FARMACOL S.A. SA — QSr IV kw. 2009

KOMENTARZ DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU
ZA I-IV KWARTAL 2009 R.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy wg Europejskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jest

hurtowa i detaliczna sprzedaz artykutéw farmaceutycznych (5146). Dziatalno$¢ ta prowadzona jest
na terenie catego kraju.

Przedstawiony skonsolidowany raport obejmuje okres od 01.01.2009 do 31.12.2009 r. oraz
porownywalny okres roku ubiegtego.

Do przeliczenia danych wykazanych w wybranych danych finansowych w tys. EURO zastosowano
nizej podane zasady:

dla danych wynikajacych z rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych
- $redni kurs z kurséw EURO obowigzujacych na koniec kazdego miesigca w okresie od
stycznia do grudnia 2009 r. ogtoszonych przez Prezesa NBP,

dla danych wynikajacych z bilansu - $redni kurs EURO obowigzujacy na dzien 31.12.2009 r.
ogtoszony przez Prezesa NBP.

Wartosci srednich EURO za okres 01.01 - 31.12.2009 oraz analogiczny okres roku ubiegtego
przedstawia ponizsza tabela:

I-IV Q I-IV Q

2009 2008
srednia w okresie sprawozdawczym 4,3406 3,5321
stan na ostatni dzien okresu sprawozdawczym 4,1082 4,1724
najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym 4,8999 4,1848
najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym 4,9170 3,2026

INFORMACIA DODATKOWA:

1)

Zasady przyjete przy sporzadzeniu raportu; zmiany stosowanych zasad rachunkowosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Farmacol zostato sporzadzone
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF). Podstawe
do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowilty sprawozdania
jednostkowe poszczegdlnych podmiotédw wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej
sporzagdzone wg MSR. Od poczatku 2007 r. wszystkie sprawozdania w spotkach Grupy dla
potrzeb sprawozdania skonsolidowanego Farmacolu sporzadzane sq wg MSR.

Od sprawozdan za IV Kw. 2009 r. rozpoczeto konsolidacje Cefarmu Biatystok. Transakcja
zakupu 85% akcji Cefarmu Biatystok zostata zamknieta w pierwszych dniach pazdziernika
2009 r. - data zapfaty za akcje. Wyniki Cefarmu Biatystok zostaly skonsolidowane za peiny
okres kwartalny tzn. od 01.10.2009 do 31.12.2009 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przedstawione w tys. PLN.
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2)

3)

Zasady rachunkowosci stosowane w Grupie Kapitatlowej zostaly szczegotowo opisane w
skonsolidowanym raporcie rocznym opublikowanym 30 kwietnia 2009 r.. Zmiany do
stosowanych standarddéw rachunkowosci, ktére weszty w zycie od 1 stycznia 2009 r. i sg
stosowane przez Grupe opisane sg W raporcie za I potrocze 2009 r. — opublikowanym 31
sierpnia 2009 r.

Informacja o istotnych zmianach wielkosci szacunkowych; w tym o korektach z tytutu rezerw,
rezerwie i aktywach z tytulu podatku odroczonego, dokonanych odpisach aktualizujacych
wartos¢ aktywow.

W okresie 1.01.2009 - 31.12.2009 roku dokonano nastepujacych zmian w rezerwach:

31.12

Ruch w rezerwach i aktywach: 2009

[tys. zi]
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 10 391
Rozwigzane aktywa: 16 367
Zawigzanie aktywa 19 515
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 7 561
Utworzenie rezerw z tyt. podatku dochodowego 39 484
Rozwigzanie rezerw z tyt. podatku dochodowego 37 980
Rezerwa na urlopy 1461
rozwigzania 1 346
zawigzanie 1 664
Rezerwa na odprawy emerytalne 1190
rozwigzania 1188
zawigzanie 1411
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 775
rozwigzania 39
zawigzanie 804
31.12.

Odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci 2009
[tys. zt]
Odpis od naleznosci 45 639
rozwigzanie 10 625
zawigzanie 12 326

Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktdérego
dotyczy raport wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

W okresie objetym raportem (I-IV kw. 2009) Grupa Farmacol uzyskata wzrost
przychoddw ze sprzedazy na poziomie 22 % (z wylaczeniem Cefarmu Biatystok o 20,8%)
Rynek apteczny liczony w cenach hurtowych w tym czasie wzrést o ok. 11%.
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Grupa osiggneta wysoka dynamike sprzedazy zarédwno w segmencie aptecznym jak i
szpitalnym. Maleje na znaczeniu udziat sprzedazy hurtowej w przychodach ogoétem.

Udziaty Grupy w rynku aptecznym w IV kwartale 2009 r. w stosunku do IV kwartatu 2008 r.
wzrosty o prawie 2 pp.

Grupa rozwija sie organicznie, ma sprawng logistyke, oferuje atrakcyjne warunki handlowe i
skutecznie pozyskuje nowych klientow.

Po IV kw. 2009 r. Grupa Kapitatowa osiagneta wyniki:

2 I-1V I-1V .
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT Kw.2009 Kw. 2008 Dynamika

I. Przychody netto ze sprzed. prod.,
towarow i materiatow 5139 106 4 213 699 122,0%
II. Koszty sprzedanych prod., towarow i
materiatow 4 784 446 3892767 122,9%
III1. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 354 660 320 932 110,5%
IV. Koszty sprzedazy 218 205 209 398 104,2%
V. Koszty ogdlnego zarzadu 36 239 27 552 131,5%
VI. Zysk (strata) ze sprzedazy 100 216 83 982 119,3%
VII. Pozostate przychody operacyjne 29 484 35 968 82,0%
VIII. Pozostate koszty operacyjne 38 570 37 609 102,6%
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 91130 82 341 110,7%
X. Przychody finansowe 16 132 21 834 73,9%
XI. Koszty finansowe 5 545 16 428 33,8%
XIV. Zysk (strata) brutto 101 717 87 747 115,9%
XV. Podatek dochodowy 22 226 16 387 135,6%
XVIII. Zysk (strata) netto 79 491 71 360 111,4%

- wynik akcjonariuszy mniejszosciowych 737 743 99,2%

- wynik akcjonariuszy podmiotu
dominujacego 78 754 70 617 111,5%

Obnizenie rentownosci na sprzedazy wynika z nizszej wartosci rabatow pozyskanych od
producentéw za realizacje zakupdw towardéw - liczonych w relacji do obrotu.

Wskazniki rentownosci kv:.-zlt‘)IOQ kwl.-;‘(;os
Rentownos¢ brutto na sprzedazy 6,90% 7,62%
Rentownos¢ na sprzedazy 1,95% 1,99%
Rentownos$¢ operacyjna 1,77% 1,95%
Rentownos¢ brutto 1,98% 2,08%
Rentownos¢ netto (z zyskiem mniejszosci) 1,55% 1,69%

W poszczegdlnych kwartatach lat poprzednich i biezacego roku rentowno$¢ na sprzedazy
ksztattowata sie jak nizej:

Okres I kw. 2006 | II kw. 2006 | IITI kw. 2006 | IV kw. 2006
Rent. na sprzedazy 1,06% 1,66% 1,04% 2,99%
Okres I kw. 2007 | II kw. 2007 | III kw. 2007 | IV kw. 2007
Rent. na sprzedazy 1,26% 1,88% 1,74% 3,56%
Okres I kw. 2008 | II kw. 2008 | III kw. 2008 | IV kw. 2008
Rent. na sprzedazy 1,57% 1,38% 2,40% 2,59%
Okres I kw. 2009 | IT kw. 2009 | III kw. 2009 | IV kw. 2009
Rent. na sprzedazy 1,55% 1,48% 1,81% 2,83%

W kazdym z podanych powyzej okresow decydujace znaczenie dla wynikéw rocznych ma IV
kwartat
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Koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzgdu wzrosty tacznie o 14,6 min PLN tj. o 8,5%, lecz
ich udziat w przychodach zmalat o 0,67 pp.

- I-IV I-IV .
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT Kw.2009 Kw. 2008 Dynamika
Przychody ogétem 5139 106 4 213 699 122,0%
Suma kosztow sprzedazy i ogdlnego zarzadu 254 444 236 950 107,4%
Koszty - % przychodow 4,95% 5,62% -0,67%

W sumie wynik na sprzedazy w stosunku do analogicznego okresu 2009 r. byt wyzszy o 16,2
min PLN czyli o ponad 19,3%.

Od III kwartatu 2009 r. dokonano zmiany sposobu prezentacji wytaczen z obrotéw
skonsolidowanych, kosztéw ustug swiadczonych na rzecz Farmacol SA przez dwa podmioty
zalezne. Koszty te w raporcie skonsolidowanym za I podtrocze byly wylaczane na poziomie
kosztu wiasnego sprzedazy; od III kwartatu (w tym: w IV kwartale) koszty te korygowane sg
na poziomie kosztéw sprzedazy i kosztéw ogdlnego zarzadu.

W obszarze pozostatej dziatalnosci operacyjnej osiggnieto wynik nizszy niz w ubiegtym roku:
e wI-IV kw. 2008 r. (-1.641 tys. PLN)
e wI-IV kw. 2009 r. (-9.086 tys. PLN)

Najistotniejsze pozycje wptywajace na ujemny wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej to
niedobory i ubytki magazynowe.

Ogétem na koniec IV kw. 2009 r. saldo rezerw na naleznosci wyniosto 45,6 min PLN (w IV
kwartale wtaczono rezerwy utworzone w Cefarmie Biatystok)

Wynik na dziatalnosci finansowej wyniost:
e wI-IV kw. 2008 r.: +5.406 tys. PLN
e wI-IV kw. 2009 r.: +10.587 tys. PLN

Na wynik na dziatalnosci finansowej najwiekszy wptyw w 2009 r. miaty odsetki pozyczek i
naleznosci.

Wynik na odsetkach od pozyczek i naleznosci wynidst:
e w2008r.: +8.590,7 tys. PLN
e w2009r.:+12.469,8 tys. PLN

Po stronie kosztow finansowych zaptacone odsetki bankowe wyniosty 2.814 tys. PLN; w I-IV
kw. ubiegtego roku zapfacone odsetki wyniosty 3.298 tys. PLN. Odsetki od kredytéow
bankowych nie stanowig istotnego problemu dla wynikéw Grupy. Grupa posiada, w relacji do
generowanych obrotow, znikome zadtuzenie bankowe.

Kolejna istotna pozycja wyniku na dziatalnosci finansowej to rdznice kursowe. W okresie
czterech kwartatow 2009 r. odnotowano ujemny wynik na réznicach kursowych w kwocie
2.241 tys. PLN. Na wynik ten wptyneta przede wszystkim sytuacja w I kwartale kiedy
pomiedzy 31.12.2008 a 31.03.2009 kurs EUR zmienit sie z 4,17 do 4,70 PLN w rezultacie
czego ujemne réznice kursowe w tym okresie wyniosty 6.733 tys. PLN.
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W sumie w I-IV kw. 2009 r. wynik brutto wyniést 101,7 min PLN a wynik netto 79,5 min PLN.
Rok temu w analogicznym okresie wynik brutto wynosit 87,7 min PLN a wynik netto 71,4 min
PLN.

Hurt farmaceutyczny charakteryzuje sie sezonowoscig przejawiajacg sie wzrostem
sprzedazy w I i IV kwartale kazdego roku. Dla rocznych wynikéw spétki podstawowe
znaczenie ma IV kwartat kiedy poza wzrostem sprzedazy towarédw wynikajacym gtéwnie ze
wzrostu zachorowalnosci nastepuje zasadnicza czes$¢ rozliczen z producentami za realizacje
ich planéw sprzedazowych.

Grupa tradycyjnie dobrze wypada pod wzgledem wielkosci kapitatdw wiasnych i
kapitatu pracujgcego. Kapitaty wtasne Grupy wynoszg na koniec 2009 r. - 694,6 min PLN
wobec 593,8 min PLN na koniec 2008 r.

W dniu 31 grudnia 2009 r. 39,2% zrddet finansowania stanowig kapitaty wtasne. Jest
to wyraznie wiecej niz $rednio u innych podmiotéw z branzy.

Grupa ma sporg nadwyzke aktywow obrotowych nad zobowigzaniami
krétkoterminowymi:

2 I-IV I-IV
WSKAZNIKI kw.2009 | kw. 2008
Kapitat pracujacy (tys. zt) 320 025 335019
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,31 1,35

Uwzgledniajac fakt, iz spotki GK Farmacol wydatkowatly znaczne kwoty na inwestycje w
aktywa finansowe i $rodki trwate (facznie przeszio 131 min PLN) spadek wartosci kapitatéw
pracujacych jest nieznaczny

Wysoki kapitat obrotowy, wzglednie wysoki udziat kapitatow wilasnych w Zrdédfach
finansowania i stosunkowo niskie zadituzenie kredytowe pozwalajg Grupie realizowad
zaktadany na dalsze lata program inwestycyjny w $rodki trwate i aktywa finansowe.

W 2009 r. Farmacol SA planowat inwestycje na poziomie ok. 40-45 mlIn PLN. Realizowane sg
rowniez inwestycje magazynowe w spotkach zaleznych w Kielcach i Szczecinie a takze w
przejetym w IV kw. 2009 r. Cefarmie Biatystok.

Gléwne kolejne zadania inwestycyjne dla podmiotu dominujacego to budowa nowych
magazynow w Poznaniu i Rogoznicy.

Ogotem w okresie czterech kwartatdw 2009 r. na wydatki na niefinansowe aktywa trwate
przeznaczono 71,8 min PLN. Kwota ta obejmuje wydatki inwestycyjne Farmacol S.A. (kwota
48,7 min PLN) i spotek zaleznych (w tym: Cefarmu Biatystok).

Inwestycje w Srodki trwate i aktywa finansowe (akcje Cefarmu Biatystok, skup akcji wtasnych
w celu umorzenia i wykup akcji Cefarmu Kielce - na ten cel wydatkowano w 2009 r. 7,4 min
PLN) finansowane byly — w gtdwnej mierze - z zyskéw Grupy oraz z poprawy wskaznikow
rotacji kapitatu obrotowego.

Grupa Kapitatowa terminowo reguluje swoje zobowigzania, jest postrzegana jako dobry
ptatnik i bezpieczny kredytobiorca.
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4)

2 I-IV I-IV
WSKAZNIKI kw.2009 | kw. 2008
Rotacja naleznosci (w dniach) 40,2 47,1
Rotacja zapaséw (w dniach) 46,7 54,2
Rotacja zobowigzan kréotkoterm. (w dniach) 73,4 81,7

W stosunku do stanu na koniec 2008 r. Grupa Kapitatowa znaczaco obnizyta cykl rotacji
zapasow i naleznosci i rownoczesnie zmniejszyt sie cykl rotacji zobowigzan.

I-1V I-1V
CASH FLOW kw.2009 | kw. 2008
1. Zysk (strata) brutto (bez zysku mniejszosci) 101 717 87 747
II. Korekty razem -420 -80 202
A. Przeplywy pieniezne netto z dzial.
operacyjnej 101 297 7 545
I. Wplywy dz. inwestycyjnej 24 619 24 771
II. Wydatki dz. inwestycyjnej 131 306 108 096
B. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej -106 687 -83 325
I. Wplywy dz. finansowej 22 921 46 288
II. Wydatki dz. finansowej 6 058 21 044
C. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej 16 863 25 244
D. Przeplywy pieniezne netto, razem 11473 -50 536
E. Bilansowa zmiana stanu $srodkow pienieznych 11 473 -50 536
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 26 596 72 857
G. Srodki pieniezne na koniec okresu 38 069 22 320

W stosunku do stanu na poczatek 2009 r. (punkt odniesienia to raport roczny zrewidowany
przez biegtych) stan zapasdw zmniejszyt sie 0 2,9 min PLN a stan naleznosci o 6,8 min PLN.
Réwnoczesnie zobowigzania (po wylaczeniu kredytéw) wzrosty o 19,6 min PLN

Dodatnie przeptywy z dz. finansowej wynikalty ze wzrostu wykorzystania kredytéw
obrotowych.

Ujemne przeptywy z dz. inwestycyjnej wynikaty przede wszystkim z inwestycji w aktywa
finansowe — Cefarm Biatystok, skup akcji Cefarmu Kielce i skup akcji wtasnych.

Na koniec 2009 r. Grupa posiadata na rachunkach bankowych 38,1 min PLN oraz w
obligacjach - 12,1 min PLN.

Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych
znaczacy wplyw na osiagniete wyniki finansowe.

W IV kw. 2009 r. rozpoczeto konsolidacje wynikéw Cefarmu Biatystok. Umowa z dnia
23 lipca 2009 r. w sprawie nabycia od Skarbu Panstwa 85% akcji Cefarmu Biatystok zostata
sfinalizowana w dniu 5.10.2009 r. zaptatg za akcje przejmowanej spoétki.

W okresie objetym raportem nie zaszly inne nietypowe zdarzenia w podstawowej dziatalnosci
Grupy Kapitatowej majace wptyw na wynik finansowy.
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5)

6)

7)

8)

Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w
prezentowanym okresie.

W hurtowym handlu lekami istnieje pewna sezonowos$¢ sprzedazy zwigzana z wieksza
zachorowalnoscig skutkujaca wzrostem sprzedazy lekow w I i IV kwartale. Na zwiekszone zakupy
lekdow wynika¢ moggq z rowniez z aktualizacji na listach refundacyjnych (leki na recepte).

Na relatywnie wyzsze wskazniki rentownosci uzyskiwane w IV kwartale wptyw majg premie
uzyskiwane od dostawcow za realizacje rozliczanych w okresie rocznym zakupow towardw
handlowych.

Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty dluznych i kapitatlowych papieréw
wartosciowych.

W 2009 r. Spotka nie przeprowadzata emisji, sptaty diuznych lub kapitatowych
papieréw wartosciowych.

W dniu 30 maja 2008 r. na podstawie uchwaly Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenie Akcjonariuszy podjetej 28 kwietnia 2008 r. , uruchomiono skup wiasnych akcji
w celu ich umorzenia.

Program zostat ukonczony w dniu 30 pazdziernika 2009 r. Od poczatku realizacji
programu Spoétka skupita tacznie 320.408 wiasnych akcji wydajac na ten cel 8.090 tys. PLN.
Srednia cena zakupu 1 akcji wyniosta 25,25 PLN co stanowi ok. 90,9% wartosci ksiegowej
jednej akcji. Nabyte akcje stanowig 1,3693% kapitatu akcyjnego Spétki i 1,0204% gtosow na
WZA Spoiki.

W 2009 r. na skup akcji wydano facznie 2.706 tys. PLN.

NWZA Farmacol SA zwofane w dniu 14 grudnia 2009 r. podjeto uchwate, w ktorej
postanowiono przeznaczy¢ wiasne akcje, nabyte pierwotnie w celu umorzenia, na cele
inwestycyjne lub do odsprzedazy i tym samym odstgpiono od umorzenia tych akcji i obnizenia
kapitatu zaktadowego spotki.

Informacja dotyczaca wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, iacznie i w
przeliczeniu na jedna akcje, z podziatem na akcje zwyklte i uprzywilejowane.

W okresie sprawozdawczym Spétka nie dokonywata wyptaty dywidendy. Nie publikowano tez
raportdow o zamiarze wypfaty dywidendy.

Wskazanie zdarzen, ktore wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne
sprawozdanie finansowe, nie ujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy
sposob wplynac¢ na przyszile wyniki finansowe emitenta.

W dniu 2 lutego 2010 r. Farmacol SA otrzymat informacje z ING Banku élqskiego , iz dnia 2
lutego 2010 r. podpisany zostat przez Banku aneks do umowy kredytu w rachunku biezacym.

Na mocy aneksu ustalono warunki korzystania z kredytu obrotowego do kwoty 130 min PLN w
okresie rocznym od dnia 2 lutego 2010 r. Kredyt ten udzielony jest przez Bank ING dla Grupy
Kapitatowej Farmacol SA.

Poprzednio umowa kredytowa z ING Bankiem Slaskim okreslata limit kredytowy dla GK
Farmacol na 100 min PLN
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Warunki umowy nie odbiegajg w znaczacy sposob od powszechnie stosowanych w tego typu
umowach. Zasady oprocentowania kredytu nie ulegty zmianie i wynosza WIBOR 1M + marza
banku.

W sierpniu 2009 r. Farmacol SA zlozyt oferte zakupu akcji Centrali Farmaceutycznej Cefarm SA w
Warszawie. Oprécz Farmacolu oferty ztozyly trzy inne podmioty. Skarb Panstwa (wiasciciel 100%
akcji Centrali Farmaceutycznej Cefarm) dopuscit do dalszego postepowania konkurencyjne, dla
Farmacolu, oferty.

9) Informacja dotyczaca zmian zobowigazan warunkowych lub aktywow warunkowych,
ktore nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego.

31.12.2008 | 30.09.2009 | 31.12.2009
Zobowigzania warunkowe 40 019 10 882 14 955
Na rzecz jednostek powigzanych 23 032 32 1032
- w tym: udzielonych poreczen i gwarancji 23 000 1 000
Na rzecz pozostatych jednostek 16 987 10 850 13 923
- w tym: udzielonych poreczen i gwarancji 7 987 10 850 11 770

W zwigzku z zawarciem umowy ramowej kredytu bankowego w ING, Farmacol SA i inne
podmioty z GK bedace stronami umowy podpisaty o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji do
kwoty 156 min PLN. Limit kredytowy bedacy przedmiotem ww. poreczenia wynosi 130 min
PLN.

W wykazie zobowigzan warunkowych na dzien 31.12.2008 w pozycji zobowigzania warunkowe
wykazano 23.000 tys. PLN kredytéw poreczonych przez Farmacol dla spétek zaleznych. W
sprawozdaniu na 31.12.2009 r. porecznie limitow kredytowych dla spoétek zaleznych ujeto w

opisanej powyzej kwocie 156 min PLN.
10) Wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje skréoconego
sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na euro).
w tys. zt w tys. EUR
WYBRANE DANE FINANSOWE - RAPORT SKONSOLIDOWANY

rok biezacy rok poprzedni | roku biezacy | rok poprzedni
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw 5139 106 4 213 699 1183 962 1192 973
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 91 130 82 341 20 995 23 312
Zysk (strata) brutto 101 717 87 747 23 434 24 843
Zysk (strata) netto 79 491 71 360 18 313 20 203
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 101 297 7 545 23 337 2136
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -106 687 -83 325 -24 579 -23 591
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 16 863 25 244 3 885 7 147
Przeptywy pieniezne netto, razem 11473 -50 537 2 643 -14 308
Aktywa razem 1772 069 1 553 859 431 349 372 414
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 1 077 434 960 024 262 264 230 089
Zobowigzania dlugoterminowe 50 343 23372 12 254 5 602
Zobowigzania krétkoterminowe 1027 091 936 652 250 010 224 488
Kapitat wiasny 694 635 593 835 169 085 142 325
Kapitat zaktadowy 23 400 23 400 5 696 5 608
Liczba akgji (w szt.) 23 400 000 23 400 000 | 23 400 000 23 400 000
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Zysk (strata) netto na jedng akcje zwykia (w zt / EUR) 3,40 3,05 0,78 0,86
Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/ EUR) 29,69 25,38 7,23 6,08
w tys. zt w tys. EUR
WYBRANE DANE FINANSOWE - RAPORT JEDNOSTKOWY
rok biezacy rok poprzedni | roku biezacy | rok poprzedni
Przychody netto ze sprzedazy produktdw, towardw i materiatéw 4619741 3 824 576 1 064 309 1 082 805
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 65 361 62 111 15 058 17 585
Zysk (strata) brutto 70 876 62 748 16 329 17 765
Zysk (strata) netto 55 473 51 180 12 780 14 490
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 107 715 -13 347 24 816 -3779
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -97 393 -78 026 -22 438 -22 091
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 2 302 54 281 530 15 368
Przeptywy pieniezne netto, razem 12 624 -37 092 2 908 -10 501
Aktywa razem 1 551 478 1414 297 377 654 338 965
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 999 069 920 401 243 189 220 593
Zobowigzania dlugoterminowe 17 354 17 116 4 224 4102
Zobowigzania krétkoterminowe 981 715 903 285 238 965 216 491
Kapitat wiasny 551 409 493 896 134 222 118 372
Kapitat zaktadowy 23 400 23 400 5 696 5 608
11) Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta, ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji.
Farmacol SA peini w grupie jednostek powigzanych role jednostki dominujacej.
Na dzient 31.12.2009 r. w sklad Grupy Kapitatowej wchodzg nastepujace jednostki zalezne od
Farmacol S.A.:
- Vestfarma Sp. z 0.0. w Katowicach - udziat Farmacolu - 100,0 % (udziaty posrednio poprzez AZO
Sp. zo0.0.)
- Farmacol II sp. z o0.0. w likwidacji w Gdansku - udziat Farmacolu 100,0 %,
- Opti Invest sp. z 0.0. w Morach - udziat Farmacolu 100,0 %,
- Farmacol Tarnéw sp. z 0.0. w likwidacji w Tarnowie — udziat Farmacolu 100,0 %,
- PZF Cefarm Kielce S.A. - udziat Farmacolu 99,8 %,
- Cefarm Wroctaw CZF S.A. — udziat Farmacolu 93,6%
- PZF Cefarm Warszawa S.A. - udziat Farmacolu 100,0 %
- PZF Cefarm Szczecin S.A. — udziat Farmacolu 100,0 %
- AZO-Serwis Sp. z 0.0. w Warszawie — udziat Farmacolu 100%
- Cefarm Biatystok S.A. - udziat Farmacolu 85%
12) Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku

potaczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy
kapitatowej emitenta, inwestycji ditugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i
zaniechania dziatalnosci.

W dniu 23 lipca 2009 roku zawarta zostata umowa pomiedzy Farmacol S.A. a Skarbem Panstwa w
wyniku ktérej Farmacol nabyt 1.589.500 akcji zwyktych imiennych spdtki CEFARM BIALYSTOK SA z
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siedzibg w Biatymstoku, stanowigcych 85% akcji tejze Spoétki oraz dajacych prawo do 85% gtoséw na jej

Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Cena zakupu 1 akcji wyniosta 45,00 PLN (stownie: czterdziesci pie¢ ztotych). Catkowita cena za
wszystkie nabyte akcje wyniosta 71.527.500 PLN.

13) Stanowisko Zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Grupa Kapitatowa nie publikowata prognozy wynikéw na 2009 r.

14) Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby glos6w na WZA emitenta na dzien
przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale zaktadowym, liczby glosow z
nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogolnej liczbie glos6w na WZA oraz
wskazanie zmian w strukturze wiasnosci znacznych pakietow akcji emitenta w
okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% gtosow na WZA Spoétki wg stanu na dzien 31.12.2009
r. oraz na dzien przekazania niniejszego raportu:

- . Liczba . .
Imie i NaZW|_sko (Nazwa posiadanych Udziat % w kapitale Liczba gloséw Udziat % w
podmiotu) akdji zaktadowym wynikajaca z ogolnej liczbie
posiadanych akcji | gtoséw na WZA
Andrzej Olszewski 6 290 312 26,88% 10 545 112 33,58%
Zyta Olszewska 5 508 000 23,54 % 9 250 600 29,46 %
ING OFE 2 086 836 8,92 % 2 086 836 6,65 %

Stan posiadania ING OFE wykazano zgodnie z iloscig akcji zgtoszong na NWZA Farmacol SA odbyte w
dniu 14.12.2009 r.

W okresie od 30.09.2009 r. do dnia przekazania niniejszego raportu Spétka nie uzyskata
innych informacji o transakcjach wptywajacych na zmiany stanu posiadania oséb i podmiotéw
posiadajacych powyzej 5% gtosow na WZA Spoiki.

15) Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez
osoby zarzadzajace i nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu
kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od
przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z osdb.

Stan akcji bedacych w posiadaniu 0sdb nadzorujacych i zarzadzajacych Spoétka na dzien
przekazania raportu przedstawia sie nastepujaco:
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- osoby nadzorujace:

Imie i Nazwisko Liczba posi_a_ldanych
akgji
Andrzej Olszewski 6 290 312
Zyta Olszewska 5 508 000
Anna Olszewska 270 000
Maciej Olszewski 273 000

- osoby zarzadzajace:

Liczba posiadanych
akgji
Krzysztof Sitko 3 000

Imie i Nazwisko

16) Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wilasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie objetym raportem toczylo sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej 430 postepowan w grupie wierzytelnosci,
ktérych tgczna warto$¢ wynosi 31,5 min PLN zt oraz 13 postepowan w grupie zobowigzan na
faczng warto$¢ 0,9 min PLN. Wartos¢ zadnego z tych postepowan nie przekracza 10%
kapitatdow wiasnych Spoétki. Wszystkie pozycje po stronie naleznosci objete sg odpisami.

17) Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub
wielu transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli wartosé tych transakcji (taczna
wartos¢ wszystkich transakcji zawartych w okresie od poczatku roku obrotowego)
przekracza wyrazong w zilotych rownowartos¢ kwoty 500.000 EUR - jezeli nie sa one
transakcjami typowymi i rutynowymi, zawieranymi na warunkach rynkowych
pomiedzy jednostkami powiazanymi, a ich charakter i warunki wynikaja z biezacej
dziatalnosci operacyjnej, prowadzonej przez emitenta lub jednostke od niego
zalezna.

W okresie sprawozdawczym Farmacol S.A. oraz podmioty z nim powigzane zawieraly
w ramach grupy jednostek powigzanych transakcje o charakterze typowym i rutynowym, na
zasadach rynkowych a charakter i warunki tych transakcji wynikajg z biezacej dziatalnosci
operacyjnej prowadzonej przez Spétke i podmioty powigzane.

18) Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezna
poreczen kredytu Ilub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli laczna wartos¢
istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowarto$¢ co najmniej 10%
kapitatéw witasnych emitenta.

W dniu 2 lutego 2010 r. podpisany zostat aneks do umowy kredytowej z ING Bank Slaski
zwiekszajacy limit kredytowy i na gwarancje do kwoty 130 min PLN. W stosunku do stanu
poprzedzajgcego ww. aneks faczny limit zostat zwiekszony o kwote 30 min PLN. Stronami
umowy sg Farmacol SA oraz pie¢ podmiotéw z Grupy Kapitatowej Farmacol SA.

W ramach umowy spétki zalezne Farmacol SA moga korzysta¢ z limitéw kredytowych do
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kwoty 24 min PLN.

Farmacol SA oraz podmioty z GK Farmacol bedace stronami umowy odpowiadajq solidarnie za
wszelkie zobowigzania wynikajace z ww. umowy. W zwigzku z zawarciem umowy Farmacol SA
i inne podmioty z GK bedace stronami umowy podpisaty oswiadczenie o poddaniu sie
egzekucji do kwoty 156 min PLN.

Poza tym Farmacol SA jest strong umowy o finansowanie obrotowe w Banku Societe Generale
- limit kredytu do kwoty 50 min PLN. Aneks do umowy kredytowej zwiekszajacy limit
finansowania z 35 na 50 min PLN zostat podpisany w dniu 30.11.2009 r. Kredyt zostat
poreczony przez podmioty Grupy Kapitatowej.

19) Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez emitenta.

Na dzien 31.12.2009 r. Grupa korzystata tacznie z limitéw kredytowych i gwarancyjnych do
wysokosci 188 min PLN. Faktyczne wykorzystanie limitéw kredytowych wynosito 68,3 min
PLN. Réwnoczesnie Grupa posiadata gotowke w wysokosci 38,1 min PLN i obligacje o wartosci
12,1 mIn PLN. Uwzgledniajac te liczby zadtuzenie kredytowe netto Grupy byto na poziomie ok.
18,1 miIn PLN. W stosunku do skali dziatania Grupy jest to zadtuzenie minimalne. Nalezy
podkresli¢, ze tak niskie zadtuzenie utrzymywane jest pomimo wydatkowania znacznych
$rodkdw na zakup 85% akcji Cefarmu Biatystok (kwota 71,5 min PLN) oraz realizacji
inwestycji o wartosci przeszto 71,8 min PLN (w kwote tg wliczono inwestycje Cefarmu
Biatystok)

Podmioty Grupy Kapitatowej sa w znikomym stopniu zadiuzone, majgq stosunkowo duzo
kapitatdw wiasnych i w zwigzku z tym nie ma ryzyka problemdw z regulowaniem zobowigzan
wobec wierzycieli.

Grupa na przetomie IV kwartatu 2009 i I kwartatu 2010 r. dokonata zwiekszenie limitéw
kredytowych dopasowujgc ich rozmiar do zwiekszonej skali dziatalnosci.

Spétki Grupy Kapitatowej terminowo regulujg swoje zobowigzania.

W 2009 r. Spotka nie zawierata transakcji opcyjnych rodzacych ryzyko walutowe. Ryzyko
kursowe wynika z ptatnosci za dostawy towardéw zafakturowanych przez dostawcow
zagranicznych w wiekszosci przypadkéw w EUR.

Poza tym jeden z podmiotdw Grupy posiadat na dzien 31 grudnia 2009 r. kredyt inwestycyjny
denominowany w CHF. Wartos$¢ zobowigzania z tytutu ww. kredytu wyniosta na koniec roku -
8,4 min CHF.

W okresie objetym raportem nie wystgpity inne czynniki istotne dla oceny sytuacji kadrowej,
majatkowej i finansowej Emitenta.

20) Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagane przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Dla przysztych wynikéw Grupy decydujace znaczenie mie¢ bedq zmiany w wielkosci rynku
uzaleznione w pierwszym rzedzie od czynnikéw popytowych. W okresie do konca IV kwartatu
2009 r. nie zaobserwowano spadku popytu na leki. Narastajaco do konca IV kwartatu rynek
hurtowy w segmencie sprzedazy do aptek obcych wzrdst ok. 11%, a w samym IV kwartale o
14%.
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Wg szacunkdéw ekspertdw monitorujgcej rynek apteczny wartos¢ rynku aptecznego na
poziomie hurtowym wyniosta w 2009 r. 21,4 min PLN. W 2008 r. warto$¢ rynku aptecznego
liczonego analogicznie w cenach hurtowych wynosita 19,3 mld PLN.

Rynek sprzedazy lekéw jako jeden z niewielu w 2009 r. nie odczuwat skutkdédw spowolnienia
gospodarczego. Sprzedaz detaliczna ogdtem liczona w cenach statych rosnie w okresie
czterech kwartatdw 2009 r. $rednio o 2-3 pp. Rynek sprzedazy lekéw wzrastat wyraznie
szybciej.

Rynkowa pozycja Farmacolu jest stabilna a przyrost udziatdéw rynkowych w rynku aptecznym
do prawie 22% Swiadczy o jej umacnianiu. W IV kwartale 2009 r. do Grupy Kapitatowej zostat
wiaczony Cefarm Biatystok co dodatkowo wzmocnito pozycje rynkowa Grupy Kapitatowej
Farmacol. Struktura logistyczna Grupy (alokacja magazyndéw) jest uksztattowana.

Na obraz rynku wptyw tez mie¢ moze rozwdj sprzedazy w tzw. systemie dystrybucji
bezposredniej. W systemie tym hurtownia lekow staje sie firma logistyczng $wiadczacqy
jedynie ustuge dostawy lekdéw do ostatecznego odbiorcy (apteki). Hurtownia nie jest
wiascicielem lekédw a jedynie za prowizje dostarcza leki do aptek. Realizacji takich uméw
mogg sie podjaé jedynie firmy dziatajace w skali ogdlnopolskiej, mogace szybko dostarczyc
zamoéwione leki do kazdej apteki w Polsce. Farmacol jest w peini przygotowany do takich
Zmian na rynku.

Podmioty Grupy Kapitalowej Farmacol postrzegane sa przez inwestoréw jako podmioty
posiadajace zdrowe fundamenty finansowe, dziatajace w branzy odpornej na kryzys,
potrafigce szybko umacnia¢ swoja pozycje rynkowg zaréwno poprzez rozwdj organiczny jak i
poprzez akwizycje przeprowadzane w oparciu o rozsadne kalkulacje finansowe.

Na wyniki Grupy w 2010 r. wptyw beda miaty:

e zmiany w parametrach makroekonomicznych (przyrost przecietnych wynagrodzen w
relacji do inflacji CPI, rewaloryzacja emerytur i rent od 1.03.2010 o ok. 4,6%, zmiany
w poziomie bezrobocia - czynniki tworzgce baze popytowaq)

e czynniki wewnetrzne - praca organiczna z klientami; racjonalizacja kosztéw Grupy

Zamiarem Spotki w 2010 r. jest poprawa rentownosci Spétek Grupy Kapitatowej.

Podpisy 0so6b reprezentujacych Spoétke:

1) Prezes Zarzadu - Aleksander Chomiakow

2) Prokurent - Dariusz Kiczek

Katowice, 2010-03-01
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