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1. Charakterystyka Spotki

Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. wchodzi w sktad Grupy Kapitatowej, dla ktorej Spdtka Pelion S.A. jest jednostka dominujgca

wyzszego szczebla.

Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. to jeden z lideréw dystrybucji farmaceutycznej do aptek, profesjonalnie zajmuje sie dystrybucja
lekow oraz swiadczeniem ustug dla aptekarzy i producentéw farmaceutycznych. Spétka jest obecna na polskim rynku ponad 30 lat,

prowadzi sprzedaz towardw i ustug oraz zarzgdza dziatalnoscig zaleznych spotek regionalnych.

PGF S.A. oferuje najwyiszg jakosé, nieustannie wdraza innowacyjne rozwigzania, jest wiarygodnym i niezawodnym partnerem
biznesowym. Dtugofalowa strategia rozwoju jest oparta na dostosowaniu oferty do oczekiwan partneréw, z uwzglednieniem ich

indywidualnych potrzeb.

Spotka jako centrum decyzyjne, odpowiada za kontakty z producentami i zaopatrzenie spétek lokalnych. Firma wspdtpracuje
z kilkuset dostawcami produktéw farmaceutycznych, a ponad 17% dostaw lekéw w kraju dociera do aptek z magazynéw PGF S.A.
Bezposrednia dystrybucja farmaceutykdéw do aptek realizowana jest poprzez centra logistyczne. Ich rozmieszenie na terenie catego
kraju pozwala utrzymac silng pozycje na wszystkich rynkach lokalnych i dostarczaé w ciggu kilku godzin produkty farmaceutyczne do

kazdego punktu sprzedazy detalicznej w Polsce.

PGF S.A. posiada zoptymalizowang ogdlnopolska sie¢ sprzedazy. W ofercie handlowej znajduje sie ponad 30 tysiecy pozycji
asortymentowych, obejmujgcych w przewazajacej czesci produkty lecznicze, a takze sprzet medyczny, ziota i kosmetyki. Sprzedaz

produktéw leczniczych stanowi dominujgca czes$é przychoddw (ponad 90%).

PGF S.A. produkty dostarcza na czas w skali catego kraju. Magazynuje i transportuje leki do aptek w warunkach zgodnych
z wytycznymi Dobrej Praktyki Dystrybucyjnej (GDP). Spoétka niezmiennie pracuje nad jakoscig procesu dystrybucji, dzieki czemu
sprawnie reaguje na zmiany w prawie farmaceutycznym. W celu udoskonalenia procesu dystrybucji PGF S.A. wdrozyt system
monitorowania temperatury, umozliwiajacy kontrolowanie jej w skrzyni tadunkowej oraz lodéwce podczas transportu lekow.
Monitoring realizowany jest przy pomocy czujek temperatury oraz urzadzenia mobilnego (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 protokotow reklamacyjnych zarejestrowanych na stronie Pharmbook.pl.

Zaimplementowany system spetnia wymogi rozporzadzenia GDP w zakresie zapisu temperatur.

PGF S.A. oraz sp6tki Grupy PGF dziataja w oparciu o zezwolenie Gtéwnego Inspektora Farmaceutycznego na prowadzenie hurtowni

farmaceutyczne;j.
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1.1 Sprzedaz towaréw w podziale na grupy asortymentowe

W pierwszym pdtroczu 2023 roku Spdtka PGF S.A. uzyskata przychody netto ze sprzedazy na poziomie 2 995 078 tys. zt notujac
dodatnia dynamike sprzedazy na poziomie 14,3%. W tym okresie wartoé¢ rynku sprzedazy hurtowej do aptek wzrosta o 10,1%!

wzgledem pierwszego poétrocza 2022 roku.

W strukturze obrotéw dominowaty przychody z tytutu sprzedazy towardw handlowych. Sprzedaz produktéw i ustug stanowita 1,5%
przychoddéw netto ze sprzedazy i sktadaty sie na nig gtdwnie ustugi handlowo-marketingowe, informatyczne, a takze logistyczne.
Spétka prowadzita sprzedaz towardow przede wszystkim na rynek krajowy. Oferta handlowa PGF S.A. skierowana byta do odbiorcow

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

Szczegotowe dane dotyczace struktury sprzedazy towardw i materiatdw w podziale na grupy asortymentowe obrazuje ponizsza
tabela:

Tabela 1 - Wartosc¢ i struktura sprzedazy towardw i materiatéw wg grup asortymentowych - dane za okres 1H2023 r. i 1H2022 r.

Asortyment 1H 2023 Struktura (%) 1H 2022 Struktura (%)
(tys. zt) (tys. zt)
Leki i suplementy diety 2 677 060 90,75% 2351491 91,23%
Kosmetyki i srodki higieny 91 165 3,09% 74 397 2,89%
Preparaty ziotowe i pozostate 181 643 6,16% 151 709 5,89%
Razem 2949 868 100,00% 2577 597 100,00%

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

w catosci sprzedazy jest istotny.

2. Analiza wyniku finansowego

W pierwszym potroczu 2023 roku Spotka PGF S.A. odnotowata 14,3% wzrost przychodoéw ze sprzedazy, przy czym w drugim kwartale
2023 roku Spotka osiggneta wzrost przychodéw o 13,0% wzgledem analogicznego okresu roku ubiegtego. Sprzedaz towaréow

i materiatéw stanowita 98,5% przychoddw ze sprzedazy.

W pierwszym potroczu 2023 roku Spétka zrealizowata zysk ze sprzedazy w wysokosci 217 967 tys. zt, tj. 0 13,0% wyzszy wzgledem
analogicznego okresu 2022 roku. Rentownos¢ zysku ze sprzedazy wyniosta 7,3% i byta nizsza o 0,1 p.p. od rentownosci uzyskanej

w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Rentownosc zysku ze sprzedazy = zysk ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy

1 Obliczenia wiasne na podstawie danych IQVIA
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Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzagdu wyniosty 200 955 tys. zi, tj. o 19 777 tys. zt wiecej niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Wskaznik ww. kosztow w pordwnaniu do pierwszego poétrocza 2022 roku zmniejszyt sie 0 0,2 p.p. i wynidst 6,7%.

Wskaznik kosztow = ( koszty sprzedazy + koszty ogdlnego zarzqdu ) / przychody ze sprzedazy

W okresie pierwszego potrocza 2023 roku Spotka osiggneta dodatnie saldo pozostatych przychodoéw i kosztéw operacyjnych, ktére
powiekszyto wynik operacyjny o 342 tys. zt. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2022 saldo pozostatych przychoddéw

i kosztéw operacyjnych wzrosto o 775 tys. zt.

Zysk na poziomie operacyjnym w pierwszym potroczu 2023 roku wyniost 17 354 tys. zt i w poréwnaniu do pierwszego potrocza 2022

byt wyzszy 0 6 125 tys. zt.

W pierwszym potroczu 2023 roku EBITDA wyniosta 31 209 tys. zi, tj. o 7 806 tys. zt wiecej niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Rentownos¢ EBITDA wyniosta 1,0% i byta wyzsza o0 0,1 p.p. wzgledem pierwszego pdtrocza 2022 roku.
EBITDA = zysk na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja

W prezentowanym okresie PGF S.A. zrealizowata nastepujgce wielkosci przychoddw i kosztéw finansowych:

Tabela 2 — Przychody i koszty finansowe PGF S.A. w okresie 1H2023 r. i 1H2022 r.

1H 2023 1H 2022

Przychody finansowe 19278 15 846
Koszty finansowe (40 092) (29 925)
Zysk (strata) z inwestycji R (429)

Saldo przychoddéw i kosztow finansowych (20 814) (14 508)

Ujemne saldo przychodow i kosztéw finansowych pomniejszyto wynik brutto o 20814 tys. zt. Gtéwne pozycje przychoddéw
finansowych stanowity uzyskane odsetki od udzielonych pozyczek, w tym przede wszystkim z tyt. cash poolingu, oraz przychody z tyt.
dywidendy. Gtéwne pozycje kosztéw finansowych to odsetki od kredytow, leasingu finansowego, obligacji i faktoringu oraz pozostate

koszty finansowe w tym prowizje bankowe, jak réwniez koszty z tyt. gwarancji i poreczen.

W analizowanym okresie Spétka poniosta strate brutto w wysokosci 3 460 tys. z, tj. wyzsza o 181 tys. zt w poréwnaniu do pierwszego

poétrocza 2022 roku, kiedy to strata brutto wyniosta 3 279 tys. zt.
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Ponizej przedstawiono podstawowe wielkosci finansowe za pierwsze pétrocze 2023 roku w poréwnaniu do pierwszego potrocza 2022

roku (w tys. zt). Prezentowane wyniki finansowe uwzgledniajg wptyw zastosowania MSSF 16.

Tabela 3 - Podstawowe wielkosci rachunku zyskow i strat PGF S.A. za okres 1H 2023 r. i 1H 2022 r.

Wielkos¢ (tys. zt) 1H 2023 1H 2022 Zmiana 1H 2023 / 1H 2022
Przychody ze sprzedazy 2995078 2620723 374 355 14,3%
Zysk ze sprzedazy 217 967 192 840 25127 13,0%
Koszty sprzedazy 183 064 167 743 15321 9,1%
Koszty ogdlnego zarzadu 17 891 13435 4 456 33,2%
Razem koszty sprzedazy i ogdlnego
zarzqdu 200 955 181178 19777 10,9%
Saldo lpozostafycf? przychoddéw i 342 (433) 775 )
kosztow operacyjnych
EBITDA 31209 23403 7 806 33,4%
EBIT 17354 11229 6125 54,5%
Saldo przychodoéw i kosztéw
finansowych* (20 814) (14 508) (6 306) -43,5%
Zysk / Strata brutto (3 460) (3279) (181) -5,5%
Podatek dochodowy (809) (464) (345) -74,4%
Wynik netto (4 269) (3743) (526) -14,1%

* z uwzglednieniem zysku/straty z inwestycji

Tabela 4 - Podstawowe wielkosci rachunku zyskow i strat PGF S.A. za okres 2Q 2023 r. i 2Q 2022 r.

Wielkosc¢ (tys. zt) 2Q 2023 2Q 2022 Zmiana 2Q 2023 / 2Q 2022
Przychody ze sprzedazy 1429209 1264581 164 628 13,0%
Zysk ze sprzedazy 103121 91 655 11 466 12,5%
Koszty sprzedazy 90 107 87772 2335 2,7%
Koszty ogdlnego zarzadu 9116 6974 2142 30,7%
Razem koszty sprzedazy i ogdlnego
zarzqdu 99 223 94 746 4477 4,7%
Saldo pozostatych przychoddw i kosztow 674 (288) 962 _
operacyjnych
EBITDA 12 175 2702 9473 350,6%
EBIT 4572 (3379) 7951 -
Saldo przychodoéw i kosztéw
finansowych* (8328) (8 701) 373 4,3%
Zysk / Strata brutto (3 756) (12 080) 8324 68,9%
Podatek dochodowy 1986 2893 (907) -31,4%
Wynik netto (1770) (9187) 7417 80,7%

* z uwzglednieniem zysku/straty z inwestycji
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Tabela 5 - Podstawowe wskazniki rentownosci w PGF S.A. za okres 1H2023 oraz 1H2022

Wskaznik 1H 2023  1H 2022 Formuta
rentownosc¢ zysku ze sprzedazy 7,3% 7,4% zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100%
wskaznik kosztéw sprzedazy 6,1% 6,4% koszty sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100%
wskaznik kosztéw ogdlnego zarzadu 0,6% 0,5% koszty ogdlnego zarzadu/przychody ze sprzedazy*100%
rentownos¢ EBITDA 1,0% 0,9% EBITDA / przychody ze sprzedazy*100%
rentownosc¢ EBIT 0,6% 0,4% zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy*100%
rentownosc¢ brutto -0,1% -0,1% zysk brutto / przychody ze sprzedazy*100%
rentownos¢ netto -0,1% -0,1% zysk netto / przychody ze sprzedazy*100%

2.1. Zdarzenia nietypowe majgce znaczacy wptyw na wynik z dziatalnosci gospodarczej PGF S.A.

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

rozporzadzeniem Rady Ministréw z dnia 14 czerwca 2023 roku.

24 |utego 2022 r. Federacja Rosyjska zaatakowata Ukraine. W pierwszym kwartale 2022 roku zaobserwowano krdtkotrwaty wzrost
przychoddéw ze sprzedazy wybranych kategorii asortymentowych, takich jak bandaze, opatrunki i leki przeciwbdlowe, spowodowany
ogélnokrajowym ruchem pomocy rannym obywatelom Ukrainy. Z uwagi na naptyw uchodzcéw wojennych z Ukrainy, Spétka PGF S.A.
odnotowata rdwniez zwiekszenie bazy popytowej. W roku 2023 wymienione nastepstwa trwajacej wojny na Ukrainie w dalszym ciggu

wptywajg na dziatalnos¢ Spotki, chociaz w mniejszym zakresie niz w roku ubiegtym.

Spotka na dzien sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowata istotnych zagrozen odnosnie kontynuowania dziatalnosci zwigzanych

z trwajacg wojng na Ukrainie.

2.2. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Emitenta beda miaty wplyw na osiggniete wyniki w perspektywie co

najmniej kolejnego kwartatu.

Czynniki wptywajace na osiggane przez PGF S.A. wyniki to:

e przewidywany srednioroczny wzrost rynku farmaceutycznego w Polsce — warto$¢ rynku sprzedazy hurtowej do aptek
w pierwszym potroczu 2023 roku w poréwnaniu do pierwszego poétrocza roku 2022 wzrosta o +10,1%?2,

e polityka panstwa w zakresie rynku farmaceutycznego — zmiany regulacji w zakresie listy lekdw refundowanych, zmiany
w zakresie cen i marz urzedowych mogg wptynac na wyniki uzyskiwane przez spotke,

e  prognozowane spowolnienie gospodarcze w 2023 roku (wg szybkiego szacunku produkt krajowy brutto (PKB) niewyréwnany
sezonowo w drugim kwartale 2023 roku zmniejszy! sie realnie o 0,5%3 r/r),

e zmiany demograficzne w Polsce wynikajgce ze starzenia sie spoteczeristwa powodujg wzrost popytu na farmaceutyki,

e 0golny wzrost zamoznosci spoteczerstwa,

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

e  kondycja finansowa partneréw handlowych,

2 Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych IQVIA.

3 Zrédto: dane GUS
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e ryzyko konkurencji — konkurencje dla PGF w skali ogdlnopolskiej stanowig grupy kapitalowe zajmujace sie dystrybucja
farmaceutykow na terenie catego kraju. Konkurencje na rynkach lokalnych stanowig mniejsze hurtownie, ktérych udziat w rynku
krajowym nie jest znaczacy,

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

e zmiana poziomu rynkowych stop procentowych - poziom stép procentowych wptywa na wysokos¢ kosztow zwigzanych z obstuga
zadtuzenia. W 2023 roku nie ulegta zmianie stopa referencyjna NBP i przyjmowata poziom 6,75%# - brak zmiany wysokosci stopy
od wrzesnia 2022 roku. Powrét przez RPP na Sciezke podnoszenia stdp procentowych mogtby spowodowac niekorzystny wptyw
na wyniki finansowe Spétki, ze wzgledu na zwiekszone koszty obstugi zadtuzenia,

e zmieniajgce sie przepisy prawa oraz roine 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 Spotki,

e  dziatania w zakresie optymalizacji proceséw w Spotce PGF S.A.,

e ryzyko zwigzane z dziatalnoscig informatyczng, technologiczng sktada sie miedzy innymi z ryzyka zwigzane z bezpieczeistwem
i ochrong danych w systemie informatycznym. Spotka rozumie ryzyko jako prawdopodobienstwo utraty danych oraz podejmuje
dziatania zabezpieczajace w tym zakresie,

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

3. Analiza sytuacji majgtkowej i finansowej

Na dziert 30.06.2023 roku struktura poszczegdlnych sktadnikéw majatku i Zrédet jego finansowania ksztattowata sie nastepujaco:

Tabela 6 - Struktura majgtku PGF S.A. i Zrodet 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 m.in.: 815968 39,6% 815907 38,3% 825198 41,7%
Pozostate aktywa finansowe dtugoterminowe 261193 12,7% 259 618 12,2% 259 617 13,1%
Wartos¢ firmy 223 245 10,8% 223 245 10,5% 223 245 11,3%
Wartosci niematerialne 202 935 9,9% 203 864 9,6% 204 702 10,3%

Aktywa obrotowe, w tym m.in.: 1243626 60,4% 1312239 61,7% 1155428 58,3%
Zapasy 578 437 28,1% 554 391 26,1% 519 909 26,2%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate naleznosci 483 235 23,5% 533436 25,1% 453 133 22,9%
Pozostate aktywa finansowe krétkoterminowe 171115 8,3% 212 028 10,0% 170 851 8,6%

AKTYWA RAZEM 2059594 100,0% 2128 146 100,0% 1980626 100,0%

Kapitat wtasny 258727 12,6% 262 996 12,4% 282 646 14,3%

4 Zrédto: dane NBP
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Zobowigzania dtugoterminowe, w tym m.in.: 233489 11,3% 260575 12,2% 114 331 5,8%
Pozostate zobowigzania finansowe 130014 6,3% 155 869 7,3% 0 0,0%
Zobowigzanie z tytutu leasingu 59 093 2,9% 61283 2,9% 68 991 3,5%

Zobowigzania krotkoterminowe, w tym m.in.: 1567378 76,1% 1604 575 75,4% 1583 649 79,9%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate zobowigzania 1209 556 58,7% 1280999 60,2% 1148 625 58,0%
Pozostate zobowigzania finansowe 195 296 9,5% 170 092 8,0% 311 698 15,7%
Zobowigzania z tytutu faktoringu 113632 5,5% 117 272 5,5% 83176 4,2%

KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 2059594 100,0% 2128 146 100,0% 1980626 100,0%

3.1 Struktura majgtku

Struktura majatku na 30.06.2023 roku nie ulegta znaczacej zmianie w stosunku do stanu na koniec 2022 roku i wskazuje przewage
aktywow obrotowych nad aktywami trwatymi. Udziat aktywow trwatych w sumie bilansowej wynosit 39,6% i zwiekszyt sie w stosunku

do konca roku poprzedniego o 1,3 p.p.

Na dzien 30.06.2023 aktywa trwate wynosity 815 968 tys. zt. Jednym z dominujacych sktadnikéw aktywoéw trwatych byty inwestycje
dtugoterminowe, na ktore sktadaty sie gtownie udziaty i akcje w spdtkach zaleznych (12,7 % aktywow ogdtem). Drugim co do wielkosci

sktadnikiem aktywéw trwatych byta wartos¢ firmy (10,8% aktywow ogdétem).

Aktywa obrotowe wyniosty 1 243 626 tys. zt i stanowity 60,4% aktywow ogdétem (na dzierh 31.12.2022 — 61,7% aktywow ogdtem).
Zmniejszenie udziatu aktywéw obrotowych w sumie bilansowej byto spowodowane w gtdwnej mierze zmniejszeniem stanu
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci, jak rdwniez zmniejszeniem pozostatych aktywow finansowych
krétkoterminowych. Na dzien bilansowy gtéwny sktadnik aktywdéw obrotowych stanowity zapasy (28,1% aktywdéw ogdtem) oraz

naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci (23,5% aktywow ogotem).

Na dzien 30.06.2023 roku stan zapaséw wyniost 578 437 tys. zt, zas wskaznik rotacji zapaséw wynidst 35 dni i w poréwnaniu do

wskaznika rotacji na 30.06.2022 roku ulegt skroceniu o 1 dzien.

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

Na dzierr 30.06.2023 roku stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci wynidst 483 235 tys. zt, a ich wskaznik

rotacji wynidst 29 dni i skrocit sie w stosunku do 30.06.2022 roku o 2 dni.

WskazZnik 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
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Tabela 7: Rotacja kapitatu obrotowego w PGF S.A — stan na dzier 30.06.2023 r., 31.12.2022 r.  30.06.2022 r.

Rotacja w dniach 30.06.2023 31.12.2022 30.06.2022
Rotacja zapasow 35 37 36
Rotacja naleznosci 29 35 31
Rotacja zobowigzan 73 85 79
Rotacja kapitatu obrotowego (9) (13) (12)

W | pdtroczu 2022 roku PGF S.A. udzielita pozyczke jednostce zaleznej (Spotce Pure Medic sp. z 0.0.), ktdra zostata sptacona w catosci
w omawianym okresie sprawozdawczym. W PGF S.A. oraz w spotkach zaleznych funkcjonowat system do zarzgdzania ptynnoscia (cash
pooling), w ktérym poszczegdlne spotki korzystaty ze Sréddziennych limitow kredytowych. Na dzier 30.06.2023 roku w PGF S.A. saldo

naleznosci z tyt. cashpoolingu wyniosto 168 768 tys. zt. i zmniejszyto sie o 43 149 tys. zt w poréwnaniu do stanu na koniec 2022 roku.

3.2 Struktura Zrédet finansowania majgtku

Jednym ze Zrédet finansowania majatku PGF S.A. jest kapitat wtasny, ktérego wartosc na dzier 30.06.2023 roku wyniosta 258 727 tys.
zt, co stanowito 12,6% sumy bilansowej. Kapitat wtasny sktadat sie gtéwnie z kapitatu podstawowego 280 000 tys. zt (13,6% sumy

bilansowej).

Zobowigzania i rezerwy stanowity 87,4% pasywow tj. 0 0,2 p.p. mniej niz na dziert 31.12.2022 roku. Na kwote zobowigzan 1 800 867
tys. zt sktadaty sie przede wszystkim zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania w wysokosci 1 209 556 tys. zt,
co stanowito 58,7% sumy bilansowej (na 31.12.2022 roku odpowiednio 60,2% sumy bilansowej) oraz dtugo- i krétkoterminowe

zobowigzania finansowe w wysokosci 405 112 tys. zt, stanowiace 19,7% sumy bilansowej.

Wskaznik rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowiazan na dzien bilansowy wynidst 73 dni i ulegt skréceniu

0 6 dni w poréwnaniu do stanu na dziert 30.06.2022 roku.

WskazZnik rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan = stan zobowiqzarn z tytutu dostaw i ustug oraz

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

W biezgcym okresie sprawozdawczym kapitat obrotowy PGF S.A. byt ujemny i wynidst 147 884 tys. zi, a jego rotacja wyniosta -9 dni.
Rotacja kapitatu obrotowego ulegta zwiekszeniu o 3 dni w poréwnaniu do kornca analogicznego okresu roku ubiegtego. Na zwiekszenie

rotacji kapitatu obrotowego gtéwny wptyw miato skrécenie rotacji zobowigzan.

Tabela 8: Zobowiqzania finansowe PGF S.A. na dzieri 30.06.2023 r., 31.12.2022 r. i 30.06.2022 r.

Zobowigzanie finansowe

30.06.2023 9 symy 31.12.2022 9 gumy 30.06.2022 % symy

Dtugoterminowe w tym: 189 107 9,2% 217 152 10,2% 68 991 3,5%
Pozostate zobowigzania finansowe 130014 6,3% 155 869 7,3% 0 0,0%
Zobowigzanie z tytutu leasingu 59 093 2,9% 61283 2,9% 68991 3,5%

(tys.zt)  bilansowej  (tys zt) Dbilansowej  (tys.zt)  bilansowej
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Krétkoterminowe w tym: 216 005 10,5% 187 203 8,8% 328599 16,6%
Pozostate zobowigzania finansowe 195 296 9,5% 170092 8,0% 311698 15,7%
Zobowigzanie z tytutu leasingu 20709 1,0% 17111 0,8% 16 901 0,9%
Razem zobowigzania finansowe 405 112 19,7% 404 355 19,0% 397 590 20,1%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty* 8419 0,4% 10194 0,5% 9 845 0,5%
Zadtuzenie netto 396 693 19,3% 394 161 18,5% 387 745 19,6%

* nie obejmuje naleznosci z tyt. cash poolingu

Zadtuzenie netto na koniec drugiego kwartatu 2023 roku wyniosto 396 693 tys. zt. W stosunku do stanu na koniec roku 2022,
zadtuzenie netto ulegto zwiekszeniu 0 2 532 tys. zt w gtéwnej mierze w zwigzku ze zwiekszeniem zobowigzan z tyt. kredytow i pozyczek
krotkoterminowych. Na dzien 30.06.2023 roku saldo naleznosci z tytutu cash poolingu wyniosto 168 768 tys. zt i po jego uwzglednieniu

w metodologii wyliczenia zadtuzenie netto wyniostoby 227 925 tys. zt.
Na dzien 30 czerwca 2023 roku zobowigzania z tytutu faktoringu wyniosty 113 632 tys. zt i byty nizsze o 3 640 tys. zt w poréwnaniu do

stanu na dzien 31.12.2022 roku. Zobowigzania z tytutu faktoringu dotyczg finansowania dostaw oraz umoéw o swiadczenie ustug

eFinancing zawartych pomiedzy bankami i znaczacymi dostawcami Spotki.

3.3 Informacja o zaciggnietych kredytach i pozyczkach oraz wyemitowanych dtuznych instrumentach finansowych

na dzien 30.06.2023 roku oraz terminach ich wymagalnosci

W biezgcym okresie sprawozdawczym Spoétka PGF S.A. nie podpisata nowych uméw kredytowych.

W pierwszym pétroczu 2023 roku Spétka PGF S.A. podpisata 2 aneksy do uméw kredytowych. Aneksy zmieniaty zapisy techniczne
w umowach.

Tabela 9: Aneksy do umdw kredytowych podpisane w pierwszym poétroczu 2023

Data
zdarzenia

Opis zdarzenia

Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezacym 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 wrzesnia 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 zapiséw 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 koriczagcym okres sprawozdawczy zostat podpisany aneks do umowy kredytowej:
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Data
Lp. Opis zdarzenia

zdarzenia

Aneks do umowy kredytu w rachunku biezgcym 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

L Kwota poreczonych linii zostat
Charakter powigzan krI:dftowyZh udzieIoZe
Nazwa podmiotu porgczenia,
z Pelion S.A. : |nr;i\::ngs)‘r):¢’i;cl;‘tow do dnia
(w min zt)
Daruma Sp. 2 0.0. Jednostka zalezna od Pelion 167,36 2027-12-05

SA

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

Ponadto w ramach 2 umdéw zarzadzania ptynnoscig, w ktérych uczestniczy PGF S.A., spdtka udzielita wzajemnego poreczenia sptaty
przyznanego kredytu w tacznej kwocie 159 min zt.

3.5 Ptynnosé

Wskazniki ptynnosci obrazujgce zdolnos¢ PGF S.A. do sptaty biezacych zobowigzan ksztattowaty sie nastepujaco:

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

Wskaznik 30.06.2023 31.12.2022 30.06.2022
Ptynnos¢ biezgca 0,79 0,82 0,73
Ptynnos¢ szybka 0,42 0,47 0,40

plynnosé biezgca = aktywa obrotowe / zobowiqgzania krétkoterminowe
plynnosé szybka = (aktywa obrotowe — zapasy ) / zobowigzania krétkoterminowe

3.6 Przeptywy pieniezne

PGF S.A. w okresie sprawozdawczym wygenerowata:

e ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 22 005 tys. zt
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e dodatnie przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 52 220 tys. zt

e ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej 31 990 tys. zt

Ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wynikaty w gtéwnej mierze ze zmniejszenia salda zobowigzan z tyt. dostaw i ustug oraz
pozostatych. 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 kredytow i pozyczek, w tym odsetek od nich,
dokonanych w | pétroczu 2023 roku. W pierwszym pétroczu 2023 roku Spétka wygenerowata ujemne przeptywy pieniezne netto w

wysokosci 1 775 tys. zt.

4. Kierunki rozwoju

Wizjg Spotki PGF S.A. jest osiggniecie pozycji lidera w segmencie hurtowej dystrybucji farmaceutykdw do aptek. Aby osiggnac
powyzszy cel Spétka swiadczy ustugi na najwyzszym poziomie elastycznie dopasowujgc oferty do zmieniajgcych sie warunkéw na
rynku dystrybucji, ktére pozwolity na stworzenie szerokiego wachlarza ustug wspierajacych sprzedaz. Spoétka nadal zamierza
prowadzi¢ polityke sprzedazy, ktora jest efektem dbatosci o interesy wszystkich uczestnikdw handlu farmaceutykami i odpowiedzig
na pojawiajace sie potrzeby doskonalenia proceséw w sektorze. Szczegdlny nacisk PGF S.A. bedzie ktadta na optymalizacje
asortymentowg i procesowg w celu zapewnienia dostepnosci niezbednych lekéw przy jednoczesnej optymalizacji kosztéw

prowadzenia dziatalnosci.

5. Zarzadzanie ryzykiem

Biezgce zarzadzanie w zakresie ryzyka ptynnosci, walutowego, kredytowego oraz stdép procentowych zwigzanych z posiadanymi
i wykorzystywanymi instrumentami finansowymi, w tym przy wykorzystaniu instrumentdéw pochodnych, jest prowadzone przez
Zarzad PGF S.A. we wspétpracy ze spotka zalezng od Jednostki Dominujgcej. W ramach procesu zarzadzania ryzykiem, funkcjonujacy

system zarzadzania ryzykiem jest stale monitorowany, kontrolowany, wspierany oraz nadzorowany.

System zarzadzania ryzykiem w Spétce 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. Zarzad PGF S.A. na biezgco
otrzymuje informacje o zmianach w istniejgcych przepisach prawnych oraz otrzymuje analizy i rekomendacje od dziatu prawnego

Spotki Dominujace;j.

¢ Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne zwigzane jest m.in. z ryzykiem niewyptacalnosci klientow, ryzykiem zwigzanym z organizacjg taricucha 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
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Zarzadzanie ryzykiem finansowym zostato opisane w pkt 3.1 sprawozdania finansowego PGF S.A.

® Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig informatyczng i technologiczng.

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.

o Polityka jako$ci

W PGF S.A. funkcjonuje system jakosci, ktory jest zgodny z wymaganiami Rozporzadzenia Ministra Zdrowia w sprawie wymagan

Dobrej Praktyki Dystrybucyjne;j.

System jakosci stanowi nierozerwalng catos¢ z systemem zarzadzania w organizacji i podlega ciggtemu doskonaleniu, tak zeby
realizowac zarowno cele dotyczace spetniania wymagan formalnych, oczekiwan klientow, jak i usprawnié funkcjonowanie proceséow

i zminimalizowac ryzyko w zakresie dystrybucji.

Celem systemu jest zapewnienie, aby dostarczany do odbiorcy produkt spetniat wymagania jakosciowe oraz pochodzit z legalnego
farncucha dostaw. Zmiany prawne zwigzane z obrotem produktami leczniczymi w hurtowni farmaceutycznej sg na biezaco

analizowane i wdrazane.

6. Zdarzenia istotne w | pétroczu 2023 r.

Poza wptywem wojny na Ukrainie opisanym w punkcie 2.1 Raportu, w okresie sprawozdawczym istotny wptyw na wyniki finansowe
PGF S.A. miaty réwniez zmiany czynnikdw makroekonomicznych. W pierwszym pétroczu 2023 roku wskaznik cen towardw i ustug
wzrost o 15,0% w porédwnaniu do analogicznego poétrocza w 2022 roku. Utrzymujgcy sie wysoki poziom inflacji wptywa na site
nabywcza klientow PGF S.A. Wysoka inflacja byta przyczynkiem do sukcesywnego zwiekszania stép 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 kosztow prowadzonej dziatalnosci przez Spotke PGF S.A. i ostabia efekt dziatan podjetych w zakresie optymalizacji kosztow.

Zdaniem Zarzgdu w pierwszym poétroczu 2023 roku nie wystgpity inne istotne wydarzenia wptywajace na wyniki Spotki poza opisanymi

powyzej oraz w innych czesciach sprawozdania.

Wskazanie zdarzen, ktére wystgpity po dniu, na ktdry sporzagdzono sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym

sprawozdaniu, a mogacych w znaczgcy sposéb wptyngé na przyszte wyniki finansowe
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W ocenie Zarzadu, po dniu konczagcym okres sprawozdawczy, nie wystgpity zadne istotne zdarzenia majgce wptyw na dziatalnos¢

Spotki 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 spotki PGF S.A. nie zostaty dopuszczone do obrotu na zadnym z rynkéw regulowanych Europejskiego Obszaru
Gospodarczego, w zwigzku z powyzszym Emitent nie jest zobowigzany 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

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

warunkach innych niz rynkowe.

Postepowania toczgce sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem

administracji publicznej z uwzglednieniem informacji w zakresie postepowania dotyczacego zobowigzan albo

wierzytelnosci PGF S.A. lub jednostki od niej zaleznej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych
PGF S.A.

W 2020 roku Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (UOKiK) wszczat postepowanie przeciwko okoto 100 podmiotom
prowadzacym dziatalnos¢ gospodarcza, w sprawie wystepowania najwiekszych zatoréw pfatniczych, tj. zjawiska polegajacego na
znaczacych opdznieniach w regulowaniu odroczonych ptatnosci za dostawe towardw 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 wrze$nia 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 szczegétowo do przekazanych
Urzedowi danych finansowo-ksiegowych i przedstawit wnioski, ktére obiektywnie wskazujg na brak uzasadnienia dla natozenia kary

na PGF S.A.

Spétka ztozyta wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy, ktory 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.
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w tys. zt, chyba Zze wskazano inaczej

W okresie sprawozdawczym nie toczyty sie w stosunku do PGF S.A. Zzadne inne postepowania przed organami administracji publicznej,
ani inne postepowania sadowe lub arbitrazowe, ktorych wartosc¢ stanowitaby pojedynczo lub tacznie co najmniej 10% kapitatow

wtasnych PGF S.A.

9. Oswiadczenia Cztonkéw Zarzadu

Zarzad PGF S.A oswiadcza, iz wedtug naszej najlepszej wiedzy srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe za okres 1 stycznia — 30
czerwca 2023 r. sporzadzone zostato zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedla w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowa emitenta oraz jego wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci emitenta

zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

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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