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Komentar rezultata za prvo polugodiste 2011. godine

Prihodi od prodaje Medike u prvih 3est mjeseci 2011. godine su 7,5 % veci u odnosu na isto
razdoblje prethodne godine.

Stopa operativne dobiti EBIT iznosi 21,3 milijuna kuna ili 2,04%, a EBITDA 28,9 milijuna kuna
ili 2,76%.

Ostvarena neto dobit iznosi 9,1 milijun kuna. Manja neto dobit u odnosu na operativnu dobit
rezultat je neto financijskih rashoda.

Neto financijski rashodi su se smanijili u odnosu na isto razdoblje prethodne godine zbog
manje zaduZenosti tijekom prvog kvartala u odnosu na isto razdoblje prethodne godine te
zbog ugovorenih nizih kamatnih stopa.

_ . Promjena
Kljuéni pokazatelji | |-V . | kvVi2010. | I-VI2011./

, . . . 1-V1 2010.
Prihod od prodaje (000 HRK) 1.043.207 970.517 7,49%
EBITDA maria 2,76% 2,16% +0,59%
EBIT marza 2,04% 1,38% +0,66%
Neto dobit (000 HRK) 9.070 7.605 19,26%

Znacajni poslovni dogadaji

Trziste farmaceutskih proizvoda u prvih Sest mjeseci 2011. godine biljeZi rast u odnosu na
isto razdoblje prethodne godine. Unato¢ gubitku prometa u Gradskoj Ljekarni Zagreb,
prodaja Medike je ve¢a u odnosu na isto razdoblje prethodne godine te biljeZi veci postotni
rast od rasta trZista Sto je rezultiralo porastom trZisSnog udjela.

U veljadi je izvren reprogram dugoroénog kredita u iznosu od 22,6 milijuna eura uz nizu
kamatnu stopu. Istovremeno je dio kredita u iznosu od 6,7 milijuna eura konvertiran u
kratkoro&ni kunski kredit ¢ime je Medika smanijila izloZenost valutnom riziku.
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Bilanca

Ukupna aktiva biljeZi porast od 5,90% u odnosu na pocetak godine. Porast je rezultat
povecanja kratkotrajnih potraZivanja.

Kod dugotrajne imovine nije bilo znacajnih promjena te je gotovo na istoj razini kao i
pocetkom godine. Do smanjenja nematerijalne imovine u iznosu od 2,2 milijuna kuna doslo
je prvenstveno zbog utjecaja amortizacije koja za prvih 6 mjeseci 2011. godine iznosi 2,4
milijuna kuna.

Zalihe biljeZze pad u odnosu na prethodnu godinu za 20,7 milijuna kuna odnosno 9,40% zbog
povecane prodaje.

Kratkotrajna imovina iznosi 1 milijardu i 470 milijuna kuna od ¢ega se 1 milijardu i 60 milijuna
kuna odnosi na potraZzivanja od kupaca. PotraZivanja od kupaca biljeZe rast od 10,51% u
odnosu na kraj prethodne godine, Sto je posljedica rasta prodaje i usporene naplate od
kupaca.

Financijska imovina iznosi 44,8 milijuna kuna, od cega se 21,9 milijuna kuna odnosi na
potraZivanja po mjenicama a 21,7 milijuna se odnosi na potrazivanja po indosiranim
mjenicama. Mjenice su kao sredstvo placanja indosirane u korist dobavlja¢a i poslovnih
banaka. S obzirom da je rizik nenaplate na Drustvu, istovremeno su proknjizene i obveze za
indosirane mjenice u istom iznosu iskazane u sklopu Obveza po vrijednosnim papirima. U
odnosu na 31.12.2010. godine potraZivanja po indosiranim mjenicama smanjila su se za 13,8
milijuna kuna.

Unutar kapitala doSlo je do promjena na pozicijama vlastitih dionica i kapitalnog
dobitka/gubitka. Naime, u 2011. godini Drustvo je otpustilo 285 vlastite dionice kao nagradu
kljucnom managementu.

Zakonske rezerve povecane su za 4,5 milijuna kuna sukladno odluci Glavne skupstine o
rasporedu dobiti.

Dugorotne obveze su se smanjile za 53,4 milijuna kuna u odnosu na pocetak godine.
Smanjenje je rezultat reprograma dugoroc¢nog kredita u eurima. Dio kredita u iznosu od 6,7
milijuna eura je konvertiran u kratkoroc¢ni kunski kredit uz nizu kamatnu stopu, ¢ime se
smanijila izloZzenost valutnom riziku.

Kratkoro¢ne obveze iznose 1 milijardu 256 milijuna kuna od c¢ega se 1 milijardu 53 milijuna
kuna odnosi na obveze prema dobavlja¢ima, 169,3 milijuna kuna na kreditnu zaduZenost
(168,4 milijuna kuna kratkorocni krediti i 967 tisuéa kuna financijski leasing), te 21,7 milijuna
na obveze po vrijednosnim papirima (indosiranim mjenicama), $to je ranije objasnjeno.



Medika ..

Rizici

Najvedi rizik za poslovanje Medike d.d., u okviru trZisnih rizika, je dugi rok naplate
potrazivanja od kupaca, pogotovo u dijelu koji se odnosi na kupce u okviru sustava HZZO-a.
Time je znacdajan udio obrtnog kapitala Medike d.d. imobiliziran, Sto znacajno utjece na
novcani tijek i moguénost Medike d.d. za pravovremeno podmirivanje vlastitih obveza.
Bududi da se direktno ili indirektno radi o potraZivanjima od drzavnih institucija, naplatu
potraZivanja ne bi trebalo promatrati kao rizik nenaplate. To posredno povecava potrebu za
dodatnim financiranjem, $to znaci i dodatne troskove poslovanja.

Daljni rizik za poslovanje Medike je stalno sniZavanje cijena lijekova s liste lijekova HZZO-a i
administrativno odredivanje cijena lijekova i marZi. Da bi smanjila ovaj rizik Medika se
orijentirala na proSirenje asortimana na proizvode koji nisu zakonski limitirani u pogledu
cijene proizvoda.

Znacajno mjesto u financijskim rizicima ima valutni rizik. Nabava robe velikim se dijelom
ostvaruje na inozemnom trzistu, iz Cega proizlazi izloZenost riziku promjene tecaja te je isto
tako dio duga vezan za inozemnu valutu. DruStvo ne koristi instrumente za zastitu od
izloZenosti valutnom riziku.

Kamatni rizik drustva proizlazi iz primljenih dugorocnih i kratkoro¢nih kredita, u uvjetima
promjenjive kamatne stope.

Kreditni rizik se odnosi prvenstveno na potraZivanja od kupaca. Veci kreditni rizik je kod
poslovanja s ljekarnama, kod kojih postoji rizik ograni¢enosti poslovanja - za razliku od
bolnica, koje uz duZe rokove naplate, nemaju i rizik nenaplate potraZivanja i nastavka
kontinuiranog poslovanja.

Ocekivanja

Planom poslovanja Medike d.d. u 2011. godini, predviden je godisnji rast prodaje od 1% s
tendencijom rasta u sljedeé¢im godinama. Sukladno porastu prodaje, planira se i povecanje
trziSnog udjela. Drustvo ée zadrzati osnovnu djelatnost distribucije lijekova i medicinskih
proizvoda i jace razvijati poslovanje s proizvodima koji ¢ine core business tvrtke.
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