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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej Pharmena S.A.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Pharmena (,,Grupa”), w ktorej jednostka dominujaca jest Pharmena S.A. (,,jednostka
dominujaca”), z siedziba w todzi, przy ul. Wolczanskiej 178, na ktdre sktada sig:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzier 31 grudnia 2014 roku,

—  skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2014
roku,

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym za rok obrotowy konczacy sie dnia
31 grudnia 2014 roku,

-  skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy konczacy sie dnia
31 grudnia 2014 roku,

—  dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad jednostki dominujace]j.

Zarzad jednostki dominujacej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330,
z pdzn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa
i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy oraz o prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych
podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1/ rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

2/ krajowych standarddw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow
w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki
sposob, aby uzyskac racjonalna pewnosc, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujaca i jednostke zalezna zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkow,
sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - dokumentacji, z ktorych wynikaja
liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa ocene
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacii majatkowej 1 finansowe]j
Grupy na dzien 31 grudnia 2014 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy konczacy
sie dnia 31 grudnia 2014 roku,

b) zostato sparzadzone zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowaosci
Grupy oraz przepisami wydanego na podstawie ustawy o rachunkowosci Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 25 wrze$nia 2009 roku w sprawie szczegdtowych zasad sporzadzania
przez jednostki inne niz banki, zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji skonsolidowanych
sprawozdan finansowych grup kapitatowych (Dz. U. 2009, nr 169, poz. 1327),

c) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowiazujacymi Grupe.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy o rachunkowosci,
azawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sa z nim zgodne.

Warszawa, 9 marca 2015 roku

BDO Sp. z 0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

Klu iegly rewident przeprowadzajacy badanie:

Biegty Rewident
nr ewid. 9841
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Raport z hadania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Pharmena
za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2014 roku

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace jednostke dominujaca

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej Pharmena (,,Grupa”) jest Pharmena Spotka Akcyjna
(,jednostka dominujaca”, ,,Spdtka™).

Siedziba jednostki dominujacej jest Lodz, ul. Wolczanska 178.

Zgodnie z wpisem do rejestru i statutem Spotki przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujace]j jest
m.in.:

— produkcja chemikaliow i wyrobow chemicznych,

— sprzedaz hurtowa perfum i kosmetykow,

— sprzedaz hurtowa wyrobow farmaceutycznych i medycznych,

— badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych.
Jednostka dominujaca dziata na podstawie:

— statutu Spotki sporzadzonego w formie aktu notarialnego dnia 25.03.2008 roku (Rep A 1591/2008)
wraz z pézniejszymi zmianami,

— Kodeksu spotek handlowych.

W dniu 17 kwietnia 2008 roku jednostka dominujaca zostata wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego w Sadzie Rejonowym dla todzi - Srédmiescia w todzi, w XX Wydziale Gospodarczym
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 304079.

Spotka ma nadany numer identyfikacji podatkowej NIP: 728-24-67-846 oraz numer REGON: 473085607

Kapitat zaktadowy jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2014 roku wynosit 879 505,20 zt
i dzielit sie na 8 795 052 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

W 2014 roku oraz do dnia zakoriczenia badania nie nastgpity zmiany kapitatu zaktadowego.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku akcjonariat jednostki dominujacej zgodnie z informacja Zarzadu
przedstawiat sie nastepujaco:

Liczba

Akcjonariusz posiadanych akcji  Udziat w kapitale

Pelion wraz ze spotkami zaleznymi 4 036 541 45,89%
Jerzy Gebicki 855 500 9,73%
Korporacja Inwestycyjna Polskiej Farmacji Sp. z o0.0. 607 512 6,91%
Konrad Palka 552 881 6,29%
Max Welt Holdings Limited z siedziba Larnaca, Cypr 465 590 5,29%
Robert Bozyk 441 000 5,01%
Akcji w wolnym obrocie (free float) 1836 028 20,88%
RAZEM 8 795 052 100,00%

Kapitat wtasny jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2014 roku wynosit 37 998 998,53 zt.

Funkcje kierownika Grupy sprawuje Zarzad jednostki dominujacej.

BDO Sp. z 0.0. )




Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Pharmena
za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2014 roku

Na dzien 31 grudnia 2014 roku cztonkami Zarzadu jednostki dominujacej byli:

- Konrad Palka - Prezes Zarzadu
- Marzena Wieczorkowska - Wiceprezes Zarzadu
- Anna Zwolinska - Wiceprezes Zarzadu

W badanym okresie i do dnia zakonczenia badania sktad Zarzadu jednostki dominujacej nie ulegt
zmianie.

2. Sktad Grupy Kapitatowej

Jednostkowe sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej za rok obrotowy konczacy sie dnia
31 grudnia 2014 roku zostato zbadane przez BDO Sp. z 0.0. i uzyskato opinie bez zastrzezen.

W sktad Grupy Kapitatowej Pharmena na dzied 31 grudnia 2014 roku wchodzity nastepujace
jednostki zalezne (bezposrednio i pasrednio):

Nazwa jednostki Podmiot uprawniony Rodzaj opinii Metoda konsolidacji
do badania

Cortria Corporation Nie podlega Nd Petna
obowigzkowi badania

Wszystkie jednostki konsolidowane miaty ten sam dzien bilansowy co jednostka dominujaca.

3. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony i biegtego rewidenta

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Pharmena za 2014 rok
zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej lzby Biegtych
Rewidentow pod nr 3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza jednostki dominujacej na podstawie uchwaty
nr 2/2014 z dnia 22 pazdziernika 2014 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 18 listopada 2014 roku,
pod kierunkiem kluczowego biegtego rewidenta Artura Staniszewskiego (nr ewidencyjny 9841).
Badanie przeprowadzono w okresie od dnia 16 lutego 2015 roku, z przerwami, do daty wydania
opinii.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0., jej zarzad oraz biegty rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej 1 niezaleznej opinii
0 badanym sprawozdaniu finansowym - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649 z pdzn. zm.).

Kierownik jednostki dominujacej ztozyt wszystkie zadane przez biegtego rewidenta oswiadczenia,
wyjasnienia i informacje niezbedne do przeprowadzenia badania.

Nie nastapity ograniczenia zakresu badania oraz biegty rewident nie byt ograniczony w doborze
wtasciwych metod badania.

BDO Sp. z 0.0. 3
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Pharmena
za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2014 roku

4, Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia do dnia
31 grudnia 2013 roku zostato zbadane przez BDO Sp. z o0.0. i uzyskato opinie z badania bez
zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2013
roku zostato zatwierdzone uchwatg nr 5 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 10 czerwca
2014 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2013 rok ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym dnia
17 czerwca 2014 roku.

BDO Sp. z 0.0. 4



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Pharmena
za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2014 roku

Il. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze skonsolidowanego bilansu, skonsolidowanego rachunku
zyskow i strat oraz podstawowe wskazniki finansowe, w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za lata
ubiegte.

1. Podstawowe wartosci z bilansu i rachunku zyskoéw i strat (w tys. zt)

31.12.2014 BSUMY g4 499043 | BSUMY 4y 49909y | KSUMY
bilansowej bilansowej bilansowej

Aktywa trwate 2 591 15,4 2720 13,2 3332 287
Aktywa obrotowe 14 272 84,6 17 836 86,8 8 257 71,3
Aktywa razem 16 863 100,0 20 556 100,0 11 589 100,0
Kapitat wtasny 13 084 77,6 18 050 87,8 8979 72,5
Zobimnaaniat ey 3779 22,4 2506 12,2 2610 22,5
zobowigzania
Pasywa razem 16 863 100,0 20 556 100,0 11 589 100,0
Wyszczegdlnienie 2014 i 2013* % 2012 %

przychodow przychodow przychodow
Przychody ze sprzedazy 14 129 100,0 14 138 100,0 9130 100,0
Koszty sprzedanych
produktow, towarow i 4 063 28,8 4108 29,1 2838 31,1
materiatow
Wynik brutto na
i syl 10 066 71,2 10 030 70,9 6292 68,9
Koszty sprzedazy 6 562 46,4 5890 41,7 2 404 26,3
Koszty ogolnego zarzadu 7219 51,1 5432 38,4 6 891 7535
Wynik ze sprzedazy (3715) (26,3) (1292) 9,1) (3 003) (32,9)
Wynik pozostatych
przychodow i kosztow (70) (0,5) (52) (0,4) (10) (0,1)
operacyjnych
Wynik na dziatalnosci
finansowej 837 59 (486) (3,4) (183) (2,0)
QOdpis wartosci firmy 516 3,7 516 3,6 516 a5t
Wynik finansowy brutto (3 464) (24,5) (2 346) (16,6) (3712) (40,7)
Podatek dochodowy 622 4,4 497 3,5 388 4,2
Wynik finansowy netto (4 086) (28,9) (2 843) (20,1) (4 100) (44,9)

* Przeksztatcone

BDO Sp. z 0.0. 5
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za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2014 roku

2. Podstawowe wskazniki finansowe

2014 2013 2012

Wskazniki rentownosci

Rentownosc sprzedazy brutto -26,3% -9,1% -32,9%

Rentownosc sprzedazy netto -28,9% -20,1% -44,9%

Rentownosé majatku -24,2% -13,8% -35,4%
Wskazniki ptynnosci

Wskaznik ptynnosci | 4,5 9,1 3,8

Wskaznik ptynnosci Il 3,6 8,0 3,1
Wskazniki aktywnosci

Szybkosc sptaty naleznosci w dniach 116 85 94

Szybkosc obrotu zapasow w dniach 221 153 158
Wskazniki zadtuzenia

Szybkosc sptaty zobowiazan w dniach 27 34 37

Wskaznik zadtuzenia 0,2 0,1 0,2

3.

Komentarz

Aktywa trwate stanowig 15,4% aktywow ogotem na koniec okresu badanego, a ich udziat
w sumie bilansowej wzrast z 13,2% na koniec 2013 roku.

Aktywa obrotowe zanotowaty spadek o 20,0% w badanym okresie w stosunku do roku
poprzedniego, utrzymujac sie jednak na poziomie 84,6% aktywow ogotem, w porownaniu do
86,8% w roku ubiegtym.

Kapitat wtasny, podobnie jak w latach ubiegtych, jest gtéownym zrédtem finansowania
dziatalnosci Grupy i stanowi 77,6% sumy bilansowej na koniec 2014 roku.

Zarowno przychody ze sprzedazy i koszt wtasny sprzedazy pozostaty na stabilnym poziomie
w porownaniu do 2013 roku, w wyniku czego zysk brutto ze sprzedazy wyniost 10 066 tys. zi
i byt wyzszy jedynie 0 0,4% w stosunku do roku poprzedniego.

Zmniejszenie wyniku ze sprzedazy o 2 423 tys. zt spowodowane jest gtownie wzrostem kosztow
sprzedazy o 32,9% w poréwnaniu do 2013 roku.

Pozytywny wynik osiagniety na dziatalnosci finansowej, spowodowany przede wszystkim
niezrealizowanymi réznicami kursowymi z wyceny bilansowej, ograniczyt wysokosc straty netto,
ktora wyniosta -4 086 tys. zt i byta wyzsza o 43,7% w porownaniu do ubiegtego roku.

Wskaznik rentownosci sprzedazy brutto spadt z poziomu -9,1% w roku poprzednim do -26,3%
w okresie badanym.

Wskaznik rentownosci sprzedazy netto zmniejszyt sie z poziomu -20,1% w roku poprzednim do
-28,9% w okresie badanym.

Wskaznik rentownosci majatku zmniejszyt sie z poziomu -13,8% w roku poprzednim do -24,2%
w okresie badanym.

BDO Sp. z 0.0. 6



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Pharmena
za rok obrotowy koriczacy sie dnia 31 grudnia 2014 roku

o Wskazniki ptynnosci | i Il stopnia zmniejszyly sie w badanym okresie przede wszystkim w wyniku
spadku inwestycji krotkoterminowych i wzrostu zobowigzan. Wskaznik ptynnosci | spadt
z poziomu 9,1 w roku poprzednim do 4,5 w roku badanym, a wskaznik ptynnosci Il spadt
z poziomu 8,0 do 3,6.

e Wskaznik szybkosci sptaty naleznosci zwiekszyt si¢ o 31 dni do poziomu 116 dni.

s Szybkos¢ obrotu zapasow spadta do poziomu 221 dni w wyniku wzrostu zapasow o 39,0%
w porownaniu do ubiegtego roku.

e Wskaznik szybkosci sptaty zobowiazan uksztattowat sie na poziomie 27 dni, co oznacza poprawe
w stosunku do roku ubiegtego.

W trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdzilismy niczego, co wskazywatoby na to, ze
w  wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci, jednostka
dominujaca nie bedzie jej w stanie kontynuowad, co najmniej w nastepnym okresie
sprawozdawczym.

BDO Sp. z 0.0. 7
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Il. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Kompletnos¢ i poprawnosc¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Podczas badania nie stwierdzilismy mogacych miec istotny wptyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktére nie zostatyby usuniete,
w tym w zakresie spetnienia warunkow, jakim powinna odpowiadac¢ dokumentacja konsolidacyjna.

2. Zasady i metody wyceny aktywow i zobowigzan oraz kapitatow wtasnych

Podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem Grupy Kapitatowej Pharmena stosujg rozne zasady
rachunkowosci i metody wyceny poszczegolnych pozycji aktywow i pasywow, dlatego tez sprawozdanie
spotki zaleznej zostato przeksztatcone wg zasad rachunkowosci i prezentacji stosowanych w jednostce
dominujacej.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Pharmena zostato sporzadzone zgodnie
Z wymogami ustawy z o rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi.

Sprawozdania finansowe podmiotdw objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zostaty
sporzadzone na ten sam dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe podmiotu dominujacego.

3. Charakterystyka sktadnikéw skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura aktywow, zobowigzan i kapitatow wtasnych Grupy zostata przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

4. Informacja dodatkowa

Informacje zawarte we wprowadzeniu do skonsolidowanego sprawozdania finansowego i informacje
dodatkowe zostaty sporzadzone w sposob kompletny i poprawny.

5. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci, Zarzad jednostki dominujacej sporzadzit
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

BDO Sp. z o.0. 8



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Pharmena
za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 grudnia 2014 roku

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki dominujacej

Kierownictwo jednostki dominujacej ztozyto pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych
w ksiegach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o niewystapieniu
istotnych zdarzen po dniu bilansowym.

Warszawa, 9 marca 2015 roku

BDO Sp. z 0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

S’
Biegty Rewident
nr ewid. 9841

BDO Sp. z 0.0. 9



