawarla transakcje zabezpieczajaca ryzyko zmiany przeptywoéw pieni¢znych

w wyniku zmiany stop procentowych. Przestankami dokonania zabezpieczenia byly analizy wskazujace na zakonczenie

wieloletniego trendu spadku stop procentowych i ryzyko ich wzrostu w przysztych latach. Biorac pod uwage powyzsze

Spotka zdecydowata si¢ na zabezpieczenie czgSci ekspozycji kredytowej zawierajac transakcj¢ charakteryzujaca sig

nastgpujacymi parametrami:

- Spotka ptaci odsetki wg stopy statej 4,5% przez okres 5 lat, jezeli WIBOR 3M na koniec kazdego okresu
rozliczeniowego (trzymiesigcznego) bedzie miescit si¢ w przedziale [3,95%-6,05%]

- jezeli WIBOR 3M w ktoryms z okreséw wyjdzie poza ten przedzial Spotka zaptaci odsetki wg stopy liczonej jako
suma: 4,5% + (2,35% x liczba dni poza przedziatem).

Taka struktura oznacza, ze Spotka moze zaplaci¢ odsetki w maksymalnej wysokosci 6,85% gdy przez caly okres

rozliczeniowy kwartalu stawka WIBOR bedzie poza przedziatem.

Transakcja zostala zawarta na kwotg 50 mln zt.

Opisana transakcja zabezpiecza przed wzrostem stop procentowych do poziomu 6,05% umozliwiajac ponoszenie
nizszych kosztow odsetkowych, gdy WIBOR 3M bedzie znajdowat si¢ w przedziale [4,50-6,05]. Transakcja

zabezpiecza takze przed wariantem mocno pesymistycznym, zaktadajacym silny wzrost inflacji i stop procentowych
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powyzej poziomu 6,85%. Najwigksze ryzyko wiaze si¢ z realizacja scenariusza spadku stép procentowych ponizej
3,95%, tj. poziomu historycznie nie notowanego. Spotka ocenia, iz taki scenariusz jest obecnie mato prawdopodobny.

Wplyw na rachunek zyskoéw i strat i kapitalty wlasne

Zawarcie transakcji wptywa na zmiany rachunku zyskow i strat w momencie wyceny warto$ci godziwej instrumentu
zabezpieczajacego na dzien bilansowy i ujgciem tej wyceny jako przychody lub koszty finansowe. Ponadto w
przychody lub koszty finansowe odnoszone sa co kwartalne przeptywy pieni¢zne wynikajace z rozliczenia transakcji.
Wycena warto$ci godziwej instrumentu zabezpieczajacego na dzien bilansowy wyniosta 472 tys. zl. i zostala
odniesiona w przychody finansowe okresu sprawozdawczego.

Od poczatku zawarcia transakcji zostaly rozliczone cztery kwartalne okresy odsetkowe (ostatni konczacy sig 28
kwietnia 2008r.), w wyniku czego spotka uzyskata dodatnie przeptywy pienigzne w wysokosci 148 tys. zi.

Informacja na temat ryzyka walutowego

Ryzyko walutowe w Grupie Kapitalowej PGF S.A. jest zwigzane glownie z dokonywaniem zakupoéw towarow
handlowych przez podmiot dominujacy i jedna ze spotek zaleznych zaopatrujacych szpitale, ptatnych w walutach
obcych. Udzial zakupdéw rozliczanych w walutach obcych do tacznej warto$ci dokonywanych transakcji zakupu
towarow handlowych w skali roku jest stosunkowo niewielki i wynosi jedynie ok. 2%, przy czym 95% z nich jest
rozliczanych w walucie EURO. Przy tych zakupach Spoétki korzystaja z odroczonych termindéw platnosci (zwykle
ok. 30 - 60 dni) i w tym czasie sa narazone na ryzyko zwiazane z ostabieniem si¢ kursu zlotego. Z uwagi na
stosunkowo niewielkie ryzyko walutowe (w pordéwnaniu ze skala obrotow Grupy Kapitalowej), a takze trendy
aprecjacji waluty krajowej ryzyko to nie jest obecnie zabezpieczane. W zalezno$ci od sytuacji na rynku, ktora jest w
sposob ciagly monitorowana, nie wyklucza si¢ wykorzystania transakcji zabezpieczajacych ryzyko kursowe w
przysztosci.

Od marca 2007 Spoétka rozlicza transakcje leasingu zwrotnego w EURO. Kwota rozliczen nie jest istotna dla catosci
rozliczen Spotki i w zwiazku z powyzszym ryzyko walutowa zwiazane z rozliczeniem tej transakcji jest nieistotne.

Od listopada 2007 roku Spotka obejmuje skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym wyniki litewskiej grupy UAB
Nacionaline Farmacijos Grupe. Zwiazane jest z tym ryzyko zmiany kursu walutowego LTL/PLN, wg ktérego
przeliczane sa poszczegdlne aktywa i pozycje finansowe grupy UAB Nacionaline Farmacijos Grupe na PLN. W 2007
roku kurs LTL/PLN wykazywal tendencj¢ spadkowa — zlotdéwka umocnita si¢ wzgledem lita 0 6% z 1,1091 do 1,0429.
W okresie, w ktorym spotki litewskie byly objgte konsolidacjg kurs LTL/PLN zmienit si¢ o 1,3% z 1,0564 do 1,0429.
Uwzgledniajac powyzsza zmienno$¢ kursu i wyniki Grupy UAB Nacionaline Farmacijos Grupe w okresie objetym
konsolidacja — ryzyko tej zmienno$ci na wynik finansowy Grupy PGF jest niewielkie i wynosi +/- 11 tys. zt.

Informacja na temat ryzyka ceny swiqzanego z instrumentami finansowymi

Spotki z Grupy Kapitalowej nie posiadaja instrumentéow finansowych, z ktorymi wiazatoby si¢ ryzyko utraty ich
warto$ci na skutek zmiany ceny rynkowej, za wyjatkiem jednostek uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym Gamma.
Z uwagi jednak na charakter tego instrumentu (jednostki uczestnictwa funduszu rynku pieni¢znego) ryzyko cenowe
Z nim zwiazane jest nieistotne.

Komisja Nadzoru Finansowego -78 -



Grupa Kapitatowa PGF S.A. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF w tys. zt
za 2007r.

Nota 40

Przecigtne zatrudnienie w 2007 roku w Grupie PGF S.A. wynosito 6 397 os6b, z tego:
- na stanowiskach robotniczych 1 569 os06b,
- na stanowiskach nierobotniczych 4 828 osoby.

Przecigtne zatrudnienie w 2006 roku w Grupie PGF S.A. wynosito 4 110 oséb, z tego:
- na stanowiskach robotniczych 1 310 osdb,
- na stanowiskach nierobotniczych 2 800 osdb.

Nota 41
OSWIADCZENIA ZARZADU

Zarzad PGF S.A. os$wiadcza, ze wedlug najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaly zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci wg MSSF i odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje¢ majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej PGF oraz jej wynik finansowy.

Roczne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnigé oraz sytuacji Grupy Kapitatlowej PGF
S.A., w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad oswiadcza, ze firma Deloitte Audyt Sp. z 0.0. podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2007 zostal wybrany zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa -
uchwata Rady Nadzorczej z dnia 21.05.2007r.

Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego spetnili warunki do wydania bezstronnej niezaleznej opinii o badaniu zgodnie z
wlasciwymi przepisami prawa krajowego.
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Podpisy wszystkich Czlonkéw Zarzadu Podpis osoby, ktorej
powierzono
{ prowadzenie ksiag
l rachunkowych
30.04.2008  Prezes Zarzadu Jacek Szwajcowski 30.04.2008

30.04.2008 Wiceprezes Zarzgdu Zbigniew Molenda Glowny Ksiggowy

Alicja Balwierczyk

30.04.2008 Wiceprezes Zarzadu Anna Biendara

30.04.2008 Wiceprezes Zarzadu Ignacy Przystalski

30.04.2008 Wiceprezes Zarzadu Jacek Dauenhauer

Komisja Nadzoru Finansowego -80-



Grupa Kapitatlowa PGF SA Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wg MSSF za 2007 r.

Sprawozdanie z dzialalnosci

Grupy Kapitalowej PGF S.A. za rok 2007.

W roku 2007 Grupa PGF uzyskata najwyzszy w historii spotki poziom przychodow ze sprzedazy tj.
ponad 4,4 mld zt oraz wynik netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego przekraczajacy
74 min zl, uzyskujac rentowno$¢ netto 1,7%. PGF S.A. wraz ze spotkami Grupy Kapitatowej PGF utrzymata
wysoka pozycj¢ na krajowym rynku dystrybucji farmaceutykéw. Udzial Grupy w krajowym rynku w IV
kwartale 2007 r. wyniost 19,9% (1). Rok 2007 byl dla Grupy rokiem wyjatkowym — spoétka dominujaca
przeprowadzita kolejne akwizycje, w tym po raz pierwszy akwizycje zagraniczne, dzigki czemu holding
rozpoczal dzialalno$¢ poza granicami kraju. W 2007 r. przylaczono do Grupy PGF spotki litewskie oraz
rozpoczeta dziatalnosé pierwsza apteka DOZ w Londynie.

(1) — na podstawie Kwartalnika IVQ2007 IMS Health., 2008

W trakcie roku 2007 nastapily zmiany w sposobie zarzadzania Grupa, a mianowicie oddziaty PGF S.A.
przejety od czterech spotek zaleznych funkcje dystrybucji farmaceutykow do aptek i szpitali. Wspomniane
spotki zalezne $wiadcza obecnie ushuge logistyczna na rzecz PGF S.A. w zakresie przygotowania i dostarczenia
farmaceutykow do odbiorcow w danym rejonie kraju.

Struktura holdingu nie ulegla zmianie w poréwnaniu do stanu na koniec 2006 r. W 2007 r. do Grupy
zostaty wlaczone nowe spotki zajmujace si¢ dystrybucja farmaceutykow.

Nie ulegt zmianie podstawowy przedmiot dziatalnos$ci Grupy, a jest nim w wigkszo$ci spotek hurtowa i
detaliczna dystrybucja farmaceutykow. Spotki dziataja w oparciu o koncesje¢ Ministra Zdrowia i Opieki
Spotecznej na prowadzenie hurtowni farmaceutycznej. Sprzedaz do aptek otwartych, szpitalnych, sklepow
zielarskich oraz gabinetow lekarskich realizowana jest przez sp6iki zalezne oraz oddziaty PGF S.A.

Spotki Farm-Serwis Sp. z 0.0., DOZ S.A., Bez Recepty Sp. z 0.0., Laboratorium Galenowe Olsztyn
Sp. z 0.0., Daruma Sp. z 0.0., NDS Depo Sp. z o.0., Pharmena Sp. z 0.0., Vitamedic Sp. z 0.0. prowadza
dziatalnos¢ inng niz dystrybucja farmaceutykow.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Farm —Serwis Sp. z o0.0. jest prowadzenie ustug posrednictwa
finansowego.

DOZ S.A. zajmuje si¢ reklama i inna dziatalno$cia ushugowa.

Podstawowym przedmiotem dziatalnos$ci spotki Bez Recepty Sp. z 0.0. jest dzialalno$¢ wydawnicza.

Produkcja wyrobdéw 1 preparatow farmaceutycznych zajmuja si¢ spotki Laboratorium Galenowe Olsztyn
Sp. z 0.0., Pharmena Sp. z 0.0 oraz Vitamedic Sp. z o.0.

Przedmiotem dziatalno$ci spotek Daruma Sp. z 0.0. i NDS Depo Sp. z 0.0. jest m.in. wynajem $rodkoéw
trwatych.

W okresie 12 miesigcy 2007 r. Grupa prowadzita sprzedaz towaréow niemal wylacznie na rynek
krajowy.

Podobnie jak w latach ubieglych przewazajaca czg$¢ sprzedazy towardow stanowi sprzedaz do aptek otwartych.

Tabela 1: Sprzedaz towarow Grupy PGF w 2007 i 2006 roku w podziale na odbiorcow — udzial %

Kanat dystrybucji 2007 2006
udzial %-owy udzial %-owy
Apteki otwarte 59,5 60,4
Szpitale 15,7 15,4
Sprzedaz detaliczna 15,7 15,0
Hurtownie 9,1 9,2
Razem 100,0 100,0

W stalej ofercie handlowej holdingu znajduje si¢ okolo dwudziestu tysigcy pozycji asortymentowych. W
przewazajacej czgsci sa to leki, obejmujace wszystkie grupy farmakologiczne. Poza lekami spoltki oferuja sprzet
medyczny i rehabilitacyjny, ziola, kosmetyki.
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Tabela 2 : Struktura sprzedazy towarow wg grup asortymentowych w roku 2007 i 2006

Asortyment Wartos¢ 2007 Struktura 2007 Wartos¢ 2006 Struktura 2006
(tys.zt) (tys.zt)
Leki 4.081.704 94,5 3.722.050 94,6
Kosmetyki i §rodki higieny 103.662 2,4 90.494 2,3
Preparaty ziotowe 17.277 0,4 15.738 0,4
Pozostate 116.620 2,7 106.232 2,7
Razem 4.319.263 100,0 3.934.514 100,0

W kategorii produktéw farmaceutycznych ze wzgledu na brak jednolitej miary, ktéra mozna by
konsekwentnie zastosowac dla wszystkich lekéw, nie ma mozliwosci podania sprzedazy w ujeciu ilo§ciowym.
Nie wystepuja poszczegolne leki, ktorych udziat w catosci sprzedazy jest istotny.

Na przestrzeni roku 2007 zadania Grupy w zakresie wspotpracy z dostawcami oraz zaopatrzenia spotek
zaleznych nie zmienily si¢ i byly realizowane poprzez Oddziaty spotki dominujacej w Lodzi i w Katowicach.
PGF S.A. wspotpracowata z kilkuset dostawcami i nie byta uzalezniona od jednego dostawcy, ktérego udziat w
zaopatrzeniu przekroczylby 10%.

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

ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO ORAZ SYTUACJI MAJATKOWEJ I FINANSOWEJ .

Rok 2007 jest kolejnym rokiem, w ktérym Grupa sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej ( MSSF) w zakresie przyjetym przez Unig
Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 r. w zakresie rachunku zyskoéw i strat obejmuje
zsumowane przychody i koszty spotek objetych konsolidacja z odpowiednimi pozycjami rachunku zyskow i strat
jednostki dominujacej przy uwzglednieniu wyltaczen i korekt konsolidacyjnych. Bilans sporzadzony na dzien
31.12.2007 r. stanowi sumg wielkosci bilansowych spotek objetych konsolidacja z odpowiednimi pozycjami
bilansu jednostki dominujacej przy uwzglednieniu wytaczen i korekt konsolidacyjnych.

Na dzien 31.12.2007 r. wszystkie spotki zalezne zostaly objgte skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym. Konsolidacji spotek zaleznych dokonano metoda peina.

Tabela 3 - Jednostki zalezne objete konsolidacjq wg metody pelnej:

% kapitalu
Lp. Nazwa jednostki Siedziba zakladowego
1 [PGF Sp. zo.0. Lomza 58,29
2 |PGF Sp.z o.0. Gdansk 100
PGF-L6dz Sp. z 0.0. w likwidacji Lodz 100
4 |PGF Sp. zo.0. Wroctaw 100
5 |PGF Sp. zo.o0. Tarnowiec 100
6 |[Bez Recepty Sp. z 0.0. Lo6dz 100
7 |PGF Sp. z o.0. Szczecin 100
8 |PGF-Bydgoszcz S.A. Bydgoszcz 97,98
9 |PGF Urtica Sp.zo.0. Wroctaw 100
10 [PGF CEFARM Sp. 7 0.0. Dywity 100
11 |PZF CEFARM-Lublin S.A. Lublin 100
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12 |PGF CEFARM-Poznan Sp. z 0.0. Poznan 100
13 |PGF Sp. z 0.0. Warszawa 100
14 |PGF CEFARM-Lublin Sp. z 0.0. Lublin 100
15 | Apteki Cefarm Sp. z 0.0. Bydgoszcz 100
16 |Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0. Dywity 100
17 |Farm-Serwis Sp. z o.0. Lodz 100
18 [DOZ S.A. Lodz 100
19 NDS DEPO Sp z o.0. Lodz 100
20 |PZF CEFARM-Krakéw S.A. Krakow 5041 szt.
21 |PGF Cefarm-Krakéw Sp. z o.0. Krakéw S0+1 szt
22 .

Dosis Sp. z o0.0. Warszawa 100
23 .

Cefarm B Sp. z 0.0. Katowice 100
24 PZF Cefarm L6dZ Sp. z o.0. Lodz 84,50
25 . . ,

Apteki Polskie S.A. Krakéw 100
26

Apteka 21 Sp. z o.0. Warszawa 100
27 . . .

Zdrowie Sp. z 0.0. Jastrzgbie Zdréj 100
28 |Oktet Sp. z 0.0. Krakéw 100
29 |SGI Sp. z 0.0. Wroctaw 100
30 |Radan-Farma Sp. z o.0. Gliwice 100
31 |Apteka Biata Sp. z o.0. Lodz 100

Migdzynarodowa Apteka Grabowskiego Londyn
32 |GRABOPHARM Sp.  o.0. Warszawa 100
33 [Cefarm Sp. z o.0. Warszawa 100
34 |Panacea Sp. z 0.0. Biatystok 100
35 |PZF ,,Unifarm” Sp. z o.0. Poznan 100
36 |WPPH ,,Bemex-BIS” Sp. z o.0. Poznan 100
37 |WPPH ,BEMEX” Sp. z 0.0. Poznan 100
38 |,,LEWEN” Sp. z o.0. Poznan 100
39 |Nugat Sp. z 0.0. Warszawa 100
40 |Apteka Osiedlowa Sp. z 0.0. Gubin 100
41 |Apteka Pod Sw. Franciszkiem Sp. z 0.0. Bielsko-Biala 100
42 |Salix Sp. z 0.0. Lodz 100
43 |DARUMA Sp. z o.0. Lodz 100
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44 |Amadeus Sp. z 0 .0. Lodz 100
45 Lekman Sp. z 0.0. quélnq 100
Krajenskie
46 ATG Sp. z 0.0. Lodz 100
47 Polifarm Sp. z o.0. Warszawa 100
48 Apteka Ewa Pawlak Sp. z 0.0. Lodz 100
49 Apteka Sw. Lukasza Sp. z 0.0. Poznan 100
50 JWB Sp. z o.0. Sopot 100
5 Pharma Apteki Sp. z o.0. Wroctaw 100
57 Farmapol Sp. z o.0. Krakéow 50+1szt
53 Izmar Sp. z 0.0. Warszawa 100
54 Apteka Na Kazimierzu Sp. z o0.0. Krakow 50+1szt
55 Orion Trading Sp. z o.0. Alek§andréw 100
Lodzki
56 |Apteka Pod Ratuszem Sp. z o.0. Sroda Slaska 100
57 |Euro- A Sp. zo.0. Krakéw 100
58 |Avena Sativa Sp. z 0.0. Szczecin 100
59 |Bea Vital Sp.z o.0. Koszalin 100
60 |Gratkom Sp.zo.0. Gdansk 100
61 [Krokus Sp. z o.0. Oborniki 100
62 |Apa Farmacja Sp. z o.0. Warszawa 96
63 |Apex Farm Sp. z o.0. Krakéw 100
64 |Tarnowska Sp. z 0.0. Tarnoéw 100
65 [Medyk Sp. z o.0. Lodz 100
66 |Evi Farm Sp. z 0.0. Krakow 100
67 |Pod Zamkiem Sp. z o.0. Bedzin 85
68 [Na Koscielnej Sp. z o.0. Sosnowiec 100
69 |Ema Bis Sp. z o.0. Warszawa 100
70 |AB 7 Sp. zo.o. Lodz 100
71 |Apteka Krolewiecka Sp. z o.0. Braniewo 100
72 |Centralna Sp. z o.0. Lodz 100
73 |Citofarm Sp. z o.0. Pabianice 100
74 |KJRB Sp. z 0.0. Piotrkéw Tryb. 100
75 |M- Farma Sp. z o0.0. Bydgoszcz 100
76 |MaxFarm Sp. z 0.0. Bydgoszcz 100
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77 |ProFarm 2000 Sp. z o.0. Bydgoszcz 100
78 |APT WOLA Sp. z o.0. Warszawa 100
79 |APT WOLA Sp. z 0.0. Spotka jawna Warszawa 100
80 |VIOLA Sp. z o0.0. Zambrow 100
81 |Apteka Europejska Sp. z o.0. Warszawa 100
82 |Biata Sp. z 0.0. Lublin 100
83 |Bofarm Sp. z 0.0. Kartuzy 100
84 |Vademecum Sp z o.0. Gdansk 100
85 |Apteka Rodzinna Sp. z o.0. Wroctaw 100
86 |DOZ UK LIMITED Londyn 100
87 |AB 8 Sp. z 0.0. Lodz 84,50
88 |Apexim S.A. Wroctaw 82,23
89 |Galen 2002 Sp. z o.0. Warszawa 100
90 [Aurum Sp. z 0.0. Zabrze 100
91 |Kaufex Sp. z o.0. Zabrze 100
92 |SIS Sp. z o.0. Zambrow 100
93 |UAB NACIONALINE FARMACIJOS GRUPE Wilno 50,0+2,5 szt
94 |UAB Medicinos konsultacijutinklas Wilno 50
95 |UAB REX MAGNUS Kowno 44,74
96 |UAB , Esterita” Wilno 50
97 |UAB ,,Gintarine vaistine” Wilno 50
98 |UAB ,,Prisimink” Kowno 50
99 |UAB Suvalkieciu vaistine” Mariampol 50
100 [UAB ,,Kauno vaistiniu centras” Kowno 45,9
101 |[UAB,, Senojo teatro vaistine” Wilno 38
102 |UAB ,,Baltijos vaistine” Kowno 44,74
103 [UAB ,,Limedika” Kowno 47,5

Jednostki stowarzyszone Pharmena Sp. z o0.0., w ktorej PGF S.A. posiada 47,64% kapitatu zakladowego
oraz Vitamedic Sp. z 0.0., w ktdrej spolka zalezna od PGF S.A. posiada 31,50% kapitalu zaktadowego zostaly
wycenione w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metoda praw wiasnosci. Spotka UAB ,,Norfos
vaistine” z Wilna, w ktoérej PGF posrednio posiada 25,0% udzialow  zostala skonsolidowana metoda
proporcjonalna.

W roku 2007 sp6tki Grupy nabyty udziaty w nastepujacych spotkach:

e 02.04.2007 r. DOZ S.A., nabyla od osoby fizycznej 100 % udzialtbw w spolce "M-Farma"
Sp. z 0.0. 0 tacznej warto$ci nominalnej 50 000 zt po cenie 50 000 zt oraz od osoby prawnej 100 %
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udziatow w spoétce "Citofarm" Sp. z 0.0. o tacznej wartosci nominalnej 345 000 zt po cenie 2 556 000
zt.
27.06.2007 r. spotka DOZ S.A. nabyta:
0 od M Farma Sp. z o.0. - swojej spolki zaleznej - aktywa finansowe, na ktore sktadaja sie:
- 1000 udziatéw w spotce ,,Centralna” Sp. z 0.0. 0 wartoéci nominalnej 50.000 z1, stanowiace
100% udziatdéw w tej spolce , za ceng 613 tys. zi,
- 100 udziatdéw w spotce ,,Profarm” Sp. z 0.0. o warto$ci nominalnej 50.000 zi, stanowiace
100% udziatéw w tej spotce, za ceng 2.042 tys. zi,
0 od Citofarm Sp. z 0.0. - swojej spotki zaleznej - aktywa finansowe, na ktore sktadaja si¢:
- 1000 udziatéw w spotce ,,KJIRB” Sp. z 0.0. o warto§ci nominalnej 50.000 zl, stanowiace
100% udzialow w tej spotce, za ceng 51,7 tys. zl,
- 1000 udziatow w spotce ,,Apteka Krolewiecka” Sp. z 0.0. o warto$ci nominalnej 50.000 zt,
stanowiace 100% udzialow w tej spotce, za ceng 410 tys. zt,
- 500 udziatéw w spolce ,,MaxFarm” Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 50.000 zl, stanowiace
100% udziatow w tej spotce, za ceng 103 tys. zt.

28.06.2007 r. PGF S.A. podpisata dwie umowy warunkowe nabycia aktywow finansowych:

O z trzema osobami fizycznymi jako Sprzedajacymi warunkowa umowg zakupu tacznie 24.668.206
akcji w spotce ,,APEXIM” S.A. we Wroctawiu o tacznej wartosci nominalnej 24.668.206 zi,
stanowiace 82,23% kapitalu i glosow na walnym zgromadzeniu tej spotki za taczna ceng
27.381.708,66 zt

O z jedna osoba fizyczna jako Sprzedajaca warunkowa umowe zakupu 100 udzialow w spoélce
»Apteka Rodzinna” Sp. z 0.0. we Wroctawiu o tacznej warto$ci nominalnej 50.000 zt, stanowiace
100% kapitalow i gtosow w tej spolce za ceng 3.092.000 zt

Umowy doszty do skutku po otrzymaniu w dniu 17.10.2007r. pozytywnego stanowiska Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentow o braku zastrzezen do nabycia akcji i udziatow przez PGF S.A.

02.07.2007 r. spotka DOZ S.A. nabyla od osoby fizycznej 100% udziatéw (uprawniajacych do 100%
glosow) w spoltce "Galen 2002" sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie o tacznej wartosci nominalnej 50 000
zt. Cena nabycia udziatow wyniosta 60 000 zt.

08.08.2007 r. spotka UAB Nacionaline Farmacijos Grupe (SPC) podpisata warunkowa umowe nabycia
100 udziatow w spotce UAB Medicinos konsultaciju tinklas z siedziba w Wilnie na Litwie,
stanowiacych 100% kapitatu tej spotki, od spotki Conmile Limited z siedziba w Nikozji na Cyprze.
Cena nabycia udzialow wynosi 21.600.000 EUR. Umowa doszta do skutku po uzyskaniu w dniu
11.10.2007r. zgody Urzedu Antymonopolowego na Litwie. 09.11.2007r. PGF S.A. oraz spotka zalezna
UAB ,,Nacionaline farmacijos grupe” podpisaty dokument zamknigcia transakcji dotyczacej przejgcia
spotek na Litwie. Dokument okresla dat¢ 31.10.2007r., jako datg przejgcia kontroli nad spotkami
litewskimi.

27.09.2007 r. PGF S.A., nabyta od dwoch o0sob fizycznych 100 % udzialow (uprawniajacych do 100%
glosow) w spolce "APT WOLA" Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie o lacznej warto§ci nominalnej 50
000 zt za ceng 1.878 tys. zt.

29.10.2007 r. Zarzad PGF S.A. otrzymal zawiadomienie od spdtek zaleznych o nabyciu aktywow
finansowych:
0 Spolka Apteki Polskie S.A. nabyta od spotki Alma-Farm Sp. z 0.0. w Lodzi:
- 480 udziatow o wartosci nominalnej 1.000 zt kazdy, stanowiacych 100% kapitalow oraz
uprawniajacych do 100% gloséw, w spolce "Aurum" Sp. z 0.0., za ceng 2.550 tys. zt
- 360 udzialow o wartoSci nominalnej 1.000 zt kazdy, stanowiacych 100% kapitatéw oraz
uprawniajacych do 100% gloséw, w spolce "Kaufex" Sp. z o.0., za ceng 890 tys. zt
0 Spolka Apteki Cefarm Sp. z 0.0. w Bydgoszczy nabyta od spétki Gap Sp. z 0.0. w Gdansku 100
udzialow o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy, stanowiacych 100% kapitalow oraz uprawniajacych
do 100% glosoéw, w spotce "Bofarm" Sp. z 0.0., za ceng 1.650 tys. zt
0 Spotka PZF Cefarm Lublin S.A. w Lublinie nabyta od spétki Biata Sp. z 0.0. w Krakowie 500
udzialow o warto$ci nominalnej 100 zt kazdy, stanowiacych 100% kapitalow oraz uprawniajacych
do 100% gloséw, w spotce "Viola" Sp. z 0.0., za ceng 630 tys. zt
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15.11.2007 r. Zarzad PGF S.A. otrzymal zawiadomienie od spolek zaleznych o nabyciu aktywow

finansowych:

0 Spotka Apteki Cefarm Sp. z 0.0. w Bydgoszczy nabyta od osoby fizycznej 100 udzialow o wartosci
nominalnej 500 zt kazdy, stanowiacych 100% kapitalow oraz uprawniajacych do 100% glosow, w
spotce "Vadamecum" Sp. z 0.0., za ceng 1.000 tys. zt.

0 Spotka Cefarm - Lublin S.A. nabyla od spotki ABC Farmacja Sp. z 0.0. w Nowym Dworze
Mazowieckim 100 udziatlow o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, stanowiacych 100% kapitatow
oraz uprawniajacych do 100% gloséw, w spolce "Apteka Europejska" Sp. z 0.0., za ceng 720 tys. zt.

03.12.2007 r. Zarzad PGF S.A. otrzymal zawiadomienie od spolek zaleznych o nabyciu aktywow

finansowych:

0 Spoétka Apteki Polskie S.A. nabyta 30.11.2007r. od osoby fizycznej 100 udzialéw o wartosci
nominalnej 500 zt kazdy, stanowiacych 100% kapitaléw oraz uprawniajacych do 100% glosoéw, w
spotce "SIS" Sp. z 0.0., za ceng 460 tys. zt.

0 Spotka Cefarm - Lublin S.A. nabyta od osoby fizycznej 500 udziatéw o wartosci nominalnej 100 zt
kazdy, stanowiacych 100% kapitatdéw oraz uprawniajacych do 100% gloséw, w spotce "Biata"
Sp. z 0.0., za ceng 193,5 tys. zt.

Zbycie udzialéow :

11.05.2007 r. PGF Urtica Sp. z 0.0. we Wroctawiu zbyla na rzecz osoby fizycznej 100 udziatdéw w
spotce CDL Urtica Terpol Sp. z 0.0. w Sieradzu o warto$ci nominalnej 140 tys. zl, stanowiace 100%
udziatow w tej spotce, za ceng 105 tys. zt. Warto§¢ zbytych aktywow finansowych w ksiggach spotki
wynosita 103,4 tys. zt.

Aktualna na dzien bilansowy struktura organizacyjna Grupy wraz z okre$leniem zalezno$ci oraz %-owego
udzialu w poszczegdlnych spolkach zostata zawarta we wprowadzeniu do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

W 2007 r. oraz po dacie bilansowej zostaly zarejestrowane podwyzszenia kapitatow zakladowych w

nastepujqcych spotkach Grupy PGF:

- w polskich spotkach Grupy PGF:

w dniu 29.01.2007 r. w ,,Daruma” Sp. z 0.0. w Lodzi z 2.770.000 zt do 6.000.000 zt. Tlo§¢ udziatow
wzrosta z 55.400 do 120.000, dajacych prawo do 120.000 glosé6w. Nowe udzialy objete zostaly przez
PGF S.A.

w dniu 30.01.2007 r. w ,,NDS DEPO” Sp. z o0.0. w Lodzi z 8.230.000 zt do 20.300.000 zt. Ilos¢
udziatow wzrosta z 16.460 do 40.600, dajacych prawo do 40.600 gtosow. Nowe udzialy objgte zostaty
przez PGF S.A.

w dniu 12.09.2007 r. w ,,PZF CEFARM-LODZ” Sp. z 0.0. z 27 010 000 zt do 32 410 000 zt. Ilos¢
udziatéow wzrosta z 270.100 do 324.100, dajacych prawo do 324.100 gloséw. Nowe udzialy objgte
zostaty przez PGF S.A.

w dniu 05.10.2007 r. w ,,FARM-SERWIS” Sp. z 0.0. w Lodzi z 20.000.000 zt do 25.000.000 zt. Ilosé¢
udziatéw wzrosta z 40.000 do 50.000, dajacych prawo do 50.000 gltoséw. Nowe udziaty objgte zostaty
przez PGF S.A.

w dniu 31.10.2007 r. w ,,NDS DEPO” Sp.z 0.0. w Lodzi z 20.300.000 zt do 35.300.000 zi. Ilos¢
udziatéw wzrosta z 40.600 do 70.600, dajacych prawo do 70.600 gltoséw. Nowe udziaty objgte zostaty
przez PGF S.A

w dniu 26.11.2007 r. w ,,Apteka Rodzinna” Sp. z 0.0. we Wroctawiu z 50.000 zt do 2.050.000 zt. Ilos¢
udziatow wzrosta z 100 do 4.100, dajacych prawo do 4.100 gloséw. Nowe udzialy objgte zostaly przez
PGF S.A.

w dniu 15.01.2008 r. w ,,Apteki Cefarm” Sp. z 0. 0. w Bydgoszczy z 50.000 zt do 34.550.000 zt. Tlos¢
udziatow wzrosta z 100 do 69.100, dajacych prawo do 69.100 glosow. Nowe udzialy objete zostaty
przez PGF S.A.

w dniu 01.02.2008 r. w Hurtownia Aptekarz Sp. z 0.0. w Rzeszowie z kwoty 12.621.900 zt do
25.759.000 zt poprzez emisje 262.742 nowych udziatdéw o wartosci 50 zt kazdy. Nowe udziaty zostaty
objete przez PGF S.A. za laczna kwotg 26.274.200 zt. Wczesniej PGF S.A. w drodze umow z
dotychczasowymi udzialowcami odkupita tacznie 37.385 udziatéw za taczna kwote 8.026.275 zt. Po
zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatdw PGF S.A. posiada 300.127 udzialow w Hurtowni Aptekarz
Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 50 zt kazdy, ktore stanowia 58,3% kapitatu zaktadowego tej spotki
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oraz uprawniaja do 58,3% glosow na WZW, co oznacza przejgcie z dniem 01.02.2008 r. kontroli nad
spotka Hurtownia Aptekarz.

w dniu 11.02.2008 r. w "Centralna” Sp. z 0.0. w Lodzi z 50.000 zt do 1.550.000 zt. Ilo$¢ udziatéw
wzrosta z 1.000 do 31.000, dajacych prawo do 31.000 glosow. Nowe udziaty objete zostaty przez DOZ
S.A.

w dniu 13.02.2008 r. w "Evi-Farm” Sp. z 0. o w Krakowie z 140.000 zt do 1.280.000 zt. Ilo$¢ udziatow
wzrosta z 140 do 1.280, dajacych prawo do 1.280 glosoéw. Nowe udzialy objgte zostaly przez
DOZ S.A.

w dniu 15.02.2008 r. w "Salix” Sp. z 0.0. w Lodzi z 2.218.000 zt do 2.818.000 zl. Ilo$¢ udzialow
wzrosta z 44.360 do 56.360, dajacych prawo do 56.360 glosow.

w dniu 20.02.2008 r. w "EURO-A” Sp. z 0. 0 w Krakowie z 60.000 zt do 360.000 zt. Ilo$¢ udziatéow
wzrosta z 60 do 360, dajacych prawo do 360 glosow. Nowe udzialy w objgte zostaly przez Apteki
Polskie S.A.

w dniu 21.02.2008 r. w "KJRB” Sp. z 0.0. w Lodzi z 50.000 zt do 1.150.000 zt. Ilo$¢ udziatow wzrosta
z 1.000 do 23.000, dajacych prawo do 23.000 gloséw. Nowe udziaty objete zostaty przez DOZ S.A.

w dniu 03.03.2008 r. w "Izmar” Sp. z 0.0. w Warszawie z 9.970.000 zt do 12.670.000 zt. Tlo$¢ udziatéw
wzrosta z 9.970 do 12.670, dajacych prawo do 12.670 glosow. Nowe udziaty objete zostaty przez PZF
,Cefarm - Lublin” S.A.

w dniu 06.03.2008 r. w "Galen 2002” Sp. z 0. 0. w Warszawie z 3.000.000 zt do 6.400.000 zt . Ilos¢
udziatow wzrosta z 6.000 do 12.800, dajacych prawo do 12.800 glosoéw. Nowe udziaty objgte zostaty
przez ,,Cefarm-Lublin” S.A.

w dniu 11.03.2008 r. w "Ema Bis” Sp. z 0. 0. w Warszawie z 50.000 zt do 550.000 zt. [lo$¢ udziatéw
wzrosta z 100 do 1.100, dajacych prawo do 1.100 gloséw. Nowe udzialy objete zostaly przez PZF
,,Cefarm - Lublin” S.A.

w dniu 13.03.2008 r. w "Tarnowska” Sp. z 0.0. w Tarnowie z 50.000 zt do 550.000 zt. Ilo$¢ udziatow
wzrosta z 500 do 5.500, dajacych prawo do 5.500 glosow. Nowe udzialy objete zostaty przez ,,Apteki
Polskie” S.A.

w dniu 17.03.2008 r. w "Citofarm” Sp. z 0.0. w Pabianicach z 345.000 zt do 1.845.000 zt. Ilos¢
udziatow wzrosta z 690 do 3.690, dajacych prawo do 3.690 gltoséw. Nowe udzialy objete zostaty przez
,DOZ” S.A.

w dniu 18.03.2008 r. w "JWB” Sp. z 0.0. w Sopocie z 2.560.000 zt do 5.060.000 zt. Ilos¢ udziatow
wzrosta z 5.020 do 10.120, dajacych prawo do 10.120 gloséw. Nowe udzialy objete zostaly przez
Apteki ,,Cefarm” Sp. z 0.0.

w dniu 18.03.2008 r. w "Avena Sativa” Sp. z 0.0. w Szczecinie z 3.050.000 zt do 3.850.000 zt. Ilos¢
udziatow wzrosta z 6.100 do 7.700, dajacych prawo do 7.700 gloséw. Nowe udzialy objgte zostaty
przez Apteki ,,Cefarm” Sp. z o.0.

w dniu 04.04.2008 r. w "MaxFarm” Sp. z o.0. w Bydgoszczy z 50.000 zt do 2.650.000 zt. Ilos¢
udziatéow wzrosta z 500 do 26.500, dajacych prawo do 26.500 gltoséw. Nowe udzialy objete zostaly
przez Apteki ,,Cefarm” Sp. z 0.0.

- w zagranicznych spétkach Grupy PGF:

12.10.2007 r. Zarzad PGF S.A. otrzymal informacj¢ o zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w spotce ,,DOZ UK LIMITED” z siedziba w Londynie. Wysoko$¢ kapitalu zaktadowego
wzrosta z 10.000 GBP do 600.000 GBP. Jednoczesnie wzrosta ilos¢ akcji zwyktych Spotki z 10.000 do
600.000, dajacych prawo do 600.000 gtoséw. Nowe udziaty objete zostaly przez DOZ S.A.

06.11.2007 r. zarejestrowano w centralnym rejestrze przedsigbiorcoéw Litwy pod numerem 300946701
podwyzszenie kapitatu zakladowego w spolce zaleznej od PGF S.A. o nazwie UAB ,,Nacionaline
farmacijos grupe” z siedziba w Wilnie (Spotka specjalnego przeznaczenia — SPC). Dotychczasowy
kapitat w wysokosci 66.811.680 Litow zostat podniesiony do kwoty 133.623.355 Litow, poprzez emisj¢
66.811.675 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 1 Lit kazdy. Nowe udziaty objgte zostaly przez
Inwestora Litewskiego w zamian za aport w postaci 89,47% udzialow w spotce UAB Rex Magnus oraz
wktad gotowkowy w wysokoSci 7 032 493 Lt z przeznaczeniem na nabycie pozostatych udziatow
spotki Rex Magnus. Spoétka ta kontroluje spotke UAB Limedika zajmujaca si¢ farmaceutyczna
dystrybucja hurtowa na Litwie oraz spoltke UAB Baltijos Vastine zarzadzajaca programem
lojalno$ciowym. Po podwyzszeniu kapitatu PGF S.A. posiada pakiet udziatbw w SPC zapewniajacy
ponad 50% glosow w tej spotce, ktora kontroluje spotki litewskie zajmujace si¢ hurtowa i detaliczna
dystrybucja farmaceutyczng na Litwie.
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01.02.2008r. — Spotka zalezna UAB ,Nacionaline farmacijos grupe” z siedziba w Wilnie (Spotka
specjalnego przeznaczenia — SPC) nabyta od Inwestora Litewskiego 9,29% udzialéow w Spotce UAB
Rex Magnus za ceng 6.197 tys. litow.Obecnie spotka zalezna UAB ,,Nacionaline farmacijos grupe”
posiada 98,76% udziatéw w spotce UAB Rex Magnus.

e (04.02.2008 r. Zarzad PGF S.A. otrzymat informacj¢ o zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w spotce ,,DOZ UK LIMITED” z siedziba w Londynie. Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego
wzrosta z 600.000 GBP do 1.200.000 GBP. Jednocze$nie wzrosta ilos¢ akcji zwyklych Spotki z
600.000 do 1.200.000, dajacych prawo do 1.200.000 glosé6w. Nowe udzialy objete zostaty przez PGF
S.A.

Ponadto w zwiazku z prowadzonymi dziataniami majacymi na celu porzadkowanie struktury organizacyjnej
Grupy Kapitatlowej PGF S.A. w 2007 r. zostaly zawarte umowy nabycia/zbycia aktywow finansowych w postaci
udziatow w spotkach znajdujacych si¢ w Grupie Kapitalowej PGF S.A. Przeprowadzone transakcje nie
wplywaja na wysokos$¢ posiadanych aktywow finansowych w ujeciu skonsolidowanym. Szczegdty transakcji
zostaty zawarte w raportach biezacych.

ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO

Grupa PGF zrealizowala w 2007 roku przychody ze sprzedazy produktéw, towarow i materialdow na poziomie
4.410.525 tys. zt tj. 0 10,1 % wigksze niz w roku 2006. W strukturze obrotow dominowaty przychody z tytulu
sprzedazy towarow handlowych. Sprzedaz produktow i ustug stanowita 2,1% przychodéw ze sprzedazy ogdtem i
sktadaty si¢ na nig gtownie ushugi marketingowe, dystrybucyjne, wynajem $rodkéw trwatych.

Wskaznik marzy brutto na sprzedazy ( zysk brutto na sprzedazy / przychody ze sprzedazy ) wyniost tak
jak w poprzednim roku 10,5%.

Koszty sprzedazy i ogolnego zarzadu wyniosty 397.404 tys. zt i wzrosty w stosunku do roku
poprzedniego o 14,7 %. Wskaznik ww. kosztow uksztattowat si¢ na poziomie 9,0% tj. o 0,4 pkt. proc. wyzszym
niz w roku 2006. Na wzrost kosztow wplyngto przede wszystkim wilaczenie do Grupy spotek zajmujacych si¢
sprzedaza detaliczna, ktore charakteryzuja si¢ wyzszym wskaznikiem kosztow rodzajowych niz spotki hurtowe.

W 2007 roku holding uzyskal dodatnie saldo pozostatych przychodoéw i kosztow operacyjnych, ktore
powigkszyto wynik operacyjny o 26.523 tys. zt ( w tym zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych
wyniost 25.965 tys. zt ).

W badanym okresie utworzono odpisy aktualizujace warto§¢ naleznosci w wysokosci 3.894 tys. zt oraz
odwrocono odpisy aktualizujace naleznosci, ktore zostaty zaptacone w wysokosci 7.632 tys. zt.

Zysk na dzialalnos$ci operacyjnej wyniost 93.044 tys. zt, a wskaznik rentownosci operacyjnej 2,1%, tj. o
0,1 pkt. proc. mniej niz w roku ubieglym.

W prezentowanym okresie Grupa PGF zrealizowata nast¢pujace wielkosci przychodow i kosztow
finansowych:
przychody finansowe 25.132 tys. zl,
koszty finansowe 30.430 tys. zt.

Gloéwne pozycje przychodoéw finansowych to uzyskane odsetki od pozyczek i naleznosci. Gtowne
pozycje kosztow finansowych to zaptacone odsetki od kredytow i obligacji oraz utworzone odpisy aktualizujace
na odsetki od naleznosci.

Saldo kosztow i przychodow finansowych w prezentowanym okresie wyniosto 5.298 tys. zt ( w 2006 r.
odpowiednio 6.096 tys. zt).

W 2007r. Grupa PGF osiagneta zysk brutto w wysokosci 89.999 tys. zt oraz zysk netto przypadajacy
akcjonariuszom podmiotu dominujacego 74.410 tys. zt.

Wskazniki rentownosci ksztaltowaly si¢ nastepujaco:
wskaznik rentownosci brutto - 2,0 %,
wskaznik rentownos$ci netto - 1,7 %.

Ponizej przedstawiono podstawowe wielko$ci rachunku zyskow i strat w porownaniu z rokiem 2006.
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Tabela 4 — Podstawowe wielkosci rachunku zyskow i strat- Grupa PGF - 2007 r. i 2006 r.

Wielkos$¢ 2007 2006 Zmiana %

Przychody ze sprzedazy ( tys. zt) 4.410.525 4.007.621 +10,1%
Zysk operacyjny (tys.zl) 93.044 87.016 +6,9%
Zysk brutto (tys.zt) 89.999 81.278 +10,7%
Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom 74.410 62.521 +19,0%
podmiotu dominujacego ( tys. zt)

Rentowno$¢ operacyjna % 2,1 2,2| -0,1 pkt. proc.
Rentowno$¢ brutto % 2,0 2,0| 0,0 pkt. proc.
Rentowno$¢ netto % 1,7 1,6 | +0,1 pkt. proc.

Zdarzenia nietypowe majace znaczacy wplyw na wynik z dzialalnosci gospodarczej Grupy PGF :

e W dniu 12.12.2007 r. PGF S.A. podpisala umowg sprzedazy prawa wieczystego uzytkowania gruntu wraz z
nieruchomos$cia magazynowo - biurowa potozona w Poznaniu. Warto$¢ transakcji wyniosta 32,4 min zt
brutto. PGF S.A. wygenerowala wynik netto na tej transakcji w wysokosci 17,0 mln zt.

niki Grupy PGF to m.in.:

naé na rozwoj i

Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki, ktore moga w

- przewidywany wzrost rynku farmaceutycznego

- polityka gospodarcza panstwa — ewentualne zmiany regulacji w zakresie listy lekow refundowanych, zmiany w
zakresie cen urzedowych moga wptyna¢ na marz¢ uzyskiwang przez Grupg; ostatnie zmiany we wspomnianym
zakresie nastapily w grudniu 2007 r. i w styczniu 2008 r., co moze wplyna¢ na uzyskanie przez holding
mniejszej marzy na sprzedazy towarow,

- zmiany demograficzne w Polsce — obserwowane od kilku lat zjawisko ,,starzenia si¢ spoteczenstwa” powoduje
wzrost popytu na farmaceutyki,

-wzrost $wiadomos$ci w zakresie zdrowia, profilaktyki, ,,moda” na zdrowy tryb zycia powoduja wzrost segmentu
OTC,

- zmiana poziomu rynkowych stop procentowych wplywa na wysoko$¢ kosztow zwiazanych z obshuga
zadhuzenia Grupy,

- kondycja finansowa odbiorcow tj. aptek i szpitali,

- polityka panstwa w zakresie restrukturyzacji szpitali,

- ryzyko konkurencji - konkurencj¢ dla PGF S.A. i spolek zaleznych w skali ogolnopolskiej stanowia grupy
kapitatowe zajmujace si¢ dystrybucja farmaceutykow na terenie catego kraju. Konkurencje na rynkach lokalnych
stanowia mniejsze hurtownie, ktoérych udziat w rynku krajowym nie jest znaczacy.

Ze wzgledu na wykorzystywana przez PGF S.A. dzwigni¢ finansowa wptyw na wyniki Grupy ma poziom
rynkowych stop procentowych. Wzrost stop procentowych obserwowany w ostatnich miesiacach moze
niekorzystnie wptyna¢ na wyniki finansowe w przysztosci poprzez wzrost kosztow finansowych. Spotka
czgsciowo zabezpieczyta poziom stop procentowych, zmniejszajac przez to ryzyko zwiazane z ich wzrostem.

Aby zneutralizowaé ewentualny, negatywny wplyw czynnikow zewngtrznych i wewngtrznych na
wyniki osiagane przez Grupe podjete beda dziatania zmierzajace do intensyfikacji sprzedazy.

STRUKTURA MAJATKU I ZRODEL FINANSOWANIA MAJATKU

Na dzien 31.12.2007 r. struktura poszczegoélnych sktadnikow majatku i zrodet jego finansowania
wygladata nastepujaco:

Tabela 5 — Struktura majqtku Grupy PGF i zrodel jego finansowania na dzien 31.12.2007 r. i 31.12.20006 r.

Wielkosé Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2007 31.12.2006
Aktywa trwate 30,8% 23,8%
Aktywa obrotowe w tym: 69,2% 76,2%
- Zapasy 29,7% 36,8%
- naleznosci krotkoterminowe 25,9% 31,4%
AKTYWA RAZEM 100,0% 100,0%
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Kapital wlasny podmiotu dominujacego 14,2% 16,6%
Zobowigzania i pozostale pasywa dlugoterminowe 30,7% 10,5%
Zobowigzania i pozostale pasywa krotkoterminowe 49,1% 69,9%
Kapital mniejszo$ci 6,0% 3,0%

PASYWA RAZEM 100,0% 100,0%

Struktura majatku w roku 2007 nie ulegta znaczacej zmianie i wskazuje przewagg aktywow obrotowych
nad aktywami trwatymi. Udziat aktywow obrotowych w aktywach ogétem na 31.12.2007 r. wynosit 69,2%, a na
dzien 31.12.2006 r. 76,2%.

Glownym sktadnikiem aktywow obrotowych sa zapasy oraz naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Na koniec 2007r. stan nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug wynosit 480.430 tys. zt i byt 0 46.948 tys. zt
wigkszy niz na 31.12.2006 r. Wskaznik rotacji naleznoséci z tytulu dostaw i ustug (stan naleznosci z tytulu
dostaw 1 ustug na poczatek okresu + stan naleznosci z tytutu dostaw i ushug na koniec okresu/2 / przychody ze
sprzedazy ogoétem*365 dni) na dzien 31.12.2007 r. wynioést 38 dni i nie zmienit si¢ w stosunku do roku
poprzedniego.

Wskaznik rotacji zapasow (stan zapaséw na poczatek okresu +stan zapaséw na koniec okresu/2 /koszty
dziatalnos$ci operacyjnej*365 dni) na dzien bilansowy wynidst 48 dni tj. o 1 dzien mniej niz na koniec 2006 r.
Zapasy stanowity 29,7% majatku PGF i w stosunku do stanu na koniec roku 2006 ich udzial w majatku Grupy
PGF S.A. spadt o 7,1 pkt. proc.

Na krotkoterminowe aktywa finansowe w wysokosci 127.779 tys. zt ( na 31.12.2006 r. 62.054 tys. zt )
sktadaty sig¢ przede wszystkim udzielone pozyczki. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec 2007 roku

wyniosty 116.296 tys. zt (na 31.12.2006 r. 52.200 tys.zt)

Udzielone pozyczki.

W roku 2007 sp6tki Grupy udzielity pozyczek na kwote 154.443 tys. zt.
Spotka dominujaca udzielita w 2007 r. jednostkom Grupy Kapitalowej pozyczek na kwotg 42.014 tys. zt ,
w tym :
- Farm-Serwis Sp. z 0.0. —10.000 tys. zt — pozyczki zostang sptacone w 2009 r.,
- DOZ S.A.-23.600 tys. zt - pozyczka zostanie sptacona w 2008 r.,
- UAB NACIONALINE FARMACIIOS GRUPE - 8.414 tys. zt — pozyczka zostanie sptacona w
2010 .
Na koniec 2007 r. stan udzielonych pozyczek dtugo- i krotkoterminowych wynosit 125.945 tys. zt.

Na dzien 31.12.2007 r. udziat aktywoéw trwalych w sumie bilansowej wynosit 30,8% i zwigkszyt si¢ w
stosunku do konca roku poprzedniego o 7,0 pkt. proc. Glowne pozycje aktywow trwatych to warto$¢ firmy
(18,7% aktywow ogodtem ), rzeczowe aktywa trwale (8,9% aktywow ogodtem ) oraz warto$ci niematerialne i
prawne ( 1,3% aktywow ogotem ).

Na dzien 31.12.2007 r. aktywa finansowane byly kapitalem wlasnym podmiotu dominujacego w 14,2%.
Zobowigzania i kapitaly mniejszo$ci stanowily 85,8 % pasywow tj. o 2,4 pkt. proc. wigeej niz na koniec
ubiegtego roku.

Na zobowiazania i pozostate pasywa ( 1.605.139 tys. zt ) sktadaly si¢ przede wszystkim zobowiazania z
tytutu dostaw i ustug w wysokosci 810.001 tys. zt oraz zobowiazania finansowe w wysokosci 698.301 tys. zt
( na koniec 2006 r. 304.062 tys. zt).

Zobowiazania dtugoterminowe to gtéwnie zobowiazania finansowe, ktorych udziat w sumie bilansowej
wyniost 29,4%.

Zobowiazania krotkoterminowe to przede wszystkim zobowiazania z tytutlu dostaw i ustug, ktorych
udzial w pasywach ogotem na dzien 31.12.2007 r. wyniost 40,3 % i byt o 15,1 pkt. proc. mniejszy niz na koniec
2006 r. Wskaznik rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ushug (stan zobowigzan z tytutu dostaw i ushug na
poczatek okresu + stan zobowiazan z tytulu dostaw i ustug na koniec okresu/2 / koszty dziatalnosci
operacyjnej*365 dni) na dzien 31.12.2007 r. wynidst 69 dni tj. o 4 dni mniej niz na koniec poprzedniego roku.

Udziat krotkookresowych zobowiazan finansowych stanowit na koniec grudnia 2007 5,3% sumy
bilansowe;.

Zobowiazania finansowe ogdtem wzrosty w stosunku do stanu na koniec roku poprzedniego o 129,7%,
co obrazuje ponizsza tabela.
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Tabela 6 — Zobowiqzania finansowe Grupy PGF . — stan na dzien 31.12.2007 r. i 31.12.2006 r.

Stan na Udziat w Stan na dzien Udziat w
Zobowiazanie finansowe dzien sumie 31.12.2006 sumie Zmiana
31.12.2007 | bilansowej bilansowej
tys. zk % tys. zk % tys. zt %
dlugoterminowe 591.150 29,4 133.837 9,0 +457.313 | +341,7
krotkoterminowe 107.151 5,3 170.225 11,4 -63.074 -37,1
Razem 698.301 34,7 304.062 20,4 +394.239 | +129,7

W dniu 06.03.2008r Fitch Ratings, migdzynarodowa agencja ratingowa obnizyla krajowy rating dtugoterminowy
nadany spotce PGF S.A. - do poziomu ,,BB(pol)” z ,,BB+(pol)”. Perspektywa ratingu dtugoterminowego zostata
okreslona jako stabilna. Przyczyna zmiany ratingu, wg agencji, jest pogorszenie wskaznikow zadluzenia po
sfinansowaniu dokonanych w IVQ 2007 roku akwizycji.

Umowy i aneksy dotyczace zaciggnietych kredytow i pozyczek.

26.01.2007 r., w zwiazku z podpisaniem aneksu do Umowy o Kredyt Rewolwingowy w Transzach
pomigdzy "Farm-Serwis" Sp. 0.0. a Bankiem Zachodnim WBK S.A. z dnia 22.06.2005 r., udzielone
zostato porgczenie wg prawa cywilnego wierzytelno$ci Banku na okres do dnia 28.02.2008 r.. Na mocy
aneksu kwota kredytu udzielonego "Farm Serwis" Sp. z o0.0. wzrosta do 30 min ziL
W dniu 30.03.2007 r. udzielone zostato porgczenie wg prawa cywilnego wierzytelnosci Banku. Kwota
poreczonego kredytu udzielonego "Farm Serwis" Sp. z o.0. nie ulegla zmianie i wynosi 25 min zt.
Okres kredytowania wydluzony zostat do dnia 31.03.2008 r.

04.04.2007 r. zostat podpisany z Bankiem Zachodnim WBK aneks do umowy o lini¢ kredytowa z
limitem na transakcje skarbowe. Laczny limit linii kredytowej ustalony zostat na kwot¢ 67 min zt, w
tym:

- kredyt w rachunku biezacym w kwocie 20 mln zt z terminem obowiazywania do dnia 31.03. 2008 r.,

- kredyt w transzach w kwocie 24 mln zt z terminem obowiazywania do dnia 28.02.2008 r.,

- gwarancja bankowa w kwocie 20 mln zt z terminem obowiazywania do dnia 31 .03.2008 r.,

- limit na gwarancje bankowe w kwocie 2 mln zt z terminem obowiazywania do dnia 31.03. 2009 r.

- limit na transakcje skarbowe w kwocie odpowiadajacej ryzyku transakcji, nie wigcej jednak niz
1 mln zt z terminem obowiazywania do dnia 30.04. 2007 r.

Linia kredytowa nie jest zabezpieczona na sktadnikach majatkowych PGF.

30.04.2007r. podpisany zostal aneks do umowy zawartej z Bankiem Zachodnim WBK SA o linig
kredytowa z limitem na transakcje skarbowe na kwot¢e 67.000.000 zt. Na mocy aneksu okresy
udostgpnienia poszczegolnych produktow bankowych zostaly wydtuzone do nastgpujacych terminow:

- dla kredytu w rachunku biezacym w kwocie 20 min zt — do dnia 30.04. 2009 r.,

- dla kredytu w transzach w kwocie 24 mln zt — do dnia 31.03. 2011 r.,

- dla gwarancji bankowej w kwocie 20 mln zt — do dnia 30.03. 2008 .,

- dla limitu na gwarancje w kwocie 2 mln zt — do dnia 30.04. 2010 r.,

- dla limitu na transakcje skarbowe w kwocie odpowiadajacej ryzyku transakcji, nie wigcej jednak niz

1 mln zt — do dnia 30.04.2008 r.

01.06.2007 r. w zwiazku z podpisaniem aneksu do Umowy o kredyt rewolwingowy w transzach
pomigdzy "Farm-Serwis" Sp. z 0.0., a Bankiem Zachodnim WBK S.A., udzielone zostato porgczenie wg
prawa cywilnego wierzytelnosci Banku. Kwota kredytu udzielonego "Farm Serwis" Sp. z 0.0. wzrosta
do wysokosci 40 mln zt. Termin sptaty kredytu okreslony zostat na dzien 30.04.2009 r.

28.09.2007 r. wptyneta do siedziby Spotki, podpisana w dniu 07.09.2007 r., Umowa o przystapieniu
przez PGF do dtugu Farm-Serwis Sp. z 0.0. Przystapienie do dtugu zwiazane jest z podpisaniem aneksu
do Umowy o lini¢ wiclocelowa zawarta pomigdzy "Farm-Serwis" Sp. z 0.0. a Bankiem BPH S.A., na
mocy ktorego kwota kredytu udzielonego "Farm Serwis" Sp. z o0.0. wzrosta z 30 do 43
min zt. Zabezpieczenie sptaty kredytu w postaci przystapienia do dtugu jest traktowane przez PGF na
réwni z porgczeniem i w zwiazku z tym wynagrodzenie za ta czynnos¢ jest sktadnikiem miesigcznego
wynagrodzenia otrzymywanego przez PGF w ramach zawartej z "Farm-Serwis" Sp. z 0.0. umowy o
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wspotpracy. Laczna warto$¢ zobowiazan "Farm-Serwis" Sp. z o0.0., ktora jest zwigzana z porgczeniem
badz przystapieniem do dtugu przez PGF S.A. w dniu 28.09.2007 r. wynosita 83 miln zt.

e 01.10.2007 podpisany zostat z ING aneks do umowy ramowej, zwigkszajacy limit kredytu w rachunku
biezacym z 15 do 30 mln zt. W ramach linii kredytowej funkcjonuje rowniez limit na gwarancje
bankowe w wys. 10 mln zt. Umowa Ramowa zawarta zostala 29.09.2006r. i obowiazuje do

30.06.2009r.

Informacje o zaciagnigtych kredytach i pozyczkach na dzien 31.12.2007r. oraz terminach ich wymagalnosci

zawiera ponizsze zestawienie:

Tabela 7 — Zobowiqzania z tytuly kredytow bankowych i wyemitowanych diuznych papierow wartosciowych-

stan na dzien 31.12.2007 r.

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW BANKOWYCH I

POZYCZEK
Nazwa Siedziba |Kwota kredytu | Kwota kredytu | Termin splaty
/ pozyczki wg / pozyczki
umowy pozostala do
splaty
tys. zl tys. zt

Bank Handlowy w Warszawie S.A. Warszawa 10 000 4740| 19-03-2008
BRE Bank S.A. Warszawa 12 000 4 803| 25-07-2008
ABN AMRO BANK Polska S.A Warszawa 1 000 0] 29-02-2008
ING Bank Slaski S.A. Katowice 6 800 2458 30-09-2008
ING Bank Slaski S.A. Katowice 11 000 7461| 21-08-2008
Bank Pekao S.A. (nastgpstwo prawne BPH Warszawa 13 000 9038| 31-03-2008
S.A. w czgsci korporacyjnej)

Bank Pekao S.A. (nastgpstwo prawne BPH Warszawa 5000 1526| 30-09-2008
S.A. w czgsci korporacyjnej)

Bank BPH S.A. Krakow 2 000 2000[ 31-12-2008
Raiffeisen Bank Polska S.A. Warszawa 8 000 6363| 28-11-2008
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 200 0| 17-06-2008
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 5000 0| 24-07-2008
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 150 0| 22-10-2008
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 50 0| 14-11-2008
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 250 0| 31-03-2008
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 50 35| 21-03-2008
Pozyczki krotkoterminowe razem 2 467

Odsetki 397

Razem 74 500 41 288

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW BANKOWYCH I

POZYCZEK
Nazwa Siedziba |Kwota kredytu | Kwota kredytu | Termin splaty
/ pozyczki wg / pozyczki
umowy pozostala do
splaty
tys. zl tys. zt
Bank Zachodni WBK SA Wroctaw 12 000 12 000|] 31-03-2011
Kredyt Bank S.A. Warszawa 72 000 70 716] 10-07-2009
Nordea Bank Polska S.A. Gdynia 20 000 56| 17-05-2010
Bank Pekao S.A. Warszawa 60 000 52 855| 30-04-2009
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Bank Pekao S.A. (nastgpstwo prawne BPH Warszawa 43 000 39938| 30-09-2009
S.A. w czesci korporacyjnej)

Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 20 000 13797| 30-04-2009
ING Bank Slaski S.A. Katowice 30000 20 447| 30-06-2009
PKO BP S.A. Warszawa 100 000 11917| 28-12-2010
Bank Pekao S.A. Warszawa 100 000 50 000| 31-12-2010
Bank Zachodni WBK SA Wroctaw 40 000 40 000| 30-04-2009
Sampo Kowno 14 491 LTL 12 630| 06-12-2009
Vilniaus ilgalaikis kreditas Wilno 2 500 EUR 0| 21-09-2010
Vilniaus banko kredito Wilno 7610 LTL 4314| 21-09-2010
Pozyczki dlugoterminowe razem 253

Razem 328 923

ZOBOWIAZANIA KR()TKOTERMINOW]? Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Dhuzne instrumenty Warto$é Termin wykupu Dodatkowe prawa
finansowe wg rodzaju poszczegolnych
transzy (tys. zl)
ABN AMRO Bank 8500 07-02-2008
(Polska) S.A.

Odsetki od wyemitowanych 1191
obligacji
Dyskonto i prowizja od (39)
obligacji
Razem 9 652

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU WYEMITOWANYCH DELUZNYCH
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Dhuzne instrumenty Warto$é Termin wykupu Dodatkowe prawa
finansowe wg rodzaju poszczegodlnych
transzy (tys. zl)
BRE Bank S.A. 85 000 28-11-2012
96 000 28-11-2012
10 000 28-11-2010
Razem 191 000

Opis wykorzystania wpltywoéw z emis;ji.

W 2007 roku kapitat zakladowy wzrdst o kwotg 17 tys. zt do wysokosci 25.521 tys. zt w zwiazku z
emisja 8.400 sztuk akcji serii N3 o warto$ci nominalnej 2 zt kazda. Akcje te zostaly wyemitowane w ramach
programu opcji menadzerskich w PGF S.A. i objgte przez posiadaczy obligacji serii C. Cena emisyjna akcji
ustalona zgodnie z warunkami programu zostata wyznaczona na 2 zt za kazda akcje.

Akcje zostaly wprowadzone do obrotu gieldowego na rynku podstawowym. Po asymilacji w obrocie gietldowym
znajdowato sig 10.818.113 akcji PGF.

W 2007 r. spotka dominujaca - PGF S.A. korzystata z dwoch programow emisji obligacji:

- w ramach Programu Emisji Obligacji na kwotg 200 min zl, za posrednictwem Banku ABN AMRO,
przeprowadzila emisjg 27 transz obligacji krotkoterminowych na kwotg 278,5 min zt i wykupita 27 transz na
kwote 287,3 min zk.

Na dzien 31.12.2007 r. wykorzystanie Programu Emisji Obligacji za posrednictwem Banku ABN
AMRO, obejmuje 43 min zt obligacji krotkoterminowych, z terminami wykupu przypadajacymi w miesigcach:
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lutym i czerwcu 2008 r., z tego obligacje o warto$ci nominalnej 34,5 min zt nabyly jednostki zalezne od
PGF S.A.

- w ramach Programu Emisji Obligacji na kwotg 300 min zt, za posrednictwem BRE Banku, PGF S.A.
przeprowadzila emisj¢ 3 transz obligacji Srednioterminowych na kwotg 191 min zt.

Na dzien 31.12.2007 r. wykorzystanie Programu Emisji Obligacji za posrednictwem BRE Banku,
obejmuje 191 min zt obligacji $rednioterminowych, z terminami wykupu przypadajacymi w miesiacach:
listopadzie 2010 i listopadzie 2012 r.

Srodki z emisji obligacji stuza finansowaniu biezacej dzialalnosci Spétki oraz umozliwiaja zarzadzanie
ptynnoscia finansowa w Grupie Kapitatowe;.

Wskazniki ptynnosci holdingu ksztaltowaly si¢ nastepujaco:

Tabela 8 - Wskazniki ptynnosci Grupy PGF :

WSKAZNIK 31.12.2007 31.12.2006
PLYNNOSC BIEZACA 1,4 1,1
PLYNNOSC SZYBKA 0,8 0,6

ptynnosc¢ biezaca = aktywa obrotowe / zobowiazania i pozostate pasywa krotkoterminowe
plynnos¢ szybka = (aktywa obrotowe —zapasy )/ zobowigzania i pozostale pasywa krotkoterminowe

Na koniec 2007 roku pozycje pozabilansowe wynosity 267.450tys. zt, w tym:

Tabela 9 - Istotne pozycje pozabilansowe — Grupa PGF — stan na 31.12.2007r.

w tys. zt
Pozycje pozabilansowe, w tym 267.450
1. Nalezno$ci warunkowe 13.896
2. Zobowiazania warunkowe, w tym migdzy innymi: 143.888
- udzielone gwarancje i porgczenia jednostkom 30.214
powigzanym
- udzielone gwarancje i porgczenia pozostalym 83.139
jednostkom
- towary obce na sktadach 3.540
- weksle odbiorcow oddane do dyskonta 22.294
- prawa uzytkowania wieczystego gruntu 1.007
- inne 3.694
3. Rzeczowe aktywa trwate wykazywane 109.666
pozabilnsowo

Grupa PGF w badanym okresie wygenerowata:

- dodatnie przeplywy pieni¢zne z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 11.180 tys. zt,
- ujemne przeplywy z dziatalno$ci inwestycyjnej 154.191 tys. zi,

- dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej 208.492 tys. zt.

Przeplywy pienigzne netto wyniosty +65.481 tys. zl.

INWESTYCIJE

W roku 2007 naktady na inwestycje rzeczowe wyniosty 66.018 tys. zt .
Najwigksze inwestycje w rzeczowe aktywa trwale byly zwiazane z budowa budynku magazynowego w
Poznaniu oraz modernizacja i przebudows istniejacych siedzib spotek Grupy.

Wsréd inwestycji kapitatowych 130.784 tys. zl zostalo przeznaczone na zakup udzialow badz
zarejestrowanie nowych spotek. Pozostale naklady to podwyzszenia kapitatdw w spotkach Grupy PGF oraz
udzielone pozyczki.

Inwestycje byly finansowane z wtasnych i obcych zrodet finansowania.
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Inwestycje planowane.

W okresie najblizszych 12 miesigcy Grupa zamierza przeznaczy¢ na finansowanie inwestycji
223.114 tys. zt w tym 150.000 tys. zt na inwestycje kapitatowe.
Inwestycje beda finansowane z wiasnych i obcych zrodet finansowania.

ZDARZENIA ISTOTNE W ROKU 2007

e 13.06.2007 r.. WZA PGF S.A. podj¢to uchwaty o:

1.

2.

zatwierdzeniu sprawozdania finansowego Spotki oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki

za rok obrotowy 2006

podzieleniu zysku netto osiagnigtego w roku obrotowym 2006 - w kwocie 78.373.288,54 zt - w ten

sposob, ze:

a) na wyplatg dywidendy przeznaczono kwote 2,40 zt na kazda akcj¢ uczestniczaca w
dywidendzie,

b) na fundusz rezerwowy utworzony na sfinansowanie wykupu akcji wtasnych Spotki w celu
umorzenia, przeznaczono kwot¢ 9.000.000 zi,
c) pozostata do podziatu kwotg przeznaczono na kapitat zapasowy Spotki,
zatwierdzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej, w ktorej PGF
S.A. jest podmiotem dominujacym za rok obrotowy 2006,
udzieleniu absolutorium cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady Nadzorczej z wykonania przez
nich obowiazkoéw w roku 2006.

e 20.08.2007 r. weszta w zycie umowa faktoringowa zawarta z Pekao Faktoring Sp. z o0.0. Limit
Faktoranta ustalono na poziomie 40 mln zl z przeznaczeniem na transakcje z przejeciem ryzyka
niewyplacalnoéci kontrahentéw posiadajacych siedzibg na terytorium RP. Powyzsza linia faktoringowa
wykorzystywana bedzie przez Spoltke do finansowania ubezpieczonych nalezno$ci od kontrahentow
przedhurtowych.

e Na podstawie Uchwaty Walnego Zgromadzenia PGF S.A. z dnia 13.06.2007r. Zarzad PGF S.A. podjat
w dniu 11.12.2007r. Uchwalg o rozpoczeciu skupu akceji wlasnych w celu ich umorzenia. W ramach
realizacji powyzszych Uchwal zostaly zawarte ponizsze transakcje:

(0]

19.12.2007r. PGF S.A. nabyla 2.993 akcji wlasnych o warto$ci nominalnej 2 zt kazda, ktore
stanowia 0,02% kapitatu zakladowego emitenta oraz 0,02% ogolnej liczby gltosow na walnym
zgromadzeniu emitenta. Srednia cena jednostkowa wyniosta 90,60 zt.

20.12.2007r. PGF S.A. nabyla 1.483 akcji wlasnych o wartosci nominalnej 2 zt kazda, ktore
stanowia 0,01% kapitalu zaktadowego emitenta oraz 0,01% ogolnej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu emitenta. Srednia cena jednostkowa wyniosta 86 zt.

Zdarzenia istotne po dacie bilansowej zostaty opisane w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
za 2007 r. w nocie nr 37.

OSOBY ZARZADZAJACE 1 NADZORUJACE

Sktad Zarzadu PGF SA na dzien 31.12.2007 r.:

Jacek Szwajcowski Prezes Zarzadu,

Zbigniew Molenda Wiceprezes Zarzadu,
Anna Biendara Wiceprezes Zarzadu,
Ignacy Przystalski Wiceprezes Zarzadu,
Jacek Dauenhauer Wiceprezes Zarzadu.

W roku 2007 nie nastapity zmiany w sktadzie Zarzadu PGF S.A.
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Zasady dotyczace powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz uprawnienia oso6b zarzadzajacych , w
szczegblnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zgodnie ze statutem Spotki cztonkdéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu oraz Wiceprezeséw powotuje i odwotuje
Rada Nadzorcza. Liczbg czlonkéw zarzadu, w tym Wiceprezesow ustala Rada Nadzorcza. Pierwszy Zarzad
zostal powotany na dwa lata, nastgpne na trzy lata. .

Zarzad, po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej, jest upowazniony do wyplaty zaliczki na poczet
przewidywanej dywidendy, zgodnie z zasadami przewidzianymi w Kodeksie spotek handlowych.
Decyzja o emisji lub wykupie akcji nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie ze Statutem Spoétki Rada Nadzorcza powolywana jest przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy.
W 2007 r. nie nastapity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej PGF S.A. Cztonkami Rady Nadzorczej sa:

Jerzy Leszczynski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Hubert Janiszewski Cztonek Rady Nadzorczej
Jan Kalinka Cztonek Rady Nadzorczej
Maria Pasto-Wisniewska Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Stefanczyk Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 01.04.2008 r. do siedziby spotki PGF S.A. wptyngla rezygnacja z funkcji cztonka Rady Nadzorczej
PGF S.A. ztozona przez Pania Marig Pasto-Wisniewska. Powodem ztozonej rezygnaciji jest objgcie przez Pania
Marig Pasto-Wisniewska funkcji prezesa spotki Central European Pharmaceutical Distribution N.V. z siedziba w
Amsterdamie — spotki zaleznej od PGF S.A.

e W dniu 28.12.2007 r., w celu realizacji uchwaty nr 17 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z
dnia 1 czerwca 2006 roku w sprawie wdrozenia Programu Opcji Menedzerskich dla Zarzadu PGF S.A.,
emisji Obligacji z prawem pierwszenstwa do objecia Akcji serii O, warunkowego podwyzszenia kapitalu
zaktadowego, zmian Statutu Spoétki oraz wylaczenia prawa poboru Akcji (Uchwata), jak rowniez uchwaty
Rady Nadzorczej Spotki z dnia 07.12. 2006 roku w sprawie zasad realizacji programu opcji menedzerskich
dla cztonkéw Zarzadu Polskiej Grupy Farmaceutycznej w latach 2006-2009, w tym ustalenia szczegétowych
warunkow emisji obligacji imiennych serii D1, D2, D3 i D4 oraz uchwaty Rady Nadzorczej Spotki z dnia
05.12.2007 roku w sprawie przydziatu czlonkom zarzadu obligacji emitowanych w 2007r., spotka
wyemitowata 1.240 niezabezpieczonych i nieoprocentowanych obligacji imiennych Serii D2 o wartosci
nominalnej 1 zloty kazda z prawem pierwszenstwa do objgcia akcji serii O2.

Cena emisyjna jednej obligacji wynosi 1 zfoty. Obligacja jest nieoprocentowana. Obligacje sa
niezabezpieczone w rozumieniu Ustawy o Obligacjach

Obligacje beda wykupione najpdzniej w dniu 31.12.2013r., chyba, Ze nastapia przewidziane w Warunkach
emisji obligacji, wynikajacych z warunkoéw realizacji programu opcji, okolicznosci uprawniajace spotke do
wczesniejszego odkupu w celu umorzenia.

Kazda obligacja daje prawo do pierwszenstwa nabycia 100 szt. akcji serii O2 po cenie emisyjnej ustalonej
réownej Sredniej cenie gietdowej (obliczonej na podstawie kursow zamknigcia notowan) z pierwszego
kwartatu 2006 roku

Obligatariusz moze ztozy¢ O$wiadczenie o Objeciu Akeji nie wezesniej niz po uptywie 3 lat od dnia nabycia
warunkowego prawa do realizacji opcji (okreslonego w Uchwale), jesli stanie si¢ ono ostateczne i nie pozniej
niz 31.12. 2013 r.

Umowy zawarte pomiedzy osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji
lub_zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez wazne] przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu polaczenia emitenta przez przejecie.

Nie wystepuja umowy o takim charakterze.

Laczna liczba i warto§¢ nominalna wszystkich akcji i udziatdw w_jednostkach grupy kapitalowej emitenta,
bedacych w posiadaniu 0séb zarzadzajacych i nadzorujacych.

Na dzien 31.12.2007 r. Cztonkowie Zarzadu posiadali nastepujaca ilos¢ akcji Spotki:
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Imig Ios¢ Warto$¢ nominalna
i Nazwisko Posiadanych w zt
Akcji
Jacek Szwajcowski 1.275.312 2.550.624
Zbigniew Molenda 681.550 1.363.100
Anna Biendara 6.000 12.000
Ignacy Przystalski 39.250 78.500
Jacek Dauenhauer 4.000 8.000

Ponadto Jacek Szwajcowski oraz Zbigniew Molenda sg jedynymi udzialowcami spotki KIPF Sp. z o.o.
(Korporacja Inwestycyjna Polskiej Farmacji Sp. z 0.0.), ktéra posiadata 919.887 akcji PGF S.A. o wartosci
nominalnej 1.839.774 zt.

Na dzien 31.12.2007 r. Cztonkowie Zarzadu nie posiadali akcji lub udzialéw w innych spotkach Grupy
Kapitatowej PGF S.A

Na dzien 31.12.2007 r. Cztonkowie Rady Nadzorczej posiadali nastgpujaca ilos¢ akcji Spotki:

Imie Ilos¢ Wartos¢ nominalna
i Nazwisko Posiadanych w zt
Akcji
Jerzy Leszczynski 0 0
Hubert Janiszewski 0 0
Jan Kalinka 3017 6034
Maria Pasto-Wisniewska 0 0
Piotr Stefanczyk 0 0

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji lub udziatow w innych spotkach Grupy Kapitatowej PGF.

Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub premiowych
opartych na kapitale PGF S.A. zostata zamieszczona w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w nocie
nr 38.

Umowy znaczace dla dziatalno$ci gospodarczej emitenta

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

- umowy pomigdzy akcjonariuszami —

Prezes Zarzadu PGF S.A. Jacek Szwajcowski oraz Wiceprezes Zarzadu Zbigniew Molenda, ktorzy sa
akcjonariuszami posiadajacymi ponad 10% gltosow na WZA PGF S.A., wniesli w roku 2000 w formie wktadu
niepieni¢znego do spéiki ,Korporacja Inwestycyjna Polskiej Farmacji” Sp. z o.0. , ktorej sa jedynymi
wspolnikami, akcje PGF S.A. Na dzien 31.12.2007 r. KIPF Sp. z o0.0. posiadata 919.887 akcji PGF S.A., co
dawato 4,67% glosow na WZA.

- umowy ubezpieczeniowe — PGF S.A. jest strong umdéw ubezpieczeniowych o réznym charakterze tj.

ubezpieczenie mienia w systemie wszystkich ryzyk, tadunku w transporcie, zysku utraconego, OC dziatalno$ci,
OC Czlonkow Zarzadu. Ponadto spotka jest strona uméw ubezpieczen komunikacyjnych(OC, AC, NW).
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Transakcje z podmiotami powigzanymi, ktérych jednorazowa lub laczna warto$¢ kilku transakcji zawartych
przez dany podmiot powigzany w_okresie 12 miesiecy stanowi wyrazona w_zlotych réwnowarto$¢ kwoty
500.000 EURO

W zwiazku z prowadzonymi dzialaniami majacymi na celu porzadkowanie struktury organizacyjnej
Grupy Kapitalowej PGF S.A. w dniach 21-27.11.2007r. zostaly zawarte umowy nabycia/zbycia aktywow
finansowych w postaci udziatow w spotkach znajdujacych si¢ w Grupie Kapitatowej PGF S.A. Przeprowadzone
transakcje nie wplywaja na wysokos$¢ posiadanych aktywow finansowych w ujeciu skonsolidowanym.

W ramach zarzadzania gotowka w Grupie Kapitatlowej PGF S.A. spotki zalezne : Cefarm - Lublin S.A.
i Cefarm Krakow S.A nabywaly krotkoterminowe obligacje wyemitowane przez PGF S.A. Na dzien bilansowy
jedynie spotka zalezna Krakow S.A. posiadata obligacje PGF S.A. o tacznej wartosci 33,9 mln zt. Transakcje te
byly dokonywane na warunkach rynkowych.

Ponadto w okresie objetym raportem PGF S.A. oraz jednostki od niego zalezne nie zawieraly transakcji
z podmiotami powiazanymi, ktéorych warto$¢ przekracza 500 tys. EURO, poza typowymi i rutynowymi
transakcjami w ramach Grupy Kapitatowej zawieranych na warunkach rynkowych, ktérych charakter i warunki
wynikaja z biezacej dziatalnosci operacyjne;j.

Roznice w prognozie i zrealizowanych wynikach

Prognoza wyniku Grupy za 2007 rok nie byta publikowana.

Akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5% w
0g0lnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu PGF SA na dzien 31.12.2007 r (wedlug informacji
posiadanych przez Spdlke ) przedstawia ponizsze zestawienie

LP Liczba Udziat w Udziat
; Nazwa podmiotu posiadajacego posiadanych kapitale glosow na
pow. 5% glosow na WZA akcji akcyjnym (%) | Liczba glosow WZA (%)
Jacek Szwajcowski 1275312 10,13% 5942112 30,19%
2 | Zbigniew Molenda 681 550 5,41% 3014 750 15,32%
Juliusz Baer Investment
3 | Management LLC 1111869 8,83% 1111869 5,65%
ING NN Polska OFE 989 001 7,85% 989 001 5,02%
KIPF Sp. z 0.0. 919 887 7,31% 919 887 4,67%

*Jedynymi udziatowcami KIPF Sp. z 0.0. sa Pan Jacek Szwajcowski i Pan Zbigniew Molenda. Z tego powodu
spotka zostala zaprezentowana w zestawieniu, pomimo ze posiada ponizej 5% glosow na WZA.

Umowy w_wyniku, ktérych moga w_ przysztosci nastapi¢ zmiany w_proporcjach posiadanych akciji przez

dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie wystgpuja umowy o takim charakterze.

Wskazania posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne w

stosunku do emitenta wraz ze wskazaniem tych uprawnien.

Na dzien 31.12.2007 r. Jacek Szwajcowki, Zbigniew Molenda i Ignacy Przystalski posiadali tacznie 1.773.300
akcji uprzywilejowanych co do glosu w stosunku 1:5. W momencie zbycia akcje traca uprzywilejowanie.
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Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

Nie wystepuja ww. programy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasno$ci papierow wartoSciowych emitenta
oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych na akcje emitenta.

Nie wystgpuja ww. ograniczenia.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan.

W dniu 21.05.2007 r. Rada Nadzorcza PGF SA na podstawie § 13 ust 11. Statutu Spoétki, zdecydowala
o wyborze Deloitte Audyt Sp. z 0.0. na audytora sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych PGF za rok 2007 oraz przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego
PGF za 6 miesigcy 2007 roku. Wezesniej Spotka PGF S.A. korzystata juz z ustug spotki Deloitte Audyt Sp. z
0.0. w zakresie badania sprawozdan finansowych. (za lata 1997 — 2002, i za lata 2004-2006).

Umowa z Deloitte Audyt Sp. z 0.0. zostata zawarta w dniu 28.06.2007r. Wynagrodzenie wynikajace z
biezacej umowy wynosi 526 tys. zl, w tym z tytutu audytu i przegladu sprawozdan finansowych 505 tys. zt
W roku 2006 wynagrodzenie dla Deloitte Audyt Sp. z 0.0. wyniosto 270 tys. zt i dotyczylo wylacznie badania i
przegladu sprawozdan finansowych.

Kierunki Rozwoju

W styczniu 2008 roku zostata sfinalizowana transakcja wlaczenia do Grupy PGF hurtowni
Aptekarz Sp. z 0.0., ktéra bedzie zaopatrywana przez jeden z oddziatdw PGF S.A., co wptynie na przychody
oraz wyniki osiagane przez Grupg w roku 2008. Ponadto PGF S.A. w roku 2008 przejmie funkcj¢ zaopatrzenia
aptek i szpitali w farmaceutyki od kolejnych spotek zaleznych Grupy Kapitatlowej. Kontynuowane bgda prace
zmierzajace do uzyskania wyzszej rentowno$ci operacyjnej i netto. Grupa Kapitalowa bedzie koncentrowac sig
na zwigkszeniu sprzedazy, poprawie realizowanej marzy, optymalizacji kosztéw operacyjnych. Podejmowane
beda dziatania zmierzajace do zmniejszenia zadluzenia i poprawy plynnosci finansowej. Ponadto PGF S.A.
zamierza kontynuowaé akwizycje na rynku farmaceutycznym w tym na rynkach zagranicznych. W I kwartale
2008 r. zostaly wlaczone do Grupy kolejne spotki zajmujace si¢ dystrybucja farmaceutykow oraz 14.03.2008 r.
zarejestrowana zostala spdtka Central European Pharmaceutical Distribution N.V. z siedziba w Amsterdamie.
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za 2007 r.
Podpisy wszystkich Czlonkéw Zarzadu |
- -

30.04.2008r. Jacek Szwajcowski Prezes Zarzadu
30.04.2008r. Zbigniew Molenda Wiceprezes Zarzadu
30.04.2008r. Anna Biendara Wiceprezes Zarzadu |

."\

\
30.04.2008r. Ignacy Przystalski Wiceprezes Zarzadu
30.04.2008r. Jacek Dauenhauer Wiceprezes Zarzadu
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