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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej PGF S.A.
za rok 2000.

Rok 2000 oznaczat zakonczenie pierwszego etapu budowy Polskiej Grupy
Farmaceutycznej oraz rozpoczecie procesu restrukturyzacji Grupy. Sfinalizowanie
przejecia przez spétke dominujaca udziatdw w Cefarmie Olsztyn Sp. z 0.0. , nabycie
akcji PZF Cefarm Lublin SA ( obecnie PGF posiada 97,98% akcji Cefarm Lublin
SA) oraz zrealizowana dnia 4 pazdziernika 2000r. transakcja przytaczenia PZF
Cefarm Poznan S.A. umocnity pozycje Grupy jako lidera na krajowym rynku
dystrybutorow farmaceutykéw i pozwolity na utrzymanie przewagi konkurencyjnej. W
roku 2000 Grupa Kapitatowa PGF SA posiadata srednio 23% - owy udziat w rynku
i obszarem dziatania obejmowata catg Polske. Stworzone na przestrzeni ostatnich
lat stabilne perspektywy rozwoju Grupy, pozwolity na rozpoczecie w roku 2000 prac
nad procesem restrukturyzacji. Opracowanie nowego modelu organizacji sprzedazy i
dystrybucji odbyto sie przy udziale firmy konsultingowej Arthur Andersen Polska Sp.
Z 0.0., z ktérg PGF S.A. podpisata w lutym 2000 r. umowe o $wiadczenie ustug
konsultingowych.

Realizacja programu, nazwanego "Lider 2001", przyniesie szereg korzysci
holdingowi, jego klientom i pracownikom. Zaklada sie, iz obok znacznych
oszczednosci kosztow, wprowadzone usprawnienia zapewnig wysoki poziom
oferowanego serwisu, szybkie rozpoznawanie potrzeb klienta, utatwig wspotprace z
kontrahentami. Istotne korzysci odniosg réwniez pracownicy, pozyskajg
pracodawce, ktory jest konkurencyjny na rynku i ktéry umozliwi staty rozwoj
zawodowy. Wdrozenie i dotychczasowy przebieg procesu restrukturyzacji zostang
omowione w dalszej czesci sprawozdania.

W roku 2000 PGF S.A wraz z ComputerLand S.A. powotata spotke
CLINIKA.PL S.A. z siedzibg w Krakowie , ktérej zadaniem jest $wiadczenie ustug
zwigzanych z elektroniczng obstugg transakcji na rynku medyczno -
farmaceutycznym obejmujaca np. rozliczenia finansowe, monitorowanie rozchodu
dostaw, automatyczne skfadanie zamowien itd. Spétka bedzie rowniez dostarczac
poprzez Internet oprogramowanie do wspierania wewnetrznych procesow
uczestnikdw rynku, aby zapewni¢ w ten sposob szybsze, skuteczniejsze i tansze
zarzadzanie. Clinika.pl jest otwarta na wspétprace ze wszystkimi podmiotami
dziatajgcymi na rynku, medyczno — farmaceutycznym poczgwszy od hurtowni
farmaceutycznych, poprzez placéwki opieki zdrowotnej, konczac na dostawcach
oprogramowania. Przedsiewziecie to ma charakter dtugoterminowy i jest zwigzane z
realizacjg strategii PGF S.A. zmierzajacej do utworzenia specjalistycznego portalu
medycznego. Obecnie PGF S.A. posiada 46,67% akcji CLINIKA.PL S.A.

INFORMACJE OGOLNE

Obowigzkiem konsolidacyjnym na dzien 31.12.2000r objete zostaty nastepujace
jednostki zalezne wchodzace w sktad Grupy Kapitatowe;:
1) PGF Loédz Sp. zo.o.
2) Medicines Jasto Sp. z 0.0.
3) Eskulap ZPCh Sp. z o.0.
4) CARBO Katowice Sp. zo.0.
5) CARBO Tarnéw Sp. z o.0.
6) PGF Sp. z0.0. Lewin Brzeski
7) HF Cefarm B Sp. z.0.0. Opole
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8) Biomedic Sp. z 0.0. Kielce

9) URTICA Zaopatrzenie Farmaceutyczne Szpitali Sp. z 0.0.
10) PF Cefarm Bydgoszcz SA

11) PF Cefarm Olsztyn Sp. z 0.0.

12) PZF Cefarm Lublin SA

Konsolidacji dokonano metoda petng .

Ponizej zamieszczono wykaz jednostek zaleznych wchodzgcych w skiad Grupy
Kapitatowej, ktoérych sprawozdania finansowe zostaty wytgczone z konsolidacji ( na
podstawie Art. 56 ust.2 p.2 Ustawy o Rachunkowosci) :

PGF Sp.zo0.0. Sosnowiec

PGF Sp. zo.0. Gdansk

PGF Sp. zo0.0. Szczecin

PGF Sp. zo.0. Konin

Bez Recepty Sp. z 0.0. £6dz
BIOMEDIC Sp. z 0.0. Bydgoszcz

) BIOMEDIC Sp. z 0.0. Opole w likwidacji
) Ziota Lecznicze Sp. z 0.0. Krakow

9) CDL URTICA Terpol Sp.z o.o. Sieradz PZF
10)Cefarm Poznah Sp. z o0.0.
11)Clinika.PL S.A.

12)Dziewietnasta Sp. z o0.0.

13)Dwudziesta Sp. z 0.0.

14) Dwudziesta Pierwsza Sp. z 0.0.
15)Apteki ,Cefarm” Sp. z 0.0. Bydgoszcz
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Krétka charakterystyka spétek zaleznych objetych konsolidacja na dzien
31.12.2000r

1) PGF £6dZz Sp. zo.o.

Do grudnia 2000 r. Spotka dziatata pod nazwg Medicines Sp. z 0.0.

PGF S.A. posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki oraz 100% udziatu w
catkowitej liczbie gtoséw . PGF S.A. objeta kontrole nad Spotkg w dniu 19.10.1998r.
PGF L6dz Sp. z 0.0. zostata utworzona w dniu 19.10.1998r. Dziatalno$¢ spétki
obejmuje zaopatrzenie w Srodki farmaceutyczne i materialy medyczne aptek,
placowek medycznych, innych odbiorcéw detalicznych oraz szpitali.

Srednioroczne zatrudnienie wyniosto w spétce w 2000 roku 297 oséb.

Sktad Zarzadu Spotki w 2000 roku stanowity osoby:

1) Leszek Rodak — Prezes Zarzadu od 16.03.1999r do 29.02.2000 r.

2) Aleksandra Szyndler - Prezes Zarzadu od 1.03.2000 r. do 05.07.2000 .

3) Tomasz Rychlewski - Prezes Zarzadu od 05.07.2000 r.

4) Ewa Melson — Wiceprezes Zarzadu od 16.03.1999r do 29.02.2000 r.

5) Anna Socha — Wiceprezes Zarzadu od 16.03.1999r

Spoétka zrealizowata w 2000 roku sprzedaz na poziomie 395.953 tys. zt osiggajac
strate netto w kwocie 816 tys. zt. Wskazniki efektywnosci dziatania ksztaltowaty sie
nastepujgco™ :
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Wsk rentownosci brutto (0,20%)

Wsk rentownosci netto (0,21%)

Wsk rotacji naleznosci w dniach 75

Wsk rotacji zobowigzan w dniach 108

Wsk rotacji zapasow w dniach 25

Wsk biezacej ptynnosci 0,92

Wsk ptynnosci szybki 0,76

Majatek Spoétki w catosci pokrywaty kapitaty obce. Zakonczenie roku obrotowego
ujemnym wynikiem finansowym spowodowane byto gtéwnie osiggneta strate na
koniecznos$cig utworzenia rezerw na naleznosci od odbiorcow oraz dokonaniem
wyceny bilansowej posiadanych przez Spotke akcji PGF notowanych na gietdzie
wedtug kursu gietdowego na dzien bilansowy.

* Wzory stosowane do wyliczenia wskaznikéw efektywnosci dziatania prezentowanych w
sprawozdaniu:

Wsk rentownosci brutto = wynik brutto / przychody ze sprzedazy
Wsk rentownos$ci netto = wynik netto / przychody ze sprzedazy

Wsk rotacji naleznosci w dniach = $redni stan naleznosci z tyt. dostaw i ustug / przychody ze
sprzedazy *366 dni

Wsk rotacji zobowigzan w dniach = $redni stan zobowigzan z tyt. dostaw i ustug /
koszty dziatalnosci operacyjnej *366 dni

Wsk rotacji zapaséw w dniach = $redni stan zapaséw / koszty dziatalnosci operacyjnej *366
dni

Wsk biezacej ptynnosci = majatek obrotowy / zobowigzania krétkoterminowe

Wsk ptynnosci szybki = (majatek obrotowy — zapasy)/ zobowigzania krotkoterminowe

2) Medicines Jasto Sp. zo.0.

PGF S.A. posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym spotki oraz 100% udziatu w
catkowitej liczbie gtoséw . PGF S.A. objeta kontrole nad spotkg w dniu 09.01.1998r.
Spétka zostata utworzona w dniu 26.05.1988r.

Dziatalnos¢ firmy obejmuje zaopatrzenie w Srodki farmaceutyczne i materiaty
medyczne aptek, placéwek medycznych, szpitali i sklepow.

Srednioroczne zatrudnienie w 2000 roku wyniosto 71 0séb.

Sktad Zarzadu Spotki na dzien 31.12. 2000 r. prezentuje zestawienie:

1) Ewa Stepniak Prezes Zarzadu - do 15.04.2001 r.
2) Piotr Ligenza Wiceprezes Zarzadu - do 15.04.2001 r.

3) Sylwia Nowak Wiceprezes Zarzadu - do 15.04.2001 r.
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Od dnia 16.04.2001 r. sktad Zarzgadu Spétki jest nastepujacy:
1) Andrzej Czabanowski Prezes Zarzadu
2) Piotr Wojcik Czionek Zarzadu

Spoétka zrealizowata w 2000 roku sprzedaz na poziomie 63.803 tys. zt oraz zysk
netto w kwocie 186 tys. zi. Wskazniki efektywnosci dziatania ksztattowaly sie
nastepujaco:

Wsk rentownosci brutto 0,34%
Wsk rentownosci netto 0,29%
Wsk rotacji naleznosci w dniach 75
Wsk rotacji zobowigzan w dniach 96
Wsk rotacji zapaséw w dniach 21
Wsk biezacej ptynnosci 1,03
Wsk ptynnosci szybki 0,78

Struktura finansowania majatku byta nastepujaca; w 97% majatek finansowany byt
kapitatem obcym, zas w 3% kapitatem wtasnym.

3) Eskulap ZPCh Sp. z o.0.

PGF S.A. na koniec roku 2000 posiadata 59,19% udziatu w kapitale zaktadowym
spotki oraz 59,19% udziatu w catkowitej liczbie gtosow.

PGF S.A. objeta kontrole nad spétkg w dniu 26.01.1998r.

Eskulap sp. z 0.0. zostata utworzona w dniu 25.05.1990r. Spétka posiada status
zaktadu pracy chronionej. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spofki jest
hurtowa dystrybucja farmaceutykéw.

Srednioroczne zatrudnienie wyniosto w 2000 roku 127 osdéb.

W skiad jednoosobowego  Zarzadu Spoétki w roku 2000 wchodzita Janina
Szymanska

Spotka zrealizowata w 2000 roku przychody ze sprzedazy na poziomie 72.837 tys. zt
osiggajac zysk netto w kwocie 1.157 tys. zt. oraz nastepujace wskazniki efektywnosci
dziatania:

Wsk rentownosci brutto 217%
Wsk rentownosci netto 1,59%
Wsk rotacji naleznosci w dniach 57
Wsk rotacji zobowigzan w dniach 51
Wsk rotacji zapaséw w dniach 17
Wsk biezacej ptynnosci 1,07
Wsk ptynnosci szybki 0,84

Majatek Spodtki w 10% pokryty byt kapitatem wtasnym.

4) CARBO Katowice Sp. z 0.0.
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W wyniku przeprowadzonej fuzji wg metody nabycia z CARBO S.A., podmiotem
dominujacym wobec CARBO Katowice Sp. z 0.0, PGF S.A. objeta kontrole nad tg
spotkg w dniu  31.12.1998r. uzyskujac 100% udziatu w kapitale zaktadowym oraz
100% udziatu w catkowitej liczbie gtosow .

Spotka zostata utworzona w dniu 29.11.1995r.

Podstawowym przedmiotem jej dziatalnosci jest handel hurtowy srodkami
farmaceutycznymi, materiatami medycznymi, sSrodkami higienicznymi, kosmetyczno -
medycznymi i innymi wyrobami zwigzanymi z ochrong zdrowia. Spétka zaopatruje
apteki, placéwki medyczne i innych odbiorcéw detalicznych.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito w 2000 roku 399 osdéb.

W sktad Zarzadu Spotki w roku obrotowym 2000 wchodzili:

1) Stefan Nowak Prezes Zarzadu — od 30.11.2000r.(do 30.11.2000r. —
Czionek Zarzadu)

2) Krzysztof Stachon Prezes Zarzagdu  —do 02.08.2000 .

3) Anna Stachon Prezes Zarzadu - od 02.08.2000 r. do 30.11.2000r.

4) Bozena Kwasniak Czionek Zarzagdu - do 30.03.2001r.

5) Aniela Stachon Czionek Zarzgdu - do 30.03.2001r.

6) Jozef Skrzyczek Czionek Zarzagdu - do 06.04.2001r.

7) Marek Kurzeja Cztonek Zarzgdu - od 08.11.2000r.

8) Andrzej Strzep Czionek Zarzagdu - do 06.04.2001r.

Spoétka zrealizowata w 2000 roku sprzedaz w wysokoséci 403.222 tys. zt osiggajac
strate netto w kwocie 1.223 tys. zt. Wskazniki efektywnosci dziatania uksztattowaty
sie nastepujgco:

Wsk rentownosci brutto (0,24%)
Wsk rentownosci netto (0,30%)
Wsk rotacji naleznosci w dniach 86
Wsk rotacji zobowigzan w dniach 118
Wsk rotacji zapaséw w dniach 25
Wsk biezacej ptynnosci 0,97
Wsk ptynnosci szybki 0,78

Majatek w catosci finansowany byt kapitatem obcym. Zakonczenie roku
obrotowego ujemnym wynikiem finansowym spowodowane byto gtownie
koniecznos$cig utworzenia rezerw na przeterminowane naleznosci od odbiorcéw.

5) CARBO Tarnéw Sp. z o0.0.

PGF S.A. posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym spoétki oraz 100% udziatu w
catkowitej liczbie gtoséw . PGF S.A. objeta kontrole nad spdtkg w dniu 31.12.1998r.
w wyniku zrealizowanej fuzji z CARBO S.A.

Spotka zostata utworzona w dniu 19.02.1996r. Dziatalno$¢ spdtki  obejmuje
zaopatrzenie w S$rodki farmaceutyczne i materiaty medyczne aptek, placowek
medycznych i innych odbiorcéw detalicznych.
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Srednioroczne zatrudnienie w spétce wynosito w 2000 roku 99 oséb.

Sktad Zarzadu Spotki w roku obrotowym prezentuje zestawienie:

1) Zbigniew Witalis Prezes Zarzadu
2) Tomasz Skrzypiec Wiceprezes Zarzadu
3) Maria Laurowska Wiceprezes Zarzadu

Spoétka zamkneta 2000 rok sprzedazg na poziomie 149.020 tys. zt osiggajac zysk
netto w kwocie 8 tys. zi. Spotka zrealizowata nastepujgce wskazniki efektywnosci
dziatania:

Wsk rentownosci brutto 0,19 %
Wsk rentownosci netto 0,01%
Wsk rotacji naleznosci w dniach 67
Wsk rotacji zobowigzan w dniach 98
Wsk rotacji zapasow w dniach 29
Wsk biezacej ptynnosci 1,01
Wsk ptynnosci szybki 0,77

Majatek Spétki w 99,6% finansowany byt kapitatami obcymi.

5) PGF Sp. zo0.0. Lewin Brzeski

Do dnia 9.04.2001 spotka dziatata pod nazwg Carbo Opole Sp. z o.o.

PGF S.A. posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym spoétki oraz 100% udziatu w
catkowitej liczbie gtoséw . PGF S.A. objeta kontrole nad spdtkg w dniu 31.12.1998r
w wyniku zrealizowanej fuzji z CARBO SA.

Spoétka zostata utworzona w dniu 16.10.1997r. DziatalnosS¢ spotki obejmuje gtownie
zaopatrzenie w S$rodki farmaceutyczne i materiaty medyczne aptek, placowek
medycznych, innych odbiorcéw detalicznych.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito w spétce 2000 roku 128 oséb.

Sktad Zarzadu Spotki na dzien 31.12.2000 r. oraz jego zmiany po dniu bilansowym
przedstawiono ponizej:

1) Jarostaw Popiotek Prezes Zarzadu

2) Zbigniew Siomka Cztonek Zarzadu

3) Elzbieta Sojka Cztonek Zarzadu —do 11.06.2001 r.
4) Andrzej Kochanek Wiceprezes Zarzadu —od 11.06.2001 r.
5) Janusz Uchnast Cztonek Zarzadu —od 11.06.2001 r.

Spotka zrealizowata w 2000 roku sprzedaz na poziomie 177.245 tys. zt osiggajac
34%-owqg dynamike sprzedazy w stosunku do roku ubiegtego. Zysk netto wyniost 65
tys. zt. Wskazniki efektywnosci dziatania ksztattowaty sie nastepujaco:

Wsk rentownosci brutto 0,25 %
Wsk rentownosci netto 0,04 %
Wsk rotacji naleznosci w dniach 91

Wsk rotacji zobowigzan w dniach 124
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Wsk rotacji zapaséw w dniach 26
Wsk biezacej ptynnosci 0,99
Wsk ptynnosci szybki 0,82

7) HF Cefarm B Sp. z 0.0.

PGF S.A. posiada 100% udziatu w kapitale zaktadowym spétki oraz 100% udziatu w
catkowitej liczbie gtoséw . PGF S.A. objeta kontrole nad spétkg w dniu 31.12.1998r.
w wyniku zrealizowanej fuzji z HF Cefarm B S.A.

Spotka zostata utworzona w dniu 29.10.1998r. Dziatalnos¢ spotki obejmuje gtownie
zaopatrzenie w s$rodki farmaceutyczne i materialy medyczne aptek, placowek
medycznych i innych odbiorcéw detalicznych.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito w 2000 roku 296 0séb.

Sktad Zarzadu Spétki oraz zmiany w trakcie roku obrotowego i po dniu bilansowym
prezentuje zestawienie:

1) Jarostaw Popiotek Prezes Zarzadu -od 11.06.2001 r.

2) Andrzej Kochanek Wiceprezes Zarzadu - od 11.06.2001 r.

( od 19.09.2000 r. do 11.06.2001 r. Prezes Zarzadu ; do 19.09.2000 r. Cztonek

Zarzadu )

3) Bozena Pawlaczek Prezes Zarzadu - do 19.09.2000 r.

4) Grazyna Cimoszczyk  Wiceprezes Zarzadu - do 19.09.2000 r.

5) Marek Wlazto Cztonek Zarzadu - od 19.09.2000 r. do 11.06.2001
r.

6) Janusz Uchnast Cztonek Zarzadu - od 19.09.2000 r.

7) Zbigniew Siomka Czlonek Zarzadu -od 11.06.2001 r

Spoétka zamkneta rok 2000 sprzedazg na poziomie 262.790 tys. zt osiggajac strate
netto w kwocie 3.536 tys. zt. Zanotowany ujemny wynik netto jest przede wszystkim
konsekwencjg utworzenia wysokich rezerw na naleznosci od odbiorcéw oraz
niedostosowaniem kosztow do zmniejszonej sprzedazy na skutek wycofania
sprzedazy z pewnych rejonéw kraju , zgodnie z programem restrukturyzacji Lider
2001.

Spotka zrealizowata nastepujgce wskazniki efektywnosci dziatania:

Wsk rentownosci brutto (1,35)%
Wsk rentownosci netto (1,35)%
Wsk rotacji naleznosci w dniach 76
Wsk rotacji zobowigzan w dniach 105
Wsk rotacji zapaséw w dniach 25
Wsk biezacej ptynnosci 1,04
Wsk ptynnosci szybki 0,83

Majatek w 3% finansowany jest kapitatem wtasnym.
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8) Biomedic Sp. z 0.0.

Biomedic Sp. z 0.0. rozpoczeta dziatalno$¢ 1.12.1999r. jako spdtka zalezna
Biomedic S.A., nad ktérg PGF S.A. objeta kontrole w dniu  31.12.1999r. w wyniku
zrealizowanego przytgczenia wg metody nabycia, uzyskujac 100% udziatu w kapitale
zaktadowym oraz 100% udziatu w catkowitej liczbie gtosow .

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spotki jest zaopatrywanie aptek,
punktéw aptecznych i innych odbiorcow detalicznych w leki, srodki farmaceutyczne
oraz preparaty ziotowe.

Spoétka rozpoczeta dziatalnos¢ z dniem 1.12.1999 r. Pierwszy rok obrachunkowy
obejmuje okres 13 miesiecy.

Srednie zatrudnienie w roku obrotowym wynosito 151 0séb.

Ponizej przedstawiono sktad Zarzadu i jego zmiany na przestrzeni 2000 r.
1) Adam Zyguta Prezes Zarzadu od 1.12.1999r. do 8.05.2000 r.

2) Roman Olesiak Prezes Zarzadu od 9.05.1999r. do 28.02.2001 r.

3) Piotr G6zdz Prezes Zarzadu od 5.03.2001r.

4) Zofia Nowak  Cztonek Zarzadu od 5.03.2001 r.

Spotka zrealizowata w badanym okresie sprzedaz na poziomie 198.867 tys. zt
osiggajgc strate netto w kwocie 7.981 tys. zt. Wskazniki efektywnosci dziatania
ksztaltowaty sie nastepujgco:

Wsk rentownosci brutto (4,01%)
Wsk rentownosci netto (4,01%)
Wsk rotacji naleznosci w dniach 30
Wsk rotacji zobowigzan w dniach 59
Wsk rotacji zapasow w dniach 15
Wsk biezacej ptynnosci 0,82
Wsk ptynnosci szybki 0,58

Majatek finansowany byt kapitatem obcym.

Zakonczenie roku obrotowego ujemnym wynikiem finansowym spowodowane byto

gtéwnie:

- koniecznos$cig utworzenia rezerw na przeterminowane naleznosci od klientow,

- matym ograniczeniem kosztéw operacyjnych w stosunku do zmniejszonych
przychoddw ze sprzedazy ( zmniejszenie przychoddw spowodowane byto m.in.
przekazaniem kilku Terenowych Biur Zlecen do innych spétek Grupy Kapitatowej
zgodnie z wdrazanym programem restrukturyzacji Grupy - Lider 2001 )

9) Urtica Zaopatrzenie Farmaceutyczne Szpitali Sp. z o0.0.

Urtica ZFS Sp. z 0.0. zostata zarejestrowana w dniu 10.11. 1999 r. PGF S.A. objeta
kontrole nad Spétkg w dniu 31.12.1999r., w wyniku zrealizowanego przytagczenia wg
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metody nabycia, uzyskujgc 100% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 100% udziatu
w catkowitej liczbie gtosow .

Przedmiotem dziatalnosci spétki jest gtdwnie prowadzenie hurtowego obrotu
lekami i artykutami farmaceutycznymi na rynku lecznictwa zamknietego.
Pierwszy rok obrachunkowy obejmuje okres 10.11.1999 — 31.12.2000 r.

Srednie zatrudnienie w roku obrotowym wynosito 121 0séb.

W roku obrotowym zakonczonym 31.12.2000 r. w sktad Zarzadu Spétki wehodzili:

1) Krzysztof Wojtas Prezes Zarzadu
2) Piotr Gerber Cztonek Zarzadu do 24.01.2000r.
3) Wiestaw Bociek Cztonek Zarzadu od 25.01.2000r.

Spotka zrealizowata w badanym okresie sprzedaz na poziomie 222.158 tys. zt
osiggajagc strate netto w kwocie 414 tys. zi. Wskazniki efektywnosci dziatania
ksztaltowaty sie nastepujgco:

Wsk rentownosci brutto (0,13%)
Wsk rentownosci netto (0,19%)
Wsk rotacji naleznosci w dniach 85
Wsk rotacji zobowigzan w dniach 124
Wsk rotacji zapaséw w dniach 22
Wsk biezacej ptynnosci 1,09
Wsk ptynnosci szybki 0,92

Majatek finansowany byt kapitatem obcym w 99%. Zakonczenie roku
obrotowego ujemnym wynikiem finansowym spowodowane byto gtdwnie uzyskaniem
nizszej marzy w Il pétroczu 2000 r. na skutek zmiany przepisbw o marzach
urzedowych.

10) PF Cefarm Bydgoszcz SA

Na dzien bilansowy PGF S.A. posiadata 82,65% udziatu w kapitale akcyjnym spotki
oraz 82,65% udziatu w catkowitej liczbie gtosow. PGF S.A. objeta kontrole nad
spotkg w dniu 01.09.1999r. Obecnie PGF S.A. posiada 97,23% udziatu w kapitale
akcyjnym Spotki.

Spétka rozpoczeta dziatalnos¢ w formie spétki akcyjnej w dniu 25.03.1996 roku. W
dniu 18.12.1998 roku zostata zawarta umowa o oddaniu mienia Skarbu Panstwa do
odptatnego korzystania, ktérej przedmiot obejmowat, stanowigce zespot sktadnikéw
materialnych i niematerialnych (w rozumieniu art. 55 KC) przedsiebiorstwo
panstwowe pod nazwg PZF Cefarm. Na mocy wymienionej umowy przedsiebiorstwo
to zostato oddane spotce PF Cefarm Bydgoszcz S.A. do odptatnego korzystania od
dnia 31.10.1998 roku do dnia 30.10.2008 roku.

W badanym okresie Spotka prowadzita dziatalno$¢ w zakresie hurtowego oraz
detalicznego (w ramach wtasnej sieci aptek) handlu srodkami farmaceutycznymi i
materiatami medycznymi.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito w 2000 roku 298 oséb.
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Sktad Zarzadu Spotki w roku sprawozdawczym byt nastepujacy:
1) Irena Pokorska — Prezes Zarzadu
2) Tadeusz M. Bartoszewski - Wiceprezes Zarzadu
W roku 2000 nie nastgpity zmiany w sktadzie Zarzadu. Z dniem 21.06.2001 r.
funkcje Wiceprezesa Zarzadu przestat petni¢ Tadeusz M. Bartoszewski.

Spoétka zamkneta 12 miesiecy 2000 roku sprzedazg na poziomie 134.469 tys. zt
osiggajac zysk netto w kwocie 2.082 tys. zt. oraz zrealizowata nastepujgce wskazniki
efektywnosci dziatania:

Wsk rentownosci brutto 2,26%
Wsk rentownosci netto 1,55%
Wsk rotacji naleznosci w dniach 86
Wsk rotacji zobowigzan w dniach 86
Wsk rotacji zapaséw w dniach 32
Wsk biezacej ptynnosci 1,35
Wsk ptynnosci  szybki 1,09

Majatek w 10% finansowany jest kapitatem wtasnym.

11) PF Cefarm Olsztyn Sp. z 0.0.

Na dzien bilansowy PGF S.A. posiadata 100,0% udziatdw Spofki.

Spoétka zostata zawigzana przez pracownikdéw przedsiebiorstwa panstwowego na
mocy aktu notarialnego z dnia 27.11.1993 r. i zarejestrowana w rejestrze handlowym
w dniu 3.01.1994 r.

23.12.1995 r. Spotka zawarta ze Skarbem Panstwa umowe o oddanie mienia
Skarbu Panstwa do odptatnego korzystania. Umowe zawarto na 10 lat z
mozliwoscig przeniesienia na Spoétke witasnosci mienia, bedacego przedmiotem
umowy, po zaptaceniu przez Spotke 40% wartosci przedmiotu umowy. W dniu
29.12.1999 r. Spotka zawarta ze Skarbem Panstwa umowe o przeniesienie
wiasnosci przedsiebiorstwa i ustanowienie hipoteki.

Cefarm Olsztyn Sp. z 0.0. powstata w celu kontynuowania i rozwijania dziatalnosci
gospodarczej likwidowanego przedsiebiorstwa panstwowego. Przedmiotem jej
dziatalnosci jest m.in. hurtowy i detaliczny handel lekami, sSrodkami
farmaceutycznymi oraz sprzetem medycznym, produkcja i konfekcjonowanie ziot,
lekow, paralekow.

Srednioroczne zatrudnienie wynosito 245 oséb.

Sktad Zarzadu Spotki na dzien 31.12.2000 r. byt nastepujacy:

1) Wojciech Kazior Prezes Zarzadu
2) Julita Filipkowska — Reszniak Wiceprezes Zarzadu
3) Urszula Girka Cztonek Zarzadu

W roku obrotowym nie wystgpity zmiany w Zarzgadzie Spotki.
Z dniem 15.03.2001 r. funkcje Wiceprezesa Zarzadu przestata petni¢ pani Julita
Filipkowska - Reszniak.
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Spoétka zamkneta 12 miesiecy 2000 roku sprzedazg na poziomie 160.830 tys. zt
osiggajac strate netto w kwocie 1.714 tys. zt. Na ujemny wynik netto wptynety w
duzej mierze koszty restrukturyzacji, na ktére zawigzano rezerwe. Spoétka
zrealizowata nastepujace wskazniki efektywnosci dziatania:

Wsk rentownosci brutto (1,02)%
Wsk rentownosci netto (1,07)%
Wsk rotacji naleznosci w dniach 62
Wsk rotacji zobowigzan w dniach 69
Wsk rotacji zapasow w dniach 30
Wsk biezacej ptynnosci 1,21
Wsk ptynnosci szybki 0,90

Majatek w 10% finansowany jest kapitatem wtasnym.

12) PZF Cefarm —Lublin S.A.

Na dzien bilansowy PGF S.A. posiadata 90,37% akcji Spotki oraz 90,37% gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy ( obecnie 97,98%).

Spoétka zostata zawigzana 18.03.1994 r. i zarejestrowana w rejestrze handlowym w
dniu 25.04.1994. 27 marca 1996 r. Spétka zawarta ze Skarbem Panstwa umowe o
oddanie mienia Skarbu Panstwa do odptatnego korzystania. Umowe zawarto na 10
lat z mozliwoscig przeniesienia na Spotke wtasnosci mienia, bedgcego przedmiotem
umowy, po zaptaceniu przez Spétke 30% wartosci przedmiotu umowy. W dniu
29.12.1999 r. Spotka zawarta ze Skarbem Panstwa umowe o przeniesienie
wtasnosci przedsiebiorstwa i ustanowienie hipoteki.

W dniu 27.01.2000 r. podwyzszono kapitat akcyjny Spétki ( do kwoty 5.878 tys. zt ) w
drodze emisji akcji serii B. Akcje zostaty w catosci objete przez PGF S.A.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest handel hurtowy i detaliczny
artykutami farmaceutycznymi, ziotami, kosmetykami, sprzetem medycznym.

Srednioroczne zatrudnienie w Spétce wyniosto 727 oséb.

W sktad Zarzgdu na 31.12.2000 r. wchodzili:

1) Bodgan Walko Prezes Zarzadu
2) Anna Olszewska Wiceprezes Zarzadu
3) Jacek Brodzicki Wiceprezes Zarzadu

W roku obrotowym 2000 nie wystgpity zmiany w skfadzie Zarzadu.

W dniu 27.03.2001 r. funkcje Wiceprezesa Zarzadu przestat petni¢ pan Jacek
Brodzicki. Z dniem 10.04.2001 r. Rada Nadzorcza powotata na stanowisko Cztonka
Zarzadu panig Honorate Oleszczuk.

Spoétka zamkneta 12 miesiecy 2000 roku sprzedazg na poziomie 270.407 tys. zt
osiggajgc strate netto w kwocie 304 tys. zt. Ujemny wynik netto spowodowany jest
przede wszystkim utworzeniem rezerw, w tym gtownie na koszty zwigzane z
restrukturyzacja. Spotka zrealizowata nastepujace wskazniki efektywno$ci dziatania:
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Wsk rentownosci brutto 0,18%

Wsk rentownosci netto (0,11)%

Wsk rotacji naleznosci w dniach 57

Wsk rotacji zobowigzan w dniach 51

Wsk rotacji zapasow w dniach 28

Wsk biezacej ptynnosci 1,72

Wsk ptynnosci szybki 1,25

Majatek w 33% finansowany jest kapitatem wtasnym.

ZDARZENIA ISTOTNE W ROKU 2000

Ponizej przedstawiono w kolejnosci chronologicznej wazniejsze wydarzenia w
2000 roku, ktére miaty wptyw na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej PGF S.A. :
* Nabycie udziatéw Cefarm-Olsztyn sp. z o0.0.
W dniu 03.01.2000 r. spotka nabyta od powiernika oraz pozostatych udziatowcow
Cefarm-Olsztyn Sp. z o0.0. tacznie 4.241 udziatdw tej spotki o tgcznej wartoSci
nominalnej 2.120,5 tys zt stanowigcych 99,9% udziatu w kapitale oraz 99,9% gtosow
na Zgromadzeniu Wspélnikow tej spotki. taczny koszt nabycia udziatdw wyniost
21.780,8 tys. zt. Inwestycja miata charakter dtugoterminowy i byta zwigzana z
realizacjg strategii PGF S.A. zmierzajgcej do utworzenia holdingu hurtowni
farmaceutycznych o zasiegu ogolnopolskim.

Przejsciowo inwestycja zostata sfinansowana kredytem bankowym, a

nastepnie srodkami pozyskanymi z emisji obligaciji.
Obecnie PGF S.A. posiada 100% udziatéw w Cefarm Olsztyn Sp. z 0.0. o tacznej
wartosci w cenie nabycia 21.802 tys.zt

* Podpisanie umowy kredytowej

W dniu 03.01.2000r zostata podpisana umowa z Pekao S.A. o kredyt w kwocie
20.000 tys. zt. Sptata kredytu nastgpita dnia 23.03.2000 r. Kredyt byt przeznaczony
na pomostowe finansowanie zakupu udziatéw Cefarm Olsztyn Sp. z 0.0.

* Uchwata Cefarm-Lublin SA

W dniu 09.01.2000 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spétki PZF CEFARM-
LUBLIN S.A. w Lublinie podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu poprzez emisje
19.330 akcji serii B i zaoferowanie nabycia tych akcji Polskiej Grupie
Farmaceutycznej S.A. Cena emisyjna jednej akcji zostata okreslona na 1.000,- zt

* Podpisanie umowy z Pekao S.A.

W dniu 11.01.2000r zostata podpisana umowa z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A.
w Warszawie dotyczaca zorganizowania i obstugi Emisji Obligacji PGF S.A. o fgcznej
wartosci nie przekraczajgcej 100.000 tys zt. Jednoczesnie w umowie tej zostaty
okreslone warunki emisji pierwszej transzy obligacji o wartosci 40.000 tys zt. wraz ze
zobowigzaniem Banku do objecia tej transzy obligacji.
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* Emisja obligacji PGF

W dniu 12.01.2000 r. Spétka wyemitowata 200 szt. 3 - letnich Obligacji Serii A o
tacznej wartosci nominalnej 40 min zt. Obligacje sg niezabezpieczone, na okaziciela,
bez dodatkowych swiadczen niepienieznych, z kuponem odsetkowym ptatnym co 6
miesiecy.  Oprocentowanie obligacji zostato oparte na stawce WIBOR 6M
powiekszonej o 0,4 punkta procentowego.

* Nabycie akcji CEFARM-LUBLIN

W dniu 03.02.2000 r. spdtka otrzymata zawiadomienie o zarejestrowaniu przez sad
podwyzszenia kapitatu akcyjnego spétki PZF CEFARM-LUBLIN S.A. w drodze emisji
akcji serii B, ktéra w catosci zostata objeta przez PGF S.A. Ponadto PGF S.A.
nabyta od dotychczasowych akcjonariuszy pakiet akcji serii A osiggajac w sumie
80,4% udziat w kapitale akcyjnym PZF CEFARM-LUBLIN S.A. (uwzgledniajac akcje
serii B).

Posiadane akcje uprawniaty do 80,4% gtosow na WZA CEFARM-LUBLIN.

taczny koszt nabycia posiadanego pakietu akcji wnidst 50.393 tys. zt. Inwestycja ma
charakter dtugoterminowy i zwigzana jest z realizacjg strategii PGF S.A.
zmierzajgcg do utworzenia holdingu hurtowni farmaceutycznych o zasiegu
ogolnopolskim. Zaplanowano sfinansowanie inwestycji ze srodkéw pozyskanych z
emisji obligacji.

Obecnie PGF S.A. posiada 97,98% akcji PZF Cefarm Lublin S.A. o facznej wartosci
w cenie nabycia 60.793 tys.zt.

* Podpisanie Umowy z Arthur Andersen Polska Sp. z o0.0.

W dniu 17.02.2000 r realizujgc program konsolidacji i restrukturyzacji Grupy
Kapitatowej PGF S.A. Spotka podpisata umowe z Arthur Andersen Polska Sp. z o0.0.
0 Swiadczenie ustug konsultingowych przy opracowaniu docelowego modelu
sprzedazy i dystrybucji w PGF. Zakres umowy obejmuje etapy zwigzane z analizg
biezacych probleméw i identyfikacja mozliwych rozwigzan, wyborem docelowego
modelu sprzedazy i zaopatrzenia, przygotowaniem planu wdrozenia oraz nadzoru
nad wdrozeniem.

* Podpisanie umowy kredytowej
W dniu 18.02.2000r zostata podpisana umowa z Kredyt Bank PBI S.A. o odnawialny
kredyt obrotowy w kwocie 12.000 tys. zt. Sptata kredytu nastgpita 14.02.2001 r.

+ Podpisanie umowy kredytowej
W dniu 25.02.2000 zostata podpisana umowa z WBK S.A. o rewolwingowy kredyt
obrotowy w kwocie 10.000 tys. zt. Sptata kredytu nastgpita w dniu 19.04.2000 r.

* Emisja obligaciji serii B

W dniu 21.03.2000 r. Spétka wyemitowata 200 szt. 3 - letnich Obligacji Serii B o
tacznej wartosci nominalnej 40 min zt. Obligacje sg niezabezpieczone, na okaziciela,
bez dodatkowych Sswiadczen niepienieznych, z kuponem odsetkowym ptatnym co 6
miesiecy. Oprocentowanie wyemitowanych obligacji oparte zostato na stawce
WIBOR 6M powiekszonej o 0,4 punkta procentowego.

» Zlozenie Prospektu Emisyjnego
W dniu 30.03.2000r zostat ztozony do Komisji Papierow Warto$ciowych i Gietd
wniosek o dopuszczenie do obrotu publicznego akcji serii M emitowanych przez PGF
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w zwigzku z planowanym potaczeniem z PZF CEFARM-Poznah S.A. wraz z
Prospektem Emisyjnym.

» Podpisanie umoéw kredytowych

W dniu 19.04.2000 zostaty podpisane dwie umowy z WBK S.A. o kredyt w rachunku
biezacym w kwocie 46.000 tys zt i 4.000 tys zt. Spfata catosci wykorzystanych
kredytow nastgpi w dniu 07.10.2001r.

* Podpisanie umowy kredytowej

W dniu 18.05.2000 r. zostata podpisana umowa z LG Petro Bank S.A. Oddziat w
todzi o kredyt w kwocie 20.000 tys zt. z przeznaczeniem na finansowanie biezgcej
dziatalnosci. Sptata kredytu nastgpi w dniu 17.05.2002 r.

» Asymilacja akcji nowej emisji

W dniu 30.05.2000r dokonano asymilacji 511.750 akcji PGF S.A. wyemitowanych w
zwigzku z potgczeniem ze spétka BIOMEDIC S.A. z 7.097.335 akcjami PGF S.A.
notowanymi na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Jednoczesnie w
dniu tym Zarzad Gietdy postanowit wprowadzi¢ nowe akcje do obrotu gietdowego w
trybie zwyktym. Z dniem 30.05.2000r w obrocie gieldowym znalazto sie tgcznie
7.609.085 akcji PGF S.A.

¢ Aneks do umowy kredytowej z Bankiem Handlowym

W dniu 12.07.2000 r. zostat podpisany aneks do umowy kredytowej z Bankiem
Handlowym w Warszawie S.A. z dnia 07.12.1999 r., na mocy ktérego zwiekszono
limit kredytu do 70.000.000,- zt (z 50.000.000,- z). Kredyt stuzy zabezpieczeniu
programu emisji bonéw handlowych za posrednictwem Banku Handlowego, ktéry
rowniez zostat zwiekszony do kwoty 70.000.000,- zt.

* Udzielenie gwarancji

W dniu 07 sierpnia 2000 r. Spotka udzielita gwarancji na rzecz nabywcéw Bondéw
Dtuznych emitowanych na faczng maksymalng kwote 20 min zt przez podmiot
zalezny od PGF - spotke Urtica Zaopatrzenie Farmaceutyczne Szpitali Sp. z 0.0. na
podstawie zawartej przez nig w dniu 03.08.2000 r. Umowy Emisji Bonow Dtuznych z
Raiffeisen Bank Polska S.A. Gwarancja zostata udzielona na okres do dnia
03.08.2002 .

Obecnie program Emisji Bonéw nie jest wykorzystywany.

* Podpisanie umowy kredytowej

W dniu 08.08.2000 r. Spoétka podpisata umowe o kredyt obrotowy z Kredyt Bank S.A.
w Warszawie Il Oddziat w Katowicach w kwocie 20 min zt. Sptata kredytu nastgpi
07.08.2001r.

» Rejestracja podwyzszenia kapitatu

W dniu 05.09.2000 r. Sad Rejonowy w todzi XIV Wydzialu Gospodarczego
Rejestrowego wydat postanowienie o zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu Spotki
0 nowg emisje 1.246.563 akcji serii M wyemitowanych w zwigzku z potgczeniem
PGF z PZF CEFARM-Poznan S.A. w Poznaniu.
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* Polaczenie z Cefarm-Poznan

W dniu 04.10.2000 r. nastgpito wykreslenie przez Sad Rejestrowy w Poznaniu z
rejestru Handlowego spotki PZF "CEFARM-POZNAN" S.A. i potaczenie PZF
"CEFARM-POZNAN" S.A. z Polskg Grupg Farmaceutyczng S.A.

W zwigzku z potgczeniem Zarzad PGF dokonat w dniu 04.10.2000 r. przydziatu akcji
serii M PGF S.A. w tacznej liczbie 1.246.563 akcjonariuszom PZF "CEFARM-
POZNAN" S.A., ktérzy w dniu wykres$lenia tej spétki z Rejestru Handlowego posiadali
jej akcje. Za kazde 15 akcji PZF "CEFARM-POZNAN" S.A. akcjonariusze tej spotki
otrzymali 337 akcji serii M.

* Podpisanie aneksu do umowy kredytowej

W dniu 17.10.2000 r. zostat podpisany aneks do umowy kredytowej z Bankiem
Handlowym w Warszawie S.A., na mocy ktérego zwiekszono limit kredytu do
14.000.000,- zt (z 10.000.000,- z).

* Konwersja akcji

Zgodnie z uchwatg nr 571/00 Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw
Wartosciowych SA z dnia 30.10.2000r na wniosek Spotki Zarzad Depozytu
postanowit dokona¢ w dniu 02.11.2000r konwersji 594.750 akcji imiennych zwyktych
PGF SA oznaczonych kodem PLMEDCSO00031 na akcje na okaziciela i oznaczy¢ je
kodem PLMEDCS00072.

Z dniem 02.11.2000r kodem PLMEDCSO00031 oznaczonych jest 216.085 akcji PGF
S.A., oraz kodem PLMEDCS00072 oznaczonych jest 594.750 akcji PGF SA.

* Podpisanie umowy kredytowej

W dniu 08.11.2000 r. Spoétka podpisata umowe o kredyt obrotowy z Kredyt Bank S.A.
w Warszawie Il Oddziat w Katowicach w kwocie 15 min zi. Termin spfaty kredytu
przypada na 08.11.2001r.

* Podpisanie aneksu do umowy kredytowej

W dniu 22.11.2000 r. zostat podpisany Aneks do Umowy kredytowej z dnia
19.04.2000 r. z Wielkopolskim Bankiem Kredytowym Spoétka Akcyjna w Poznaniu, na
mocy ktorego podwyzszony zostat limit kredytu w rachunku biezacym z 46.000 tys. zt
do 51.000 tys. zt.

* Asymilacja akcji

Zgodnie z uchwatg nr 470/2000 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie SA z dnia 21.11.2000r oraz w zwigzku z uchwatg nr 615/00 Zarzadu
KDPW S.A. z dnia 21.11.2000 r. w dniu 28.11.2000 r. nastgpita asymilacja 594.750
akcji PGF SA oznaczonych kodem PLMEDCSO00072 z 7.638.910 akcjami PGF
oznaczonymi kodem PLMEDCS00015 i wprowadzenie tych akcji do obrotu
gietdowego na rynku podstawowym.

* Asymilacja akcji serii M

Zgodnie z uchwatg nr 485/2000 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie SA z dnia 1.12.2000r oraz w zwigzku z uchwatg nr 649/00 Zarzadu
KDPW S.A. z dnia 04.12.2000 r. w dniu 8.12.2000 r. nastgpita asymilacja 1.246.563
akcji PGF SA serii M oznaczonych kodem PLMEDCS00080 z 8.233.660 akcjami
PGF oznaczonymi kodem PLMEDCSO00015 i wprowadzenie tych akcji do obrotu
gietdowego na rynku podstawowym.
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Z dniem 8.12.2000r kodem PLMEDCS00015 oznaczonych jest 9.480.223 akcji PGF
S.A. i taka ilo$¢ akcji znajduje sie w obrocie gietdowym.

Akcje podlegajace asymilacji byty wyemitowane w zwigzku z przytagczeniem do PGF
spotki Cefarm-Poznan S.A.

* Nabycie wlasnych akcji

Na przestrzeni roku 2000 PGF S.A. nabyta 166.455 wtasnych akcji (w tym na GPW
w Warszawie 55.832 oraz od spotek zaleznych 110.623 akcji ) celem wydania ich
akcjonariuszom PZF Cefarm Poznan S.A. w procesie potgczenia obu spoétek.
Wydanie akcji PGF S.A. nastgpito w dniu wykreslenia PZF Cefarm Pozann S.A. z
rejestru handlowego.

DZIALALNOSC HANDLOWA GRUPY KAPITALOWEJ PGF S.A.

Przedmiot dziatalnosci

Przedmiotem dziatalnosci spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej PGF S.A.
jest hurtowa dystrybucja farmaceutykdw oraz w niewielkim stopniu dystrybucja
detaliczna ( Cefarmy w Lublinie, Olsztynie, Poznaniu i Bydgoszczy posiadajg wtasng
sie¢ aptek ). Spotki dziatajg w oparciu o koncesje Ministra Zdrowia i Opieki
Spotecznej na prowadzenie hurtowni farmaceutycznej. Oferta handlowa PGF S.A.
skierowana jest do odbiorcéw hurtowych, natomiast Grupy Kapitatowej gtéwnie do
odbiorcow detalicznych.

Podstawowe produkty i rynki dziatalnosci

W ofercie handlowej spotek holdingu znajduje sie kilkanascie tysiecy pozyciji
asortymentowych. W przewazajacej czesci sg to leki, obejmujgce wszystkie grupy
farmakologiczne. Poza lekami spotki Grupy oferujg réwniez sprzet medyczny, ziota,
kosmetyki oraz inne produkty OTC.

Dominujgcg czes¢ przychoddéw ze sprzedazy w spotkach Grupy stanowi sprzedaz
lekéw ( blisko 80% ). Druga grupa w ofercie asortymentowej Grupy PGF S.A. pod
wzgledem udziatu w sprzedazy ogodtem stanowity preparaty ziotowe (ok. 12%).
Udziat tej grupy w sprzedazy wzrdst o 6 pkt. proc. w porownaniu z rokiem ubiegtym.

Struktura sprzedazy wg podstawowych grup asortymentowych Grupy Kapitatowej
nie rézni sie znaczaco od struktury asortymentowej PGF S.A. .

Tabela 1 Sprzedaz towaréw i materiatbw w podziale na gtéwne grupy
asortymentowe PGF S.A. w latach 1998 —2000 (udziat %)

Pozycje 2000 1999 1998
Leki 78,9 85,7 86,5
Preparaty ziotowe 12,6 6,7 0,9
Kosmetyki i srodki higieny 8,3 59 6,5
Pozostate 0,2 1,7 6,1

Razem 100,0 100,0 100,0
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Wykres 1 — Struktura % sprzedazy w roku 2000 w podziale na grupy asortymentowe

LEKI

PREPARATY ZIOLOWE

KOSMETYKI | SR.HIGIENY

POZOSTALE

Odmienna jest natomiast struktura odbiorcow PGF S.A. oraz Grupy Kapitatowej. W
trakcie 2000 roku 87,5% przychoddw ze sprzedazy PGF S.A. stanowita sprzedaz do
wiasnych spotek zaleznych. Odbiorcami spotek byty gtéwnie apteki otwarte, szpitalne
oraz w mniejszym stopniu sklepy zielarskie oraz gabinety lekarskie.

Szacuje sie, ze wartosciowy udziat Grupy PGF S.A. w rynku aptecznym w
Polsce w roku 2000 wyniost 23%, zas w rynku szpitalnym 38,0% i byt zréznicowany
w poszczegolnych wojewddztwach — od 10,5% do 55,2% w rynku aptecznym oraz od
19,3% do 70,9% w rynku szpitalnym.( dane wg Azyx Polska , styczen 2001)

Wykres 2 — Udziat w rynku Grupy PGF S.A. w roku 2000 ( wartosciowo )

55,2%
WOJ. O 70,9%
NAJWIEKSZYM
UDZIALE

POLSKA 23,5%
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Zrédto: Na podstawie danych AzyX Polska, styczen 2001

Dystrybucja

Aby usprawni¢ zaopatrzenie spotek zaleznych, utworzono w roku 2000 dwa
nowe Oddziaty PGF S.A., ktory rownolegle z Oddziatem w Katowicach realizujg
zadania PGF SA w zakresie wspotpracy z dostawcami oraz zaopatrzenia spoétek
zaleznych.

W dniu 6 lipca 2000 r. rozpoczat dziatalnos¢ Oddziat w todzi, ktérego
obszarem dziatania sg odbiorcy gtéwnie z Polski Centralnej i Péinocnej, natomiast
11 pazdziernika Oddziat w Poznaniu, zaopatrujacy spotki z Wielkopolski i z
potnocno-zachodniej czesci kraju.

Zakres zadan trzech Oddziatéw jest zblizony i obejmuje poza wymienionymi wyzej:

- prowadzenie sprzedazy do innych odbiorcow hurtowych,

- pielegnowanie kontaktéw z dostawcami,

- prowadzenie i koordynacja polityki marketingowej zwigzanej z promocjami
produktow,

- nadzor nad prawidtowym wprowadzeniem towaréow do obrotu pod wzgledem
farmaceutycznym i formalno-prawnym.

Oddziaty funkcjonujace jako centra dystrybucji zapewniajg aptekarzom, poprzez

spotki Grupy PGF S.A., dostepnos¢ do kazdego specyfiku dopuszczonego do obrotu

na polskim rynku.

W  prezentowanym okresie Grupa wspotpracowata z 724 dostawcami,
podpisano 112 umow z kontrahentami polskimi i 64 z zagranicznymi. Wartos¢
dostaw przekroczyta poziom 1,8 mid zt. Grupa PGF S.A. nie byta uzalezniona od
jednego dostawcy, ktérego udziat w zaopatrzeniu przekroczytby 10%.

W roku 2000 zostato przeprowadzonych okoto 560 promocji producenckich oraz
150 promocji przeprowadzonych przez spotki zalezne.

ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO ORAZ SYTUACJI MAJATKOWEJ |
FINANSOWEJ .
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l. ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2000 w zakresie rachunku zyskéw i
strat obejmuje zsumowane przychody i koszty spotek objetych konsolidacjg z
odpowiednimi pozycjami rachunku zyskéw i strat jednostki dominujace;j przy
uwzglednieniu wytgczen | korekt, zgodnie z obowigzujagcymi zasadami
rachunkowosci. Bilans sporzgdzony na dzieh 31.12.2000r. stanowit sume wielkosci
bilansowych spoétek objetych konsolidacjg z odpowiednimi pozycjami bilansu
jednostki dominujgcej przy uwzglednieniu wytgczen i korekt konsolidacyjnych,
zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci.

1. DZIALALNOSC OPERACYJNA

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

a) W 2000 roku Grupa Kapitatowa PGF S.A. zrealizowata przychody ze sprzedazy
w wysoko$ci 2.907.233 tys. zt, tj. 0 63,4% wiecej niz w roku 1999. Sprzedaz
towaréw i materialtdbw wyniosta 2.873.235 tys. zl, co stanowito 98,8%
przychodow ogodtem .

Wykres 3 — Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej PGF S.A. w latach
1998 — 2000 ( w tys. zt)
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Na przychody ze sprzedazy produktéw i ustug w kwocie 33.998 tys. zt sktadaty sie
przede wszystkim prowizje handlowe ,ustugi swiadczone na rzecz spotek zaleznych
nie objetych konsolidacjg : wynajem nieruchomosci i ruchomych srodkéw trwatych,
ustugi z tytutu umow o wspédtprace. Ponadto spotka dominujgca swiadczyta ustugi z
tytulu prowadzonego sktadu celnego, ustugi marketingowe, telekomunikacyjne i
handlowe.

b) W okresie 12 miesiecy 2000 r. Spotki prowadzity sprzedaz wytgcznie na rynek
krajowy. Gtéwnym odbiorcg jednostki dominujacej byly spétki zalezne, do
ktorych PGF S.A. sprzedata towary i materiaty o wartosci 1.897.365 tys. zi,
natomiast odbiorcami spotek zaleznych byty apteki otwarte i szpitalne oraz w
mniejszym stopniu sklepy zielarskie, gabinety lekarskie.

WYNIK NA SPRZEDAZY
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Skonsolidowana marza na sprzedazy towaréw ( przychody ze sprzedazy
towarow i materiatbw — wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatbw w cenach
zakupu) w roku 2000 osiagneta poziom 310.846 tys. zt. Wskaznik marzy wyniost
10,8%. Z uwagi na zmiane poziomu hurtowej marzy urzedowej z 14,3% do 11,0%
oraz objecia obowigzkiem konsolidacyjnym na dzien 31.12.2000 r. spotek
posiadajacych wtasng sie¢ aptek ( Cefarm Olsztyn Sp. z 0.0., Cefarm Lublin S.A.,
Cefarm Bydgoszcz S.A.*) rdéznice wskaznikow marzy w latach 2000 i 1999 nie
bylyby odzwierciedleniem odmiennej efektywnosci dziatania i nie sg porownywane.

W okresie 12 miesiecy 2000 r. Grupa Kapitatowa wypracowata zysk na
sprzedazy brutto na poziomie 342.936 tys. zt oraz zysk na sprzedazy w wysokosci
64.198 tys. zt. Udziat kosztow sprzedazy oraz kosztow ogolnego zarzadu w
przychodach wynidst 9,6%, co w stosunku do ubiegtego roku oznaczato wzrost tego
wskaznika o 1,6 pkt proc. Wskaznik rentownosci sprzedazy wynidst 2,2% i byt
nizszy o 0,5 pkt. proc. niz w roku poprzednim.

Wykres 4 - Zysk na sprzedazy Grupy Kapitatowej PGF S.A. w latach
1998 —2000 ( w tys. zt)
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2. POZOSTALA DZIALALNOSC OPERACYJNA

Wyjatkowo wysokie pozostate koszty operacyjne (146.856 tys. zt) byty gtéwng
przyczyng powstatej straty na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 49.177 tys. zt.

Poszczegoblne pozycje wspomnianych kosztow przedstawia ponizsza tabela
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Tabela 2 - Pozostate koszty operacyjne Grupa Kapitatowa PGF S.A. — 2000 .

POZYCJA WARTOSCW  STRUKTURA
TYS.ZL %
Amortyzacja wartoéci firmy 109 434 74,5
Utworzone rezerwy na naleznosci 17 317 11,8
Niedobory i szkody 7 467 5,1
Utworzone rezerwy na przyszte koszty zwigzane z 4471 3,0
restrukturyzacjg Grupy Kapitatowej PGF S.A.
Utworzone rezerwy na przyszte straty 2194 1,5
Wartosc¢ sprzedanych sktad. majatku 1786 1,2
Darowizny 1734 1,2
Inne 2 453 1,7
Razem pozostate koszty operacyjne 146 856 100,0

Tak wysoki poziom amortyzacji wartosci firmy jest konsekwencjg odpisu
nieplanowanego w kwocie 104.638 tys. z, stanowigcego umorzenie wartosci firmy
powstatej przy przytaczeniu spotek Carbo S.A., Cefarm B S.A., Biomedic S.A,,
Urtica S.A.,PZF Cefarm Poznan S.A.

UMORZENIE WARTOSCI FIRMY

Przyjete zasady umarzania wartosci firmy powstatej w okresie od
31.12.1998r. do 04.10.2000r. pieciu spotek zajmujgcych sie obrotem
farmaceutycznym przewidywaty jej odpisywanie w koszty w okresie 20 lat.

W wyniku dokonanych przeje¢ PGF S.A. nabyta aktywa wycenione wedtug
wartosci godziwej, ktére mozna byto zidentyfikowac, zinwentaryzowac oraz ujaé¢ w
bilansie potaczonych Spoétek. Dodatkowo, oprocz wyzej wymienionych aktywow,
skutkiem dokonanych przytaczen byto nabycie wartosci firm poszczegdlnych
Spotek, ktore miaty odzwierciedlaé przyszte korzysci ekonomiczne wynikajgce z
przewidywanego efektu synergii. Wartosci firm obejmowaty zatem pozyskanie
dodatkowych sieci dostawcow i odbiorcéw, kwalifikacji kluczowego personelu
kierowniczego, systemow zarzadzania dystrybucjg lekow, znakéw towarowych
rozpoznawalnych na rynku itp. Uznajac, iz wyzej wymienione elementy wartosci firm
beda przynosity efekty ekonomiczne w diugim okresie czasu — Zarzad PGF S.A.
podjat decyzje o wieloletnim ich amortyzowaniu.

Przyjeta w 1999 roku strategia zarzgdzania poprzez sieci, zawierata w praktyce —
przy jednoczesnym dynamicznym rozwoju grupy oraz rynku farmaceutycznego —
wiele wad a w szczegolnosci:

- dublujace sie koszty dystrybucji,

- konkurencje wewnatrz grupy, w szczegolnosci w odniesieniu do aptek,

- zbyt duzg liczbe magazynow,

- brak wymiany ,know — how” miedzy Spétkami Grupy.

21



&

PGF SA-RS 2000

Oznaczato to wiec, ze nie osiggnieto spodziewanego efektu ekonomicznego
synergii (wzrost zyskow, rentownosci oraz tempa wzrostu przychoddéw) poprzez
proste zsumowanie potencjatéw handlowych nabytych Spodtek, co w konsekwencji
oznaczato, iz uzytecznos¢ ekonomiczna skfadnikow bedacych podstawg powstania
wartosci przejmowanych firm ulegta istotnej deprecjacji.

W tej sytuacji Zarzad PGF S.A. wraz z Zarzadami Spoétek wchodzacych w sktad
Grupy Kapitatowej opracowat plan restrukturyzacji oraz jej nowq strategie rozwoju.
Nowa strategia rozwoju Grupy zmierza do integracji wiekszosci proceséw
gospodarczych oraz centralizacji podstawowych funkcji w Firmie i oparta jest na
koncepcji zarzadzania poprzez rejony.

Od potowy 2000 roku rozpoczety zostat proces restrukturyzacji Firmy i wdrazania
nowego modelu zarzgdzania. Proces restrukturyzacji spowodowat przebudowe
dotychczasowych fuzji gospodarczych spdtek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej, tworzac jednolity organizm gospodarczy poprzez centralizacje wielu
funkcji zarzadzania. Rolg spétek wchodzacych w sktad Grupy w $cisle okreslonych
rejonach (portfelu aptek) jest sprzedaz i dystrybucja towaréw do aptek.

Proces restrukturyzacji jest wysoce zaawansowany w wielu rejonach i
koordynowany na poziomie centrali PGF S.A. Zgodnie z przyjetym
harmonogramem restrukturyzacji, proces ten powinien zakonczyc¢ sie do konca roku
2001.

Zarzad PGF S.A. biorgc pod uwage powyzsze okolicznosci — jako
podstawowy element oceny czy na dzien bilansowy 31.12.2000r. nie nastgpita
trwata utrata wartosci firm przejetych — uznat, iz pierwotne przyczyny powstania
wartoéci firm zostaty zastgpione poprzez inne czynniki, powstate podczas
dziatalnosci juz potgczonych Spétek.

Najistotniejszym z nich, jest dokonywany — wyzej opisany — gteboki proces

restrukturyzacji i reorganizacji Grupy, skutkujgcy powstaniem nowej wewnetrznie
wytworzonej wartosci firmy, ktéra nie moze by¢ ujeta w ksiegach potgczonych
Spoétek, gdyz nie powstata w rezultacie dwustronnej transakcji handlowej, w ktérej
inny podmiot bytby sktonny zaptaci¢ za nig uzgodniong cene.
Zarzad przy podejmowaniu decyzji wzigt takze pod uwage zaréwno zapisy art. 7
ustawy o rachunkowosci, jak réwniez zapisy § 37 ,Zatozen koncepcyjnych”
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (MSR) oraz Miedzynarodowego
Standardu Rachunkowosci nr 36 ,Utrata wartosci aktywow”.

Biorac powyzsze pod uwage — uznajac, iz nastgpita petna utrata nabytych
wartoéci firm — Zarzad podjat decyzje o ich jednorazowym spisaniu w ciezar
rachunku zyskéw i strat roku 2000.

Na pozostate przychody operacyjne w roku 2000 w wysokosci 33.481 tys. z
ztozyly sie przede wszystkim: otrzymane bonifikaty krajowe i zagraniczne (12.720
tys. zt ), rozwigzane rezerwy ( 11.043 tys. zt), nadwyzki magazynowe (4.207 tys. zi),
przychody ze sprzedazy sktadnikow majatku trwatego (2.155 tys. z)
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3. DZIALALNOSC FINANSOWA

Ujemne saldo przychoddéw i kosztow finansowych w wysokosci 42.345 tys. zi
spowodowaty przede wszystkim:

1) koszty finansowania — 73.816 tys. zt

2) rezerwy na odsetki — 8.597 tys. zt

3) ujemne roznice kursowe jako konsekwencja realizacji zakupdéw u dostawcow
zagranicznych — 3.067 tys. zt

4) odpisy aktualizujgce wartosc papierow wartosciowych, udziatow — 1.907 tys. zt
Przecena udziatéw kilku spoétek zaleznych oraz wycena bilansowa akcji PGF S.A.
notowanych na gietdzie wedtug kursu gietdowego na dzien bilansowy

Warto$¢ przychodoéw finansowych w okresie sprawozdawczym osiggneta poziom
56.774 tys. zt. Istotng pozycje w przychodach stanowity odsetki (21.128 tys. zi),
ktorych udziat w strukturze przychodéw finansowych wynosit 37,2%.Inne znaczace
pozycje to przychody zrealizowane z tytutu:

- rozwigzanych rezerw - 11.588 tys. zt

- dodatnich réznic kursowych — 4.034 tys. zt

W roku 2000 Grupa przeprowadzata transakcje w zakresie pochodnych
instrumentéw finansowych. Dziatalnos¢ ta zostala podjeta w celu osiggniecia
nastepujacych efektéw:

» zabezpieczenia spotki przed wahaniami kursu walutowego - 2zwtaszcza
deprecjacjg ztotego, co powoduje powstawanie ujemnych roznic kursowych w
PGF jako importerze towaréw (ryzyko kursowe zwigzane z rdéznicg w czasie
pomiedzy zaksiegowaniem faktury a jej ptatnoscia);

» zabezpieczeniem spotki przed wzrostem stop procentowych, a przez to wzrostem
kosztow finansowych w PGF jako kredytobiorcy;

* zmniejszeniem kosztéw finansowych zwigzanych z finansowaniem zewnetrznym
wykorzystywanym przez PGF (kredyty obrotowe, krotkoterminowe papiery
dtuzne) poprzez wykorzystanie dysparytetu stop procentowych zwigzanych z
réznymi walutami)

Zarzadzaniem ryzykiem przy wykorzystaniu pochodnych instrumentéw finansowych

zajmuje sie jednostka dominujgca.

Na przestrzeni roku byty wykorzystywane nastepujgce instrumenty finansowe:

» transakcje walutowe SWAP - polegajagce na zamianie kwot bazowych i
oprocentowania w réznych walutach,

» transakcie FORWARD kupna i sprzedazy waluty z terminem dostawy w
przysztosci,

» transakcje opcyjne na kurs waluty (zerokosztowe struktury opcyjne - ztozone z
kombinacji dwoch lub wiecej opcji walutowych),

» transakcje IRS (Interest rate swap) - polegajace na wymianie oprocentowania
zwigzanego z walutg transakcji ze zmiennego na state,

» transakcje opcyjne na stopy procentowe (zerokosztowe struktury opcyjne -
ztozone z kombinacji dwoch lub wiecej opcji na stopy procentowe)

Za rok 2000 Grupa PGF S.A. uzyskata dodatnie saldo przychodow i kosztow z

tytutu stosowania oraz wyceny bilansowej pochodnych instrumentéw finansowych w
wysokosci 7.386 tys. zt.
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4. ODPIS WARTOSCI FIRMY Z KONSOLIDACJI

Wartos¢ firmy z konsolidacji powstata jako nadwyzka ceny nabycia udziatow
nad odpowiadajaca im czes¢ aktywow netto wedtug ich wartosci rynkowej. Przyjete
zasady przewidywaty jej amortyzowanie w okresie 13 miesiecy.

Wartos¢ poczatkowa wartosci firmy z konsolidacji wszystkich spotek objetych
sprawozdaniem skonsolidowanym za rok 2000 wyniosta 71.480 tys. zt

Przyjety przez Zarzad PGF S.A. wraz z Zarzadami Spotek wchodzacych w
sktad Grupy Kapitatowej plan restrukturyzacji oraz nowa strategia jej rozwoju, a takze
fakt jednorazowego odpisu wartosci firmy z przytaczen spowodowat, iz Zarzad PGF
S.A. zdecydowat o 100% odpisaniu pozostatej wartosci firmy z konsolidacji w 2000
roku w tgcznej kwocie 54.278 tys. zt.

5.WYNIK FINANSOWY

Wysokie koszty dziatalnosci operacyjnej, w tym jednorazowe umorzenie wartosci
firmy; jednorazowy odpis wartosci firmy z konsolidacji oraz zmiana struktury
finansowania majatku na rzecz wzrostu udziatu w finansowaniu obcych kapitatow,
spowodowaty, ze rok 2000 Grupa PGF S.A. zamkneta stratg brutto w wysokosci
145.739 tys. zt i stratg netto rowng 161.107 tys. zt.

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitalowa osiggneta nastepujgce wskazniki
rentownosci:

1) Wskaznik rentownos$ci operacyjnej ( zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej /
przychody ze sprzedazy ogétem ) -1,7%.

2) Wskaznik rentownosci brutto (zysk/strata na  dziatalno$ci gospodarczej /
przychody ze sprzedazy ogétem) -5,0%

3) wskaznik rentownosci netto (zysk/strata / przychody ze sprzedazy ogotem)
-5,5%.

II. SYTUACJA MAJATKOWA | FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ PGF SA

1.STRUKTURA MAJATKU
Strukture majatku na dzien 31.12.2000 r. obrazuje wykres:
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62,6%

Wykres 5 — Struktura majatku Grupy Kapitatowej PGF S.A. na dzien 31.12.2000 r.

Wobec roku poprzedniego nie nastapity istotne zmiany w strulPozostate aktywa
Dominujgcg pozycje stanowity aktywa obrotowe — 83,9%%, ktorych gidwnym
skfadnikiem byty naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Wart. niem. | prawne
Specyficzne ujecie w wynikach i bilansie zrealizowanego potacz
Cefarm Poznan (w dniu 04.10.2000r. zrealizowano potaczenie . .

AT . . X . Rzeczowy maj. trwaty
S.A Kk RaieznodciWd metody nabycia ,w sposo_b analogiczny jak Ze S| ..o
Cefarr krotkot.dniu 31.12.1998r oraz Urtica S.A. oraz Biomedic S.A. w dniu
31.12. ., ___ w~ rachunku wynikdw ujmowaty wytgcznie wyniki osiéFinansowy maij. trwaty

S.A. , natomiast bilans sporzadzony na dzien 30.09.2000r. stanow i
bilansowych obu uczestnikdw potaczenia (w tym PZF Cefarm Poznan S./Naleznosci dtugot.
wedtug wartosci rynkowej), po dokonaniu wymaganych eliminacji z tytuiu wezajenniyon
naleznosci i zobowigzan oraz wytaczeniu wartosci kapitatu wkasnego spétki przejmowane;,
ustalonej jako aktywa netto wedtug wartos$ci godziwych na dzien potgczenia) znieksztatcito
wskaznik rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug na dzieh 31.12.2000r i nie zostat
on zaprezentowany. Zapasy

Wskaznik rotacji zapaséw wyniost 26 dni  (wsk. rotacji zapasoéw =sredni stan
zapasow / koszty dziatalnosci operacyjnej * 366 dni).

Na dzien 31.12.2000 roku udziat majatku trwatego w sumie bilansowej wynosit
15,6% i zmniejszyt sie w stosunku do roku poprzedniego o 7,9 pkt. proc. Jego
struktura ulegta zmianie gtéwnie ze wzgledu na umorzenie wartosci firmy na koniec
2000 r. Strukture majatku trwatego i jego zmiane przedstawia ponizsza tabela

Tabela 3 — Struktura majatku trwatego Grupy Kapitatowej PGF S.A.
w latach 1999 i 2000

Pozycja 31.12.2000 Struktura 31.12.1999 Struktura Zmiana
(tys. zb) % (tys. zt) % %

Wartosci niemat. i prawne 15 451 8,6 102 678 45,4 -85,0

Wartos¢ firmy z konsolidaciji - - 3 807 1,7 -100,0
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Rzeczowy majatek trwaty 140 215 78,0 104 461 46,1 34,2
Finansowy majatek trwaty 21534 12,0 14 527 6,4 48,2
Naleznosci dtugoterm. 2 445 1,4 910 0,4 168,7
Majatek trwaly razem 179 645 100,0 226 383 100,0 -20,6

Znaczne zmniejszenie wartosci niematerialnych i prawnych byto wynikiem umorzenia
w catosci wartosci firmy, zwigzanej ze zrealizowanymi procesami potgczen PGF S.A.
z innymi podmiotami.

W strukturze rzeczowego majatku trwatego dominowaty, podobnie jak w poprzednim
roku, budynki i budowle. Udziat tej pozycji w aktywach ogétem wynidst 9,4%.

Majatek finansowy to przede wszystkim udzielone pozyczki dtugoterminowe, ktére
stanowig 1,5% wartosci aktywow ogétem oraz udziaty i akcje w innych jednostkach
( odpowiednio 0,2% ).

Tabela 4 -Udzialy i akcje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych ( lokaty ) na

dzien 31.12.2000r:

Wartos¢ bilansowa

% kapitatu

Nazwa spotki Siedziba posiadanych akc;ji / akcyjnego/
udziatdbw  wtys. zt zaktadowego
PGF Lo6dz Sp. z o.0. todz - 100,0
PGF Sp.zo.o. Sosnowiec - 100,0
PGF Sp. zo.o0. Gdansk - 100,0
Medicines Sp. z 0.0. Jasto 591 100,0
PGF Sp.zo.o. Szczecin - 100,0
Eskulap ZPCh Sp. z o.0. tomza 8 398 59,19
CARBO Katowice Sp. zoo  Katowice - 100,0
CARBO Tarnéw Sp. zo.o.  Tarnowiec 20 100,0
PGF Sp. zo.o. Lewin Brzeski 21 100,0
HF Cefarm-B Sp. z o.0. Opole 2 360 100,0
Bez Recepty Sp. z o0.0. toédz - 100,0
PF CEFARM-Bydgoszcz Bydgoszcz 9 316 82,65
IEC?F Sp. zo.o. Konin - 100,0

Tabela 4 C.D.— Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych ( lokaty )

na dzien 31.12.2000r:

Wartos¢ bilansowa

% kapitatu

Nazwa spotki Siedziba posiadanych akcji / akcyjnego/
udziatow  wtys. zt zaktadowego
URTICA Zaopatrzenie  Wroctaw 1008 100,0

Farm. Szpitali Sp. z o.0.
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BIOMEDIC Sp. z o.0. Kielce - 100,0
BIOMEDIC Sp. z o.0. Bydgoszcz 245 94,0
BIOMEDIC w likwidaciji Opole - 100,0
Sp. zo.0.

PF CEFARM-Olsztyn Olsztyn 21 802 100,0
Sp. zo.0.

PZF CEFARM-Lublin SA Lublin 56 280 90,37
PZF CEFARM-Pozann Poznan 4 100,0
Sp. zo.0.

CLINIKA.PL SA Krakow 1500 25,0
DZIEWIETNASTA” Lodz 5 100,0
Sp. zo.o0.

,DWUDZIESTA” todz 5 100,0
Sp. zo.o0.

,LDWUDZIESTA PIERWSZA” t6dz 5 100,0
Sp. zo.0.

Ziota Lecznicze Sp. z o0.0. Krakow - 98,75
CDL URTICA TERPOL  Sieradz 203 100,0
Sp. zo.0.

Apteki,CEFARM” Sp. zo.0. Bydgoszcz 50 100,0
2.STRUKTURA PASYWOW

W roku 2000 PGF S.A., w zwigzku z potgczeniem z PZF Cefarm — Poznan S.A.,
wyemitowata 1.246.563 akcji, co podwyzszyto kapitat podstawowy Grupy do
wartosci 24.471 tys. z. Wyemitowane akcje przydzielono dotychczasowym
akcjonariuszom Cefarm Poznan w dniu wykreslenia tej spotki z rejestru handlowego
tj. dnia 4.10.2000 r.

W 10,7% aktywa finansowane byly kapitatem wtasnym, stopa zadtuzenia wyniosta
89,3 % i wzrosta w stosunku do roku poprzedniego o 15,2 pkt proc. Znaczny wzrost
stopy zadtuzenia spowodowany byt przede wszystkim zmniejszeniem kapitatow
wiasnych w wyniku decyzji zwigzanej z umorzeniem warto$ci firmy oraz wysokim w
roku obrotowym odpisem wartosci firmy z konsolidacji.

Na zobowigzania dtugoterminowe sktadaty sie :
- dtugoterminowe kredyty bankowe — 35.000 tys. zi,

- zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtugoterminowych dtuznych papieréw
wartosciowych — 80.000 tys. zt

W roku 2000 PGF S.A. wyemitowata 400 szt. 3-letnich, niezabezpieczonych

obligacji na okaziciela o wartosci nominalnej 80.000 tys. zt . Srodki pozyskane z
emisji obligacji przeznaczono na finansowanie inwestycji kapitatowych. Wartosé
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wyemitowanych obligacji stanowita na dzien 31.12.2000 r. 65,1% kapitatow wiasnych
Grupy Kapitatowej PGF S.A.

- pozostate zobowigzania diugoterminowe — 28.703 tys. zt ( w tym 21.803
tys. zt z tytutu zakupu przedsiebiorstwa od Skarbu Panstwa oraz 6.860 tys. zt z
tytutlu umowy o odptatne korzystania z mienia Skarbu Panstwa — w zwigzku z
przejeciem udziatow w Cefarmach )

Udziat w sumie bilansowej zobowigzan dtugoterminowych w roku 2000 wyniost
12,5% (w roku 1999 1,9%).

W  strukturze krotkookresowych obcych zZrodet finansowania przewazaty
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktérych udziat w sumie bilansowej wynosit
48,1%, kredyty bankowe - 17,3 % oraz zobowigzania z tytulu emisji bonéw
komercyjnych 6,9%. Poniewaz wskaznik rotacji zobowigzan na koniec 2000 r.,
podobnie jak wskaznik rotacji naleznosci, jest znieksztatcony nie zostat
przedstawiony.

Mimo wzrastajgcej stopy zadtuzenia Spotka zachowata réwnowage finansowa.
Majatek trwaty byt pokryty w 148,4% kapitatem dlugookresowym (kapitat
dtugookresowy = kapitat wtasny + zobowigzania dtugoterminowe).

Wskazniki ptynnosci ksztattowaty sie na zadawalajagcym poziomie i byly nieco lepsze
niz w roku ubiegtym.

Tabela 5 - Wskazniki ptynnosci Grupa Kapitatowa PGF S.A.

WSKAZNIK 31.12.2000 31.12.1999
PLYNNOSC BIEZACA 1,13 1,07
PLYNNOSC SZYBKA 0,88 0,80

ptynnos¢ biezaca = majatek obrotowy / zobowigzania biezgce
ptynnos¢ szybka = (majatek obrotowy —zapasy ) / zobowigzania biezgce

INWESTYCJE

Ocena mozliwosci realizacji zatozen inwestycyjnych
W roku 2000 naktady inwestycyjne w Grupie PGF S.A. wyniosty 110.190 tys. zt
z tego:

- na inwestycje kapitatowe — 86.196 tys. zi,

- nainwestycje rzeczowe - 23.994 tys. zi.
Najwieksze inwestycje kapitatowe to zakup udziatow Cefarm Olsztyn Sp. z o.o0.
( aktualnie PGF S.A. posiada 100% udziatéw) oraz akcji PZF Cefarm Lublin S.A.
( aktualnie 97,03%)

Finansowanie inwestycji kapitatowych

Zakup udziatébw Cefarm Olsztyn Sp. z 0.0. oraz akcji PZF Cefarm Lublin SA zostat
sfinansowany $rodkami z emisji obligacji $rednioterminowych. Stosowna umowa
zostata podpisana w dniu 12.01.2000r z Bankiem Pekao S.A. w sprawie
zorganizowania i obstugi Emisji Obligacji PGF S.A. Spoétka wyemitowata w 2000 r. 3-
letnie obligacje o wartosci nominalnej 80.000 tys. zt.
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Inwestycje planowane.

W okresie najblizszych 12 miesiecy Grupa zamierza przeznaczy¢ na finansowanie
inwestycji w rzeczowy majatek trwaty 22.488 tys. zt. Planuje sie rowniez nabyc¢
pozostate akcje Cefarm Bydgoszcz S.A. oraz PZF Cefarm Lblin S.A.

Zrodtem finansowania inwestycji bedzie kapitat wtasny.

OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Zmiany w sktadzie oséb zarzadzajacych

1) W dniu 19.04.2000r. powotano do Zarzadu PGF S.A. Krzysztofa Woijtasa, na
stanowisko Cztonka Zarzadu ds. zaopatrzenia aptek szpitalnych.

2) W dniu 08.06.2000 r. Uchwatg Rady Nadzorczej zostalty dokonane nastepujace
zmiany w Zarzadzie PGF S.A.:

Ze sktadu Zarzadu zostaty odwotane nastepujgce osoby:

Krzysztof Stachon - petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu,

Grazyna Woszczalska - Kowalska - petnigca funkcje Wiceprezesa Zarzadu,

Anna Stachon - petnigca funkcje Cztonka Zarzadu,

Krzysztof Wojtas - petnigcy funkcje Cztonka Zarzadu.

Jednoczes$nie zmieniono funkcje w Zarzadzie nastepujgcym osobom:

Anna Biendara - dotychczas Wiceprezes Zarzadu obecnie petni funkcje Cztonka
Zarzadu ds. finansowych,

Zbigniew Molenda - dotychczas Wiceprezes Zarzadu - obecnie petni funkcje Cztonka
Zarzadu ds. zaopatrzenia.

Zmiany w Zarzadzie byty zwigzane z przygotowaniami do restrukturyzacji Grupy PGF
SA.

Skfad Zarzadu PGF S.A. na dzien 31.12.2000 r.:

Jacek Szwajcowski - Prezes Zarzadu,

Zbigniew Molenda — Czlonek Zarzadu,

Anna Biendara — Cztonek Zarzadu

Stawomir Dudek —  Czionek Zarzadu

3) Z dniem 31.01.2001 r. zrezygnowat z petnienia funkcji Czionka Zarzadu PGF
S.A. ds. informatyki Stawomir Dudek.

4) W dniu 01.06.2001 r. powotano do Zarzadu PGF S.A. Aleksandre Szyndler na
stanowisko Cztonka Zarzadu ds. Sprzedazy.

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

Jacek Szwajcowski Prezes Zarzadu,
Zbigniew Molenda Cztonek Zarzadu,
Anna Biendara Cztonek Zarzadu,

Aleksandra Szyndler Czionek Zarzadu

Zmiany w skfadzie oséb nadzorujacych

1) Z dniem 31.05.2000 r. z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej zrezygnowat
Andrzej Olechowski. Powodem byto podjecie decyzji o kandydowaniu na urzad
Prezydenta Rzeczpospolitej Polskie;.
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2) W dniu 31.07.2000 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dokonato wyboru
nowego skfadu Rady Nadzorczej Spotki .

W zwigzku z zakonczeniem kadencji przestata petni¢ funkcje w Radzie Nadzorczej
Irena Rej. Do Rady Nadzorczej nowej kadenciji zostaty powotane w trybie Par. 13 ust.
1 statutu Spotki nastepujace osoby:

Andrzej Kaminski (petnit funkcje w Radzie Nadzorczej poprzedniej kadencji),
Krzysztof Stachon,

Edward Podbiot (petnit funkcje w Radzie Nadzorczej poprzedniej kadenciji),

Adam Zyguta,

Ignacy Przystalski,

Jerzy Leszczynski (petnit funkcje w Radzie Nadzorczej poprzedniej kadencji).

Ponadto w trybie gtosowania na WZA zostaty powotane do Rady Nadzorczej
nastepujace osoby:

Marek Budzisz (petnit funkcje w Radzie Nadzorczej poprzedniej kadenc;ji),

Krzysztof Kilian (petnit funkcje w Radzie Nadzorczej poprzedniej kadenciji),

Hubert Janiszewski (petnit funkcje w Radzie Nadzorczej poprzedniej kadencji).

Wynagrodzenia 0oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych

W okresie sprawozdawczym wyptacono wynagrodzenia w nastepujgcych kwotach:
- cztonkom Zarzadu  2.054 tys. zt
- czlonkom Rady Nadzorczej 325 tys. zt
Wynagrodzenie wyptacone Czionkom Zarzadu za 2000 r. w skitadzie na dzien
31.12.2000 r. wyniosto 1.356 tys. zt.
Czionkowie Zarzadu pobrali wynagrodzenie w spoétkach zaleznych w kwocie
68 tys. zi.
Osoby Nadzorujgce Spétke pobraty wynagrodzenia w spotkach zaleznych w kwocie
66 tys. zt oraz w PGF S.A. z innych tytutow niz udziat w Radzie 315 tys. zt.

Wartos¢ wszystkich nie sptaconych pozyczek udzielonych przez emitenta osobom
zarzadzajgcym

W okresie 2000 r. nie udzielano kredytow, pozyczek i gwarancji Cztonkom Zarzadu
oraz osobom nadzorujgcym. Zadtuzenie Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej z
tytutu pozyczek udzielonych w wyniku realizacji programu opcji menadzerskich na
dzien 31.12.2000 r. wynosi:

- Czionkowie Zarzadu — 673 tys. zi,

- Czlonkowie Rady Nadzorczej — 1.109 tys. zt.
Ponadto zadtuzenie Cztonka Rady Nadzorczej w kwocie 800 tys. zt stanowi pozyczke
udzielong w m-cu lutym 1999 r. tj. w okresie kiedy nie petnit funkcji w organie
nadzorczym PGF S.A.

taczna liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji i udziatéw w jednostkach grupy
kapitatowej emitenta, bedacych w posiadaniu 0séb zarzadzajacych i nadzorujacych.

Na dzien 31.12.2000r. Cztonkowie Zarzadu posiadali nastepujaca ilos¢ akcji Spofki:
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Imie llosé Wartos$¢
i Nazwisko Posiadanych nominalna
Akcji w PLN
Jacek Szwajcowski 1902 462 3 804 924
Zbigniew Molenda 836 132 1672 264
KIPF Sp. zo.0.* 1269 327 2 538 654
Anna Biendara 8170 16 340
Stawomir Dudek** 9 345 18 690

*Jedynymi udziatowcami spétki KIPF Sp. z 0.0. (Korporacja Inwestycyjna Polskiej Farmacji
Sp. z 0.0.) sg Panowie Jacek Szwajcowski i Zbigniew Molenda
**Pan Stawomir Dudek przestat petni¢ funkcje Cztonka Zarzadu PGF w dniu 31.01.2001 .

Czionkowie Zarzadu nie posiadali akcji lub udziatbw w innych spétkach Grupy
Kapitatowej PGF S.A. z wyjatkiem posiadania przez Stawomira Dudka 150.001 akc;ji
w spétce Clinika.pl S.A. o wartosci 1.500.010 zt (w ktorej PGF S.A. posiada 25%
akcji ) w wyniku wykonania umowy powierniczej z PGF S.A.

Na dzien 31.12.2000 r. Czlonkowie Rady Nadzorczej posiadali nastepujaca ilo$¢
akcji Spotki:

Imie llos¢ Wartos¢
i Nazwisko Posiadanych nominalna
AKciji w PLN
Jerzy LeszczynsKi 10 000 20 000
Hubert Janiszewski 10 000 20 000
Marek Budzisz 7 200 14 400
Krzysztof Kilian 7 200 14 400
Andrzej Kaminski 746 000 1492 000
Edward Podbiot 730 400 1 460 800
Krzysztof Stachon 721 800 1443 600
Adam Zyguta 221 200 442 400
Ignacy Przystalski 58 900 117 800

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji lub udziatbw w innych spétkach
grupy kapitatowej PGF S.A.

ZATRUDNIENIE

Przecietne zatrudnienie w 2000r w spoétkach zaleznych objetych konsolidacjg oraz
jednostce dominujgcej wynosito 3.559 oséb, w tym na stanowiskach robotniczych
1.337 0s0Ob oraz 2.222 osoby na stanowiskach nierobotniczych.

Umowy znaczace dla dziatalno$ci gospodarczej emitenta

- umowy wspOfpracy — wymiana handlowa realizowana jest w oparciu o
kazdorazowo sktadane zamowienia. Jezeli Grupa PGF S.A. zawiera umowy
handlowe majg one charakter ramowy i regulujg przede wszystkim indywidualne dla
kazdej umowy warunki wspotpracy. Z uwagi na indywidualny charakter kazdej
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umowy w wiekszosci przypadkow umowy zawierajg takze klauzule poufnosci
dotyczgcg warunkow wspotpracy.

- umowy pomiedzy akcjonariuszami —

Prezes Zarzadu PGF S.A. Jacek Szwajcowski oraz Cztonek Zarzadu Zbigniew
Molenda, ktérzy sg znaczacymi akcjonariuszami PGF S.A. ,wniesli w formie wktadu
niepienieznego do spétki ,Korporacja Inwestycyjna Polskiej Farmacji” Sp. z o.0. ,
ktérej sg jedynymi udziatowcami ,akcje PGF S.A. KIPF Sp. z o0.0. posiadata
1.269.327 akcji PGF S.A., co daje na dzien 31.12.2000 r. 5,7% gtoséw na WZA.

- umowy ubezpieczeniowe — Grupa Kapitatowa jest strong wielu o réznym
charakterze umow ubezpieczeniowych .

Ponizej przedstawiono rodzaje i kwoty ubezpieczen.

Rodzaj ubezpieczenia Kwota objeta
ubezpieczeniem w tys. zt
Ubezpieczenie mienia w systemie wszystkich ryzyk 433.068
Ubezpieczenie fadunku w transporcie 2.300
Ubezpieczenie zysku utraconego 99.000
Ubezpieczenie OC cztonkdéw Zarzadu 5.000

Ponadto spotka jest strong umoéw ubezpieczenn komunikacyjnych.(OC, AC,NW) .

Zmiany w powigzaniach organizacyjno-prawnych emitenta z innymi podmiotami oraz
agtdwne inwestycje krajowe i zagraniczne, w tym inwestycje kapitatowe dokonane
poza jego grupg kapitatowa oraz opis metod ich finansowania

1) W dniu 03.01.2000 r. spotka nabyta od powiernika oraz pozostatych udziatowcéw
Cefarm-Olsztyn Sp. z o0.0. tacznie 4.241 udziatdw tej spotki o tgcznej wartosci
nominalnej 2.120,5 tys. zt stanowigcych 99,9% udziatu w kapitale oraz 99,9% gtosow
na Zgromadzeniu Wspolnikow tej spotki.

2) W dniu 03.02.2000 r. spotka otrzymata zawiadomienie o zarejestrowaniu przez
sad podwyzszenia kapitatu akcyjnego spotki PZF CEFARM-LUBLIN S.A. w drodze
emisji akcji serii B, ktora w catosci zostata objeta przez PGF S.A.

PGF S.A. nabyta od dotychczasowych akcjonariuszy pakiet akcji serii A osiggajac w
sumie 80,4% udziat w kapitale akcyjnym PZF CEFARM-LUBLIN S.A. (uwzgledniajac
akcje serii B). Posiadane akcje uprawniaty do 80,4% gtoséw na WZA CEFARM-
LUBLIN.

3) W dniu 24.06.2000r spétka nabyta 4 udziaty w "ENE" sp. z 0.0., 0 tgcznej wartosci
2.000 zt, stanowigcych 50% w kapitale udziatowym spotki. Udziaty te zostaty zbyte w
2000 r.

4) W dniu 04.10.2000 r. nastapito potaczenie PGF S.A. z PZF "CEFARM-POZNAN"
S.A. W zwigzku z potgczeniem Zarzad PGF dokonat w dniu 04.10.2000 r. przydziatu
akcji serii M PGF S.A. w tacznej liczbie 1.246.563 akcjonariuszom PZF "CEFARM-
POZNAN" S.A., ktérzy w dniu wykres$lenia tej spétki z Rejestru Handlowego posiadali
jej akcje. Za kazde 15 akcji PZF "CEFARM-POZNAN" S.A. akcjonariusze tej spotki
otrzymali 337 akcji serii M. Ponadto akcjonariusze PZF Cefarm Poznan S.A.
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otrzymali dodatkowo tacznie 166.455 akcji PGF S.A. wczesniejszych emisji nabytych
przez Spotke w obrocie wtérnym.

5 ) W dniu 8 listopada 2000 r., Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. objeta 149.999
akcji serii A o tacznej wartosci nominalnej 1.499.990 zt, stanowigcych 25% udziatu w
kapitale akcyjnym spotki o nazwie "CLINIKA.PL Spétka Akcyjna" powotanej przez
PGF SA wraz z ComputerLand S.A. Kapitat akcyjny zawigzanej spotki wynosi
6.000.000 zt. Inwestycja finansowana jest kapitatem wtasnym. Ponadto 25,0%
udziatu w kapitale akcyjnym spotki o wartosci nominalnej 1.500.010 zt  objat
powiernik wskazany przez PGF SA.

W dniu 16 maja 2001 w wyniku wykonania umowy powierniczej nastgpito
przeniesienie na PGF S.A. witasnosci 130.001 akcji serii A o wartosci nominalnej
1.300.010 zt. Obecnie PGF S.A. posiada 280.000 akc;ji serii A spotki Clinika.pl S.A. o
warto$ci nominalnej 2.800.000 zt , co stanowi 46,67% kapitatu i uprawnia do 46,67%
gtoséw na WZA.

Przedsiewziecie ma charakter diugoterminowy i jest zwigzane z realizacjg strategii
PGF S.A. zmierzajacej do utworzenia specjalistycznego portalu medycznego.

Transakcje z podmiotami powiazanymi, ktérych jednorazowa lub tgczna wartos¢ kilku
transakciji zawartych przez dany podmiot powigzany w okresie 12 miesiecy stanowi
wyrazong w ziotych réwnowartosé kwoty 500.000 EURO

Podmiot dominujacy taczy ze spotkami zaleznymi szereg umow, a wspétpraca ma
charakter wielowymiarowy. Celem zawartych uméw jest z jednej strony uzyskanie
efektu skali z drugiej zas przeptyw wiedzy i technologii w ramach holdingu.

Na podstawie umoéw handlowych ze spotkami zaleznymi PGF S.A. prowadzi
zaopatrzenie tych spétek. W okresie sprawozdawczym spotka dominujgca sprzedata
do spotek zaleznych towary za kwote 1.897.365 tys. zt , co stanowito 87,5%
sprzedazy ogotem. taczna wartos¢ wzajemnych transakcji z tytutu sprzedazy
towaréow handlowych pomiedzy podmiotami w Grupie wyniosta 2.045.783 tys. zt. Po
uwzglednieniu wylaczen konsolidacyjnych  przychody ze sprzedazy towardw
wewnatrz Grupy w ramach spoétek nie objetych konsolidacjg wynoszg 295.606
tys. zt.

Ponadto zostaty zrealizowane wzajemne transakcje z tytutu sprzedazy
produktow, gtéwnie ustug. Laczna wartos¢ tych transakcji w 2000 roku zamkneta sie
kwotg 37 152 tys. zt. Po uwzglednieniu wytgczen konsolidacyjnych sprzedaz ustug w
ramach Grupy Kapitatowej pomiedzy spétkami zaleznymi nie objetymi konsolidacjg
wyniosta 14 450 tys. zt.

Poza tym nie wystgpity transakcje z podmiotami powigzanymi, ktérych jednorazowa
lub taczna warto$S¢ kilku transakcji zawartych przez dany podmiot powigzany w
okresie 12 miesiecy stanowi wyrazong w ziotych réwnowartos¢ kwoty 500.000
EURO.

Umowy o zaciggnietych kredytach i pozyczkach
Informacje 0 zaciggnietych kredytach i pozyczkach oraz terminach ich
wymagalnosci zawiera ponizsze zestawienie:

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW BANKOWYCH | POZYCZEK

Kwota kredytu / Kwota kredytu /
Nazwa Siedziba pozyczki wg umowy pozyczki pozostata do | Termin splaty
splaty
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| | tys. zt waluta tys. zt waluta |

1. ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW BANKOWYCH | POZYCZEK

Fortis Bank (Polska) S.A. todz 10 000 PLN 10 000 PLN 19-06-2002

LG Petro Bank S.A. Lodz 20 000 PLN 20 000 PLN 17-05-2002

Raiffeisen Bank Warszawa 5000 PLN 5000 PLN 28-02-2002

Polska SA

2. ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW BANKOWYCH | POZYCZEK

Bank Handlowy todz 14 000 PLN 11785 PLN 22-05-2001

w Warszawie S.A.

Bank Handlowy to6dz 9000 PLN 9000 PLN 23-11-2001

w Warszawie S.A.

Bank Handlowy tédz 70 000 PLN 20 680 PLN 06-12-2001

w Warszawie S.A.

Citibank (Poland) S.A. w Katowice 2 000 PLN 1004 PLN bez term.

Warszawie

Citibank (Poland) S.A. w Warszawa 2 000 PLN 2 000 PLN 24-04-2001

Warszawie

Citibank (Poland) S.A. w Warszawa 5000 PLN 5000 PLN 29-03-2001

Warszawie

BRE Bank S.A. todz 12 000 PLN 10 719 PLN 29-07-2001

LG Petro Bank S.A. Lodz 5900 PLN 5900 PLN 01-09-2001

Kredyt Bank S.A. Katowice 20 000 PLN 20 000 PLN 08-08-2001

Kredyt Bank S.A. todz 3000 PLN 2 306 PLN 26-10-2001

Kredyt Bank S.A. Katowice 25000 PLN 21873 PLN 10-05-2001

Kredyt Bank S.A. Katowice 15000 PLN 15 000 PLN 08-11-2001

Kredyt Bank S.A. Katowice 12 000 PLN 12 000 PLN 14-02-2001

WBK S.A. todz 51 000 PLN 47 904 PLN 07-10-2001

WBK S.A. Katowice 4 000 PLN 3338 PLN 07-10-2001

WBK S.A. Poznan 7 000 PLN 6 687 PLN 07-10-2001

PBK SA tomza 3500 PLN 3500 PLN 01-03-2001

Raiffeisen Bank Warszawa 3000 PLN 0 PLN 26-01-2001

Polska SA

Bank Slgski SA Bydgoszcz 1 500 PLN 0 PLN 01-10-2001

Bank Slaski SA Bydgoszcz 500 PLN 500 PLN 01-10-2001

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

1. ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Dtuzne papiery Wartosé Wartosé Dodatkowe
wartosciowe wg rodzaju nominalna poszczegodlnych Termin wykupu prawa
(tys. zt) transzy ( tys. zt)
Bank Pekao S.A. - Grupa 80 000 40 000 12-01-2003 Niezabezpieczon
Pekao S.A. 40 000 21-03-2003 e obligacie na
okaziciela

2. ZOBOWIAZANIA }(R()TKOTERMINOWE Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Bank Pekao S.A. - Grupa 40 000 30 000 01-02-2001 Bony
Pekao S.A. Warszawa 10 000 07-03-2001 komercyjne
12 920 15-01-2001
Bank Handlowy w 6 000 19-02-2001
Warszawie S.A. 70 000 1000 18-01-2001 Bony handlowe

1200 08-02-2001
10 400 18-01-2001

Raiffeisen Bank 1300 12-01-2001 Bony
Polska S.A. Warszawa komercyjne
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Pozyczki udzielone jednostkom grupy kapitatowej

W roku 2000 PGF S.A. udzielita pozyczek jednostkom Grupy Kapitatowej na
kwote 3.089 tys. zt

PGF S.A. zawarta w dniu 15.05.2000r. umowe pozyczki z Urtica Zaopatrzenie
Farmaceutyczne Szpitali Sp. z 0.0. w kwocie 3 min zt. Pozyczka zostata sptacona w
dniu 15.06.2000 r.

PGF S.A. posiada 100% udziatéw w Urtica Zaopatrzenie Farmaceutyczne Szpitali
Sp. zo.0.

Ponadto w roku 2000 udzielono pozyczek jednostkom zaleznym na kwote
89 tys. zt.

Istotne pozycje pozabilansowe

Zobowigzania warunkowe wynoszg 70 028 tys. zt., w tym poreczenia i gwarancje
52 670 tys. zt. Udzielono poreczen i gwarancji 5 firmom na tgczng kwote 20 327 tys.
zt oraz poreczeh w postaci weksli wystawionych jako zabezpieczenie spfaty
kredytow.

W ogolnej kwocie udzielonych gwarancji 20 000 tys. zt dotyczy gwarancji udzielonej
na rzecz nabywcéw bondéw diuznych emitowanych przez podmiot zalezny od PGF
S.A.

Ponadto wystawiono weksle gwarancyjne dla 12 dostawcdw na tgczng kwote 12 343
tys. zt., za$ dalszym 5 dostawcom wystawiono weksle in blanco do wysokosci
zobowigzan.

Podmiot dominujacy nie udzielat Zzadnych gwarancji i poreczen spétkom wchodzacym
w sktad Grupy Kapitatowej.

W zobowigzaniach warunkowych ujeto wszelkie zobowigzania wynikajace z
zawartych kontraktow pracowniczych.

Woptywy z emisji

W zwigzku z transakcjg przytaczenia w dniu 4.10.2000r PZF Cefarm Poznan S.A.,
zostata zrealizowana emisja o0 charakterze pofgczeniowym. taczna ilosé
wyemitowanych akcji wyniosta 1.246.563 o wartosci nominalnej 2.493 tys. zt.
Akcje otrzymaty osoby, bedgce akcjonariuszami spotki przytgczanej w  dniu
wykreslenia PZF Cefarm Poznan S.A. z rejestru handlowego.

Emisja podwyzszyta kapitat podstawowy PGF S.A. do wartosci 24.471 tys. zt.

Roéznice w prognozie i zrealizowanych wynikach

Publikowane prognozowane wyniki Grupy PGF S.A. za rok 2000 zawieraty dane pro
forma z Cefarm Poznanh Sp. z o0.0.. Poniewaz Spotka ta nie jest objeta konsolidacjg
w sprawozdaniu za rok 2000 wyniki prognozowane i uzyskane nie sg poréwnywaline.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzeh majacych wplyw na wynik z dziatalnosci
gospodarczej

1) Zarzad Grupy PGF S.A. podjat decyzje o jednorazowym umorzeniu na koniec
2000 roku dodatniej wartosci firmy, ktérg pierwotnie planowano amortyzowac przez
20 lat.
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taczna wartosc firmy powstata po przeprowadzeniu pieciu procesoéw potaczeniowych
wyniosta 112.235 tys. zt. , natomiast nieplanowany odpis na koniec roku 2000
104.638 zt.

taczna kwota umorzenia dodatniej wartosci firmy zmniejszyta znaczaco, bo o
109.434 tys. zt wynik osiggniety przez Grupe Kapitatowg w roku sprawozdawczym.
Jednorazowe umorzenie spowodowato wyeliminowanie nabytej wartosci firmy z
aktywoéw bilansu na koniec 2000 r., a przez to wptyneto na strukture aktywow. Udziat
wartosci niematerialnych i prawnych w sumie bilansowej na dzien 31.12.2000
wyniést 1,3% a na koniec roku 1999 - 10,7%.

2) Zarzad Grupy PGF S.A. podjat decyzje o jednorazowym umorzeniu pozostate;
wartosci firmy z konsolidacji w roku 2000 w kwocie 54.278 tys. zt , ktorg pierwotnie
planowano amortyzowac przez 13 miesiecy.

Warto$¢ firmy z konsolidacji powstata jako nadwyzka ceny nabycia udziatow nad
odpowiadajgcg im czes¢ aktywow netto wedtug ich wartosci rynkowe.

Wartos¢ poczatkowa wartosci firmy z konsolidacji wszystkich spoétek objetych
sprawozdaniem skonsolidowanym za rok 2000 wyniosta 71.480 tys. zt

3) Wynik roku 2000 zmniejszyty réwniez odpisy aktualizujgce wartos¢ finansowego
majatku trwatego w wysokosci 1.907 tys. zt . Dokonano wyceny bilansowej akdji
PGF S.A. notowanych na gietdzie wedtug kursu gietdowego na dzien bilansowy
oraz przeceniono udziaty kilku spétek zaleznych. Przecena udziatéw w spétkach jest
gtébwnie nastepstwem procesu restrukturyzacji Grupy Kapitatowej, zgodnie z ktérym
nastgpita reorganizacja zakresu i sposobu dziatania niektérych spétek. Wigzato sie
to z koniecznoscig skorygowania wartosci ksiegowej tych spotek do wartosci
kapitatow wiasnych.

Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju przedsiebiorstwa

Istotnym czynnikiem zewnetrznym, dla rozwoju Grupy w 2000 roku byto wejscie w
zycie dnia 1.05.2000 r Rozporzadzenia Ministra Finansow °, ktére zmienito poziom
hurtowej marzy urzedowej z 14,3% do 11,0% i wptyneto bezposrednio na obnizenie
marzy uzyskanej przez Spotke.

*

- Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 31 marca 2000 r. w sprawie wprowadzenia obowigzku
stosowania marz urzedowych oraz zasad stosowania cen w obrocie importowanymi lekami gotowymi,
surowicami i szczepionkami oraz $rodkami antykoncepcyjnymi.

Z innych zewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju holdingu nalezy wymieni¢
niewielkg dynamike rynku lekow w Polsce oraz proces konsolidacji branzy hurtowe;j
dystrybucji lekow, ktory zaostrza walke konkurencyjng i powoduje presje na
obnizanie marz. Zjawisko to rekompensowane jest poprzez rozpoczecie wdrazania
restrukturyzacji Grupy, ktora bedzie zmierzata do obnizki kosztow.

Rosngce stopy procentowe spowodowaty wzrost kosztéw finansowych ponoszonych
przez Grupe Kapitatowg w roku 2000.
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Proces restrukturyzacji w Grupie Kapitatlowej PGF S.A.
(stan na koniec 2000 roku)

Od poczatku roku 2000 zostat rozpoczety projekt restrukturyzacji Grupy Kapitatowej

PGF S.A. w zakresie sprzedazy i dystrybuciji, ktérego gtéwnymi zatozeniami sa:

» Scista rejonizacja kraju i wylacznos¢ geograficzna zwigzana z zaopatrzeniem
aptek przez poszczegoélne spotki z Grupy,

» optymalizacja kosztéw operacyjnych zwigzanych ze sprzedazg i dystrybucjg
poprzez wyeliminowanie obszaréw dublujacych sie operacji,

» optymalizacja posiadanych zasobow logistycznych oraz majatku obrotowego,

* ujednolicenie struktur organizacyjno prawnych podmiotow wchodzacych w sktad
Grupy,

» wprowadzenie jednolitej oferty dla klientbw i centralnych programéw
marketingowych.

W ramach restrukturyzacji zaktada sie rowniez wyodrebnienie dziatalnosci zwigzanej
z zaopatrzeniem farmaceutycznym szpitali oraz dziatalnoscig detaliczng poprzez
apteki nalezgce do spoétek zaleznych (Cefarm Lublin, Cefarm Poznan, Cefarm
Olsztyn i Cefarm Bydgoszcz).

Gtéwnym czynnikiem ryzyka przy procesie restrukturyzacji sprzedazy i
dystrybucji w poszczegolnych rejonach jest koniecznos$¢ przeprowadzenia konwersiji
czesci sprzedazy z "marek”, ktore wycofujg sie z dziatalnosci w danym rejonie na
"marki", ktére w nim pozostajg. Konwersja sprzedazy zwigzana jest najczesciej ze
zmiang spotki zaopatrujgcej dana apteke, a tym samym magazynu, z ktérego
nastepowata dostawa.

Proces wdrozenia programu restrukturyzacji zostat zainicjowany we
wszystkich rejonach. W wielu z nich obserwujemy wysokie zaawansowanie prac nad
wdrozeniem.

Planuje sie , ze do konca | potrocza 2001 roku powinien zakonczyc¢ sie proces
konwersji sprzedazy zwigzany z restrukturyzacjg a w drugiej potowie zakonczy sie
dostosowywanie procesow logistycznych do nowej organizacji sprzedazy i
dystrybuciji.

W ramach dziatah zmierzajacych do ujednolicenia struktur organizacyjno —
prawnych podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy oraz przygotowujacych Grupe do
prowadzenia centralnych programow marketingowych opracowano plan zmiany
nazw spotek zaleznych. 7 z nich zmienito juz nazwe na Polska Grupa
Farmaceutyczna Sp. z 0.0. ( Lewin Brzeski, Sosnowiec, Konin, t6dz, Gdansk,
Szczecin, Warszawa ) a pozostate przygotowuje sie do zmiany nazwy w najblizszym
czasie.

Traktujgc proces restrukturyzacji jako kolejny, po fazie konsolidacji, etap
rozwoju firmy Zarzgd ma SwiadomosC¢ i gtebokie przekonanie, ze wdrozenie
programu "Lider 2001" przyniesie istotne korzysci dla Spofki i jej akcjonariuszy
poprzez znaczng poprawe efektywnosci dziatania.

Zakonhczenie procesu restrukturyzacji powinno nastgpi¢ pod koniec roku 2001.

Zmiany w sposobie zarzadzania oraz w poziomie komputeryzacji
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Sposob zarzadzania jest $cisle zwigzany z rozbudowg Grupy Kapitatowej PGF S.A.
w wyniku przeprowadzonych akwizycji oraz rozpoczeciem procesow restrukturyzacii.
W strukturze holdingu powotano dwa nowe oddziaty, ktére rownolegle z Oddziatem w
Katowicach prowadzg dziatalnos¢ w zakresie organizacji i obstugi zaopatrzenia
spoétek zaleznych od PGF . Pozostata dziatalno$¢é w zakresie inwestyciji, finansowania
| zarzgdzania prowadzona jest w todzi.
Grupa dazy do zbudowania jednolitego systemu informatycznego w spétkach
zaleznych oraz podmiocie dominujgcym i jego oddziatach, w petni wspierajgcego
system organizacyjnym i logistyczny holdingu.
Na przestrzeni 2000 roku w poszczegdlnych obszarach dziatania zrealizowano
nastepujgce zadania w zakresie komputeryzacji:
1. Infrastruktura
a) Zakonczono budowe i integracje cyfrowej sieci transmisji danych, obejmujacej
wszystkie centra dystrybucji PGF.
b) Kontynuowano dopasowanie infrastruktury centrow przetwarzania danych do
standardow przemystowych.

c) Wypracowano i zaimplementowano szereg standardow dotyczacych
bezpieczenstwa systemow.
2. Systemy

a) Istotnie rozwinieto system centralnego zarzadzania zapasami uzupetniajgc go
o nowe, unikalne w skali branzy funkcje i opierajac go o funkcjonowanie
trzech niezaleznych, ale zintegrowanych centrow zaopatrzeniowych.
Systemem tym objeto wszystkie spotki wechodzace w skfad Grupy.

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

c) Rozpoczeto  dostosowywanie  dotychczas  uzytkowanych  systemoéw
wspierajgcych najwieksze spotki Grupy do nowych wymagan organizacyjnych
i logistycznych, wynikajacych z rozpoczetego procesu restrukturyzaciji Grupy.

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

e) Zakonczono wdrazanie systemu pracy grupowej i poczty elektronicznej
obejmujgcego swym zasiegiem wszystkie spoétki i jednostki organizacyjne
Grupy.

3. Aspekty organizacyjne

a) Rozpoczeto wspétprace z firmg CLINIKA.PL, realizujgcq portal internetowy dla
podmiotéw zwigzanych organizacjg ochrony zdrowia w Polsce

b) Zgodnie z koncepcjg centralizacji funkcji informatyki, obok dziatéw Budowy i
Rozwoju Systeméw  Informatycznych [ Eksploatacji  Systemodw
Informatycznych powotano przy centrali PGF dziat Wdrozen i Eksploatacii
Systemow Transakcyjnych, majacy w szczegolny sposéb wspieraé realizacje
wdrozen zunifikowanego systemu obrotu towarowego PGF.

c) Kontynuowano prace Komitetu Sterujgcego Rozwojem Informatyki, w ktdrego
skfad wchodzg Gtowni Informatycy spotek i jednostek organizacyjnych PGF.

d) Kontynuowano realizacje scentralizowanego modelu podejmowania decyzji
inwestycyjnych.

e) Podpisano kolejne umowy z kluczowymi dostawcami technologii
informatycznych okreslajace dtugofalowe warunki wspotpracy, gwarantujace
okreslony poziom cen, a w wielu przypadkach znaczne rabaty.
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Dalsze prace zwigzane z tymi projektami bedg stanowity jeden z priorytetow w
tworzonym na przyszty rok planie wydatkéw inwestycyjnych.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub pos$rednio poprzez podmioty zalezne co
najmniej 5% w ogodlnej liczbie glosdéw na walnym zgromadzeniu emitenta.

Akcjonariuszy posiadajagcych ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu PGF
S.A. na dzien 31.12.2000r (wedtug informacji posiadanych przez Grupe) przedstawia
zestawienie:

Nazwa podmiotu posiadajacego Liczba Udziat w Liczba Udziat gtosow
LP. |pow. 5% gtoséw na WZA posiadanych kapitale gtosow na WZA(%)
akciji akcyjnym (%)

1 Jacek Szwajcowski 1902 462 15,55% 6 569 262 29,34%

2 Zbigniew Molenda 836 132 6,83% 3169 332 14,15%

3 KIPF Sp. zo.o. 1269 327 10,37% 1269 327 5,67%

4 Andrzej Kaminski 746 000 6,10% 2 407 520 10,75%

5 Edward Podbiot 730400 5,97% 1382200 6,17%

6 Krzysztof Stachon 721 800 5,90% 1373600 6,13%

7 Polish Enterprise Fund L.P. 751 115 6,14% 751 115 3,35%

W spoétce KIPF Sp. z 0.0. jedynymi udzialowcami sg Jacek Szwajcowski i Zbigniew Molenda.

Umowy w wyniku, ktérych moga w przysziosSci nastapi¢ zmiany w_proporcjach
posiadanych akciji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Nie wystepujg umowy o takim charakterze.

Kierunki Rozwoju Grupy Kapitatowej.

W roku 2000 zdotano ukonczyé proces budowania Grupy Kapitatowej, ktory
zdecydowanie umocnit holding na pozycji lidera rynku dystrybucji farmaceutycznej w
Polsce. Jednoczesnie juz w roku 2000 podjete zostaly dziatania w Kkierunku
opracowania i rozpoczecia wdrozenia programu restrukturyzacji dziatania Grupy
Kapitatowej PGF. Restrukturyzacja jako kolejny po konsolidacji krok w rozwoju PGF
pozwoli na uzyskanie zaktadanych efektow synergii i lepsze wykorzystanie efektow
skali dziatalnosci.

Proces restrukturyzacji bedzie determinowat rozwoj Grupy PGF S.A. w roku
2001. Wdrozenie w 2001 roku nowego modelu sprzedazy i dystrybucji pozwoli
Grupie ujednolici¢ oferte dla klientow, w petni wyeliminowaé wewnetrzng
konkurencje, zoptymalizowac koszty operacyjne w zakresie logistyki i sprzedazy oraz
usprawni¢ zarzadzanie kapitatem obrotowym. Planuje sie zakonczy¢ gtowne
dziatania zwigzane z restrukturyzacja do konca roku 2001. Prowadzona
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restrukturyzacja obok oszczednosci kosztéw operacyjnych powinna przyczynic sie do
zmniejszenia zadtuzenia kredytowego.

Jednoczesnie bedg prowadzone dziatania w zakresie uruchomienia
centralnych programéw marketingowych w celu aktywizacji sprzedazy w
zrestrukturyzowanych rejonach oraz w kierunku zmiany struktury finansowania
zewnetrznego Grupy ze szczegolnym uwzglednieniem finansowania
pozabilansowego (miedzy innymi rozwijanie programow sekurytyzacyjnych).

W miare postepu procesow integracji i restrukturyzacji Grupa Kapitatowa

bedzie réwniez podejmowata dziatania w zakresie ujednolicenia i integracji systemow
komputerowych dziatajgcych w spotce dominujgcej oraz spétkach zaleznych.
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