Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno§ci TORFARM S.A. za I pélrocze 2005

L Wstep

W okresie objetym raportem nie zaszly zadne istotne zmiany w podstawowej dziatalnosci Spétki.

W I pdtroczu 2005 TORFARM S.A. utrzymal wysoka dynamike wzrostu na krajowym rynku
dystrybucji farmaceutykow. Udzial Spotki w krajowym rynku dystrybucji farmaceutykéw do aptek w czerwcu
2005 wyniost 9,3% 1 byl o 0,4 pkt. proc. wigkszy niz w czerwcu roku ubiegtego.

W I polroczu roku 2005 Spétka kontynuowala realizacje strategii nickonkurowania z whasnymi
klientami ~ TORFARM nie posiada i nie zaklada wlasnych sieci aptecznych, co znajduje bezposrednie

odzwierciedlenie w sklonnosci dominujacego segmentu aptek niezaleznych do zaopatrywania sig w Spéice.

1. Najwainiejsze czynniki i zdarzenia majqce istotny wplyw na dgialalnosé TORFARM S.A. w I pélroczu
2005r.

W I péiroczu 2005 roku TORFARM S.A. utrzymal wysoka dynamike wzrostu sprzedazy — warto$é
sprzedazy wyniosta 711 281 tys. zL. wobec 590 067 tys. zt. w analogicznym okresie roku 2004, co daje dynamike
na poziomie 20,5%. 7

W T polroczu 2005 roku Spétka podjela szereg krokéw majacych na celu poprawe efektywnodci
dziatania, co przyniosto poprawe marzy brutto do poziomu 6,04% w poréwnaniu do 5,78% rok wczesniej.

Zysk na dzialalnoéci operacyjnej w omawianym okresie wyni6st 2 754 tys. zh. i byl nizszy od
osiagnigtego w ubiegltym roku o 27%. Decydujacy wplyw na nizszy zysk na poziomie operacyjnym maja koszty
zwigzane z inwestycja w program rynkowy MultiAptekaSystem, ktérego celem jest koordynacja dzialan
marketingowych pomigdzy producentem, dystrybutorem i apteka; cel ten zostanie osiagnigty poprzez
zarzadzanie przez organizatora programu - TORFARM S.A. powierzchnig reklamowa i ekspozycyjna w
aptekach uczestniczacych w przedsigwzigcin. W I pétroczu 2005 roku saldo wydatkéw zwiazanych z tym
projektem obnizajace wynik na dzialalnosci operacyjnej to kwota ok. 2,2 min zt. Zarzad TF podtrzymuje
zalozenie, ze na przetomie III i IV kw. 2005r. nastapi zbilansowanie przychodow i kosztéw w ramach tego

projektu w rozliczeniu miesiecznym.

Zysk netto w I potrocza 2005 roku wynidst 4 190 tys. z1 i 0 2% przekroczyt wynik osiagniety w tym

samym okresie roku ubieglego.

Inne istotne wydarzenia opisywanego okresu :

— 11 marca 2005 roku Spétka otrzymata Decyzje Urzedu Kontroli Skarbowej w Bydgoszczy w zwiazku z
przeprowadzona kontrola (rozpoczeta 20.10.2003r.) w zakresie prawidlowosci rozliczen z budzetem
podatku dochodowego oraz podatku od towardw i ustug za 2002 rok.; decyzja orzeka dodatkowe
zobowiazanie z tytutu podatku dochodowego w wysokosci 231.434,00 PLN oraz z tytutu podatku od
towaréw i uslug w wysokosci 166.728,90 PLN (razem z sankcja); w wyniku tej decyzji powstato
dodatkowe zobowiazanie odsetkowe w wysokosci 118.746,30 PLN. Spolka nie zgadza sic z ta decyzja i



w dniu 25 marca 2005 roku zlozyla wobec niej odwolanie, jednak ze wzgledu na zasade ostroznosdci na
koniec 2004 roku zostala utworzona rezerwa na ww. zobowiazanie w lacznej wysokosci 516.909,20
PLN, ktdra zostala wykorzystana w I potroczu 2005 r.

— w dniu 14 marca 2005r. zostala podpisana umowa z firmg T-Systems Polska Sp. z 0.0. w zakresie
wdroZenia systemu zarzadzania firmag mySAP ERP. System ten bedzie obejmowal najwazniejsze
obszary funkcjonowania firmy, takie jak rachunkowos¢ finansowa, sprzedaz, dystrybucja, kadry i place,
a takze rozwiazania wspierajace inwestycje 1 logistykg. Wartos¢ wydatkéw zwiazanych z zakupem
przez TORFARM licencji, sprzetu IT, a takze wdrozenia systemu i jego obstugi przez najblizsze 3 lata
Zarzad TORFARM SA szacuje na ok. 4,8 min zl. Wydatek ten jest realizacja jednego z gléwnych
celow publicznej emisji akeji serii F z wrzesnia 2004r. Wartosé umowy w tys. zt: 4 800,00

— z dniem 18 marca 2005r Rada Nadzorcza Spolki powolala na czlonka zarzadu Pana Piotra
Sucharskiego, dyrektora ds. finansowych, z utrzymaniem dotychczas petnionej w Spétce funkceji.

— 30 marca 2005 roku Spoétka otrzymata Decyzjg Urzedu Kontroli Skarbowej w Bydgoszczy w zwiazku z
przeprowadzona kontrola (rozpoczeta 21.07.2003r.) w zakresie prawidlowosci rozliczen z budzetem
podatku dochodowego oraz podatku od towaréw i ustug za 2001 rok. Decyzja orzeka dodatkowe
zobowigzanie z tytuhi podatku dochodowego w wysokosci 181.418,00 PLN oraz z tytulu podatku od
towaréw 1 ustug w wysokosci 84.312,80 PLN (razem z sankcja). W wyniku tej decyzji powstalo
dodatkowe zobowigzanie odsetkowe w wysokosci 133.787,00 PLN. Spolka nie zgadza sie z ta decyzja i
w dniu 04 kwietnia 2005 r. zlozyla wobec niej odwolanie, jednak ze wzgledu na zasade ostroznosci na
koniec 2004 roku zostala utworzona rezerwa na ww. zobowiazanie w lacznej wysoko$ci 399.517,80
PLN.

~ W dniu 18 maja 2005 roku odbylo sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére podjelo
uchwaty w sprawach :

o Zatwierdzenia sprawozdania Rady Nadzorczej,

o Zatwierdzenia sprawozdania z dziatalnosci Zarzadu Spolki oraz sprawozdania finansowego za
rok 2004,

o Podzialu zysku netto za rok obrotowy 2004, przeznaczajac 2.702 tys. zi. na wyplate
dywidendy, co daje 1 zl. na akcje; wyplata dywidendy nastapita 17 czerwca; pozostala czeéé
zysku netto zostata przekazana na kapital zapasowy,

o  Wyznaczenia dnia ustalenia prawa do dywidendy i dnia wyplaty dywidendy,

o Udzielenia absolutorium cztonkom Rady Nadzorczej oraz Zarzadu,

o Przedluzenia kadencji cztonkom Rady Nadzorczej,

o Ustalenia wynagrodzenia czlonkéw Rady Nadzorczej,

o Zmian w Statucie Spolki i tekstu jednolitego Statutu.

III. Dziatalnosé handlowa TORFARM S.A.

1. Podstawowe produkty, towary i ustugi Spoltki.

Przedmiotem podstawowej dziatalnoSci TORFARM S.A. jest hurtowa sprzedaz $rodkéw

farmaceutycznych i medycznych na terenie calego kraju poprzez sie¢ magazynéw i biur handlowych.



Struktura handlowa

et i;\‘
O ™
- / . .,'\, .«’:::}{/’ R o,
T Gdansk & Elblag N
T lnasEaie - [
',,“.f e \
N
3 i
rd v et |
e Szazecin Qlsztym y
L Bydgaszez
J y " .
2 Pita » Torun !
H - . ® '
SBorzdw Wik - Ciachandw o
Y s
/ L Whockaweek /
{. Foznan L,
{ ™ ~
,f . Warszawa !
",, Kalisz - ¢
] Eads \>
§ N
J - » \
! Wracksw = e Lublin
L, ATochy Czgstochowa - e
L0 € . - <
e = IKiglee )
iy Cipale [.,
. %
‘\‘ ;3\\’“*3 L /
E Katowice y
\\‘\.»\\ . L 7
’ﬁ! Krakow Rzeszow
K‘k f
L_; it L,
. V \)
1N ENILN
Rt
Struktura logistyczna
SN -
U ‘ _ﬁﬁ;ﬁ‘*}f‘—-m,_«, PR
~ © ABdariek
K).“/’“?r T -
g
0
5
¢ LTy
Eruszhdiv Frd
o’ z

W s B & ’

Obecna oferta handlowa obejmuje, m.in. :
1. pelny asortyment srodkéw farmaceutycznych i materialéw medycznych,
2. wyposazenie aptek (sprzet medyczny, meble, odziez)
3. ushugi doradcze i szkolenia w zakresie nowoczesnego zarzadzania apteka,
4

ustugi zarzadzania powierzchnia reklamowa aptek (program MultiAptekaSystem).



W T potroczu 2005 przychody ze sprzedazy srodkéw farmaceutycznych i materialtéw medycznych
stanowily 98,3% wszystkich przychodéw Spoiki.
W ramach Grupy Kapitalowej TORFARM S.A. funkcjonuje takze Pretium Farm Sp. z o0.0. — spétka zalezna
TORFARM S.A. Pretium Farm jest hurtownia farmaceutyczna, ktérej funkcjonowanie opiera sig na nowej na
rynku krajowym koncepcji dystrybucji lekow do aptek. Podstawg tej koncepcji jest korzystna oferta handlowa:
niskie ceny, w polaczeniu z ponoszeniem przez kontrahenta oplaty logistycznej za dostawe. Celem
funkcjonowania spdolki Pretium jest rozszerzenie kanatéw dystrybucji Grupy Kapitalowej TORFARM S.A., cow
zatoZeniu ma przynies¢ wzrost udziatu rynkowego Grupy. Przychody Pretium Farm sp. z 0.0. za I pdlrocze 2005
wyniosty 16.635 tys. zt. w poréwnaniu do 433 tys. zt. w I potroczu 2004 (Spétka rozpoczeta funkcjonowanie w
kwietniu 2004) 1 6.227 tys. zL. w catym roku 2004 (9 miesiecy).

2. Rynki zbytu i zaopatrzenia Spotki
Sprzedaz

Od kilku lat dziatalnoé¢ TORFARM S.A. koncentruje si¢ wylacznie na rynku aptecznym — w I pdlroczu
2005 roku 96% lacznych przychodéw Spotki (ze sprzedazy towardw, produktéw 1 ustug) uzyskane zostalo w
tym segmencie rynku.

TORFARM S.A. prowadzi sprzedaz produktéw leczniczych i wyrobéw medycznych na terenie calego
kraju. Spotka prowadzi dzialalnosci eksportowa w znikomej ilo$ci.
Spotka nie jest uzalezniona od zadnego z odbiorcéw - sprzedaz do 10 najwigkszych odbiorcéw stanowita 5,1%

przychodow ze sprzedazy.

Dostawcy

TORFARM S.A. zaopatruje si¢ u okoto 450 dostawcdw, przede wszystkim u producentéw krajowych oraz
przedstawicielstw producentow zagranicznych. Wobec zadnego z dostawcdw nie wystepuje uzaleznienie - udziat

10 najwigkszych dostawcoéw w zakupach ogétem wynidst w I potroczu 2005 r. — 41,6%.
1v. Znaczqce umowy zawarte w I pétroczu 2005 r.

Znaczace umowy z dostawcami towardéw.

Umowy wspolpracy - wymiana handlowa realizowana jest przez spotke w oparciu o kazdorazowo
skladane zamdwienia. Jezeli spétka zawiera umowy handlowe maja one charakter ramowy 1 reguluja przede
wszystkim indywidualne dla kazdej umowy warunki wspodlpracy. Z uwagi na indywidualny charakter kazdej

umowy w wigkszosci przypadkéw umowy zawieraja takze klauzule poufnosci dotyczaca warunkéw wspotpracy.



Umowy i transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie I potrocza 2005 roku wystapily transakcje z podmiotem powiazanym - Pretium Farm Sp. z
0.0. w Toruniu, ktérych laczna wartosé¢ w okresie 6 miesigcy wyniosta 19.572 tys. PLN — gldwnie dotyczyly

sprzedazy produktéw leczniczych i wyrobéw medycznych.

Inne znaczace umowy

15.03.3005 roku zostala zawarta kolejna umowa pozyczki pomiedzy TORFARM S.A. a Electus S.A. na kwotg
9,2 min zlotych. W celu zabezpieczenia wykonania tej umowy, Electus SA ustanowil na rzecz TORFARM SA
zastaw rejestrowy na bezspornych, stanowiacych wlasno$¢ Electus SA wierzytelnosciach w stosunku do
Samodzielnych Publicznych Zaktadéw Opicki Zdrowotnej do kwoty 11 min ztotych. Umowa zostala zawarta do
dnia 30 grudnia 2005r. Umowa zawiera zapisy nie odbiegajace w sposéb znaczacy od zapisow typowych dla
tego rodzaju umoéw. Aktualna warto$¢ zadtuzenia Electus SA wobec TORFARM SA z tytulu udzielonych
pozyczek wynost 14 492 tys. zL. Electus S.A. zajmuje sig obrotem wierzytelno$ciami, w tym wymagalnymi

wierzytelnosciami w stosunku do podmiotéw stuzby zdrowia.

Umowy z bankami

1. Aneks do umowy kredytowej z Bankiem Gospodarki Zywno$ciowej S.A. z dnia 19.01.2005 r. Zgodnie
z ancksem termin wygasnigcia umowy kredytu w rachunku biezacym do kwoty 9 min PLN zostat
przesunigty z dnia 14 stycznia 2005r. do dnia 13 stycznia 2006r. Warunki umowy nie odbiegaja od
standardowych uméw kredytowych zawieranych przez TORFARM S.A. Warto$é umowy w tys. zt: 9
000,00

2. Aneks do umowy o limit wierzytelnoéci z Raiffeisen Bank Polska S.A. zawarty w dniu 27 stycznia
2005 r. Zgodnie z postanowieniem anecksu, TORFARM S.A. moze wykorzystywaé limit do kwoty
9000 tys. zt w formie kredytu w rachunku biezacym, gwarancji oraz transakcji terminowych typu
forward do dnia 31 marca 2006 1. Zabezpieczenie wierzytelnoéci Banku stanowia:
- weksel in blanco wraz z deklaracja wekslowa,

- przelew wierzytelnosci istniejacych i przysztych,
- zastaw na zapasach towarow handlowych,
- pelnomocnictwo dla Banku do regulowania wierzytelnosci i roszczen Banku wynikajacych z umowy
z rachunku biezacego Spétki prowadzonego przez Bank.
Wartos$¢ umowy w tys. zk: 9 000,00

3. aneks z dnia 29.03.2005r. do umowy o kredyt krétkoterminowy w rachunku biezacym na kwotg 2.000
tys. zt z Bankiem Millennium SA. Aneks wprowadza nastepujace zmiany : 1. kredyt udzielony jest do
29.03.2006r. 2. zabezpieczenie stanowi : -
- cesja ogdlna wierzytelnosci o wartosci 2 548 tys. zt.,

- pelnomocnictwo do pobrania srodkéw z rachunku TORFARM prowadzonego w Banku,



- o$wiadczenie o poddaniu sig egzekuciji.

Eaczna wartosé kredytow udzielona spélce TORFARM przez Bank Millennium wynosi 12.000.000,- zt.

4. W dniu 18 kwietnia 2005r. Spdlka otrzymala podpisana umowe kredytu w rachunku biezacym z
Nord/LB Bank Polska Norddeutsche Landesbank S.A. zawarta w dniu 30.03.2005r. na kwote 15.000
tys. PLN; zabezpieczenie roszczenn Banku z tytulu niniejszej umowy stanowi zastaw rejestrowy na
zapasach TORFARM S.A. na wybranych grupach asortymentowych lekéw oraz pelnomocnictwo do
rachunku biezacego TORFARM SA w Nord/LB ; dniem ostatecznej splaty kredytu jest 31.03.2006r.,

5. aneks z dnia 15.07.2005r. do umowy o kredyt w rachunku biezacym na kwote 10.000 tys. zt z BRE
Bank SA.

Aneks wprowadza nastgpujace zmiany :

1. kredyt udzielony jest do 15.06.2006r.

2. kwota kredytu : 10.000 tys. zt.

3. zabezpieczenie stanowi :

- zastaw rejestrowy na aktywach obrotowych (zapasach),

- weksel wlasny in blanco

6. splata w dniu 31.07.2005 kredytu w wysokosci 10 (dziesigciu) min zi. udzielonego na podstawie
umowy z dnia 26.02.2004 r. Umowny termin splaty to 25.02.2006 r. Za§wiadczenie to jest podstawa
zwolnienia udzielonych zabezpieczen, a w szczegolnosci:

- przewlaszczenia srodkéw trwatych wraz z cesja praw z polisy,
- hipoteki zwyklej na nieruchomosciach potozonych w Toruniu: przy ul. Szosa Bydgoska 62a i b, nr
KW 63311 i przy ul. Szosa Bydgoska 58, nr KW 51128 wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej,

- cesjl ogodlnej wierzytelnosci istniejacych i przysztych od odbiorcow.

Informacja o zaciagnietych kredytach i pozyczkach — stan na 30.06.2005

Tabela 3. Zobowiazania krétkoterminowe z tytulu kredytéw i pozyczek

Nazwa (firma) jednostki Kwotawkgrle%yntisvgzyczkl K“;)(:zoksizcll:?o/lsjsg };}C,Zkl Termin splaty

kwota waluta kwota Waluta Data
BGZ S.A. 9 000 000,00 PLN |8 380 605,56 PLN 2006-01-13
BPH S.A. 10 000 000,00 PLN [7521 789,52 PLN 2005-08-31
BRE BANK S.A. 5 000 000,00 PLN |3 667 726,63 PLN 2005-08-16
Bank Millennium S.A. 2 000 000,00 PLN - PLN 2006-03-29
Bank Millennium S.A. 10 000 000,00 PLN - PLN 2006-02-25
Bank Polska Kasa Opieki S.A. | 5 000 000,00 PLN 937 428,51 PLN 2006-05-13
PKO BP S.A. 1 000 000,00 PLN 499 544,56 PLN 2005-07-30
Raiffeisen Bank Polska S.A. 9 000 000,00 PLN |8272414,80 PLN 2006-03-31
BZ WBK SA 10 000 000,00 . PLN |9458948,23. PLN 2006-05-31
NORD LB 15 000 000,00 PLN |14 989 951,99. PLN 2006-03-31
RAZEM 76 000 000,00 PLN |53 728 409,80 PLN




Informacja o udzielonych poreczeniach i gwarancjach

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Spolka nie byla strona umdw porgczenia i gwarancji, poza opisang ponizej.
Spoétka jest strona jednej umowy o ustanowienie zastawu na prawach wynikajacych z lokaty terminowej na
rachunku bankowym Spétki w kwocie 1.000.000 zlotych, ktéra zostala zawarta pomiedzy Spolka a
Wojewédzkim Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Toruniu (WFOSIGW) w dniu 24
grudnia 2002 roku. Blokada na lokacie zostala ustanowiona celem zabezpieczenia wierzytelnosci WFOSIGW
wobec ,,TORECO” Sp. z o.0. z tytulu udzielonej tej spdlce pozyczki. Zastaw na lokacie terminowej jest
ustanowiony do momentu calkowitej splaty pozyczki przez ,,TORECO” Sp. z 0.0. - pozyczka jest do chwili

obecnej splacana terminowo, natomiast ma zosta¢ catkowicie sptacona do dnia 31 sierpnia 2007;

V. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ocena zarzqdzania zasobami

finansowymi i mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

1. Dzialalno$¢ operacyjna

Przychody ze sprzedazy

W I péiroczu 2005 roku TORFARM S.A. zrealizowal przychody ze sprzedazy w wysokosci 711 281
tys. z., tj. 0 20,5% wiecej niz w analogicznym okresie roku 2004. Zostalo to osiagnigte dzigki realizacji strategii

nie konkurowania z wlasnymi klientami — TORFARM nie posiada i nie zaklada wlasnych sieci aptecznych.

Wynik brutto na sprzedazy

Marza brutto na sprzedazy towaréw (uwzgledniajaca premie udzielone odbiorcom, tj. koszty transakcyjne
zwiazane z dynamicznym pozyskiwaniem nowych klientéw, oraz premie i prowizje otrzymane od dostawcow)
osiagneta w I pétroczu 2005 roku poziom 42 962 tys. zt., tj. 0 26% wiecej niz przed rokiem. Wskaznik marzy
wyniost 6,0% i zwigkszyl sig w stosunku do roku ubieglego o 0,2 pkt proc. (I polrocze 2004-5,8%). Nalezy
podkresli¢ fakt, iz w II kwartale marza wyniosta 6,5%, co wskazuje na zdecydowana poprawe w stosunku do I
kwartatu (kiedy marza wyniosta 5,6%) i pozwala oczekiwaé dalszej poprawy marzy brutto w skali calego roku

2005 .

Wynik na sprzedazy

Koszty sprzedazy wzrosly nieznacznie (0 2,5%) i zdecydowanie ponizej dynamiki sprzedazy (20,5%).
Zjawisko to jest wynikiem polityki rachunkowo$ci Spélki, ktéra do kosztéw sprzedazy zalicza jedynie koszty
zmienne zwigzane ze sprzedaza, tj.:

- transportu towaréw do odbiorcy
- opakowan zbiorczych
- zewngtrznej obstugi transakcji sprzedazy, wykonywanej poprzez udziat w wystawach, pokazach,

targach, a takze zwiazanej z tym reklamy



- reklamy skierowanej do masowego odbiorcy

- prowizji przedstawicieli zwiazanej z aktywizacja sprzedazy

- ubezpieczenia towardw w czasie transportu

- pozostate — zwiazane z obstuga oraz aktywizacja sprzedazy towardw, koszty

sprzedazy.

Pozostale koszty wchodza w sklad kosztéw zarzadu. Wsrdd czynnikéw ich wzrostu leza przede wszystkim
koszty zwiazane z dynamicznym rozwojem Spotki:
—  amortyzacja nowych $rodkéw trwatych ( w szczegdlnoéci nowego magazynu centralnego w
Toruniu),
—  zwiekszenie powierzchni magazynowej w oddziatach zamiejscowych (wynajem),
—  zwiekszenie liczby przedstawicieli handlowych (czg$é stata wynagrodzenia),
Innym powodem wzrostu kosztéw zarzadu s koszty uruchomienia programu MultiAptekaSystem, oméwionym

w pkt.IL. , ktore zdaniem Zarzadu zaczng sig bilansowaé z przychodami w II pétrocza 2005 r.

Zysk na sprzedazy wyni6st 2.546 tys. zl, a wskaznik rentownosci sprzedazy 0,36% . W poréwnaniu do
ubiegtego roku (2 644 tys. zt zysku na sprzedazy, co dalo rentowno$¢ na poziomie 0,45%) nastapit spadek
rentownosci w ujeciu wzglednym, spowodowany wyzszymi kosztami zarzadu, o czym mowa powyzej.

Bez uwzgledniania kosztéw zwiazanych z programem MultiAptekaSystem, rentownodé na tym

poziomie wyniostaby 0,67%, czyli o blisko 50% wigcej niz w I pétroczu 2004.

Pozostata dzialalnosé operacyjna

Tabela 7.
INNE PRZYCHODY OPERACYJNE I p(‘;f)rl‘(’gzl:;“c‘g (Ir(‘)’l‘("; ;’;ﬁ‘;jj{‘l‘l‘;
a) rozwiazane:
- odpisy aktualizujace naleznosci 351 581
- rezerwy na $wiadczenia pracownicze 3 382
b) pozostate, w tym:
- refundacje z tytutu ZPCHR 806 719
- odszkodowania 153 89
- zwrécone koszty sadowe 118 116
- premie pienig¢zne otrzymane
- nadwyzki inwentaryzacyjne 104 201
- inne (otrzymane kary umowne, wplaty za niedobory, 174 186
pozostale)
Inne przychody operacyjne, razem 1709 2274




Tabela 8.

INNE KOSZTY OPERACYJINE ! "(‘:Lrlff)szzqoc‘;s) cmos iy

a) utworzone:

- odpisy aktualizujace naleznosci 299 308

- rezerwy na $wiadczenia pracownicze 74 4
b) pozostale, w tym:

- udzielone premie pienigzne

- darowizny 46 76

- niedobory w érodkach obrotowych 566 498

- poniesione koszty sadowe i komornicze 176 58

- inne 300 235
Inne koszty operacyjne, razem 1481 1179

Saldo pozostalej dziatalnosci operacyjnej bylo w I péiroczu 2005 roku dodatnie i wyniosto 228 tys. zk.
Najistotniejszymi pozycjami sa refundacje kosztéw zatrudnienia o0sob niepetnosprawnych w zwiazku z
posiadaniem statusu zakladu pracy chronionej (806 tys. zL.), zmiany odpiséw aktualizujacych naleznosci (52 tys.
z1.) oraz nadwyzki i niedobory zapaséw (-462 tys. z1.).

Rentownos¢ dzialalnoéci operacyjnej wyniosta w I pélroczu 2005 roku 0,39% wobec 0,65% rok
wezesniej. Spadek wskaznika rentownosci operacyjnej jest w gléwnej mierze wynikiem wzrostu kosztow

zarzadu omowionych powyzej.

Dziatalnos¢ finansowa

W I péiroczu 2005 roku TORFARM SA zrealizowal nastepujace wielkosci przychodéw i kosztow
finansowych:
Przychody finansowe - 6.649 tys. zl.,
Koszty finansowe - 4.054 tys. zL

Najwazniejsze pozycje w przychodach finansowych stanowity :

1. naliczone przychody odsetkowe z tytulu udzielonych pozyczek 2.152 tys. zi., na ktére zgodnie z
polityka rachunkowosci sa jednoczesnie tworzone odpisy aktualizujace (podlegajace rozwiazaniu w
chwili ich faktycznej zaplaty)

2. przychody odsetkowe uzyskane od szpitala publicznego we Wroctawiu 1.390 tys. zi.

3. faktycznie uzyskane odsetki, tj. rozwiazane odpisy aktualizujace z tytulu zaplaty zarachowanych
odsetek od udzielonych pozyczek — 2.393 tys. zl.,

4. prowizje i inne przychody odsetkowe — 714 tys. zt.

Najwazniejsze pozycje w kosztach finansowych to odsetki od kredytéw — 1.414 tys. zL oraz utworzone
odpisy aktualizujace z tytutu naliczonych odsetek od udzielonych pozyczek — 2.152 tys. zi

Spélka naliczajac odsetki tworzy réwnoczesnie na nie odpisy aktualizujace, ktore sa rozwiazywane z chwilag
ich faktycznej zaplaty. Tym samym w danym okresie sprawozdawczym faktycznymi przychodami finansowymi
sa rozwiazane odpisy aktualizujace, podczas gdy odsetki naliczone oraz odpisy aktualizujace z tytulu

naliczonych odsetek réwnowaza sieg.



Saldo przychodéw i kosztéw finansowych w I pélroczu 2005 roku byto dodatnie i wyniosto 2.595 tys. z
wobec 1.387 tys. zt osiagnietego w analogicznym okresie roku 2004. Bylo to wynikiem jednorazowych zdarzen
opisanych w pkt.VII, jak tez majacego wplyw na koszt finansowania Spoétki spadku stép procentowych.

Wynik finansowy

W roku I pétroczu 2005 TORFARM osiagnal zysk brutto w wysokosci 5.349 tys. zl. i zysk netto w
wysokosci 4.190 tys. zt., co stanowi odpowiednio o 3,8% i 1,8% wigcej niz w tym samym okresie rok wczesniej.
Wskaznik rentownoéci netto osiagnal warto$é¢ 0,59% 1 byl nizszy o ok. 0,1% od osiggnigtego w tym samym
okresie roku 2004 (0,70%).

Gdyby nie uwzgledniaé kosztéw zwigzanych z programem MultiAptekaSystem, przedstawionego w

pkt.I1, rentownosé sprzedazy netto wyniostaby 0,90% (o 29% wigcej).

2. Struktura bilansu
Aktywa
Tabela 10.
30.06.2005 | Struktura % 30.06.2004 Struktura % { Dynamika
BILANS rok biezacy rok poprzedni Y%
L Akt trwal 43330 13,54% 23275 8,85% 186%
. Aktywa trwale
) 1960 4,52% 236 1,01% 831%
1. Warto$ci niematerialne 1
prawne
2 Ry t wal 27975 64,56% 16 468 70,75% 170%
. Rzeczowe aktywa trwale
12 650 29,19% 6539 28,09% 193%
3. Inwestycje dlugoterminowe
745 1,72% 32 0,14% 2328%
4. Diugoterminowe rozliczenia
migdzyokresowe
IL Akt brot 276 675 86,46% 239 666 91,15% 115%
. ywa obrotowe
1. Zapasy 98 309 35,53% 80 064 33,41% 123%
141 599 51,18% 122 672 51,18% 115%
2. Naleznoscei krotkoterminowe
34726 12,55% 35650 14,87% 97%
3. Inwestycje krotkoterminowe
2041 0,74% 1280 0,53% 159%
4. Krotkoterminowe rozliczenia
mi¢dzyokresowe
Akt 320 005 100,00% 262 941 100,060% 122%
ywarazem

W I pélroczu 2005 nie nastapily istotne zmiany w strukturze aktywéw Spolki. Mozna jednak zauwazyé wzrost
udziatu aktywow trwatych z tytutu znaczacej ich dynamiki.
Co do dynamiki aktywéw, najistotniejsze zmiany to wzrost rzeczowych aktywow trwatych z powodu inwestycji

w nowa siedzibe centrali spdtki i centralny magazyn oraz wzrost wartoéci inwestycji dlugoterminowych.



Tabela 11. Cykl rotacji naleznoSci (lacznie z udzielonymi pozyczkami)

Wyszezegolnienie - w dniach

I pétr. 2005

I péir. 2004

Cykl rotacji naleznosci

33

34

Cykl rotacji naleznosci = (naleznosci z tytulu dostaw i ustug + saldo udzielonych pozyczek dla klientow) /

(sprzedaz brutto + udzielone pozyczki w danym okresie) * 180 dni.

Saldo udzielonych pozyczek, jak tez pozyczki udzielone w danym okresie nie obejmuja pozyczek niezwigzanych

z podstawowg dzialalnoscia operacyjna - dla spotek Electus S.A. oraz Coovap sp. 0.0.

Na potrzeby dzialalnosci operacyjnej Spdtka opracowala i wdrozyla system oceny kredytowej klientéw oraz
system monitoringu i windykacji naleznosci handlowych a takze procedury shizace skracaniu terminéw

platnosci kontrahentdw. Skuteczne wdrozenie tych procedur pozwolilo w roku 2005 po raz kolejny obnizy¢

rotacje naleznoscti .

Rotacja nalezno$ci z uwzglednieniem pozyczek udzielonych kontrahentom (Aptekom) spadia w I

p6iroczu 2005 roku o 1 dzien w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubieglego. Jest to jeden z

podstawowych czynnikéw gwarantujacych bezpieczenstwo ptynnosci Spotki.

Tabela 12. Cykl rotacji zapaséw

Wyszczegolnienie - w dniach I polr. I pohr.

2005 2004
Cykl rotacji zapaséw = zapasy/ wartos¢ 27 26
sprzedanych towaréw i materiatéw * 180 dni

Niewielki spadek rotacji zapasow byl konsekwencja realizacji strategicznego zaloZenia podniesienia poziomu

jakosci $wiadczonego serwisu poprzez rozszerzenie i podniesienie nominalnego poziomu asortymentu towarow

w magazynach zamiejscowych.

Pasywa
Tabela 13
dynamika
BILANS I péir. 2005 struktura % I péir. 2004 struktura % wzrostu
L Kapital wi 68922 22% 31329 12% 220%
. Kapital wlasny
1. Kapitat zakladowy 2702 4% 2000 6% 135%
2. Kapital zapasowy 62 030 90% 25212 80% 246%
0, -
3. Zysk (strata) z lat ubieglych 0% 0%
4. Zysk (strata) netto 4190 6% 4117 13% 102%
251083 78% 231612 88% 108%
11. Zobowiazania i rezerwy na
zobowiazania
. . 873 0% 137 0% 637%
1. Rezerwy na zobowigzania
73 0% 9899 4% 1%
2. Zobowiazania dtugoterminowe
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248 863 99% 220223 95% 113%

3. Zobowigzania krotkoterminowe

1274 1% 1353 1% 94%

4. Rozliczenia migdzyokresowe

Na 30.06.2005 r. roku wskaznik pokrycia majatku trwalego kapitalem wiasnym wynidst 1,59 wobec
1,35 na koniec pdlrocza roku 2004. Kapitaty wlasne na dziert 30.06.2005 roku stanowity 22% sumy aktywow,
pozostala cze$é aktywow finansowaly zobowiazania i rezerwy na zobowiazania. Najwazniejsze zmiany w
strukturze to zwiekszenie kapitatdw wlasnych oraz dominacja zobowigzan krétkoterminowych w
zobowigzaniach i rezerwach ogotem.

W zwiazku z dynamicznym rozwojem, ktory wywolal wzrost zapotrzebowania na kapital obrotowy,
zobowiazania finansowe (z tytutu kredytéw i leasingu) Spétki wzrosty do poziomu 53.918 tys. zt. na koniec
czerwca 2005 roku w poréwnaniu do wysokosci 51.859 tys. zl. na koniec czerwca 2004 roku, przy czym

dominujaca pozycje stanowia krotkoterminowe kredyty bankowe.
3. Ocena plynnosci Spotki

Tabela 14. Kapital obrotowy Spolki

Wyszczegélnienie - kwoty w tys. [ I pélrocze 2005 2004 I pélrocze 2004
zt

1 | Aktywa obrotowe 276 675 283 599 239 666

2 | Srodki pienigzne i inne inwestycje 34726 25 865 35650
krétkoterminowe

3 | Aktywa obrotowe skorygowane 241 949 257734 204 016
(1-2)

4 | Zobowigzania krétkoterminowe 248 863 232 565 220223
Kredyty i dtuzne papiery wart. 53728 23 574 41 853
Krétkoterminowe

6 | Operacyjne zobowiazania biezace 195 135 208 991 178 370
(4-5)

7 | Kapital obrotowy netto (1-4), w 27 812 51 034 19 443
tym:

8 | Operacyjne zapotrzebowanie na 46 814 48 743 25 646
kapitat obrotowy (3-6)

9 | Pienigzne zapotrzebowanie na -19 002 2291 -6 203
kapitat obrotowy (2-5)

10 | Udzial kapitalu obrotowego 10,05% 18,00% 8,11%
netto w finansowaniu aktywow
obrotowych w % (7:1)

W I pétroczu roku 2005 obnizyt sie poziom kapitalu obrotowego netto Spétki, co wynika z zaréwno z
przekwalifikowania czgsci kredytow finansujacych biezaca dziatalnosé Spétki z diugo- do krétkoterminowych,
jak tez dynamicznego rozwoju. Nadal jednak warto$¢ kapitatu pracujacego (obrotowego netto) jest na poziomie

zapewniajacym bezpieczenstwo finansowe Spotki.

12



Tabela 15. WskaZniki plynnosci

Wyszczegdélnienie I péir. 2005 |2004 I potr. 2004
Wskaznik plynnoesci biezacej 1,11 1,22 1,09
Wskaznik plynnosci szybkiej 0,71 0,69 0,72

Wskazniki plynnosci byly w analizowanych okresach na zblizonym poziomie.
Spotka nie miala problemdw z terminowym wywiazywaniem si¢ z zaciagnigtych zobowiazan. Utrzymywany byt
niewykorzystany limit kredytu odnawialnego (lub w rachunku biezacym) gwarantujacy bezpieczenstwo
ptynnosci.

Dodatkowo w omawianym okresie podpisano kilka umdéw lub anekséw do umoéw kredytowych z
bankami, ktére zapewniaja bezpieczne i na korzystniejszych niz poprzednio warunkach finansowanie biezacej

dziatalnosci Spétki. Swiadezy to o postrzeganiu TORFARM S.A. jako wiarygodnego partnera.

VI Glowne inwestycje w I potroczu 2005 roku

Tabela 16. Inwestycje w I pétroczu 2005 r. i I pétroczu 2004 r.

| pétrocze 2005 r. | pétrocze 2004
w tys. PLN w tys. PLN
Warto$ci niematerialne i prawne 1 839 210
Srodki trwate 7067 4528
Inwestycje kapitalowe i pozyczkowe 19 991 19 658
Razem 27129 24 396

Glowne inwestycje w $rodki trwale to inwestycje zwiazane z nowgq siedziba, a takze zwigkszaniem floty
pojazdow dostawczych.
Inwestycje kapitalowe to przede wszystkim pozyczki dla kontrahentow na skrécenie terminu platnosci. W I

potroczu roku 2005 udzielono pozyczek na kwotg 19.991 tys. PLN.

Podstawowe warunki udzielanych pozyczek:

1. Okres pozyczki od 6 miesiecy do 3 lat,

2 Udzielone kwoty pozyczek - od 15 tys. do 200 tys. zi,

3. Oprocentowanie stale,

4 Splata moze odbywac sig¢ w ratach statych lub malejacych.

Poza pozyczkami opisanymi powyzej na dzien 31 grudnia 2004 r. Spétka posiadata naleznodci z tytulu
7 umow pozyczek niezwiazanych z podstawowa dzialalno$cia operacyjng dla spélek Electus S.A. oraz Coovap
sp. 0.0.na laczng kwote ok. 21,5 min zt.
Spéika planuje w 2005 roku inwestycje w niefinansowe aktywa trwate na poziomie ok. 15.000 tys. zt. , z czego

ponad potowe zostalo zrealizowane w I potroczu.



Zaréwno inwestycje zrealizowane jak i planowane sg i beda finansowane kapitalem wiasnym i zewngtrznymi
Zzrédlami finansowania.

Dzialalnosé Spétki ogranicza sie jedynie do terytorium kraju.

VII. Czynniki i nietypowe zdarzenia majgce wplyw na osiggniete wyniki

. Waznym czynnikiem wplywajacym na wyniki osiagnigte w I potroczu 2005 roku jest zysk
zrealizowany w wyniku uregulowania przez szpital publiczny we Wroclawiu zalegtych naleznosci odsetkowych,
w wyniku czego TORFARM odnotowal przychdd finansowy w wysokosci 1 390 tys. zt.

Kolejnym istotnym czynnikiem decydujacym o wyniku finansowym, a majacym charakter nietypowy,
byt koszt zwiazany z zaplata w kwietniu br. kwoty 399 tys. zt odsetek na rzecz Pharmag S.A. w zwiazku z
niekorzystnym dla Spélki orzeczeniem sadu gospodarczego. Spdtka podjela decyzjg o odstapieniu od wniesienia

apelacji w tej sprawie.

Xl Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Spotki, perspektywy rozwoju

1. Czynniki zewnetrzne

Wéréd dominujacych czynnikéw zewnetrznych, zwiazanych z dziatalno$cia Spotke, wymienié nalezy:

Otoczenie makroekonomiczne 1 spoleczne

1) Tempo wzrostu produktu krajowego brutto i sila nabywcza spoleczefistwa — determinuja w znacznym
stopniu osiagane wyniki finansowe przedsiebiorstw i 0sob fizycznych. W konsekwencji wzrasta poziom
zakupdéw srodkéw medycznych, przy jednoczesnej zmianie struktury — przesunigeie spozycia w kierunku
produktéw generujacych wyzszg marzg.

2) Wazrost rynku produktéw farmaceutycznych w wyniku obserwowanego zjawiska ,starzenia sig”
spoleczenstwa (czynnik demograficzny) oraz wzrostu $wiadomoscei (czynnik spoleczny), skutkujacych
wzrostem popytu na srodki farmaceutyczne i sprzgt medyczny.

3) Polityka podatkowa Panstwa — zmiany tej polityki zwiekszajg zmienno$é wynikdw finansowych, a ponadto
skutkowad moga zmiana oceny efektywnosci inwestycji dokonywanych przez Spétke.

Wprowadzenie podatku od dochodéw z tytutu odsetek, obok spadku poziomu stdp procentowych,
dodatkowo zmniejszyto atrakcyjnosé¢ krétkoterminowych inwestycji finansowych dokonywanych przy
uzyciu wolnych srodkow pienigznych.

4) Poziom stép procentowych — wplywa z jednej strony na koszt pozyskania kapitalu obcego w formie
kredytéw 1 pozyczek, z drugiej natomiast na rentownos$é inwestycji krétkoterminowych (jako forma
zagospodarowania przejsciowych nadwyzek wolnych srodkéw pienigznych).

5) Ceny paliw ~ maja bezposredni wpltyw na poziom kosztéw operacyjnych ponoszonych przez Spétke w
zwiazku z dzialaniem floty pojazdéw. W konsekwencji wyniki finansowe osiagane przez Spotke w sytuacji

dzialania przy niskich marzach jednostkowych obciazone sa ryzykiem operacyjnym.

Niestabilnosé polskiego systemu podatkowego
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Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepiséw. Ponadto wiele z obowiazujacych
przepiséw podatkowych nie zostalo sformulowanych w sposéb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich
jednoznaczne] wykladni. Ich interpretacje ulegaja czestym zmianom, a zardwno praktyka organéw skarbowych,

jak 1 orzecznictwo sadowe w zakresie prawa podatkowego nie sa jednolite.

Decyzje administracyjne, w szczegolnosci odnoszace sie do zasad refundowania lekow.

Biorac pod uwage, iz regulacja marz obejmuje ok. 50% wartoéci rynku, kazdorazowa zmiana w zakresie cen
urzedowych oraz refundacji lekéw powoduje gwaltowny wzrost zakupdw przed datg obowiazywania zmiany
oraz wyraznym spadkiem tuz po niej. Jest to zatem dodatkowy czynnik, ktéry zwigksza zmiennos¢ osiaganych

przychodéw w ciagu roku obrotowego.

Wzrost konkurencii na rynku farmaceutycznym w Polsce

Wzrost konkurencji w sektorze moze by¢ konsekwencja dwoch zjawisk:

- tendencji konsolidacyjnych - procesy prywatyzacyjne oraz ewentualna konsolidacja wsréd gléwnych
konkurentow - poprzez przejmowanie matych i $rednich dystrybutoréw, udziat w prywatyzacji Cefarmow,

- pojawienia sie konkurentéw zagranicznych - pozycja najwigkszych firm sektora moze zostaé zagroZona
w przypadku ewentualnego wejécia konkurencyjnych podmiotéw po akcesji Polski do Unii Europejskiej -
silnych kapitalowo, z wieloletnim do§wiadczeniem rynkoWym.

Silna walka konkurencyjna moze mie¢ negatywny wplyw na wyniki osiagane przez Spolke, w szczegdlnosdci na

poziomie realizowanych marz.

Rozwdj sprzedazy z pominieciem hurtowni

Istotnym czynnikiem zwiekszajacym poérednio poziom konkurencyjnosci na rynku oraz wplywajacym na
poziom osiaganych przychodéw moze by¢ rozwdj sprzedazy bezposrednio przez producenta, w tym rozwdj
sprzedazy przez Internet. W konsekwencji mogloby to ograniczyé éredni poziom osigganych marz — dotyczy

przede wszystkim §rodkéw medycznych o wyzszych poziomach marz.

Rozwoj aptek niezaleznych i sieci aptecznych

Udziat aptek operujgcych w ramach sieci szacowany jest na 5-10%. Obok nich funkcjonuja apteki niezalezne,
dzialajace samodzielnie.

Rozwdj sieci aptecznych nalezacych do hurtowni farmaceutycznych moze by¢ znaczacym czynnikiem ryzyka w
sytuacji, gdyby ich udzial rést w sposdb nieograniczony. Z uwagi na to, iz niezalezne apteki traktuja rozwdj sieci
aptek hurtowni jako bezpo$rednie zagrozenie dla ich funkcjonowania istnieje silna tendencja odwrotu od
hurtowni z wlasna siecig sprzedazy w kierunku hurtowni operujacych na podstawie podobnej do stosowanej
przez Spolke formuly biznesowej. Niemniej jednak spodziewany jest dalszy rozwdj sieci aptecznych z uwagi na
powiazania kapitalowe (sil¢ finansowa) oraz wystgpujace efekty skali.

Bezposrednim zagrozeniem zaréwno dla sieci aptecznych jak i aptek dzialajacych samodzielnie jest wzrost
sprzedazy preparatéw farmaceutycznych w kanale poza-aptecznym (dotyczy gldéwnie lekéw OTC oraz

preparatdw paramedycznych).



Powyzsze czynniki wplywaja na sytuacje finansowa aptek, ktéra z kolei ma kluczowe znaczenie dla rentownosci
i plynnosci Spéiki (postepujaca selekcja 1 upadek aptek stabszych finansowo mogloby stanowi¢ zagrozenie dla

Spétke w sytuacji zliberalizowania polityki kredytu handlowego).
2. Czynniki wewngtrzne

Do zidentyfikowanych czynnikéw wewnetrznych wplywajacych na dziatalno$¢ Spétke oraz jego zdolnosé do

realizacji zalozonej strategii rozwoju zaliczy¢ mozna:

Kadra zarzadzajaca

Przyszle sukcesy Spotke zwiazane sa z jakoscia 1 lojalnoécia kadry zarzadzajacej. Ich praca na rzecz Spotki w
kierunku osiagania jak najlepszych wynikéw w diugiej perspektywie moze miec istotne znaczenie dla pozycji

Spétki na konkurencyjnym rynku.

Brak sieci apteczne]

Strategia Spétki nie przewiduje posiadania wlasnej sieci detalicznej (bezposrednio i posrednio) w celu
niekonkurowania ze swoimi klientami i pozyskania ich lojalnosci.

Obecnie obowiazuja prawne ograniczenia posiadania aptek przez hurtownie farmaceutyczne, niemniej jednak
hurtownie moga by¢ udzialowcami spélek posiadajacych apteki. Wykorzystanie niekonsekwencji prawa w
zakresie posiadania i zarzadzania aptekami przez hurtownie farmaceutyczne moze okazaé sig dla Spolki

niekorzystna.

Ksztaltowanie relaciji z odbiorcami i dostawcami

Systematyczny wzrost udzialu rynkowego w polaczeniu z aktywna polityka marketingowa oraz zdolno$cia
utrzymania dobrych relacji z klientami powoduja, iz Spéika odnotowuje coraz wyrazniejsze korzysci wynikajace
z tzw. efektu skali dzialalnosci. Stad tez umiejetnoéé ksztaltowania korzystnych relacji z dostawcami jest
decydujaca zaréwno dla wynikéw finansowych Spotke, jak réwniez dalszych mozliwosci rozwijania efektywnej

wspdtpracy z klientami Spoétki.

3. Perspektywy rozwoju Spétki

Dynamiczny rozwodj ryku farmaceutycznego wraz z coraz bardziej zarysowujacymi sig tendencjami
konsolidacyjnymi pozwalaja oczekiwaé, iz w diugim okresie rynek podzielony bedzie migdzy od 2 do 4
gléwnych podmiotéw, kontrolujacych 60-75% jego obrotow, oraz kilkanascie Sredniej wielkosci hurtowni
lokalnych. Dominujaca forma konkurencji pozostanie jako$¢ $wiadczonych ustug oraz — w mniejszym stopniu —
cena $rodkéw farmaceutycznych.
Dla roku 2005 Spétka prognozuje wzrost wartoéci rynku na poziomie ok. 5%. Dazenia Spotki skoncentrowane
beda na systematycznym zwiekszaniu jej udzialu rynkowego na rynku aptecznym, przy jednoczesnym

zachowaniu przyjetych norm bezpieczenistwa kredytu kupieckiego.
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Strategia Spotke $cisle dopasowana jest do oczekiwanych zmian na rynku farmaceutycznym. Wsréd dzialan
podejmowanych przez Spétke w 2005 roku znajduja sie: zmiana organizacji systeméw logistycznych i
informatycznych oraz rozwijanie programéw 1 dziatalnosci rynkowych MultiApteka System i Pretium Farm.
Spoélka w swojej strategii wykorzystywaé bedzie nastgpujace przewagi konkurencyjne:

1. TORFARM nie konkuruje z wtasnymi klientami - nie posiada i nie otwiera wlasnych aptek;

2. Spolka rozwija sig w sposob organiczny, co zapewnia sp6jnosé, a takze sprawno$c¢ i elastycznosé w
dostosowaniu do zmieniajacych sie warunkéw otoczenia, wykorzystujac szybki proces decyzyjny;

3. Spélka posiada bardzo restrykcyjny system kontroli rozliczen z odbiorcami, dzigki czemu jego
wskaznik przeterminowanych naleznosci nalezy do najnizszych na rynku,

4. TORFARM posiada oferte umozliwiajaca zdobycie pozycje gléwnego dostawcy w kazdej aptece, w
szczegolnosci poprzez zastapienie jej dotychczasowego gléwnego dostawcy. Na ofertg ta sklada sig
serwis logistyczny, gleboko$¢ oferty asortymentowej oraz poziom cen;

5. Spolka posiada efektywne struktury handlowe, ktérych najwazniejsza cecha jest umiejgtmosé

indywidualnego podejécia do klienta.

Z uwagi na powyzsze przewagi konkurencyjne Spotka dazyé bedzie do zwigkszania swego udzialu w rynku
aptecznym do poziomu ok. 12% w 2006 roku, zachowujac podstawowa zasadg wzrostu organicznego.
Gléownymi celami Spotki beda: dalsza poprawa jakosci obslugi, ciaglosci zaopatrzenia, a takze ciagle

zwiekszanie asortymentu, przy zachowaniu atrakcyjnych cen i warunkéw handlowych.

XIII.  Zmiany skiadzie osob zarzadzajgcych i nadzorujacych Spotki

Na dzien sporzadzania raportu w sktad Zarzadu wchodzili:

Kazimierz Herba - Prezes Zarzadu

Krzysztof Baczala - Wiceprezes Zarzadu

Piotr Sucharski — Czlonek Zarzadu

Piotr Sucharski, wczeéniej dyrektor ds. finansowych Spotki, zostat powolany na Czlonka Zarzadu w dniu 18
marca 2005 r., z zachowaniem dotychczas pelnionej funkcji.

Na dziei sporzgdzania raportu Czionkami Rady Nadzorczej TORFARM S.A. byli:

Wiestawa Herba

Krzysztof Maciej Czlapowski
Maciej Stanistaw Wisniewski
Piotr Borowski

Leszek Tomasz Dziawgo

XIV. Okreslenie Fgcznej liczby | wartosci nominalnej wszystkich akcji_(udzialdw) Spolki oraz akcji i

udgialow w jednostkach powigzanych Spotki, bedgcych w posiadaniu oséb zarzadzajacych lub nadzorujgcych.

Na dzien 30.06.2005 r. Czlonkowie Zarzadu posiadali nastepujaca ilos¢ akcji Spotki:

Imig i Nazwisko Ilo¢ posiadanych akcji | Warto$¢ nominalna w PLN
Kazimierz Herba 2 000 500 2 000 500
Krzysztof Baczala 7 000 7 000
Piotr Sucharski 4 850 4 850




Na dzien 30.06.2005r. Cztonkowie Zarzadu nie posiadali akcji lub udziatéw w innych spétkach Grupy

Kapitalowej TORFARM S.A
Na dzien 30.06.2005 r. wedhug wiedzy TORFARM S.A. Czlonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali
akcji lub udziatéw zaréwno w spéice TORFARM S.A. w innych spélkach Grupy Kapitalowej TORFARM S.A.

XV. Lacina wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzy$ci (pienigdzu, naturze, lub jakiejkolwick innej

formie) wyplaconych lub naleinych osobom zarzadzajacym i nadzorujgcym Spolke.

Zarzad TORFARM S.A. informuje o wysoko$ci wynagrodzen Czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej w
I potroczu 2005 r. :

Wynagrodzenia Czlonkdéw Zarzadu:

w PLN

Herba Kazimierz 210 552,00
Baczala Krzysztof 183 318,00
Piotr Sucharski 108 380,00
Razem: 502 250,00

Wynagrodzenia Czlonkéow Rady Nadzorczej w PLN:

Herba Wieslawa 60 000,00
Dziawgo Leszek 2 000,00
Borowski Piotr 2 000,00
Czlapowski Krzysztof 4 000,00
Wisniewski Maciej 4 000,00

Wynagrodzenia z tytulu pelienia funkcji we wladzach jednostek zaleznych nie wystapity.
Nie wystapily takze w prezentowanym okresie wynagrodzenia, korzysci lub nagrody wynikajace z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Spétki.

XVI. __ Akcjonariusze posiadajgcych bezposrednio lub poSrednio poprzez podmioty zaleine co najmniej 5% w

ogdlnej liczbie gloséw na walnym zeromadzeniu Spolki na dzien 30.06.2005y.

Nazwa podmiotu posiadajacego | Liczba posiadanych | Udzial w kapitale |Liczba gloséw| Udzial gloséw
pow. 5% glosow na WZA akgji akcyjnym na WZA

Kazimierz Herba 2 000 500 74,04% 2 000 500 74,04%

Spéice nie s3 znane umowy, w wyniku ktorych moga\w przyszioépf nastapié¢ zmiany w proporcjach posiadanych

akeji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Prezeb PArraau

Czlgnek Zarzgdu

Dyrektpfds) finansowych Krzys erz Herba



