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Wstep Prezesa Zarzadu Nepentes S.A. do skonsolidowanego raportu za IV kwartat
2009 roku

Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej

Stosowane zasady rachunkowosci.
Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywdw i pasywow
oraz przychoddéw i kosztow.

Opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz
z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Opis czynnikdéw i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na osiggniete wyniki finansowe.

Komentarz objasniajacy dotyczacy sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta

w prezentowanym okresie.

Rodzaj oraz kwoty pozycji wptywajacych na aktywa, pasywa, kapitat, wynik finansowy netto
lub przeptywy $rodkéw pienieznych, ktdre sg niezwykte ze wzgledu na ich rodzaj, wielko$é¢
lub wywierany wptyw.

Rodzaj oraz kwoty zmian wartosci szacunkowych kwot, ktore byty podawane w poprzednich
okresach biezgcego roku obrotowego lub zmiany wartosci szacunkowych podawanych

w poprzednich latach obrotowych, jesli wywierajg one istotny wptyw na biezacy okres
srodroczny.

Emisje, wykup i sptata nieudziatowych i kapitatowych papieréw warto$ciowych.

Realizacja celéw emisyjnych i wykorzystanie srodkoéw z emisji akcji.

Informacje dotyczace wypfaconej lub zadeklarowanej dywidendy, facznie i w przeliczeniu na
jedng akcje z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane.

Przychody i wyniki przypadajace na poszczegdlne segmenty dziatalnosci lub segmenty
geograficzne.

Istotne zdarzenia, ktdre wystapity po dniu, na ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe,
nieujete w sprawozdaniu za ten okres, a mogace W znaczacy sposob wptynac na przyszie
wyniki finansowe Nepentes S.A. oraz jej Grupy Kapitatowej.

Zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastqpity od czasu
zakonczenia ostatniego roku obrotowego.

Rynek

Krétka informacja o czynnikach rynkowych, ktdre wptynety na poziom sprzedazy, tempo
wzrostu rynku etc.

Wybrane wyjatkowe osiggniecia, np. wzrost udziatéw rynkowych, wprowadzenie nowych
produktow etc.

Czynniki zewnetrzne wptywajace na ksztatt rynku /cta, VAT, kursy walut itp.
Inne czynniki wptywajace na rynek, w tym dziatania gtéwnych graczy rynkowych.

Pozostale informacje

Wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje skroconego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego, (rowniez przeliczone na EURO) przedstawiajace dane narastajaco

za wszystkie petne kwartaty danego i poprzedniego roku obrotowego, a w przypadku bilansu
— na koniec biezacego kwartatu i koniec poprzedniego roku obrotowego.

Opis organizacji Grupy Kapitatowej Nepentes ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji.
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4.3. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze Grupy Kapitatowej Nepentes w wyniku potaczenia,
przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy, inwestycji dlugoterminowych, podziatu,
restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci. 26

4.4, Stanowisko Zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w $wietle wynikéw publikowanych prognoz na dany rok, w $wietle
wynikéw zaprezentowanych w raporcie za IV kwartat w stosunku do wynikéw
prognozowanych. 26

4.5, Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% ogdlinej liczby gtoséw na WZA na dzien przekazania raportu wraz ze
wskazaniem zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Nepentes S.A. w okresie
od przekazania ostatniego raportu kwartalnego. 26

4.6. Zestawienie stanu posiadania akcji Nepentes S.A. lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace Spotke na dzien przekazania raportu, wraz ze wskazaniem zmian

w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego. 27
4.7. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania

arbitrazowego lub organem administracji publicznej. 27
4.8. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu

transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sg one istotne

i zostaty zawarte na innych warunkach niz rynkowe. 28
4.9, Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen

kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji. 28

4.10. Inne informacje, ktdre zdaniem Nepentes S.A. sq istotne dla oceny sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sa istotne

dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Nepentes S.A. oraz jej Grupe Kapitatowa. 28
4.11.  Opis podstawowych zagrozen i ryzyka. 30
4.12.  Wskazanie czynnikdw, ktdre w ocenie Nepentes S.A. oraz jej Grupy Kapitatowej bedg miaty

wplyw na osiagniete przez nich wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu. 32
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1. Wstep Prezesa Zarzadu Nepentes S.A. do skonsolidowanego raportu
za IV kwartat 2009 roku

Szanowni Akcjonariusze, Szanowni Panstwo,

Zachecam do zapoznania sie z wynikami finansowymi Grupy Kapitatowej Nepentes w czwartym kwartale
i narastajaco za cztery kwarty 2009 roku.

Na poczatku ubiegtego roku prognozy dla catej gospodarki i rynku farmaceutycznego byty pesymistyczne.
Deklarowali$my solidne przygotowanie spotki Nepentes do trudnych warunkéw makroekonomicznych i uwazamy,
ze nie zawiedliSmy oczekiwan inwestorow i akcjonariuszy. W ogolnej ocenie byt to bardzo dobry rok dla spétki.
Z kwartatu na kwartat nasze przychody rosty. W czwartym kwartale osiggneliSmy rekordowy wynik sprzedazy
w historii spotki w wysokosci 35,5 min zt. W catym 2009 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy
Kapitatowej Nepentes wzrosty o ponad 23%.

Znacznie zwiekszyliSmy w 2009 roku naktady inwestycyjne, ktdre réwniez w znaczacy sposob bezposrednio
obcigzaty rachunek wynikdw. WprowadzilisSmy zmiany w organizacji i zarzadzaniu, ktére utatwiajg rozwoj
eksportu i wdrazanie nowych produktdw, w tym lekéw dermatologicznych. Ponadto ponieslismy
koszty utrzymania i przygotowania do produkcji fabryki w Chociwiu na kwote blisko 3 min ztotych, natomiast
catkowite inwestycje kapitatowe w Chociw wyniosty blisko 19 min zi. Byly to konieczne inwestycje, ktore
obcigzaty zyskownos$¢ spotki Nepentes w ubiegtym roku, ale bedg fundamentami dalszego wzrostu i rozwoju.
Przy zwiekszonych wydatkach inwestycyjnych utrzymana zostata wysoka, dwucyfrowa rentownos¢ operacyjna
i netto wynoszaca odpowiednio 12,9% i 15,4%, podczas gdy marza bezposrednia na sprzedazy, bedaca
pochodng naszej sity sprzedazowej i efektywnosci w zakresie kosztu wytworzenia, jest na stabilnym i wysokim
poziomie siegajagcym 55%.

Istotnym czynnikiem sprzedazy Nepentes w 2009 roku byt eksport. Gtéwnymi kierunkami eksportu w 2009 roku
byty rynki Rumunii i Butgarii, gdzie nasze spditki zalezne notujg systematyczny wzrost przychodéw, a produkty
Nepentes powiekszajg udziaty rynkowe. Ponadto jednym z najwazniejszych wydarzen ubiegtego roku byto
podpisanie umowy z rosyjska firmg farmaceutyczng Akrikhin. Umowa z rosyjskim partnerem dotyczy sprzedazy
dermokosmetykéw Nepentes w Rosji. Dalszy rozwdj eksportu bedziemy koncentrowac w regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej i Rosji, gdzie konsekwentnie bedziemy umacniaé pozycje Nepentes poprzez budowe
wiasnych struktur sprzedazy lub wspdtprace ze sprawdzonymi i przygotowanymi do realizacji naszego modelu
biznesu partnerami.

Przetomowym wydarzeniem w historii spotki bylo wejscie Nepentes na rynek lekéw dermatologicznych na
recepte (Rx). Byt to jeden z naszych celéw emisyjnych przedstawionych podczas IPO, ktdry zaktadat poszerzenie
portfolio o leki dermatologiczne oraz szersze wejécie na rynek farmaceutyczny. Sprzedaz lekdw na recepte
rozpoczeliSmy na poczatku czwartego kwartatu, a na koniec 2009 roku przychody ze sprzedazy lekow na recepte
wyniosty juz 915 tys. zt.

Krajowy rynek dermokosmetykéw, wedtug danych IMS Health, po czterech kwartatach 2009, wzrést o 16% i byt
wart 567 min zt. Natomiast caty rynek OTC i Consumer Healthcare, czyli rynek wszystkich produktow
sprzedawanych w aptece bez recepty, po czterech kwartatach 2009 roku byt wart 7,01 mld zt i wzrdst o 16%
w stosunku do 2008 roku. W czwartym kwartale oraz w catym 2009 roku dynamika sprzedazy produktéw
Nepentes byta duzo lepsza od wzrostu odpowiadajacych im kategorii rynkowych. Na rynku dermokosmetykdow
sukcesem jest wzrost sprzedazy marki Elixine, ktdra w czwartym kwartale byta czterokrotnie wieksza niz wzrost
rynku. Sprzedaz marki Iwostin rowniez ro$nie szybciej niz rynek dermokosmetykéw. Zarédwno w skali catego
roku jak i w czwartym kwartale wykazuje wzrost szybszy niz rynek, ktéry wynosi w obydwu przypadkach 20%.
Na podkreslenie zastuguje wzrost sprzedazy marki Propodia w czwartym kwartale 2009 o przeszto 14% przy
spadku o 11% catej kategorii preparatow do pielegnacji stop. Rynek emolientéw w dalszym ciggu utrzymuje
bardzo wysoki wzrost. Wedtug danych IMS po czterech kwartatach 2009 dynamika sprzedazy wartosciowej
utrzymuje sie na poziomie 28%, podczas gdy sprzedaz Emolium rosnie prawie dwukrotnie szybciej, o 55%.
Ponadto warto dodaé, ze marki Iwostin, Elixine i Emolium skutecznie konkurujg z miedzynarodowymi
koncernami oraz krajowymi producentami. Nepentes, jest jedyna polska firma, ktdra osiagneta tak wysokg
pozycje na rynku kosmetykéw aptecznych. W 2009 roku Nepentes zajmuje drugg pozycje za koncernem L'Oreal
pod wzgledem wartosci sprzedazy wsrdd producentdw kosmetykédw aptecznych (dane IMS Heath).

Cele jakie stawiamy do realizacji w 2010 roku, koncentrujg sie na dalszym rozwoju eksportu, nowych
wdrozeniach produktdw dermokosmetycznych oraz lekéw dermatologicznych. Dynamiczny rozwdj ekspansji
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zagranicznej Nepentes wida¢ po bardzo dobrych wynikach sprzedazy naszych spétek zaleznych w Rumunii
i Butgarii, gdzie nastgpit najwiekszy przyrost sprzedazy sposrod wszystkich rynkéw eksportowych na jakich
dziata Nepentes. Po czterech kwartatach 2009 roku sprzedaz w Rumunii przekroczyta 3,5 min zt rosngc o 122%,
a w Bulgarii 3,2 min zt rosnac o 88% w poréwnaniu do tego samego okresu 2008 roku. Spodziewamy sie dalszej
poprawy przychodéw z eksportu i osiggniecia w tym roku dodatniej rentowno$ci netto spdtek w  Rumunii
i Butgarii.

Ponadto warto doda¢, ze konczymy przebudowe fabryki w Chociwiu i planujemy rozpoczecie produkgji
w tamtejszym zakfadzie w II kwartale 2010 roku. Uruchomienie produkcji spetnia warunek uzyskania ulgi
w podatku dochodowym, ktéra bedzie uwzgledniona w wynikach spétki za 2010 rok. Przeniesienie produkcji
z kodzi do Chociwia bedzie procesem ewolucyjnym, jednak bedzie sie wigzato ze stopniowg eliminacjg kosztow
utrzymania funkcjonowania dwdch zaktadéw oraz zmian organizacji i zarzadzania spotki jak w roku ubiegtym.

Podsumowujac minione cztery kwartaty i biorac pod uwage prognozy IMS dotyczace rynku farmaceutycznego,
ktéry w 2010 roku nadal ma rosna¢ z dynamikg nie mniejsza niz w roku ubiegtym, patrzymy optymistycznie
w przyszto$¢. Te czynniki powinny zapewni¢ w 2010 roku dalszy wzrost przychoddw i zyskéw spotki Nepentes.

Z wyrazami szacunku,

tukasz Butruk
Prezes Zarzadu

Copyright © 2010 Nepentes S.A. 5/33
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I1. Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej

2.1. Stosowane zasady rachunkowosci

Raport zostat sporzadzony zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF),
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci (MSR) zatwierdzonymi przez Komisje Europejskg oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(RMSR) oraz Komisje ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF).

Nie dokonano zmian zasad sprawozdawczosci finansowej w stosunku do tych, ktore byty stosowane w okresach
poprzedzajacych i zostaly zawarte w ostatnim raporcie kwartalnym i raporcie rocznym za 2008 rok.

2.2.  Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i pasywow
oraz przychodow i kosztow

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ujmuje sie, jesli zostaty spetnione nastepujace warunki:

-~ Spotka przekazata nabywcy znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z praw wtasnosci do towarow,

—  Spoétka przestaje by¢ trwale zaangazowana w zarzadzanie sprzedanymi towarami w stopniu, w jakim
zazwyczaj funkcje taka realizuje sie wobec towardw, do ktérych ma sie prawo wiasnosci, ani tez nie
sprawuje sie nad nimi efektywnej kontroli,

- kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob,

- istnieje prawdopodobienstwo, ze Spotka uzyska korzysci ekonomiczne z tytutu transakcji oraz

-~ koszty poniesione oraz te, ktdre zostang poniesione przez Spotke w zwigzku z transakcja, mozna wyceni¢ w
wiarygodny sposob.

Przychody ujmuje sie tylko wtedy, jezeli uzyskanie przez Spdtke korzysci ekonomicznych zwigzanych z

przeprowadzong transakcjq jest prawdopodobne.

Momentem sprzedazy ustugi jest jej wykonanie i odbidr przez kontrahenta. Momentem sprzedazy wyrobow,

towardw i materiatow jest ich przekazanie odbiorcy.

Ustugi $wiadczone przez Spotke nie majg charakteru dtugoterminowego.

Jezeli rodzi sie niepewno$¢ dotyczaca Sciggalnosci naleznej kwoty juz zaliczonej do przychodéw, wowczas

niesciggalng kwote lub kwote w odniesieniu, do ktérej odzyskanie przestato by¢é prawdopodobne, ujmuje sie

jako koszty, a nie jako korekte pierwotnie ujetej kwoty przychoddw.

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptaty z otrzymanych lub naleznych i reprezentujg

naleznosci za produkty, towary i ustugi dostarczone w ramach normalnej dziatalnoSci gospodarczej, po

pomniejszeniu o rabaty, VAT i inne podatki zwigzane ze sprzedaza.

Kwote przychoddéw wynikajacych z transakcji okresla sie w drodze umowy. Jej wysokos$C ustala sie wedtug

wartosci godziwej zaptaty, uwzgledniajac kwoty rabatéw handlowych.

Sprzedaz towardw ujmowana jest w momencie dostarczenia towardw i przekazania prawa wtasnosci.

Przychody z tytulu dywidend sa ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do

otrzymania ptatnosci.

Koszt odsetek

Koszty finansowania zewnetrznego ujmuje sie jako koszty w okresie, w ktérym je poniesiono, z wyjatkiem
kosztéw aktywowanych.

Koszty finansowania zewnetrznego, ktdére mozna bezposrednio przyporzadkowaé nabyciu, budowie Iub
wytworzeniu dostosowywanego skfadnika aktywow, aktywuje sie jako cze$S¢ ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia tego sktadnika aktywow.

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikéw majatku
wymagajacych dtuzszego okresu czasu, aby mogty by¢ zdatne do uzytkowania lub odsprzedazy, sg doliczane do
kosztéw wytworzenia takich srodkéw trwatych, az do momentu oddania tych srodkéw trwatych do uzytkowania.
W zakresie, w jakim $rodki pozycza sie specjalnie w celu pozyskania dostosowywanego sktadnika aktywow,
kwote kosztéw finansowania zewnetrznego, ktdrg mozna aktywowaé jako cze$¢ tego sktadnika aktywow, ustala
sie jako rdéznice miedzy rzeczywistymi kosztami finansowania zewnetrznego poniesionymi z tytutu danej pozyczki
lub kredytu w danym okresie a przychodami z tytutu tymczasowego zainwestowania pozyczonych srodkow.
Aktywowanie kosztow finansowania zewnetrznego jako czeSci ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
dostosowywanego skfadnika aktywow rozpoczyna sie, gdy:

a) ponoszone sg naktady na ten skfadnik aktywow,

Copyright © 2010 Nepentes S.A. 6/33
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b) ponoszone s koszty finansowania zewnetrznego oraz

c) dziatania niezbedne do przygotowania sktadnika aktywéw do jego zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy
sq w toku.

Aktywowanie kosztdw finansowania zewnetrznego zawiesza sie w przypadku przerwania na dtuzszy czas

aktywnego prowadzenia dziatalnosci inwestycyjne;j.

Aktywowania kosztéw finansowania zewnetrznego zaprzestaje sie wowczas, gdy zasadniczo wszystkie dziatania

niezbedne do przygotowania dostosowywanego sktadnika aktywdw do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy

sq zakonczone.

Przychody z inwestycji uzyskane w wyniku krétkoterminowego inwestowania pozyskanych srodkéw, a zwigzane

z powstawaniem Srodkéw trwatych pomniejszajqg wartoS¢ skapitalizowanych kosztéw finansowania

zewnetrznego.

Wszelkie pozostate koszty finansowania zewnetrznego sg odnoszone bezposrednio w sprawozdanie z

catkowitych dochodéw w okresie, w ktérym zostaty poniesione.

Pozostale przychody, koszty, zyski i straty

Pozostate przychody i koszty operacyjne sg to przychody i koszty nie zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig
operacyjna.

Przychody i koszty finansowe zawierajg miedzy innymi: odsetki zwigzane z udzielonymi i wykorzystanymi
kredytami i pozyczkami, uzyskane i zaptacone odsetki za zwtoke, rdznice kursowe, prowizje zaptacone i
otrzymane, zyski i straty zwigzane ze sprzedazg papierow wartosciowych, rozwigzane i tworzone rezerwy w
ciezar kosztédw finansowych.

Zyski i straty nadzwyczajne przedstawiajg skutki finansowe zdarzen powstajacych niepowtarzalnie poza gtéwng
dziatalnoscia.

Dotacje panstwowe

Dotacji rzadowych, tacznie z niepienieznymi dotacjami wykazywanymi w wartoéci godziwej, nie ujmuje sie,
dopoki nie istnieje wystarczajgca pewnosc¢, iz Spotka spetni warunki zwigzane z dotacjami oraz dotacje bedg
otrzymane. Dotacje nie zwiekszajg bezposrednio kapitatu wtasnego.

Dotacje panstwowe do aktywdéw trwatych sg prezentowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako
rozliczenia miedzyokresowe przychoddéw i odpisywane w sprawozdanie z catkowitych dochodéw przez
przewidywany okres uzytkowania tych aktywow.

Podatki

Spotka ksieguje skutki podatkowe transakcji w taki sam sposdb, w jaki ksieguje same transakcje lub inne
zdarzenia. Na obowigzkowe obcigzenia wyniku sktadajq sie: podatek biezacy (CIT) oraz podatek odroczony.
Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego roku obrotowego. Biezacy podatek za biezacy i poprzednie okresy ujmuje sie jako zobowigzanie w
kwocie, w jakiej nie zostat zaptacony. Korzysci ptynace ze straty podatkowej, ktdéra moze by¢ pokryta z
biezacego podatku za poprzednie okresy, ujmuje sie jako naleznosc.

Zysk (strata) podatkowa rozni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w zwigzku z wylaczeniem przychodow
podlegajacych opodatkowaniu i kosztéw stanowigcych koszty uzyskania przychodéw w latach nastepnych oraz
pozycji kosztow i przychoddw, ktére nigdy nie bedg podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg
wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujace w danym roku obrotowym.

Podatek odroczony jest wyliczany metodq bilansowa jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w
przysztosci na rdznicach pomiedzy wartoSciami bilansowymi aktywow i pasywow a odpowiadajacymi im
wartosciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przej$ciowych podlegajacych
opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci, w
jakiej jest prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszy¢ przyszte zyski podatkowe o rozpoznane ujemne
roznice przejéciowe. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest wykazywana w petnej kwocie i
wyliczana metodg zobowigzan w oparciu o przejéciowe réznice pomiedzy wartoscig podatkowa aktywdw i
zobowigzan a ich wartoscig bilansowa w sprawozdaniu finansowym.

Pozycja aktywow lub zobowigzanie podatkowe nie powstaje, jesli réznica przejsciowa powstaje z tytutu wartosci
firmy lub z tytutu pierwotnego ujecia innego sktadnika aktywow lub zobowigzania w transakgcji, ktéra nie ma
wplywu ani na wynik podatkowy, ani na wynik ksiegowy.
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Aktywa z tytutu podatku dochodowego

W odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przej$ciowych ujmuje sie skfadnik aktywow z tytutu odroczonego
podatku dochodowego do wysokosci, do ktérej jest prawdopodobne, iz osiggniety zostanie dochdd do
opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie ujemnych réznic przejsciowych.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
wycenia sie z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtug przewidywan bedq stosowane, gdy sktadnik
aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy
podatkowe), ktdre obowigzujg prawnie lub obowigzujg faktycznie na dzien bilansowy.

Warto$¢ sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a w
przypadku gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie beda wystarczajace dla realizacji sktadnika aktywéw
lub jego czesci, nastepuje jego odpis.

Aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego nie
dyskontuje sie.

Podatek odroczony jest ujmowany w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw, poza przypadkiem gdy dotyczy on
pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wlasnym. W tym ostatnim wypadku podatek odroczony jest rowniez
rozliczany bezposrednio w kapitaty wiasne.

Spotka kompensuje ze sobg aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu
odroczonego podatku dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut prawny
do przeprowadzania kompensat aktywéw z tytutu podatku dochodowego z rezerwami z tytutu odroczonego
podatku dochodowego.

Po IV kwartale 2009 roku warto$¢ rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego wynosi 681 tys. zt, a
aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 180 tys. zt.

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne sg rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysztosci spowoduja one wptyw do
jednostki korzysci ekonomicznych, ktére moga by¢ bezposrednio powiazane z tymi aktywami.

Poczatkowe ujecie wartosci niematerialnych nastepuje wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia.

Po ujeciu poczatkowym warto$ci niematerialne sg wyceniane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o umorzenie i odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. Wartosci niematerialne sa amortyzowane
liniowo w okresie odpowiadajgcym szacowanemu okresowi ich ekonomicznej uzytecznosci.

Spoétka dokonuje odpiséw amortyzacyjnych metoda liniowa.

Okres i metoda amortyzacji sq weryfikowane na koniec kazdego roku obrotowego.

Rzeczowe aktywa trwale

Do $rodkow trwatych zalicza si¢ stanowigce wiasno$¢ Spotki aktywa kompletne i zdatne do uzytku o
przewidywanym okresie uzywania diuzszym niz rok. Srodki trwate wycenia sie i prezentuje w sprawozdaniu
wedtug cen nabycia lub kosztdw wytworzenia, pomniejszone o umorzenie oraz odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci. Dotyczace $rodka trwatego koszty, poniesione po przyjeciu tego Srodka trwatego do uzywania,
odnoszone sg do sprawozdania z catkowitych dochoddw, z wyjatkiem sytuacji, gdzie mozliwe jest wykazanie, ze
koszty te spowodowaty zwiekszenie oczekiwanych przysztych korzysci ekonomicznych z tytutu posiadania
danego Srodka trwatego. Wowczas poniesione koszty zwiekszajq wartosS¢ poczatkowa Srodka trwatego.

Spoétka na dzien przejscia na MSSF, tj. na dziert 01.01.2004 roku, dokonata wyceny $rodkéw trwatych wedtug
wartosci rynkowej okreslonej przez rzeczoznawce. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego
Spoétka dokonata weryfikacji stawek amortyzacyjnych. Przedmiotem przegladu byta przyjeta metoda amortyzacji
oraz ustalenie, czy okres amortyzacji jest zgodny z przewidywanym rozktadem czasowym korzysci
ekonomicznych przynoszonych przez $rodek trwaty.

Srodki trwate sa amortyzowane liniowo w okresie odpowiadajacym szacowanemu okresowi ich ekonomicznej
uzytecznosci, ktory ksztattuje sie nastepujaco:

Budynki i budowle: 2,50%

Maszyny i urzadzenia: 10; 14; 20; 30%

Srodki transportu: 14; 20; 40%

Srodki transportu leasingowe: 25; 33,3; 50%

Inwestycje w obcym $rodku trwatym: na czas trwania umowy

Amortyzacja rozpoczyna sie w miesigcu nastepujacym po miesigcu, w ktdrym oddano do uzytkowania dany
sktadnik aktywow. Pojedyncze $rodki trwate o wartosci poczatkowej nizszej niz 3,5 tys. zt, ktore nie stanowig
czesci wiekszego sktadnika aktywdw, odpisuje sie jednorazowo w koszty.

Spoétka przy okresleniu wartosci danego skifadnika aktywow podlegajacej amortyzacji nie uwzglednia wartosci
koncowej, za wyjatkiem nieruchomosci. Warto$¢ koncowa pozostatych Srodkéw trwatych jest nieistotna z punktu
widzenia sprawozdania finansowego jako catosci.
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W przypadku Srodkéw trwatych, ktdre trwale utracity przydatno$¢ gospodarcza, dokonuje sie nieplanowych
odpiséw amortyzacyjnych w ciezar pozostatych kosztdw operacyjnych.

Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych

W przypadku wystapienia przestanek wskazujacych na mozliwo$¢ utraty wartosci posiadanych sktadnikéw
rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych i prawnych, przeprowadzany jest test na utrate
wartosci, a ustalone kwoty odpisow aktualizujagcych obnizajq warto$¢ bilansowqg aktywa, ktorego dotyczg i
odnoszone sq w sprawozdanie z catkowitych dochoddw. Odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywéw podlegajacych
uprzedniemu przeszacowaniu, korygujq kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a
ponizej ceny nabycia odnoszone sg w sprawozdanie z catkowitych dochodéw. Wysoko$¢ odpiséw aktualizujacych
ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych sktadnikdw nad ich wartosciq odzyskiwana. Wartos¢
odzyskiwana odpowiada wyzszej z nastepujacych wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowej. Przy
ustalaniu wartosci uzytkowej szacowane przyszte przeptywy pieniezne sg dyskontowane do wartosci biezacej
przy zastosowaniu stopy dyskontowej brutto odzwierciedlajacej aktualne ceny rynkowe wartosci pienigdza w
czasie oraz ryzyka zwigzanego z danym sktadnikiem aktywow.

Dla sktadnikéw aktywow, ktére samodzielnie nie generujg przeptywdw pienieznych, warto$¢ odzyskiwana
szacowana jest w odniesieniu do o$rodkéw wypracowujacych srodki pieniezne.

Kwoty ujetych odpiséw aktualizujgcych ulegajg odwrdceniu w przypadku ustapienia przyczyn uzasadniajgcych
ich utworzenie. Skutki odwrdcenia odpisow aktualizujgcych odnoszone s w sprawozdanie z catkowitych
dochoddéw z wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych kapitat z aktualizacji wyceny, ktére korygujg ten kapitat do
wysokosci dokonanych jego obnizen.

Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenoszg na Spétke zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki wynikajace
z posiadania przedmiotu leasingu, sg aktywowane na dzien rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych
dwoch wartosci: wartosci godziwej $rodka stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych
optat leasingowych. Optaty leasingowe s rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i sptate rat kapitatowych przy
uwzglednieniu statej stopy procentowej w odniesieniu do zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane
bezposrednio w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw. Uzywane na podstawie umoéw leasingu finansowego
$rodki trwate podlegajg amortyzacji wedtug zasad uzywanych do wiasnych sktadnikow majatku.

Jezeli brak jest wiarygodnej pewnosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Spdtka otrzyma prawo wiasnosci,
aktywa sg amortyzowane w okresie krotszym sposrdd okresu leasingu i okresu ekonomicznej uzytecznosci.

Umowy leasingowe, zgodnie z ktdrymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki
wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, klasyfikowane sg jako umowy leasingu operacyjnego. Optaty
leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego odpisywane sg w koszty sprawozdania z catkowitych dochoddéw
metoda liniowg przez okres trwania leasingu.

Inwestycje diugoterminowe

Inwestycje w jednostkach zaleznych, to znaczy jednostkach kontrolowanych, w jednostkach wspoétzaleznych,
oraz w jednostkach stowarzyszonych, sq wyceniane wedtug kosztu historycznego pomniejszonego o ewentualng
utrate wartosci wynikajaca z przeprowadzonych testdw na utrate wartosci.

Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci to nie zaliczane do instrumentdw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatnosciach, nie notowane na aktywnym rynku. Zalicza sie je do aktywow obrotowych,
o ile termin ich wymagalnosci nie przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego. Pozyczki i naleznosci o terminie
wymagalnosci przekraczajgcym 12 miesiecy od dnia bilansowego zalicza sie do aktywéw trwatych.

Pozyczki i naleznosci oraz inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci wykazuje sie wedtug skorygowanej
ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu), metoda efektywnej stopy procentowej.

Naleznosci finansowe wynikajace z udzielonych pozyczek nie przeznaczonych do obrotu wycenia sie w wysokosci
zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Wycena w  wysokosci
zamortyzowanego kosztu wigze sie m.in. ze zdyskontowaniem naleznosci z tytutu pozyczek na moment ich
poczatkowego ujecia i ujeciem kosztu w wysokosci roznicy pomiedzy warto$cig nominalng a kwotg
zdyskontowana.

Zapasy

Materiaty stanowiq nabyte rzeczowe Ilub wyjatkowo wytworzone przez jednostke skfadniki majatku,
przeznaczone do zuzycia na wiasne potrzeby. Materiaty wycenione sa w cenie nabycia. Rozchdd wycenia sie
metoda FIFO tj. ,pierwsze weszto pierwsze wyszto”.
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Produkcja w toku oraz wyroby gotowe wyceniane sq w warto$ci rzeczywistego kosztu wytworzenia
pomniejszone o odpisy aktualizujagce dokonane na okoliczno$¢ trwatej utraty wartosci. Wyroby gotowe sg to
efekty dziatalnosci firmy przeznaczone do sprzedazy.

Towary ujmuje sie wg cen zakupu (ceny sprzedazy pomniejszono o naliczony VAT i marze przypadajace na
zapas).

Odpisy aktualizujgce wartos¢ rzeczowych sktadnikdw aktywoéw obrotowych dokonane w zwigzku z utratg ich
wartosci oraz wynikajace z wyceny wedtug wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia zamiast wyzszej
ceny nabycia, albo kosztéw wytworzenia — zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztdw operacyjnych,
kosztéw wytworzenia sprzedanych produktdw lub kosztéw sprzedazy.

Naleznosci handlowe krétko- i dlugoterminowe

Naleznosci ujmuje sie w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w kwocie wymagajacej zaptaty z zachowaniem
ostroznosci.

Warto$¢ naleznosci aktualizuje sie, uwzgledniajac stopier prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez dokonanie
odpisu aktualizujgcego. Odpisy aktualizujgce naleznosci tworzy sie na naleznosci przeterminowane powyzej 180
dni w petnej ich wartosci. W pojedynczych, uzasadnionych przypadkach moga by¢ zastosowane indywidualne
zasady naliczania odpisu aktualizujacego.

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub do
kosztéw finansowych — zaleznie od rodzaju naleznosci, ktdrej dotyczy odpis aktualizujgcy. Naleznosci umorzone,
przedawnione lub niesciggalne zmniejszajq dokonane uprzednio odpisy aktualizujgce ich wartos¢.

Naleznosci umorzone, przedawnione lub niesciggalne, od ktérych nie dokonano odpiséw aktualizujacych ich
wartos¢ lub dokonano odpisdbw w niepetnej wysokosci, zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztow
operacyjnych lub kosztéw finansowych.

$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmujg $rodki pieniezne w banku i kasie oraz lokaty
krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie przekraczajacym trzech miesiecy.

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Spotka dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztdéw, jezeli dotycza one przysztych okresow
sprawozdawczych. Spoétka dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych, jezeli poniesione koszty dotycza
wiecej niz jednego okresu sprawozdawczego oraz majac na uwadze zasady istotnosci i ostroznosci.
Najwazniejszym jednak warunkiem, aby koszty mozna byto rozlicza¢ w czasie, jest spetnienie wymogu zaliczenia
ich do aktywow jednostki, czyli do zasobéw o wiarygodnie ustalonej wartosci, powstatych w wyniku przesztych
zdarzen, ktore spowodujg w przysztosci wptyw do jednostki korzysci ekonomicznych.

Rezerwy na zobowiazania

Rezerwy ujmowane sg wowczas, gdy na Spotce ciazy istniejacy obowigzek (prawny lub zwyczajowy), wynikajacy
ze zdarzen przesztych i gdy jest pewne lub wysoce prawdopodobne, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje
koniecznos$¢ wyptywu $rodkdw uosabiajacych korzysci ekonomiczne, oraz gdy mozna dokona¢ wiarygodnego
oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow dokonywane sg w wysokosci prawdopodobnych zobowigzan
przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.

Kredyty bankowe i pozyczki

W momencie poczatkowego ujecia, kredyty bankowe i pozyczki sa ujmowane wedtug ceny nabycia
odpowiadajacej wartosci godziwej otrzymanych Srodkéw pienieznych, pomniejszonych o koszty zwigzane z
uzyskaniem kredytu lub pozyczki.

W nastepnych okresach kredyty i pozyczki sq wyceniane wedtug skorygowanej ceny nabycia, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. Przy ustalaniu skorygowanej ceny nabycia uwzglednia sie wszystkie koszty
zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki oraz dyskonta lub premie uzyskane przy rozliczaniu zobowigzania.
W sprawozdaniu z catkowitych dochodéw sg ujmowane wszystkie skutki dotyczace skorygowanej ceny nabycia
oraz skutki usuniecia zobowigzania ze sprawozdania z sytuacji finansowej lub stwierdzenia utraty jego wartosci.

Zobowiazania

Zobowigzania to wynikajace z przesztych zdarzen obowigzki wykonania $wiadczen o wiarygodnie okreslonej
wartosci, ktdre spowodujg wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych aktywéw jednostki.

Ze wzgledu na cechy charakteryzujace zobowigzania mozna je podzieli¢ na:

—  zobowigzania warunkowe,

—  zobowigzania finansowe,
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—  zobowigzania krétkoterminowe,
- zobowigzania diugoterminowe.

Zobowigzania warunkowe to obowigzki wykonania $wiadczen, ktérych powstanie jest uzaleznione od zaistnienia
okreslonych zdarzen. Zobowigzania te sg ujawniane w dodatkowych informacjach i objasnieniach.

Zobowigzania finansowe to zobowigzania do wydania aktywow finansowych albo do wymiany instrumentu
finansowego z inng jednostkag na niekorzystnych warunkach.

Zobowigzania krotkoterminowe to ogét zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, a takze cato$¢ lub ta czesé
pozostatych zobowigzan, ktora stata sie wymagalna w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Zobowigzania dtugoterminowe jest to cze$¢ zobowigzan z innych tytutdw niz dostaw i ustug, ktdre stajg sie
wymagalne w okresie dtuzszym niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.
Zobowigzania wycenia sie na dzien bilansowy w kwocie wymagajacej zaptaty.

Naleznosci i zobowigzania w walutach obcych

Naleznosci i zobowigzania wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dzien bilansowy wedtug kursu $redniego
dla danej waluty ustalonego przez NBP.

Naleznosci w walutach obcych powstajace w trakcie roku obrotowego przelicza sie na PLN wedtug kursu walut z
ostatniego dnia roboczego poprzedzajacego dzien powstania tej naleznosci (wystawienia faktury).

Zobowigzania w walutach obcych powstajace w trakcie roku obrotowego przelicza sie na PLN wedtug kursu
walut zastosowanych w dokumentach celnych. W przypadku ustug z importu lub wewnatrz wspdlnotowych
dostaw stosuje sie kurs NBP z ostatniego dnia roboczego poprzedzajacego dzien operacji gospodarczej (daty
wystawienia faktury).

W przypadku uregulowania zaptaty naleznosci wyrazonej w walucie obcej stosuje sie kurs kupna, po ktérym
bank zarachowat te $rodki na rachunku bankowym jednostki. Powstate réznice miedzy kursem, po ktérym
zarachowano wpltyw $rodkéw finansowych, a kursem wynikajacym z powstania naleznosci odnosi sie w koszty
lub przychody finansowe.

W przypadku regulacji zobowigzania dewizowego stosuje sie kurs walut, po ktérym nabyto w banku te $rodki, a
gdy zaptata nastepuje z wiasnego rachunku dewizowego jednostki, stosowany jest kurs, jaki policzytby bank
wspoOtpracujacy, gdyby jednostka chciata zakupi¢ w nim waluty. Powstate réznice miedzy kursem, po ktérym
przeliczono zobowigzania na PLN, a kursem, po ktérym kupiono potrzebne do zaptaty waluty odnosi sie w koszty
lub na przychody finansowe.

2.3. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktorego dotyczy raport, wraz
z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

PODSTAWOWE DANE FINANSOWE

1-4Q 2009 1-4Q 2008 DYNAMIKA

w tys. PLN w tys. PLN %

Przychody ze sprzedazy netto 134 995 109 510 123,3%
Przychody ze sprzedazy towardw o

i materiatow netto 65 144 55 257 117,9%
Przychody ze sprzedazy produktow o

wiasnych i ustug netto 69 851 54 253 128,8%

Zysk brutto na sprzedazy 73794 63 554 116,1%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej 20 826 21232 98,1%

Zysk netto 17 406 16 638 104,6%

Przychody ze sprzedazy eksportowej 20 665 13515 152,9%

W raporcie biezacym nr 38/2009 z dnia 5 pazdziernika 2009 roku Zarzad Nepentes S.A. poinformowat, ze w
ramach wspotpracy ze spétkami z Grupy Kapitatowej Farmacol warto$¢ transakcji od dnia 1 maja 2009 roku do
dnia publikacji raportu wyniosta 15.048.002,41 PLN netto. Wczesniejsze transakcje uwzglednione zostaty w
raporcie biezacym nr 13/2009 opublikowanym w dniu 30 kwietnia 2009 roku. Faktura o najwiekszej warto$ci
byta faktura nr FV09/02459 wystawiona 30 wrzesnia 2009 roku przez Nepentes S.A. dla Farmacol S.A. na
sprzedaz produktéw i towardw z grupy dermokosmetykow, lekdw oraz wyrobow medycznych o tacznej wartosci
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2.659.219,65 PLN netto. Transakcje zawarte z Grupq Kapitatowg Farmacol maja charakter transakgcji handlowych
nie odbiegajacych od standardéw obowigzujacych na rynku farmaceutycznym i nie zawierajq klauzuli dotyczacej
kar umownych. Kryterium uznania transakcji za znaczace jest fakt, iz faczna ich wartos¢ przekroczyta 10%
wartosci skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy GK Nepentes za okres ostatnich czterech kwartatéw
obrotowych.

W raporcie biezagcym nr 39/2009 z dnia 23 pazdziernika 2009 roku Spotka poinformowata, ze w zwigzku z
realizacjq zawartej w dniu 1 sierpnia 2007 roku umowy dystrybucyjnej pomiedzy spétka Forest Tosara Limited z
siedzibg w Dublinie, Irlandia a Nepentes S.A. wartos¢ transakcji od dnia 24 grudnia 2008 roku do dnia publikacji
raportu wyniosta 12.634.366,91 PLN netto. Wczesniejsze transakcje uwzglednione zostaty w raporcie biezacym
nr 41/2008 opublikowanym w dniu 23 grudnia 2008 roku. Na podstawie w/w umowy spdtka Nepentes S.A.
uzyskata status wytacznego dystrybutora nastepujacych produktéw Grupy Forest na terytorium Polski:
Sudocrem, Infacol. Umowa zostata zawarta na okres od 1 sierpnia 2007 do 31 lipca 2011 roku, po uptywie
ktérego strony przystapig do negocjowania przedtuzenia czasu obowigzywania umowy. Warunki zawartej umowy
nie przewidujg kar umownych. Umowa nie zawiera zapiséw dotyczacych zastrzezen warunkdw ani termindw.

Pozostate warunki nie odbiegajg od standardéw rynkowych stosowanych w umowach tego typu. Fakturg o
najwiekszej wartosci byta faktura nr IE9Z46308F wystawiona 12 marca 2009 roku na zakup towaru Sudocrem o
tacznej wartosci 1.208.217,35 PLN netto. Warunki realizacji transakcji sg takie same jak zawarte w w/w umowie.
Kryterium uznania transakcji za znaczace jest fakt, iz taczna ich wartoS¢ przekroczyta 10% wartosci
skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy GK Nepentes za okres ostatnich czterech kwartatéw obrotowych.

W raporcie biezacym nr 42/2009 z dnia 28 pazdziernika 2009 roku Spoétka poinformowata, ze w ramach
wspOtpracy ze spotkami z Grupy Kapitatowej Polskiej Grupy Farmaceutycznej wartoS¢ transakcji od dnia
13 lutego 2009 roku do dnia publikacji raportu wyniosta 12.306.309,00 PLN netto. Wczesniejsze transakcje
uwzglednione zostaty w raporcie biezacym nr 7/2009 opublikowanym 12 lutego 2009 roku. Fakturg o
najwiekszej wartosci byta faktura nr FV09/02172 wystawiona 31 sierpnia 2009 roku przez Nepentes S.A. dla
Polskiej Grupy Farmaceutycznej S.A. na sprzedaz produktéw i towaréw z grupy dermokosmetykdw, lekéw oraz
wyrobow medycznych o tacznej wartosci 400.013,40 PLN netto. Transakcje zawarte z Grupg Kapitatowg Polskiej
Grupy Farmaceutycznej majq charakter transakcji handlowych nie odbiegajacych od standarddéw obowigzujacych
na rynku farmaceutycznym i nie zawierajg klauzuli dotyczacej kar umownych. Kryterium uznania transakcji za
znaczace jest fakt, iz faczna ich wartos¢ przekroczyta 10% wartosci skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy
GK Nepentes za okres ostatnich czterech kwartatéw obrotowych.

W raporcie biezacym nr 45/2009 z dnia 18 grudnia 2009 roku Spotka poinformowata, ze w ramach wspdtpracy
ze spoOtka Maria Clementine Martin KLOSTERFRAU Vertriebsgesellschaft mbH (zwana dalej spdtkq M.C.
KLOSTERFRAU) warto$¢ transakcji od dnia 13 marca 2009 roku do dnia publikacji raportu wyniosta
13.288.530,31 PLN netto. Wczesniejsze transakcje zostaty uwzglednione w raporcie biezacym nr 8/2009
opublikowanym 12 marca 2009 roku. Fakturg o najwiekszej wartosci byta faktura nr 8704178 wystawiona
23 pazdziernika 2009 roku na zakup towaru Neo-angin, o tgcznej wartosci 1.170.421,36 PLN netto.
Transakcje zawarte z M.C. KLOSTERFRAU majg charakter transakcji handlowych nie odbiegajacych od
standardow obowigzujacych na rynku farmaceutycznym i nie zawierajg klauzuli dotyczacej kar umownych.
Kryterium uznania transakcji za znaczace jest fakt, iz taczna ich wartosS¢ przekroczyta 10% wartosci
skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy GK Nepentes za okres ostatnich czterech kwartatéw obrotowych.

W raporcie biezacym nr 46/2009 z dnia 23 grudnia 2009 roku Spétka poinformowata o podpisaniu umowy
pomiedzy Nepentes S.A. (Dystrybutor) a spdtka Laboratoires Gilbert z siedzibg przy Avenue du General de
Gaulle, Herouville Saint-Clair (14200), Francja (Producent). Dla realizacji zatozen budzetowych i celdw
sprzedazowych przyjeto, iz umowa obowigzuje od 1 stycznia 2009 roku i jest sformalizowaniem obecnej
wspOtpracy. Przedmiotem umowy jest prawo wytacznej dystrybucji produktéw marki Marimer, A-Cerumen,
Physiodose oraz soli fizjologicznej NaCl na terytorium Polski przez Nepentes S.A.

Umowa zostata podpisana na okres 5 lat obowigzujacych od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2013 roku. Po
tym czasie umowa moze zosta¢ przedtuzona na kolejne 2 lata. Kazda ze stron moze odstapi¢ od odnowienia
umowy na 3 miesigce przed uptywem terminu kontraktowego (szczegdty w RB 46/2009).

Umowa nie przewiduje kar umownych, ktérych maksymalna warto$¢ moze przekroczy¢ réwnowartosS¢ co
najmniej 10% wartoéci ww. umowy lub co najmniej wyrazong w ztotych réwnowarto$¢ kwoty 200.000 euro
(przeliczone wg kursu Sredniego NBP z dnia zawarcia umowy). Pozostate warunki nie odbiegajg od standardéw
rynkowych stosowanych w umowach tego typu. Umowa okreSla minimalng, sumaryczng wartos¢ zamowien
ztozonych przez Nepentes S.A. w pierwszym roku obowigzywania (2009) w wysokosci 1 550 000 EUR, co
stanowi ok. 6 463 500 PLN netto. Kryterium uznania umowy za znaczacq jest fakt, iz w trakcie 5-letniego jej
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obowigzywania szacowana warto$¢ umowy przekroczy 10% skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy GK
Nepentes w czterech ostatnich kwartatach obrotowych.

W raporcie biezacym nr 06/2010 z dnia 26 lutego 2010 roku Spdtka poinformowata, ze w ramach wspdtpracy ze
spotkami z Grupy Kapitatowej Farmacol warto$¢ transakcji od dnia 6 pazdziernika 2009 roku do dnia publikacji
raportu wyniosta 12.872.154,37 PLN netto. Wczesniejsze transakcje uwzglednione zostaty w raporcie biezacym
nr 38/2009 opublikowanym 5 pazdziernika 2009 roku. Fakturg o najwiekszej wartosci byta faktura nr
FV09/03415 wystawiona 31 grudnia 2009 roku przez Nepentes S.A. dla Farmacol S.A. na sprzedaz
produktdéw i towardw z grupy dermokosmetykdw, lekéw oraz wyrobdw medycznych o tacznej wartosci
3.630.828,00 PLN netto. Transakcje zawarte z Grupg Kapitatowg Farmacol majq charakter transakcji
handlowych nie odbiegajacych od standardéw obowigzujacych na rynku farmaceutycznym i nie zawierajg
klauzuli dotyczacej kar umownych. Kryterium uznania transakcji za znaczace jest fakt, iz taczna ich wartosc¢
przekroczyta 10% wartosci skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy GK Nepentes za okres ostatnich
czterech kwartatow obrotowych.

W raporcie biezacym nr 07/2010 z dnia 26 lutego 2010 roku Spétka poinformowata, ze w ramach wspotpracy ze
spotkami z Grupy Kapitatowej Torfarm warto$¢ transakcji od dnia 13 sierpnia 2009 roku do dnia publikacji
raportu wyniosta 13.124.055,19 PLN netto. Wcze$niejsze transakcje uwzglednione zostaty w raporcie biezacym
nr 30/2009 opublikowanym 12 sierpnia 2009 roku. Fakturg o najwiekszej wartosci byta faktura nr FV09/02186
wystawiona 31 sierpnia 2009 roku przez Nepentes S.A. dla Torfarm S.A. na sprzedaz produktow i towaréw z
grupy lekdw oraz wyrobdw medycznych o tacznej wartosci 1.252.822,39 PLN netto. Transakcje zawarte z Grupg
Kapitatowg Torfarm majg charakter transakcji handlowych nie odbiegajacych od standardéw obowigzujacych na
rynku farmaceutycznym i nie zawierajg klauzuli dotyczacej kar umownych. Kryterium uznania transakcji za
znaczace jest fakt, iz faczna ich wartos¢ przekroczyta 10% wartosci skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy
GK Nepentes za okres ostatnich czterech kwartatéw obrotowych.

W pazdzierniku 2009 roku Nepentes podpisat umowy umozliwiajace sprzedaz wtasnych i licencjonowanych lekéw
dermatologicznych z firmami Medana z Grupy Polpharma oraz Belupo.

Umowa licencyjna z firma Belupo na sprzedaz lekéw z grupy preparatdéw sterydowych zostata zawarta na 5 lat i
dotyczy sprzedazy kortykosteroidow, ktére majq wskazania w leczeniu standw zapalnych i chordb skory
przebiegajacych ze $wigdem. Umowa podpisana z firmg Medana z Grupy Polpharma, dotyczy zakupu pozwolenia
na dopuszczenie do obrotu oraz prawa do znakdw towarowych i dokumentacji rejestracyjnej leku
dermatologicznego Tretinex. Nepentes rozpoczat sprzedaz leku pod koniec pazdziernika 2009 roku. Dzieki
wprowadzeniu lekéw na recepte Nepentes moze zaoferowac kompletny schemat terapeutyczny w obszarze
dermatologii. Zawarte umowy nie byly umowami znaczacymi w $wietle RMF w sprawie informacji biezacych i
okresowych.

Dynamiczny rozwdj ekspansji zagranicznej Nepentes wida¢ po bardzo dobrych wynikach sprzedazy naszych
spotek zaleznych w Rumunii i Butgarii, gdzie nastapit najwiekszy przyrost sprzedazy sposrdd wszystkich rynkow
eksportowych na jakich dziata Nepentes. Po czterech kwartatach 2009 roku sprzedaz w Rumunii przekroczyta
3,5 min zt, wzrost 0 122%, a w Butgarii 3,2 min zt, wzrost o 88% w poréwnaniu do tego samego okresu 2008
roku. Konsekwentnie produkty Nepentes zwiekszajg swoje udziaty rynkowe mimo niezwykle trudnych warunkéw
panujacych na tamtejszych rynkach. Patrzymy na te kraje z duzg nadzieja, spodziewajac sie dalszej poprawy
przychodow z eksportu i osiggniecia w tym roku dodatniej rentownosci netto spotek w Rumunii i Butgarii.

Ponadto, opis istotnych dokonan znajduje sie w dalszej czesci opracowania.
W ocenie Zarzadu, Spotka nie odnotowata niepowodzen w okresie, ktdrego dotyczy raport.
2.4. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegodlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy

wplyw na osiagniete wyniki finansowe.

Nie wystapity czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze, majace istotny wplyw na wyniki finansowe
osiagniete przez Spétke w IV kwartale 2009 roku.
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2.5. Komentarz objasniajacy dotyczacy sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w
prezentowanym okresie.

Zréznicowane portfolio produktéw Emitenta w duzym stopniu pozwala wyeliminowac sezonowos¢, ktéra dotyczy
tylko kilku kategorii produktowych, w szczegdlnosci $rodkdw na przeziebienie, ochrone przeciwstoneczng i
produktdw na oparzenia. Najwiekszg sezonowoscig charakteryzuje sie kategoria $rodkéw na przeziebienie i jest
$ciSle zwigzana z wystepowaniem infekcji gornych drég oddechowych (wiekszos¢ sprzedazy w miesigcach
jesienno-zimowych). W przypadku produktéow z filtrami oraz produktéw na oparzenia sezonowo$¢ oznacza
sprzedaz gtéwnie w miesigcach letnich. Zrdznicowanie oferty na rézne grupy produktowe, stosowane w réznych
porach roku, powoduje stopniowe zmniejszanie zjawiska sezonowos$ci w portfolio produktéw Nepentes.

Sezonowo$¢ w IV kwartale 2009 dotyczy przede wszystkim kategorii produktdw ochrony przed zmianami
temperatury w okresie zimowym, czyli linii Iwostin Capillin oraz wybranych preparatéw linii Iwostin Sensitia.
Poréwnujac IV kwartat 2009 wzgledem IV kwartatu 2008 sprzedaz warto$ciowa preparatéw Iwostin Capillin do
konsumenta wzrosta o 30% (wg IMS Health). Linia Sensitia oferuje 17 produktéw do pielegnacji catorocznej
skory wrazliwej i alergicznej, w tym 5 wykazuje wyzszq odsprzedaz w okresie zimowym z racji swoich
wihasciwosci ochronnych przed niskimi temperaturami. Sg to 2 kremy potttuste, 2 ttuste oraz lipidowy krem
ochronny. Ich sprzedaz w IV kwartale 2009 wzrosta réwniez o 30% poréwnaniu z okresem IV kwartatu 2008.

IV kwartat to takze sezon na produkty na przeziebienie. Poréwnujac IV kwartat 2009 do IV kwartatu 2008,
najwieksze wzrosty w tej kategorii odnotowata marka Propolki osiggajac 21% wartosciowej odsprzedazy do
konsumenta. Warto$¢ odsprzedazy marki Marimer wzrosta o 19% (najszybciej rosnagcym w tej gamie produktem
byt Marimer Hipertoniczny), natomiast marki neo-angin to ponad 12% wiecej niz rok wczesniej.

Dla zobrazowania tendencji do wyréwnania przychodéw pomiedzy kwartatami w okresie $rédrocznym, zostang
przedstawione wykresy sezonowosci na przestrzeni lat 2006-2009.

Sezonowos$¢ kwartalna 2006-2009

2006 2007 2008 2009

Opracowanie wiasne Nepentes S.A.

2.6. Rodzaj oraz kwoty pozycji wplywajacych na aktywa, pasywa, kapitat, wynik finansowy
netto lub przeptywy srodkéw pienieznych, ktore s niezwykle ze wzgledu na ich rodzaj,
wielkos$¢ lub wywierany wplyw.

W pozycji kapitaty zapasowe w sprawozdaniu z sytuacji finansowej po stronie pasywdéw znajdujg sie Srodki
pozyskane z emisji akcji serii C, pomniejszone o koszty zwigzane z procesem IPO oraz warto$¢ nominalng akcji
serii C, w kwocie 27.164.630,93 zi.

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej, sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw i w przeptywach Srodkdéw
pienieznych IV kwartatu 2009 roku nie wystapity inne pozycje niezwykte ze wzgledu na ich rodzaj, wielko$¢ lub
wywierany wplyw.
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2.7. Rodzaj oraz kwoty zmian wartosci szacunkowych kwot, ktére byly podawane w
poprzednich okresach biezacego roku obrotowego lub zmiany wartosci szacunkowych
podawanych w poprzednich latach obrotowych, jesli wywieraja one istotny wplyw na
biezacy okres srédroczny.

W IV kwartale 2009 roku i poprzednich latach obrotowych nie wystapity zmiany w pozycjach danych
finansowych w wartosciach szacunkowych.

2.8. Emisje, wykup i splata nieudziatowych i kapitalowych papieréw wartosciowych.

W IV kwartale 2009 roku oraz do dnia publikacji raportu Spétka nie przeprowadzata emisji akcji, nie dokonywata
emisji, wykupu i spfaty nieudziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych.

2.9. Realizacja celéow emisyjnych i wykorzystanie srodkéw z emisji akcji.

Spoétka pozyskata z emisji akcji serii C, przydzielonej 11 grudnia 2007 roku, 28.900.000 zt. Koszty emisji wyniosty
1.650.369,07 zt.

Zgodnie z zapisem zawartym w prospekcie emisyjnym zatwierdzonym decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego w
dniu 19 listopada 2007 roku (punkt 3.1 — przestanki oferty i opis wykorzystania wptywdw pienieznych) Spotka
sptacita w dniu 22 stycznia 2008 zobowigzania wobec Banku BPH z tytutu dwdch kredytow inwestycyjnych
(kredyty numer 31/2006 z dnia 03 kwietnia 2006 roku oraz 31/2007 z dnia 03 kwietnia 2007 roku)
wykorzystujac przejsciowo 4.500.000 zt pozyskane z emisji akcji serii C. Catkowita kwota sptaconych zobowigzan
z tytutu w/w kredytéw wyniosta 4.538.000,08 zt.

Ponadto, zgodnie z zapisem zawartym w prospekcie emisyjnym zatwierdzonym decyzjq Komisji Nadzoru
Finansowego w dniu 19 listopada 2007 roku (punkt 3.1 — przestanki oferty i opis wykorzystania wptywow
pienieznych) dotyczacym realizacji naktaddw na aktywa rzeczowe, Spotka wypetnita pierwszy z celdw
emisyjnych. W raporcie biezagcym nr 38/2008 z dnia 11 wrzes$nia 2008 roku Zarzad Nepentes S.A. poinformowat
o zawarciu w dniu 11 wrzesnia 2008 roku warunkowej umowy sprzedazy ze spétkg Baxter Polska Sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie. Przedmiotem w/w umowy byt zakup przez Emitenta nieruchomosci zabudowanej
budowlami zaktadu produkcyjnego ptynéw infuzyjnych wraz z magazynami i budynkami administracyjno-
technicznymi znajdujacych sie w miejscowosci Chociw w wojewddztwie tddzkim, powiat taski, gmina Widawa.
Umowa byla konsekwencjg rozstrzygnietego na korzy$¢ Nepentes S.A. w dniu 10 lipca 2008 roku przez
Zarzadzajacego tddzka Specjalng Strefg Ekonomiczng przetargu tacznego, ktdrego przedmiotem byto udzielenie
zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci na terenie todzkiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej oraz nabycie prawa
do przedmiotowej nieruchomosci wraz z urzadzeniami i elementami wyposazenia. Emitent dokonat ptatnosci za
przedmiot umowy 29 wrzesnia 2008 roku. Przejecie przedmiotu umowy nastgpito 5 stycznia 2009 roku. Spotka
jest w trakcie realizacji szeroko zakrojonego procesu adaptacyjnego budynkéw w Chociwiu majacego na celu
dostosowanie pomieszczen produkcyjnych do technologii wytwarzania i zaktadanych mocy wytwdrczych,
pomieszczen magazynowych do specyficznych wymagan przechowywania produktdw Spotki oraz surowcdw i
opakowan do produkgcji, a takze pomieszczen administracyjnych i technicznych. Wedtug stanu na dzien 1 marca
2010 roku wydatki zwigzane z tym celem inwestycyjnym wyniosty 23.611 tys. zt.

14 pazdziernika 2008 roku Zarzad Nepentes podpisat warunkowg umowe na zakup rejestrow lekow
dermatologicznych z firmg SciencePharma z Warszawy. Umowa dotyczyta zakupu pozwolenia na dopuszczenie
do obrotu oraz prawa do znakdw towarowych i dokumentacji rejestracyjnej dwoch lekdw dermatologicznych.
Sprzedajacy (firma SciencePharma) zobowigzat sie w umowie m.in. do dokonczenia procesu harmonizacji lekow,
czyli dostosowania dokumentacji lekéw do wymogéw prawa wspdinotowego. Proces harmonizagji
przeprowadzony przez Sprzedajacego zostat zakonczony pomysinie z koncem 2008 roku. Praktyczny wymiar
transakcji oznacza dla spdtki Nepentes prawo do produkcji i sprzedazy zakupionych produktdw w Polsce i na
rynkach zagranicznych. W styczniu 2009 roku Spotka ostatecznie nabyta i przejeta prawa do rejestru. Od
pazdziernika 2009 roku lek jest sprzedawany na rynku polskim pod nazwg Dermklobal.

W pazdzierniku 2009 roku Nepentes podpisat umowe umozliwiajacg sprzedaz lekéw dermatologicznych z firmg
Medana z Grupy Polpharma. Umowa dotyczy zakupu pozwolenia na dopuszczenie do obrotu oraz prawa do
znakéw towarowych i dokumentacji rejestracyjnej leku dermatologicznego Tretinex. Nepentes rozpoczat
sprzedaz leku w polskich aptekach pod koniec pazdziernika 2009 roku.
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Dzieki wprowadzeniu lekdw na recepte Nepentes moze zaoferowa¢ kompletny schemat terapeutyczny w
obszarze dermatologii.

Zawarte umowy nie byty umowami znaczacymi w $wietle RMF w sprawie informacji biezacych i okresowych.

Wedtug stanu na dzien 1 marca 2010 roku wydatki zwigzane z drugim celem inwestycyjnym z prospektu

emisyjnego z dnia 19 listopada 2007 roku wyniosty 3.377 tys. zt.

2.10. Informacje dotyczace wyplaconej lub zadeklarowanej dywidendy, tacznie i w przeliczeniu
na jedna akcje z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane.

W IV kwartale 2009 roku Spétka Nepentes S.A. nie wyptacata oraz nie deklarowata wyptaty dywidendy.

2.11. Przychody i wyniki przypadajace na poszczegdlne segmenty dziatalnosci lub segmenty

geograficzne, w zaleznosci od tego, ktdry sposdb sprawozdawczosci w podziale na
segmenty jest gldwnym sposobem przyjetym przez jednostke gospodarcza.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY - SZCZEGOLOWA STRUKTURA GEOGRAFICZNA

1- 4Q 2009 1-4Q 2008
TYS. PLN % TYS. PLN %
Kraj 114 330 84,7% 95 995 87,7%
Eksport, w tym: 20 665 15,3% 13 515 12,3%
Unia Europejska (z wyt. ponizszych) 8 540 6,3% 5709 5,2%
Litwa 2 662 2,0% 2 402 2,2%
Butgaria 3204 2,4% 1708 1,6%
Rumunia 3588 2,7% 1615 1,5%
Kraje bytego ZSRR (z wyt.Litwy) 949 0,7% - -
Azja 535 0,4%
Pozostate 1187 0,9% 2081 1,9%
Razem 134 995 100,0% 109 510 100,0%

STRUKTURA PRZYCI-,IODOW ZE SPRZEDAZY KRAJOWEJ EMITENTA
W PODZIALE NA GLOWNE KATEGORIE TERAPEUTYCZNE [TYS. PLN]

Zmiana

1-4Q 2009 1-4Q 2008 2009/2008

Sprzedaz produktéw dermatologicznych 55 003 42 451 30%
Sprzedaz produktow na przeziebienia 25 894 23778 9%
Sprzedaz produktow pediatrycznych 33 387 29 736 12%
Sprzedaz ustug/inne 45 30 50%
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STRUKTURA SKONSOLIDOWANYCH PRZYCHODOW WEDLUG
KLASYFIKACJII PRODUKTOW [TYS. PLN]

1-4Q 2009 1-4Q 2008

Segmenty Zes 5 5
. przedazy p Ze sprzedazy
Ogotem eksportowej Ogotem eksportowej
oTC 70 142 7914 63 481 6 700
Dermatologia 56 563 5376 41 209 1995
Rx 915 - - -
Ustugi 7 375 7 375 4 820 4 820
Ogoétem 134 995 20 665 109 510 13515

2.12. Istotne zdarzenia, ktore wystapily po dniu, na ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe,
nieujete w sprawozdaniu za ten okres, a mogace w znaczacy sposob wplynac na przyszie
wyniki finansowe Nepentes S.A. oraz jej Grupy Kapitalowej.

Po 31 grudnia 2009 roku nie wystgpity zdarzenia mogace w istotny sposdéb wptywaé na przyszte wyniki
finansowe, ktdre nie zostaty ujete w sprawozdaniu za IV kwartat 2009 roku.
2.13. Zmiany zobowiazan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktore nastapily od czasu

zakonczenia ostatniego roku obrotowego.

Wedtug stanu na koniec IV kwartatu 2009 roku oraz do czasu sporzadzenia tego raportu, Nepentes S.A. i
pozostate spotki tworzace Grupe Kapitatowg nie miaty zobowigzan ani aktywow warunkowych.
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III. Rynek

3.1. Krétka informacja o czynnikach rynkowych, ktore wplynely na poziom sprzedazy, tempo
wzrostu rynku etc.

Rynek OTC & Consumer Healthcare

Caly rynek OTC i Consumer Healthcare®, czyli rynek wszystkich produktéw sprzedawanych w aptece bez recepty,
w 2009 roku byt wart 7,01 mld z* i wzrést 0 16% w stosunku do roku 2008.

Polski rynek kosmetykéw sprzedawanych w aptece, wedtug danych IMS, zamknat sie sumg 901 min i wzrdst o
17,5% w stosunku do 2008 roku.

Rynek dermatologiczny: dermokosmetyki:

Rynek dermokosmetykdw, wedtug danych IMS, po czterech kwartatach 2009 byt wart 567 min wykazujac 16%
wzrost vs analogiczny okres poprzedniego roku. Poréwnujgc dynamike samych czwartych kwartatéw (paz-gru)
wzrost rynku utrzymuje sie na tym samym poziomie 16%. Iwostin zaréwno w skali catego roku jak i w
poréwnaniu czwartych kwartatéw wykazuje wzrost szybszy niz rynek, ktéry wynosi w obydwu przypadkach 20%.
Elixine wykazuje wzrost prawie czterokrotnie wiekszy niz rynek dermokosmetyczny. W IV kwartale 2009
wzgledem IV kwartatu 2008 marka zwiekszyta swojq sprzedaz o 64%. Wartos¢ sprzedazy Propodii w IV kwartale
2009 wzrosta o przeszto 14% w stosunku do IV kwartatu 2008. Jest to duze osiagniecie dla marki, biorac pod
uwage 11% spadek w tym okresie catej kategorii pielegnacji stop.

Poréwnujac IV kwartat 2009 do IV kwartatu 2008 $rednia cena produktdw na rynku dermokosmetycznym spadta
0 1%. Natomiast w stosunku do III kwartatu 2009 wzrosta o 6,4% a wzrost Sredniej ceny rynkowej w stosunku
do tego okresu generowany byt gtdwnie przez najwiekszych graczy. Srednie ceny produktow Iwostin w skali
roku wzrosty o 4,4% natomiast w poréwnaniu z trzecim kwartatem 2009 spadty o 3%.

Rynek emolientédw

Rynek emolientdbw w dalszym ciggu utrzymuje bardzo wysoki wzrost. Wedtug danych IMS po czterech
kwartatach 2009 dynamika sprzedazy wartosSciowej utrzymuje sie na poziomie 28%, podczas gdy sprzedaz
Emolium rosnie prawie dwukrotnie szybciej (55%).

W IV kwartale 2009 $rednia cena detaliczna na rynku emolientdw utrzymuje state tendencje wzrostowe. W
poréownaniu do IV kwartatu 2008 wzrosta o 6,8%, natomiast w poréwnaniu do III kwartatu 2009 o 2%. Srednia
cena Emolium wzrosta o 13% w stosunku do IV kwartatu 2008, a w stosunku do III kwartatu zmiana byta
nieznaczna: wyniosta 0,1% i nadal pozostaje ponizej Sredniej rynkowej. Wzrost ceny w IV kwartale 2009
wzgledem IV kwartatu 2008 spowodowany jest wprowadzeniem nowej linii Emolium P.

Rynek przeziebien

Wzrosty Srednich cen aptecznych w IV kwartale 2009 w stosunku do IV kwartatu 2008 w przypadku wiekszosci
segmentdw, w ktdrych obecne sg produkty Nepentes S.A., ksztattowaty sie na poziomie zblizonym do inflacji.
Nieco ponad poziom inflacji wzrosty ceny w segmencie $srodkdéw na bdl gardfa: 6,6% - ze wzgledu na wiekszg
popularno$¢ drozszych produktéw, takich jak spraye lub produkty typu ,intensive”. W tym samym czasie cena
neo-anginu nie zmienifa sie, a Propolek wzrosta o 5,8%. Wedtug GUS inflacja w IV kwartale 2009 oscylowata na
poziomie 3,5%.

Rynek pediatryczny

W IV kwartale 2009 w poréwnaniu do IV kwartatu 2008 $rednie ceny produktow Marimer i Sudocrem wzrosty
szybciej niz $rednie ceny rynkowe, odpowiednio 13,2% i 8,5% vs. $rednia rynkowa 5,6% i 4%, co wynika ze
zmienionego miksu sprzedawanych produktow. Wsérdd preparatow Marimer popularno$¢ zyskujq bardziej
zaawansowane produkty (Marimer Hipertoniczny), a w przypadku Sudocremu — wieksze pojemnosci.

Najwiekszg zmiane $redniej ceny aptecznej odnotowat segment preparatéw na kolke niemowleca: 64,7%. Ceny
produktéw Infacol w aptece w tym samym okresie pozostaty stabilne.

Czynniki makroekonomiczne i oczekiwania konsumenckie wptywajgce na poziom sprzedazy

W 2009 roku odnotowano spowolnienie konsumpcji (spozycia ogétem) — wzrost wynidst 2,5%?. Dla poréwnania
w 2008 r. konsumpcja wzrosta o 5,9%. W czwartym kwartale 2009 spozycie indywidualne, czyli wydatki
konsumpcyjne, odnotowato wzrost szacowany na poziomie 2,9%.

! (kategorie OTC 1-18, 97 wg Panelu IMS Dataview) ceny hurtowe
2 Ceny apteczne
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Mimo, iz w 2009 roku wzgledem 2008 roku nastgpito pogorszenie koniunktury, to nalezy pamietaé, ze na
zachowanie sie rynku farmaceutycznego, szczegdlnie na poczatku roku, wieksze znaczenie majg czynniki
sezonowe, takie jak wysepowanie badz brak epidemii zachorowan, niz niz sytuacja makroekonomiczna.

3.2. Wybrane wyjatkowe osiagniecia, np. wzrost udziatléw rynkowych, wprowadzenie nowych
produktow etc.

Pozycja kluczowych produktow w IV kwartale 2009:

—  Iwostin w dalszym ciggu utrzymuje trzecig pozycje na rynku, odnotowujac wzrost udziatdw wartosciowych
0 0,3 pp wzgledem IV kwartatu 2008.

-~  Emolium wartosciowo jest na drugim miejscu na rynku emolientéw, do pierwszego brakuje mu w
ujeciu kwartalnym 1,1 pp. Natomiast w grudniu, w ujeciu miesiecznym, Emolium zdobyto pozycje
lidera w sprzedazy wartosciowej, osiggajac 25,9% i przewyzszajac dotychczasowego lidera o 1,3 pp.

-~ Sudocrem utrzymuje pozycje lidera wartoSciowego w segmencie produktdw na odpieluszkowe odparzenie
skory u niemowlat.

-  Marimer pozostaje drugg marka w aptece na rynku preparatdw do nawilzania nosa wykazujac tendencje
szybszego wzrostu niz warto$ciowy wzrost rynku.

Nowe produkty wprowadzone na rynek w IV kwartale 2009

Na rynku pojawity sie nowe produkty marki Iwostin Purritin. W linii znalazty sie 2 nowe preparaty, powstata
takze nowa sublinia Iwostin Purritin Rehydrin.

—  Krem przywracajacy nawilzenie Iwostin Purritin Rehydrin

-~ Tréjsferyczny zel peelingujacy do mycia Iwostin Purritin

—  Chusteczki oczyszczajace Iwostin Purritin

W IV kwartale 2009 wprowadzono réwniez marke Vagisil Intima. Jest to nowa na polskim rynku linia 3
produktéw do kompleksowej higieny intymnej kobiet. W jej sktad wchodza: innowacyjny, aktywny krem, ktory
dzieki zawartosci polidokanolu szybko redukuje $wiad itagodzi podraznienia wywotane m.in. otarciami czy
noszeniem ciasnych ubran, ptyn oraz chusteczki zalecane do codziennej higieny.

Produkty z linii Vagisil Intima dostepne sg wytacznie w aptekach od pazdziernika 2009 roku. Polska jest 11.
rynkiem na $wiecie, na ktory firma Combe International zdecydowata sie wprowadzi¢ tq marke. Od wielu lat
Vagisil jest dostepny miedzy innymi w Stanach Zjednoczonych, Wielkiej Brytanii, Hiszpanii, Australii i Meksyku.
Na wielu z tych rynkdw jest liderem sprzedazy w kategorii preparatow do higieny intymnej, np. w Wielkigj
Brytanii Vagisil stanowi 60% udziatow w rynku w ujeciu wartosciowym.

Nagrody dla produktéw otrzymane w IV kwartale 2009

-~ Sudocrem zostat po raz trzeci uznany przez magazyn dla rodzicow , Twdj Maluszek” za ,Ulubiony Produkt”,
tym razem w kategorii: Ulubione kremy do zadan specjalnych.

- Sudocrem otrzymat tez nagrode ,Ztoty Brzuszek 2009” przyznawang przez magazyn dla rodzicéw ,M jak
Mama”. O wygrang walczyto 150 produktdw w dziewieciu kategoriach. Krem zostat uznany za najlepszy
kosmetyk dla niemowlat.

-~ Ujedrniajacy olejek do kapieli Elixine otrzymat wyrdznienie w konkursie ,Super Produkt 2009” miesiecznika
dla rodzicéw ,Mam Dziecko” w kategorii: Kosmetyki higieniczne dla mam.

—  Propolki z imbirem, aloesem i olejkiem z trawy cytrynowej zostaty uznane za ,Superprodukt 2009” przez
miesiecznik dla kobiet ,Swiat Kobiety” w kategorii: Leki OTC na przeziebienie )

-~ Codzienny suchy spray do stop Propodia otrzymat wyréznienie w konkursie ,Super Produkt” Swiat Kobiety
w kategorii: Kosmetyki apteczne — pielegnacja ciata.

Ponizej podajemy dane dotyczace wybranych produktéw Emitenta i odpowiadajacych im kategorii rynkowych,
obrazujace dynamike przyrostu udziatéw rynkowych w rynku farmaceutycznym w Polsce, ujetych wartosciowo,
w latach 2005-2009.

3 Stan i prognozy koniunktury gospodarczej, Kwartalne prognozy makroekonomiczne, nr 65 (styczen 2010 r.), Instytut Badan nad
Gospodarka Rynkowg
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UDZIALY RYNKOWE (WARTOSCIOWO) WYBRANYCH PREPARATOW EMITENTA

2009 2008 2007 2006 2005

Udziaty Marimer w rynku preparatéw
do nawilzania nosa

Udziaty Iwostin w rynku preparatéw dermo kosmetycznych *6,9% *6,6% 6,2% 4,9% 3,9%
Udziaty Emolium w rynku preparatow

do pielegnacji skory ze sktonnoscig do atopii
Udziaty Propodia w rynku preparatow do pielegnacji stop 4,5% 3,6% - - -
Zrodio: Archiwum, © 2010 IMS Health and its affiliates 1-4Q2009 Pharmatrend (IMS Health), luty 2010. All rights reserved.

* Panel w 2009 roku zostat poszerzony wzgledem panelu 2008, w 2008 roku nastapito wyodrebnienie marki Elixine z marki Iwostin.
Dane Iwostin z 2008 roku zostaty skorygowane o udziaty wyodrebnionej marki.

23,5% 21,4% 19,2% 15,9% 15,8%

24,9% 20,2% 15,2% 6,4% -

Ponizsza tabela przedstawia przyrost sprzedazy wybranych produktéw Emitenta na tle dynamiki przyrostu
odpowiadajacych im rynkdow w okresie czterech kwartatdow 2009 roku w poréwnaniu do czterech kwartatéw
2008 roku.

PROCENTOWA ZMIANA SPRZEDAZY WYBRANYCH PREPARATOW EMITENTA
ORAZ ODPOWIADAJACYCH IM KATEGORII RYNKOWYCH W OKRESIE
1-4Q 2009 W POROWNANIU DO 1-4Q 2008 (WARTOSCIOWO)

Zmiana

1-4Q 2009

vs 1-4Q 2008
Rynek preparatéw dermokosmetycznych 15,8%
Iwostin 20,2%
Rynek preparatdéw do pielegnacji skory ze sktonnoscig do atopii 28,1%
Emolium 54,5%
Rynek preparatéw do stop - 14,8%
Propodia + 8,2%
Rynek preparatéw wody morskiej do nawilzania nosa 29,7%
Marimer 31,5%

Zrédbo: © 2010 IMS Health and its affiliates. All rights reserved.
Panel w 2009 roku zostat poszerzony wzgledem panelu 2008

Ponizej zostato przedstawione ujecie globalne dla catego rynku kosmetykdw* dystrybuowanych w aptece. Taki
sposob prezentacji pozwala spojrze¢ szerzej na caty rynek i jednoczesnie pokazuje jak silnym graczem na
krajowym rynku kosmetykdéw apteczych jest Nepentes. Tabela przedstawia udziaty poszczegdlnych marek w
segmencie kosmetykdw, bez wyodrebnienia poszczegdinych kategorii i bezposredniej konkurencji. Taki sposob
prezentacji umozliwia ocene realnej sity poszczegdlnych marek, a takze pokazuje wartoS¢ realnej odsprzedazy
preparatow z apteki do konsumenta.

Caty rynek kosmetykdw aptecznych zawiera 905 marek dystrybuowanych miedzy innymi w aptekach, ale tylko
74 marki majq udziaty wartosciowe powyzej 0,1%. Wsrdd nich znajdujq sie wszystkie marki dermokosmetyczne
emitenta.

Dla przypomnienia, kategoria dermokosmetykdw, ktora jest prezentowana we wczesniejszej czesci sprawozdania
uwzglednia produkty dostepne wylacznie w aptece, polecane przez dermatologéw ze wskazaniem do stosowania
dla skory wrazliwej. Jest to zatem kategoria zawezona. Dla poréwnania rynek kosmetykéw aptecznych w 2009
roku byt wart 901 min, a rynek dermokosmetykéw 567 min ztotych.

Ponizsza tabela obrazuje globalne ujecie catego krajowego rynku kosmetykow, za dwanascie miesiecy od
stycznia 2009 do grudnia 2009, udziaty rynkowe poszczegdlnych marek, wzrost wartosciowy sprzedazy w tym
okresie (PPG) oraz dla zobrazowania tendencji rynkowych okres dwunastu miesiecy poprzedzajacych III kwartat
2009 i 2008 uwzgledniony w poprzednim raporcie okresowym.

4 Ceny apteczne, dane IMS Health 2010
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MAT/12/09 MAT/09/09 MAT/12/08 MAT/09/08 MAT PPG%

RYNEK KOSMETYKOW
APTECZNYCH [TYS.PLN] 901 848 858 145 767 274 730 877 17,5%
1Vichy 29,6% 30,2% 32,5% 33,1% 7%
2La Roche 7,4% 7,3% 7,5% 7,5% 15%
3Iwostin 4,2% 4,2% 4,2% 4,3% 15%
8Emolium 2,9% 2,7% 2,0% 1,9% 64%
9Sudocrem 2,4% 2,5% 2,9% 3,1% -2%
39Elixine 0,4% 0,3% 0,2% 0,1% 139%
72Propodia 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 15%

Ponizej zostat przestawiony faczny udziat kosmetycznego porfolio firmy Nepentes w rynku kosmetykow
aptecznych.

MAT/12/ MAT/09/ MAT/12/ MAT/09/ MAT

2009 2009 2008 2008 PPG%

RYNEK KOSMETYKOW
APTECZNYCH [TYS.PLN] 901 848 858 145 767 274 730877 17,5%
1Vichy 29,6% 30,2% 32,5% 33,1% 7%
2La Roche 7,4% 7,3% 7,5% 7,5% 15%
3Nepentes TOTAL 9,9% 9,8% 9,5% 9,5% 23%

3.3. Czynniki zewnetrzne wpltywajace na ksztalt rynku /cla, VAT, kursy walut itp.

Wahania kurséw walut mogg mie¢ wptyw na wyniki osiagane przez Spotke w najblizszym okresie, szczegdlnie iz
duza zmienno$¢ kursow w krotkim czasie utrudnia planowanie oraz uniemozliwia rozsadng reakcje na zmiane.
Zdaniem Zarzadu Spdtka dobrze radzi sobie z kazdym kursem PLN w zakresie wahan jakie miaty miejsce na
przestrzeni ostatnich 12 miesiecy, pod warunkiem ze jest on w miare stabilny w czasie.

Ostabienie kursu PLN z jednej strony zwieksza optacalno$¢ importu, ale z drugiej strony zmniejsza rentowno$c
eksportu. Nepentes w chwili obecnej jest wcigz importerem netto, a zatem ostabienie ztotowki w 2009 roku
wzgledem 2008 roku miato niekorzystny wptyw na wyniki 2009. Warto jednak dodaé, ze spotka stawia na
dynamiczny rozwoj eksportu, ktdry pomaga w dywersyfikacji ryzyka walutowego.

3.4. Inne czynniki wplywajace na rynek, w tym dziatania gtéwnych graczy rynkowych.

Segment przeziebienia

Jednym z najdynamiczniej rozwijajacych sie segmentéw rynku przeziebien jest segment roztwordw wody
morskiej. Dzieki niskim barierom wejscia jest atrakcyjny dla nowych graczy i to wiasnie tam pojawia sie
najwiecej nowosci, zarowno zupetnie nowych marek, jak i rozszerzen marek juz istniejgcych. Pomimo tak
aktywnej konkurencji, w ujeciu wartosciowym Marimer pozostaje drugim graczem w tym segmencie, umacniajac
swdj medyczny charakter poprzez dziatania edukacyjne wsérdd profesjonalistéw, a takze budowanie $wiadomosci
wérod wiekszych grup odbiorcow. Dziatania w IV kwartale 2009 byly szczegdlnie ukierunkowane na promocje
Marimeru Hipertonicznego, ktory jest pionierem tego segmentu.

W segmencie $rodkéw na bdl gardta takze pojawity sie nowosci, wsrdd ktorych wyrdzniajq sie 2 grupy
produktéw. Jedna z nich to preparaty skierowane dla dzieci, w formie syropdw badz tabletek, druga cze$¢ to
prepartaty, ktérych gtéwne skiadniki sq pochodzenia roslinnego. W trend na produkty naturalne w tej kategorii
znakomicie wpisuje sie marka Propolki, ktorej podstawowe sktadniki to propolis STAMFI i witamina C.
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Segment dermokosmetyki

W IV kwartale 2009 roku gtéowni gracze na rynku dermokosmetykdéw poszerzyli swoje portfolio. Ze strony
emitenta oprécz nowych wdrozen zostaty przeprowadzone aktywnosci marketingowe majace na celu
pozyskanie nowych klientéw, budowanie przywigzania do marki oraz eksperckiego wizerunku marek
dermokosmetycznych. Kontunowana byta akcja promujaca Iwostin Purritin, wprowadzono w ramach marek
Iwostin oraz Elixine nowa, szerokg oferte $wigteczng. Ponadto, szczegdiny nacisk potozono na
dermokonsultacje, ktdre zapewniaty fachowg porade i ekspozycje promowanych produktow.

Segment emolienty

Okres pazdziernik — grudzien to stopniowa intensyfikacja rynku, w ktdérym szczyt sprzedazowy przypada w
miesigcach kwiecien — maj. Aby zwiekszy¢ sprzedaz i lojalno$¢ konsumentéw Emolium prowadzito akcje
promocyjng, ktérej celem byto rekrutowanie nowych pacjentdw oraz wypracowanie wsrdd nich rutyny
pielegnacyjnej. Dodatkowo, aby przyzwyczai¢ konsumentéw do kompleksowego stosowania Emolium oraz
poprawi¢ ekspozycje apteczna, w okresie przed$wigtecznym prowadzono sprzedaz w zestawach promocyjnych.
W IV kwartale 2009 prowadzone byly dziatania edukacyjne wsrdod pielegniarek i potoznych w zakresie
optymalnego stosowania pielegnacji emoliencyjnej.

Segment pediatria

Kategorie pediatryczne, w ktorych Nepentes jest obecny, sg rynkami dojrzatymi - nie pojawia sie w nich zbyt
wiele nowosci, a produkty, ktére wchodzg na rynek sg na ogdt produktami generycznymi w stosunku do juz
obecnych. Nie sg one zatem czynnikiem wptywajacym znaczaco na strategie produktéw dystrybuowanych przez
Nepentes, ktdra opiera sie na dodarciu do mam za posrednictwem pism parentingowych, internetu oraz opinion
leaderdw.
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IV. POZOSTALE INFORMACIE

4.1. Wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje poétrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, (réwniez przeliczone na EURO) za
wszystkie peilne kwartaly danego i poprzedniego roku obrotowego, a w przypadku bilansu
— na koniec biezacego kwartatu i koniec poprzedniego roku obrotowego.

W okresie od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku Grupa Kapitatlowa Nepentes osiggnefa przychody
135 min PLN i byly one wyzsze o 23,3% od przychodéw tego samego okresu roku poprzedniego.

Zysk operacyjny za cztery kwartaty 2009 osiagnat 20,8 min PLN i byt nizszy od wyniku tego samego okresu w
roku 2008 o 1,9%. Odpowiednio zysk netto po opodatkowaniu wynidst 17,4 min PLN i wzrést w poréwnaniu do
tego samego okresu 2008 roku o 4,6%.

Marze operacyjna i netto po czterech kwartatach 2009 roku pozostaty na wysokim dwucyfrowym poziomie i
wynoszg odpowiednio 15,4% i 12,9%.

Spéotka Nepentes osieta wzrost zysku netto pomimo ponoszenia w tym roku znacznych naktadéw
inwestycyjnych. Wprowadzone zmiany w organizacji i zarzadzaniu, majg za zadanie utatwi¢ rozwdj eksportu i
wdrazanie nowych produktdw. Organizacja zostata przygotowana do wprowadzenia do sprzedazy lekéw
dermatologicznych, co nastgpito w IV kwartale 2009. Zostaty tez poniesione koszty utrzymania i przygotowania
do produkgji fabryki w Chociwiu.

W opinii Zarzadu Nepentes S.A. nie wystgpity czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze, ktére miaty
znaczacy wptyw na dziatalnos¢ i wyniki osiggniete przez Grupe Kapitatowg Nepentes.

WYBRANE DANE FINANSOWE

1-4Q 2009 1-4Q 2009 1-4Q 2008 1-4Q 2008

w tys. PLN w tys. EUR w tys. PLN w tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 134 995 22 610 109 510 23 495
Koszty sprzedanych produktéw i towaréw 61 201 14 100 45 856 12 983
Zysk brutto na sprzedazy 73 794 17 001 63 654 18 022
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 20 826 4798 21232 6011
Zysk przed opodatkowaniem 22 220 5119 21112 5977
Zysk netto 17 406 4010 16 638 4711

Charakterystyka struktury aktywow i pasywow

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej Nepentes wg stanu na 31 grudnia 2009 r. zamyka sie kwotg 105,6 min PLN i
jest wyzsza w stosunku do stanu z konca poprzedniego roku obrotowego o 23,8%.

Aktywa trwate stanowity na koniec IV kwartatu 2009 roku 37,2% aktywow ogdtem (31,7% na koniec 2008
roku), a aktywa obrotowe 62,8% (68,3% na koniec roku 2008).

Kapitat wiasny stanowit 77,3% pasywow ogdtem na koniec IV kwartatu 2009 roku (78,9% na koniec 2008 r.), a
zobowigzania dtugoterminowe i krotkoterminowe odpowiednio 4,1% i 18,6% (2,6% i 18,5% na koniec 2008
roku).

Zmienia sie struktura majatku Grupy Kapitatlowej, postepujacy wzrost udziatu aktywow trwatych to efekt
inwestycji bedacych wypetnieniem celu emisji akcji serii C z grudnia 2007.

Wedtug stanu z dnia 31 grudnia 2009 roku oraz poréwnawczo z dnia 31 grudnia 2008 roku podstawowe dane
bilansowe opisujace Grupe Kapitatowg Nepentes przedstawiaty sie nastepujaco:

DANE BILANSOWE

AKTYWA 31-12-2009 31-12-2009 31-12-2008 31-12-2008

w tys. zt w tys. EUR wtys.zt  wtys. EUR
Aktywa trwate 39 265 9 558 27 068 6 487
Aktywa obrotowe 66 307 16 140 58 222 13 954
AKTYWA RAZEM 105 572 25 698 85 290 20 441
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PASYWA

Kapitat wiasny 81 632 19871 67 316 16 133

Zobowigzania dtugoterminowe 4 285 1043 2185 524

Zobowigzania krétkoterminowe 19 655 1784 15 789 3784

PASYWA RAZEM 105 572 25 698 85 290 20 441

Opis istotnych pozycji pozabilansowych
W okresie pomiedzy 1 stycznia 2009 roku, a 31 grudnia 2009 roku Grupa Kapitatowa Nepentes nie wykazuje
istotnych pozycji pozabilansowych.

4.2, Opis organizacji Grupy Kapitalowej Nepentes ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji.

Spotka za lata 2004-2007 nie sporzadzata rocznych i okresowych skonsolidowanych sprawozdan finansowych
gdyz dane jednostek zaleznych nie byly istotne dla rzetelnego i jasnego przedstawienia sytuacji majatkowej i
finansowej oraz wyniku finansowego Spétki (podstawe prawng zastosowanego wytgczenia stanowit art. 58 ust. 1
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci, tekst jednolity Dz. U. Nr 76 poz. 694 z roku 2002 z
pozniejszymi zmianami).

Od stycznia 2008 roku do 31 rudnia 2009 roku skonsolidowaniu podlegajg wyniki finansowe zagranicznych
Spotek Emitenta tj. Nepentes Bulgaria EOOD z siedzibg w Sofii, Nepentes s.r.l. z siedzibg w Bukareszcie.
Nepentes Slovakia s.r.o. (dawniej Iwostin Laboratorium s.r.0.) z siedzibq w Bratystawie, Iwostin Laboratorium
s.r.o. z siedzibg w Pradze, TzZOW Nepentes Ukraina z siedzibg w Kijowie nie rozpoczety do konca IV kwartatu
2009 dziatalnosci operacyjnej, a zatem nie zostang ujete w sprawozdaniu skonsolidowanym.

Apinep Sp. z 0.0. i Melampus Sp. z 0.0. sq obecnie w trakcie likwidacji, a proces sprzedazy lub likwidacji
Mexigem Sp. z 0.0. zostat wstrzymany ze wzgledu na potencjalne mozliwosci wykorzystania operacyjnego tej
spotki w ramach Grupy Kapitatowej.

Grupe Kapitatowg Nepentes w rozumieniu przepisdbw Ustawy o Rachunkowosci tworzg (stan na 1 marca 2010
roku):

1. APINEP Sp. z 0.0.
Poprzednik prawny Nepentes S.A. stat sie wiascicielem 100% udziatéw w spdtce w drodze nabycia udziatéw
od jej dotychczasowego udziatowca dnia 17 czerwca 2005 roku.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spétki wedtug dziatow Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jest chéw i
hodowla zwierzat pozostatych (PKD 01, 25, Z), produkcja odzywek oraz zywnosci dietetycznej (PKD 15, 88,
Z), produkcja podstawowych substancji farmaceutycznych (PKD 24, 41, Z) oraz produkcja lekéw i
preparatow farmaceutycznych (PKD 24, 42, Z).
Spdtka nigdy nie podjeta dziatalnosci operacyjnej.
W raporcie biezacym nr 40/2009 z 28 pazdziernika 2009 roku Zarzad Nepentes S.A. poinformowat, ze
28 pazdziernika 2009 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spéitki zaleznej APINEP Sp. z
0.0. podczas, ktdrego podjeto uchwate w sprawie likwidacji Spotki. Likwidatorem Spotki zostat ustanowiony
Pan Wojciech Dzieszynski.
Whiosek o otwarcie postepowania likwidacyjnego APINEP Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostat ztozony
do Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
4 listopada 2009 roku.

2. MEXIGEM POLSKA Sp. z 0.0.

Poprzednik prawny Nepentes S.A. stat sie wiascicielem 100% udziatéw w spdtce w drodze nabycia udziatéw

od jej dotychczasowego udziatowca dnia 11 pazdziernika 2000 roku.

Spotka w latach 1999 — 2005 na podstawie uzyskanych koncesji prowadzita detaliczng sprzedaz apteczng w:

— aptece w lokalu uzytkowym w Centrum Handlowym Janki przy ul. Mszczonowskiej 3 w Jankach k.
Warszawy,

- aptece ,Medeor Gorzéw” potozonej w Gorzowie w Centrum Handlowym Panorama przy
ul. Gérczynskiej 23,

- aptece ,Medeor Bytom” potozonej w Bytomiu w Centrum Handlowym Plejada przy ul. Dolno$laskiej 25.
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Wszystkie powyzej wymienione apteki zostaty sprzedane w latach 2004-2005.

Od rozliczenia tej transakcji oraz rozwigzania ostatniej umowy o prace w grudniu 2005 spdtka nie prowadzi
zadnej dziatalnosci operacyjnej, a jej aktywnos$¢ sprowadza sie do wypetniania zobowigzan publiczno-
prawnych.

3. MELAMPUS Sp. z o0.0.
Poprzednik prawny Emitenta stat sie wtascicielem 100% udziatéw w spotce w drodze nabycia udziatéw od
jej dotychczasowych udziatowcow dnia 9 pazdziernika 2000 roku.
Spotka Swiadczyta ustugi w zakresie rejestracji na terytorium Polski zagranicznych produktéw
farmaceutycznych, rozprowadzanych przez poprzednika prawnego Emitenta na podstawie umoéw
przyznajacych mu status wytacznego dystrybutora na Polske.
W raporcie biezacym nr 41/2009 z 28 pazdziernika 2009 roku Zarzad Nepentes S.A. poinformowat, ze
28 pazdziernika 2009 roku odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spdtki zaleznej MELAMPUS
Sp. z 0.0. podczas, ktérego podjeto uchwate w sprawie likwidacji Spétki. Likwidatorem Spotki zostata
ustanowiona Pani Monika Granecka.
Whniosek o otwarcie postepowania likwidacyjnego MELAMPUS Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostat
ztozony do Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
4 listopada 2009 roku.

4. Nepentes BULGARIA EOOD
Spotka zostata zarejestrowana dnia 11 lipca 2007 roku przez Sad dla miasta Sofii, pod nr 10916/2007.
Emitent objat 100 % udziatow.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosSci spotki jest zakup i sprzedaz hurtowa, przedstawicielstwo i
posrednictwo handlowe, dzieta wiasnosci intelektualnej, reklama, marketing, a takze wszelka inna
dziatalnos¢, nie zakazana przez ustawe.

5. Nepentes S.R.L. z siedzibg w Bukareszcie
Spotka zostata zarejestrowana dnia 09 sierpnia 2007 roku w Krajowym Rejestrze Handlowym prowadzonym
przez Ministerstwo Sprawiedliwosci Rumunii, pod nr J40/15165.
Emitent objat 100 % udziatow.
Przedmiotem dziatalnosci spotki jest sprzedaz hurtowa perfum i kosmetykow.

6. Nepentes SLOVAKIA S.R.O. z siedzibq w Bratystawie
(dawniej Iwostin Laboratorium s.r.o. z siedzibg w Bratystawie) zostata zarejestrowana dnia 12 stycznia 2008
roku przez Sad Rejestrowy w Bratystawie. 23 pazdziernika 2008 roku Zarzad Nepentes S.A. otrzymat
informacje o zatwierdzeniu zmiany nazwy Spotki przez Sad Rejestracyjny w Bratystawie w dniu 02 lipca
2008 roku. Zadne inne dane rejestracyjne (w szczegdlnoéci kapitat zaktadowy i sposdb reprezentacji nie
ulegty zmianie).
Emitent objat 100% udziatow.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spdtki jest kupno i sprzedaz wyrobdw kosmetycznych,
dietetycznych i innych produktéw na terenie Stowaciji.

7. IWOSTIN LABORATORIUM S.R.O. z siedzibg w Pradze
zostata zarejestrowana przez Sad Miejski w Pradze w dniu 05 maja 2008 roku pod numerem C 137938.
Emitent objat 100 % udziatow.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spdtki jest kupno i sprzedaz wyrobdw kosmetycznych,
dietetycznych i innych produktdéw na terenie Czech.

8. TZOW Nepentes UKRAINA z siedzibg w Kijowie
zostata w Panstwowym Biurze Rejestracyjnym rejon szewczenski dla miasta Kijowa w dniu 20 marca 2008
roku pod numerem 35830693. W dniu 07 maja 2008 roku Spdtke TzZOW Nepentes Ukraina zarejestrowano w
Panstwowym Podatkowym Urzedzie Ukrainy pod nr NIP 358306926598.
Emitent objat 100 % udziatdw.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spdtki jest kupno i sprzedaz wyrobdw kosmetycznych,
dietetycznych i innych produktéw na terenie Ukrainy.

Nepentes S.A. posiada 100% udziatéw w kapitatach zaktadowych oraz 100% gtoséw na zgromadzeniach
wspolnikow wyzej opisanych spotek.
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4.3. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze Grupy Kapitalowej Nepentes w wyniku polaczenia,
przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy, inwestycji dlugoterminowych, podziatu,
restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

W 1V kwartale 2009 roku nie nastapity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Nepentes.

4.4, Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych prognoz
wynikow na dany rok, w swietle wynikow publikowanych prognoz na dany rok, w swietle
wynikow zaprezentowanych w raporcie za IV kwartat w stosunku do wynikéw
prognozowanych.

Spoétka Nepentes S.A. nie opublikowata prognoz wynikdw na 2009 rok.

4.5. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby glosow na WZA na dzien przekazania raportu wraz
ze wskazaniem zmian w strukturze wilasnosci znacznych pakietow akcji Nepentes S.A. w

okresie od przekazania ostatniego raportu kwartalnego.

Od czasu publikacji ostatniego raportu okresowego za III kwartat 2009 roku, w akcjonariacie Spétki Nepentes
nastapity zmiany opisane ponizej.

ZNACZACY AKCIONARIUSZE Nepentes S.A.

STAN NA DZIEN PUBLIKACJI STAN NA DZIEN PUBLIKACJI ZMIANA STANU POSIADANIA

RAPORTU 3Q 2009: RAPORTU 4Q 2009: W OKRESIE 16.11.2009

16.11.2009 01.03.2010 -01.03.2010

% udziat w % udziat w % udziat w

Liczba akgcji kapitale Liczba akcji kapitale Liczba akcji kapitale

oraz liczba zakladowym oraz liczba zakladowym oraz liczba zakladowym

glosow  oraz % udziat w glosow  oraz % udziat w gloséw  oraz % udziat w

na WzA ogolnej liczbie na WzA ogolnej liczbie na WzA ogolnej liczbie

glosow na WZA glosow na WZA glosow na WZA

Morluk Sp. z 0.0. Sp. 4 881 000 31,09% 4881000 31,09% - ;

Komandytowa

tukasz Butruk* 2 508 100 15,98% 2 486 050 15,83% - 22050 - 0,15 p.p.

Marek Orfowski* 2 508 100 15,98% 2 488 150 15,85% -19 950 - 0,13 p.p.

AVIVA OFE (dawniej CU o o 3 _
OFE BPH CU WBK***) 910 216 5,80% 910 216 5,80%

OFE ING Nationale- 786 000 501% 786 000 5,01% - -

Nederlanden Polska **

*Ponadto tukasz Butruk i Marek Ortowski dysponujg razem posrednio 4 881 000 akcjami Spétki na okaziciela (stanowigcymi 31,09%
kapitatu zakladowego Spdtki i uprawniajacymi do 31,09 % ogdlnej liczby gtoséw na WZA Spdiki) jako wspdinicy Morluk Spétka z o.o.
Spotka Komandytowa posiadajacej wyzej wymienione akcje w swoim majatku oraz jako jedyni udziatowcy Morluk Sp. z 0.0. —
komplementariusza Morluk Spétka z 0.0. Spotka Komandytowa.

** W dniu 21 grudnia 2007 roku Spotka otrzymata zawiadomienie od OFE ING Nationale-Nederlanden Polska o nabyciu 533.504 akcji
serii A oraz 252 496 praw do akgji serii C, stanowigcych 5,01% catkowitej liczby akcji Spotki Nepentes S.A. oraz uprawniajacych do
5,01% w ogolnej liczbie gtosow na WZA.

**% W dniu 8 maja 2009 roku Spotka otrzymata zawiadomienie od Commercial Union Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK z
siedzibg w Warszawie o zwiekszeniu udziatdbw w kapitale zakladowym Nepentes S.A. i ogolnej liczbie gtoséw ponad 5%. Przed
transakcjg wedtug stanu na 30.04.2009 CU OFE posiadat 730.216 akcji Spotki, stanowiacych 4,65% kapitatu zaktadowego Spotki
uprawniajacych do 730.216 gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 4,65% ogodlinej liczby gtoséw. Po dokonaniu transakcji, o
ktdrej mowa, na dzien 4 maja 2009 roku, CU OFE posiadat 910.216 sztuk akcji Spotki, stanowiacych 5,80% kapitatu zaktadowego
Spoitki i uprawniajacych do 910.216 gtosow na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 5,80% ogdlinej liczby gtosow.
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4.6. Zestawienie stanu posiadania akcji Nepentes S.A. lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace Spotke na dzien przekazania raportu, wraz ze wskazaniem
zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego,
odrebnie dla kazdej z osdb.

Od czasu publikacji ostatniego raportu okresowego za III kwartat 2009 roku, w akcjonariacie Spotki Nepentes

nastgpity nastepujace zmiany w stanie posiadania akcji Spotki przez osoby nadzorujace i zarzadzajace wykazane
ponizej.

AKCJE Nepentes S.A. POSIADANE PRZEZ CZLONKOW ZARZADU

STAN NA DZIEN PUBLIKACJI STAN NA DZIEN PUBLIKACII ZMIANA STANU POSIADANIA

RAPORTU 3Q 2009: RAPORTU 4Q 2009: W OKRESIE 16.11.2009
16.11.2009 01.03.2010 -01.03.2010
% udziat w % udziat w % udziat w
Liczba akcji kapitale Liczba akcji kapitale Liczba akcji kapitale
Akcionariusz oraz liczba zaktadowym oraz liczba zakladowym oraz liczba zakladowym
] glosow  oraz % udziat w glosow  oraz % udziat w glosow  oraz % udziat w
na WzA ogolnej liczbie na WzZA ogolnej liczbie na WzZA ogolnej liczbie
glosow na WZA glosow na WZA glosow na WZA
tukasz Butruk*
2 508 100 15,98% 2 486 050 15,83% - 22050 - 0,15 p.p.
Prezes Zarzadu
Marek Orfowski*
Arex Irowskl 2 508 100 1598% 2488 150 15,85% - 19 950 - 0,13 p.p.
Wiceprezes Zarzadu
Mirostaw Sygnet
126 000 0,80% 162 896 1,04% + 36 896 + 0,24 p.p.

Wiceprezes Zarzadu

*Ponadto tukasz Butruk i Marek Ortowski dysponujg razem posrednio 4 881 000 akcjami Spotki na okaziciela (stanowigcymi 31,09%
kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajacymi do 31,09 % ogodinej liczby glosow na WZA Spétki) jako wspolnicy Morluk Spdtka z o.o.
Spotka Komandytowa posiadajacej wyzej wymienione akcje w swoim majatku oraz jako jedyni udziatowcy Morluk Sp. z o.0. —
komplementariusza Morluk Spétka z 0.0. Spétka Komandytowa.

W raporcie biezacym nr 43/2009 z dnia 24 listopada 2009 roku Spoétka poinformowata o sprzedazy akcji Spotki
przez Wiceprezesa Zarzadu Nepentes S.A. W okresie od 18 listopada 2009 do 24 listopada 2009 Wiceprezes
Zarzadu Nepentes S.A. dokonat sprzedazy na rynku regulowanym GPW tacznie 5 104 akcji.

W raporcie biezacym nr 03/2010 z dnia 13 stycznia 2010 roku Spdtka poinformowata o przekazaniu w formie
darowizny akcji Nepentes S.A. przez Prezesa Zarzadu oraz Wiceprezesa Zarzadu ds. Marketingu w formie
darowizny na rzecz Wiceprezesa Zarzadu ds. Finansow. tacznie przekazanych zostato 42 000 akcji na rzecz
Wiceprezesa Zarzadu ds. Finansdw. Transakcja zostata zawarta 12 stycznia 2010 roku.

Wedtug wiedzy Zarzadu Cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki na dzien 01 marca 2010 roku nie posiadajg akcji
Spotki.

4.7. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej z uwzglednieniem informacji w
zakresie:

a) postepowania dotyczacego zobowiazan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od
niego zaleznej, ktérych warto$¢ stanowi, co najmniej 10% kapitalow wilasnych
emitenta, z okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty
wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta,

b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelnosci, ktorych
taczna wartos$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wiasnych emitenta, z
okresleniem lacznej wartosci postepowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz
wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz, w odniesieniu do
najwiekszych postepowan w grupie zobowigzan i grupie wierzytelnosci - ze
wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania
oraz stron wszczetego postepowania;
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W 1V kwartale 2009 roku Spotka oraz jej podmioty zalezne nie byly strong toczacych sie postepowan sadowych,
arbitrazowych lub przed organem administracji publicznej, ktérych wartos¢ pojedynczo lub tacznie
przekraczataby 10% kapitatéw wiasnych Nepentes S.A.

4.8. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sa one istotne i zostatly
zawarte na innych warunkach niz rynkowe.

W IV kwartale 2009 roku oraz do dnia publikacji raportu Spétka Nepentes S.A. nie zawarta z podmiotami
powigzanymi transakgiji, ktore odbiegatyby od typowych i rutynowych.

4.9, Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezna poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - facznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarangji
stanowi rownowartos¢ co najmniej 10 % kapitatléow wlasnych emitenta, z okresleniem:

a) nazwy (firmy) podmiotu, ktéremu zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje,

b) lacznej kwoty kredytow lub pozyczek, ktora w catosci lub w okreslonej czesci zostata
odpowiednio poreczona lub gwarantowana,

c) okresu, na jaki zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje,

d) warunkow finansowych, na jakich zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje, z
okresleniem wynagrodzenia emitenta lub jednostki od niego zaleznej za udzielenie
poreczen lub gwarangji,

e) charakteru powiazan istniejacych pomiedzy emitentem a podmiotem, ktéry zaciagnat
kredyty lub pozyczki;

W IV kwartale 2009 roku oraz do dnia publikacji raportu Spétka i jednostki od niej zalezne nie udzielity
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu gwarancji, poreczen kredytu lub pozyczek, ktorych wartosc
taczna przekraczataby 10% kapitatéw wiasnych Nepentes S.A.

4.10. Inne informacje, ktére zdaniem Zarzadu s istotne dla oceny sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére s3 istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez Nepentes S.A. oraz jej Grupe Kapitatowa.

ZMIANA WYBRANYCH WSKAZNIKOW FINANSOWYCH, MAJATKOWYCH I KADROWYCH
PO 4Q 2009 W POROWNANIU DO 4Q 2008 [TYS. PLN]

Zmiana w %

1-4Q 2‘/’2’/’ 1-4Q 272‘7 2009/2008

A/B-100%

Przychody ze sprzedazy netto 134 995 109 510 23,3%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw netto 65 144 55 257 17,9%
Przychody ze sprzedazy produktéw wiasnych i ustug netto 69 851 54 253 28,8%

Zysk operacyjny 20 826 21232 -1,9%
Zysk netto 17 406 16 638 4,6%
EBITDA 23 060 24 744 -6,8%
Marza bezposrednia na sprzedazy 54,7% 58,1% -5,9%
Rentownos$¢ netto 12,9% 15,2% -15,1%
Przychody ze sprzedazy eksportowej 20 665 13 515 52,9%
Srednie zatrudnienie (pracownicy etatowi) od poczatku roku 235 185 27,0%

Copyright © 2010 Nepentes S.A. 28/33



NEPENTES)|

SPRAWOZDANIE ZARZADU GRUPY KAPITALOWE]J NEPENTES | 4Q 2009 PHARMACEUTICAL COMPANY

W IV kwartale 2009 roku oraz po jego zakonczeniu do dnia publikacji raportu nie zaistniaty zadne dodatkowe
czynniki ryzyka ponad te zamieszczone w niniejszym raporcie (pkt 4.11) oraz w prospekcie emisyjnym Spoétki pkt
2 str. 16., zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 19 listopada 2007 roku.

Jednoczesnie Zarzad informuje, iz Spotka nie korzystata z opcji walutowych i nie planuje w najblizszej przysztosci
korzystania z tego instrumentu finansowego.

Ponadto, do dnia publikacji raportu Spodtka zawierata jedynie kontrakty walutowe typu forward bedace
zabezpieczeniem kursu wymiany waluty EUR na pfatnoS¢ czesSci zobowigzan z tytutu importu produktow
Nepentes S.A. Spétka na biezaco monitoruje stan limitdw na transakcje terminowe.

Limity na transakcje terminowe, z ktdrych korzystata Spdtka zostaty udzielone bez koniecznosci sktadania
depozytdw i Spdtka nie zostata wezwana do ztoZzenia uzupetnienia depozytow ani do podjecia jakichkolwiek
dziatan zwigzanych z posiadanymi kontraktami.

Jednoczesnie Zarzad informuje, ze Spdtka nie przekazywata do publicznej wiadomosci informacji o zawarciu
powyzszych kontraktéw ze wzgledu na ich nizszg sumaryczng warto$¢ w stosunku do limitu dla uméw
znaczacych.

Ponizej przedstawiamy w ujeciu tabelarycznym podstawowe wskazniki dotyczace ptynnosci, zyskownosci i

zadtuzenia Grupy Kapitatowej Nepentes w IV kwartale 2009 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu w roku
2008.

OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Wskazniki ptynnosci 1-4Q 2009 1-4Q 2008

Wskaznik biezacy aktywa obrotowe/zobowigzania krotkoterminowe 3,4 3,7
(aktywa obrotowe — (zapasy+krotkoterminowe
zobowigzania miedzyokresowe))/zobowigzania

Wskaznik szybki krotkoterminowe 2,4 2,7
Kapitat obrotowy netto aktywa obrotowe - zobowigzania krotkoterminowe 46 652 42 433
Wskazniki zyskownosci 1-4Q 2009 1-4Q 2008
Zyskownos¢ operacyjna zysk operacyjny/przychody ze sprzedazy 15,4% 19,4%
Zyskownos¢ brutto zysk brutto/przychody ze sprzedazy 16,5% 19,3%
Zyskownos¢ netto zysk netto/przychody ze sprzedazy 12,9% 15,2%
Stopa zwrotu (ROA) zysk netto/aktywa 16,5% 19,5%
Stopa zwrotu kapitatu wtasnego zysk netto/kapitat wiasny 21,3% 24,7%
Wskazniki zadtuzenia 1-4Q 2009 1-4Q 2008
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia zobowigzania ogofemyaktywa 22,7% 21,1%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego zobowigzania dfugoterminowe/aktywa 4,1% 2,6%
Wskaznik dtug/kapitat wiasny zobowigzania ogotemy/kapitaty wtasne 29,3% 26,7%

Grupa Kapitatowa Nepentes nadal utrzymuje wysokie wskazniki ptynnosci co jest szczegodlnie istotne w trakcie
prowadzenia inwestycji i potwierdza zdolnos$¢ Grupy do terminowego realizowania zobowigzan w trakcie procesu
inwestycyjnego.

Mimo nieznacznego spadku, Spoétka nadal utrzymuje wysokie, dwucyfrowe wskazniki zyskownosci, ktére po
czterech kwartatach 2009 roku wyniosty 16,5% zyskownosci brutto oraz blisko 13% rentownosci netto.
Wskazniki zadtuzenia potwierdzajg niskie zadtuzenie dtugoterminowe, stosunkowo niewielki stopief zadtuzenia
ogodlnego i w efekcie wysokg zdolnos¢ kredytowa Spditki istotng w planowaniu dtugoterminowych zamierzen
inwestycyjnych.
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4.11. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka

Ryzyko wpltywu sytuacji makroekonomicznej Polski i Europy na otoczenie Spotki

Poziom ogdlnych wydatkéw na produkty do pielegnacji zdrowia oraz wielko$¢ wydatkdw na produkty na rynku
farmaceutycznym OTC, jest uzalezniony od poziomu konsumpcji w gospodarce. Na wydatki konsumentow
wptyw bedaq mie¢ w przysztoSci takie czynniki jak tempo wzrostu gospodarki i dochoddw gospodarstw
domowych, poziom inflacji, stop procentowych i oczekiwania konsumentéw. Jednym z elementdw strategii
Grupy Kapitatowej Nepentes jest zmiana struktury sprzedazy w kierunku znacznego wzrostu wartosci sprzedazy
eksportowej. Negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej w Polsce i na rynkach na ktérych dziata lub
zamierza dziata¢ Grupa Kapitalowa Nepentes, mogq spowodowaé pogorszenie wynikéw finansowych lub
osiggniecie nizszych niz planowane.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscia prawa w Polsce i innych krajach

Charakterystyczng cechg systeméw gospodarczych jest uzaleznienie wszystkich jednostek gospodarczych od
zmian w otoczeniu prawnym. Czeste i zréznicowane zmiany przepiséw lub ich interpretacje prowadzg do braku
jednolitosci w praktyce organéw skarbowych i orzecznictwie sadowym.

Nieprzewidywalno$¢ zmian prawa podatkowego, prawa pracy, prawa regulujgcego dziatalno$¢ gospodarcza,
prawa ubezpieczen spotecznych, prawa z zakresu papierdw wartosciowych oraz wszelkich innych aspektéw
prawnych na rynkach na ktérych dziata i zamierza rozpocza¢ dziatalno$¢ Grupa Kapitatowa Nepentes, rodzi
ryzyko wystapienia w przysztosci nieprzewidywalnych skutkéw finansowych, w tym mozliwo$¢ m.in. spadku
sprzedazy i/lub wzrostu kosztéw dziatalnosci i w efekcie mozliwos¢ negatywnego wptywu zmian prawa na wyniki
finansowe.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym w Polsce i innych krajach

Czeste zmiany przepisow prawa podatkowego lub brak precyzji i jednoznacznej wyktadni moga réwniez stanowic
zagrozenie dla Grupy Kapitatowej w Polsce oraz w zwigzku z jej ekspansjg w innych krajach. Przyjecie przez
organy podatkowe odmiennej interpretacji przepiséw podatkowych moze miec istotny negatywny wptyw na jego
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki i perspektywy dalszego rozwoju.

Ryzyko zwigzane z pojawieniem sie konkurencyjnych produktow

W opinii Zarzadu Nepentes S.A., segmenty rynku, na ktérych dziata Grupa Kapitatowa Nepentes, charakteryzujq
sie zarowno wysokim potencjatem wzrostu jak i stosunkowo wysokimi marzami. Pomimo szeregu naszych
przewag konkurencyjnych oraz mimo znaczacego udziatu w procesie kreowania rynku (szczegdlnie w Polsce) nie
mozna wykluczy¢ zaréwno pojawienia sie nowych produktéw jak i wptywu zmiany strategii marketingowej juz
istniejacych, ktére dotychczas ze wzgledu na inne pozycjonowanie, nie byly bezposrednim konkurentem dla
oferty Grupy Kapitatowej Nepentes. Sytuacja wzmozonej konkurencji mogtaby doprowadzi¢ do pogorszenia
sprzedazy lub rentownosci. W szczegdlnosci, wzrost konkurencyjnosci mogiby oznacza¢ wzrost naktadéw na
reklame i promocje, spadek cen i spadek rentownosci poszczegdlnych produktéw, a w skrajnym przypadku
konieczno$¢ wycofania okreslonego produktu z rynku.

Ryzyko niekorzystnych tendencji cenowych na rynku farmaceutycznym

Ceny towardw i produktéw Grupy Kapitatowej Nepentes sg pochodng sytuacji rynkowej. Na ich wielko$¢ ma
wptyw kilka czynnikdw — m.in. ceny produktdw konkurencyjnych, pozycjonowanie, jakos¢ produktow, szacunek
dotyczacy wielkosci segmentu rynku. Nie mozna wykluczy¢é w przysztosci mozliwosci niekorzystnych tendenc;i
cen produktow, komponentow uzywanych do produkcji, dystrybuowanych produktéow obcych czy produktow
wiasnych, ktdre mogtyby obnizy¢ wyniki finansowe.

Ryzyko zmian w przepisach dotyczacych produkcji i rejestracji kosmetykéw

Ewentualne wdrozenie oraz zaostrzenie wymagan dotyczacych procesu produkcji kosmetykéw w krajach, w
ktérych dziata i zamierza w przyszto$ci operowac¢ Grupa Kapitatowa Nepentes, moze wigzac sie z pewnymi
nieprzewidywalnymi naktadami inwestycyjnymi, ktére bedzie musiat ponies¢, aby sprosta¢ nowym wymaganiom.
Taka sytuacja mogtaby pogorszy¢ rentownos¢ i wyniki finansowe.

Ryzyko zmian struktury detalicznej i hurtowej rynku farmaceutycznego

Mozliwos¢ reorganizacji struktury detalicznej rynku aptek poprzez zmniejszenia ich liczby w wyniku
wprowadzenia utrudnien prawno-formalnych w zaktadaniu nowych aptek, moze wptywac¢ na ich pozycje w
stosunku do Grupy Kapitatowej Nepentes. Mniejsza iloS¢ nowych aptek oznacza, iz podmioty juz obecne na
rynku bedg miaty silniejszg pozycje w relacjach z kontrahentami, a tym samym, trudniej bedzie nawigza¢ z nimi
wspOtprace na satysfakcjonujacych warunkach. W efekcie moze przetozyé sie to réwniez na wiekszq site
przetargowa catego kanatu dystrybucyjnego produktéw farmaceutycznych w relacji do dostawcow produktdw, w
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tym w relacji do Grupy Kapitatowej Nepentes. Wptyw na site przetargowa odbiorcow miataby réwniez podobna
reorganizacja hurtowego rynku farmaceutycznego. Taka sytuacja moze spowodowac zmniejszenie rentownosci
dziatalnosci.

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od producentéw dystrybuowanych produktow obcych i od
giéwnych dostawcow

Zakupy dystrybuowanych przez Grupe Kapitalowg Nepentes produktéw obcych (towaréw) realizowane sg od
czterech dostawcow z czterech krajow (Niemiec, Irlandii, Francji, Wielkiej Brytanii) na podstawie wieloletnich
umow. Ewentualne zmiany w umowach dystrybucyjnych dotyczacych tych preparatéw, pociggajace za sobg
ograniczenie uzyskiwanej marzy lub rezygnacje dostawcéw z naszych ustug ograniczylyby oferte handlowgq i
bezposrednio przetozytyby sie na spadek przychoddw i wynikow.

Grupa Kapitatowa Nepentes stosuje polityke monitorowania stanu i dywersyfikowania dostepu niezbednych
surowcow, jednakze nie moze zapewnic¢, ze w przysztosci utrzyma petny dostep do surowcdw i potproduktéw, z
ktérych wytwarza wiasne preparaty. Mimo ze surowce te sa w duzej czesci zastepowalne, to zmiana dostawcow
mogtaby przetozy¢ sie na poziomy kosztdéw i ograniczy¢ rentownosc.

Ryzyko kursowe

Kurs walut moze wptywac zardwno na rentownos$¢ sprzedazy produktéw wiasnych Grupy Kapitatowej Nepentes
jak i dystrybuowanych produktéw obcych (towardw). Marza bezposrednia na produktach obcych zalezy m.in. od
ustalonej zazwyczaj na podstawie sytuacji rynkowej ceny na okres roczny wyrazonej w PLN oraz kursu waluty
kraju producenta. Marze produktéw wiasnych zalezg m.in. od cen surowcow, ktdre w wiekszosci wyrazone sg w
EUR. W ostatnich latach widoczna byta tendencja wzrostu udziatu przychoddéw ze sprzedazy produktow
wiasnych. Ponadto, rosnacy eksport powoduje wzajemne znoszenie sie wptywu roznic kursowych. Emitent
prowadzi réwniez polityke zarzadzania ryzykiem walutowym, zabezpieczajac do 50% swoich zobowigzan
poprzez transakcje forward.

Mimo pozytywnych trendéw w strukturze przychodéw oraz stosowanej polityki zarzadzania ryzykiem walutowym,
kurs walutowy jest istotnym czynnikiem oddziatujgcym na wyniki. W zwigzku z tym, wystgpienie negatywnych
tendencji w zakresie kursow PLN wzgledem EUR moze obnizy¢ wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z potencjalng szkodliwoscia produktow

Grupa Kapitatowej Nepentes wprowadza na rynek nieustannie wiele nowych produktéw, co jest elementem jej
strategii. Przed wprowadzeniem na rynek nowe produkty sg badane pod katem ich wplywu na organizm
uzytkownika. Nie mozna jednak wykluczyé w przysztosci negatywnego oddziatywania okreslonych preparatéw z
naszej oferty na zdrowie klientdw. Ewentualne skargi w zwiazku ze szkodliwoscig oddziatywania preparatéw
mogtyby nie tylko zburzy¢ wizerunek marki produktu czy Grupy Kapitatowej Nepentes, ale réwniez prowadzi¢ do
negatywnych konsekwencji finansowych zwigzanych z wyptatg odszkodowan finansowych.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Sprzedaz na rynku farmaceutycznym w przypadku wielu produktdw oferowanych przez Grupe Kapitatowq
Nepentes podlega sezonowosci. Nasilenie sezonowosci sprzedazy w przypadku czesci produktow z oferty
handlowej ma miejsce w II i III kwartale (produkty z filtrami oraz produkty na oparzenia), natomiast sprzedaz
preparatdw na przeziebienie ma nasilenie w chtodniejszej porze roku.

Grupa Kapitatowa Nepentes dysponuje stosunkowo szerokim asortymentem produktéw i stara sie aby taczna
sprzedaz byta realizowana w ciggu catego roku obrotowego. Jednakze zjawisko sezonowosci w ramach grup
produktowych wymusza dostosowanie wielkosci zapaséw do prognozowanego popytu oraz okresowo moze
wptywac na wzrost naleznosci handlowych.

Ryzyko zwiazane z pracownikami

Doswiadczona, wykwalifikowana i innowacyjna kadra kierownicza stanowi istotne aktywa Grupy Kapitatowej
Nepentes. Nie mozna w przysztosci wykluczy¢ mozliwosci negatywnego wplywu utraty gtdwnych pracownikow
na jej pozycje finansowa.

Plany rozwojowe wymagaé beda réwniez systematycznego wzrostu zatrudnienia, gtdwnie zwiekszenia liczby
pracownikow w obszarze handlu i marketingu, w Polsce i na rynkach na ktérych zamierzamy tworzy¢ wtasne
struktury handlowe. Ewentualne utrudnienia w pozyskiwaniu z rynku pracy wykwalifikowanych pracownikéw
moga W przysztych latach ogranicza¢ mozliwosci rozwoju i wptywaé bezposrednio na jego plany sprzedazowe i
wyniki.

Ryzyko zarzadzania markami produktow

W ostatnich trzech latach obrotowych przy wzrosScie sprzedazy zmieniamy sukcesywnie jej strukture na rzecz
udziatu produktdw wiasnych. Jest to efektem odpowiedniego zarzadzania markami produktéw, obejmujacego

Copyright © 2010 Nepentes S.A. 31/33



NEPENTES)|

SPRAWOZDANIE ZARZADU GRUPY KAPITALOWE]J NEPENTES | 4Q 2009 PHARMACEUTICAL COMPANY

dostosowanie produktdw do aktualnych potrzeb rynkowych, wiasciwy moment ich wprowadzenia na rynek oraz
odpowiednie roztozenie wydatkéw na ich promocje (w ramach zaktadanych budzetéw marketingowych) w
prognozowanym okresie ich Zycia, celem umacniania $wiadomosci ich marek i tym samym stymulowania
wzrostow sprzedazy.

W przysztosci nie mozna wykluczy¢ popetnionych przez Grupe Kapitatowg Nepentes bteddéw dotyczacych
zarzadzania markami produktéw, ktére mogtyby przetozyé sie na nizszy niz zakladano poziom wynikéw ze
sprzedazy poszczegdlnych produktow.

Ryzyko procedur dopuszczenia do obrotu produktéw farmaceutycznych

Grupa Kapitatowa Nepentes wprowadza do sprzedazy nowe produkty o statusie lekow. Produkty takie podlegac
beda procesowi dopuszczenia do obrotu w Polsce przez Urzad Rejestracji Produktow Leczniczych, Wyrobow
Medycznych i Produktéw Biobdjczych lub przez odpowiednie urzedy w innych krajach lub tez w zakresie
niektdrych preparatow przez Europejska Agencje Lekdow. W przypadku wprowadzenia do sprzedazy lekéw
dotozymy najwyzszej starannosci, aby nalezycie przygotowac produkty pod wzgledem ich jakosci jak réwniez
wdrozy od strony formalnej wiasciwe procedury dopuszczeniowe. Istnieje jednakze ryzyko, ze niektdre z nowych
produktéw o statusie lekéw mogg nie zosta¢ dopuszczone do sprzedazy lub dopuszczone w terminie pozniejszym
niz zaktadany. W takiej sytuacji moze to wptynaC negatywnie na wyniki finansowe w zwigzku z kosztami
poniesionymi m.in. na badania i rozwéj lub przejecia.

4.12. Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Nepentes S.A. oraz jej Grupy Kapitalowej bedq mialy
wplyw na osiagniete przez nich wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Wedtug stanu na dzien publikacji raportu za IV kwartat 2009 roku, Zarzad Spotki Nepentes S.A. nie przewiduje,
aby wystapity czynniki mogace znaczaco wptynac na wyniki co najmniej I kwartatu 2010 roku.

Nalezy jednak pamietaé, ze trudna sytuacja makroekonomiczna na rynkach $wiatowych jest elementem, ktory
utrudnia precyzyjne wskazanie wptywu, jaki moze mie¢ gospodarka na poszczegdlne podmioty gospodarcze.
Zdaniem Zarzadu Spdtka jest dobrze przygotowana do obecnego spowolnienia gospodarczego.

Wahania kurséw walut mogg mie¢ wptyw na wyniki osiggane przez Grupe Kapitatowg Nepentes w najblizszym
okresie, szczegodlnie iz duza zmienno$¢ kurséw w krétkim czasie utrudnia planowanie oraz uniemozliwia rozsadng
reakcje na zmiane. Zdaniem Zarzadu Nepentes S.A. Grupa dobrze radzi sobie z kazdym kursem PLN w zakresie
wahan jakie miaty miejsce na przestrzeni ostatnich 12 miesiecy, pod warunkiem ze jest on w miare stabilny w
czasie. Grupa posiada duzg elastycznos¢, jesli chodzi o dostosowanie sie do takich zmian. Warunkiem takiego
dostosowania jest jednak ograniczenie pasma wahan i stabilizacja w czasie. Ostabienie kursu PLN z jednej strony
zmniejsza optacalno$¢ importu, ale z drugiej strony zwieksza rentownos$¢ eksportu. Nepentes S.A. w chwili
obecnej jest wcigz importerem netto, jednak to sie dynamicznie zmienia na korzy$¢ eksportu.

W 2009 roku Spdtka wprowadzita na polski rynek 21 nowych produktdw w obszarze dermokosmetykow. W
Butgarii zostato wrowadzonych 15 nowych produktéw, w Rumunii 19 a na Litwie 22. W portfolio Grupy
Kapitatowej Nepentes pojawita sie takze nowa kategoria produktéw do higieny intymnej reprezentowana przez
marke Vagisil oraz leki dermatologiczne na recepte. Jest to bardzo perspektywiczny rynek, ktdry wielkoscig jest
porownywany do rynku dermokosmetykéw w Polsce. W planach sg kolejne aktywnosci majace na celu
rozszerzanie oferty lekow dermatologicznych przez zakup licencji, firm o zblizonym do docelowego portfolio
lekéw lub pojedynczych rejestrdw. Naszym celem jest obecno$¢ we wszystkich najwazniejszych kategoriach
lekow dermatologicznych do 2010 roku i osiggniecie w ciggu 2-3 lat w Polsce 10-15% udziatu tego rynku. Bedzie
to mozliwe dzieki wtasnemu laboratorium oraz preznemu dziatowi badawczo rozwojowemu, ktory dziata przy
naszej fabryce w todzi. Ponadto, zamierzamy w II kwartale 2010 roku uruchomi¢ produkcje w zaktadzie w
Chociwiu. Wykonanie niezbednych adaptacji i wprowadzenie wiasnej technologii produkcji pozwala nam na
uzyskanie certyfikacji niezbednej do rozpoczecia produkcji preparatéw leczniczych i stopniowe przenoszenie
miejsca wytwarzania zakupionych rejestrow farmaceutycznych do nowego zaktadu.
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WYBRANE POZYCIJE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHO,D(')W GRUPY KAPITALOWE]
ZA IV KWARTALY 2009 ROKU I ODPOWIADAIJACY OKRES POROWNAWCZY 2008 ROKU.

1-4Q 2009 1-4Q 2008 3
Réznica Dynamika
Pozycje rachunku wynikéw | min PLN % min PLN %
/A/ /B/ /C/ /D/ | /A/-]C] | [A]:]C]
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towarow i 134,99 109,51 25,48 123%
materiatow, w tym:
- przychody ze sprzedazy o o o
produktow wiasnych i ushug 69,85 51,7% 54,25 49,5% 15,6 129%
Koszty sprzedanych
produktow, towarow i 61,20 45,86 15,34 133%
materiatéw, w tym:
- koszty wytworzenia produktow 21,17 34,6% 16,55 36,1% 4,62 128%
wilasnych i ustug
Zysk /strata/ brutto ze o
sprzedazy 73,79 63,65 10,14 116%
Koszty sprzedazy i ogdlnego 53,93 42,43 11,5 127%
zarzadu
Zysk /strata/ ze sprzedazy 19,86 21,22 -1,36 94%
Wynik na p_ozosta’fe] dziatalnosci 0,96 0,01 0,95 9600%
operacyjnej
Zysk /strata/ z dziatalnosci ) o
operacyinej 20,83 21,23 0,4 98%
Wynik na dziatalnosci finansowej 1,39 -0,12 1,51 -1158%
Wynik zdarzen nadzwyczajnych
Zysk /strata/ brutto 22,22 21,11 1,11 105%
Podatek dochodowy 4,81 4,47 0,34 108%
Zysk /strata/ netto 17,41 16,64 0,77 105%
EBITDA 23,06 24,74 -1,68 93%
tukasz Butruk Marek Ortowski Mirostaw Sygnet
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, dnia 1 marca 2010 roku
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