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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 dominujaca

wyzszego szczebla.

Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. to jeden z najwiekszych krajowych dystrybutoréw farmaceutycznych w Polsce, obecny na rynku
ponad 30 lat. Prowadzi sprzedaz hurtowg farmaceutykow do aptek, zajmuje sie dystrybucjg lekdw i Swiadczeniem ustug dla aptekarzy

i producentow farmaceutycznych oraz zarzadza dziatalnoscig zaleznych spétek regionalnych.

PGF S.A. oferuje najwyziszg 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, aby sta¢ sie partnerem pierwszego wyboru dla aptek.

Spotka jako centrum decyzyjne, odpowiada za kontakty z producentami i zaopatrzenie Regionalnych Centréow Dystrybucji. Firma
wspotpracuje z kilkuset dostawcami produktéow farmaceutycznych, a w pierwszym pétroczu 2026 r. okoto 15% dostaw do aptek
w Polsce zrealizowanych byto z magazynéw PGF S.A. Bezposrednia dystrybucja farmaceutykow 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.

PGF S.A. posiada zoptymalizowang ogdlnopolskg sie¢ sprzedazy. W ofercie handlowej znajduje sie okoto 25 tysiecy pozycji
asortymentowych, obejmujacych w przewazajgcej czesci produkty lecznicze, a takze sprzet medyczny, ziota i kosmetyki. Sprzedaz

produktow leczniczych stanowi dominujgcg czes$é przychoddw (okoto 95%).

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

sprawnie reaguje na zmiany w prawie farmaceutycznym.

PGF S.A. oraz spétki Grupy PGF realizujace sprzedaz hurtowa produktéw medycznych, w tym réwniez regionalne centra dystrybucyjne

— magazyny, dziatajg w oparciu o zezwolenie Gtéwnego Inspektora Farmaceutycznego na prowadzenie hurtowni farmaceutycznej.

1.1 Sprzedaz towaréw w podziale na grupy asortymentowe

W pierwszym pétroczu 2026 r. Spétka PGF S.A. uzyskata przychody netto ze sprzedazy na poziomie 3 271 838 tys. zt, tj. 0 3,8% nizsze
wzgledem analogicznego okresu roku ubiegtego. W strukturze obrotéw dominowaty przychody z tytutu sprzedazy towardéw
i materiatéw ktdre stanowity 98,6% przychoddw ze sprzedazy ogétem, tj. 3 224 546 tys. zt. Sprzedaz ustug stanowita 1,4% przychoddéw
netto ze sprzedazy i sktadaty sie na nig gtéwnie ustugi handlowe i marketingowe. Spdtka prowadzita sprzedaz towaréw przede
wszystkim na rynek krajowy. Oferta handlowa PGF S.A. skierowana byfa do odbiorcéw hurtowych i detalicznych, w tym do spotek

Grupy Pelion S.A.
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Szczegdtowe dane dotyczace struktury sprzedazy towardw i materiatdw w podziale na grupy asortymentowe obrazuje ponizsza

tabela:

Tabela 1 - Wartos¢ i struktura sprzedazy towardéw i materiatow wg grup asortymentowych w 1-2Q 2026 r. i 1-2Q 2025 r.

Asortyment 1-2Q 2026 Struktura (%) 1-2Q 2025 Struktura (%)
(tys. zt) (tys. zt)
Leki i suplementy diety 3063215 95,0% 3202 837 95,2%
Kosmetyki i sSrodki higieny 81483 2,5% 82 252 2,4%
Preparaty ziotowe i pozostate 79 849 2,5% 80537 2,4%
Razem 3224546 100,00% 3 365 626 100,00%

W kategorii produktéw farmaceutycznych ze wzgledu na brak jednolitej miary, ktérg mozna by byto konsekwentnie zastosowac dla
wszystkich lekdw, nie ma mozliwosci podania sprzedazy w ujeciu iloSciowym. Nie wystepuja jednostkowe produkty, ktérych udziat

w catosci sprzedazy bytby istotny.

2. Analiza wyniku finansowego

Po pierwszym pétroczu 2026 r. Spotka PGF S.A. zrealizowata przychody ze sprzedazy na poziomie 3 271 838 tys. zt, tj. 0 3,8% nizsze
wzgledem analogicznego okresu roku ubiegtego. Wartosé rynku sprzedazy hurtowej do aptek w tym okresie wzrosta o 4,0%! rok do

roku.

W analizowanym okresie Spétka PGF wypracowata zysk ze sprzedazy na poziomie 192 442 tys. zt, a jego rentowno$¢ wyniosta 5,9%

i byta nizsza 0 0,5 p.p. w odniesieniu do rentownosci w analogicznym okresie 2025 r.

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

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu po pierwszym pétroczu 2026 r. wyniosty 208 810 tys. zt, tj. o 18 988 tys. zt mniej niz

w analogicznym okresie roku 2025, a ich wskaznik wynidst 6,4% i byt 0 0,3 p.p. nizszy w stosunku do roku ubiegtego.

W pierwszym pétroczu 2026 r. Spoétka uzyskata dodatnie saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych, ktére powiekszyto
wynik operacyjny o 1 505 tys. zt. Najwiekszg pozycjg pozostatej dziatalnosci w pierwszym pdtroczu 2026 stanowity przychody z tytutu
spisania zobowigzan 1 765 tys. zt. W analogicznym okresie roku ubiegtego saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych byto
dodatnie i wyniosto 2 126 tys. zt, w tym najwieksza pozycje stanowity przychody z tyt. dotacji 2 656 tys. zt, gléwnie w nastepstwie

rozliczania otrzymanej dotacji na samochody elektryczne.

W pierwszym poétroczu 2026 r. spétka poniosta strate na dziatalnosci operacyjnej 14 863 tys. zt, w poréwnaniu do analogicznego
okresu w 2025 r. nastgpito zmniejszenie wyniku o 6 932 tys. zt. Nizszy wynik na dziatalnosci operacyjnej byt gtéwnie nastepstwem

spadku zysku na sprzedazy.

1 Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych IQVIA.



Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 1 stycznia — 30 czerwca 2026 r.

w tys. zt, chyba Zze wskazano inaczej

EBITDA po pierwszym poétroczu 2026 r. osiggneta poziom 2 273 tys. zt, a jej rentownos¢ wyniosta 0,1% i byta nizsza 00,2 p.p.

w poréwnaniu do rentownosci EBITDA w analogicznym okresie 2025 r.
EBITDA = wynik na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja

W prezentowanym okresie PGF S.A. zrealizowata nastepujace wielkosci przychodow i kosztéw finansowych:

Tabela 2 — Przychody i koszty finansowe PGF S.A. w 1-2Q 2026 r. i 1-2Q 2025 r.

1-2Q 2026 1-2Q 2025

Przychody finansowe 24763 21 665
Koszty finansowe (31 236) (34 184)
Saldo przychodéw i kosztéow finansowych (6 473) (12 519)

Strata na dziatalnosci finansowej wyniosta 6473 tys. zt i byla nizsza od straty poniesionej w analogicznym okresie
2025 r. 0 6 046 tys. zt. Gtdwne pozycje przychoddéw finansowych to uzyskane odsetki od naleznosci z tyt. cash poolingu oraz
przychody z tyt. dywidendy. Na koszty finansowe sktadajg sie gtdwnie odsetki od zobowigzan finansowych oraz koszty prowizji

bankowych.

W analizowanym okresie Grupa poniosta strate brutto na poziomie 21 336 tys. zt. Podatek dochodowy po pierwszym pétroczu 2026 r.
pomniejszyt strate brutto o 1 332 tys. zt. Strata netto wyniosta 20 004 tys. zt i byta wyzsza o 2 919 tys. zt wzgledem roku ubiegtego.
Rentownos¢ netto po pierwszym potroczu 2026 r. wyniosta (0,6)% co oznacza pogorszenie o 0,1 p.p. wzgledem analogicznego okresu

roku ubiegtego.

Ponizej przedstawiono podstawowe wielkosci finansowe za pierwsze pétrocze 2026 r. w poréwnaniu do pierwszego poétrocza 2025 r.

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

Tabela 3 - Podstawowe wielkosci rachunku zyskdw i strat PGF S.A. za okres 1-2Q 2026 r. i 1-2Q 2025 r.

Wielkosc (tys. zt) 1-2Q 2026 1-2Q 2025 Zmiana 1-2Q 2026 / 1-2Q 2025
Przychody ze sprzedazy 3271838 3402 186 -130 348 -3,8%
Zysk ze sprzedazy 192 442 217 741 -25299 -11,6%
Koszty sprzedazy 190438 202 682 -12 244 -6,0%
Koszty ogdlnego zarzadu 18 372 25116 -6 744 -26,9%
Razem koszty sprzedazy i ogdlnego 208 810 227 798 18988 -8,3%
zarzqdu
Saldo lpozostaiyclj przychoddw i 1505 2126 621 -29,2%
kosztow operacyjnych
EBITDA 2273 10532 -8 259 -78,4%
EBIT (14 863) (7931) -6932 87,4%
S.aldo przychoddw i kosztow (6473) (12 519) 6046 48,3%
finansowych
Zysk / Strata brutto (21 336) (20 450) -886 4,3%
Podatek dochodowy (1332) (3 365) 2033 -60,4%
Wynik netto (20 004) (17 085) -2919 17,1%
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Tabela 4 - Podstawowe wielkosci rachunku zyskow i strat PGF S.A. za okres 2Q 2026 r. i 2Q 2025 r.

Wielkos¢ (tys. zt) 2Q 2026 2Q 2025 Zmiana 2Q 2026 / 2Q 2025
Przychody ze sprzedazy 1652 640 1640 337 12 303 0,8%
Zysk ze sprzedazy 94 062 105 345 -11 283 -10,7%
Koszty sprzedazy 96 075 99 852 -3777 -3,8%
Koszty ogdélnego zarzadu 9225 12 814 -3 589 -28,0%
Razem koszty sprzedazy i ogdlnego 105 300 112 666 7366 6,5%
zarzqdu
Saldo pqzostalych przychoddw i kosztow 1340 (206) 1546 750,5%
operacyjnych
EBITDA (1972) 1729 -3701
EBIT (9 898) (7 527) -2371 31,5%

Saldo przychodoéw i kosztow

finansowych (672) (4 273) 3601 -84,3%
Zysk / Strata brutto (10 570) (11 800) 1230 -10,4%
Podatek dochodowy (1427) (3 230) 1803 -55,8%
Wynik netto (9 143) (8 570) -573 6,7%

Tabela 5 - Podstawowe wskazniki rentownosci w PGF S.A. za okres 1-2Q 2026 oraz 1-2Q 2025

Wskaznik Formuta 1-2Q 2026 1-2Q 2025 Zmiana
rentownosc zysku ze sprzedazy zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100% 5,9% 6,4% -0,5 p.p
wskaznik kosztow sprzedazy koszty sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100% 5,8% 6,0% -0,2 p.p
\Z’\;Srt:zrz:k kosztow ogdinego koszty ogdlnego zarzadu/przychody ze sprzedazy*100% 0,6% 0,7% -0,1p.p
rentownos¢ EBITDA EBITDA / przychody ze sprzedazy*100% 0,1% 0,3% -0,2 p.p
rentownosc¢ EBIT zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy*100% -0,5% -0,2% -0,3 p.p
rentownos¢ brutto zysk brutto / przychody ze sprzedazy*100% -0,7% -0,6% -0,1 p.p
rentownosc netto zysk netto / przychody ze sprzedazy*100% -0,6% -0,5% -0,1p.p

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

W pierwszym potroczu 2026 r. nie zidentyfikowano innych nietypowych zdarzen majacych znaczacy wptyw na wynik z dziatalnosci

gospodarczej PGF S.A.
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2.2. Wskazanie czynnikdw, ktére w ocenie Emitenta bedg miaty wptyw na osiggniete wyniki w perspektywie co

najmniej kolejnego kwartatu.

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

przewidywany S$rednioroczny wzrost rynku farmaceutycznego w Polsce — warto$¢ rynku sprzedazy hurtowej do aptek
w pierwszym poétroczu 2026 r. w poréwnaniu do pierwszego pdtrocza 2025 wzrosta o +4,0%2,

polityka panstwa w zakresie rynku farmaceutycznego — zmiany regulacji w zakresie listy lekow refundowanych, zmiany
w zakresie cen i marz urzedowych moga wptynaé na wyniki uzyskiwane przez Spoétke,

prognozowany wzrost PKB dla Polski w 2026 r. na poziomie 3,1%3; wg szybkiego szacunku GUS PKB niewyréwnany sezonowo
w drugim kwartale 2026 r. zwiekszyt sie realnie o 3,8%* r/r;

zmiany demograficzne w Polsce wynikajace ze starzenia sie spoteczenstwa powodujg wzrost popytu na farmaceutyki,

0golny wzrost zamoznosci spoteczenstwa,

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

kondycja finansowa partneréw handlowych,

ryzyko konkurencji — konkurencje dla PGF S.A. w skali ogdlnopolskiej stanowig grupy kapitatowe zajmujgce sie dystrybucjg
farmaceutykdw na terenie catego kraju; konkurencje na rynkach lokalnych stanowig mniejsze hurtownie, ktérych udziat w rynku
krajowym nie jest znaczacy,

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

zmiana poziomu rynkowych stép procentowych — aktualny poziom stopy referencyjnej w wysokosci 3,75%° (decyzja RPP z marca
2026 r.). Podjeta decyzja RPP o podwyzszeniu stop procentowych miataby niekorzystny wptyw na wyniki finansowe spofki,
zmieniajace sie przepisy prawa oraz rézne jego interpretacje, w szczegdlnosci przepisy Prawa Farmaceutycznego, Ustawy
Refundacyjnej, prawa pracy, ustawy podatkowe,

czynniki makroekonomiczne — wzrost cen paliwa, energii elektrycznej oraz presja ptacowa moga mie¢ wptyw na koszty
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej Spétki,

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

ryzyko zwigzane z dziatalnoscia informatyczng, technologiczng sktada sie miedzy innymi z ryzyka zwigzane z bezpieczeristwem
i ochrong danych w systemie informatycznym. Spétka rozumie ryzyko jako prawdopodobieristwo utraty danych oraz podejmuje
dziatania zabezpieczajgce w tym zakresie,

mozliwe konsekwencje ataku zbrojnego Rosji na Ukraine, ktéry rzutuje na gospodarke ogdlnoswiatows,

mozliwe wojny handlowe i zwigzane z nimi wprowadzane cta — wptywajace na ceny zakupu towardw,

mozliwy wptyw sytuacji na Bliskim Wschodzie na dziatalnos$¢ spotki poprzez wzrost kosztéw (energii, transportu), zaktécenia
tancuchow dostaw oraz zwiekszong niepewnos$¢ makroekonomiczng i finansowa.

2 Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych IQVIA.

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

Na dzien 30.06.2026 r. struktura poszczegdlnych sktadnikéw majatku i Zrodet jego finansowania ksztattowata sie nastepujaco:

Tabela 6 - Struktura majgtku PGF S.A. i Zrodet jego finansowania na dzieri 30.06.2026 r., 31.12.2025 r. i 30.06.2025 r.

Wielkos¢ 30.06.2026 31.12.2025 30.06.2025

Aktywa trwate, w tym m.in.: 714 059 30,0% 728 391 33,6% 795131 34,8%

Udziat w jednostkach zaleznych 115 157 4,8% 115 157 5,3% 226 610 9,9%
Wartosci niematerialne 204 146 8,6% 204 739 9,4% 204 652 9,0%
Wartos¢ firmy 223 245 9,4% 223 245 10,3% 223 245 9,8%
Aktywa obrotowe, w tym m.in.: 1667867 70,0% 1440429 66,4% 1487 266 65,2%
Zapasy 547 720 23,0% 551 398 25,4% 551 096 24,1%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 498 114 20,9% 467 358 21,5% 468 374 20,5%
Pozostate aktywa finansowe krétkoterminowe 574 505 24,1% 334967 15,4% 397 710 17,4%
AKTYWA RAZEM 2381926 100,0% 2 168 820 100,0% 2282397 100,0%
Kapitat wtasny 193 522 8,1% 213526 9,8% 276 284 12,1%
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym m.in.: 135 862 5,7% 148 176 6,8% 254 585 11,2%
Zobowigzanie z tytutu leasingu 93 707 3,9% 107 432 5,0% 61348 2,7%

Zobowigzania z tytutu kredytdw i pozyczek,

. L L 0 0,0% 0 0,0% 150 000 6,6%
dtuznych papieréw wartosciowych
Zobowigzania krotkoterminowe, w tym m.in.: 2052542 86,2% 1807118 83,3% 1751528 76,7%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 1401901 58,9% 1259739 58,1% 1390598 60,9%
Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek, 409509  172% 305777 141% 128505  5,6%
dtuznych papieréw wartosciowych
Zobowigzania z tytutu faktoringu 127 326 5,3% 125 335 5,8% 104 901 4,6%
KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 2381926 100,0% 2168 820 100,0% 2 282 397 100,0%

3.1 Struktura majatku

Struktura majatku na 30.06.2026 r. wskazuje przewage aktywow obrotowych nad aktywami trwatymi. Udziat aktywéw trwatych
w sumie bilansowe]j wynosit 30,0% i zmniejszyt sie w stosunku do korica roku poprzedniego o 3,6 p.p. Na dziert 30.06.2026 aktywa
trwate wynosity 714 059 tys. zt. Gtownymi sktadnikami aktywow trwatych byta wartos¢ firmy (9,4% aktywow ogdtem) oraz wartosci
niematerialne (8,6% aktywoéw ogdtem).

Aktywa obrotowe wyniosty 1 667 867 tys. zt i stanowity 70,0% aktywdéw ogdtem (na dzieri 31.12.2025 - 66,4% aktywow ogdtem). Na
dzien bilansowy gtéwny sktadnik aktywdw obrotowych stanowity pozostate aktywa finansowe krétkoterminowe (24,1% aktywéw
ogo6tem) oraz zapasy (23,0% aktywow ogoétem). Na pozycje pozostate aktywa finansowe krétkotrerminowe sktadaty sie gtéwnie

naleznosci z tytutu cash poolingu.
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Na dzien 30.06.2026 r. stan zapasdéw wynidst 547 720 tys. zt, zas wskaznik rotacji zapaséw wynidst 30 dni i w poréwnaniu do wskaznika

rotacji na 31.12.2025 r. ulegt skroceniu o 1 dzien.

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

Na dzien 30.06.2026 r. stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug wynidst 498 114 tys. zt, a ich wskaznik rotacji wynidst 28 dni, ktéry ulegt

wydtuzeniu o 2 dni w stosunku do 31.12.2025r.

WskazZnik rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug = stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu / przychody ze sprzedazy

* jlos¢ dni

Tabela 7: Rotacja kapitatu obrotowego w PGF S.A — stan na dzieri 30.06.2026 r., 31.12.2025 r. i 30.06.2025 r.

Rotacja w dniach 30.06.2026 31.12.2025 30.06.2025
Rotacja zapasow 30 31 29
Rotacja naleznosci 28 26 25
Rotacja zobowigzan 78 71 74
Rotacja kapitatu obrotowego (20) (14) (20)

W PGF S.A. oraz w spotkach zaleznych funkcjonowat system do zarzgdzania ptynnoscig (cash pooling), w ktérym poszczegdlne spotki
korzystaty ze sroddziennych limitdw kredytowych. Na dzierr 30.06.2026 r. w PGF S.A. saldo naleznosci z tyt. cash poolingu wyniosto

569 878 tys. zt. i ulegto zwiekszeniu 0 234 911 tys. zt w poréwnaniu do 31.12.2025r.

3.2 Struktura Zrédet finansowania majatku

Jednym ze zrédet finansowania majgtku PGF S.A. jest kapitat wiasny, ktérego wartos¢ na dzien 30.06.2026 r. wyniosta 193 522 tys. zt,

co stanowito 8,1% sumy bilansowej, tj. 0 1,7 p.p. mniej, niz na koniec 2025 .

Zobowigzania i rezerwy stanowity 91,9% pasywdéw. Na kwote zobowigzan 2 188 404 tys. zt sktadaty sie przede wszystkim
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w wysokosci 1 401 901 tys. zt, co stanowito 58,9% sumy bilansowej (na 31.12.2025 r. 58,1%
sumy bilansowej) oraz dtugoterminowe i krétkoterminowe zobowigzania finansowe w wysokosci 546 673 tys. zt, stanowigce 23,0%

sumy bilansowej (na 31.12.2025 r. 21,3% sumy bilansowej).

Wskaznik rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug na dzien bilansowy wynidst 78 dni i ulegt wydtuzeniu o 7 dni w poréwnaniu do

stanu na dzier 31.12.2025 r.

Wskaznik rotacji zobowigzari z tytutu dostaw i ustug = stan zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu / przychody ze

sprzedazy ogdtem * ilos¢ dni
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Na dzien 30 czerwca 2026 r. kapitat obrotowy Spoétki byt ujemny i wynidst 356 067 tys. zt, a jego rotacja wynosita (20) dni.
W poréwnaniu do stanu na koniec 2025 roku rotacja kapitatu obrotowego ulegta zmniejszeniu o 6 dni, w nastepstwie wydtuzenia

rotacji zobowigzan o 7 dni i skrécenia rotacji zapasow o 1 dzien przy jednoczesnym wydtuzeniu rotacji naleznosci o 2 dni.

Tabela 8: Zobowiqzania finansowe PGF S.A. na dzieri 30.06.2026 r., 31.12.2025 r. i 30.06.2025 r.
30.06.2026 % sumy 31.12.2025 % sumy 30.06.2025 % sumy

Zobowiazanie finansowe

(tys. zt) bilansowej (tys. z1) bilansowej (tys. zt) bilansowej

Dtugoterminowe w tym: 93 707 3,9% 107 432 5,0% 211348 9,3%
Zobowigzanie z tytutu leasingu 93 707 3,9% 107 432 5,0% 61348 2,7%
Zob_owmzama. z t,ytu’ru kret:'iy'tow i pozyczek, 0 0,0% 0 0,0% 150 000 6,6%
dtuznych papieréw wartosciowych

Krétkoterminowe w tym: 452 966 19,0% 353683 16,3% 180 965 7,9%
Zobowigzanie z tytutu leasingu 29289 1,2% 30 366 1,4% 31715 1,4%
Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek, 409 509 17,2% 305777 14,1% 128505 5,6%
dtuznych papieréw wartosciowych

Pozostate zobowigzania finansowe 14 168 0,6% 17 540 0,8% 20745 0,9%
Razem zobowigzania finansowe 546 673 23,0% 461 115 21,3% 392313 17,2%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty* 9307 0,4% 38635 1,8% 11 027 0,5%
Zadtuzenie netto 537 366 22,6% 422 480 19,5% 381 286 16,7%

* nie obejmuje naleznosci z tyt. cash poolingu

Zobowigzania finansowe na dzien 30.06.2026 r. wyniosty 546 673 tys. zi, tj. o 85 558 tys. zt wiecej w poréwnaniu do stanu na koniec

2025r.

Na dzien 30.06.2026 r. srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wyniosty 9 307 tys. zt, a zadtuzenie netto wyniosto 537 366 tys. zt.

W stosunku do stanu na koniec 2025 r., zadtuzenie netto ulegto zwiekszeniu o 114 886 tys. zt gtdéwnie w nastepstwie wyzszego salda
zobowigzan z tyt. kredytow i pozyczek. Przy uwzglednieniu naleznosci z tytutu cash poolingu, w wysokosci 569 878 tys. zt, zadtuzenie
netto na dzierh 30.06.2026 r. wyniostoby (32 512) tys. zt (nadwyzka srodkéw pienieznych i naleznosci z tyt. cash poolingu nad

zobowigzaniami finansowymi).

Na dzierr 30 czerwca 2026 r. zobowigzania z tytutu faktoringu wyniosty 127 326 tys. zt i byty wyzsze o 1 991 tys. zt w poréwnaniu do
stanu na dzied 31.12.2025 r. Zobowigzania z tytutu faktoringu dotyczg finansowania dostaw oraz uméw o Swiadczenie ustug

eFinancing zawartych pomiedzy bankami i znaczgcymi dostawcami Spotki.
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3.3 Informacja o zaciggnietych kredytach i pozyczkach oraz wyemitowanych dtuznych instrumentach

finansowych na dzien 30.06.2026 roku oraz terminach ich wymagalnosci

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

W pierwszym pdtroczu 2026 r. Spotka PGF S.A. podpisata jeden aneks do umowy kredytowej. Aneks zmieniat zapisy techniczne

w umowie oraz limit umowy.

Tabela 9: Aneksy do umow kredytowych podpisane w pierwszym potroczu 2026 r.

Data
Lp. Opis zdarzenia

zdarzenia

Aneks do Umowy o kredyt w rachunku biezgcym z dnia 29 stycznia 2019 r., na kwote 61,5 min zt, pomiedzy

PGF SA a ING Bank Slaski S.A. Na mocy aneksu nastgpita zmiana limitu umowy. Umowa obowigzuje do 30 lipca
2027 r.

1 27.04.2026

Szczegotowe informacja na temat zobowigzan z tytutu kredytow bankowych wg stanu na dzien 30.06.2026 znajdujg sie w nocie 3.4.
Szczegdtowe informacje na temat zobowigzan z tytutu wyemitowanych dtuznych instrumentdéw finansowych znajdujg sie w nocie 3.5.

Ponadto po dniu koriczacym okres sprawozdawczy nie zostaty podpisane kolejne aneksy do umow kredytowych.

3.4 Udzielone poreczenia kredytu, pozyczki oraz udzielone gwarancje

W pierwszym pétroczu 2026 r. wartos¢ poreczonych przez PGF S.A. linii kredytowych i innych produktéw finansowych spdtkom

z Grupy Pelion wyniosta 381,5 min zt.

Nazwa podmiotu Charakter powigzan Kwota poreczonych linii Okres, na jaki zostaty
z Pelion S.A. kredytowych udzielone poreczenia,
i innych produktow finansowych do dnia
(w min zi)
Daruma Sp. z o.0. Jednostka zalezna od Pelion SA 175,3 2028-03-31
Pelion S.A. Jednostka Dominujaca 206,2 2030-05-09

Wynagrodzenie PGF S.A. za udzielenie poreczenia wyniosto 1,2% dla Daruma sp. z 0.0. i 0,6% dla Pelion SA od kwoty $redniego

wykorzystania poreczonych linii.

Ponadto w ramach 2 umoéw zarzadzania ptynnoscig, w ktdrej uczestniczy 8 spoétek Grupy, kazda z nich udzielita wzajemnego

poreczenia sptaty przyznanych kredytéw w tgcznej kwocie 159 min zt.
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3.5 Plynnosc

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

Tabela 10 - Wskazniki ptynnosci PGF S.A.- stan na dzien 30.06.2026 r., 31.12.2025 r. i 30.06.2025 r.

Wskaznik 30.06.2026 31.12.2025 30.06.2025
Ptynnos¢ biezgca 0,81 0,80 0,85
Ptynnosc szybka 0,55 0,49 0,53

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 dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w kwocie 134 358 tys. zt
e ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w kwocie 221 787 tys. zt

e  dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej w kwocie 58 101 tys. zt

Dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wynikaty gtéwnie ze zwiekszenia stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug. Ujemne
przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byty w gtéwnej mierze wynikiem zwiekszenia wydatkéw z tytutu zasilenia struktur cash poola.
Dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej wynikaty gtéwnie ze zwiekszenia zobowigzan finansowych w tym kredytdw i pozyczek.

W pierwszym pétroczu 2026 r. przeptywy pieniezne netto wyniosty (29 328) tys. zt.

4. Kierunki rozwoju

Kluczowym elementem strategii PGF S.A. jest bycie partnerem pierwszego wyboru dla Aptek. Aby osiggna¢ ten cel spétka Swiadczy
ustugi na najwyzszym poziomie, elastycznie dopasowujgc oferty do zmieniajacych sie warunkéw na rynku dystrybucji, ktére pozwolity
na stworzenie szerokiego wachlarza ustug wspierajacych sprzedaz. Spétka nadal zamierza prowadzi¢ polityke sprzedazy, ktéra jest
efektem dbatosci o interesy wszystkich uczestnikéw handlu farmaceutykami i odpowiedzig na pojawiajace sie potrzeby doskonalenia
procesdw w sektorze. Szczegdlny nacisk Spoétka bedzie ktadta na optymalizacje asortymentowg i procesowa, w szczegdlnosci
w obszarze logistyki: poprawy wydajnosci oraz dopasowania poziomu zatowarowania do popytu w regionach. Celem bedzie

zapewnienie dostepnosci niezbednych produktdw przy jednoczesnej optymalizacji kosztéw prowadzenia dziatalnosci.
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5. Zarzadzanie ryzykiem

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

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:

e Ryzyko prawne

Ryzyko prawne zwigzane jest z prowadzeniem dziatalnosci w zgodzie z obowigzujacymi przepisami. Zarzad PGF S.A. na biezgco
otrzymuje informacje o zmianach w istniejgcych przepisach prawnych oraz otrzymuje analizy i rekomendacje od dziatu prawnego

Spétki Dominujace;j.

* Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne zwigzane jest m.in. z ryzykiem niewyptacalnosci klientéw, ryzykiem zwigzanym z organizacjg taricucha dostaw,
ryzykiem utraty praw najmu, ryzykiem kadrowym oraz ryzykiem zwigzanym z bezpieczeristwem i ochrong majatku, zmianami

w popycie oraz utratg udziatu w rynku.

¢ Ryzyko finansowe

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 bezpieczedstwem i ochrong danych w systemie

informatycznym. Zarzad PGF S.A. identyfikuje potencjalne zagrozenia oraz zleca opracowanie procedur majacych je zminimalizowac.

o Polityka jakosci

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

Dobrej Praktyki Dystrybucyjnej z dnia 13 marca 2015 r. z pdzniejszymi zmianami.

System jakosci stanowi nierozerwalng cato$¢ z systemem zarzadzania w organizacji i podlega ciggtemu doskonaleniu, tak zeby
realizowac zarowno cele dotyczace spetniania wymagan formalnych, oczekiwan klientéw, jak i usprawnic¢ funkcjonowanie procesow

i zminimalizowac ryzyko w zakresie dystrybucji.

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 biezaco

analizowane i wdrazane.
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6. Zdarzenia istotne w | pétroczu 2026 r.

W okresie sprawozdawczym wptyw na wyniki finansowe PGF S.A. miaty zmiany czynnikdw makroekonomicznych. W pierwszym
pbtroczu 2026 r. inflacja wyniosta 2,7%% w odniesieniu do pierwszego pétrocza 2025 r. W marcu 2026 r. Rada Polityki Pienieznej

podjeta decyzje o obnizeniu stopy referencyjnej z poziomu 4,0% do 3,75%”.

Dodatkowo, wprowadzono rozporzadzeniem wzrost minimalnego wynagrodzenia od stycznia 2026 r. do poziomu 4 806 zi, tj. 0 3,0%
wiecej niz poziom poprzedniej ptacy minimalnej wprowadzony w styczniu 2025 r. — wzrost ten ostabia efekt dziatan podjetych

w zakresie optymalizacji kosztow.

W dniu 16 czerwca 2026 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki PGF S.A. Zgromadzenie podjeto
nastepujace uchwaty o:
e  zatwierdzeniu sprawozdania finansowego Spoétki za okres od 1 stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2025 r.,
e  pokryciu poniesionej w 2025 roku straty w kwocie 79 681 tys. zt z zyskow wypracowanych w latach nastepnych,
e  zatwierdzeniu sprawozdania finansowego Grupy PGF, ktdrej spotka jest podmiotem dominujgcym za okres od 1 stycznia
2025 r. do 31 grudnia 2025 r.,
e  zatwierdzeniu sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki i Grupy PGF za rok 2025 wraz z Oswiadczeniem na temat
Zréwnowazonego Rozwoju,
e  udzieleniu absolutorium cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej z wykonania przez nich obowigzkéw w roku obrotowym
2025,

e  powotaniu cztonkéw Rady Nadzorcze;j.

Zmiany klimatu

Grupa PGF monitoruje ryzyka i szanse zwigzane ze zmianami klimatu. W ocenie Zarzagdu w pierwszym potroczu 2026 r. nie wystgpity
nowe okolicznosci majgce istotny wptyw na dziatalno$¢ Grupy w tym zakresie. Grupa kontynuowata dziatania ukierunkowane na
poprawe efektywnosci energetycznej infrastruktury logistycznej oraz ograniczanie emisji zwigzanych z transportem. Szczegétowy opis

podejscia Grupy do zagadnien klimatycznych zostat przedstawiony w sprawozdaniu z dziatalnosci za 2025 rok.

Zdaniem Zarzadu w pierwszym potroczu 2026 r. nie wystgpity inne istotne wydarzenia wptywajgce na wyniki Spotki poza opisanymi

powyzej oraz w innych czesciach sprawozdania.

6 Zrédto: dane GUS
7 Zrédto: dane NBP
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Wskazanie zdarzen, ktére wystapity po dniu, na ktdry sporzagdzono sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym

sprawozdaniu, a mogacych w znaczgcy sposéb wptyngc na przyszte wyniki finansowe

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 rynkéw 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 Spdtka 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 r. Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (UOKiK) wszczat postepowanie przeciwko okoto 100 podmiotom prowadzacym
dziatalnos$¢ gospodarcza, w sprawie wystepowania najwiekszych zatoréw ptatniczych, tj. zjawiska polegajgcego na znaczacych
opdznieniach w regulowaniu odroczonych ptatnosci za dostawe towardw lub ustug kontrahentom. Jednym z przedsiebiorcéw,

przeciwko ktéremu wszczete zostato postepowanie jest PGF S.A.

W pierwszej instancji tego postepowania zostata na Spoétke natozona administracyjna kara pieniezna w wysokosci
4 426 tys. zt (ptatne do budzetu panstwa). Powyzsza decyzja Prezesa UOKIK z dnia 30 wrzesnia 2022 r. 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.
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Spotka ztozyta wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy, do rozpatrzenia przez Prezesa UOKiIK w ramach drugiej instancji
postepowania administracyjnego. Poczawszy od 9 listopada 2022 r. postanowieniami UOKiK termin zatatwienia sprawy

administracyjnej byt kilkukrotnie wydtuzany. Postanowienie z dnia 24 lipca 2024 r. wydtuzyto termin do dnia 30 wrzesnia 2024 .

W dniu 13 wrzesnia 2024 r. Spotka PGF S.A. otrzymata decyzje wydang przez Prezesa UOKiK z wniosku o ponowne rozpoznanie
sprawy. Decyzja czeSciowo uwzglednia wniosek Spotki PGF S.A. i w wyniku ponownego rozstrzygniecia dotychczas natozona kara
administracyjna zostata obnizona o 632 tys. zt i wynosi aktualnie 3 794 tys. zt. Decyzja nie jest prawomocna, ale jest ostateczna. Od
decyzji zostata ztozona skarga do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego. Ze wzgledu na to, ze decyzja jest ostateczna
w administracyjnym toku instancji, kara jest wymagalna po 30 dniach od dnia doreczenia decyzji, chyba ze zostanie uwzgledniony
whniosek o wstrzymanie wykonania decyzji przystugujgcy PGF S.A. o czym zdecyduje Wojewddzki Sgd Administracyjny. W zwigzku
z wniesionym wnioskiem o wstrzymanie decyzji PGF zostat objety ,,ochrong tymczasowg” w zakresie egzekucji kwoty wynikajacej
z decyzji. W dniu 11 marca 2025 r. zapadto rozstrzygniecie Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w przedmiocie wniosku
o wstrzymanie wykonania decyzji poprzez wydanie postanowienia o jego oddaleniu. PGF S.A. w dniu 18 marca 2025 r. wniosto
zazalenie na przedmiotowe postanowienie do Naczelnego Sgdu Administracyjnego w Warszawie. W dniu 11 sierpnia 2025 r. spdtka
PGF S.A. otrzymata postanowienie Naczelnego Sadu Administracyjnego w Warszawie oddalajace zazalenie na postanowienie
odmawiajgce wstrzymania wykonalnosci decyzji Prezesa UOKiK. W rozstrzygnieciu Naczelny Sad Administracyjny podtrzymat
wczesniejsze orzeczenie. Decyzja uzyskata status ostatecznosci i na jej podstawie spétka dokonata zaptaty kary w dniu 29 sierpnia

2025.

W wyniku wniesionej przez Spodtke skargi na decyzje organu (Prezesa UOKIK), Wojewddzki Sad Administracyjny
w opublikowanym w dniu 3 grudnia 2025 r. toku wyroku uchylit decyzje w catosci oraz zasadzit na rzecz Spoétki zwrot kosztow
postepowania w petnej wysokosci 53 tys. zt. Orzeczenie nie jest jeszcze prawomocne. Spdétka wniosta skarge kasacyjng od wyroku ze
wzgledu na niekorzystne motywy Sgdu zawarte w uzasadnieniu do wyroku (sad w uzasadnieniu nie uwzglednit wiekszosci zarzutéw
PGF S.A., uchylit decyzje ze wzgledu na niepoprawne wyliczenie wysokosci kary). Prezes UOKIK réwniez wnidst skarge kasacyjng do
wyroku co oznacza, ze wyrok WSA zostat zaskarzony przez obie strony postepowania i sprawa w catosci bedzie podlegata kontroli

NSA.

W okresie sprawozdawczym nie toczyty sie w stosunku do PGF S.A. zadne inne postepowania przed organami administracji publicznej,
ani inne postepowania sagdowe lub arbitrazowe, ktérych warto$¢ 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 $rédroczne skrécone sprawozdanie finansowe za okres
1 stycznia — 30 czerwca 2026 r. sporzadzone zostato zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedla
w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie
z dziatalnosci Emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnieé oraz sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen

iryzyk.

15



Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 1 stycznia — 30 czerwca 2026 r.

w tys. zt, chyba Zze wskazano inaczej

Podpisy Cztonkéw Zarzadu Polskiej Grupy Farmaceutycznej S.A.

Piotr Jucha Prezes Zarzadu
Marek Lipka Wiceprezes Zarzadu
tukasz Grzelak Cztonek Zarzadu

£6dz, dnia 21 sierpnia 2026 r.
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