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1. Charakterystyka Grupy

Grupa PGF dziata na rynku hurtowej dystrybucji farmaceutykdw i jest jednym z najwiekszych krajowych dystrybutorow
farmaceutycznych w Polsce. Prowadzi sprzedaz hurtowg farmaceutykéw do aptek i innych hurtowni (tzw. przedhurt), jak rowniez do
sklepéw medycznych i innych podmiotéw zajmujacych sie detalicznym obrotem farmaceutykami. Swiadczy ustugi 24 godziny na dobe,
sprzedajac ponad 750 tys. opakowan lekéw dziennie. Szeroki pakiet dostepnych produktdw stanowi zrédto przewagi konkurencyjnej
Grupy i jest gwarantem dostepnosci zarejestrowanych w kraju lekéw. Grupa PGF jest strategicznym partnerem dystrybucji
farmaceutycznej, oferujagc swoim klientom przede wszystkim doskonatg znajomos$¢ rynku, doskonatos$é logistyczng, stabilne

partnerstwo i odpowiedzialno$¢ za produkt.

Jednostka dominujaca - Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. wchodzi w sktad Grupy Kapitatowej, dla ktorej spdtka Pelion S.A. jest

jednostkg dominujgcg wyzszego szczebla.

Spotki Grupy PGF oferujg najwyzszg jakos$é, nieustannie wdrazajg innowacyjne rozwigzania, sy wiarygodnym i niezawodnym

partnerem biznesowym.

Spotka Dominujaca jako centrum decyzyjne, odpowiada za kontakty z producentami i zaopatrzenie spotek lokalnych. Firma
wspotpracuje z kilkuset dostawcami produktéw farmaceutycznych, a ponad 17% dostaw lekéw w kraju dociera do okoto 13 tysiecy
aptek z magazynéw PGF. Bezposrednia dystrybucja farmaceutykéw do aptek realizowana jest poprzez centra logistyczne. Ich
rozmieszenie na terenie catego kraju pozwala utrzymac silng pozycje na wszystkich rynkach lokalnych i dostarczac w ciggu kilku godzin

produkty farmaceutyczne do kazdego punktu sprzedazy detalicznej w Polsce.

Strategia sprzedazowo-marketingowa oparta jest na zarzgdzaniu wartoscia klienta — dziataniach stuzgcych zwiekszaniu jego lojalnosci
i potencjatu. Oferta Grupy PGF jest nieustannie dostosowywana do indywidualnych potrzeb i oczekiwan partneréw biznesowych
spotki. Grupa PGF posiada zoptymalizowang ogdlnopolska sie¢ sprzedazy. W ofercie handlowej znajduje sie ponad 30 tysiecy pozycji
asortymentowych, obejmujacych w przewazajacej czesci produkty lecznicze, a takze sprzet medyczny, ziota i kosmetyki. Sprzedaz

produktow leczniczych stanowi dominujgcg czes$é przychoddw (ponad 90%).

Grupa PGF dostarcza produkty na czas w skali catego kraju. Magazynuje i transportuje leki do aptek w warunkach zgodnych
z wytycznymi Dobrej Praktyki Dystrybucyjnej (GDP). Grupa PGF niezmiennie pracuje nad jakoscig procesu dystrybucji, dzieki czemu

sprawnie reaguje na zmiany w prawie farmaceutycznym.

W celu udoskonalenia procesu dystrybucji Grupa PGF wdrozyta system monitorowania temperatury, umozliwiajacy kontrolowanie
jej w skrzyni tadunkowej oraz lodédwce podczas transportu lekdw. Monitoring realizowany jest przy pomocy czujnikéw temperatury
oraz urzadzen mobilnych (smartphone). Dane zarejestrowane przez aplikacje przekazywane sg
i rejestrowane w systemie transakcyjnym. System pozwala takze na korzystanie z takich funkcjonalnosci, jak podglad zawartosci
przesytek i skanowanie protokotéw reklamacyjnych zarejestrowanych na stronie Pharmbook.pl. Zaimplementowany system spetnia
wymogi rozporzadzenia GDP w zakresie zapisu temperatur. Spotki Grupy PGF dziatajg w oparciu o zezwolenie Gtéwnego Inspektora

Farmaceutycznego na prowadzenie hurtowni farmaceutyczne;j.
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1.1. Organizacja Grupy Kapitatowej PGF

Na dzien 30 czerwca 2023 roku Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. posiadata bezposrednio lub posrednio udziaty i akcje w 10 spétkach

zaleznych konsolidowanych metodg petna.

Szczegbtowy wykaz jednostek Grupy Kapitatowej wg stanu na 30 czerwca 2023 roku w formie schematu organizacyjnego zawarty jest

w skonsolidowanym raporcie pétrocznym Grupy Kapitatowej Polska Grupa Farmaceutyczna w punkcie 1.4.

1.2. Sprzedaz i dystrybucja

W pierwszym pétroczu 2023 roku Grupa uzyskata przychody ze sprzedazy na poziomie 3 224 890 tys. zt. W strukturze obrotéw
dominowaty przychody z tytutu sprzedazy towaréw handlowych. Sprzedaz ustug stanowita 1,6% przychoddw ze sprzedazy i sktadaty

sie na nig gtéwnie ustugi handlowo - marketingowe, ustugi logistyczne.

Grupa prowadzita sprzedaz towardw przede wszystkim na rynek krajowy. Oferta handlowa Grupy PGF skierowana byta do odbiorcow

hurtowych i detalicznych, w tym do spétek Grupy Pelion S.A.

W ofercie handlowej Grupy w okresie sprawozdawczym znajdowato sie ponad trzydziesci tysiecy pozycji asortymentowych.
W przewazajacej czesci byly to leki, obejmujace wszystkie grupy farmakologiczne, w tym réwniez leki weterynaryjne. Poza lekami

oferowany byt sprzet medyczny i rehabilitacyjny, ziota oraz kosmetyki.

Tabela 1 - Wartosc i struktura sprzedazy towardw i materiatdw wg grup asortymentowych - dane za okres 1H2023 | 1H2022

1H 2023 . 1H 2022 .

Asortyment (tys. 21) Struktura (%) (tys. 21) Struktura (%)
Leki i suplementy diety 2886217 90,9% 2577 067 94,1%
Kosmetyki i srodki higieny 106 539 3,4% 139 316 5,1%
Preparaty ziotowe i pozostate 181219 5,7% 21871 0,8%
Razem 3173975 100% 2738 254 100%

W kategorii produktéw farmaceutycznych ze wzgledu na brak jednolitej miary, ktérg mozna by konsekwentnie zastosowac dla
wszystkich lekéw, nie ma mozliwosci podania sprzedazy w ujeciu ilosciowym. Nie wystepuja poszczegdlne leki, ktorych udziat

w catosci sprzedazy bytby istotny.

2. Analiza wyniku finansowego

Grupa Kapitatowa PGF sporzadzita $srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi

Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w zakresie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Sprawozdania finansowe jednostek konsolidowanych zostaty sporzadzone przy zastosowaniu jednolitych zasad rachunkowosci.
Wszystkie salda i transakcje pomiedzy jednostkami Grupy zostaty wyeliminowane. Niezrealizowane straty sg eliminowane, chyba ze

dowodzg wystgpienia utraty wartosci.
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Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzier sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniejg zadne

okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Grupe PGF.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Jednostki Dominujacej oraz

sprawozdania finansowe jednostek zaleznych za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2023 roku.

W pierwszym pétroczu 2023 roku Grupa PGF zrealizowata przychody na poziomie 3 224 890 tys. zt, osiggajac tym samym wyzsze
0 15,8% przychody w poréwnaniu do roku ubiegtego. W tym okresie warto$¢ rynku sprzedazy hurtowej do aptek wzrosta o 10,1%*
wzgledem pierwszego pdtrocza 2022 roku. Grupa zrealizowata zysk ze sprzedazy w wysokosci 235 848 tys. zi, tj. o 14,5% wyzszy niz
w pierwszym potroczu 2022 roku. Rentownos$¢ zysku ze sprzedazy wyniosta 7,3% i byta nizsza o 0,1 p.p. w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego.

Rentownos¢ zysku ze sprzedazy = zysk ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu wyniosty 213 308 tys. zt. Wskaznik ww. kosztéw uksztattowat sie na poziomie 6,6% i byt nizszy
w poréwnaniu do pierwszego potrocza 2022 0 0,2 p.p.

Wskaznik kosztow =( koszty sprzedazy + koszty ogélnego zarzgdu ) / przychody ze sprzedazy

W okresie sprawozdawczym Grupa uzyskata dodatnie saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych, ktére powiekszyto
wynik operacyjny o 393 tys. zt. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2022 saldo pozostatych przychodéw i kosztéw

operacyjnych wzrosto o 936 tys. zt.

W pierwszym potroczu Grupa osiggneta zysk na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 22 933 tys. zt, w poréwnaniu do pierwszego

pétrocza 2022 wyzszy o 7 436 tys. zt.

EBITDA za pierwsze potrocze 2023 roku wyniosta 38 623 tys. zi, tj. 0 9 482 tys. zt wiecej niz w roku ubiegtym, a rentownos¢ EBITDA

wyniosta 1,2% i byta wyzsza 0 0,2 p.p. wzgledem analogicznego okresu 2022 roku.

EBITDA = zysk na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja

W prezentowanym okresie Grupa PGF zrealizowata nastepujgce wielkosci przychoddéw i kosztéw finansowych:

Tabela 2: Saldo przychodow i kosztéw finansowych w Grupie PGF w okresie 1H2023 i 1H2022 ( tys. zt)

1H 2023 1H 2022

Przychody finansowe 12 047 13948
Koszty finansowe (38 566) (28 690)
Zysk z inwestycji 0 (860)

Saldo przychoddw i kosztow finansowych (26 519) (15 602)

1 Obliczenia wiasne na podstawie danych IQVIA
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Ujemne saldo przychodoéw i kosztéw finansowych pomniejszyto wynik brutto o 26 519 tys. zt — strata na dziatalnosci finansowej byta
wyzsza od osiggnietej w okresie poréwnawczym o 10917 tys. zt gtéwnie w nastepstwie wyzszych kosztow odsetkowych od
zobowigzan finansowych. W czesci 3 srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego znajduje sie opis

stosowanych w Grupie instrumentdw finansowych, ryzyk z nimi zwigzanych oraz stosowanych zabezpieczerh w tym zakresie.

W analizowanym okresie Grupa poniosta strate brutto na poziomie 3 586 tys. zt. Podatek dochodowy w pierwszym pétroczu 2023
roku powiekszyt strate brutto o 2 501 tys. zt. Strata netto wyniosta 6 087 tys. zt i byta wyzsza o 5 800 tys. zt wzgledem roku ubiegtego.

Skonsolidowana strata netto przypadajaca akcjonariuszom podmiotu dominujgcego wyniosta 6 205 tys. zt.

Ponizej przedstawiono podstawowe wielkosci rachunku zyskéw i strat. Prezentowane wyniki finansowe uwzgledniajg wptyw

zastosowania MSSF 16.

Tabela 3: Podstawowe wielkosci rachunku zyskow i strat Grupy Kapitatowej PGF za 1H 2023 i 1H2022. (tys. zt)

Zmiana 1H 2023 / 1H

Wielko$é (tys. zt) 1H 2023 1H 2022 2022
Przychody ze sprzedazy 3224 890 2784829 440 061 15,8%
Zysk ze sprzedazy 235848 205 892 29 956 14,5%
Koszty sprzedazy 187 989 172 559 15430 8,9%
Koszty ogdélnego zarzadu 25319 17 293 8026 46,4%
Razem koszty sprzedazy i ogdlnego zarzqdu 213 308 189 852 23 456 12,4%
Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych 393 (543) 936 _
EBITDA 38 623 29 141 9482 32,5%
EBIT 22933 15 497 7436 48,0%
Saldo przychodoéw i kosztéw finansowych* (26 519) (15 602) (10917) -70,0%
Zysk / Strata brutto (3 586) (105) (3481) -3315,2%
Podatek dochodowy (2501) (182) (2319)  -1274,2%
Wynik netto (6 087) (287) (5 800) -2020,9%
Wynik netto przypadajgcy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego (6 205) (377) (5 828) -1545,9%

* z uwzglednieniem zysku/straty z inwestycji

Tabela 4: Podstawowe wielkosci rachunku zyskéw i strat Grupy PGF S.A. w okresie 2Q 2023 r. i 2Q 2022 r.

Wielkosé (tys. zf) 2Q 2023 2Q2022 Zmiana 2Q 2023 / 2Q 2022

Przychody ze sprzedazy 1547 467 1349413 198 054 14,7%
Zysk ze sprzedazy 112 500 98 534 13 966 14,2%
Koszty sprzedazy 92 618 90410 2208 2,4%
Koszty ogdlnego zarzadu 13201 8969 4232 47,2%
Razem koszty sprzedazy i ogolnego zarzqdu 105 819 99 379 6 440 6,5%
Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych 650 (500) 1150 -
EBITDA 15873 5464 10 409 190,5%
EBIT 7331 (1 345) 8676 -
Saldo przychodoéw i kosztéw finansowych* (14 337) (10 076) (4 261) -42,3%
Zysk / Strata brutto (7 006) (11 421) 4415 38,7%
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Podatek dochodowy 1150 3383 (2 233) -66,0%
Wynik netto (5 856) (8 038) 2182 27,1%
Wynik netto przypadajgcy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego (5 935) (8 063) 2128 26.4%

*z uwzglednieniem zysku/straty z inwestycji

Tabela 5: Podstawowe wskazniki rentownosci w Grupie PGF S.A. w 1H 2023 i 1H2022

Wskaznik 1H 2023 1H 2022 Formuta
rentownosé zysku ze sprzedazy 7,3% 7,4% zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100%
wskaznik kosztéw sprzedazy 5,8% 6,2% koszty sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100%
\Z/\;srlzzz;jr:jk kosztéw ogdlnego 0,8% 0,6% koszty ogdlnego zarzadu/przychody ze sprzedazy*100%
rentowno$¢ EBITDA 1,2% 1,0% EBITDA / przychody ze sprzedazy*100%
rentownos¢ EBIT 0,7% 0,6% zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy*100%
rentownosé brutto -0,1% 0,0% zysk brutto / przychody ze sprzedazy*100%
rentowno$¢ netto -0,2% 0,0% zysk netto / przychody ze sprzedazy*100%

2.1 Zdarzenia nietypowe majgce znaczgcy wptyw na wynik z dziatalnosci gospodarczej Grupy PGF

Z dniem 1 lipca 2023 roku stan zagrozenia epidemicznego w zwigzku z zakazeniem wirusem SARS-CoV-2 zostat odwotany

rozporzadzeniem Rady Ministréw z dnia 14 czerwca 2023 roku.

24 lutego 2022 roku Federacja Rosyjska zaatakowata Ukraine. W pierwszym kwartale 2022 r. zaobserwowano krétkotrwaty wzrost
przychoddw ze sprzedazy wybranych kategorii asortymentowych, takich jakich bandaze, opatrunki i leki przeciwbdlowe,
spowodowany ogdlnokrajowym ruchem pomocy rannym obywatelom Ukrainy. Z uwagi na naptyw uchodzcéw wojennych z Ukrainy,
Grupa PGF odnotowata zwiekszenie bazy popytowej. W roku 2023 wymienione nastepstwa trwajgcej wojny na Ukrainie w dalszym

ciggu wptywaja na dziatalno$¢ Grupy, chociaz w mniejszym zakresie niz w roku ubiegtym.

Grupa PGF na dzien sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowata istotnych zagrozen odnosnie kontynuowania dziatalnosci

zwigzanych z wybuchem wojny na Ukrainie.

2.2 Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki, ktére mogg wptynac na rozwdj i wyniki Grupy PGF

Czynniki wptywajace na osiggane przez Grupe PGF wyniki to:

e przewidywany s$rednioroczny wzrost rynku farmaceutycznego w Polsce — wartos¢ rynku sprzedazy hurtowej do aptek
w pierwszym poétroczu 2032 roku w poréwnaniu do pierwszego potrocza roku 2022 wzrosta o +10,1%?2,
e polityka panstwa w zakresie rynku farmaceutycznego — zmiany regulacji w zakresie listy lekéw refundowanych, zmiany

w zakresie cen i marz urzedowych mogg wptyna¢ na wyniki uzyskiwane przez Grupe PGF,

2 Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych IQVIA.
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e  prognozowane spowolnienie gospodarcze w 2023 roku (wg szybkiego szacunku produkt krajowy brutto (PKB) niewyréwnany
sezonowo w drugim kwartale 2023 roku zmniejszyt sie realnie o 0,5%3 r/r),

e  zmiany demograficzne w Polsce wynikajgce ze starzenia sie spoteczenstwa powoduja wzrost popytu na farmaceutyki,

e 0golny wzrost zamoznosci spoteczenstwa,

e wzrost Swiadomosci w zakresie zdrowia, profilaktyki, ,moda” na zdrowy tryb zycia powodujg wzrost segmentu OTC, ktory
charakteryzuje sie uzyskaniem wyzszej marzy niz segment lekdw na recepte,

e  kondycja finansowa partneréow handlowych,

e ryzyko konkurencji — konkurencje dla spotek Grupy PGF w skali ogdlnopolskiej stanowig grupy kapitatowe zajmujgce sie
dystrybucjg farmaceutykéw na terenie catego kraju. Konkurencje na rynkach lokalnych stanowig mniejsze hurtownie, ktérych
udziat w rynku krajowym nie jest znaczacy,

e rozw0j sprzedazy w systemie tzw. bezposredniej dystrybucji, gdzie hurtownie $wiadcza jedynie ustuge logistyczng na rzecz
producenta, otrzymuja prowizje, ale nie sprzedajg towaréw we wtasnym imieniu. PGF S.A. i sp6tki od niej zalezne $wiadczg tego
typu ustugi i sg przygotowane na ich rozwéj na terenie catego kraju,

e  zmiana poziomu rynkowych stép procentowych - poziom stép procentowych wptywa na wysokos¢ kosztéw zwigzanych z obstugy
zadtuzenia. W 2023 roku nie ulegta zmianie stopa referencyjna NBP i przyjmowata poziom 6,75%* -brak zmiany wysokosci stopy
od wrzesnia 2022 roku. Powroét przez RPP na Sciezke podnoszenia stép procentowych mégtby spowodowac niekorzystny wptyw
na wyniki finansowe Grupy, ze wzgledu na zwiekszone koszty obstugi zadtuzenia,

e  zmieniajace sie przepisy prawa oraz rézne jego interpretacje, w szczegdlnosci przepisy Prawa Farmaceutycznego, Ustawy
Refundacyjnej, prawa pracy, ustawy podatkowe,

e czynniki makroekonomiczne — dalszy wzrost cen paliwa, energii elektrycznej, oraz presja ptacowa mogg mie¢ wptyw na koszty
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej Grupy,

e  dziatania w zakresie optymalizacji proceséw w spétkach Grupy PGF,

. ryzyko zwigzane z dziatalnoscig informatyczna, technologiczng sktada sie miedzy innymi z ryzyka zwigzane z bezpieczenstwem i
ochrong danych w systemie informatycznym. Grupa rozumie ryzyko jako prawdopodobieristwo utraty danych oraz podejmuje
dziatania zabezpieczajgce w tym zakresie,

e  mozliwe konsekwencje ataku zbrojnego Rosji na Ukraine, ktéry rzutuje na gospodarke ogdlnoswiatowa.

3 Zrédto: dane GUS
4 Zrédto: dane NBP
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3. Analiza sytuacji majatkowej i finansowej

Na dzien 30 czerwca 2023 roku struktura poszczegdlnych sktadnikow majatku i zrédet jego finansowania ksztattowata sie nastepujaco:

Tabela 6: Struktura majgtku Grupy Kapitatowej PGF i Zzrédet jego finansowania na dzieri 30.06.2023 r., 31.12.2022 r. i 30.06.2022 r.

Wielkos¢ 30.06.2023 31.12.2022 30.06.2022
Aktywa trwate, w tym: 690 447 33,8% 694 187 33,1% 701 540 36,1%
Wartos¢ firmy 327 508 16,0% 327508 15,6% 327508 16,9%
Wartosci niematerialne 204 150 10,0% 204 869 9,8% 205 091 10,6%
Prawo do uzytkowania aktywoéw 102 322 5,0% 103 172 4,9% 109 102 5,6%
Aktywa obrotowe, w tym: 1352551 66,2% 1400966 66,9% 1242030 63,9%
Zapasy 640 449 31,3% 611 504 29,2% 587 426 30,2%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 523 489 25,6% 558 596 26,7% 481710 24,8%
Pozostate aktywa finansowe krétkoterminowe 146 888 7,2% 197 243 9,4% 155 658 8,0%
AKTYWA RAZEM 2042 998 100,0% 2095153 100,0% 1943570 100,0%
Kapitat wtasny 174 195 8,5% 180 745 8,6% 202 745 10,4%
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym: 241 355 11,8% 271 457 13,0% 125281 6,5%
Pozostate zobowigzania finansowe 130 000 6,4% 155 869 7,4% 0 0,0%
Zobowigzania z tytutu leasingu 64 705 3,2% 69 870 3,3% 77 561 4,0%
Zobowigzania krotkoterminowe, w tym: 1627 448 79,7% 1642951 78,4% 1615544 83,1%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania 1301183 63,7% 1355923 64,7% 1223186 62,9%
Pozostate zobowigzania finansowe 153 272 7,5% 124 417 5,9% 262 834 13,5%
Zobowigzania z tytutu faktoringu 113632 5,6% 117 272 5,6% 83176 4,3%
KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 2 042 998 100,0% 2095153 100,0% 1943570 100,0%

3.1. Struktura majatku

Struktura majgtku Grupy PGF S.A. na 30 czerwca 2023 roku nie ulegta znaczacej zmianie w stosunku do stanu na koniec 2022 roku i
wskazuje na przewage aktywdéw obrotowych nad trwatymi. Udziat aktywéw trwatych w sumie bilansowej wynosit 33,8% i zwiekszyt

sie w stosunku do korica roku poprzedniego o 0,7 p.p.

Na dzierr 30 czerwca 2023 roku aktywa trwate wyniosty 690 447 tys. zt. Jednym z dominujgcych sktadnikow aktywodw trwatych byta

wartosc¢ firmy (16,0% aktywdw ogdtem). Drugim co do wielkosci sktadnikiem aktywdw trwatych byty wartosci niematerialne i prawne

(10,0% aktywow ogotem).

Aktywa obrotowe wyniosty 1 352 551 tys. zt i stanowity 66,2% aktywow ogdtem (na dzien 31.12.2022 — 66,9% aktywdw ogdtem). Na
dzien bilansowy gtéwny sktadnik aktywdéw obrotowych stanowity zapasy (31,3% aktywdw ogdtem) oraz naleznosci z tytutu dostaw

i ustug oraz pozostatych naleznosci (25,6% aktywow ogétem).
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Na dzien 30.06.2023 roku stan zapasow wynidst 640 449 tys. zt, zas wskaznik rotacji zapasow wynidst 36 dni i w poréwnaniu do

wskaznika rotacji na 30.06.2022 roku ulegt skroceniu o 2 dni.

Wskaznik rotacji zapaséw = stan zapaséw na koniec okresu / przychody ze sprzedazy ogétem * ilos¢ dni

Na dzien 30.06.2023 roku stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci wynosit 523 489 tys. zt. a wskaznik ich

rotacji wynidst 29 dni i skrdcit sie o 2 dni w poréwnaniu do korca czerwca 2022 roku.

Wskaznik rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci = stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostatych naleznosci na koniec okresu / przychody ze sprzedazy * ilos¢ dni

Tabela 7: Rotacja kapitatu obrotowego w Grupie PGF S.A — stan na dzier 30.06.2022 r., 31.12.2021 r. i 30.06.2021 r.

Rotacja w dniach 30.06.2023 31.12.2022 30.06.2022
Rotacja zapasow 36 38 38
Rotacja naleznosci 29 35 31
Rotacja zobowigzan 73 84 80
Rotacja kapitatu obrotowego (8) (11) (11)

W pierwszym pétroczu 2023 roku, spétki w ramach Grupy Kapitatowej PGF S.A. udzielity sobie wzajemnie pozyczek w wysokosci 610
tys. zt, ktora zostata sptacona w catosci w omawianym okresie sprawozdawczym. W Grupie funkcjonowat system do zarzgdzania
ptynnoscia (cash pooling), w ktérym poszczegdlne spdtki Grupy oraz spétki Grupy Jednostki Dominujacej korzystaty z sréddziennych

limitéw kredytowych. Na dziert 30.06.2023 roku stan naleznosci z tytutu cashpoolingu wynosit 146 888 tys. zt.

3.2. Struktura Zrédet finansowania majatku

Na dzien 30.06.2023 roku aktywa byty finansowane kapitatem wtasnym przypadajacym akcjonariuszom podmiotu dominujgcego
w 8,4%. Zobowigzania i udziaty niekontrolujgce stanowity 91,6% pasywéw tj. o 0,1 p.p. wiecej niz na 31.12.2022 roku. Na
zobowigzania w kwocie 1868 803 tys. zt skiadaty sie przede wszystkim zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania w wysokosci 1 301 183 tys. zt (63,7% sumy bilansowej, na 31.12.2022 roku 64,7%) oraz zobowigzania finansowe

w wysokosci 371 176 tys. zt (18,2% sumy bilansowej, na 31.12.2022 roku 17,7%), w tym zobowigzania z tytutu leasingu 87 904 tys. zt.

Wskaznik rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan wynidst 73 dni i ulegt on skréceniu o 7 dni

w poréwnaniu do wskaznika rotacji na dziert 30.06.2022 roku.

WskaZnik rotacji zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan = stan zobowiqgzarn z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostatych zobowiqzari na koniec okresu / przychody ze sprzedazy ogétem * ilos¢ dni
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W biezgcym okresie sprawozdawczym kapitat obrotowy Grupy PGF byt ujemny i wyniost 137 245 tys. zt, a jego rotacja wyniosta -8
dni. Rotacja kapitatu obrotowego ulegta zwiekszeniu o 3 dni, w poréwnaniu do korica analogicznego okresu roku ubiegtego. Na

zwiekszenie rotacji kapitatu obrotowego gtéwny wptyw miato skrécenie rotacji zobowigzan.

Tabela 8: Zobowigzania finansowe Grupy Kapitatowej PGF na dzieri 30.06.2022 r., 31.12.2021 r. | 30.06.2021 r.
30.06.2023 31.12.2022 30.06.2022

Zobowiazanie finansowe % - . .% S . % — -

(tys. 1) bilansowej (tys. 1) bilansowej (tys. 1) bilansowej
Dtugoterminowe w tym: 194 705 9,5% 225739 10,8% 77 561 4,0%
Zobowiazanie z tytutu leasingu 64 705 3,2% 69 870 3,3% 77 561 4,0%
Pozostate zobowigzania finansowe 130 000 6,4% 155 869 7,4% 0 0,0%
Krétkoterminowe w tym: 176 471 8,7% 144 318 6,9% 281 955 14,5%
Pozostate zobowigzania finansowe 153 272 7,5% 124 417 5,9% 262 834 13,5%
Zobowiazanie z tytutu leasingu 23199 1,1% 19901 0,9% 19121 1,0%
Razem zobowigzania finansowe 371176 18,2% 370 057 17,7% 359516 18,5%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty* 38048 1,9% 30742 1,5% 14 242 0,7%
Zadtuzenie netto 333128 16,3% 339315 16,2% 345274 17,8%

* nie obejmuje naleznosci z tyt. cash poolingu

Zobowigzania finansowe na dziert 30.06.2023 roku wyniosty 371 176 tys. zt (na 31.12.2022 roku na poziomie 370 057 tys. z1), w tym
zobowigzania dtugoterminowe 194 705 tys. zt (9,5% sumy bilansowej) oraz zobowigzania krétkoterminowe 176 471 tys. zt (8,7% sumy

bilansowej).

Na dzien 30.06.2023 roku srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wyniosty 38 048 tys. z1, a zadtuzenie netto wyniosto 333 128 tys. zt.
W stosunku do stanu na koniec roku 2022, zadtuzenie netto zmalato o 6 187 tys. zt gtéwnie w nastepstwie wyzszego salda srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw. Na dzierr 30.06.2023 roku saldo naleznosci z tytutu cash poolingu wyniosto 146 888 tys. zt i po jego

uwzglednieniu w metodologii wyliczenia zadtuzenie netto wyniostaby 186 240 tys. zt.

Na dzien bilansowy zobowigzania z tytutu faktoringu wynosity 113 632 tys. zt, byty nizsze o 3 640 tys. zt w poréwnaniu do stanu na
koniec 2022 roku. Dotyczyty finansowania dostaw oraz umoéw o sSwiadczenie ustug eFinancing zawartych pomiedzy bankami

i znaczacymi dostawcami Grupy.

3.3. Informacje o zaciggnietych kredytach i pozyczkach oraz wyemitowanych dtuinych instrumentach
finansowych na dzier 30.06.2023 r. oraz terminach ich wymagalnosci

W biezgcym okresie sprawozdawczym Jednostka dominujgca oraz Spétki Grupy nie zawarty nowych uméw kredytowych.

W pierwszym pétroczu 2023 roku Jednostka dominujaca i Spétki Grupy podpisaty 2 aneksy do umoéw kredytowych. Aneksy zmieniaty
zapisy techniczne w umowach.
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Tabela 9: Aneksy do umdow kredytowych podpisane w pierwszym poétroczu 2023

Data
Lp. Opis zdarzenia

zdarzenia

Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym z dnia 28 pazdziernika 2011 r., na kwote 90 min zt, pomiedzy
1 12.04.2023 Pelion S.A., PGF S.A. a Bankiem Pekao S.A. Na mocy aneksu nastgpita zmiana zapiséw technicznych umowy.
Umowa obowigzuje do dnia 30 listopada 2023 r.

Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym z dnia 29 wrze$nia 2016 r., na kwote 30 min zt, pomiedzy PGF
2 17.04.2023 S.A. a Santander Bank Polska S.A. Na mocy aneksu nastgpita zmiana zapisow technicznych umowy. Umowa
obowigzuje do dnia 30 wrzesnia 2023 r.

Szczegotowe informacja na temat zobowigzan z tytutu kredytow bankowych wg stanu na dzien 30.06.2023 znajdujg sie w nocie 3.4.
Szczegotowe informacje na temat zobowigzan z tytutu wyemitowanych dtuznych instrumentéw finansowych znajdujg sie w nocie 3.5.

Ponadto po dniu konnczagcym okres sprawozdawczy zostat podpisany aneks do umowy kredytowej:

Lp. Data zdarzenia Opis zdarzenia

Aneks do umowy kredytu w rachunku biezagcym z dnia 7 sierpnia 2012 r., na kwote 50 min zt, pomiedzy PGF
1 25.07.2023 S.A. a Bankiem PKO Bank Polski S.A. Na mocy aneksu zmianie ulegta data sptaty. Umowa obowigzuje do dnia
31 sierpnia 2023 r.

3.4. Udzielone poreczenia kredytu, pozyczki oraz udzielone gwarancje

W pierwszym pétroczu 2023 roku wartos$¢ poreczonych przez PGF S.A. linii kredytowych i innych produktéw finansowych
jednej spotce z Grupy Pelion wyniosta 167,36 min zt.

Okres, na jaki
zostaty udzielone
poreczenia,

L Kwota poreczonych linii
Charakter powigzan kredytowych

N dmiot
azwa podmiotu i innych produktéow

z Pelion S.A. .
finansowych

do dnia

(w min zt)

Daruma Sp. z o0.0. Jednostka zalezna od Pelion SA 167,36 2027-12-05

Wynagrodzenie PGF S.A. za udzielenie poreczenia wynosi 1,6 % kwoty poreczenia.

Ponadto w ramach 2 umoéw zarzadzania ptynnoscig, w ktorej uczestniczy 8 spétek Grupy, kazda z nich udzielita wzajemnego
poreczenia sptaty przyznanego kredytu w tgcznej kwocie 159 min zt.
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3.5. Ptynnos¢
Wskazniki ptynnosci obrazujace zdolnos¢ Grupy do sptaty biezgcych zobowigzan ksztattowaty sie nastepujgco:

Tabela 10: Wskazniki ptynnosci Grupy PGF S.A. - stan na dzien 30.06.2023 r.,31.12.2022 r. i 30.06.2022 r.

Wskaznik 30.06.2023 31.12.2022 30.06.2022
Ptynnos¢ biezaca 0,83 0,85 0,77
Ptynnos¢ szybka 0,44 0,48 0,41

ptynnos¢ biezqca = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe
ptynnosé szybka = (aktywa obrotowe — zapasy ) / zobowigzania krétkoterminowe

3.6. Przeptywy pieniezne

Grupa Kapitatowa PGF w biezgcym okresie sprawozdawczym wygenerowata:

e ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 19 624 tys. zt
e dodatnie przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 55 105 tys. zt

e ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej 28 175 tys. zt

Ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wynikaty w gtéwnej mierze ze zmniejszenia salda zobowigzan z tyt. dostaw i ustug oraz
pozostatych oraz wzrostu salda zapaséw. Dodatnie przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byty w gtéwnej mierze wynikiem
zmniejszenia salda naleznosci z tyt. cash poolingu. Ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej wynikaty, m.in. ze sptaty kredytéw

i pozyczek. W pierwszym pétroczu 2023 roku Grupa PGF wygenerowata dodatnie przeptywy pieniezne netto w wysokosci 7 306 tys. zt.

4, Kierunki i rozwéj

Wizjg Grupy PGF jest osiggniecie pozycji lidera w segmencie hurtowej dystrybucji farmaceutykéw do aptek i przedhurtu. Aby osiggna¢
powyzszy cel Grupa $wiadczy ustugi na najwyzszym poziomie, elastycznie dopasowujgc oferty do zmieniajacych sie warunkéw na
rynku dystrybucji, ktére pozwolity na stworzenie szerokiego wachlarza ustug wspierajacych sprzedaz. Grupa nadal zamierza prowadzi¢
polityke sprzedazy, ktéra jest efektem dbatosci o interesy wszystkich uczestnikéw handlu farmaceutykami i odpowiedzig na
pojawiajace sie potrzeby doskonalenia procesow w sektorze. Szczegdlny nacisk Grupa bedzie ktadta na optymalizacje asortymentowa

i procesowg w celu zapewnienia dostepnosci niezbednych lekéw przy jednoczesnej optymalizacji kosztdw prowadzenia dziatalnosci.

5. Zarzadzanie ryzykiem

Biezace zarzadzanie w zakresie ryzyk ptynnosci, walutowego, kredytowego oraz stop procentowych zwigzanych z posiadanymi
i wykorzystywanymi instrumentami finansowymi, w tym przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych, jest prowadzone przez
Zarzad Jednostki Dominujgcej we wspotpracy ze spdtke zalezng od Jednostki Dominujacej wyzszego szczebla. W ramach procesu
zarzadzania ryzykiem, funkcjonujacy system zarzadzania ryzykiem jest stale monitorowany, kontrolowany, wspierany oraz

nadzorowany.
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System zarzadzania ryzykiem w Grupie koncentruje sie w pierwszej kolejnosci na identyfikacji zagrozen strategicznych, nastepnie

finansowych oraz operacyjnych i obejmuje nastepujace obszary:

¢ Ryzyko prawne
Ryzyko prawne zwigzane jest z prowadzeniem dziatalnosci w zgodzie z obowigzujgcymi przepisami. Zarzady Spotek Grupy PGF na
biezgco otrzymujg informacje o zmianach w istniejacych przepisach prawnych oraz otrzymujg analizy i rekomendacje od dziatu

prawnego Spétki Dominujacej.

® Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne zarzadzane jest na poziomie Grupy PGF i jest zwigzane, m.in. z ryzykiem niewyptacalnosci klientéw, ryzykiem
zwigzanym z organizacjg tancucha dostaw, ryzykiem utraty praw najmu, ryzykiem kadrowym oraz ryzykiem zwigzanym

z bezpieczenstwem i ochrong majatku, zmianami w popycie oraz utratg udziatu w rynku.

¢ Ryzyko finansowe

Zarzadzanie ryzykiem finansowym zostato opisane w pkt 3.1 sprawozdania finansowego Grupy PGF.

o Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig informatyczng i technologiczna.

W sktad powyzszego ryzyka wchodzi miedzy innymi ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem i ochrong danych w systemie
informatycznym. Zarzad PGF S.A. identyfikuje potencjalne zagrozenia oraz zleca opracowanie procedur majgcych je zminimalizowac.

Zarzad Spotki Dominujacej identyfikuje potencjalne zagrozenia oraz zleca opracowanie procedur majacych je zminimalizowac.

o Polityka jakosci

W Grupie funkcjonuje system jakosci, ktory jest zgodny z wymaganiami Rozporzadzenia Ministra Zdrowia w sprawie wymagan Dobre;j

Praktyki Dystrybucyjnej z dnia 13 marca 2015 r. z pézniejszymi zmianami.

System jest centralnie nadzorowany przez pion jakosci PGF S.A. i obejmuje wszystkie hurtownie w grupie PGF oraz hurtownie

i magazyn importera w Pharmapoint S.A.

System jakosci stanowi nierozerwalng cato$¢ z systemem zarzadzania w organizacji i podlega ciggtemu doskonaleniu, tak zeby
realizowad zaréwno cele dotyczace spetniania wymagan formalnych, oczekiwan klientow, jak i usprawni¢ funkcjonowanie proceséw

i zminimalizowac ryzyko w zakresie dystrybucji.
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Celem systemu jest zapewnienie, aby dostarczany do odbiorcy produkt spetniat wymagania jakosciowe oraz pochodzit z legalnego
fancucha dostaw. Zmiany prawne zwigzane z obrotem produktami leczniczymi w hurtowni farmaceutycznej sg na biezgco

analizowane i wdrazane.

6. Zdarzenia istotne w | pétroczu 2023

Poza wptywem wojny na Ukrainie opisanym w punkcie 2.1 Raportu, w okresie sprawozdawczym istotny wptyw na wyniki finansowe
Grupy PGF miaty réwniez zmiany czynnikdw makroekonomicznych. W pierwszym pétroczu 2023 roku wskaznik cen towardw i ustug
wzrost o 15,0% w poréwnaniu do analogicznego pdtrocza w 2022 roku. Utrzymujgcy sie wysoki poziom inflacji wptywa na site
nabywczg klientow PGF S.A. Wysoka inflacja byta przyczynkiem do sukcesywnego zwiekszania stop procentowych NBP w 2022 roku,
ktére w pierwszym kwartale 2023 roku zostaty utrzymane na wysokim poziomie roku poprzedniego, co wptyneto na wzrost kosztow

obstugi dtugu.
Dodatkowo, rosngce ceny w gospodarce oraz wzrost minimalnego wynagrodzenia brutto z poziomu 3010 zt w 2022 roku do poziomu
3490 zt od poczatku 2023 roku (kolejna podwyzka minimalnego wynagrodzenia od lipca 2023 roku w kwocie 3600 zt) wptywa na

wzrost kosztdw prowadzonej dziatalnosci przez Grupe PGF S.A. i ostabia efekt dziatan podjetych w zakresie optymalizacji kosztow.

Zdaniem Zarzadu w pierwszym pétroczu 2023 roku nie wystgpity inne istotne wydarzenia wptywajgce na wyniki Grupy PGF poza

opisanymi powyzej oraz w innych czesciach sprawozdania.

Wskazanie zdarzen, ktdre wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym

sprawozdaniu, a moggcych w znaczgcy sposéb wptyngé na przyszte wyniki finansowe

W ocenie Zarzadu, po dniu koriczagcym okres sprawozdawczy, nie wystgpity zadne istotne zdarzenia majgce wptyw na dziatalnos¢

Grupy PGF i jej sytuacje finansowa.

7. Stosowanie tadu korporacyjnego w przypadku jednostek, ktérych papiery wartosciowe zostaty dopuszczone do
obrotu na jednym z rynkdw regulowanych europejskiego obszaru gospodarczego

Papiery wartosciowe Jednostki Dominujgcej Grupy PGF S.A. nie zostaty dopuszczone do obrotu na zadnym z rynkéw regulowanych
Europejskiego Obszaru Gospodarczego, w zwigzku z powyziszym Grupa nie jest zobowigzana do raportowania zasad tadu

korporacyjnego przeznaczonych dla tych przedsiebiorstw.

8. Dodatkowe informacje

Istotne transakcje zawarte przez PGF S.A. lub jednostke od niej zalezng z podmiotami powigzanymi na innych

warunkach niz rynkowe
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W okresie objetym raportem Spdtka PGF S.A. oraz jednostki od niej zalezne nie zawieraty transakcji z podmiotami powigzanymi, na

warunkach innych niz rynkowe.

Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem

administracji_publicznej z uwzglednieniem informacji w zakresie postepowania dotyczgcego zobowigzan albo

wierzytelnosci PGF S.A. lub jednostki od niej zaleznej, ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatoéw witasnych
PGF S.A.

W 2020 roku Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (UOKiK) wszczat postepowanie przeciwko okoto 100 podmiotom
prowadzacym dziatalnos$¢ gospodarczg, w sprawie wystepowania najwiekszych zatoréw pfatniczych, tj. zjawiska polegajgcego na
znaczacych opodznieniach w regulowaniu odroczonych ptatnosci za dostawe towaréw lub ustug kontrahentom. Jednym

z przedsiebiorcow, przeciwko ktdremu wszczete zostato postepowanie jest Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.

W pierwszej instancji tego postepowania zostata na Spotke natozona administracyjna kara pieniezna w wysokosci 4 426 tys. zt (ptatne
do budzetu panstwa). Powyzsza decyzja Prezesa UOKIK z dnia 30 wrzesnia 2022 roku nr DZP-19/2022 stwierdzajgca naruszenie oraz
naktadajaca kare jest nieprawomocna. Zarzad Spotki PGF S.A. w odwotaniu do decyzji UOKiK odnidst sie szczegdtowo do przekazanych
Urzedowi danych finansowo-ksiegowych i przedstawit wnioski, ktére obiektywnie wskazuja na brak uzasadnienia dla natozenia kary

na PGF S.A.

Spétka ztozyta wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy, ktéry jest obecnie rozpatrywany przez Prezesa UOKiK w ramach drugiej
instancji postepowania administracyjnego. Od tej decyzji bedzie Spodtce przystugiwata skarga do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego. Prezes UOKiK postanowieniem z dnia 9 listopada 2022 roku przedtuzyt termin do zatatwienia sprawy
administracyjnej do dnia 31 marca 2023 roku, a nastepnie kolejnym postanowieniem z dnia 30 marca 2023 roku przedtuzyt do dnia
30 czerwca 2023 roku. Termin rozpoznania sprawy zostat ponownie przedtuzony postanowieniem z dnia 22 czerwca 2023 roku do

dnia 30 listopada 2023 roku.

W okresie sprawozdawczym nie toczyty sie w stosunku do Spétek Grupy PGF zadne inne postepowania przed organami administracji
publicznej, ani inne postepowania sgdowe lub arbitrazowe, ktérych wartosé¢ stanowitaby pojedynczo lub tgcznie co najmniej 10%

kapitatow wtasnych Grupy PGF.

9. Oswiadczenia Cztonkéw Zarzgdu

Zarzad PGF S.A oswiadcza, iz wedtug naszej najlepszej wiedzy srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres
1 stycznia — 30 czerwca 2023 r. sporzadzone zostato zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedla
w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i finansowa emitenta oraz jego wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie
z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen

i ryzyk.
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Podpisy Cztonkéw Zarzadu Polskiej Grupy Farmaceutycznej S.A.

Piotr Cieslak Prezes Zarzadu

Tomasz Zarebinski Cztonek Zarzadu

£6dz, dnia 25 sierpnia 2023 r.
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