PGF S.A. SA-R 2006

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci PGF S.A. za rok 2006.

W roku 2006 PGF S.A. uzyskala najwyzszy w historii spotki poziom przychoddéw ze sprzedazy tj.
ponad 3,4 mld zI i utrzymata pozycje lidera na krajowym rynku dystrybucji farmaceutykéw. Udziat Grupy w
krajowym rynku w IV kwartale 2006 r. wyniost 19,7% (1). W roku 2006 koncentrowano si¢ na dziataniach w
zakresie poprawy marzy i optymalizacji kosztow, co w rezultacie pozwolilo na osiagnigcie najwyzszego jak do
tej pory wyniku netto przekraczajacego 78 min zt i wysokiej rentownosci netto — 2,3%.

(1) — na podstawie Kwartalnika IVQ2006 IMS Health., 2007

W roku 2006 nie nastapily zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsi¢biorstwem. Nie
ulegt zmianie przedmiot dziatalnosci PGF S.A., a jest nim hurtowa dystrybucja farmaceutykow. PGF S.A. dziala
w oparciu o koncesj¢ Ministra Zdrowia i Opieki Spotecznej na prowadzenie hurtowni farmaceutycznej. Oferta
handlowa PGF S.A. skierowana jest przede wszystkim do odbiorcéw hurtowych, w tym do spotek Grupy PGF.
Sprzedaz do wlasnych spotek zaleznych stanowita 71,4% przychodow ze sprzedazy towarow. Pozostate 28,6%
to sprzedaz do aptek i szpitali (19,5% ) oraz do innych hurtowni (9,1%).

W okresie 12 miesigcy 2006 r. Spotka prowadzita sprzedaz towarow wylacznie na rynek krajowy.

Tabela 1: Sprzedaz towarow i materiatow PGF S.4. w 2006 i 2005 roku w podziale na odbiorcow — udzial %

Kanat dystrybucji Udziat 2006 Udziat 2005
Hurtownie 80,6 81,5
Apteki otwarte 15,8 15,9
Szpitale 3,6 2,6
Razem 100,0 100,0

W statej ofercie handlowej PGF S.A. znajduje si¢ okoto dwudziestu tysiecy pozycji asortymentowych.
W przewazajacej czgsci sa to leki, obejmujace wszystkie grupy farmakologiczne. Poza lekami PGF S.A. oferuje
sprzet medyczny i rehabilitacyjny, ziota, kosmetyki.

Tabela 2 : Struktura sprzedazy wg grup asortymentowych w roku 2006 i 2005

Asortyment Struktura 2006 Struktura 2005
Leki 94,6 94,2
Kosmetyki i §rodki higieny 2,3 2,4
Preparaty ziotowe 0,4 0,5
Pozostate 2,7 2,9
Razem 100,0 100,0

Na przestrzeni roku 2006 zadania PGF S.A. w zakresie wspotpracy z dostawcami oraz zaopatrzenia
spotek zaleznych nie zmienily si¢ i byly realizowane poprzez Oddziaty w Lodzi i w Katowicach. Spotka
wspotpracowata z kilkuset dostawcami i nie byla uzalezniona od jednego dostawcy, ktorego udziat w
zaopatrzeniu przekroczylby 10%.

Oddzialy funkcjonujace jako centra dystrybucji zapewniaja aptekarzom, poprzez spotki Grupy
dostepno$¢ do kazdego specyfiku dopuszczonego do obrotu na polskim rynku.

ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO ORAZ SYTUACJI MAJATKOWEJ I FINANSOWEJ .

ANALIZA WYNIKU FINANSOWEGO

PGF S.A. zrealizowata w 2006 roku przychody ze sprzedazy produktéw, towarow i materialow na
poziomie 3.404.310 tys. zt tj. 0 2,3 % wigksze niz w roku 2005. W strukturze obrotow dominowaly przychody z
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tytutu sprzedazy towarow handlowych. Sprzedaz produktow i ushug stanowila 2,9% przychodow ze sprzedazy i
sktadaty si¢ na nig glownie ustugi marketingowe, ustugi z tytutu wynajmu $rodkow trwatych jednostkom grupy
oraz inne ustugi §wiadczone wewnatrz Grupy.

Wskaznik marzy brutto na sprzedazy ( zysk brutto na sprzedazy / przychody ze sprzedazy ) wynidst
5,4 % 1 byt o 0,5 p.p. wickszy niz w 2005 roku.

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu wyniosty 98.380 tys. zt i wzrosty w stosunku do roku
poprzedniego o 4,9 %. Wskaznik ww. kosztow uksztattowat si¢ na poziomie 2,9% tj. o 0,1 pkt.proc. mniejszym
niz w roku 2005.

W 2006 roku PGF S.A. uzyskata dodatnie saldo pozostatych przychoddéw i kosztéw operacyjnych, ktore
powigkszyto wynik operacyjny o 12.771 tys. zt ( w tym zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych
wyniost 13.418 tys.zt).

W badanym okresie utworzono odpisy aktualizujace warto§¢ naleznosci w wysokosci 4.390 tys. zt oraz
odwrdcono odpisy aktualizujace naleznosci, ktore zostaty zaptacone w wysokosci 460 tys. zt.

Zysk na dziatalnosci operacyjnej wyniost 98.242 tys. zt, a wskaznik rentownosci operacyjnej 2,9%, tj.
0 0,8 pkt. proc. wigcej niz w roku ubiegltym.

W prezentowanym okresie PGF S.A. zrealizowata nast¢pujace wielkosci przychoddéw i kosztow
finansowych:
przychody finansowe 22.744 tys. zl,
koszty finansowe 27.590 tys. zt.

Glowne pozycje przychodow i kosztow finansowych to otrzymane dywidendy od spotek Grupy PGF oraz
uzyskane i zaptacone odsetki.

Saldo kosztow 1 przychodow finansowych w prezentowanym okresie wyniosto 4.846 tys. zt i
bylo 0 2.793 tys. zt wigksze niz w 2005 r.

W 2006r. PGF S.A. osiagneta zysk brutto w wysokosci 93.396 tys. zt oraz zysk netto 78.373 tys. zt.
Wskazniki rentownosci ksztaltowaty si¢ nastepujaco:
wskaznik rentownosci brutto - 2,7 %,
wskaznik rentownosci netto - 2,3 %.

Ponizej przedstawiono podstawowe wielko$ci rachunku zyskow i strat w porownaniu z rokiem 2005.

Tabela 3 — Podstawowe wielkosci rachunku zyskow i strat- PGF S.A. - 2006 r. i 2005 r.

Wielko$é 2006 2005 Zmiana %
Przychody ze sprzedazy ( tys. zt) 3.404.310 3.327.468 +2,3%
Zysk operacyjny (tys.zl) 98.242 71.425 +37,5%
Zysk brutto (tys. zt) 93.396 69.372 +34,6%
Zysk netto (tys. zt) 78.373 58.506 +34,0%
Rentowno$¢ operacyjna % 2,9 2,1 +0,8 pkt. p.
Rentowno$¢ brutto % 2,7 2,1| 40,6 pkt. p.
Rentowno$¢ netto % 2,3 1,8 +0,5 pkt. p.

Zdarzenia nietypowe majace znaczacy wplyw na wynik z dzialalnosci gospodarczej PGF S.A.

W  dniu 07.11.2006 r. zostaly podpisane ze spotka Leotre Sp. z o0.0. 1 spk
z siedziba w Warszawie (Finansujacy) umowy leasingu nieruchomosci. W ramach podpisanych uméw PGF S.A.
zobowiazata si¢ zby¢ na rzecz Finansujacego osiem nieruchomo$ci magazynowo-biurowych po lacznej cenie
26.126 tys. EUR, a nastgpnie bedzie te nieruchomos$ci wynajmowacé przez okres 20 lat, ptacac miesigczna optate
leasingowa. Cena sprzedazy zostala okresSlona na poziomie wyceny rynkowej wartosci tych nieruchomosci
oszacowanych przez bieglego rzeczoznawcg. Po okresie leasingu PGF S.A. ma prawo (lecz nie ma obowiazku)
odkupienia leasingowanych nieruchomosci po wartosci rynkowej oszacowanej przez bieglego rzeczoznawce.

Zbycia nieruchomosci dokonano 26-27.11.2006 r. Przychod ze sprzedazy ww. nieruchomosci , ktory
wptynal na wynik roku 2006 wynidst 101.261tys.zt , a ich warto$¢ ewidencyjna 87.995 tys.zt.
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Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki, ktore moga wptynaé na rozwdj i wyniki Grupy to m.in.:

- przewidywany wzrost rynku farmaceutycznego

- polityka gospodarcza panstwa — ewentualne zmiany regulacji w zakresie listy lekow refundowanych, zmiany w
zakresie cen urzgdowych moga wptynac¢ na marzg uzyskiwana przez Grupg; ostatnie zmiany we wspomnianym
zakresie nastapity w marcu br, co moze wplynac¢ na uzyskanie przez spotke mniejszej marzy na sprzedazy
towarow,

- zmiany demograficzne w Polsce — obserwowane od kilku lat zjawisko ,,starzenia si¢ spoteczenstwa” powoduje
wzrost popytu na farmaceutyki,

- zmiana poziomu rynkowych stop procentowych wpltywa na wysoko$§¢ kosztow zwiazanych z obsluga
zadhuzenia Grupy,

- kondycja finansowa odbiorcow tj. aptek i szpitali,

- polityka panstwa w zakresie restrukturyzacji szpitali,

- ryzyko konkurencji - konkurencjg dla Grupy w skali ogélnopolskiej stanowia grupy kapitatlowe zajmujace sig
dystrybucja farmaceutykow na terenie catego kraju. Konkurencj¢ na rynkach lokalnych stanowia mniejsze
hurtownie, ktoérych udzial w rynku krajowym nie jest znaczacy.

Opisana w zdarzeniach nietypowych transakcja zbycia nieruchomos$ci moze spowodowaé obnizenie
obciazen finansowych w postaci odsetek ze wzgledu na obnizenie poziomu zadtuzenia. Jednocze$nie wzrosna
koszty operacyjne ze wzgledu na czynsz ptacony z tytulu najmu nieruchomosci.

Aby zneutralizowaé ewentualny, negatywny wplyw czynnikow zewnetrznych i wewngtrznych na

wyniki osiagane przez PGF S.A. oraz spdtki Grupy zamierzona jest intensyfikacja sprzedazy oraz dalsze
ograniczanie kosztow operacyjnych.

STRUKTURA MAJATKU I ZRODEL FINANSOWANIA MAJATKU

Na dzien 31.12.2006 r. struktura poszczegoélnych sktadnikow majatku i zrodet jego finansowania
wygladata nastepujaco:

Tabela 4 — Struktura majqtku PGF S.A. i Zzrodel jego finansowaniana dzien 31.12.2006 r. i 31.12.2005 r.

Wielkosé Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2006 31.12.2005
Aktywa trwate 36,0% 37,3%
Aktywa obrotowe w tym: 64,0% 62,7%
- zapasy 22,8% 21,2%
- naleznosci krotkoterminowe 37,7% 34,9%
AKTYWA RAZEM 100,0% 100,0%
Kapitat wlasny 26,5% 23,5%
Rezerwy na zobowigzania 0,7% 0,7%
Zobowiazania dlugoterminowe 9,2% 19,3%
Zobowiazania krotkoterminowe 63,6% 56,5%
PASYWA RAZEM 100,0% 100,0%

Struktura majatku w roku 2006 nie ulegla znaczacej zmianie i wskazuje przewage aktywow obrotowych
nad aktywami trwatymi. Udzial aktywow obrotowych w aktywach ogotem na 31.12.2006 r. wynosit 64,0%, a na
dzien 31.12.2005 r. 62,7%.

Glownym sktadnikiem aktywow obrotowych sg naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz zapasy.

Na koniec 2006r. stan naleznosci z tytulu dostaw i ustlug wynosit 539.750 tys. zt i byt o 48.424 tys. zt
wigkszy niz na 31.12.2005 r. Wskaznik rotacji naleznosci z tytutlu dostaw i ustug (stan naleznosci z tytutu
dostaw 1 ustug na poczatek okresu + stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu/2 / przychody ze
sprzedazy ogotem*365 dni) na dzien 31.12.2006 r. wynidst 55 dni i byt o 1 dzien dluzszy niz w roku
poprzednim.
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Wskaznik rotacji zapasow (stan zapaséw na poczatek okresu +stan zapaséw na koniec okresu/2 /koszty
dziatalnos$ci operacyjnej*365 dni), na dzien bilansowy wyniost 35 dni tj. o 2 dni wigcej niz na koniec 2005 r.
Zapasy stanowily 22,8% majatku PGF 1 w stosunku do stanu na koniec roku 2005 ich udzial w majatku PGF
S.A. wzrést 01,6 pkt. proc.

Na krotkoterminowe aktywa finansowe w wysokosci 48.676 tys. zt skladaty si¢ przede wszystkim
pozyczki udzielone jednostkom z Grupy PGF ( 40.593 tys.zt).

Na dzien 31.12.2006 r. udziat aktywow trwatych w sumie bilansowej wynosit 36,0% i zmniejszyt si¢ w
stosunku do konca roku poprzedniego o 1,3 pkt. proc. Gtéwne pozycje aktywow trwalych to dtugoterminowe
aktywa finansowe (30,2% aktywow ogdtem) , rzeczowe aktywa trwate (4,9% aktywow ogotem ) oraz wartosci
niematerialne i prawne ( 0,6% aktywow ogotem ).

Dlugoterminowe aktywa finansowe to przede wszystkim udziaty i akcje w jednostkach zaleznych i
wspoélzaleznych, ktore stanowig 27,6% wartosci aktywoéw ogoétem ( w roku 2005 23,6% ) oraz udzielone
pozyczki dtugoterminowe ( odpowiednio 2,5% na koniec 2006 roku i 1,5% na koniec 2005 roku ).

Na dzien 31.12.2006 r. Spotka posiadata udziaty i akcje w nastgpujacych podmiotach:

Tabela 5 — Posiadane udzialy na dzien 31.12.2006 r.

Wartos¢ bilansowa % Kkapitalu
Nazwa spotki Siedziba netto posiadanych zakladowego
akcji / udzialéw w
tys. zt

PGF L6dz Sp. z 0.0. w likwidacji Lodz 0 100,0
PGF Sp. zo.o. Gdansk 1701 100,0
PGF Sp.zo.o. Szczecin 4142 100,0
PGF Sp.zo.o. Lomza 8 835 58,29
PGF Sp. z o.0. Tarnowiec 1 800 100,0
PGF Sp.zo.o. Wroctaw 11 601 100,0
Bez Recepty Sp. z 0.0. Lodz 385 100,0
PGF - Bydgoszcz S.A. Bydgoszcz 12 681 97,98
PGF URTICA Sp. z 0.0. Wroctaw 1008 100,0
PGF CEFARM Sp. zo.0. Dywity 21 802 100,0
PZF CEFARM-Lublin SA Lublin 61997 100,0
PGF CEFARM-Lublin Sp. z o.0. Lublin 2993 100,0
Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0. Dywity 509 100,0
PGF CEFARM-Poznan Sp. z 0.0. Poznan 4000 100,0
PGF Sp.zo.o. Warszawa 4330 100,0
FARM-SERWIS Sp. zo.0. Lodz 20 002 100,0
PZF CEFARM-Krakéw S.A. Krakow 37202 50,0 + 1 szt
PHARMENA Lodz 1 000 47,64
Cefarm B Katowice 3047 100,0
PZF CEFARM-L6dz Sp. z 0.0. Lodz 22120 81,45
Apteki Polskie S.A Katowice 113 488 100,0
»DARUMA” Sp. z 0.0. Lodz 2798 100,0
NDS ,,.DEPO” Sp. z 0.0. Lodz 8315 100,0
Cefarm Sp. z 0.0. Warszawa 2 500 23,9
Panacea Sp. z 0.0. Bialystok 500 27,5
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Salix Sp. z o.0. Lodz 500 22,5
»Amadeus” Sp. z o.0. Lodz 1112 100,0
Lekman Sp. z o.0. Sepolno 310 100,0
Krajenskie
ATG Sp. zo.0. Lodz 3724 100,0
Polifarm Sp. z o.0. Warszawa 12 271 99,6%
Apteka Ewa Pawlak Sp. z 0.0. Lodz 180 78,3%
Apteka Sw. Lukasza Sp. z 0.0. Poznan 3567 99,3%
JWB Sp. z 0.0. Sopot 2510 98,1,%
Pharma Apteki Sp. z o0.0. Wroctaw 3948 98,7%
Farmapol Krakow 6673 96,8%
Izmar Warszawa 7756 96,3%
Apteka Na Kazimierzu Krakow 1890 95,5%
Orion Trading Aleksandrow 7757 99,5%
Lodzki
DOZ+ SA Lodz 1010 100,0

01.01.2006 r. PGF S.A. nabyla na podstawie umowy sprzedazy 100 % udzialow w spotce
ATG Sp. z 0.0. w Lodzi o Iacznej wartosci nominalnej 60.000 zt. Cena nabycia udziatéw wyniosta
1.690.000 zt.

21.08.2006 r. PGF S.A. nabyla na podstawie umowy sprzedazy 100% udzialow w spotce
LEKMAN sp. z 0.0 o tacznej wartosci nominalnej 56.000 zt za 306.000 zt

25.10.2006 r. PGF S.A. nabyla na podstawie umowy sprzedazy 975.000 akcji stanowiacych 100%
kapitatu akcyjnego oraz uprawniajacych do 100% gloséw w spotce ,,DOZ+” S.A. o tacznej wartosci
nominalnej 9.750.000 zi. Cena nabycia akcji wyniosta 1.000.000 zt. Zbywca akcji byta spotka w 100%
zalezna od PGF S.A. — Cefarm Lublin S.A.

Ponadto na przestrzeni 2006 roku i do czasu sporzqdzenia sprawozdania zostaly zarejestrowane

podwyzszenia kapitatow zaktadowych w spotkach zaleznych od PGF S.A:

w dniu 07.06.2006 r. w ,,Apteka na Kazimierzu” sp. z 0. 0. z 90.000 zt do 1.980.000 zt,

w dniu 23.06.2006 r. w ,,Orion Trading” Sp. z 0. 0. z 50.000 zt do 9.050.000 zt,

w dniu 01.07.2006 r. w ,,Jzmar” sp. z 0. 0. z 370.000 zt do 9.970.000 zt.

w dniu 12.07.2006 r. w ,,Apteka Sw. Lukasza” Sp. z 0. 0. z 25.000 zt do 3.565.000 zt,

w dniu 17.07.2006 r. w ,,Pharma Apteki” Sp.z 0.0. z 50.000 zt do 3.970.000 zt.

w dniu 26.07.2006 r. w ,,Przedsigbiorstwo Handlowe Artykutami Farmaceutycznymi i Paramedycznymi
Farmapol” sp. z 0. 0. z 222.000 zt do 6.852.000 zt,

w dniu 26.07.2006 r. w ,,ATG” sp. z 0. 0. z 60.000 zt do 2.060.000 z1,

w dniu 08.08.2006 r. w ,,JWB” Sp.z 0.0. z 50.000 zt do 2.560.000 zt.

w dniu 29.08.2006 r. w ,,NDS DEPO” sp. z 0. 0. z 1.230.000 zt do 3.230.000 zt. W dniu 30.10.2006 r.
zarejestrowano podwyzszenie kapitalu z 3.230.000 zi do 8.230.000 zi. W dniu 30.01.2007 r.
zarejestrowano podwyzszenie kapitatu z 8.230.000 zt do 20.300.000 zt.

w dniu 04.09.2006 r. w ,,Polifarm” sp. z 0. 0. z 50.000 zt do 12.250.000 zt.

w dniu 20.09.2006 r. w ,,Apteka Ewa Pawlak” Sp. z 0.0. z 50.000 zt do 230.000 zt.

w dniu 26.09.2006 r. w ,,Daruma” Sp. z 0.0. z 1.270.000 zt do 2.770.000 zt . Réwnoczes$nie wzrosta
ilo$¢ udziatow z 25.400 do 55.400. W dniu 29.01.2007 r. zarejestrowano podwyzszenie kapitatu z
2.770.000 zt do 6.000.000 zt. Tlo$¢ udziatow wzrosta z 55.400 do 120.000.

Zrédtem finansowania ww. inwestycji byt kapitat wiasny.
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Pozyczki udzielone jednostkom Grupy Kapitalowej

W roku 2006 PGF S.A. udzielita jednostkom Grupy Kapitatowej pozyczek na kwotg 46.600 tys. zt , w tym :
- Farm-Serwis Sp. z 0.0. —35.000 tys. zt — pozyczki zostana sptacone w latach 2007 i 2008,
- NDS Depo Sp. z 0.0 —4.200 tys. zt — pozyczka zostala sptacona w styczniu 2007 r.,
- PZF Cefarm L6dzZ sp. z 0.0. - 2.500 tys. zt — pozyczka zostanie sptacona w 2007 roku
- DOZ+S.A. -1.400 tys.zt - pozyczka zostanie sptacona w 2007 roku
- PGF Bydgoszcz S.A. —3.500 tys. zt — pozyczka zostata splacona w 2006 r.

Na dzien 31.12.2006 r. aktywa finansowane byly kapitatem wlasnym w 26,5%. Zobowiazania stanowity
73,5% pasywow tj. o 3,0 pkt. proc. mniej niz na koniec ubiegtego roku.

Na zobowiazania i rezerwy na zobowiazania ( 1.068.240 tys. zt ) skladaly si¢ przede wszystkim
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w wysokosci 750.480 tys. zt oraz zobowigzania finansowe (kredyty,
dhluzne papiery warto$ciowe oraz zobowiazania wobec Skarbu Panstwa z tytulu zakupu przedsigbiorstwa
panstwowego) w wysokosci 289.711 tys. zt ( na koniec 2005 r. 406.803 tys. zt).

Caloé¢ zobowiazan dlugoterminowych stanowily zobowiazania finansowe, ktérych udzial w sumie
bilansowej wyniost 9,2%.

Zobowiazania krotkoterminowe to gtownie zobowiazania z tytulu dostaw i ustug, ktorych udzial w
pasywach ogétem na dzien 31.12.2006 r. wynidst 51,7 % i byt o 5,4 pkt. proc. wigkszy niz na koniec 2005 r.
Wskaznik rotacji zobowiazan z tytutu dostaw i ustug (stan zobowiazan z tytutu dostaw i uslug na poczatek
okresu + stan zobowiazan z tytulu dostaw i ustug na koniec okresu/2 / koszty dzialalnosci operacyjnej*365 dni)
na dzien 31.12.2006 r. wyni6st 78 dni tj. 0 4 dni wigcej niz na koniec poprzedniego roku.

W strukturze krotkookresowych obcych zrodet finansowania znaczacy udziat miaty takze zobowiazania
finansowe, ktore na koniec grudnia 2006 stanowity 10,8% sumy bilansowe;.

Zobowigzania finansowe ogolem zmniejszyly si¢ w stosunku do stanu na koniec roku poprzedniego o
28,8%, co obrazuje ponizsza tabela.

Tabela 6 — Zobowiqzania finansowe PGF S.A. — stan na dzien 31.12.2006 r. i 31.12.2005 r.

Stan na dzien | Udziat w Stan na dzien Udziat w
Zobowiazanie finansowe 31.12.2006 sumie 31.12.2005 sumie Zmiana
bilansowe;j bilansowej
tys. zt % tys. zt % tys. zt %
dlugoterminowe 132.857 9,2 274.869 19,3 -142.012 | -51,7
krotkoterminowe 156.854 10,8 131.934 9,2 +24.920 | +18,9
Razem 289.711 20,0 406.803 28,5 -117.092 | -28.8

Umowy i aneksy dotyczace zaciagnietych kredytow i pozyczek.

e w dniu 28.02.2006 r. zostal podpisany z Bankiem Zachodnim WBK aneks do umowy z dnia
31.03.2003 r. o kredyt rewolwingowy w transzach, przyznany w kwocie 51 mln zt, wydtuzajacy okres
funkcjonowania kredytu do dnia 31 marca 2006 r.

e w dniu 31.03. 2006 r. zostata podpisana umowa o lini¢ kredytowa z limitem na transakcje skarbowe z
Bankiem Zachodnim WBK S.A.

W sktad linii kredytowej przyznanej w kwocie 93 min zt wchodza nastepujace produkty:

- kredyt w rachunku biezacym w kwocie 5 mln zt, udostgpniony do 31.03.2008 r.

- kredyt w transzach w kwocie 67 mln zt, udostepniony do 28.02. 2010 r.

- gwarancja w kwocie 18 mln zt, udzielona do 31.03.2007 r.

- limit na gwarancje bankowe w kwocie 2 mln zt, udostgpniony do 31.03. 2009 r.

- limit na transakcje skarbowe w kwocie odpowiadajacej ryzyku transakcji, nie wigcej jednak niz
1 mln zt udostgpniony do dnia 31.03. 2007 r.

e wdniu 12.09.2006 r. zostal podpisany z Kredyt Bankiem S.A. aneks do umowy z dnia 08.08 2003 r. o
kredyt obrotowy w rachunku biezacym, przyznany w kwocie 72 mln zi. Aneks wydluza okres
funkcjonowania kredytu do dnia 09.07 2008 r.

e wdniu 04.04. 2007 r. zostat podpisany z Bankiem Zachodnim WBK aneks do umowy o linig kredytowa
z limitem na transakcje skarbowe. Laczny limit linii kredytowej ustalony zostat na kwotg 67 min zt, w
tym:
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- kredyt w rachunku biezacym w kwocie 20 mln zt z terminem obowiazywania do dnia 31.03. 2008 r.,

- kredyt w transzach w kwocie 24 mln zt z terminem obowiazywania do dnia 28.02. 2008 r.,

- gwarancja bankowa w kwocie 20 mln zt z terminem obowiazywania do dnia 31.03. 2008 r.,

- limit na gwarancje bankowe w kwocie 2 min zt z terminem obowiazywania do dnia 31.03.2009 r.

- limit na transakcje skarbowe w kwocie odpowiadajacej ryzyku transakcji, nie wigcej jednak niz
1 min zt z terminem obowiazywania do dnia 30.04. 2007 r.
W chwili obecnej Grupa Kapitatowa PGF korzysta w BZ WBK z kredytéw i gwarancji na taczna kwote

99,03 min PLN.

Informacje o zaciagnigtych kredytach i pozyczkach na dzien 31.12.2006r. oraz terminach ich wymagalno$ci

zawiera ponizsze zestawienie:

Tabela 7 — Zobowiqzania z tytuly kredytow bankowych i wyemitowanych diuznych papierow wartosciowych-

stan na dzien 31.12.2006 r.

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW BANKOWYCH I

POZYCZEK
Nazwa Siedziba |Kwota kredytu | Kwota kredytu | Termin splaty
/ pozyczki wg / pozyczki
umowy pozostala do

splaty

tys. zt tys. zt
Bank Handlowy w Warszawie S.A. Warszawa 10 000 5[ 20-03-2007
BRE Bank S.A. Warszawa 12 000 1575| 26-07-2007
ABN AMRO BANK Polska S.A Warszawa 1 000 8| 28-02-2007
Razem 23 000 1 588 28-02-2007

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW BANKOWYCH I

POZYCZEK
Nazwa Siedziba |Kwota kredytu | Kwota kredytu | Termin splaty
/ pozyczKi wg / pozyczki
umowy pozostala do
splaty

tys. zt tys. zt
Bank Zachodni WBK SA Wroctaw 20 000 5303 31-03-2008
Kredyt Bank S.A. Warszawa 72 000 5114 10-07-2008
Nordea Bank Polska S.A. Gdynia 20 000 1066 17-05-2008
Bank Pekao S.A. Warszawa 60 000 45372| 30-04-2008
Bank Pekao S.A. Warszawa 100 000 50 000f 31-12-2010
Bank Zachodni WBK S.A. Wroctaw 42 000 4 000| 28-02-2010
ING Bank Slaski S.A. Katowice 15 000 9452 30-06-2008
Bank BPH S.A. Krakow 13 000 6 985 31-03-2008
PKO BP SA Warszawa 100 000 5147 28-12-2008
Razem 442 000

PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH

Dhuzne papiery warto§ciowe
wg rodzaju

Wartos¢ nominalna
(tys.zl)

Termin wykupu

Dodatkowe prawa
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ABN AMRO Bank 80 000 05-07-2007
(Polska) SA 20 000 09-07-2007
30 100 09-05-2007
15000 07-02-2007
6 300 20-06-2007
400 29-01-2007
Razem 151 800

Opis wykorzystania wpltywoéw z emis;ji.

W 2006 roku kapitat akcyjny wzrdst o kwotg 288 tys. zt do wysokos$ci 25.166 tys. zt w zwiazku z
emisja 144.050 sztuk akcji serii N3 o wartosci nominalnej 2 zt kazda. Akcje zostaly wyemitowane w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego na podstawie uchwaly NWZA z dnia 19.09.2003r. oraz z
dnia 30.11.2006 r. i zarejestrowane w depozycie KDPW w dniu 12.12.2006 r. Akcje te zostaly wyemitowane w
ramach programu opcji menadzerskich w PGF S.A. i objgte przez posiadaczy obligacji serii C. Cena emisyjna
akcji ustalona zgodnie z warunkami programu zostala wyznaczona na 2,00 zt za kazda akcje.

W styczniu 2006 r. Zarzad PGF S.A. podjat decyzje¢ o podwyzszeniu maksymalnej wartosci Programu
Emisji Obligacji w ABN AMRO Bank (Polska) S.A. z 180 mln zt do 200 min zt. Srodki z emisji obligacji shuza
finansowaniu biezacej dziatalno$ci Spdtki oraz umozliwiaja zarzadzanie plynnoscia finansowa w Grupie
Kapitatowe;j.

W zwiazku z biezaca dziatalnoécia spotki PGF S.A. w roku 2006 przeprowadzila emisj¢ 66 transz
obligacji krotkoterminowych na kwote 406,4 min zt i wykupita 72 transze na kwotg 432 mln zt w ramach
Programu Emisji Obligacji na kwotg 200,0 mln z} przeprowadzonych za posrednictwem Banku ABN AMRO.
Wykorzystanie tego programu na dzien 31.12.2006 obejmuje:

— 80,0 mln zt obligacji dlugoterminowych z terminem wykupu 05.07.2007 .
— 20,0 mln zt obligacji dlugoterminowych z terminem wykupu 07.07.2007 r.
— 51,8 min zt obligacji krotkoterminowych, z terminami wykupu przypadajacymi w miesiacach: styczen,

luty, maj i czerwiec 2007 r.

Wskazniki ptynnoséci PGF S.A. ksztaltowaly si¢ nastgpujaco:

Tabela 8 - Wskazniki plynnosci PGF S.A.

WSKAZNIK 31.12.2006 31.12.2005
PLYNNOSC BIEZACA 1,0 1,1
PLYNNOSC SZYBKA 0,7 0,7

plynnos¢ biezaca = aktywa obrotowe / zobowiazania i pozostate pasywa kréotkoterminowe
ptynnosc¢ szybka = (aktywa obrotowe —zapasy ) / zobowiazania i pozostate pasywa krotkoterminowe

Na koniec 2006 roku pozycje pozabilansowe wynosity 127.149 tys. zt w tym:
1. Naleznosci warunkowe — 2.700 tys. zt
2. Zobowiazania warunkowe — udzielone gwarancje i porgczenia — 121.807 tys.zt, w tym na rzecz
jednostek grupy PGF 118.229 tys.zl,
3. Towary obce na sktadach —(2.642) tys.zt

PGF S.A. w badanym okresie wygenerowata:
- dodatnie przeptywy pieni¢zne z dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci 119.002 tys. zi,
- dodatnie przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 43.805 tys. z,
- ujemne przeptywy z dziatalnos$ci finansowej 167.768 tys. zt.
Przeptywy pienigzne netto wyniosty -4.961 tys. zt.

Komisja Nadzoru Finansowego -8-




PGF S.A. SA-R 2006

INWESTYCJE

W roku 2006 naktady inwestycyjne w PGF S.A. wyniosty 76.260 tys. zt z tego:
- nainwestycje rzeczowe - 12.756  tys. zt.
- nainwestycje kapitalowe -  63.504 tys. zi,
Najwigksze inwestycje w rzeczowe aktywa trwale byly zwiazane z modernizacja i przebudowa
istniejacych siedzib spoétek Grupy.
Wisrdd inwestycji kapitalowych 2.996 tys. zt zostato przeznaczone na zakup udziatdow spotek. Pozostate
naktady to podwyzszenia kapitalow w spotkach Grupy PGF oraz udzielone pozyczki.

Inwestycje planowane.

W okresie najblizszych 12 miesigcy spotka zamierza przeznaczy¢ na finansowanie inwestycji
97.000 tys. zt w tym 60.000 tys. zt na inwestycje kapitalowe.
Inwestycje beda finansowane z wlasnych i obcych zrodet finansowania.

ZDARZENIA ISTOTNE W ROKU 2006

e 01.04.2006 r. udzielone zostalo porgczenie wg prawa cywilnego wierzytelnosci Banku BPH S.A.
wynikajacych z Umowy o Otwarcie Linii Dyskontowej na kwotg 12.000,00 tys. zt podpisanej z "PGF
Urtica" Sp. z 0.0.

e  Wdniu 01.06.2006 r. WZA PGF S.A. podjeto uchwaty o:
- zatwierdzeniu sprawozdania finansowego Spotki oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki za
rok obrotowy 2005,
- przeznaczeniu cze$ci zysku osiagnigtego w roku obrotowym 2005 w kwocie 29.853.511,20 zt na
wyptlate dywidendy. Pozostata czgs¢ zysku w kwocie 28.652.653,95 zt powickszyta kapitat zapasowy
Spoiki.
Dniem dywidendy byt 19 czerwca 2006 r., za$ dniem wyptaty dywidendy — 4 lipca 2006 r.,
- zatwierdzeniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej, w ktorej PGF SA jest
podmiotem dominujacym za rok obrotowy 2005,
- udzieleniu absolutorium cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady Nadzorczej z wykonania przez nich
obowiazkow w roku 2005,
- powotaniu cztonkéw Rady Nadzorczej,
- wdrozeniu Programu Opcji Menedzerskich dla Zarzadu PGF SA, emisji obligacji z prawem
pierwszenstwa do objecia akcji serii O, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmian
Statutu Spotki oraz wytaczenia prawa poboru akcji,
- wyrazeniu zgody na dokonanie przez Spotke sprzedazy nieruchomosci.

. 30.11.2006 r. odbyto si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore podjeto uchwaly o:
- upowaznieniu Zarzadu Spoétki do zawarcia z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A.
umowy o rejestracje¢ akcji Spotki serii N3, wyemitowanych na podstawie uchwaly nr 2 NWZA z dnia
19.09.2003 roku, w depozycie papieréw wartosciowych.
- upowaznieniu Zarzadu Spoétki do zawarcia z Krajowym Depozytem Papierow WartoSciowych S.A.
umowy o rejestracje akcji Spotki serii O wyemitowanych na podstawie uchwaty nr 17 ZWZA z dnia
01.06.2006 roku, w depozycie papierow wartosciowych.

. 13.12.2006 r. wplyneta do Spotki uchwata nr 704/06 z dnia 12.12.2006 r. Zarzadu Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych S.A. w sprawie przyjecia do KDPW 144.050 akcji zwyktych na okaziciela
serii N3 spotki PGF S.A. o wartosci nominalnej 2 zt kazda i oznaczenia ich kodem PLMEDCS00114.
Akcje serii N3 zostaly objgte przez posiadaczy obligacji serii C z prawem do pierwszenstwa nabycia
akcji, w ramach Programu Opcji Menedzerskich.

. 29.12.2006 r. spotka otrzymata uchwale Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie
zwiazang z wprowadzeniem z dniem 5 stycznia 2007 r. w trybie zwyklym do obrotu gieldowego na
rynku podstawowym 144.050 akcji zwyktych na okaziciela PGF S.A. serii N3 pod warunkiem
dokonania przez KDPW w dniu 05 stycznia 2007 r. asymilacji tych akcji z akcjami bedacymi w obrocie
gieldowym. Po asymilacji w obrocie gieldowym znajduje si¢ 10.809.713 akcji PGF.
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Wydarzenia po dacie bilansu

26.01.2007 r., w zwiazku z podpisaniem aneksu do Umowy o Kredyt Rewolwingowy w Transzach
pomigdzy "Farm-Serwis" Sp. 0.0. a Bankiem Zachodnim WBK S.A. z dnia 22.06.2005 r., udzielone
zostato porgczenie wg prawa cywilnego wierzytelnosci Banku na okres do dnia 28.02.2008 r. Na mocy
aneksu kwota kredytu udzielonego "Farm Serwis" Sp. z 0.0. wzrosta do 30 mln zi.

W dniu 30.03.2007 r. udzielone zostalo porgczenie wg. prawa cywilnego wierzytelnosci
Banku. Kwota porgczonego kredytu udzielonego "Farm Serwis" Sp. z 0.0. nie ulegla zmianie i wynosi
25 mln zt. Okres kredytowania wydhuzony zostat do dnia 31.03.2008 r.
Laczna warto§¢ zobowiazan "Farm-Serwis" Sp. z 0.0. porgczonych przez PGF S.A. wynosi 55 mln zt.
"Farm-Serwis" Sp. z 0.0. jest spotka w 100% zalezna od PGF S.A.

OSOBY ZARZADZAJACE 1 NADZORUJACE

Sktad Zarzadu PGF SA na dzien 31.12.2006 r.:

Jacek Szwajcowski Prezes Zarzadu,

Zbigniew Molenda Wiceprezes Zarzadu,
Anna Biendara Wiceprezes Zarzadu,
Ignacy Przystalski Wiceprezes Zarzadu.

Z dniem 29.05.2006 r. z funkcji Wiceprezesa Zarzadu ds. sprzedazy detalicznej i rozwoju zostat

odwotany Pan Dariusz Gambus.

W dniu 07.12.2006 r. Rada Nadzorcza powotata na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu od dnia

01.01.2007 r. Pana Jacka Dauenhauera

W 2006 r. nie nastapily zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej PGF S.A. Cztonkami Rady Nadzorczej sa:

Jerzy Leszczynski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Hubert Janiszewski Cztonek Rady Nadzorczej
Jan Kalinka Cztonek Rady Nadzorczej
Maria Wisniewska Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Stefanczyk Cztonek Rady Nadzorczej

Zgodnie ze Statutem Spotki Rada Nadzorcza sktada sig¢ z pigciu cztonkéw wybranych przez Walne

Zgromadzenie Akcjonariuszy. Rada Nadzorcza powoluje, odwotuje oraz moze zawiesi¢ w czynnos$ciach z
waznych powodow cztonkow Zarzadu PGF S.A.

W dniu 31.05.2006 r. w celu realizacji uchwaly nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z
dnia 19 wrzesnia 2003 roku w sprawie emisji obligacji z prawem pierwszenstwa do objecia akcji serii
N, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmian Statutu Spotki oraz wylaczenia prawa
poboru akcji, jak rowniez uchwaty Rady Nadzorczej Spéiki z dnia 24 maja 2006 roku w sprawie
ustalenia szczegdtowych warunkéw emisji obligacji serii C, a takze w oparciu o zapisy uchwaty nr 4 z
dnia 29 listopada 2002 roku w sprawie wprowadzenia Programu Opcji Menedzerskich dla Zarzadu i
kadry zarzadzajacej PGF S.A., spotka wyemitowata 3.049 niezabezpieczonych i nieoprocentowanych
obligacji imiennych Serii C o warto$ci nominalnej 1 zt kazda z prawem pierwszenstwa do objgcia
akcji serii N3.

Kazda obligacja data prawo do pierwszenstwa nabycia 50 szt. akcji serii N3 po cenie emisyjnej, ktora
wyniosta 2,00 zt.

Obligacje beda wykupione najp6zniej w dniu 31.12.2007 r., chyba ze nastapia przewidziane w
warunkach emisji obligacji okolicznosci uprawniajace spotke do wczesniejszego odkupu w celu
umorzenia.

Czlonkowie Zarzadu — Jacek Szwajcowski, Zbigniew Molenda, Anna Biendara - nabyli po 168
obligacji kazdy, uprawniajacych do nabycia 8.400 akcji serii N3, natomiast Ignacy Przystalski nabyt
160 obligacji uprawniajacych do nabycia 8.000 akcji serii N3.
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e 28.12.2006 r. w celu realizacji uchwaty nr 17 NWZ Spotki z dnia 01.06.2006 roku w sprawie wdrozenia
Programu Opcji Menedzerskich dla Zarzadu PGF SA, emisji obligacji z prawem pierwszenstwa do
objecia akcji serii O, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmian Statutu Spoétki oraz
wylaczenia prawa poboru akcji, jak rowniez uchwaly Rady Nadzorczej Spotki z dnia 7 grudnia 2006
roku w sprawie zasad realizacji Programu Opcji Menedzerskich dla cztonkow Zarzadu Polskiej Grupy
Farmaceutycznej w latach 2006-2009, w tym ustalenia szczegétowych warunkéw emisji obligacji
imiennych serii D1, D2, D3 i D4, spotka wyemitowala 1.240 niezabezpieczonych i
nieoprocentowanych obligacji imiennych Serii D1 o warto$ci nominalnej 1 (stownie: jeden) zloty kazda
z prawem pierwszenstwa do objgcia akcji serii O1.

Obligacje beda wykupione najpdzniej w dniu 31 grudnia 2013 roku, chyba ze nastapia przewidziane w
warunkach emisji obligacji, wynikajace z warunkow realizacji programu opcji, okolicznosci
uprawniajace Spotke do wezesniejszego odkupu w celu umorzenia.

Kazda obligacja daje prawo do pierwszenstwa nabycia 100 szt. akcji serii O3 po cenie emisyjnej
ustalonej, rownej $redniej cenie gietdowej (obliczonej na podstawie kursow zamknigcia notowan) z
pierwszego kwartatu 2006 roku.

Obligatariusz moze ztozy¢ oswiadczenie o objeciu akcji nie wezesniej niz po uplywie 3 lat od dnia
nabycia warunkowego prawa do realizacji opcji (okreslonego w uchwale), jesli stanie si¢ ono
ostateczne i nie po6zniej niz 31 grudnia 2013 roku.

Umowy zawarte pomiedzy osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji
lub_zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu polaczenia emitenta przez przejecie.

Nie wyst¢puja umowy o takim charakterze.

Laczna liczba i warto§¢ nominalna wszystkich akcji i udziatdw w_jednostkach grupy kapitalowej emitenta,
bedacych w posiadaniu 0s6b zarzadzajacych i nadzorujacych.

Na dzien 31.12.2006 r. Czlonkowie Zarzadu posiadali nastepujaca ilos¢ akcji Spotki:

Imig Ilos¢ Warto$¢ nominalna
i Nazwisko Posiadanych w zt
Akcji
Jacek Szwajcowski 1.325.312 2.650.624
Zbigniew Molenda 731.550 1.463.100
Anna Biendara 8.400 16.800
Ignacy Przystalski 59.250 118.500

Ponadto Jacek Szwajcowski oraz Zbigniew Molenda sa jedynymi udzialowcami spéotki KIPF Sp. z o.o.
(Korporacja Inwestycyjna Polskiej Farmacji Sp. z 0.0.), ktéra posiadata 929.887 akcji PGF S.A. o wartosci
nominalnej 1.859.774 zt.

Na dzien 31.12.2006 r. Cztonkowie Zarzadu nie posiadali akcji lub udzialéw w innych spotkach Grupy
Kapitatlowej PGF S.A

Na dzien 31.12.2006 r. Cztonkowie Rady Nadzorczej posiadali nastgpujaca ilos¢ akcji Spotki:

Imie¢ Tlosé Warto$¢ nominalna
i Nazwisko Posiadanych w zt
Akcji
Jerzy Leszczynski 0 0
Hubert Janiszewski 0 0
Jan Kalinka 3017 6 034
Maria Wisniewska 0 0
Piotr Stefanczyk 0 0
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Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji lub udziatdéw w innych spotkach Grupy Kapitatowej PGF.
Warto$¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub premiowych

opartych na kapitale PGF S.A. zostata zamieszczona w sprawozdaniu finansowym w Dodatkowych Notach
Objasniajacych w nocie nr 10.

Umowy znaczace dla dziatalno$ci gospodarczej emitenta

- umowy wspolpracy — wymiana handlowa realizowana jest przez spotke w oparciu o kazdorazowo sktadane
zamowienia. Jezeli spotka zawiera umowy handlowe maja one charakter ramowy i reguluja przede wszystkim
indywidualne dla kazdej umowy warunki wspotpracy. Z uwagi na indywidualny charakter kazdej umowy w
wigkszosci przypadkow umowy zawieraja takze klauzulg poufnosci dotyczaca warunkow wspolpracy.

- umowy pomigdzy akcjonariuszami —

Prezes Zarzadu PGF S.A. Jacek Szwajcowski oraz Wiceprezes Zarzadu Zbigniew Molenda, ktorzy sa
akcjonariuszami posiadajacymi ponad 10% glosow na WZA PGF S.A., wnieséli w roku 2000 w formie wktadu
niepieni¢znego do spoiki ,Korporacja Inwestycyjna Polskiej Farmacji” Sp. z o.0. , ktorej sa jedynymi
wspolnikami, akcje PGF S.A. Na dzien 31.12.2006 r. KIPF Sp. z o0.0. posiadata 929.887 akcji PGF S.A., co
dawato 4,73% gltoséw na WZA.

- umowy ubezpieczeniowe — PGF S.A. jest strona umow ubezpieczeniowych o réznym charakterze tj.
ubezpieczenie mienia w systemie wszystkich ryzyk, tadunku w transporcie, zysku utraconego, OC dziatalnosci,
OC Czlonkow Zarzadu. Ponadto spotka jest strona uméw ubezpieczen komunikacyjnych(OC, AC,NW) .

Transakcje z podmiotami powiazanymi, ktorych jednorazowa lub taczna warto$¢ kilku transakcji zawartych
przez dany podmiot powiagzany w_okresie 12 miesiecy stanowi wyrazona w_zlotych rownowarto$¢ kwoty
500.000 EURO

W okresie objetym raportem PGF S.A. oraz jednostki od niego zalezne nie zawieraly transakcji z
podmiotami powiazanymi, ktorych warto$¢ przekracza 500 tys. EURO, poza typowymi i1 rutynowymi
transakcjami w ramach Grupy Kapitalowej zawieranych na warunkach rynkowych, ktorych charakter i warunki
wynikaja z biezacej dziatalnosci operacyjne;j.

W ramach zarzadzania gotowka w Grupie Kapitalowej PGF S.A. spotki zalezne : Cefarm - Lublin S.A.,
Cefarm Krakéw S.A., DOZ+ S.A.,Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z o.0., Apteki Polskie S.A. i spotki od
niej zalezne, NDS Depo Sp. z 0.00. oraz Daruma Sp. z 0.0., nabywaty krétkoterminowe obligacje wyemitowane
przez PGF S.A. Na dzien bilansowy spotki zalezne posiadaty obligacje PGF S.A. o facznej wartosci 35,8 min.
Transakcje te byly dokonywane na warunkach rynkowych.

Roznice w prognozie i zrealizowanych wynikach

Nie byta publikowana prognoza na rok 2006 dla spotki PGF S.A.

Akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5% w
0g0lnej liczbie glosbw na Walnym Zgromadzeniu PGF SA na dzien 31.12.2006 r (wedlug informacji
posiadanych przez Spdlke ) przedstawia ponizsze zestawienie
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Nazwa podmiotu posiadajacego pow. Liczba Udziatw  |Liczba glosow| Udzial gloséw
LP. 5% gloséw na WZA posiadanych kapitale na WZA(%)
akcji akcyjnym (%)
1 |Jacek Szwajcowski 1325312 10,53% 5992112 30,45%
2 |Zbigniew Molenda 731550 5,81% 3064 750 15,58%
3 |OFE CU BPH WBK SA 1336 154 10,62% 1336 154 6,79%
4 |ING NN Polska OFE 1 159001 9,21% 1 159001 5,89%
5 |KIPF Sp.zo.o0.* 929 887 7,39% 929 887 4,73%
6 |OFE PZU ,,Ztota Jesien” 865 952 6,88% 865 952 4,40%

*W spolce KIPF Sp. z 0.0. — jedynymi wspolnikami sa Jacek Szwajcowski i Zbigniew Molenda. Z tego
powodu spoltka zostata zaprezentowana w zestawieniu, pomimo ze posiada ponizej 5% glosow na WZA.

W dniu 01.02.2007 r. do sp6iki wptyneto zawiadomienie od Juliusz Baer Investment Management LLC
z siedziba w Nowym Jorku, przy 330 Madison Avenue, NY 10017, USA ( Spotka) o przekroczeniu progu 5%
glosd6w w spotce na skutek transakcji przeprowadzonych na otwartym rynku w dniu 24.01.2007 r. w imieniu
klientéw tego podmiotu. Po dokonanej transakcji podmiot posiada 1.063.154 akcje PGF S.A., co stanowi 8,45%
udzialu w kapitale akcyjnym oraz 5,40% udziatow gltosow na WZA. W dniu 30.03.2007 r. wplyngto
zawiadomienie o zbyciu w dniu 23.03.2007 r. przez klientow Spoéiki akcji PGF S.A. Obecnie Spotka posiada w
imieniu swoich klientéw 993.064 akcji w PGF, stanowiacych 7,89% kapitatu zakltadowego PGF i
uprawniajacych do wykonywania 5,05% glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy PGF. Zgodnie z
umowami zawartymi z klientami Spotki, Spotka jest uprawniona do wykonywania w imieniu swoich klientow
prawa glosu z 971.067 akcji PGF, stanowiacych 4,94% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu.

Decyzje o emisji lub wykupie akcji podejmuje Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PGF S.A.

Umowy w_wyniku, ktérych moga w_przyszio$ci
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

nastapi¢ zmiany w_proporcjach posiadanych akcji przez

Nie wystgpuja umowy o takim charakterze.

Wskazania posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne w
stosunku do emitenta wraz ze wskazaniem tych uprawnien.

Na dzien 31.12.2006 r. Jacek Szwajcowki, Zbigniew Molenda i Ignacy Przystalski posiadali tacznie 1.773.300
akcji uprzywilejowanych co do glosu w stosunku 1:5. W momencie zbycia akcje traca uprzywilejowanie.

Informacie o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.

Nie wystgpuja ww. programy.

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw wartoSciowych emitenta
oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych na akcje emitenta.

Nie wystgpuja ww. ograniczenia.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan.

W dniu 01.02.2005 r. Rada Nadzorcza PGF zdecydowata o wyborze Deloitte Audyt Sp. z 0.0. na
audytora sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych PGF za lata 2005 i 2006 oraz
przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego PGF za 6 miesigcy 2005 i 2006 roku.

Umowa z Deloitte Audyt Sp. z o0.0. zostala zawarta w dniu 28.07.2005 r. na lata 2005-2006.
Wynagrodzenie wynikajace z biezacej umowy wynosi 270 tys. zt ( za rok 2005 280 tys.zt, w tym z tytulu
audytu sprawozdan finansowych 239 tys. zt ).

Komisja Nadzoru Finansowego -13-



PGF S.A. SA-R 2006

Zarzad PGF S.A. o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych dokonujacy
badania rocznego sprawozdania finansowego zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten
oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania, speniali warunki do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie wlasciwymi przepisami prawa krajowego.

Kierunki Rozwoju

W roku 2007 kontynuowane beda prace zmierzajace do uzyskania przez PGF S.A.  wyzszej
rentowno$ci operacyjnej i netto. Spotka bedzie koncentrowac si¢ na zwigkszeniu sprzedazy, poprawie
realizowanej marzy, optymalizacji kosztow operacyjnych. Podejmowane beda dziatania zmierzajace do
zmniejszenia zadtuzenia i poprawy ptynnosci finansowe;.

O$wiadczenie o stosowaniu Zasad £.adu Korporacyjnego w PGF S.A. w roku 2006

Zgodnie z 48 zasada Dobrych Praktyk Zarzad PGF S.A. o$wiadcza, ze w Spotce PGF S.A. stosowane
byly w 2006 r. wszystkic zasady Dobrych Praktyk zawarte w dokumencie ,,Dobre praktyki w spoétkach
publicznych 2005”. Oswiadczenie o przestrzeganiu wszystkich zasad w oparciu o par. 29 Regulaminu Gietdy
byto przekazane w dniu 03.06.2006 r

Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad PGF S.A. os$wiadcza, ze wg najlepszej wiedzy roczne sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowos$ci oraz, ze
odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy
Spotki oraz, ze sprawozdanie z dziatalnoSci zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiagnigé, sytuacji i opis
podstawowych czynnikdéw zagrozen i ryzyka.

Komisja Nadzoru Finansowego -14-



	Sprawozdanie  Zarządu  z  działalności  PGF S.A.  za  rok  2006. 
	 
	ANALIZA  WYNIKU FINANSOWEGO ORAZ  SYTUACJI  MAJĄTKOWEJ I FINANSOWEJ . 
	koszty finansowe          27.590 tys. zł. 
	Zewnętrzne i wewnętrzne czynniki, które mogą wpłynąć na rozwój i wyniki Grupy to m.in.: 
	 
	 
	Nazwa spółki
	 
	Siedziba
	Pożyczki  udzielone  jednostkom  Grupy  Kapitałowej 
	 
	Umowy i aneksy dotyczące  zaciągniętych kredytów i pożyczek. 
	 
	INWESTYCJE  



	W roku 2006 nakłady inwestycyjne w PGF S.A. wyniosły 76.260 tys. zł  z  tego: 

	Na dzień 31.12.2006 r. Członkowie Zarządu posiadali następującą ilość akcji Spółki: 
	Anna Biendara

	Na dzień 31.12.2006 r. Członkowie Rady Nadzorczej posiadali następującą ilość akcji Spółki: 
	 
	 
	Umowy znaczące dla działalności gospodarczej emitenta 
	 
	Różnice w prognozie i zrealizowanych wynikach 


	 
	Umowy w wyniku, których mogą w przyszłości  nastąpić zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy 
	Kierunki Rozwoju 



