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1. Opis podstawowej dziatalnéci TORFARM S.A.

1.1 Przedmiot podstawowej dziatalnéci TORFARM S.A.

Przedmiotem podstawowej dziatalcoTORFARM S.A. jest hurtowa sprzedsrodkow farmaceutycznych
i medycznych na terenie catego kraju poprzez simgazynow i biur handlowych. Oferta handlowa

obejmuje okoto 18.006rodkéw farmaceutycznych i materiatdbw medycznych.

TORFARM S.A. w dziatalnéci operacyjnej wykorzystuje centealirmy w Toruniu, biura handlowe oraz
magazyny. Struktura organizacja pozwala na zapewmistandardu serwisowego w postaci dwukrotnej

bezpdredniej dostawy w ggu dnia lekdéw do aptek na obszarze ponad 90% tangtickraju.

Spoétka dysponuje rozbudowarstruktug handlowa, na kt6n sktaday sie telemarketerzy i reprezentanci
handlowi — wysoko oceniani zaréwno przez kontrafwntiak i przezproducentéw farmaceutycznych.
Glownym zadaniem reprezentantéw handlowych jespdseednia obstuga klientow TORFARM S.A.
- aptek, szpitali i hurtowni, z ktorymi budujdiugofalowe relacje handlowe. Podstawowe zadanie

telemarketingu to telefoniczna i elektronicaizstuga klientow, w tym m.in. przyjmowanie zamoivie

TORFARM S.A. posiada 10 magazynow w rasfacych lokalizacjach: Tomy Gdaisk, Pruszkow, Sady,

Wroctaw, Kranik, Koszalin, Rzgéw i dwa w Katowicach.

Ze wzgkdu na charakter dzialalba Spotki wickszags¢ przychoddéw ze sprzega stanowi sprzeda

towarow. Oferta asortymentowa TORFARM S.A. obejmujdn.:

- pelny asortymentrodkéw farmaceutycznych i materiatébw medycznych,

- wyposaenie aptek (sptz medyczny, meble, odzig

- ustugi doradcze i szkolenia w zakresie nowoczeszagadzania aptek

- ustugi zarzdzania powierzchai reklamovwa aptek oraz sprzedawlasnych powierzchni

reklamowych.
Spotka jest organizatorem ngstijacych programow wsparcia dla aptek:

- Swiat Zdrowia — program lojaligiowy nakierowany na budowanie pozytywnych relatidzy
aptela i pacjentem,

- Nowoczesna Apteka - pomaga w dostosowaniu wy@osa aptek do wymogow
farmaceutycznych,

- Aptekarska Szkota Zagdzania — doradza i szkoli w zakresie nowoczesnagadzania aptek



Podstaw strategii Spétki jest niekonkurowanie z wtasnyriektami — TORFARM S.A. nie posiada i nie
zamierza zakladawlasnych sieci aptecznych, co znajduje bémmnie odzwierciedlenie w sktonsad

dominupcego segmentu aptek niezadgch do zaopatrywaniaesiv Spotce TORFARM.

1.2 Struktura sprzedazy

W roku 2008 podobnie jak w latach poprzednich dhmek¢ Spotki koncentrowata sigtownie na rynku
aptecznym. Sprzedaskierowana do aptek stanowita 58,80% w struktspreeday Spotki. Drug istotrg
pozyckg stanowita sprzedado hurtowni wiasnych — 39,95% sprzegda ORFARM S.A. W mniejszym
zakresie Spotka obstuguje szpitale, zaklady opistiowotnej oraz sklepy medyczne i drogeryjne.
TORFARM S.A. nie angalje sk w aktywry dziatlalnd¢ na rynku szpitalnym ze wzglu na wysok

kapitatochtonné¢ tego segmentu, wynikga z op&nien w regulowaniu zobowizan przez szpitale.

Struktura sprzedy TORFARM S.A.

2008 2007 2006
Apteki 58,80% 74,93% 90,50%
Hurtownie obce 0,55% 0,52% 4,18%
Pozostali 0,18% 0,31% 0,48%
Hurtownie wiasne 39,95% 23,89% 4,77%
Szpitale 0,52% 0,35% 0,07%
Razem 100% 100% 100%

W ostatnich dwéch latach widoczny jest wzrost sgaze do hurtowni wkasnych,dalacy efektem akwizycji
kilku znaczacych hurtowni farmaceutycznych. W poprzednich lataprzeda do hurtowni wlasnych
ograniczona byta do spotki zateej Pretium Farm.

TORFARM S.A. prowadzi sprzedgproduktéw leczniczych i wyrobow medycznych na mézecatego
kraju. Sprzedana rynkach zagranicznych jest nieistotna dla dinatci Spotki.

Spotka nie jest uzateiona odzadnego z odbiorcéw - sprzeddo 10 najwkszych odbiorcow aptecznych

stanowitad,78%przychodéw ze sprzeda

1.3 Zaopatrzenie

TORFARM S.A. zaopatruje siobecnie u 502 dostawcéw, co gwarantuje niemak€ dostaw od
poszczegoblnych kontrahentdw oraz szeroki zakresrtyamsentowy oferty handlowej. ¥vod

wspotpracujcych podmiotéw znajdajsie:

- producenci krajowi,
- przedstawicielstwa producentéw zagranicznych,
- dystrybutorzy farmaceutyczni,

- producenci zagraniczni.



Wobec zadnego z dostawcow nie wgptije uzalenienie - udziat 10 najwkszych dostawcéw

w zakupach ogétem wynidst w 2008 roku paajid0% wartéci kosztow sprzedanych towaréw.

1.4 Informacje o powhzaniach organizacyjnych i kapitatowych TORFARM S.A. z innymi

podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestyciji

Gtéwnymi inwestycjami kapitatowymi Torfarm S.Aq ;wwestycje w spotki zalae:
- Pretium Farm Sp. z 0.0.
- Officina Labor Sp. z o.0.
- Pro Sport Sp. z 0.0.
- Swiat Zdrowia S.A.
- Silfarm Sp. z o.0.
- Multi Sp. z 0.0.
- Vita Plus Tadanco Sp. z o.0.
- Dolpharma Sp. z o.o0.
- Galenica Panax Sp. z o.0.
- Apofarm Group Sp. z 0.0.
- Panaceum Sp. z o.0.
- Optima Radix Vita Plus Tadanco S.A.
- Itero Katowice S.A.
- Prego S.A.
- Synoptis Pharma Sp. z 0.0.
- Farmada Transport Sp. z 0.0.
- Torfarm - SprzedaSp. z o.o0.

- Promedic Sp. z o.0.

Struktura organizacyjna Grupy Kapitatowej TORFARM rdzieh 31 grudnia 2008 roku zostata

przedstawiona na schemacie nr 1.



Schemat nr 1. Struktura organizacyjna Grupy Kapitej TORFARM S.A.
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2. Najwazniejsze zdarzenia i czynniki magce wptyw na dziatalng¢
TORFARM S.A. w 2008 roku.

Program Swiat Zdrowia

Swiat Zdrowia to program wsparcia marketingowego oiezalenych aptek. Program pozwala Aptece
zwigkszy¢ sprzeda poprzez budowanie lojaléa pacjenta wobec apteki. W roku 2088iat Zdrowia
pozyskat do wspotpracy 210 nowych aptek. Na komjaadnia 2008 roku w programigwiat Zdrowia
uczestniczyto 1566 aptek (11,7% wszystkich aptescach na rynku w Polsce). Udziat obrotow aptek
zrzeszonych w programigwiat Zdrowia wynosit w 2008 roku okoto 30% sprzeglad ORFARM S.A.

W 2008 roku Swiat Zdrowia przeprowadzit ogolnopolskie kampan@klamowe, ktére miaty na celu:
budowanieswiadomdaci marki aptekSwiat Zdrowia, wyrénienie aptek na tle konkurencji, promecj
nowego tytutu prasowego dystrybuowanego na tereptek oraz zagftenie pacjentéw do odwiedzenia
aptek i odebrania czasopisma. Kampanie skierowglyeghbwnie do kobiet i obejmowaty outdoor, smiki

mobilne, Internet i ogbélnopolgkpras kobiea.

Zgoda UOKIK na przejecia Hurtowni Lekow Panaceum Sp. z 0.0.

W dniu 12.02.2008 roku TORFARM S.A. otrzymata dgegyzv sprawie koncentracji polegagj na
przegciu przez Emitenta kontroli nad Hurtowrliekow Panaceum Sp. z 0.0. z siedaibNowym Siczu.
Decyzp nr DKK-14/08 Prezes Uedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydat zgatk dokonanie

ww. koncentracji.

Powyzsza decyzja spetnia warunek zawarty w warunkowepwi nabycia udzialdw z dnia 20 winéa
2007 r. Zgodnie z umawEmitent nabyt od 2 oso6b fizycznych 500 udziatévetkp"Hurtownia Lekow
Panaceum" Sp. z 0.0. z siedzity Nowym Siczu, dajcych 100% udzialu w kapitale zakladowym oraz

w 0goInej liczbie gtosow w Zgromadzeniu Wspolnikow.

Pomkdzy Emitentem i osobami zadzapcymi lub nadzorujcymi Emitenta a zbywagymi aktywa nie

istnieja zadne powdzania.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

W dniu 13 czerwca 2008 roku odbyle &WZ TORFARM S.A. na ktérym pogfjo nasgpujace uchwaty:

- zatwierdzenie sprawozdania Rady Nadzorczej z daeiaie Spotki w roku 2007,

- zatwierdzenia sprawozdania Zadm z dziatalnéci Spotki w 2007 r.,

zatwierdzenie sprawozdania finansowego Spotki £ 20



- podziatu zysku wypracowanego przez Sp&k2007 r., ustalenie dnia dywidendy i dnia wyptaty
dywidendy,

- zatwierdzenie skonsolidowanego sprawozdania fineego Grupy Kapitatowej TORFARM
za 2007 r.,

- udzielenie cztonkom organow Spotki absolutorium ykenania przez nich obowikow
w 2007 r.,

- wybdér Rady Nadzorczej na okres nowej kadenciji,

- zmiany Regulaminu Rady Nadzorczej,

- zmiana zasad wynagradzania Rady Nadzorczej,

- zmiana tréci Statutu Spotki,

- przyjecie tekstu jednolitego Statutu Spotki.

Petna tré¢ uchwat opublikowana zostata w raporciezagym nr 11/2008.

Nabycie udziatow w spétce Promedic Sp. z o.0.

W dniu 10.07.2008 r. TORFARM S.A. nabyta od 2 ofiglpcznych 1060 udziatdw spoéiki "Promedic” Sp.
Z 0.0. zsiedzilp w Kielcach, ul. Zagn@ska 149 (,Spotka”) o wartci nominalnej 500 zt kaly,
stanowicych 100% udzialu w kapitale zaktadowym oraz w ogplliczbie glosow w Zgromadzeniu

Wspolnikdw Spéiki.
Nabycie zostato dokonane pod r@sfacymi warunkami zawieszagymi:

- wydania przez Prezesa Wdz Ochrony Konkurencji i Konsumentow odpowiednigpdy na dokonanie

przedmiotowej koncentraciji.

- wshpienia przez Sprzedglych w ogo6t wszystkich praw i oboawkéw wspolnika spoétki jawnej
,MEDFARM PROMED Spotka z ograniczanodpowiedzialnécia” spétka jawna, posiadajej wiasne
apteki. Warunek ten zostat w dniu 10.07.2008 ealizowany.

Cena nabytych udziatéw wynosi 700.660, - (stowsiedemset tysty szécéset sz&dziesit ztotych).

Promedic Sp. z o0.0. realizuje sprzede poziomie okoto 100 min zt rocznie i posiad850p udziat
w krajowym rynku hurtowej sprzed do aptek. Dziata w wojewodztwadhwictokrzyskim, lubelskim
i podkarpackim. Zagg dzialania Spotki wzmocni pozycj Grupy Kapitatowej TORFARM

w potudniowo — wschodniej Polsce.

Celem nabycia powgzych udziatéw jest posiadanie kontroli nad Spotk zwiazku z czym nabycie ma

charakter inwestycji diugoterminowej. Nabycie udtarazostanie sfinansowane g®dkow wiasnych.

Pomkdzy Emitentem i osobami zadzapcymi lub nadzoryjcymi Emitenta a zbywagymi aktywa nie

istniejg zadne powdzania.



W dniu 9 padziernika 2008 roku Zasl TORFARM S.A. otrzymat decygjw sprawie koncentraciji
polegajcej na przejciu przez Emitenta kontroli nad HurtownLekédw Promedic Sp. z 0.0. z siedzib
w Kielcach. Decyzj nr DKK-79/08 Prezes Uezlu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydat zgath

dokonanie ww. koncentracji. Powsza decyzja spetnia warunek zawarty w umowie nabydriatow przez

Emitenta od dotychczasowych akcjonariuszy Prom8gicz o.0.

Ujemne réznice kursowe

W 2008 roku TORFARM S.A. rozliczat niewielkcz$¢ zakupow lekéw w walutach obcych (ok. 1%
zakupdw). Gwattowany spadek kursu PLN wigbwce 2008 roku spowodowat powstanie ujemnycnic
kursowych (4,5 min zi) w wyniku przeszacowania ws&ot zobowhzan handlowych rozliczanych

w walutach obcych.

TORFARM S.A. minimalizuje ryzyko kursowe poprzeedaica aktualizac} cen sprzedg importowanych
lekéw. W zwhzku z tym Spédtka nie stosuje instrumentéw finansdwgo zabezpieczania kurséw walut
i nie jest naraona w dilugim terminie na ryzyko walutowe. Powstajemne rénice powinny wptyaé na

wzrost mazy w momencie sprzedg importowanych lekow.

Ponadto, w celu wyeliminowania wptywu wahkurséw walut na wyniki finansowe w krotkim termani
TORFARM S.A. dzy do stosowania PLN jako waluty rozliczeniowej diszystkich importowanych
produktow.

Synoptis Pharma

W dniu 9 padziernika 2008 roku TORFARM S.A. otrzymata postaiee Sidu Rejonowego Katowice-

Wschod w Katowicach Wydziat VIII Gospodarczy Krajego Rejestru gflowego o zarejestrowaniu zmian
w rejestrze przedddiorcéw dla Spotki HAFIS Sp. z 0.0. Po zmianie, wazspotki to Synoptis Pharma
Sp. z 0.0. (dotychczas HAFIS Sp. z 0.0.). Sied&potki jest Warszawa (dotychczas Mikotdw).

Przedmiotem dziataldoi Synoptis Pharma Sp. z 0.0. jest wprowadzanie dykidw
farmaceutycznych pod wilagmmarky. Spétka rozpocga dziatalnd¢ operacyjm w | kw. 2009 roku,
w catym 2009 roku planowane jest wprowadzenie meekyokoto 10 suplementow diety. W kolejnych
latach planowane jest tak wprowadzenie lekow oraz dermokosmetykow. DziakdlrSynopsis Pharma
Sp. z 0.0. obaiy wynik finansowy Grupy TORFARM w 2009 roku kwgodkoto 8 min zi.
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Rejestracja Farmada Transport Sp. z 0.0.

W dniu 7 listopada 2008 roku TORFARM S.A. otrzymglastanowienie o rejestracji w dniu 31
pazdziernika 2008 roku spotki zaleej Farmada Transport Sp. z 0.0. z sieglaib Toruniu (,Spotka
zalena”). Wysokd¢ kapitatu zaktadowego zarejestrowanej spotki zadg wynosi 50.000 zt i dzieli sina
100 udziatbw o wartei nominalnej 500 zt kaly. TORFARM S.A. objla 100% udziatbw
W nowo zawazanej spoOice zammej uprawnigicych do 100% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow.
Objcte udziaty stanowi dtugoterminow lokak kapitatowa. Nabycie udziatdbw zostalo sfinansowane ze
srodkow wihasnych.

Farmada Transport Sp. z o.oedaie swiadczy¢ ustugi transportowe dla cate] Grupy TORFARM,

dziatalng¢ operacyjm rozpoczta w | kw. 2009 roku.

Potaczenie spotek zatenych Optima Radix S.A. i Vita Plus Tadanco Sp. z o.

W dniu 13 listopada 2008 roku zawarta zostata umepraeday udziatéw (“'umowa"), na mocy ktérej
Optima Radix S.A. z siedzibw Jankach nabyla od Silfarm Sp. z 0.0. z siedzmibKatowicach 10.360
udziatéw w Spéice Vita Plus Tadanco Sp. z o.0edzty w Warszawie o warkei nominalnej 500,00 z
kazdy za hczm kwote 5.200.720,00 zt. Nabyte udziaty stangwil,4% kapitatu zakladowego i gloséw na
zgromadzeniu wspolnikéw Vita Plus Tadanco Sp. z GORFARM S.A. posiada 98,3 % udziatow
w Silfarm Sp. z 0.0. oraz 97,9% akcji w Optima Ra8i.A. Nabyte udzialy zostarsfinansowane ze
srodkéw whasnych Optima Radix S.A.

Umowa jest elementem reorganizacji Grupy TORFARM, ramach ktérej planowane jest pcenie
Spoétek Optima Radix S.A. i Vita plus Tadanco Sp.@ w 2009 roku.

W dniu 8 grudnia 2008 roku TORFARM S.A. otrzymatsmmowienie &lu Rejonowego dla M.ST.
Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Kreggo Rejestru glowego o zarejestrowaniu
zmian w rejestrze przedsiorcow dla Spotki Optima Radix S.A. Po zmianiezwa spoétki to Optima
Radix Vita Plus Tadanco S.A. (dotychczas OptimaiRR8dA.). Siedzila Spotki jest Warszawa.

Zmiana w sktadzie Zarzadu Spotki

W dniu 11 grudnia 2008 roku Rada Nadzorcza Spd&kipndstawie § 27 ust 2 pkt. 4 Statusu Spoiki,
postanowita przy¢ rezygnaci Prezesa Zagrlu Spotki - Pana Kazimierza Herby - z petnieniakftjin

w Zaradzie Spétki. Odwotanie z Zagdu jest skuteczne z dniem 1 stycznia 2009 rokunadetinie Rada
Nadzorcza Spotki postanowita poweétalotychczasowego Wiceprezesa Zdiz Spoétki - Pana Piotra

Sucharskiego - do petnienia funkcji Prezesa z driestycznia 2009.
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3. Omdwienie wynikow finansowych.

3.1 Rachunek zyskéw i strat

Tabela nr 1. Przychody ze sprzeglav 2008 r.

w min zt 2008 2007 zmiana %
Przychody ze sprzedy 3 595 2539 42%

W 2008 roku TORFARM S.A. zanotowata wzrost przyohwdze sprzedgy na poziomie 42% przy
wzroscie rynku hurtu aptecznego o 9,97% r/r. Gtéwnymneekiem wzrostu to:
- zwiekszenie udziatu Spotki w rynku hurtu aptecznego (oaziomu 11,46% w grudniu
2008 r. z 11% w grudniu 2007 r.),
- przegcie przez TORFARM S.A. roli dostawcy dla calej Gyuiapitatowej TORFARM,

a co za tym idzie wzrost sprzestado spoétek zalmych (sprzedado hurtowni wkasnych wzrosta
0 150%).

Tabela nr 2. Wzrost sprzedaTORFARM S.A. w 2008 r. w poréwnaniu do 2007 rpadziatem na kategorie
odbiorcow

2008/2007
Apteki 11%
Hurtownie obce 9%
Pozostali -22%
Hurtownie wlasne 150%
Szpitale 83%

Zmiana dynamiki sprzedg w pozostatych grupach odbiorcow jest mato istataavzgédu na niewielki
wolumen sprzeds.

W 2008 r. nagipit wyrazny wzrost przychodow netto ze sprzegldo poziomu 3.595 min zt. Zazane jest
to z dynamicznym rozwojem sprzeglado hurtowni wlasnych, oraz dalszym umacnianienzypp
TORFARMU na rynku hurtu aptecznego. Jednéoize nasipit spadek rentownigi brutto ze sprzeds,

Z 5,32% w 2007 roku do 4,98% w 2008 roku, gtowrdeskutek zwgkszenia udziatu sprzeghado hurtowni
wilasnych. W 2008 roku nagtit wzrost kosztéw ogoélnego zaidu o 33%, w pordéwnaniu do roku
poprzedniego. Zysk z dziatalém operacyjnej wynidst 31,64 min zt (wzrost o 38%9,rco spowodowato
utrzymanie rentowrigi operacyjnej na zbionym poziomie jak w roku 2007.
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Tabela nr 3. Podstawowe dane finansowe za 2008 r.

w tys. zt 2008 2007 zmiana %
Przychody ze sprzeda 3595037 2538494 42%
Zysk brutto ze sprzedp 179 173 135 059 33%
Rentownas¢ sprzedazy brutto 4,98% 5,32%

Koszty sprzedsy 19 894 17 596 13%
Koszty ogoéinego zasrlu 123 929 93 216 33%
Pozostate przychody operacyjne 2834 3301 -14%
Pozostate koszty operacyjne 6 545 4701 39%
Zysk z dziatalnéci operacyjnej 31 639 22 847 38%
Rentownas¢ dziatalnosci operacyjnej 0,88% 0,90%

EBITDA 37 831 28 138 34%
Przychody finansowe 7 025 3603 95%
Koszty finansowe 22 215 7578 193%
Zysk netto 12 787 14 639 -13%
Rentownas¢ netto 0,36% 0,58%

Koszty finansowe wzrosty do poziomu 22,2 min zt (@&t 0o 193% r/r). Tak diy przyrost kosztow
finansowych to efekt wzrostu zadinia odsetkowego przeznaczonego na finansowanieostmzr
organicznego i procesu akwizycji, utrzymywania wiiego stanu magazynowego, wzrostu Stop
procentowych magego miejsce w trzech pierwszych kwartatach 2008uroraz ujemnych tic
kursowych, ktore wyspity w czwartym kwartale 2008 roku (4,5 min zf). Nkutek skokowego wzrostu
kosztow finansowych TORFARM S.A. zanotowata spadekowndci netto do poziomu 0,36% i uzyskata

zysk netto o 13% mniejszyzw analogicznym okresie roku poprzedniego.

Tabela nr 4. Wskaiki rentowndci

2008 2007
Przychody ze sprzeda(tys. zt) 3595037 2538494
Rentownd¢ brutto sprzedeay 4,98% 5,32%
Rentownd¢ EBITDA 1,05% 1,11%
Rentownd¢ EBIT 0,88% 0,90%
Rentowna¢ netto 0,36% 0,58%
Rentownd¢ aktywow (ROA) 1,11% 1,89%
Rentownd¢ kapitatow wtasnych (ROE 7,51% 11,80%

Zasady wyliczania wskaikow:

- rentownd¢ sprzeday brutto = zysk brutto na sprzega przychody ze sprzeéaokresu,

- rentownd¢ EBITDA = EBITDA okresu / przychody ze sprzegiaokresu,

- rentownd¢ dziatalngci operacyjnej (EBIT) = zysk z dziatalém operacyjnej okresu / przychody
ze sprzeday okresu,

- rentownd¢ netto = zysk netto okresu / przychody ze sprzgdéresu,

- rentownd¢ aktywdéw (ROA) = zysk nettostedni stan aktywow,
13



- rentowna¢ kapitatdw wlasnych (ROE) = zysk nettérédni stan kapitatu wkasnego.

3.2 Czynniki i nietypowe zdarzenia magce wptyw na wynik z dziatalngci

Istotnym czynnikiem, ktéry wphad na wynik TORFARM S.A. bylo powstanie ujemnych zni
kursowych na kwat4,5 min zt w 4 kw. 2008 r.

Poza powyszym, w 2008 roku nie wygtity istotne, nietypowe zdarzenia meg istotny wptyw na wynik
finansowy TORFARM S.A.

3.3 Struktura aktywdw i pasywow

Tabela nr 5. Struktura bilansu na koniec 20082007 r.

W tys. Zi 2008 2007

Aktywa trwate 270 53C 21% 247 306 24%
Aktywa obrotowe 1025 217 79% 767 500 76%
Aktywa razem 1295 741 1 014 80¢

Kapitat wkasny 173 951 13% 166 536 16%
Zobowigzania i rezerwy na zobowdania 1121 79¢ 87% 848 27C 84%
Pasywa razem 1295 74 1014 80¢

W 2008 roku nie naspity znacace zmiany w strukturze bilansu — przy niewielkimreézie sumy
bilansowej udziat aktywéw trwatych w aktywach ogétespadt do poziomu 21%. Zgkiszenie aktywow
obrotowych do poziomu 1.025 min zt (wzrost o 33,8%) jest w znacznej mierze efektem zkszenia
stanu zapaséw. Pomimo wzrostu kapitatu wiasnegozmomu 166,5 min zt do 173,9 min zt jego udziat
w finansowaniu aktywow spadt z 16% do 13%.

Tabela nr 6. Wskaniki zadtuwzenia

2008 2007
Wskaznik og6lnego zadienia 0,87 0,84
Wskaznik zadhzenia kapitatow wiasnycl 6,45 5,09
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych
kapitatami statymi 0,89 0,86
Wskaznik zadhzenia krotkoterminowegc 0,82 0,79
Wskaznik zadhzenia dlugoterminowego 0,05 0,05

W 2008 roku nagpit niewielki wzrost zadlzenia TORFARM S.A. gtéwnie w efekcie wzrostu stanu
zapasow. Wskanik pokrycia aktywdw trwatych kapitatami statymi vést z 86% w 2007 roku do poziomu
89% w 2008 roku. Poprawa poziomu omawianego wska byla mdaliwa dzigki zmianie struktury

zadtwenia finansowego.
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Zasady wyliczania wskaikow:

- wskanik ogoélnego zaditenia = (zobowjzania ditugo- i krétkoterminowe + rezerwy na
zobowgzania) / pasywa ogoétem,

- wskanik zadhwenia kapitatow wiasnych = (zobaygania diugo- i krétkoterminowe) / kapitaty
wilasne,

- wskanik pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi kapitaty wkasne + zobowkania
diugoterminowe) / aktywa trwate,

- wskanik zadhzenia krétkoterminowego = zoboawiania krétkoterminowe / pasywa ogotem,

- wskanik zadhzenia diugoterminowego = zobayania diugoterminowe / pasywa ogotem.

3.4 Rotacja kapitatu obrotowego

Tabela nr 7. Rotacja kapitatu obrotowego

w dniach 2008 2007
CykKI rotacji zapasow 47 44
Cykl rotacji nalenaosci 38 36
Cykl rotacji zobowizan 80 73
Cykl operacyjny (1+2) 86 80
Cykl konwersji gotowki (4-3) 6 7

Wydtuzenie okresu rotacji zapaséw z 44 do 47 dni spowadewjest rozbudoav Grupy Kapitatowej
i przegciem przez TORFARM S.A. roli dostawcy dla catej @yuZnaczny wzrost sprzegdado hurtowni
wiasnych spowodowat pogorszenie wakiéia rotacji nalenosci wydtuzajac terminy ptatnéci z 36 do 38
dni. Znaczne wydtenie cyklu rotacji zobowzah pozwolito na utrzymanie cyklu konwersji gotowki

w 2008 roku na poziomie zkbnym do roku 2007.

Zasady wyliczania wskaikow:

- cykl rotacji zapasow =(edni stan zapasow/przychody ze sprzgdéiczba dni w okresie,

- cykl rotacji nalenosci = (sredni stan nabeosci z tytutu dostaw i ustug / przychody
ze sprzeday)*liczba dni w okresie,

- cykl rotacji zobowazan = (Sredni stan zobowkan z tytutu dostaw i ustug/przychody
ze sprzeday)*liczba dni w okresie.

- cykl operacyjny = cykl rotacji zapaséw + cykl rgiataleznosci

- cykl konwers;ji gotowki = cykl operacyjny- cykl rati zobowihzan
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3.5 Przeptywy piengzne

Ptynnosé finansowa
Tabela nr 8 . Wskaniki ptynnaosci
31.12.2008 31.12.2007

Wskaznik ptynndici biezacej 0,97 0,96
Wskaznik ptynndici szybkiej 0,45 0,48

Wskazniki ptynnasci w roku 2008 utrzymywaty gina zblzonym poziomie jak w roku 2007.
Zasady wyliczania wskaikow:

wskanik ptynnaici biezacej = aktywa obrotowe/zobowdania krotkoterminowe,

wskaznik ptynndsci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy)/zobamainia krétkoterminowe.

3.6 Ocena zargdzaniasrodkami pienigznymi

W 2008 roku nie wygpowaty zagraenia zwiazane ze zdolrizia TORFARM S.A. do wywdzywania st
ze swoich zobowzan. Przeptywy z dziataln@i operacyjnej byty dodatnie i wyniosty 40,2 min. zt
W zwiazku z zawarciem umowy leasingu zwrotnego jednaprughomdci wystpity dodatnie przeptywy
srodkow piengznych z dziatalnéci inwestycyjnej —dcznie 8,1 min zt. Przeplywy piegiine z dziatalnéci
finansowej wyniosty (47,6) min zt i byly wynikalgtdwnie ze zmniejszenia zadknia bankowego. Stan

srodkow piengznych na koniec 2008 roku wyniést 1,8 min zt.

3.7 Gtéwne Inwestycje

TORFARM S.A. w 2008 roku zrealizowata program intyegjny w postaci nabycia rzeczowych aktywow
trwatych oraz wartéci niematerialnych i prawnych nackzrg kwote 13,6 min zt. Wydatki te zwzane byty

Z rozwojem systemow IT oraz automatyaacjmodernizagji systemow magazynowych. Wydatki na
nabycie jednostek zaleych wyniosty 6,8 min zi. Udzielone pgczki wyniosty 8,9 min zt i byly risze

0 4,4 min zt od kwoty sptaconych pazek.

3.8 Ocena maliwosci zrealizowania planowanych inwestyciji

W 2009 roku TORFARM planuje przeznaéaya inwestycje 34,1 min zt, w tym:
- 30,6 min zt - logistyka,
- 3,5 min zt - pozostate.
W chwili obecnej TORFARM S.A. nie dostrzega zagfo ktére moglyby przyczydi sig do

niezrealizowania planu inwestycyjnego.
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4. Perspektywy rozwoiju.
4.1 Czynniki istotne dla rozwoju przedsgbiorstwa
4.1.1 Czynniki wewrgtrzne

* Umiejgtnos¢ dalszego pozyskiwania udziatdbw rynkowych, w széhegfci dalszego wzrostu
organicznego. Strategia TORFARM S.A. nie przewigagsiadania wiasnej sieci detalicznej w celu
niekonkurowania ze swoimi klientami i pozyskanih lojalncci. Czynnik ten w ocenie Spoétki ma
istotny pozytywny wptyw na midiwosci dalszego zwekszania udziatu rynkowego.

« Efektywna¢ procesu reorganizacji Grupy Kapitatowej TORFARMeziednego do obiienia
poziomu kosztéw statych. Ze wzdu na fakt, 2 dziatalng¢ Spdiki charakteryzuje siniska
rentowndcia netto,$cista kontrola kosztéw oraz skuteczne zdeanie rentownicia klientbw ma
kluczowe znaczenie dla aganych wynikdw ekonomicznych Spétki.

+ Rozwdj programi$wiat Zdrowia, gwarantapego stabilizagj sprzeday i osiaganych mat.
4.1.2 Czynniki zewrtrzne

« Wozrost rynku farmaceutycznego w Polsce, przektayape bezpdrednio na wzrost sprzeda
TORFARM S.A. Wzrost rynku produktéw farmaceutycznyws ostatnich latach byt stabilny
i wynosit 5-8% w skali roku. Prognozy wskazuje tendencja ta utrzymagsiéwniez w latach
kolejnych, co bdzie efektem kilku czynnikow. Najwaiejsze z nich to proces ,starzenig’si
spoteczéstwa (czynnik demograficzny) oraz zjawisko wzrastiadomaci (czynnik spoteczny).

* Rozwd6j modelu dystrybucji bezpredniej do aptek przez producentéw farmaceutycznych

4.2 Strategia rozwoju

TORFARM S.A. osignat w 2008 roku pozyej wiodacego dystrybutora na rynku hurtu aptecznego. Spétka
zwiekszyta swdj udziatu w rynku aptecznym do poziomu bk,5% na koniec 2008 roku. Utrzymanie tej

pozycji jest niezbdnym krokiem do wzrostu wara Spotki w dizszym okresie.

Strategia TORFARM S.A. przewiduje koncentracf:

- integracji operacyjnej Grupy Kapitatowe] TORFARM,

- poprawie efektywns<ti dziatania,

- wykorzystaniu wszystkich efektow skali, w szcze@dtn zwiazanymi z ujednoliceniem zakupow
w Grupie TORFARM,

- dalszej poprawie jakoi obstugi, cigtosci zaopatrzenia, a ta& chgte zwikszanie asortymentu,

przy zachowaniu atrakcyjnych cen i warunkéw hangiciw
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TORFARM S.A. optymistycznie postrzega perspektyagwoju rynku hurtu aptecznego. Wedtug prognoz
Spoétki wzrost rynku farmaceutycznego powinien praeka& sredniorocznie 5% w najtigzych 5 latach.

TORFARM S.A. zamierza powksza swaoj udziat w rynku poprzez:

- najwyzszy standard obstugi klientow,

- niekonkurowanie z wtasnymi klientami — nieposiadamnitasnych aptek i wspomaganie aptek
niezalenych,

- posiadanie statusu preferowanego odbiorcy dla gfétvproducentéw,

- oferowanie korzystnych warunkéw handlowych,

- rozwdj programiSwiat Zdrowia.

W celu utrzymania satysfakcjomaggo poziomu may, w 2009 roku TORFARM S.A.,dulzie realizowata
projekty pozwalajce uzyska dodatkowezrodta przychodow, m.in. sprzediekow pod wiasg marky oraz
nowych form aktywnej sprzeéga

Kluczowym obszarem dziatalda TORFARM S.A. w roku 2009 duizie integracja Grupy Kapitatowej

TORFARM nastawiona na zgkszenie efektywnii dziatania i poprawwskanikow rentowndci.

4.3. Prognozy finansowe

Zarzad Torfarm S.A. podat do publicznej wiadogsoprognozy wynikéw finansowych Grupy TORFARM
w latach 2009 — 2010:

- Przychody netto ze sprzega
2009 . - 4.400 min zt
2010 . - 4.850 min zt
- Zysk netto:
2009 r.— 24min z
2010r. — 40 min zt

Prognozy zostaty skonstruowane przy gasgjcych zataeniach:
- wzrost rynku hurtu aptecznego o 5% w latach 202910;
- utrzymanie obecnego poziomu stawki WIBOR 1M w prazpwanym okresie;

- w prognozie nie jest gy wptyw przysztych akwizycji na wyniki finansowe.

TORFARM S.A. lzdzie monitorowa mozliwos¢ realizacji prognozy poprzez ligea analiz; realizacji
budzetu finansowego Spotki oraz analigodstawowych zewttrznych czynnikéw wptywajcych na wyniki
emitenta (m.in. wzrost rynku hurtu aptecznego). FARM S.A. [xdzie dokonywata oceny nwosci
realizacji prognozowanych wynikbw oraz ewentualnykdrekt prezentowanej prognozy w okresach
kwartalnych, po analizie wypracowanych wynikéw fisawych. Kryterium oceny stanoibedzie stopié

realizacji budetu finansowego Spotki.
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4.4 Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagraen

Ryzyko zwhzane z sytuagj makroekonomiczn Spadek tempa wzrostu gospodarczego
w Polsce mge wptyra¢ na obnzenie tempa rozwoju rynku farmaceutycznego, a w &knencji
moze niekorzystnie odbisie na poziomie sprzedg. W szczegélnéri spadek tempa sprzega
moze wystpi¢ w segmencie lekéw sprzedawanych bez recepty,drsidkt spotka realizuje wgz
marze brutto, co mogloby spowodowaspadek realizowanej magr brutto na sprzeds,

a w konsekwencji pogorszenie wynikéw finansowycBo dnia publikacji niniejszego raportu
TORFARM S.A. nie odnotowata pogorszenia koniunktogyrynku hurtu aptecznego.

Ryzyko zwhzane ze wzrostem konkurencji. Ewentualny spadeflnich mat realizowanych na
rynku hurtu aptecznego m® mie€ negatywny wptyw na wyniki finansowe spotki.

Koszt obstugi kredytéw bankowych. Wysokie zamie dace efektem budowy grupy
kapitatowe] naraa emitenta na ryzyko stop procentowych. Wzrost kogmzyskania kredytow
bankowych w wyniku wzrostu stép procentowych lulregtu maz bankowych mge negatywnie
wptyna¢ na wyniki finansowe.

Sytuacja finansowa aptek. Zbytzdukonkurencja aptek, pogorszenie dpstdo finansowania oraz
spadek tempa wzrostu gospodarczego anpggorszy zdolngé aptek do obstugi swoich
zobowhzan, co wplyretoby negatywnie na dziatalé® emitenta.

Ceny paliw, ktorych wzrost negatywnie wptywa na#gdogistyki. Ceny paliw majbezpdredni
wplyw na poziom kosztéw operacyjnych ponoszonydepiSpotk.

Ryzyko ptynndci. Konieczné¢ finansowania dziatalréoi operacyjnej za pomac kredytow
bankowych eksponuje spétika ryzyko ptynnéci w przypadku utraty finansowania zegtnznego.
Do dnia publikacji raportu TORFARM S.A. nie miatgltemow z utrzymaniem finansowania
zewretrznego na dotychczasowym poziomie.

Zmiany prawne w zakresie mmaarzedowych, w tym norm i regulacji stosowanych na teriytm

Unii Europejskiej.
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5. Pozostate informacje

5.1 Informacja o zawartych umowach znacgcych
Umowa z AstraZeneca Polska

W dniu 3 listopada 2008 roku TORFARM S.A. otrzymaladpisan z dniem 31 padziernika 2008 roku
umowe O $wiadczenie ustug agencyjnych z AstraZeneca Polgia zS0.0. (dalej "zleceniodawca")
Z siedzilh w Warszawie. Zgodnie z uma@wlTORFARM S.A. rozpocznie z dniem 9 maja 2009 roku

swiadczenie ustug agencyjnych (w ramach systemuytystji bezpéredniej DTP) polegagych m.in. na:

- administrowaniu procesem sprzega produktow do klientdbw w imieniu i na rzecz
zleceniodawcy;

- magazynowaniu produktow dostarczonych przez zledawe;

- przyjmowaniu oraz przetwarzaniu zamoéiwirzymanych od klientéw w imieniu i na rzecz
zleceniodawcy;

- dostarczaniu produktow do klientow w imieniu i zacz zleceniodawcy.

AstraZeneca Polska Sp. z o0.0. jest jednym z répzych dostawcow produktéw farmaceutycznych
w Polsce. Powssza umowa stanowi istetnzmiarg w sposobie funkcjonowania TORFARM S.A.
w zakresie dystrybucji na rynku hurtu aptecznegodpktow dostarczanych przez AstraZeneca Polska

Sp. zo.0.
Aneksy do uméw kredytowych

W dniu 5 maja 2008 roku TORFARM S.A. otrzymata pisdpy z dniem 28 kwietnia 2008 roku aneks do
umowy kredytowej z dnia 30 marca 1999 roku zawarBRE Bank SA z siedzibw Warszawie. Na mocy
aneksu udospniony zostat kredyt w wysokoi 45.000.000,00 zt na okres do dnia 30 kwietni@fbku.
Warunki umowy nie odbiegajw znacacy sposéb od powszechnie stosowanych w tego typowach.

W dniu 19 czerwca 2008 roku TORFARM S.A. otrzymatadpisany z dniem 30 maja 2008 roku aneks do
kredytu w rachunku biacym z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siegaib Warszawie. Na mocy
aneksu kredyt zostal udepniony na okres do dnia 30 wépéa 2008 roku. Kwota kredytu zostala
podwyzszona do wysokei 60.000.000,00 zt. Warunki umowy nie odbiegay znacacy sposob od
powszechnie stosowanych w tego typu umowach. Ummystata uznana za znacz wedtug kryterium
kapitatéw wtasnych.

W dniu 30 padziernika 2008 roku TORFARM S.A. otrzymata podpiandniem 26 wrzaia 2008 roku
aneks do umowy o kredyt w rachunku Zaeym z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzib
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w Warszawie. Na mocy aneksu termin sptaty kredytvashunku bigacym w wysokdci 60.000.000 zi
uptywa w dniu 30 wrz@ia 2009 roku.

W dniu 27 sierpnia 2008 roku TORFARM S.A. otrzymptadpisany z dniem 31 lipca 2008 roku aneks do
umowy kredytu w rachunku bigcym z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzitve Wroctawiu. Na
mocy aneksu kwota kredytu w rachunku zZaeym wynosi 19.800.000,00 zt (dotychczasowy poziom
kredytu wynosit 20.000.000,00 zi), termin spfatyedytu ustalony zostat na dai1 lipca 2009 roku.
Warunki uméw nie odbiegajv znacacy sposéb od powszechnie stosowanych w tego tymwach.

W dniu 22 wrzenia 2008 roku TORFARM S.A. otrzymata podpisany rdn25 sierpnia 2008 roku aneks
do umowy o kredyt w rachunku kigeym z Bankiem Millennium S.A. z siedzibv Warszawie. Na mocy
aneksu termin sptaty kredytu w rachunkuzbegym w wysokdci 32.500.000,00 zt zostat ustalony na dzie
2 wrzenia 2009 roku. Warunki umoéw nie odbiegay znaczacy sposob od powszechnie stosowanych

w tego typu umowach.

Nabycie udziatow Hafis sp. z 0.0.

W dniu 13 czerwca 2008 roku pogdzy TORFARM S.A. (Kupujcy), a ITERO KATOWICE S.A.
Z siedzila w Mikotowie (Sprzedajcy) zawarta zostata umowa sprzegadziatdw spoétki HAFIS Sp. z o.0.
Z siedzila, w Mikotowie (podmiot zaleny ITERO KATOWICE S.A.). Przedmiotem umowy jest Q01
(stownie: jeden tyac sto) udzialbw o wartei nominalnej 50 zt kady, w spélce HAFIS Sp. z o.0.
Z siedzila w Mikotowie, o0hcznej wartéci nominalnej 55.000 zi, stanowgych 100% kapitatu
zaktadowego spotki. Cena sprzegaudziatdbw wyniosta 55.000 zt (stownie: gptlziesat pie¢ tysiecy
ztotych). TORFARM S.A. dokonat zakupu geodkow wiasnych i traktuje nabyte aktywa finansgedeo
diugoterminowy lokak kapitatu. TORFARM S.A. posiada 100% udziat w kal@tzaktadowym ITERO
KATOWICE S.A. Umowa zostata uznana za zr@gzna podstawie kryterium aktywow finansowych

0 znaczcej wartsci.

Znaczaca umowa nhajmu

W dniu 10 lipca 2008 roku TORFARM S.A. otrzymaladp@sara w trybie obiegowym umowo realizac
projektu oraz umow najmu pomgdzy PLF Development Sp. z o.0. ("Wynajamy") a Emitentem.
Przedmiotem umoéw jest nowoczesny budynek magazyndworowy o powierzchni okoto 11 tys. mkw.
Zgodnie z zawartymi umowami Wynajmuay zobowhzuje st do zakupu dziatki, uzyskania pozwolenia na
budowe oraz wybudowania na dzialce budynku magazynowoshiago zgodnie z ustalonym opisem
i harmonogramem. Emitent zobawat st do najmu budynku na okres 10 lat od dnia wydaniagmiotu
najmu do aytkowania. Szacunkowa waktoptatngci z tytutu najmu wynosi za okres 10 lat ok. 7,&ml
EUR (25,6 min ziotych wg kurséredniego NBP z dnia otrzymania umowy). Kwota czyn&gdzie
aktualizowana corocznie o zmiamwskanika cen konsumenckich w strefie Euro. Emitent nmawp

przedhzy¢ umowe najmu na okres kolejnych 10 lat. Przedmiot najrostanie przekazany Emitentowi
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w terminie do 07.08.2009r. Umowa o realizagawiera postanowienia urdowiajace naliczenie kar
umownych, ktérych dczna warté¢ nie przekroczy 5% warfoi umowy najmu. Nieruchormdé bedaca

przedmiotem najmueddlzie sé znajdowata na terenie wojewodztwa mazowieckiego.
Umowa leasingu zwrotnego

W dniu 25 listopada 2008 roku TORFARM S.A. otrzyenglodpisane z dniem 21 listopada 2008 roku
umowy zawarte z BRE Leasing Sp. z 0.0. z siedmbWarszawie ("Finansagy") w ramach transakcji
leasingu zwrotnego nieruchodm (m.in. umowa sprzeds nieruchoméci, umowa przedwsgpna
sprzeday nieruchomeéci, umowa leasingu oraz umowa dzgwy).

W ramach powsszych uméw Emitent sprzedat Finanrggmu nieruchomi@ zlokalizowar w Toruniu,
przy ul. Szosa Bydgoska 58, zaczm kwotg netto 23.455.000,00 (stownie dwadzi@ trzy miliony
czterysta picdziesht pie¢ tysiecy ziotych). Finansapy oddat Emitentowi opisannieruchomé¢ do
uzywania na okres 10 lat w zamian za uiszczanie ypleasingowej oraz czynszu dziawnego.
Wysoka¢ odsetkowej ogci optaty leasingowej oraz czynsz dziawny uzalenione @ od sumy
wysokaici stopy oprocentowania Wibor 1M w danym okresi@zomaty ustalonej na caly okres
obowigzywania umow. Kapitalowa eg optaty leasingowej zostatla okkena w harmonogramie spiat
obowiazujacym w okresie trwania umowy leasingowe.

Jednoczénie Emitent zawart z Finangigiym przedwsipna umowe sprzeday, w ramach ktorej strony
zobowhzaly sk do zawarcia umowy sprzegapowyzszej nieruchonkei po okresie leasingu za kwot
netto 12.559.960,00 zt (dwaitde milionOw pic¢set pecdziesit dziewkid tysiecy dziewkcset sz&tdziesiht
zlotych).

Srodki uzyskane ze sprzeganieruchoméci zostaly przeznaczone na zmniejszenie krotkotewmych
zobowhzan finansowych Emitenta. Wagé ewidencyjna zbywanej nieruchofwd wynosita na dzie

sprzeday ok. 15,7 min zt.

5.2 Opis transakcji z podmiotami powizanymi

W dniu 9 padziernika 2008 roku jednostka zab@ od TORFARM S.A. nabyla 106 sztuk obligacji
kuponowych, o nominale 100.000,00 =z z#ta, wyemitowanych przez TORFARM S.A. wdniu
9 padziernika 2008 roku. 4czna cena za nabyte obligacji wyniosta 10.600.000Te@rmin wykupu

obligacji: 9 stycznia 2009 roku. Oprocentowanieb@i3M + maza.

Poza opisan transakei nabycia obligacji, w 2008 roku nie wypily transakcje z podmiotami
powiazanymi, ktérych dczna warté¢ przekroczyta wyrzona w ziotych rownowarté kwoty
500.000 EUR, nie dalace transakcjami typowymi i rutynowymi, wynika&ymi z biezacej dziatalnéci

operacyjnej prowadzonej przez spphdb jednostk od niego zalana.
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5.3 Umowy kredytowe, payczki, porgczenia i gwarancje

Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu wykorzystywanych dy®w i pazyczek oraz wyemitowanych
instrumentow finansowych na dzai&1 grudnia 2008 roku wraz z charakterystykzyk i opisem metod
zarzdzania ryzykiem finansowym, zostaty przedstawionsprawozdaniu finansowym TORFARM S.A.

za 2008 roku w nocie olgjaiajacej nr 10.

5.4 R&nice pomigdzy wynikiem finansowym wykazanym w raporcie rocznyn a prognozami

Torfarm S.A. nie publikowat prognoz wyniku finansego na rok 2008.

5.5 Zmiany w sktadzie os6b zargdzajacych i nadzorujacych

W sktad Zarzdu Spétki TORFARM S.A. na dze31 grudnia 2008 roku wchodzili:

Kazimierz Herba — Prezes Zadu

Piotr Sucharski — Cztonek Zadu
DariuszSmiejkowski — Cztonek Zaeglu
Robert Pitek — Cztonek Zardu

Jacek Kotaczek — Czlonek Zadu

W sktad Rady Nadzorczej Spétki TORFARM na aiz84 grudnia 2008 roku wchodzili:

Wiestawa Herba — Przewodnigz Rady Nadzorczej
Maciej Wisniewski — Cztonek Rady nadzorczej
Leszek Dziawgo - Czionek Rady Nadzorczej
Leokadia Danek — Cztonek Rady Nadzorczej
Maciej Pawetczyk — Cztonek Rady Nadzorczej
Dariusz tyjak — Cztonek Rady Nadzorczej

Jerzy Kotkowski — Cztonek Rady nadzorczej

5.6 Wynagrodzenia os6b zarmzajacych i nadzorujacych

Wysoka¢ wynagrodzé Cztonkéw Zarzdu i Rady Nadzorczej w 2008 roku przedstawiona atast
w sprawozdaniu finansowym TORFARM S.A. za 2008 reknocie objaniajacej nr 21.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy pedj decyzg o wprowadzeniu dla Czionkéw Zadu, kadry
kierowniczej Spoiki oraz Czlonkow Zayaddw okrelonych spétek z Grupy Kapitatowej TORFARM
programu motywacyjnego.
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Programem motywacyjnym ajtg zostaly lata obrotowe 2006, 2007 i 2008.

Osobami Uprawnionymi do udzialu w Programie Motywagm s kluczowi czlonkowie kadry
menederskiej Spotki i Grupy Kapitatowej. Przez kluczovyczionkéw kadry menedrskiej Grupy
Kapitatlowej rozumie si osoby, ktére podejmaijlub uczestnicz w podejmowaniu istotnych decyzji lub ich
dziatalng¢ w znacacy sposéb przyczyniagdo rozwoju Grupy Kapitatowej, w tym w szczegd&loiodo
zwigkszenia jej przychodow i zyskow, tj.:

a) Czionkowie Zaradu Spoiki,

b) Dyrektorzy Spotki,

c) Czionkowie Zaradow Spoétek Powaizanych.

Przy czym osoby wymienione w pkt. a i b uczestnidayda we wszystkich latach jego trwania, natomiast

osoby, o ktérych mowa w pkt. ¢ w latach 2007-2008.

5.7 Umowy zawarte m¢dzy TORFARM S.A. a osobami zaradzajacymi

Torfarm S.A. nie zawart z osobami zgdzapcymi umow przewidujcych rekompensatw przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska wanej przyczyny lub gdy ich zwolnienie lub
odwotanie nagpito z powodu pajczenia emitenta przez przeje.

5.8 Zmiany w podstawowych zasadach zagdzania przedsgbiorstwem

W 2008 roku nie wyapity istotne zmiany w podstawowych zasadach adwania w TORFARM S.A.

5.9 Akcje i udziaty w posiadaniu oséb zargdzajacych i nadzorujacych

Na dzieh 31 grudnia 2008 roku Czionkowie Zadu posiadali nagpujace akcje lub udziaty w TORFARM
S.A.

Imi¢ i Nazwisko llos¢ posiadanych akcji
Kazimierz Herba 2014 158
Piotr Sucharski 5125

Na dziex 31 grudnia 2008 roku Cztonkowie Zadu nie posiadali akcji lub udziatéw w innych spdtka
Grupy Kapitatowej TORFARM.

24



Na dzieéh 31 grudnia 2008 roku wedlug wiedzy TORFARM S.Aldbkowie Rady Nadzorczej posiadali
nastpujace ilcsci akcji TORFARM S.A.

Imie i Nazwisko llos¢ posiadanych akcji

Wiestawa Herba 21 509

Macie] Pawetczyk 1873

Leokadia Danek 438
Dariusz Lyjak 800

Na dziev 31 grudnia 2008 roku wedtug wiedzy TORFARM S.A.ldbkowie Rady Nadzorczej nie
posiadali akcji lub udziatéw w innych spotkach Gyufapitatowej TORFARM.

5.10 Akcjonariusze posiadajcy co najmniej 5% w 0golnej liczbie gtoséw na WZ

Akcjonariusze posiadagy 5% w ogolnej liczbie gtosow na d#i@1 grudnia 2008 roku.

Nazwa podmiotu
posiadajacego Liczba Udziat w kapitale Liczba |Udziat gtosow
pow. 5% gltosow na WZA |posiadanych akcjii zaktadowym gtoséw na WZA
Kazimierz Herba 2014 158 51,04 % 2014 158 51,049(0

5.11 Umowy w wyniku ktorych mogy nastapié¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy pedj decyzg o wprowadzeniu dla Czionkéw Zadu, kadry
kierowniczej spoétki oraz Czionkdéw Zayddw okrelonych spotek z Grupy Kapitatowej TORFARM
programu motywacyjnego w latach obrotowych 2008)720 2008. Osobami Uprawnionymi do udziatu
w Programie Motywacyjnymaskluczowymi cztonkami kadry meneerskiej Spotki i Grupy Kapitatowe;.
Osobom uprawnionym zostanie zaoferowanygtzdie 135.100 warrantéw subskrypcyjnych, z czego
85.002 warrantow subskrypcyjnych serii A przeznageb do nabycia przez cztonkéw Zaduz spoétki oraz

dyrektoréw spotki — po 27.020 warrantéw nadkarok oraz 3.942 w ramach puli rezerwowej - @298
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warrantéw subskrypcyjnych serii B przeznaczonych wlabycia przez czionkéw zadu spotek
powiazanych — po 23.641 warrantéw nadtg rok i 2.816 w ramach puli rezerwowej.

Prawo do nabycia warrantéw powstaje z chwjelnienia si kryteridw przydziatu.

Kryteria przydzialu opieraj sii na osignieciu w poszczegollnych latach ngsjacych wskanikow
dynamiki wzrostu:

a) wroku 2006 na poziomie co najmniej 15 %,

b) w latach 2007 oraz 2008 na poziomie ustalonym pRad; Nadzorcz Spotki, niezalenie dla
kazdego roku po zatwierdzeniu przez Rathdzorca Spotki budetu na dany rok.

Wskaznik dynamiki wzrostu w roku 2006g8zie obliczany jako wzrost:

a) wartasci EBITDA na 1 akaj — z wag 50%,

b) wartdéci zysku netto na 1 akgf- z wag 50%.

Wskazniki dynamiki wzrostu w latach 2007 oraz 20Qgidobliczane jako wzrost:

a) wskaznika wzrostu warteci EBITDA na 1 aka — z wag 25%,

b) wskaznika wzrostu wartéci zysku netto na 1 akej z wag 25%,

c) wzrostu kursu akcji TORFARM (tgredniej arytmetycznej kurséw zamkoia za ostatni kwartat
danego roku kalendarzowego eego ocea w stosunku do analogiczn@gedniej arytmetycznej
Z roku poprzedniego) — z wagp0% (przy czym wzrost kursu uwzgdhiany do obliczenia
parametru, &dzie przyjmowat wart& w ten sposébze nigdy nie bdzie wyzszy niz 30% i nie
nizszy niz -20%).

Wskazniki wzrostu ,warté¢ EBITDA na 1 akag” oraz ,wartég¢ zysku netto na 1 akg]j, o ktérych mowa
powyzej obliczane kda w oparciu o wielkéci wykazane w zatwierdzonych przez Walne Zgromaidzen
Spotki:

a) jednostkowych sprawozdaniach finansowych Spotkirdkau obrotowego 2006 w poréwnaniu do
roku poprzedniego,

b) skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Spgékilata 2007, 2008 w poréwnaniu do
odpowiadajcego roku poprzedniego.

Warranty za dany rok obrotowy zosiamrzydzielone osobie uprawnionej pod warunkiem
zatrudnienia tej osoby lub petnienia przezwidanym roku obrotowym funkcji cztonka Zadu Spotki lub
spotki powhzanej ze Spokk przez okres co najmniej 9 ngstijacych po sobie miesty.

Utrata prawa do nabycia warrantéw za dany rokepagt w przypadku:

a) rozwigzania umowy o prac lub kontraktu menegrskiego, albo innegoadzacego osob
uprawnion i Spoétke badz spétke powiazam stosunku prawnego za wypowiedzenienvaiym
przez osob uprawnion przed kacem danego roku obrotowego, chyba, osoba uprawniona
i Spétka dz spotka powizana inaczej postancyvhawet, gdyby prawo do nabycia warrantéw
przypadato jeszcze w okresie trwania okresu wypdréaia,

b) rozwigzania z osofuprawnion umowy 0 pra¢ na podstawie art. 52 lub 53 Kodeksu Pracy lub
rozwiazania kontraktu menedrskiego, albo innegadzacego osob uprawnion i Spotke badz

spotke powiazam stosunku prawnego z przyczynzdeych po stronie osoby uprawnionej,
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uzasadniajcych natychmiastowe rozwzdanie stosunku prawnego w dowolnym momencie
danego roku nawet, gdyby prawo do nabycia warramitxypadato jeszcze w okresie trwania
tego stosunku prawnego.
Kazdy warrant nabyty przez osoby uprawnione upowat bedzie do objcia jednej akcji zwykiej na
okaziciela serii G Spotki, o wardo nominalnej 1 zt (stownie: jeden zioty).
Cena emisyjna, po ktorej do ebja akcji zwyktych na okaziciela serii G Spoétkkda uprawnieni
posiadacze warrantow serii A rownadhie sredniej arytmetycznej kurséw zamkoia akcji Spotki ze
wszystkich sesji Gietdy Papierow Waitiowych w Warszawie w okresie od 1 kwietnia 200@ie. 29
czerwca 2006 r. pomniejszonej o dyskonto 10%, &4/02 zi.
Cena emisyjna, po ktorej do gbja akcji zwyktych na okaziciela serii G Spotkida posiadacze warrantow
serii B, rowna hdzie sredniej arytmetycznej kursow zamkoia akcji Spotki ze wszystkich sesji Gietdy
Papierébw Wartéciowych w Warszawie z ostatniego kwartatu roku 20@@nake lxdzie nie nisza nk
okreslona powyej. Okrelona w ten sposéb cena emisyjna wynosi 65,57 zt.
Poniewa na rynku nie istnigjwarranty subskrypcyjne z podobnymi warunkami mi@ami, wyceny praw
przystugupcych osobom uprawnionym dokonano stesunodel do wyceny opcji Blacka Scholes’a.
Oszacowana warié warrantdw na dzie poinformowania osob oltiych programem motywacyjnym
wynosi 3.146 tys. zt, w tym 729 tys. zt zostaloi@abne do kosztow roku 2006 (proporcjonalnie dceskr
obowiagzywania programu), 1.019 tys. zt. w okresie od 046 31.12.2007 oraz 1.398 tys. zt. w okresie od
01.01 do 31.12.2008.

Uchwabh Rady Nadzorczej TORFARM SA nr 5/03/2007 z dnia722007r. zostata zatwierdzona lista
imienna os6b uprawnionych do ebja warrantow za rok obrotowy 2006 obejaug osoby wchodze

w skiad Zaradu TORFARM SA, ktorym przyznanadznie 22 517 warrantow serii A.

Uchwah Rady Nadzorczej TORFARM SA z dnia 27.06.2008r t@#aszatwierdzona lista imienna osob
uprawnionych do okfia warrantéw za rok obrotowy 2007 obejnug osoby wchodze w skltad Zargu
TORFARM SA, ktorym przyznanaéznie 34 517 warrantoéw serii A.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy "TORFARM" S.A. werliniu, w nawazaniu do uchwaty Walnego
Zgromadzenia numer 17 z dnia 30.06.2006 roku, detg} przygcia zat@aen Programu Motywacyjnego
TORFARM S.A., w szczegOlnoi w zwiazku z pkt 6) ust 3 zaken moc ktérego Rada Nadzorcza Spotki
zostala upowaiona do wprowadzenia do Regulaminu Programu Motyyme@go postanowie
odbiegagcych od zaleen przyjetych w powotanej uchwale Walnego Zgromadzenia, graswito
zatwierdzé zmiany wprowadzone do Regulaminu Programu Motyyweego moq uchwaly Rady
Nadzorczej TORFARM S.A. numer 2/03/2007 z dniagedi 2007 roku, odbieggaje od zateen Programu
Motywacyjnego TORFARM S.A. wprowadzonych powatarchwah Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy "TORFARM" S.A.wzirdzito nast¢pujace zmiany:
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a)

1.

Zmiarg dotyczca ilosci warrantdw subskrypcyjnych serii A i B, w tym o warrantow
przypadajcych w puli rezerwowej, w zakresie w jakim zmiamantigci sie w ogdlnej liczbie
135.100 warrantéw przeznaczonych do nabycia przsabyo upowanione. W zwizku

z powyzszym zatwierdzeniu ulega zmiana wprowadzona przek Radzorcz, zgodnie z ktGr
Spétka wyemituje maksymalnie 135.100 (sto trzyshdiepig¢ tysiecy sto) warrantéw
subskrypcyjnych przeznaczonych do nabycia przezbysoprawnione, z czego 91.551
Warrantow serii A oraz 43.549 Warrantéw serii B. rvdaty serii A mog zostg wyemitowane
w ilosci tacznie 67.551 tj. po 22.517 zazkke z trzech lat obrotowych przypaatajch w latach
2006-2008 (pula podstawowa) oraz dodatkowo 24.0@@ravitow do przyznania w latach 2006-
2008 w ramach Puli Rezerwowej. Warranty serii B megst& wyemitowane w iléci tacznie
22.000 tj. po 11.000 za kae z lat obrotowych 2007 i 2008 (pula podstawoway @odatkowo
21.549 Warranty do przyznania w latach 2007-2008mwach Puli Rezerwowej.

Zmiarg dotyczca postpowania w przypadku braku w danym roku Nowych Od@bawnionych
w rozumieniu Regulaminu Programu Motywacyjnego. Wazku z powyszym zatwierdzeniu
ulega zmiana wprowadzona przez Rathdzorcz, zgodnie z ktgr w przypadku braku w danym
roku Nowych Oso6b Uprawnionych zgianych ze Spoétkami Pogdanymi, Warranty serii B
przeznaczone do nabycia przez Nowe Osoby Uprawrdenigzane ze Spoétkami Pogdanymi
zostam skierowane do nabycia przez pozostate Osoby Upaamerzwihzane z TORFARM lub
przez pozostate Osoby Uprawnione g@ine ze Spoétkami Poydanymi ladz nabyte przez

Spoétke w celu umorzenia.

W zwiazku z powyszym Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy "TORFARM" SvA Toruniu dokonato
takze zmiany uchwaly Walnego Zgromadzenia numer 19ia 80.06.2006 roku, dotygzej warunkéw
emisji warrantbw subskrypcyjnych serii A i B Spotki wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych

akcjonariuszy, w ten sposéb punkt 1 powotanej uchwaty otrzymat brzmienie:

Pod warunkiem zarejestrowania przem svarunkowego podwgzenia kapitalu zakladowego

Spotki, uchwalonego uchwghr 18 Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 30.0662@&u, Spotka

wyemituje hcznie 135.100 (sto trzydae pie¢ tysigcy sto) warrantdw subskrypcyjnych

uprawniajcych ich posiadaczy do subskrybowania akcji zwylklya okaziciela serii G Spotki
(dalej "Warranty"), na warunkach oklenych poniej, z tego 91.551 Warrantow serii A (dalej
"Warranty A") oraz 43.549 Warrantow serii B (ddMfarranty B").

Poza wyej opisanym programem motywacyjnym, Spoice niersane umowy, w wyniku ktérych meg

w przyszidgci nasgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotgasowych akcjonariuszy.

5.12 Informacje o systemie kontroli programow akcjipracowniczych

W TORFARM S.A. nie istnigj programy akcji pracowniczych.
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5.13 Informacje o posgpowaniach tocacych se przed ssdem lub organami administracji publicznej

W 2008 roku nie toczyly siprzed sdem, organami wkziwymi dla pos¢gpowania arbitraowego lub

organami administracji publicznej pggbwania dotyczce zobowizan lub wierzytelnéci TORFARM S.A.

oraz jednostek od niego zafgch, ktorych 4czna warté¢ stanowi co najmniej 10% kapitatu wtasnego

emitenta.

5.14 Informacja o umowie z podmiotem uprawnionym ddadania sprawozdania finansowego

W dniu 10 lipca 2008 roku Rada Nadzorcza Spétkiatdiac na podstawie 8§27 pkt. 2 ust. 7 Statutu Spotki,

na wniosek Zamdu Spotki dokonata wyboru podmiotu uprawnionego dadania sprawozdania

finansowego Spdiki za rok 2008. Wybranym podmiotgest "M2 Audyt" Sp. z 0.0. zsiedzb

w Bydgoszczy. W trakcie trwania umowy "M2 Audyt".Spo.o. zmienita firma na ,HLB M2 Audyt" Sp.

Z 0.0. Koszty badania sprawozdania finansowegok2®08 zgodnie z umawwyniosy:

badanie sprawozdania finansowego TORFARM S.Aok&008 — 26 000 zi,

badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowegpyGKapitatowej TORFARM za rok
2008 — 19 000 z,

przeghd srédrocznego sprawozdania finansowego TORFARM Sal potowg 2008 roku —
14 000 zt.

przeghd s$roédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finangow&rupy Kapitatowej
TORFARM za | potow 2008 roku — 11 000 zt.

szkolenie z zakresu MSSF — 11 000 z.

Koszty badania sprawozdania finansowego za rok 20@parciu 0 umow z dnia 17 wrzénia 2007r.

wyniosty:

badanie sprawozdania finansowego TORFARM S.Aok&6007 — 45 900 zi,

badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowegmpyGKapitatowej TORFARM S.A.
za rok 2007 — 27 000 zt,

przeghd $rédrocznego sprawozdania finansowego TORFARM SaAl. potowe 2007 roku — 27
500 zt.

przeghd srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finangow&rupy Kapitatowej
TORFARM S.A. za | potow 2007 roku — 21 600 zi.
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6. Informacja na temat stosowania dobrych praktyk w2008r.

6.1 Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremwodlega emitent, oraz miejsca,
gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dogbny:
Emitent podlega zasadom tadu korporacyjnego stkmego przez Rad Nadzorca GPW
w Warszawie S.A. w dokumencie ,Dobre praktyki spah@towanych na GPW”, wprowadzonych uchavat
nr 12/1170/2007 Rady Nadzorczej GPW w Warszawiaia 4.07.2007r. Tekst zbioru zasad epay jest

publicznie na stronie internetowej GPW.

6.2 Wskazanie tych postanowif zbioru zasad tadu korporacyjnego od ktérych emiteh

odstapit oraz wyjasnienie przyczyn tego odstpienia:

Zasada nr |. 1 - Spotka powinna prowadziprzejrzysy i efektywry polityke informacyjra, zaréwno
z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i zyoiem nowoczesnych technologii, zapew:isich
szybka¢, bezpieczastwo oraz szeroki dagi do informacji. Spéitka korzystgj w jak najszerszym stopniu
z tych metod komunikowania powinna zapetvniodpowiedma komunikacg z inwestorami
i analitykami, umaliwia¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wylabaniem sieci Internet,

rejestrowa przebieg obrad i upublicziia@o na stronie internetowe;.

Uzasadnienie: Spétka prowadzi przejrayst efektywry polityke informacyjra, w strukturze Spoiki
wydzielono jednostk PR ktora realizuje politgk Spotki w zakresie kontaktow z mediami. Spoétka
umazliwia przedstawicielom mediow obecitona walnych zgromadzeniach, jedaalobrady WZA nie &
obecnie rejestrowane, upubliczniane ani transmit@wvev Internecie, z uwagi na niezgtaszanie takiej
potrzeby przez Akcjonariuszy.

Zasada nr Il. 2 - Spdtka zapewnia funkcjonowanie swojej strony intéowej w gzyku angielskim,

przynajmniej w zakresie wskazanym wega Il. pkt 1.

Uzasadnienie: Spotka rozwa podgcie dziataa zmierzagcych do funkcjonowania strony wezyku
angielskim w podstawowym zakresie. Spoétka za ngeeel uznaje funkcjonowanie strony wzyku

angielskim w tak szerokim zakresie jaki jest wynmagarzez Dobre Praktyki.

Zasada nr Il. 3 — Zarad, przed zawarciem przez spéistotnej umowy z podmiotem poggianym zwraca
sie do rady nadzorczej o aprobagj transakcji/lumowy. Powgzemu obowizkowi nie podlegaj transakcje
typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramaolwadzonej dziatalriei operacyjnej przez spak
z podmiotem zalmym, w ktérym spoilka posiada gkiszasiciowy udziat kapitatowy. Na potrzeby

niniejszego zbioru zasad przyjmuje gefinicie podmiotu powizanego w rozumieniu rozpadzenia
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Ministra Finansow z 19.10.2005r. w sprawie inforfnddezacych i okresowych przekazywanych przez

emitentéw papieréw wargoiowych.

Uzasadnienie: Ze wzglu na skal powiazah handlowych i organizacyjnych pogdizy spétkami GK
TORFARM, przestrzeganie tej zasady zmaozutrudnitoby funkcjonowanie Spéiki. Spotka priada
dwza uwag;, aby transakcje zawierane pediy Spoétls a podmiotami powizanymi zawierane bylty na
warunkach rynkowych. Spétka opisuje wszystkie tedfe z podmiotami powkanymi oraz przechowuje

ich dokumentagj zgodnie z wymogami prawa.

Zasada nr Il. 7 - W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonéve® najmniej komitet audytu.
W sktad tego komitetu powinien wchodzico najmniej jeden cztonek niezaty od spofki

i podmiotow pozostapych w istotnym powizaniu ze spokk posiadaicy kompetencje w dziedzinie
rachunkowéci i finanséw. W spoétkach, w ktérych rada nadzorskéada si z minimalnej wymagane;j

przez prawo liczby czionkoéw, zadania komitetu mbge wykonywane przez rachadzorca.

Uzasadnienie: Jakkolwiek w chwili obecnej zasadaidgest przez Spotkstosowana, w 2008 roku zapadta
decyzja o powotaniu komitetu audytu. Proces poweat&omitetu audytu w ramach Rady Nadzorczej jest

w trakcie realizacji poeavszy od 2009 roku.
Zasada Il. 8 - W zakresie zada funkcjonowania komitetow dziakgjych w radzie nadzorczej powinien
by¢ stosowany Zakznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 200 dotyczcego roli

dyrektoréw niewykonawczy¢h.).

Uzasadnienie: Niestosowanie tej zasady jest kornsegmv decyzji o nie powotywaniu komitetow

dziatapcych w ramach Rady Nadzorcze;.

Zasada Il. 9 - Zawarcie przez spatkumowy/transakcji z podmiotem poayganym, spetniagej warunki

o ktérej mowa w agci Il pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorcze;.

Uzasadnienie: Niestosowanie tej zasady jest konseggvodstpienia od zasady 3 w ¢xi Il. Dobrych
Praktyk.

31



6.3 Opis podstawowych cech stosowanych u emitentayseemow kontroli wewrgtrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu spogzizania sprawozda finansowych

i skonsolidowanych sprawozda finansowych:

System kontroli wewrgtrznej

W Spotce oraz w calej Grupie Kapitalowej TORFARMnisje system wewgrznych przepisow
obejmupcych akty normatywne (m.in. procedury, instrukajegulaminy) regulujcych funkcjonowanie
Grupy. Nad przestrzeganiem przepiséw weiwamych, oprocz nadzoru funkcjonalnego sprawowanego
przez przetgonych, sprawuje kontrel Dziat Nadzoru Wi&cicielskiego oraz Dziat Audytu. Kontrole
realizowane przez te jednostki prowadzonena podstawie bigcych potrzeb, oraz wnioskow Zadu
TORFARM S.A.

Ksiegi rachunkowe TORFARM prowadzonea sprzez wewntrzny Dzial Kskgowdsci. Ksiegi

poszczegoblnych spétek Grupy prowadzonewsczsci przez Dziat Ksigowasci TORFARM S.A. ktory
swiadczy ustugi rachunkowo-kgjowe na rzecz pozostatych spotek Grupy, a péctzamodzielnie przez
poszczegoblne Spotki. Kegi prowadzone & wg jednolitych zasad zgodnie z obamijacym w Grupie

Planem Kont.

Sprawozdania finansowe i raporty spmlzane § wedlug szczegdétowych procedur obamijacych
w Spoéice. Zgodnie z obowdujacymi przepisami prawa Spotka poddaje swoje spraaizdfinansowe
badaniu przez niezaleego biegtego rewidenta. Badaniu rewidenta podiedgakze sprawozdania
finansowe spétek funkcjomgych w ramach Grupy TORFARM, jak tak skonsolidowane sprawozdanie

roczne Grupy Kapitatowej.

System zaradzania ryzykiem istotnym dla Spotki

Za zaradzanie ryzykiem istotnym dla Grupy TORFARM odpowaesdny jest Zarad TORFARM S.A,,

natomiast na poziomie poszczegoélnych spoétek jpramych — ich Zaegly. Ryzyko jest identyfikowane
i monitorowane w procesie spadzania i weryfikacji strategii rocznych. W ramachdbwania strategii

Grupy Kapitatowej zostaty zdiagnozowane rpsjace obszary ryzyka istotnego dla Spotki:

Ryzyko zwigzane z sytuacy makroekonomiczm

W ostatnich latach rynek dystrybucji farmaceutyg¢atwaptek i szpitali dynamicznie wzrastat. Przayjéd
sie, ze w dilwszym okresie koniunktura w bran dystrybucji farmaceutykdédw ksztattowssie bedzie
w korelacji z og6la sytuach gospodarcz Polski. Bionc pod uwag spodziewane relacje stopy wzrostu
rynku farmaceutycznego wobec PKB, realizacja zaldef przez Spok strategii rozwoju moe by

utrudniona w przypadku wygtienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznychjnmtakich jak:
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stagnacja gospodarcza, wysoka stopa bezrobocia wWarost inflacji. Niekorzystne zmiany
makroekonomiczne doprowadzinogy do ograniczenia popytu na towary Spotki, w tym zezegolnéci

z wysszych pozioméw cenowych, a w konsekwencji do spapikaychodow ze sprzegd i wzrostu

kosztow dziatalnéci. Taka sytuacja me skutkowa zmniejszeniem zyskowdoi Spotki. Za monitoring
i ograniczanie ryzyka tego rodzaju odpowiedziakest jna poziomie TORFARM S.A. Zad Spoiki, a na
poziomie spotek powkanych - odpowiednio ich Zady.

Ryzyko kredytowe

Spotka posiada nateosci handlowe oraz nateocsici z tytutu udzielonych piyczek.

Ryzyko kredytowe natamosci handlowych jest na hieco analizowane przez powotaspecjalnie do tego
komorke. Kazdy klient Spétki posiada wyznaczony nieprzekracgdimit kredytowy, przyznawany przez
zarad TORFARM na podstawie dotychczasowej wspéipracgeny zdolnéci finansowej oraz
proponowanych zabezpieczeZe wzgkdu na bardzo nigkkoncentragj sald handlowych, restrykcyjnym
podegciu do limitbw handlowych oraz biecym monitoringu wspétpracy z klientami, ryzyko kytolwe
z tytutu naleénasci handlowych naley uzn& za niskie.

Spoétka stosuje analogiczne procedury przyznawaniamanitoringu przyznanych pgczek jak
w przypadku natenosci handlowych. Nalenosci z tytutu udzielonych pyczek stanowa gtéwnie payczki
udzielone odbiorcom aptecznym na rozwoj dzialsdhogospodarczej. Ze wazglu na znaczna
dywersyfikacg pozyczek, ustanowione zabezpieczenia oragtgimonitoring sptat TORFARM SA ocenia
ryzyko kredytowe zwjzane z tymi pgyczkami za niskie. Dotychczasowa jakosptat tych payczek
potwierdza 4 ocer. Zaradzanie ryzykiem z tego obszaru, na poziomie TORFARK. pozostaje w gestii

Dyrektora Finansowego, a na poziomie spoétek ppanych - ich Zarglow.

Ryzyko stopy procentowej

TORFARM SA naraony jest na zmiany stopy procentowej z tytutu agiektych diugo-

i krotkoterminowych zobowizan finansowych. Wszystkie zoboyzania finansowe spétki oparte sia
zmiennej stopie procentowej, bameg] na wskaniku Wibor 1M. Wzrost mgdzybankowych stop
procentowych mize spowodow& wzrost kosztow finansowych spotki. Spotka nie gjesinstrumentéw
finansowych w celu wyeliminowania ryzyka stopy pmotwej i w konsekwencji ryzykiem zmiany
kosztow obstugi zadienia. Spotka ma ezciowy wplyw na ekspozyej na poziom stop procentowych
poprzez optymaliza¢j zaradzania kapitatem obrotowym (poziom zapadow, rotacjaleznosci

i zobowhzan), co bezpérednio istotnie wptywa na poziom zaangaania finansowego w bankach.

W przypadku zmiany stop procentowych Spéika mama jest na zmiankosztéw odsetkowych wprost
proporcjonalnie do iloczynu zmiany WIBOR 1M oraziany zadtienia kredytowego. Bazg na stanie
zadlwenia kredytowego na dzie31.12.2008 r. zmiana WIBOR 1M o0 1 punkt procentasppwoduje

proporcjonalg zmiare wyniku brutto Spotki o 1,79 min zt w skali roku.
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Ryzyko ptynnosci

TORFARM SA przygotowuje bugt spétki w okresach rocznych wraz z arnaliotacji kapitatu
obrotowego oraz przeptywami pieanymi. Wykonanie buzktu wraz z przeptywami piegiinymi
raportowane $ do Zaradu spotki. TORFARM SA na bigco reaguje na odchylenia od planowanych
wynikow finansowych oraz przeptywow piesanych, minimalizugc ryzyko ptynndci. Grupa TORFARM
dziata w oparciu o zatwierdzone lnetly, informacje o stopniu ich wykonania dostargzjzby finansowe.
Dodatkowo, spoétka planuje scentralizowanie zdrania ptynnécia w Grupie Kapitatowej, co zwkszy

efektywnd¢ oraz bezpieczsstwo finansowe.

Ryzyko walutowe

Ze wzgkdu na dziataln& na terytorium kraju, Grupa TORFARM w nieznacznyiwpsiu jest narzona na
ryzyko walutowe. Grupa nie prowadzi dziatladooeksportowej, a import lekéw stanowi 1-2% zakupow
Grupy. W zwizku z tym Grupa Kapitatowa nie stosowata instrurdentabezpieczagych przed ryzykiem

walutowym.

6.4 Wskazanie akcjonariuszy posiadacych bezpdrednio lub posrednio znaczne pakiety akciji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podoty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale
zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikagcych i ich procentowego udziatu w ogolnej liczbietgsow

na walnym zgromadzeniu:

8 ; n - % kapitatu n p % gtoséw na
Akcjonariusz Liczba akcji akeyjnego Liczba gtosow WZA
Kazimierz Michat Herba 2014 158 51,04%| 2014 158 51,04%

6.5 Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wargoiowych, ktore daja specjalne

uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnid:

Spoétka nie wyemitowata papierow waitiowych ktére daj specjalne uprawnienia kontrolne.

6.6 Wskazanie wszelkich ogranicae odnasnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadag okreslonej czesci lub liczby gtosow,
ograniczenia czasowe dotygre wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z &tymi, przy
wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwjzane z papierami wartgciowymi sa oddzielone od

posiadania papieréw wartgciowych:

Statut ani akty wewgirzne Spotki nie zawiergjpostanowié dotyczcych ograniczenia wykonywania

prawa gtosu.
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6.7 Wskazanie wszelkich ogranicZe dotyczacych przenoszenia prawa wiasriei papierow

wartosciowych emitenta:

Statut Spotki nie zawiera postanowidotyczcych ograniczenia przenoszenia prawa wiasinpapierow

wartasciowych emitenta.

6.8 Opis zasad dotycgcych powotywania i odwotywania osOb zaeglzajacych oraz ich

uprawnien, w szczegolngci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji:

Cztonkéw Zaradu powotuje Rada Nadzorcza na wspdkadenas, ktora wynosi 5 lat. Zaad Spotki jest
od jedno- do picioosobowy. Liczh cztonkdéw Zarzdu okré&la Rada Nadzorcza w granicach wskazanych w
zdaniu poprzednim. Cztonek Zadu mae by w kazdej chwili odwotany przez RadNadzorcz. Jednemu
z czlonkéw Zarzdu Rada Nadzorcza powierza petnienie funkcji Prezzradu. Rada Nadzorcza o
odwotat Prezesa Zawru z pelnienia tej funkcji bez odwolywania go zeladk Zaradu i przy

jednoczesnym powierzeniu funkcji Prezesa Zdwzinnemu cztonkowi Zagzlu.

Do skitadania éwiadcza woli i reprezentowania Spotki upowdeni s dwaj cztonkowie Zargu fcznie,

lub dwaj czlonkowie Zamgu facznie z prokurentem.

Zarad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zdeania Spoly, z wyjatkiem uprawnié
zastrzeonych dla pozostatych organdw Spotki. Regulaminzgduw okréla szczegoétowo tryb dziatania
Zarzdu, a take sprawy wymagafe uchwaly Zarmu oraz sprawy, ktére magzatatwt w imieniu

Zarzdu poszczegdlni jego cztonkowie.

Stosownie do postanowieRegulaminu Zardu, kady Cztonek Zarzdu maze prowadat bez uprzedniej
uchwaly Zaradu sprawy Spotki nie przekraczeg zakresu zwyktych czynkd, w ramach przyznanych
kompetencji zgodnie z Regulaminem organizacyjnyrohwhia Zarzdu wymagana jest dla wszelkich
decyzji 0 znaczeniu strategicznymydb mogcych swoimi konsekwencjami dotyczgpraw wiaciwych
rzeczowo i kompetencyjnie dla geej niz jednego Cztonka Zagdu, w szczegolriei:

- przyjecie Strategii spotki, oraz spotek zahgych obejmujcej cele orazrodki realizacji a take zmiany
strategii;

- ustalenie miernikéw strategicznych (rodzaj i w&t} oraz zasad controllingu;

- zatwierdzenie bugktow oraz ich zmian;

- zatwierdzenie struktury organizacyjnej, planut@ta regulaminéw organizacyjnych Spdiki oraz ich
zmian;

- zatwierdzenie celéw i zasad strategicznych @magiww marketingowych;

- ustanowienie prokury;
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- zatwierdzenie sprawozdania rocznego Spétki, diansu i rachunku zyskéw i strat za poprzedni rok

obrachunkowy.

6.9 Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki ementa:

Zmiana statutu emitenta przebiega na zasadach amsyetiz w kodeksie spotek handlowych. Do zmiany
statutu wymagana jest uchwata walnego zgromadzemigs do rejestru przedgiiorcow. Projekty uchwat

walnego zgromadzenie dotyce m.in. zmiany statutu opiniowang@zez rad nadzorcz.

6.10 Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jegasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegadsci zasady wynikagce z regulaminu walnego
zgromadzenia, jeeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informage w tym zakresie nie wynikap

wprost z przepiséw prawa:

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy jest najsgy wiladz Spotki. Akcjonariusze mag uczestniczy
w Zgromadzeniu oraz wykonywarawo gtosu osoktie lub przez petnomocnikow. Kda akcja daje na
Walnym Zgromadzeniu Spoétki prawo jednego gtosu.

Na Walnym Zgromadzeniu powinni &ybecni czionkowie Rady Nadzorczej i Zgima. Biegly rewident
powinien by obecny na zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu oraz raazwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu, jgeli przedmiotem obrad mapy¢ sprawy finansowe spotki. Nieobedidazionka Zarzdu
lub czionka Rady Nadzorczej wymaga wyjeenia, ktére powinno ky przedstawione na Walnym
Zgromadzeniu przez os@lprzewodniczca obradom. Czionkowie Rady Nadzorczej i Zalz oraz biegty
rewident Spotki powinni, w granicach swych kompejenw zakresie nieziginym dla rozstrzygrcia spraw
omawianych przez Zgromadzenie, udzelezestnikom Zgromadzenia wieen i informacji dotycacych
spokki.

Zgromadzenie prawidtowo zwofane jest zdolne do podeania uchwat bez wzglu na liczle
reprezentowanych na nim akcji, #@ podejmowé uchwaty jedynie w sprawach @bjych porzdkiem
obrad.

Zgromadzenie otwiera Przewodmicy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazavarazie
nieobecnéci tych os6b Walne Zgromadzenie otwiera prezes adarzinny cztonek Zaggdu albo osoba
wskazana przez Zad. Otwierajcy Zgromadzenie zagdza wybor Przewodnigzego i dwéch sekretarzy.
Osoba przewodnigza obradom powinien przeciwdziélav szczegOlngci naduywaniu uprawnié@ przez
uczestnikéw Zgromadzenia i zapewhiaspektowanie praw akcjonariuszy mniejsiowych.

Przewodniczcy sporadza, niezwlocznie po wyborze, kstobecnéci zawierajca spis uczestnikéw
Zgromadzenia z wymienieniem $ld akcji, ktore kady z nich reprezentuje i stacych im gloséw. Lista
jest wylazona podczas Zgromadzenia. Przewodiigz udziela glosu referentom tematéw
wyszczegolnionych kolejno w padku obrad. Referentem mm by Przewodnicgcy. Po zreferowaniu

kazdego tematu Przewodnigzy udziela gtosu akcjonariuszom w Kkolejob zgtaszania gi w celu

36



zadawania pyta wniesienia uwag lub wnioskow, wgznie do zreferowanego tematu. Odpowiedzi
udziela, wzgtdnie ustosunkowuje sido wniesionych uwag i wnioskow, referent tematuaeznie do
zreferowanego tematu. Akcjonariusz zabirajgtos zobowizany jest na wgpie poda imi¢ i nazwisko
do protokotu. Po wyczerpaniu tematu przez referea@itoszeniu zapyta uwag i wnioskow oraz
wystuchaniu odpowiedzi do odpowiedniego punktu dbr&rzewodniczry poddaje pod gtosowanie

wnioski, przestrzegag zasady aby wnioski referenta gtosowane byty wwyseej kolejnéci.

Glosowanie jawne nagiuje przez zigenie u sekretarza imiennych kart do gtosowania,kigaych

umieszczona jest:

. imi¢ i nazwisko akcjonariusza,

. ilos¢ przystuguacych mu gltosow,

. wskazanie numeru (oraz ewentualnie wersji) uchwkdbfrej dotyczy gtosowanie

. stowa ,za”, ,przeciw”, ,wstrzymu sic” — z pozostawieniem nieslilenego jednego tylko

z tych sformutowa
. podpis akcjonariusza albo petnomocnika

Jeili zostan, spetnione wymogi nieziolne dla przeprowadzenia gtosowania tajnego, wowgkesowanie
odbywa s¢ za pomog kart do gtosowania, na ktérych umieszcza si

» ilo&¢ przystugujcych akcjonariuszowi gtosow,

» wskazanie numeru (oraz ewentualnie wersji) uchwdbyrej dotyczy gtosowanie

» slowa ,za”, ,przeciw”, ,wstrzymu sie” — z pozostawieniem nieskilenego jednego

tylko z tych sformutowa,

przy czym postanowfetych nie stosuje sj jezeli glosowanie odbywa siw systemie elektronicznego

liczenia gtoséw.

Tryb podejmowania uchwat Zgromadzenia, kt6rych gnzietem jest powotanie lub odwotanie czionkéw
Rady Nadzorczej, jest naptijacy:
1) prawo zgtaszania kandydatow maj wszyscy akcjonariusze bimy udziat
w Zgromadzeniu,
2) po stwierdzeniu prawidlowgi zgloszenia kandydatow Przewodnicy zaradza
gtosowanie,
3) na karcie do glosowania zosianumieszczeni prawidlowo zgtoszeni kandydaci
w kolejncici alfabetycznej,
4) do Rady Nadzorczej wybierani si z kandydatow, ktérzy uzyskali ggej niz 50% gltosow
oddanych — w kolejniwi od tego kandydata, ktéry uzyskat najksz ilos¢ gtoséw ,za”, a
do wyczerpania miejsc do obsadzenia w Radzie
5) jesli ponad 50% gtosow oddanych uzyskaedj kandydatow tijest miejsc do obsadzenia
w Radzie Nadzorczej, wowczas do Rady zasteaybrani kandydaci, ktérzy uzyskali

najwigksz ilos¢ gtosow,
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6) jezeli ilos¢ miejsc do obsadzenia w Radzie Nadzorczej jesksga ni ilos¢ kandydatow,
ktérzy uzyskali ponad 50% gtoséw oddanych, wéwcRemewodnicacy zaradza drug
ture wyborow, w ktdrej uczestniazci kandydaci, ktorzy nie uzyskali progu 50% gtoséw
oddanych. Do Rady Nadzorczej zostavybrani ci kandydaci, ktérzy uzyskali naphksz
ilos¢ gloséw. Wymog przekroczenia progu 50% gtosow mhigiej turze obowazuje.

7) jesli zaden z kandydatow nie uzyska 50% gtosow oddanydhwyczas Przewodnigzy
zaradza drug ture gtosowania, w ktérej uczestniazpeda wszyscy kandydaci. Do Rady
Nadzorczej zostan wybrani ci kandydaci, ktorzy uzyskali najksz ilos¢ gtosow.
Wymaog przekroczenia progu 50% gtosow obgauie.

Glosowanie w tym przedmiocie odbywa; §irzez zigenie u sekretarza kart do gtosowania, na ktorych
umieszczone jest:
1) ilos¢ przystugujcych akcjonariuszowi gtosow,
2) imiona i nazwiska kandydatéw z umieszczonymikotanych kadego z kandydatow stowami
,Za", ,przeciw”, ,wstrzymug sig” - z pozostawieniem nieskilenego jednego tylko z tych
sformutowa.
Imiona i nazwiska prawidlowo zgtoszonych kandydatékejonariusze wpisajw odpowiednich
miejscach kart do glosowania z zachowaniem gqutkz alfabetycznego. Akcjonariusze glasojddzielnie

na kadego kandydata umieszczonego na karcie do glosawani

Tryb podejmowania uchwat Zgromadzenia, ktérych gnzietem jest powotanie lub odwotanie cztonkow
Rady Nadzorczej w drodze gtosowania grupami, jastpujacy:
1) osoby reprezentsge na walnym zgromadzeniue tcze$é akcji, ktdéra przypada
Z podziatu ogélnej liczby reprezentowanych akcjigar liczle cztonkéw Rady Nadzorczej
mog utworzy¢ oddzielr, grupe celem wyboru jednego czionka Rady, nie higgdnak
udziatu w wyborze pozostatych cztonkéw Rady Nadzey,c
2) po stwierdzeniu prawidiowgi utworzenia grup Przewodnwzy zaradza przerw
w obradach Zgromadzenia celem wyboru w poszczegblmgrupach cztonkéw Rady —
Przewodniczcy maze do kadej z grup delegowasekretarza celem spadzenia przez
niego notatki zawieragej co najmniej sklad grupy akcjonariuszy oraz maio
i nazwiska wybranych przezancztonkéw Rady;
3) po uzyskaniu informacji o wyborze czionkow Rady Katzej w poszczegdlnych grupach
Przewodniczcy zaradza gtosowanie celem wyboru pozostatych cztonkovdyRépoza

grupami)— gtosowanie odbywazsv trybie okrélonym w ust. 1 i 2 powse;.

Glos uznaje si za wany, jezeli na karcie do gtosowania akcjonariusz pozostaigskr&lona jedm
Z trzech opcji ,za”, ,przeciw” lub ,wstrzymgj sie”. Glos nie spetniacy wymogow okrélonych
w zdaniu poprzednim nie jest glosem oddanym i fiez& skt go do ogdlnej puli gtoséw waie oddanych.

W glosowaniu jawnym nieway jest take gtos tego akcjonariusza, ktéry karty nie podpi€abs na karcie
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niepodpisanej uwa st za gtos nie oddany i nie wliczaesjjo do ogdlnej puli gloséw waie oddanych.
Glosy oblicza komisja zimna z Przewodnigzego i sekretarzy. Wyniki glosowania Przewodaigz

podaje do wiadonmigi akcjonariuszy uczestnigzych w Zgromadzeniu.

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaly w sprawachestarych w Kodeksie spoétek handlowych
i Statucie, w tym w szczegolem w sprawach:
1) rozpatrzenia i zatwierdzania sprawozdania Z@wzz dziatalnéci Spotki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,
2)  podziatu zysku lub pokrycia straty,
3)  udzielania cztonkom organéw Spotki absolutorium,
4)  zmian Statutu Spofki,
5)  pofaczenia, podziatu lub likwidacji Spotki, wyboru likdatorow oraz ustalenia zasad podziatu
majatku Spéiki po likwidaciji,
6) umorzenia akcji i okrdenia warunkdéw umorzenia.
W sprawie sposobu podziatu zysku lub pokrycia gtiatrzd Spotki przedstawia Walnemu Zgromadzeniu
wniosek wraz z pisenaropinia Rady Nadzorczej.
Zmiana przedmiotu dzialaldo Spétki nastipuje bez wykupu akcji, gli uchwata powazta bedzie
wiekszacia 2/3 (dwoch trzecich) gtoséw przy obeénbosdb przedstawiggych przynajmniej potow
kapitatu zaktadowego.

6.11 Sklad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku
obrotowego, oraz opis dzialania organéw zarz gdzajacych, nadzoruj acych lub
administruj gcych emitenta oraz ich komitetow:

W skiad Zarzdu Spotki na dzig 31.12.2008 roku wchodzili:
1. Kazimierz Herba — Prezes Zadu;
2. Piotr Sucharski — Wiceprezes Zadlm;
3. Robert Pitek — Wiceprezes Zaadu;
4. DariuszSmiejkowski — Wiceprezes Zagdu;
5. Jacek Kotaczek — Wiceprezes Zglu.

W ciagu roku obrotowego 2008 skilad zaam nie ulegat zmianie.

Zarzd kieruje bieaca dzialalngcia Spotki oraz reprezentuje pa zewatrz. Sktada s z jednego do ptiu
Czlonkow, w tym Prezesa Zadu, ktéry kieruje jego prac Cztionkdéw Zarzdu powotuje Rada Nadzorcza
na wspéla kadenat, ktéra wynosi pi¢ lat, jednemu z Czlonkéw Zardu Rada Nadzorcza powierza

petnienie funkcji Prezesa Za. Rada Nadzorcza e odwold Prezesa Zasrlu z petnienia tej funkcji
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bez odwotywania go ze sktadu Zadm i przy jednoczesnym powierzeniu funkcji Prez8aezmdu innemu
cztonkowi Zaradu. Za wyjtkiem Prezesa Zagdu, kazdy z pozostatych Czlonkow Zaydu otrzymuje tytut

~Wiceprezes” Zargdu.

Do skiadania @wiadczé woli i reprezentowania Spotki upowr@ony jest Prezes Zagdu samodzielnie lub
dwaj Cztonkowie Zarzdu facznie. Zarad sktada éwiadczenia woli w imieniu Spoétki w ten sposéle, pod
nazwg Spotki podpisujcy umieszcza swoéj podpis i pieczimienry z podaniem funkcji petnionej
w Zarzdzie. Do prowadzenia spraw Spotki lub dokonywanlaedonych czynnéci Zarad maze
ustanowt jednego lub wicej petnomocnikow lub prokurentow. Imiona i nazveiskrokurentow oraz

granice ich umocowania Zaid obownzany jest zgtogido rejestru przedgdiorcow.

Do zakresu dziatania Zadu naley kierowanie bigaca dziatalndcia Spotki, reprezentowanie jej na
zewngtrz, prowadzenie wszystkich spraw Spolki i zalzanie jej majtkiem. W szczegoélnwi do zakresu
dziatania Zargdu naley:
* wystepowanie w imieniu Spoikki i reprezentowanie jej wobegtadz, urzdow, instytucii
i 0s0Ob trzecich;
» zawieranie uméw i zagjanie zobowdzan;
* opracowywanie planoéw pracy;
e sporadzanie planéw dziataldoi Spotki;
» zwolywanie zwyczajnych i nadzwyczajnych Walnych digadzaé,;
» proponowanie poerku obrad Walnych Zgromadzeoraz przygotowywanie projektow
uchwat;
» sporadzanie sprawozda finansowych Spétki i skladanie sprawoadaze swojej
dziatalngci Radzie Nadzorczej i Walnemu Zgromadzeniu;
* branie udzialu w posiedzeniach Rady Nadzorczejlndto Zgromadzenia,;
» opracowywanie regulaminéw i innych aktéw prawnychakresie dziatania Spotki;

» udostpnianie Radzie Nadzorczej i innym organom kontroirgdanych materiatéw.

Wykonujac swoje zadania Zagd podejmuje uchwaly i dokonuje innych stosownyclineesci.
Kazdy Czionek Zarzdu mae prowadzi bez uprzedniej uchwaly Zawdu sprawy Spotki nie
przekraczajce zakresu zwyktych czynéd, w ramach przyznanych kompetencji zgodnie z Reginem
organizacyjnym. Uchwata Zagdu wymagana jest dla wszelkich decyzji o znaczeniatsgicznym, hdz
mogacych swoimi konsekwencjami dotyazgpraw wiaciwych rzeczowo i kompetencyjnie dlagegj niz
jednego Czionka Zasdu, w szczegOlni:
» Przyjecie Strategii spoitki, oraz spétek zatgch obejmuicej cele orazrodki realizacji

a take zmiany strategii;

* Mierniki strategiczne (rodzaj i waré) oraz zasady controllingu;
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e Zatwierdzenie bugktéw oraz ich zmian;

» Zatwierdzenie struktury organizacyjnej, planu etatGdegulaminéw organizacyjnych

Spoiki oraz ich zmian;
e Zatwierdzenie celow i zasad strategicznych programarketingowych;
e Ustanowienie prokury;

» Zatwierdzenie sprawozdania rocznego Spotki, ornbu i rachunku zyskow i strat za

poprzedni rok obrachunkowy.

Do wanosci uchwat Zarzdu wymagana jest w przypadku Zgom wieloosobowego obecfo
przynajmniej dwoch Cztonkéw Zagdu, w tym Prezesa. Uchwaly Zadu zapadaj zwykla wiekszacia

gtosow oddanych. W razie réwnejdtd gloséw rozstrzyga gtos Prezesa.

Prezes Zamdu kieruje pracami Zageu, przewodniczy posiedzeniom Zaam, koordynuje prag oraz

ustala zakres czynioi pozostatych czionkédw Zagdu. Prezes m@ peint réwnoczénie funkcg

Dyrektora Generalnego przegsiorstwa Spoitki, lub mze wyznaczy innego Cztonka Zagziu do petnienia
tej funkcji. Szczegblowy zakres nadzoru prezesazafar, oraz pozostatych czionkéw Zado nad
gakziami przedsibiorstwa Spotki okrda regulamin Organizacyjny Przeelsiorstwa Spotki. Prezes
Zarzdu lub Czionek Zargdu petnicy funkcg Dyrektora Generalnego wydazaradzenia, ktére pozostal
Cztonkowie Zarzdu map obownzek opiniowd. W przypadku czasowe] niemmosci petnienia

obowiazkdéw przez Prezesa Zadu wyznaczy on innego Czionka Zaamn, ktory go zagpuije.

W skitad Rady Nadzorczej Spoétki na dzi&l.12.2008 roku wchodzili:
- Wiestawa Herba — przewodniga,
- Maciej Wisniewski — cztonek,
- Leszek Dziawgo — czionek,
- Leokadia Danek — cztonek,
- Maciej Pawetczyk — cztonek,
- Dariusz Lyjak — czlonek,
- Jerzy Kotkowski — cztonek.

W ciagu roku obrotowego 2008 skiad Rady nie ulegat ziaian

Rada sklada siz 5 do 8 czlonkéw. Walne Zgromadzenie ustala licelztonkow Rady Nadzorczej
w granicach okrdonych w zdaniu pierwszym. Kadencja Rady Nadzordmep trzy lata. Prac Rady
kieruje Przewodnicy Rady Nadzorczej, jego wybdr odbywa diezwzgédna wickszdscia gtoséw

cztonkéw Rady obecnych na posiedzeniu.
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Do waznosci uchwat Rady wymagane jest zaproszenie wszystkitdnkow Rady i obecré co najmniej
trzech jej cztonkdw przy Radzie sklaglzgj sk z pieciu lub széciu oséb, lub czterech jej cztonkdw przy
Radzie siedmio lubsmioosobowej. Uchwatyaspodejmowane bezwzglna wickszdcia gtoséw czionkow
obecnych; w razie rownej liczby gtosow decydujesgRyzewodnicxego Rady kieracego posiedzeniem.
Uchwaly s podpisywane przez Przewodricego posiedzenia. Cztonkowie Rady Nadzorczej qrimge
udziat w podejmowaniu uchwat oddejswoj gtos na gmie za pérednictwem innego czionka Rady.
Jednake oddanie gtosu w powsgzy sposOb nie jest dopuszczalne w sprawach wpmwgdh do
porzdku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Rada dieziz mae podejmowé uchwaty w trybie
pisemnym obiegowym bez zwotywania posiedzenia kaly prykorzystaniusrodkow telekomunikacyjnych
(faks, telefon, telekonferencja, poczta elektromécztp.). Tak podita uchwata jest wana, jezeli wszyscy
cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomienire&d projektu uchwaty, przy czym podejmowanie
uchwat w trybie wskazanym vigj jest niedopuszczalne w sprawach wyboru Przewastego Rady

Nadzorczej, powotania lub odwotania cztionka Adtzladz zawieszania cztonka Zaidu w czynnéciach.

W posiedzeniach Rady uczestniczzionkowie Zarzdu z glosem doradczym. Z posiedzenia Rady
sporadza s¢ protokdt. Protokolantem jest osoba wskazana prA&zewodniczcego Rady,

a podpisui go wszyscy obecni ha posiedzeniu czionkowie Rady.

W razie sprzeczrigi intereséw Spotki z osobistymi interesami cztoriRady, jego wspétmabnka oraz

krewnych i powinowatych, powinien on wstrzyénsie od udziatu w rozstrzyganiu takich spraw.

Do szczegdtowych obowizkéw Rady nalgy:

1) badanie z kicem kadego roku obrotowego bilansu oraz rachunku zysk®&vat zarowno co do
zgodndci z kskgami i dokumentami, jak i stanem faktycznym,

2) badanie sprawozdania Zadu Spotki oraz wnioskow Zagdu co do podziatu zysku lub pokrycia
straty,

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemngg@wozdania z wynikéw ocen,
o ktérych mowa w pkt 1 i 2 w takim terminie, abycglnariusze mogli 8iz nim zapoznaprzed
Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem,

4) powotywanie i odwotywanie Zasdu Spoéiki lub poszczegdlnych jego czionkow, zawnaesz
w czynndciach z wanych powoddéw cztonkow Zagdu Spotki lub catego Zasdu,

5) reprezentowanie Spoétki w umowach pedry Spdte a czlonkami Zarglu oraz w sporach
Z nimi, poprzez delegowanego $pid jej cztonkdw przedstawiciela,

6) ustalanie wynagrodzenia cztonkéw Zgda, wskanika tantiemy z zysku Spétki oraz przyznawanie
premii uznaniowych,

7) delegowanie swojego czilonka do czasowego wykonyavamaynndci Zaradu Spoiki w razie
odwotania catego Zagdu lub gdy Zarad z innych powoddw nie mie dziald, a take
w przypadku zawieszenia Zadu w czynnéciach,

8) wybor biegtego rewidenta na wniosek Zgia,
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9) zwolywanie zwyczajnego Walnego ZgromadzenizelieZarzad nie zwola takiego Zgromadzenia
w czasie ustalonym w Kodeksie spotek handlowychwWuBtatucie, oraz nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia ilekrd uzna to za wskazane, a Zgiznie zwola Zgromadzenia w czasie dwoch
tygodni od zgtoszenizadania w tym przedmiocie przez Rad

10) rozpatrywanie i opiniowanie spraw meych by przedmiotem uchwat Walnego

Zgromadzenia.

W ramach Rady Nadzorczej w roku obrotowym 2008pmeotanozadnych komitetow.
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7. Gdwiadczenie Zaradu TORFARM S. A.

Oswiadczenie Zarzdu TORFARM S.A.

w sprawie rzetelndci sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Zarzad TORFARM S.A. dwiadcza,ze wedle najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowBHFARM S.A.
za rok 2008 i dane poréwnywalne sp@izone zostaly zgodnie z obawujacymi Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawaézo Finansowej, odzwierciedi@jw sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny

sytuacg majtkowa, finansows oraz wynik finansowy.

Roczne sprawozdanie z dziatadooTORFARM S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwojudiggnigé oraz

sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych ryzyagraen.

Data Imi ¢ i nazwisko Stanowisko / Funkcja

30-04-2009 Piotr Sucharski Prezes Zdz

30-04-2009 | Dariusgmiejkowski | Wiceprezes Zagdu

30-04-2009 | Robert Riek Wiceprezes Zasdu

Oswiadczenie Zaradu TORFARM S.A.

w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawaiania finansowego
Niniejszym Zarad TORFARM S.A. éwiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawdzda
finansowych:
HLB M2 Audyt Sp. z 0.0. wpisany na lis¢ podmiotéw uprawnionych do badania pod numerem 3149
(od momentu podpisania umowy podmiot zmienit nazvM2 Audyt Sp. z 0.0. na HLB M2 Audyt
Sp. z o.0.dokonupcy badania sprawozdania finansowego zostat wybrgognie z przepisami prawa oraz
ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokaqnyj badania tego sprawozdania spetniali warunki gaienia

bezstronnej i niezalaej opinii z badania, zgodnie z é&wymi przepisami prawa krajowego.

Data Imi ¢ i nazwisko Stanowisko / Funkcja

30-04-2009 Piotr Sucharski Prezes Zdir

30-04-2009 | DariuszSmiejkowski Wiceprezes Zagqdu

30-04-2009 | Robert Pitek Wiceprezes Zasgu
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