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Farmacol S.A. z siedzibg w Katowicach, przy ul. Rzepakowej 2, jest wpisana do rejestru przedsiebiorstw
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Katowicach, VIII Wydziat Gospodarczy,
pod numerem KRS 0000038158.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Farmacol SA wg Europejskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jest
hurtowa i detaliczna sprzedaz artykutow farmaceutycznych (5146). Dziatalno$¢ ta prowadzona jest na terenie
calego kraju.

Przedstawiony raport obejmuje okres od 01.01.2011 do 30.06.2011 r. oraz poréwnywalny okres roku
ubiegtego.

Struktura Grupy Kapitatowej Farmacol:

‘ FARMACOL S.A.

—{ Cefarm Wroctaw CZF S.A. we \Wroctawiu 94.9% |
—{ PZF Cefarm Szezecin S.A. w Szezecinie ‘ 100.0%
"PZIF Cefarm SZczecin 5.4 " Spotka komandytowo- 50,0%
akcying 50,0%
—{ PZF Cefarm Kielce S.A w Kielcach ‘ 99.8% |
HURTOMANA, LEKCWY | SPECYFIKOWY 100.0°%
WETERY MARYJNYCH TARWET SP. 2 0.0 w likwickaci Loy
y ;. y 50,0%
"PZF Cefarm Kielce 5.4 " Spotka komandytowo-akeyjna ;
50,0%
—{ PZF CefarmWarszawa 3.A wiWarszawie | 100,0%
—{ Farmacol | Sp.z 0.0, w Gdafisku ‘ 100,0% |
Farmacol Tarndw Sp. 7 0.0, w Tarnowie w
o
4{ likwidacji ‘ e |
—{ Opti Invest Sp. 2 0.0, w Morach ‘ 100,0% |
FPartner Development Sp. 2 0.0, w o
VWarszawie ‘ LA
—{ AZO-Serwis Sp.Z oo wiarszawie ‘ 100.0% |
\—{ Yestfarma Sp. 2 0.0, w Katowicach ‘ 100.0%
—{ Cefarm Biatystak 5.A. ‘ 85.0% |
—{Centrum Farmaceutyczne Sp. z 0.0. w Biatymstoku | 100,0%
Centrum Farmaceutyczne Plus Sp.z 0.0, w 100.0%
Biatyrnstaku il
4{ Cefarm Biatystok Hurt Sp.z 0.0 ‘ 100,0%
—{ Cefarm Wroctaw CZF 5.A. we Wiroctawiu ‘ 1.76% ‘
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Farmacol SA pehni w grupie jednostek powigzanych role jednostki dominujace;.
Na dzien 31.12.2010 r. w sktad Grupy Kapitatowej wchodzg nastepujace jednostki zalezne od Farmacol S.A.:

Nazwa jednostki Siedziba S ad rejestrowy Gtéwny przedmiot dziatalno  sci
Farmacol Il Sp. z o.0. Gdansk Sad Rejonowy w Gdansk Péinoc Spéitka nie prowadzi dziatalnosci
Opti Invest Sp. z 0. 0. Warszawa Sad Rejonowy dla M. St. W-wy Spéika uzyskuje przychody z najmu

Hurtowa sprzedaz wyrobow farmaceutycznych
i medycznych (w 2009 r. takze przychody ze

10.

11.

12.

Cefarm Wroctaw CZF S.A. Wroctaw Sad Rejonowy w Wroctaw Fabr. sprzedazy detalicznej)

Hurtowa i detaliczna sprzedaz wyrobow
PZF Cefarm Kielce S.A. Kielce Sad Rejonowy w Kielcach farmaceutycznych i medycznych
Farmacol Tarnéw Sp. z 0.0. W ]
likwidaciji Tarnéw Sad Rejonowy w Krakéw - Srédm. W trakcie likwidaciji

Detaliczna sprzedaz produktow
PZF Cefarm Warszawa S.A. Warszawa Sad Rejonowy dla M. St. W-wy farmaceutycznych

Hurtowa i detaliczna sprzedaz wyrobow
PZF Cefarm Szczecin S.A. Szczecin Sad Rejonowy w Szczecin-Centrum  farmaceutycznych i medycznych
Azo Serwis Sp. z.0.0 Warszawa Sad Rejonowy dla M. St. W-wy Ustugi logistyczne

Hurtowa i detaliczna sprzedaz wyrobéw
PZF Cefarm Biatystok S.A. Biatystok Sad Rejonowy w Biatymstoku farmaceutycznych i medycznych
Partner Development Sp. z 0.0. Warszawa Sad Rejonowy dla M. St. W-wy Spéitka nie prowadzi dziatalnosci
PZF Cefarm Kielce S.A. Sp.
komandytowo-akcyjna Katowice Sad Rejonowy Katowice-Wschaéd Spéika nie prowadzi dziatalnosci
PZF Cefarm Szczecin S.A. Sp.
komandytowo-akcyjna Katowice Sad Rejonowy Katowice-Wschadd Spéika nie prowadzi dziatalnosci

Informacie dotycz gce segmentéw dziatalno $ci:

Podstawowy podziat identyfikujacy obszary generujace przychody i dochéd obejmuije:

» dzialalnos$¢ handlowa obejmujaca hurtowg i detaliczng sprzedaz produktéw farmaceutycznych
kierowang do aptek zewnetrznych, szpitali, hurt (w tym: hurtowni powigzanych) oraz oso6b
fizycznych w aptekach spotek Grupy Kapitatowe] (sprzedaz detaliczna)

* dziatalno$¢ hotelarsko —gastronomiczna prowadzona w hotelu Belweder w Ustroniu.

Hotel Belweder jest wydzielong jednostka organizacyjng wewnatrz Farmacol SA z wykazywanymi
odrebnie przychodami i kosztami oraz wynikiem liczonym do poziomu wyniku operacyjnego.

Przychody ze sprzedazy ustug (np. ustugi marketingowe, ustugi dystrybucyjne) zwigzane sg $cisle z
podstawowym obszarem dziatalnosci i z tego wzgledu nie sa identyfikowane przez Spotke jako
wydzielony segment dziatalnosci. Inne rodzaje ustug (np. ustugi najmu, ustugi ksiegowe dla spotek
zaleznych) nie majq istotnego znaczenia w sumie przychodéw uzyskiwanych przez Spotke. Nie
wptywaja tez istotnie na dochody.

Dla celéw operacyjnych Spétka — w ramach sprzedazy towaréw — wydziela dwa segmenty: sprzedaz
detaliczna oraz sprzedaz do hurtowni. Aktywa i zobowigzania ,segmentu sprzedazy towarow”
wykazano jako wspdélne tj. dotyczace taczenie sprzedazy towardw.
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Wyniki w poszczeg6inych segmentach dziatalno  $ci za okres 1.01.2011 — 30.06.2011

Dziatalno $¢
hotelowo -
gastronomiczna

Sprzedaz Sprzedaz
detaliczna hurtowa

Segmenty na 30.06.2011

Przychody
Sprzedaz towaréw 249 377 2 285 032 3402 2537811
Sprzedaz miedzy segmentami 0 0 0 0
Przychody ogétem 249 377 2 285 032 3402 2537811
0
Koszty 0 0
Koszty zwigzane ze sprzedazy zewnetrzng 117 499 2230 824 652 2 348 975
koszty rodzajowe 45 535 93 604 2223 141 362
Koszty ogdtem 163 034 2324 428 2875 2 490 337
Wynik na sprzeda zy 86 343 -39 396 527 47 474
0
Pozostale przychody operacyjne 9 357 9 357
Pozostale koszty operacyjne 14 510 14 510
Wynik operacyjny 42 321
0
Przychody finansowe 7 563 7 563
Koszty finansowe 5141 5141
Podatek dochodowy 9 647 9 647
Wynik netto 35 096
Pozostate informacje
Aktywa segmentu 1845 243 22 891 1868 134
Zobowigzania segmentu 1081 261 0 1081 261
Naktady inwestycyjne na srodki trwate 10 252 0 10 252
Amortyzacja 6 307 473 6 780

W | p6troczu 2011r. przychody segmentu hotelowo — gastronomicznego wynosity 3.402 tys. PLN. W | pétroczu
2011 r. w segmencie hotelarsko-gastronomicznym nie byly tworzone odpisy dotyczace majatku trwatego i
obrotowego. Nie byto tez odwrécenia odpiséw utworzonych w okresach poprzednich poniewaz takie odpisy
réwniez nie byly tworzone.

Segment detaliczny obejmuje apteki wkasne zlokalizowane w Spoétkach Grupy Kapitatowej: tacznie w podmiotach
zaleznych na dzien 30 czerwca 2011 r. dziatato 191 aptek.

tacznie na dzien sporzadzenia niniejszego raportu w Grupie funkcjonowaty apteki:

Cefarm Kielce 27
Cefarm Szczecin 32
Cefarm Warszawa 79
Cefarm Biatystok 53

191

W Cefarmie Bialystok jedna z dziatajgcych aptek to apteka internetowa — sprzedajaca leki na podstawie
zamoéwien sktadanych za posrednictwem Internetu.
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INFORMACJA O OSIAGNI ETYCH WYNIKACH FINANSOWYCH:

W okresie sprawozdawczym Grupa osiagneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 2.537.811 min PLN co
stanowi spadek o 4,7% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Poza sprzedaza towaréw Grupa
uzyskuje przychody z dziatalnosci hotelarsko-gastronomicznej. Wiasnoscig Spotki jest wysokiej klasy hotel w
Ustroniu.

Suma bilansowa na koniec 2010 roku wynosi 1.868.134 tys. PLN. Aktywa obrotowe stanowig kwote 1.430.207
tys. PLN., w tym najwiekszy udzial majg naleznosci - 746.723 tys. PLN oraz zapasy - 619.885 tys. PLN. Majatek
ten finansowany jest przez kapitat wlasny w wysokosci 786.873 tys. PLN oraz zobowigzania w kwocie 1.081.261
tys. PLN. Kapitaty witasne stanowig 42,19% zrédet finansowania majatku Grupy.

Podstawowe parametry Rachunku zyskow i strat:

2 01.01.2011 - 01.01.2010 - Dynamika

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 30.06.2011 30.06.2010 y11 110
|. Przychody netto ze sprzed. prod., towaréw i mat . 2537 811 2 661 645 95,3%
1. Koszty sprzedanych prod., towaréw i mat. 2 348 975 2 449 687 95,9%
Il. Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 188 836 211 958 89,1%
1IV. Koszty sprzedazy 123 790 127 896 96,8%
V. Koszty ogdlnego zarzadu 17 572 22 385 78,5%
VI. Zysk (strata) ze sprzeda zy 47 474 61 677 77,0%
VIl. Pozostate przychody operacyjne 9 357 10 576 88,5%
VIIl. Pozostate koszty operacyjne 14 510 23 609 61,5%
IX. Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 42 321 48 644 87,0%
X. Przychody finansowe 7 563 6 313 119,8%
XI. Koszty finansowe 5141 3993 128,8%
XIV. Zysk (strata) brutto 44 743 50 964 87,8%
XV. Podatek dochodowy 9 647 12 503 77,2%
XVIII. Zysk (strata) netto 35 096 38 461 91,3%

Marza uzyskiwana na dziatalnosci podstawowej jest pochodng trzech tendencji rynkowych w zakresie procesow
handlowych:

¢ Uzyskiwania lepszych warunkéw rabatowania oferowanych przez dostawcow.
¢ Konkurencja na rynku dystrybucji farmaceutycznej wymusza podnoszenie warunkéw rabatowania dla
odbiorcéw aptecznych.

«  Polityki panstwa w zakresie ksztalttowania i regulowania cen i marz.

Grupa w | potroczu 2011 r. odnotowata spadek rentownosci na wszystkich poziomach rachunku wynikéw w
poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego. W przypadku spadku rentownosci na sprzedazy brutto
jest on wynikiem gtéwnie wyzszego poziomu rabatowania odbiorcéw z uwagi na istniejgcg konkurencje na rynku
farmaceutycznym.

Osiggniete wskazniki rentownosci:

Wskazniki rentowno &ci 01.01.2011 - 01.01.2010 - Zmiana

30.06.2011 30.06.2010 11/10

Rentownos$¢ brutto na sprzedazy 7,44% 7,96% 93,4%
Rentowno$¢ na sprzedazy 1,87% 2,32% 80,7%
Rentownos$¢ operacyjna 1,67% 1,83% 91,2%
Rentownos$¢ brutto 1,76% 1,91% 92,1%
Rentownos¢ netto 1,38% 1,45% 95,7%
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- 01.01.2011 - 01.01.2010 - Dynamika
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 30.06.2011 30.06.2010 11/10
Przychody ogdtem 2537811 2 661 645 95,3%
Koszty sprzedazy i koszty ogélnego zarzadu 141 362 150 281 94,1%
Koszty rodzajowe - % przychodéw ogotem 5,57% 5,65% 98,7%

Optymalizacja proceséw logistycznych wptyneta na spadek udziatu kosztéw rodzajowych w przychodach
ze sprzedazy. W | péiroczu 2011 odnotowano wyrazny spadek w pozostatych kosztach operacyjnych
spowodowany gtéwnie nizszymi odpisami aktualizujgcymi naleznosci w poréwnaniu z | pétroczem 2010.

Na dziatalnosci finansowej Grupa osiggneta znaczacy przyrost przychodéw z tytutu odsetek, natomiast
wzrost kosztéw finansowych jest efektem zwiekszonego wykorzystania kredytéw w rachunku biezgcym oraz
wyceny kredytu inwestycyjnego w CHF w jednej ze spotek.

W sumie w | pétroczu 2011 r. wynik brutto wyniést 44,7 min PLN, a wynik netto 35,1 min PLN. Rok temu w
analogicznym okresie wynik brutto wynosit 50,9 min PLN a wynik netto 38,5 min PLN.

Grupa tradycyjnie dobrze wypada pod wzgledem wielkosci kapitatbw wiasnych i kapitatu pracujacego.
Kapitaty wlasne Grupy wynoszg 774,5 min PLN wobec 719,2 min PLN na 30 czerwca 2010r. Poprawie ulegta
réwniez struktura zrédet finansowania, udziat kapitatu wtasnego w tacznej warto$¢ pasywow wzrést do poziomu
ponad 42%. Taki wynik oznacza bardzo niskie zadtuzenie Grupy, a tym samym i wieksze bezpieczenstwo
dziatalnosci. W tym obszarze Grupa wypada znacznie lepiej w poréwnaniu z gtdwnymi konkurentami.

Grupa ma sporg nadwyzke aktywow obrotowych nad zobowigzaniami krotkoterminowymi, ktéra wskazuje
na bardzo dobrg sytuacje Grupy w zakresie ptynnosci finansowej. Swiadczy o tym poprawa wskaznika ptynnosci
biezace,j.

WSKAZNIKI 30.06.2011 30.06.2010
Kapitat pracujacy (tys. zh) 415 167 368 064
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,41 1,35
Rotacja naleznosci (w dniach) 53,0 55,1
Rotacja zapas6w (w dniach) 44,0 38,5
Rotacja zobowigzan (w dniach) 73,4 73,4

Wysoki kapitat obrotowy, wzglednie wysoki udziat kapitatdbw wtasnych w Zzrédtach finansowania i
stosunkowo niskie zadtuzenie kredytowe pozwalajg Grupie realizowaé¢ zaktadany program inwestycyjny w srodki
trwate i aktywa finansowe.

Grupa Kapitalowa terminowo reguluje swoje zobowigzania, jest postrzegana jako dobry pfatnik i
bezpieczny kredytobiorca.

W stosunku do stanu na dzien 30 czerwca r. w Grupie Kapitatowej spadt cykl rotacji naleznosci, wzrosta
rotacja zapaséw, natomiast zobowigzania sg regulowane w takim samym czasie.

Grupa zanotowata w | pétroczu 2011 r. dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej oraz inwestycyjnej,
ktére to srodki zostaly przeznaczone na sptate zaciggnietych kredytéw oraz nabycie akcji wtasnych.
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01.01.2011 - 01.01.2010 -

CASH FLOW 30.06.2011 30.06.2010
I. Zysk (strata) brutto 44 743 50 967
Il. Korekty razem -7 127 -113 076
A. Przeplywy pieni ezne netto z dziat. operac. 37 616 -62 109
I. Wplywy 8 862 12 293
Il. Wydatki 8126 25141
B. Przeplywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej 736 -12 848
I. Wplywy 0 78 049
Il. Wydatki 10 073 19 868
C. Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej -10 073 58 181
D. Przeptywy pieni ezne netto, razem 28 279 -16 776
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych 28 279 -16 776
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 25 255 30 925
G. Srodki pieni ezne na koniec okresu 53 534 14 149

Dodatni przeptyw z dziatalnosci operacyjnej w okresie | pétrocza 2011 r. byt gtéwnie wynikiem spadku stanu

zapasow oraz zwiekszeniem wartosci zobowigzan.

INFORMACJA DODATKOWA:

1)

2)

Podstawowe produkty, towary i ustugi.

Podstawowg dziatalnos¢ Spotek Grupy Kapitatowej stanowi hurtowa i detaliczna sprzedaz artykutéw
farmaceutycznych, artykutbw medycznych, kosmetykéw i artykutow toaletowych, sprzedaz ustug
gastronomicznych i hotelarskich oraz sprzedaz ustug marketingowo — promocyjnych $cisle zwigzanych z
hurtowg sprzedaza lekéw.

W sprzedazy towaréw dominujgce znaczenie posiada sprzedaz do aptek obcych i szpitali — ponad 80 %
przychodéw ze sprzedazy towaréw.

Przychody z tytulu $wiadczenia ustug zwigzane sg w zdecydowanej wiekszosci z podstawowym
przedmiotem dziatania Spotki — sprzedazg towaréw. Marginalna cze$¢ przychoddéw ustugowych zwigzana
jest z wynajmem pomieszczen oraz $wiadczeniem ustug logistycznych dla podmiotéw zewnetrznych.

Grupa nie jest uzalezniona od Zzadnych z dostawcéw ani odbiorcéw, a relacje miedzy kontrahentami
ksztalttujg warunki rynkowe oraz zasady konkurencji. Promocja sprzedazy, a co za tym idzie kreowanie
popytu na okreslone produkty spoczywa w gtéwnej mierze na producentach lub dostawcach. Grupa
Farmacol realizuje réwniez wtasne akcje promocyjne zmierzajgce do zwiekszenia sprzedazy towarow.

Rynki zbytu

Sprzedaz towaréw realizowana jest przez Grupe w catosci na rynku krajowym. Sprzedaz odbywa sie z
gtéwnych magazynéw w Katowicach i Morach k. Warszawy oraz z magazynéw regionalnych w Rogoznicy
k. Rzeszowa, Poznaniu i Gdansku. Spotki Grupy Kapitatlowej dokonujg sprzedazy ze swoich magazynéw
w, Szczecinie, Wroctawiu i w Biatlymstoku. W przypadku Cefarmu Kielce nastgpita jakosciowa zmiana
logistyczna, towar jest kompletowany i dostarczany z nowocze$niejszego magazynu w Rogoznicy k.
Rzeszowa. Sprzedaz podmiotu dominujacego realizowana jest takze w oparciu o rozbudowang sie¢ komér
przetadunkowych.

W okresie sprawozdawczym nie zaszly zmiany w zakresie rynkéw obstugiwanych przez Grupe. Powotany
w roku 2009 operator logistyczny - AZO Serwis Sp. z 0.0. rozwing}t obstuge na wszystkie Spoétki Grupy i
koordynuje procesy logistyczne dla Spétek na terenie calej Polski w zakresie struktury magazynowej.
Dzieki temu Grupa uzyskata wiekszg elastycznos¢ w zakresie wykorzystywania powierzchni
magazynowych oraz uruchomienia proceséw zwigzanych z przywtaszczeniami towarowymi. Spotki Grupy
zyskaly mozliwosé rozpisania towaru dla klienta w dowolnej lokalizacji magazynowej. Pozwolito to
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CoNOORLDNE

ograniczy¢ koszty logistyki, a zwlaszcza zoptymalizowaé siatke akwizycyjng kierowcéw rozwozacych leki
co przy obecnych poziomach cen benzyny jest ogromng wartoscig dodang calego procesu.

Grupa nie jest uzalezniona od jednego dostawcy. Udziat zadnego z nich nie przekracza 5% tacznej kwoty
dostaw towaréw.

3) Informacja o zawartych umowach znacz acych dla dziatalno $ci emitenta

W okresie sprawozdawczym spotki Grupy nie zawarly znaczacych uméw handlowych. Byty

zawierane umowy z dostawcami i odbiorcami, wazne z punktu widzenia dziatalnosci Spétki, ale

nie wypetnialy one kryterium ,znaczacej umowy”.

W kwietniu 2011 r. Farmacol zawart umowe ubezpieczenia typu ,all risk” na okres od kwietnia

2011 do dnia 30 czerwca 2011. Nietypowy okres ubezpieczenia zwigzany jest z

wyréwnywaniem okresu ubezpieczen we wszystkich spétkach Grupy. Umowa ta obejmowata

ubezpieczeniem wszystkie sktadniki majatku bedacego wtasnoscig Spotek Grupy Kapitatowej.

Farmacol S.A. nie posiada informacji o umowach zawartych pomiedzy jej akcjonariuszami.

Umowy kredytowe z bankami byly przedtuzone na kolejny rok.
4) Informacja o powi azaniach organizacyjnych lub kapitatowych

Farmacol SA petni w grupie jednostek powigzanych role jednostki dominujace;.

Na dzien 30.06.2011 r. w sklad Grupy Kapitalowej wchodzg nastepujace jednostki zalezne od

Farmacol S.A.:

0,
osiad?\n ch % Warto ¢
Nazwa jednostki Siedziba postadany posiadanych bilansowa
udziatéw / . s -
- gtoséw udziatow/akcji
akcji

Farmacol Il Gdansk 100,0 100,0 300
Opti Invest Warszawa 100,0 100,0 2107
Cefarm S.A. Wroctaw 93,6 93,6 68 473
Cefarm S.A. Kielce 99,8 99,8 23 375
Farmacol Tarnéw Sp. z 0.0. w likwidac;ji Tarnéw 100,0 100,0 2 337
Cefarm S.A. Warszawa 100,0 100,0 101 258
Cefarm S.A. Szczecin 100,0 100,0 11 293
Azo Serwis sp. z.0.0 Warszawa 100,0 100,0 51
Cefarm S.A. Biatystok 85,0 85,0 72243
Partner Development Sp. o0.0. Warszawa 100,0 100,0 51
PZF Cefarm Kielce S.A. Sp. komandytowo-akcyjna Katowice 50,0 50,0 25
PZF Cefarm Szczecin S.A. Sp. komandytowo-akcyjna Katowice 50,0 50,0 25

W dniu 24.05.2011 zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow KRS spétka PZF ,Cefarm Szczecin” S.A.
Spotka komandytowo-akcyjna.

Farmacol sprawuje pelng kontrole nad wyszczegélnionymi powyzej spotkami. Nie ma ograniczen w
dysponowaniu udziatami tych podmiotéw.

Farmacol SA - poprzez AZO Serwis — jest wtascicielem spéiki Vestfarma Sp. z 0.0

Farmacol SA — poprzez Cefarm Biatystok — jest wtascicielem:

Centrum Farmaceutyczne Sp. z 0.0. w Biatymstoku,
Centrum Farmaceutyczne Plus Sp. z 0.0. w upadfosci likwidacyjnej w Biatymstoku,

Cefarm Hurt Bialystok Sp. z 0.0. w Biatymstoku
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Farmacol SA — poprzez Cefarm Kielce — jest wtascicielem:

=  Hurtownia lekéw i specyfikéw weterynaryjnych TARVET Sp. z 0.0. w likwidacji. W dniu 31 sierpnia zostat
ztozony wniosek do Sadu Rejonowego w Kielcach o wykreslenie spoiki z rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego

Poza ww. jednostkami zaleznymi Farmacol SA nie ma jednostek stowarzyszonych i wspéizaleznych.

W okresie sprawozdawczym Farmacol nabyt 66 538 akcji Cefarmu Wroctaw S.A. w skutek czego wzrést jego
udziat w kapitale akcyjnym spoétki z 93,6% do 94,9%,. Ponadto w okresie sprawozdawczym spotka zalezna
Farmacol S.A,, tj. Cefarm Bialystok S.A., dokonata zakupu 90 579 akcji Cefarmu Wroctaw, co stanowi 1,76%
kapitatu akcyjnego spoiki.

5) Istotne transakcje zawarte przez emitenta lub je dnostki od niego zale zne z podmiotami
powi gzanymi na innych warunkach ni  z rynkowe.

W | pétroczu 2011 r. pomiedzy Farmacol SA a podmiotami zaleznymi byly zawierane typowe i rutynowe
transakcje handlowe. Farmacol SA korzystat z pozyczek udzielonych przez podmioty zalezne. Charakter i
warunki tych transakcji wynikaly z biezacej dzialalnosci operacyjnej i zawierane byly na warunkach
rynkowych.

6) Zaciagni ete i wypowiedziane umowy dotycz gce kredytéw i po zyczek.

Spétki Grupy Kapitatowej Farmacol S.A. posiadaly w dniu 30.06.2011 r. otwarte dwie linie kredytowe na tgczna
kwote 180 min PLN (w tym 130 min PLN w banku ING do wykorzystania dla GK Farmacol SA z limitami
ustalanymi przez Farmacol.) Z reguly wystepuje saldo wykorzystania kredytu ale w ciggu roku zdarzajq sie okresy
kiedy na rachunkach bankowych sa nadwyzki finansowe.

W | pdfroczu 2011 Farmacol S. A. ustanowit hipoteke na nieruchomosci do kwoty 30 min stanowigca
zabezpieczenie linii kredytowej w ING Bank Slgski S.A.

Farmacol SA jest strong umowy o finansowanie obrotowe w Banku Societe Generale — limit kredytu do kwoty 50
min PLN r. Kredyt zostat poreczony przez Podmioty Grupy Kapitatowej.

Farmacol SA wykorzystywat w | pétroczu 2011 r. réwniez pozyczki od podmiotéw powigzanych. Ich warto$¢ na
30.06.2011 r. wyniosta 15,3 min PLN. Ww. pozyczki oprocentowane sg w oparciu 0 WIBOR 1M + marza (poziom
zblizony do odsetek ptaconych za kredyt bankowy). Pozyczki te s wylaczane ze sprawozdania
skonsolidowanego — obroty wewnatrz Grupy.

Cefarm Bialystok S.A. posiadat na dzien 30.06.2011 r. kredyt inwestycyjny w Banku Ochrony Srodowiska na
okres do grudnia 2019 r. w kwocie 23.818,7 tys. PLN (czesciowo rozliczany w CHF)

e 196,9tys. PLN — oprocentowanie WIBOR 1M + marza
e 7.157,2 tys. CHF — oprocentowanie LIBOR 1M dla CHF + marza

Kredyt zabezpieczony jest hipotekg na nieruchomosci do kwoty 55 min PLN oraz zastawem na urzadzeniach i
maszynach do kwoty 5.352 tys. PLN

W | péiroczu 2011r. w Grupie w dalszym ciggu funkcjonowat system kompensaty sald — umowa dotyczy Grupy
Kapitatowej Farmacol S.A. W ocenie Spotki poprawia to znacznie zarzgdzanie srodkami finansowymi w Grupie
Kapitatowej i zmniejsza koszty tego finansowania.

7) Informacja o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach.

Grupa Kapitatowa Farmacol SA udziela swoim klientom (odbiorcom aptecznym) pozyczek krétko- i
dtugoterminowych na okres nie dtuzszy niz 3 lata. Pozyczki oprocentowane sg na zasadach rynkowych —
WIBOR + marza. Kazda z udzielonych pozyczek jest zabezpieczona — jakos$¢ zabezpieczen zalezy od
wartosci udzielonej pozyczki.
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Warunki udzielanych pozyczek:

a. pozyczki udzielane sg na okres od 6 miesiecy do 3 lat (dtugoterminowe)
b. kwoty pozyczek wynoszg od 10 tys. PLN. do 1.000 tys. PLN.,

c. oprocentowanie pozyczek oparte jest o stawke WIBOR 1M + marza

d sptata pozyczki odbywa sie w statych lub malejacych ratach.

W(g stanu na dzien 30.06.2011 r. z ogélnego salda pozyczek:
1) kwota 3.482 tys. PLN dotyczyta pozyczek dtugoterminowych
2) kwota 5.311 tys. PLN dotyczyta pozyczek krotkoterminowych

8) Udzielone i otrzymane w roku obrotowym por  eczenia i gwarancje.

Farmacol S.A. udzielit poreczen kredytu. Warto$¢ poreczonych kredytéw wg umoéw wynosi 24.000 tys. PLN -
wszystkie na rzecz jednostek powigzanych. W wyniku udzielenia ww. porgczen Farmacol S.A. przedstawit
bankowi ING Bank Slgski S.A. oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji bankowej do tacznej kwoty 156.000 tys.
PLN.

Farmacol S.A. jest strong umowy o kredyt krotkoterminowy w Banku Societe Generale — z limitem do kwoty 50
min PLN. Kredyt zostat poreczony przez podmioty Grupy Kapitatowej do kwoty nie wiekszej niz 65 min PLN.

Z dniem 30.06.2010 r. w Farmacol S.A. zakonczyta sie otwarta linia gwarancyjnpa w towarzystwie
ubezpieczeniowym — do kwoty 10 min PLN. Obecnie Farmacol korzysta z gwarancji bankowych w ramach

Farmacol SA posiada wystawione gwarancje bankowe i ubezpieczeniowe na taczng kwote 14.063 tys. PLN. Ww.
gwarancje wystawione sg w zwigzku z przetargami na dostawe lekéw do szpitali, w ktérych uczestniczyt Farmacol
SA. Gwarancje te sg réznej wartosci (od kilku tysiecy PLN do ponad 100 tys. PLN) oraz z r6znymi terminami
waznosci (do 1 roku). W facznej wysokosci wszystkich wystawionych gwarancji przez Farmacol S.A. sg tez
gwarancje dotyczace zabezpieczenia ptatnosci handlowych od klientow:

e gwarancja na kwote 2 min PLN - z terminem waznos$ci do 05.04.2011 r.,
e gwarancja na kwote 3 min PLN - z terminem waznos$ci do 26.05.2011r. ,

e gwarancja na kwote 130 tys. Euro — z terminem waznosci do 31.03.2015 r.

9) W przypadku emisji papieréw warto $ciowych - opis wykorzystania przez emitenta wptywow z
emisiji.

Farmacol SA nie przeprowadzat w 2011 r. emisji akcji.

10) Objasnienie rd znic pomi edzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocz nym a wcze $niej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Grupa Kapitatlowa Farmacol SA nie publikowata prognoz na rok 2011

11) Ocena dotycz acq zarzadzania zasobami finansowymi.

Spoétki Grupy Kapitatlowej Farmacol SA terminowo wywigzujg sie ze swoich zobowigzan. Nie wystepujg
zagrozenia w zakresie zachowania ptynnosci finansowej i regulowania przez Spétki zobowigzan.

Na dziehn 30 czerwca 2011 r. Grupa wykorzystywata kredyty w rachunku biezacym w kwocie ok. 166,2 min
PLN (w tym zadtuzenie dtugoterminowe — 22,5 min PLN) Stan $srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na
na koniec czerwca 2011 r. wynosit 53,5 min PLN..

W 2011 r. Farmacol SA nie zwierat transakcji opcyjnych rodzacych ryzyko walutowe. Zawierane byly
jednostkowe transakcje zakupu walut pod ptatnosci za zobowigzania handlowe - z terminem wykonania
do siedmiu dni. Spéiki zalezne Farmacol SA nie prowadzg obrotu walutowego.
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12)

13)

14)

Ryzyko walutowe w Farmacol SA wynika z przesuniecia terminu ptatnosci zobowigzan, w stosunku do daty
zakupu, czesci towaréw handlowych (ok. 2% tacznej wartosci zakupdw ptacona jest w walutach, przede
wszystkim w EUR). Sredni termin rotacji zobowigzan w Grupie Farmacol wynosit ok. 73 dni.

Ocena mo zliwo $ci realizacji zamierze n inwestycyjnych.

W | pétroczu 2011 r. Grupa realizowata zalozony w budzecie program inwestycyjny, ktérego celem byta
rozbudowa wiasnych obiektow magazynowych, automatyzacja proceséw logistycznych i dalsza
informatyzacja Spétek Grupy.

W | pétroczu oddano do uzytkowania magazyn w Poznaniu. Obecnie gtéwne wydatki inwestycyjne dotycza
automatyzacji procesOw logistycznych w nowym magazynie w Szczecinie. Planowane uruchomienie
magazynu wyznaczono na przetom roku 2011.

Grupa posiada bezpieczng — na tle innych spétek z branzy — strukture zrédet finansowania. Ponad 42%
kapitatdbw Grupy stanowig kapitaty wtasne. Zadluzenie bankowe Grupy na 30 czerwca 2011 r. wynosito
166,2 min PLN. Réwnoczes$nie Grupa na koniec roku posiadata na w gotéwce kwote 53,5 min PLN.

Ocena czynnikéw i nietypowych zdarze  n majacych wptyw na wynik z dziatalno  $ci za rok obrotowy.

W | potroczu 2011 roku nie wystepowaly w spétkach Grupy nietypowe zdarzenia wplywajace na wynik
finansowy. Do istotnych czynnikow wptywajacych na wynik finansowy zaliczyé nalezy:

. utrzymanie wzrostu przychodéw ze sprzedazy,

. ograniczenie ponoszonych kosztow rodzajowych,

. optymalizacja proceséw logistycznych w Grupie,

. utrzymanie relatywnie niskiego zadtuzenia wobec bankéw i dostawcéw,

. znaczny wzrost wartosci rabatow refundowanych (hurtownik na zlecenie producenta udziela

rabatu aptece na wybrane leki; po rozliczeniu akcji promocyjnej rabaty te sg zwracane
hurtownikowi przez producenta),
. zaostrzanie warunkéw rabatowania za realizacje sprzedazy przez producentow.

Charakterystyka zewn etrznych i wewn etrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsi ebiorstwa
emitenta.

Rynkowa pozycja Grupy Kapitatowej Farmacol jest stabilna, grupa utrzymuje pozycje jednego z lideréw
hurtowej dystrybucji lekéw. Grupa ma stabilne fundamenty i $rodki, ktére pozwalajg realizowaé¢ cel
dalszego rozwoju sprzedazy.

Zewnetrzne czynniki majace wplyw na rozwéj Grupy Kapitatowej:

« sezonowos$¢ rynku dystrybucji farmaceutycznej,

¢ zmiany na listach lekéw refundowanych,

« zmiany w ustawie tzw. ,refundacyjnej” obnizajace marze hurtowni dla lekéw refundowanych RX z
8,9% do 7% w roku 2012, 6 % w roku 2013

¢ mozliwe problemy w utrzymaniu ptynnosci finansowej czesci podmiotéw dziatajacych w branzy
dystrybucji farmaceutycznej (np. szpitale, apteki), zwtaszcza po wejsciu howej ustawy refundacyjnej

¢ zmiany w strukturze popytu na leki — szybszy przyrost rynku lekéw bez recepty (OTC) niz rynku lekow
na recepte.

Wewnetrzne czynniki majace wptyw na rozwéj Grupy Kapitatowe;j:

¢ rozwijanie skutecznych metod dziatania na konkurencyjnym rynku dystrybucji farmaceutykow,

« optymalizacja kosztéw dziatalnosci Spoiki, realizowane inwestycje majace usprawni¢ prace
magazynéw i réwnoczesnie spowodowac oszczednosci w kosztach pracy,

 brak uzaleznienia od dostawcéw i odbiorcéw,

¢ wysoki poziom kapitatéw wtasnych,

* przejrzysta i dobrze zorganizowana struktura organizacyjna.
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15) Zmiany w podstawowych zasadach zarz

kapitatlow a.

adzania przedsi ebiorstwem emitenta i jego grup a

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystepowaly zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania
zaréwno w Spoéice jak i w Grupie Kapitatowe;.

16) Umowy zawarte mi edzy emitentem a osobami zarz adzajacymi, przewiduj ace rekompensat @ w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowane

go stanowiska

Spétka nie zawierata odrebnych uméw z osobami zarzadzajgcymi w zakresie rekompensaty w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny.

17) Warto$¢ wynagrodze n, nagrdd lub korzy s$ci, w tym wynikaj acych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta,

Przychody 0s6éb nadzorujgcych i zarzadzajgcych:

Imie i nazwisko

Okres

Przychody og6tem
[PLN]

w tym posiedzenia Zarz adu i Rady
Nadzorczej GKF

Osoby zarz adzajace

Kwota [PLN]

01.01.2011 -
Krzysztof Sitko 30.06.2011 17 645 | za udziat w posiedzeniach Zarzadu 9 000
01.01.2011 -
Barbara Kaszowicz 30.06.2011 81 300 | za udziat w posiedzeniach RN 4 500
01.04.2011 -
Andrzej Smuga 30.06.2011 70 000 | za udziat w posiedzeniach RN 4 000
Imie i nazwisko Okres Przych([);iz’\(l)]go}em w tym posmdzeng?gdy Nadzorczej Kwota [PLN]

Osoby nadzoruj ace

01.01.2011 -

Andrzej Olszewski 30.06.2011 184 500 | za udziat w posiedzeniach RN 64 500
01.01.2011 -

Zyta Olszewska 30.06.2011 170 300 | za udziat w posiedzeniach RN 50 300
01.01.2011 -

Jan Kowalewski 30.06.2011 2 500 | za udziat w posiedzeniach RN 2500
01.01.2011 -

Anna Olszewska 30.06.2011 15 500 | za udziat w posiedzeniach RN 3 500
01.01.2011 -

Maciej Olszewski 30.06.2011 39 500 | za udziat w posiedzeniach RN 3500

W umowach z osobami zarzadzajacymi nie wystepujg $wiadczenia nalezne po okresie zatrudnienia ani
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy (tzw. odprawy). Nie wystepuja tez $wiadczenia rozliczane w

formie akcji.

18) Okreslenie tacznej liczby i warto s$ci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) emitenta
udziatdbw w jednostkach powi
nadzoruj acych emitenta.

oraz akgji i
gzanych emitenta, b edacych w posiadaniu oséb zarz adzajacych i

Stan akcji bedacych w posiadaniu oséb nadzorujacych i zarzadzajgcych Farmacol SA na dzien
przekazania raportu przedstawia sie nastepujaco:
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- osoby nadzorujace:

Imie | Nazwisko Liczba posiadanych

akgji
Andrzej Olszewski 6 290 312
Zyta Olszewska 5 508 000
Anna Olszewska 270 000
Maciej Olszewski 273 000

Akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% gltoséw na WZA Spotki wg stanu na dzien 30.06.2011 r.
oraz na dzien przekazania niniejszego raportu:

Imie i Nazwisko (Nazwa Liczba Udziat % w kapitale Liczba alosow Udziat % w
podmiotu) posiadanych akcji zakltadowym a g oot 7o
wynikajaca z ogolnej liczbie
posiadanych akgji gloséw na WZA
Andrzej Olszewski 6 290 312 26,88% 10545112 33,58%
Zyta Olszewska 5 508 000 23,54 % 9 250 600 29,46 %
ING OFE 2 000 000 8,55% 2 000 000 6,37 %

W okresie od 30.06.2010 r. do dnia przekazania niniejszego raportu Spoétka nie uzyskata informacji o transakcjach
wptywajgcych na zmiany stanu posiadania oséb i podmiotow posiadajacych powyzej 5% gtosow na WZA Spotki

Nie istniejg ograniczenia w przenoszeniu wtasnosci akcji Farmacol SA

Farmacol SA nie moze wykonywa¢ praw gtosu ze skupionych 382.408 akcji. W przypadku pozostatych akcji nie
ma ograniczen w wykonywaniu praw gtosu na WZA.

réwnie z zawartych po dniu bilansowym), w
wyniku ktérych mog g w przyszio $ci nast gpié zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez

Spoétka nie posiada informacji o zawartych umowach, w wyniku ktérych moga w przysziosci nastgpic¢
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

pracowniczych.

W Spétce nie wystepujg programy akcji pracowniczych.

19) Informacja o znanych emitentowi umowach (w tym
dotychczasowych akcjonariuszy.

20) Informacje o systemie kontroli programéw akcji

21) Informacje o podmiocie uprawnionym do badania s

prawozda n finansowych emitenta.

W dniu 26.05.2009 r. zostata zawarta umowa z firmg Mazars Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, o dokonanie przegladu i badania
sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych dla Spoétki za lata 2009-2011.

W ww. umowie ustalono wynagrodzenie za badanie sprawozdan rocznych za 2010 r. podmiotéw GK
Farmacol w tacznej kwocie PLN 175.500 PLN

Poza ww. umowg o badanie i przeglad sprawozdan finansowych nie wystepujg inne tytuty do wyptaty
wynagrodzenia firmie Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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22) Postepowania tocz ace sie przed s adem

W okresie objetym raportem toczyto sie przed sadem, organem wihasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej 587 postepowan w grupie wierzytelnosci, ktorych
taczna warto$¢ wynosi okoto 50 min PLN zt oraz 17 postepowan w grupie zobowigzan na taczng wartos¢
977 tys. PLN. Wszystkie pozycje po stronie naleznosci objete sg odpisami.

. OSWIADCZENIE ZARZADU
W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzad Farmacol S.A. o$wiadcza, ze wedtug jego najlepszej wiedzy roczne sprawozdanie finansowe oraz dane
porownywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz odzwierciedlajg w
sposoOb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowag Farmacol S.A. oraz jej wynik finansowy oraz,
ze roczne sprawozdanie Zarzadu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej,
w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

OSWIADCZENIE ZARZADU ]
W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad Farmacol S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
badania rocznego sprawozdania finansowego zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten
oraz biegli rewidenci dokonujacy tego przegladu spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego
raportu z przegladu, zgodnie z wkasciwymi przepisami prawa krajowego.
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