Grupa FARMACOL 11l kwartat 2011

KOMENTARZ DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU
ZA III KWARTAL 2011 R.

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Grupy wg Europejskiej Klasyfikacji
Dziatalnosci jest hurtowa i detaliczna sprzedaz artykutdw farmaceutycznych (5146).
Dziatalnos$¢ ta prowadzona jest na terenie catego kraju.

Przedstawiony skonsolidowany raport obejmuje okres od 01.01.2011 do 30.09.2011 r. oraz
porownywalny okres roku ubiegtego.

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

« dla danych wynikajacych z rachunku zyskdw i strat oraz rachunku przeptywdw
pienieznych - $redni kurs z kurséw EURO w okresie od stycznia do wrzesnia 2011 r.
ogtoszonych przez Prezesa NBP,

« dla danych wynikajacych z bilansu - $redni kurs EURO obowigzujacy na dzien
30.09.2011 r. ogtoszony przez Prezesa NBP.

Wartosci $rednich EURO za okres 01.01 — 30.09.2011 oraz analogiczny okres roku ubiegtego
przedstawia ponizsza tabela:

IITI Q 2011 III Q 2010
$rednia w okresie sprawozdawczym 4,0211 4,0023
stan na ostatni dzien okresu sprawozdawczego 4,4112 3,9870
najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym 4,4900 4,1770
najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym 3,8403 3,8356
INFORMACJA DODATKOWA:

1) Zasady przyjete przy sporzadzeniu raportu; zmiany stosowanych zasad
rachunkowosci.

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

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

3)

Zasady rachunkowosci stosowane w Grupie Kapitatowej zostaty szczegdtowo opisane
w jednostkowym i skonsolidowanym raporcie rocznym opublikowanym 2 maja 2011 r.

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

W okresie 1.01.2011 - 30.09.2011 roku dokonano nastepujacych zmian w rezerwach:

Aktywa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego 14 809
Zawigzanie aktywa 13 879
Rozwigzanie aktywa 11 420
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego 32 222
Zawigzanie rezerwy 36 793
Rozwigzanie rezerwy 23 249
Rezerwa na urlopy 1827
Zawigzanie 3 601
Rozwigzanie 3 465
Rezerwa na odprawy emerytalne 3 002
Zawigzanie 1470
Rozwigzanie 2 081
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 8
Zawigzanie 25
Rozwigzanie 26
Odpis od naleznosci 45573
Zawigzanie 6 595
Rozwigzanie 10 468

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

W okresie 01.01.- 30.09.2011 Grupa Kapitalowa odnotowata spadek wartosci
przychodow ze sprzedazy o 5,4% porownaniu z analogicznym okresem roku
poprzedniego.
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" 01.01.2011 - 01.01.2010 - Dynamika

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 30.09.2011 30.09.2010 yll 10

I. Przychody netto ze sprzed. prod., towaréw i mat 3684 540 3895 323 94,6%
Il. Koszty sprzedanych prod., towaréw i mat. 3410 136 3600 309 94,7%
Ill. Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 274 404 295 014 93,0%
IV. Koszty sprzedazy 187 988 185 243 101,5%
V. Koszty ogélnego zarzadu 28 926 27 258 106,1%
VI. Zysk (strata) ze sprzeda zy 57 490 82 513 69,7%
VIl. Pozostate przychody operacyjne 14 774 15 977 92,5%
VIIl. Pozostate koszty operacyjne 18 360 34 285 53,6%
IX. Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 53 904 64 205 84,0%
X. Przychody finansowe 13 609 10 242 132,9%
Xl. Koszty finansowe 10 385 7117 145,9%
XIV. Zysk (strata) brutto 57 128 67 330 84,8%
XV. Podatek dochodowy 13 668 19 081 71,6%
XVIIl. Zysk (strata) netto 43 460 48 249 90,1%
Wskazniki rentowno. sci 031690155.22001111- 031690155.2200150- zln;?r;:;

Rentownos$¢ brutto na sprzedazy 7,45% 7,57% 98,3%
Rentownos¢ na sprzedazy 1,56% 2,12% 73,7%
Rentownos$¢ operacyjna 1,46% 1,65% 88,8%
Rentownos$¢ brutto 1,55% 1,73% 89,7%
Rentownos¢ netto 1,18% 1,24% 95,2%

Spadek przychoddéw ze sprzedazy w Grupie Kapitatowej

najsilniej

odczuwalny w kanale hurtowym oraz aptecznym w jednej ze spotek zaleznych.

Kolejnym czynnikiem majacym wptyw na spadek przychoddéw ze sprzedazy jest
wyltaczenie od 01.01.2011r z konsolidacji spotki Centrum Farmaceutycznej Plus Sp. z
0.0. w upadtosci likwidacyjnej z uwagi na fakt braku sprawowania realnej kontroli nad

spotka.

W okresie objetym raportem nastgpit wzrost kosztéw ogdlnego zarzadu oraz

kosztéw sprzedazy tacznie o ok. 2,1%,

przy jednoczesnym spadku sprzedazy.

Najwyzszy wzrost odnotowano w kosztach ogdlnego zarzadu, wsrod ktérych istotng
pozycjq byto zaliczenie dodatkowej amortyzacji w zwigzku z przeklasyfikowaniem
nieruchomosci w jednej ze spotek zaleznych oraz wzrost kosztéw zwigzanych z obstugq
informatyczng catej grupy.

" 01.01.2011 - 01.01.2010 - Dynamika
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 30.09.2011 30.09.2010 11710
Przychody ogotem 3684 540 3895 323 94,6%
Koszty sprzedazy i koszty ogélnego zarzadu 216 914 212 501 102,1%
Koszty rodzajowe - % przychodéw ogétem 5,89% 5,46% 107,9%

W obszarze pozostatej dziatalnosci operacyjnej osiggnieto wyniki duzo lepsze
w porownaniu z rokiem poprzednim. Na pozostate koszty operacyjne duzy wptyw
miaty zawigzane odpisy aktualizacyjne, ktorych wysokos$¢ byta duzo nizsza niz w roku
poprzednim. Mniejsza ilo$¢ zawigzanych rezerw jest efektem dziatan windykacyjnych
we wczesniejszych okresach, gdzie Grupa kierowata bardzo duzg ilo$¢ spraw na droge
postepowania sagdowego celem egzekucji swoich naleznosci.
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Wynik na dziatalnosci finansowej wyniost:
e wI-IIT kw. 2010 r.: +3 125 tys. PLN
e wI-IIT kw. 2011 r.: +3 224 tys. PLN

W okresie objetym raportem Grupa Kapitatowa osiggneta wyrazny wzrost
przychoddéw finansowych (o ponad 32%), ktory byt efektem podjetych wczesniej
dziatan windykacyjnych. Skuteczna egzekucja naleznosci z jednej strony przetozyta sie
na spadek wartosci odpiséw aktualizujgcych, z drugiej na uzyskanie dodatkowych
przychodow w postaci odsetek. Negatywnym zjawiskiem byl wzrost kosztow
finansowych, spowodowany przede wszystkim obstugq kredytu inwestycyjnego w CHF
w jednej ze spdtek zaleznych. Deprecjacja polskiej waluty skutkuje powstaniem
dodatkowych kosztow finansowych zwigzanych z obstugg i wyceng tego kredytu.
Dodatkowym czynnikiem majacych wptyw na koszty finansowe byt wyrazny wzrost 1
miesiecznej stawki WIBOR w roku 2011.

Za 3 kwartaty roku 2011 r. wynik brutto wyniést 57,1 min PLN, a wynik netto 43,5
min PLN. Rok temu w analogicznym okresie wynik brutto wynosit 67,3 min PLN a
wynik netto 48,2 min PLN.

Grupa tradycyjnie dobrze wypada pod wzgledem wielkosci kapitatow wiasnych i
kapitatu pracujgcego. Kapitaty wiasne Grupy wynoszg 795,2 min PLN wobec 740,2 min
PLN na koniec III kw. 2010 r. Poprawie ulegta réwniez struktura zrodet finansowania,
udziat kapitatu wtasnego w tacznej warto$¢ pasywow wzrdst do poziomu ponad 40,6%.
Taki wynik oznacza bardzo niskie zadiluzenie 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
krétkoterminowymi, ktéra wskazuje na bardzo dobra sytuacje Grupy w zakresie
ptynnosci finansowej. Swiadczy o tym rowniez poprawa wskaznika ptynnosci biezacej.

WSKAZNIKI 30.09.2011 30.09.2010
Kapitat pracujacy (tys. zt) 431 405 372916
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,40 1,35

Wysoki kapitat obrotowy, wzglednie wysoki udziat kapitatow wiasnych w Zrddtach
finansowania i stosunkowo niskie zadtuzenie kredytowe pozwalajg Grupie realizowac
zaktadany program inwestycyjny w S$rodki trwate i aktywa finansowe. Do konca roku
2011 r. Grupa planuje petng automatyzacje i uruchomienie nowego magazynu w
Szczecinie.

Grupa Kapitatowa terminowo reguluje swoje zobowigzania, jest postrzegana jako dobry
ptatnik i bezpieczny kredytobiorca.
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WSKAZNIKI 30.09.2011 30.06.2011
Rotacja naleznosci (w dniach) 55,6 53,0
Rotacja zapaséw (w dniach) 49,3 44,0
Rotacja zobowigzan (w dniach) 81,1 73,4

W stosunku do stanu na koniec II kw. 2011 r. w Grupie Kapitatowej wzrosty
wszystkie wskazniki rotacji. Wydtuzenie cyklu rotacji zobowigzan wynika gtéwnie z
lepszych negocjacji z dostawcami termindw ptatnosci oraz z uzyskania dodatkowego,
dtuzszego niz standardowy, terminu ptatnosci na wybrany asortyment.

Z uwagi na pogorszenie wskaznika rotacji naleznosci Grupa dalej zaostrzyta
polityke windykacyjng implementujgc procedury windykacyjne Farmacolu.
Pogorszenie tego wskaznika jest spowodowane gtdwnie pogorszeniem ptatnosci w
szpitalnym kanale dystrybucji co usrednito wyliczenie catego wskaznika w gére.

CASH FLOW 330002011 30002010
1. Zysk (strata) brutto 57 128 67 330
II. Korekty razem 60 166 -119 060
A. Przeplywy pieni ezne netto z dzial. operacyjnej 117 294 -51 730
I. Wptywy 16 505 18 134
II. Wydatki 23571 37 842
B. Przeplywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej -7 066 -19 708
I. Wplywy 426 77 071
II. Wydatki 63 037 21 559
C. Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej -62 611 55 512
D. Przeptywy pieni ezne netto, razem 47 617 -15 926
E. Bilansowa zmiana stanu Srodkdw pienieznych 47 617 -15 926
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 25 255 30 922
G. Srodki pieni ezne na koniec okresu 72 872 14 996

W okresie trzech kwartatow roku 2011 Grupa osiggneta dodatnie przeptywy z
dziatalnosci operacyjnej, wykorzystujac je do finansowania dziatalnosci inwestycyjnej
oraz sptaty kredytow krétkoterminowych.

Ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wynikaty przede wszystkim z wydatkéw
na wartosci niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwate (13,3 min PLN),
zwigzanych gtéwnie z uruchomieniem nowego magazynu w Szczecinie.

Na koniec III kw. 2011 r. Grupa posiadata na rachunkach bankowych 72,9 min PLN
oraz w obligacjach - 2,7 min PLN.

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

W okresie objetym raportem nie zaszly inne nietypowe zdarzenia w
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5)

6)

7)

8)

9)

podstawowej dziatalnosci Grupy Kapitatowej majace wptyw na wynik finansowy.

Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalno$ci emitenta w
prezentowanym okresie.

W hurtowym handlu lekami istnieje pewna sezonowos$¢ sprzedazy zwigzana z
wieksza zachorowalnoscig skutkujaca wzrostem sprzedazy lekéow w I i IV kwartale. Na
zwiekszone zakupy lekdw moga rowniez wplywaé aktualizacje cen na listach
refundacyjnych (leki na recepte).

Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty dituznych i kapitatowych
papieréw wartosciowych.

W 2011r. Spotka nie przeprowadzata emisji, sptaty diuznych lub kapitatowych
papierow wartosciowych.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Farmacol S.A na podstawie uchwaty podjetej w
dniu 30 czerwca 2010 r. — upowaznito Zarzad Spoétki do nabywania akcji wiasnych w
celu umorzenia lub w celach inwestycyjnych. Skup moze by¢ realizowany maksymalnie
do dnia 30 czerwca 2015 .

Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu - w ramach wspomnianego wyzej
upowaznienia - skupiono 62 000 akcji Farmacol S.A, ktdore stanowi 0,2650% udziatu w
kapitale, a w gtosach 0,1975%. Srednia cena 39,76 PLN. Uwzgledniajac poprzedni
program skupu akcji oraz dotychczas skupione akcje z programu biezacego Farmacol
posiada 382408 akcji co stanowi 1,6342% udziatu w kapitale a w gtosach 1,2179%.

Informacja dotyczaca wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, tacznie i
w przeliczeniu na jedna akcje, z podzialem na akcje zwykle i
uprzywilejowane.

W okresie sprawozdawczym Spotka nie dokonywata wyptaty dywidendy. Nie
publikowano tez raportow o zamiarze wyptaty dywidendy.

Wskazanie zdarzen, ktore wystapily po dniu, na ktory sporzadzono kwartalne
sprawozdanie finansowe, nie ujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w
znaczacy sposob wptynaé na przyszte wyniki finansowe emitenta.

Po dniu, na ktory sporzadzono kwartalne sprawozdanie finansowe nie
wystapity zdarzenia, ktére mogg wptynac na przyszte wyniki finansowe.

Informacja dotyczaca zmian zobowiazan warunkowych Ilub aktywow
warunkowych, ktore nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku
obrotowego.

30.09.2011 30.09.2010
Zobowigzania warunkowe 12 806 16 070
Na rzecz jednostek powigzanych 0 2 000
- w tym: udzielonych poreczen i gwarancji 0 2 000

Komentarz do skonsolidowanego raportu za III kwartat 2011 r. 6



Grupa FARMACOL

11l kwartat 2011

Na rzecz pozostatych jednostek

12 806

14 070

- w tym: udzielonych poreczen i gwarancji

12 806

14 070

W dniu 2 lutego 2010 r. podpisany zostat aneks do umowy kredytowej z ING Bank
Slaski S.A. zwiekszajacy limit kredytowy i na gwarancje do kwoty 130 min. Farmacol
S.A. oraz podmioty z GK Farmacol bedgace stronami umowy odpowiadajq solidarnie za
wszelkie zobowigzania wynikajagce z ww. umowy. W zwigzku z zawarciem umowy
Farmacol S.A. i inne podmioty z GK bedace stronami umowy podpisaty oswiadczenie o
poddaniu sie egzekucji do kwoty 156 mln PLN. Farmacol S.A. jest strong umowy o
kredyt krétkoterminowy 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.

10) Wybrane dane finansowe,

sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na euro) .

zawierajace podstawowe pozycje skroconego

w tys. zt w tys. EUR
rok rok
WYBRANE DANE FINANSOWE - RAPORT skonsolidowany rok bie zacy poprzedni roku bie zacy | poprzedni
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatdw 3684 540 3895 323 916 302 973271
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 53 904 64 205 13 405 16 042
Zysk (strata) brutto 57 128 67 330 14 207 16 823
Zysk (strata) netto 43 460 48 249 10 808 12 055
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 117 294 -51 730 29 170 -12 925
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -7 066 -19 708 -1 757 -4 924
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -62 611 55 512 -15571 13 870
Przeptywy pieniezne netto, razem 47 617 -15 926 11 842 -3 979
Aktywa razem 1957 457 1869 835 443 747 468 983
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 1162 227 1129 591 263 472 283 319
Zobowigzania dtugoterminowe 73 267 62 433 16 609 15 659
Zobowigzania krotkoterminowe 1 088 960 1067 158 246 863 267 659
Kapitat wiasny 795 230 740 244 180 275 185 664
Kapitat zaktadowy 23400 23 400 5 305 5 869
Liczba akcji (w szt.) 23 400 000 23 400 000 23 400 000 23 400 000
Zysk (strata) netto na jedng akcje zwyktg (w zt / EUR) 1,86 2,06 0,46 0,52
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 33,98 31,63 7,70 7,93
Rozwodniony zysk (strata) netto na jedng akcje zwykig (w zt/ EUR) 1,89 2,09 0,47 0,52
Rozwodniona wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 34,55 32,07 7,83 8,04
w tys. zt w tys. EUR
rok roku rok
WYBRANE DANE FINANSOWE - RAPORT jednostkowy rok biezacy | poprzedni biezacy poprzedni
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw 3787 644 3778 997 941 942 944 206
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 43 156 40 206 10 732 10 046
Zysk (strata) brutto 46 716 44 606 11 618 11 145
Zysk (strata) netto 37 369 31 768 9293 7 937
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoSci operacyjnej 54 321 -61 308 13 509 -15 318
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -3 685 -5762 -916 -1 440
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -47 649 54 236 -11 850 13 551
Przeptywy pieniezne netto, razem 2 987 -12 834 743 -3 207
Aktywa razem 1727 788 1 656 570 391 682 415 493
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 1091 772 1073 091 247 500 269 147
Zobowigzania dtugoterminowe 30 990 27 354 7 025 6 861
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Zobowigzania krotkoterminowe 1 060 782 1045 737 240 475 262 287
Kapitat wilasny 636 016 583 479 144 182 146 345
Kapitat zaktadowy 23 400 23 400 5 305 5 869
Liczba akcji (w szt.) 23 400 000 23 400 000 23 400 000 23 400 000
Zysk (strata) netto na jedng akcje zwyktg (w zt / EUR) 1,60 1,36 0,40 0,34
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 27,18 24,94 6,16 6,25
Rozwodniony zysk (strata) netto na jedng akcje zwykig (w zt / EUR) 1,62 1,38 0,40 0,34
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 27,63 25,28 6,26 6,34

11) Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta,

podlegajacych konsolidacji.

Farmacol SA petni w grupie jednostek powigzanych role jednostki dominujacej.

ze wskazaniem jednostek

Na dzien 30.09.2011 r. w skfad Grupy Kapitatowej wchodzg nastepujgce jednostki

zalezne od Farmacol S.A.:

‘ FARMACOL S.A.

—| Cefarm Wrockaw CZF S.A we Wrockawil ‘ 94,9% |

—| PZF Cefarm Szczecin S.A w Szczecinie ‘ 100,0% |

"PEF Cefarm Szoczecin 5.4." Spoka komandytowo- 50,0%

skeyina 50,0%
—| PZF Cefarm Kielce S.A w Kielcach ‘ 99.8% |
HURTOWA NS, LER G | SPEchlKéw_ | 1oo.0 ‘
WETERYMARYJNYCH TARWET SP. Z 0.0, w likwidacii L
YPEF Cefarm Kielce 5.8 " Spdtka komandytovwo-akoyina ﬁl],ﬂ %
50,0%
—| PZF Cefarm YWarszawa S.A widarszawie 100,0% |
—| Farmacol Il Sp. z 0.0, w Gdarisku ‘ 100,0% |
4| FarmacolTarné\ﬁfkfv;iaazcojio.wTarnowiew ‘ 100,0% |
—| Opti Invest Sp. 2 0.0 w Morach ‘ 100,0% |
4| Partner De:\r;\a:rzgr;mgs;a.zo.o.w ‘ 100,0% |
—' AZD-Serwis Sp.Z 0.0, wiWarszawie ‘ 100.0% |
\—{ Westfarma Sp. Z 0.0, w Katowicach | 100,0% ‘
4| Cofarm Biakystok 5.4, ‘ 85,0% |
4{Cemrum Farmaceutyczne Sp. z 0.0 v Bialymstoku | 100,0% ‘

Centrum Farmaceutyczne Plus Sp.z 0.0, w "
Biatyrmstaku | 100,0%

4{ Cefarm Biatkystok Hurt Sp.z 0.0,

| 100,0%

4{ Cefarm Wrockaw CZF S.A we Wroctawil | 1.76%
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12) Wskazanie skutk6w zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w

wyniku potlaczenia jednostek gospodarczych, przejecia Ilub sprzedazy
jednostek grupy kapitalowej emitenta, inwestycji dlugoterminowych,
podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

Obecnie prowadzone sg dziatania zmierzajace do potaczenia dwdch spétek zaleznych.
Forma potaczenia bedzie przejecie przez AZO-Serwis sp. z 0.0. spotki Vestfarma sp. z
0.0. Jednoczes$nie trwa proces wykreslenia spdétki ,Hurtownia Lekow i Specyfikdw
Weterynaryjnych TARWET sp. z 0.0. z rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego.

13) Stanowisko Zarzadu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczes$niej

publikowanych prognoz wynikow na dany rok, w s$wietle wynikéw
zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikéw
prognozowanych.

Grupa Kapitatowa nie publikowata prognozy wynikéw na 2011 r.

14) Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez

podmioty zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby gtlosow na WZA emitenta na
dzien przekazania raportu kwartalnego wraz 2ze wskazaniem liczby
posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie glos6w na WZA oraz wskazanie zmian w strukturze wlasnosci
znacznych pakietow akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego
raportu kwartalnego.

Akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% gtosow na WZA Spotki wg stanu na dzien
30.09.2011 r. oraz na dzien przekazania niniejszego raportu:

o - Liczba . .
Imie i NaZW|§ko (Nazwa posiadanych Udziat % w kapitale Liczba gtoséw Udziat % w
podmiotu) akgji zaktadowym wynikajaca z ogdlnej liczbie
posiadanych akcji | gtoséw na WZA
Andrzej Olszewski 6 290 312 26,88% 10 545 112 33,58%
Zyta Olszewska 5 508 000 23,54 % 9 250 600 29,46 %
ING OFE 2 000 000 8,55% 2 000 000 6,37 %

Do dnia przekazania niniejszego raportu Spotka nie uzyskata informacji o transakcjach
wptywajacych na zmiany stanu posiadania oséb i podmiotéw posiadajacych powyzej
5% gtosdw na WZA Spotki.
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15) Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji)
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace emitenta na dzien przekazania
raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w
okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla
kazdej z osob.

Stan akcji bedacych w posiadaniu osdb nadzorujacych i zarzadzajacych Spodtka na
dzien przekazania raportu przedstawia sie nastepujaco:

- osoby nadzorujace:

Liczba posiadanych

Imie i Nazwisko

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

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

W okresie objetym raportem toczylo sie przed sadem, organem wilasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej 732 postepowania w
grupie wierzytelnosci, ktorych tagczna wartos¢ wynosi okoto 57,1 min PLN zt oraz 17
postepowan w grupie zobowigzan na tgqczng wartos¢ 1,0 min PLN.

Wierzytelno$¢ objeta postepowaniem upadtosciowym prowadzonym w Centrum
Farmaceutycznym ,Plus” Sp. z o.0. przekracza 10% wartosci kapitatu wtasnego Cefarm
Biatystok S.A. Pozostate wierzytelnosci objete postepowaniami nie przekraczajg 10 %
wartosci kapitatow wiasnych CEFARM Biatystok S.A. i CEFARM HURT Biatystok Sp. z o.0.

Wszystkie pozycje po stronie naleznosci objete sq odpisami

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

W okresie sprawozdawczym Farmacol S.A. oraz podmioty z nim powigzane zawieraty
w ramach grupy jednostek powigzanych transakcje o charakterze typowym
i rutynowym, na zasadach rynkowych a charakter i warunki tych transakcji wynikajg
z biezacej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez Spotke i podmioty powigzane.
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18) Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezna

poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartos¢
istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi rownowartos¢ co najmniej 10%
kapitalow wlasnych emitenta.

W dniu 2 lutego 2010 r. podpisany zostat aneks do umowy kredytowej z ING Bank
Slaski S.A. zwiekszajacy limit kredytowy i na gwarancje do kwoty 130 min PLN.
Ponadto w aneksie do umowy kredytowej ustanowiono zastaw rejestrowy na czesci
stanow magazynowych Farmacol S.A. na kwote 32 min PLN.

W dniu 16 wrzesénia 2010r . podpisany zostat aneks do umowy kredytowej z ING
Bank Slaski S.A. , w ktédrym dotaczony zostat kolejny podmiot z Grupy. Na dzien
dzisiejszy stronami umowy sg Farmacol S.A. oraz szes¢ podmiotdw z Grupy
Kapitatowej.

Farmacol S.A. oraz podmioty z GK Farmacol bedace stronami umowy odpowiadajq
solidarnie za wszelkie zobowigzania wynikajace z ww. umowy. W zwigzku z
zawarciem umowy Farmacol S.A. i inne podmioty z GK bedace stronami umowy
podpisaty o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji do kwoty 156 min PLN. W I potroczu
2011 Farmacol ustanowit hipoteke na jednej z nieruchomosci do kwoty 30 min PLN.

Dysponentem kredytu ustalajgcym limity dla podmiotdw Grupy Kapitatowej jest
Farmacol S.A.

Farmacol S.A. jest strong umowy o kredyt krdotkoterminowy 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.

Farmacol S.A. korzysta z pozyczek udzielonych mu przez podmioty zalezne. Ich
taczna wartos¢ po sptacie czesciowej wynosi 15,3 min PLN. Pozyczki oprocentowane
sq na zasadach rynkowych — WIBOR 1 M + marza. Pozyczki majq zostac sptacone do
konca 2011 r.

$pé+ka zalezna korzysta z kredytu inwestycyjnego zaciggnietego w Banku Ochrony
Srodowiska w fgcznej kwocie 25.206,6 tys. PLN na dzien 30.09.2011 r.

1) 83,5 tys. PLN - oprocentowanie WIBOR 1M + marza
2) 6.946,8 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

Farmacol S.A. posiada wystawione gwarancje bankowe i ubezpieczeniowe na faczng
kwote 12.806,2 tys. PLN. Gwarancje te sg roznej wartosci (od kilku tysiecy PLN do
ponad 100 tys. PLN) oraz z réznymi terminami waznosci (do 1 roku). Ww. gwarancje

wystawione sg w zwigzku z wygranymi przetargami na dostawe lekéw do szpitali, w

ktorych uczestniczyt Farmacol S.A. W facznej wysokosci wszystkich wystawionych

gwarancji przez Farmacol S.A. sg tez gwarancje dotyczace zabezpieczenia ptatnosci

handlowych od klientow:
« gwarancja na kwote 2 min PLN - z terminem waznoséci do 05.04.2011 r.,

« gwarancja na kwote 3 mIn PLN - z terminem waznosci do 26.05.2011 r. ,
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« gwarancja na kwote 130 tys. Euro - z terminem waznos$ci do 31.03.2015 r.

19) Inne informacje, ktore zdaniem emitenta s istotne dla oceny jego sytuacji

kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz
informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez
emitenta.

Na dzien 30.09.2011 r. rzeczywiste wykorzystanie limitow kredytowych wynosito 109,2
min PLN (w tym zadtuzenie dtugoterminowe 24,6 min PLN). Rownoczesnie Grupa
posiadata gotowke w wysokosci 72,9 min PLN i obligacje o wartosci 2,7 min PLN.
Uwzgledniajac te liczby zadtuzenie kredytowe netto Grupy byto na poziomie ok. 33,8
min PLN. Kredyty krétkoterminowe oprocentowane sg w oparciu o stawke WIBOR 1M
+ marza banku.

Podmioty Grupy Kapitatowej sg w znikomym stopniu zadtuzone, majq stosunkowo duzo
kapitatow wilasnych i w zwigzku z tym nie ma ryzyka problemoéow z regulowaniem
zobowigzan wobec wierzycieli.

Grupa Kapitatowa - w razie wystgpienia takiej potrzeby - moze zwiekszy¢é swoje
zadtuzenie kredytowe. Spotki Grupy Kapitalowej terminowo regulujg swoje
zobowigzania.

W 2011 r. Spdétka nie zawierata transakcji opcyjnych rodzacych ryzyko walutowe.
Ryzyko kursowe wynika jedynie z ptatnosci za dostawy towardw zafakturowanych
przez dostawcdw zagranicznych w duzej wiekszosci przypadkéw w EUR.

Obecnie prowadzone sg negocjacje w sprawie ubezpieczenia w zakresie ,all risk”
majatku spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej. Proponowane dotychczas
warunki nie spetniajg oczekiwan Zarzadu.

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

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

W dalszej przysztosci na wyniki Grupy beda mogly mie¢ istotny wptyw planowane
zmiany w zasadach refundacji lekéw, zgodnie z ktérymi urzedowa marza hurtowni
spadnie do 5%. Bedzie to element, ktéory moze zawazy¢ na wynikach w przysztym
roku.

Na obraz rynku wptyw tez mie¢ moze rozwdj sprzedazy w tzw. systemie dystrybucji
bezposredniej. W systemie tym hurtownia lekow staje sie firma logistyczng $wiadczacq
jedynie ustuge dostawy lekéw do ostatecznego odbiorcy (apteki). Hurtownia nie jest
wiascicielem lekow, a jedynie za prowizje dostarcza leki do aptek.

Realizacji takich uméw moga sie podjac jedynie firmy dziatajace w skali ogdlnopolskiej,
mogace szybko dostarczy¢ zamowione leki do kazdej apteki w Polsce. Grupa Farmacol
jest w pelni przygotowana do takich zmian na rynku.

Podmioty Grupy Kapitatowej Farmacol postrzegane sg przez inwestorow jako podmioty
posiadajqce zdrowe fundamenty finansowe, dziatajace w branzy odpornej na kryzys,
potrafiagce szybko umacnia¢ swoja pozycje rynkowa zardwno poprzez rozwodj
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organiczny jak i poprzez akwizycje przeprowadzane w oparciu o rozsadne kalkulacje
finansowe.

Podpisy 0sdb reprezentujgcych Spoétke:

1) Prezes Zarzadu - Andrzej Smuga

2) Wice Prezes Zarzadu -Barbara Kaszowicz

Katowice, 2011-11-14
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