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1. Charakterystyka Spéftki

Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. wchodzi w sktad Grupy Kapitatowej, dla ktorej Spdtka Pelion S.A. jest jednostkg 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 hurtowa farmaceutykéw do aptek, zajmuje sie dystrybucjg lekdw i Swiadczeniem ustug dla aptekarzy

i producentéw farmaceutycznych oraz zarzadza dziatalnoscig zaleznych spétek regionalnych.

PGF S.A. oferuje najwyzszg jakos$¢, 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 stac sie partnerem pierwszego wyboru dla aptek.

Spétka jako centrum decyzyjne, odpowiada za kontakty z producentami i zaopatrzenie spoétek lokalnych. Firma wspétpracuje
z kilkuset dostawcami produktow farmaceutycznych, a w 2024 r. okoto 17% dostaw do aptek w Polsce zrealizowanych byto
z magazyndw PGF S.A. 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.

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

produktéw leczniczych stanowi dominujgca czesé przychoddw (ponad 91%).

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 sp6tki Grupy PGF dziataja w oparciu o zezwolenie Gtéwnego Inspektora Farmaceutycznego na prowadzenie hurtowni

farmaceutycznej.

1.1 Sprzedaz

W 2024 r. Spétka PGF S.A. uzyskata przychody ze sprzedazy na poziomie 6 557 349 tys. zt osiggajac dodatnig dynamike sprzedazy na
poziomie 7,5% wzgledem roku ubiegtego. W strukturze obrotéw dominowaty przychody z tytutu sprzedazy towaréw handlowych
i materiatéw, ktére stanowity 98,5% przychoddw ze sprzedazy ogétem, tj. 6 458 318 tys. zt. Sprzedaz produktdw i ustug stanowita
1,5% przychoddéw ze sprzedazy i sktadaty sie na nig gtéwnie ustugi handlowe i marketingowe. Spétka prowadzita sprzedaz towaréw
przede wszystkim na rynek krajowy. Oferta handlowa PGF S.A. skierowana byta do odbiorcéw hurtowych i detalicznych, w tym do

spoétek Grupy Pelion S.A.
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Szczegotowe dane dotyczace struktury sprzedazy towardow i materiatdow w podziale na grupy asortymentowe obrazuje ponizsza

tabela:

Tabela 1 - Wartos¢ i struktura sprzedazy towardw i materiatéw wg grup asortymentowych w 2024 r. i 2023 r.

Asortyment Struktura (%) 2023 Struktura (%)
(tys. zt)
Leki i suplementy diety 5915270 91,6% 5466 812 91,1%
Kosmetyki i sSrodki higieny 160174 2,5% 173 404 2,9%
Preparaty ziotowe i pozostate 382874 5,9% 359 396 6,0%
Razem 6458 318 100,00% 5999 612 100,00%

W kategorii produktéw farmaceutycznych ze wzgledu na brak jednolitej miary, ktérg mozna by byto 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

W 2024 r. wartos¢ rynku sprzedazy hurtowej do aptek wzrosta o 9,5%! wzgledem 2023 r., przy wzroscie przychoddw ze sprzedazy
PGF S.A o 7,5%. Spotka wypracowata zysk ze sprzedazy w wysokosci 440 273 tys. zt, ktory byt wyzszy o 5,7% wzgledem 2023 r.

Rentownos¢ zysku ze sprzedazy wyniosta 6,7% i byta nizsza 0 0,1 p.p. od rentownosci uzyskanej w ubiegtym roku.

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

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzgdu wyniosty 435 166 tys. zt, tj. 0 26 677 tys. zt wiecej, niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Wskaznik ww. kosztow uksztattowat sie na poziomie 6,6% i byt nizszy w poréwnaniu do roku ubiegtego 0 0,1 p.p.

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

W okresie sprawozdawczym Spoétka uzyskata ujemne saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych, ktére pomniejszyto
wynik operacyjny o 3 554 tys. zt. Najwiekszg pozycje pozostatej dziatalnosci stanowita rezerwa na kare pieniezng natozong na PGF S.A.

przez UOKiK w kwocie 3 794 tys. zt.

Zysk na poziomie operacyjnym w 2024 r. wyniodst 1 553 tys. zt i w poréwnaniu do roku 2023 byt nizszy o 6 807 tys. zt. Nizszy wynik na
dziatalnosci operacyjnej w 2024 r. Spotki byt gtdwnie nastepstwem wyzszego wzrostu kosztow sprzedazy i kosztéw ogdlnego zarzadu

w stosunku do wzrostu zysku na sprzedazy.

W 2024 r. EBITDA osiggneta poziom 39 159 tys. zi, a jej rentownos¢ wyniosta 0,6% i byta na poziomie rentownosci w analogicznym

okresie 2023 r.

EBITDA = zysk na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja

1 Obliczenia wiasne na podstawie danych IQVIA
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W prezentowanym okresie PGF S.A. zrealizowata nastepujace wielkosci przychododw i kosztéw finansowych:

Tabela 2 - Przychody i koszty finansowe PGF S.A. w 2024 r. i 2023 r.

Przychody finansowe 46 405 33236
Koszty finansowe (80 116) (79 889)
Saldo przychodéw i kosztow finansowych (33711) (46 653)

Przychody finansowe to przede wszystkim przychody z tytutu odsetek w kwocie 29 639 tys. zt (w tym uzyskane odsetki od
cash poolingu oraz przeterminowanych naleznosci), otrzymane dywidendy od spétek zaleznych w kwocie 10013 tys. zt oraz
przychody z tyt. pozyskania i utrzymania zrédet finansowania w kwocie 4 412 tys. zt. W poréwnaniu do 2023 r. przychody finansowe

ulegty zwiekszeniu 0 13 169 tys. zt m.in. na skutek wyzszych przychoddéw z tyt. odsetek i przychoddw z tyt. dywidendy.

Na koszty finansowe sktadaja sie przede wszystkim koszty odsetek w kwocie 64 267 tys. zt (w tym gtdwnie odsetki od zobowigzan
finansowych) oraz inne koszty finansowe 15 849 tys. zt, w tym koszty gwarancji i poreczen oraz prowizje bankowe. Koszty finansowe

w 2024 r. zblizone s3 do poziomu kosztéw finansowych z 2023 r.

W analizowanym okresie Spotka poniosta strate brutto w wysokosci 32 158 tys. zt, polepszajac wynik brutto o6 135 tys. zt
w porownaniu do 2023 r. Strata netto w 2024 r. wyniosta 31 420 tys. zt i byta nizsza wzgledem 2023 r. 0 5 446 tys. zt, w ktdrym strata
netto wyniosta 36 866 tys. zt. Rentownos$¢ netto w 2024 r. wyniosta (0,5 %) co oznacza polepszenie 0 0,1 p.p. wzgledem analogicznego

okresu ubiegtego roku.

Ponizej przedstawiono podstawowe wielkosci rachunku zyskow i strat:

Tabela 3 - Podstawowe wielkosci rachunku zyskdw i strat PGF S.A. w 2024 r. i 2023 r.

Wielkosc¢ (tys. zt) 2024 2023 Zmiana 2024 / 2023
Przychody ze sprzedazy 6557349 6097 343 460 006 7,5%
Zysk ze sprzedazy 440273 416658 23615 5,7%
Koszty sprzedazy 387092 371505 15 587 4,2%
Koszty ogdlnego zarzadu 48 074 36 984 11 090 30,0%
Razem koszty sprzedazy i ogdlnego zarzqdu 435166 408 489 26 677 6,5%
Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych (3 554) 191 (3 745)
EBITDA 39159 38 100 1059 2,8%
EBIT 1553 8 360 (6807) -81,4%
Saldo przychodow i kosztéw finansowych (33711) (46 653) 12 942
Zysk / Strata brutto (32158) (38293) 6135
Podatek dochodowy (738) (1427) 689
Wynik netto (31420) (36 866) 5446
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Tabela 4 - Podstawowe wskazniki rentownosci w PGF S.A. w 2024 r. | 2023 r.

Wskaznik Formuta 2024 2023 zmiana
rentownosc zysku ze sprzedazy zysk ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100% 6,7% 6,8% -0,1p.p
wskaznik kosztow sprzedazy koszty sprzedazy/przychody ze sprzedazy*100% 5,9% 6,1% -0,2 p.p
wskaznik kosztéw ogdlnego zarzadu  koszty ogdlnego zarzadu/przychody ze sprzedazy*100% 0,7% 0,6% 0,1p.p
rentownos¢ EBITDA EBITDA / przychody ze sprzedazy*100% 0,6% 0,6% Op.p
rentownos¢ EBIT zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy*100% 0,0% 0,1% -0,1 p.p
rentownos¢ brutto zysk brutto / przychody ze sprzedazy*100% -0,5% -0,6% 0,1p.p
rentownosc netto zysk netto / przychody ze sprzedazy*100% -0,5% -0,6% 0,1p.p

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

W dniu 1 listopada 2023 r. weszty w zycie przepisy ustawy z dnia 17 sierpnia 2023 r. o zmianie ustawy o refundacji lekéw, srodkow
spozywczych specjalnego przeznaczenia zywieniowego oraz wyrobéw medycznych. Nowe jak i zmodyfikowane regulacje prawne
maja kluczowy wptyw zaréwno na pacjentéw jak i przedsiebiorcow dziatajgcych w sektorze farmaceutycznym. Ponizej cze$¢ zmian
przyjetych przez ustawodawce:
e  podwyzszenie marzy hurtowej o 1 p.p. do 6% ceny zbytu netto leku, nie mniej niz 0,5 zt oraz nie wiecej niz 150 zt
w przypadku lekéw finansowanych w aptece; w przypadku lekow stosowanych w chemioterapii i programach lekowych
maksymalna marza hurtowa wyniesie 2 000 zt,
e  podwyzszenie marzy detalicznej w dwdch etapach: do korica 2024 r. i od 1 stycznia 2025 r.,
e  wydtuzenie okresu wydawania kolejnych obwieszczen refundacyjnych z 2 do 3 miesiecy,
e zobowigzanie do zapewnienia ciggtosci dostaw produktu jako kryterium decyzji o objeciu refundacjg,
e umozliwienie refundacji produktow OTC (produkt taki powinien wymagad stosowania dtuzej niz 30 dni w okreslonym stanie
klinicznym i by¢ rekomendowany w wytycznych postepowania klinicznego),
e zobowigzanie do dostarczenia wybranych produktéw refundowanych w réwnej czesci do co najmniej dziesieciu hurtowni
o petnym profilu na terenie Polski (z najwiekszym udziatem obrotu z aptekami ogdélnodostepnymi),
e mozliwos¢ zwrotu produktu na linii apteka — hurtownia farmaceutyczna — producent w przypadku w ktérym decyzja

refundacyjna wobec danego produktu wygasnie badz? zostanie skrécona.

W 2024 r. nie zidentyfikowano innych nietypowych zdarzen majacych znaczacy wptyw na wynik z dziatalnosci gospodarczej PGF S.A.

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

najmniej kolejnego kwartatu.

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

e przewidywany Srednioroczny wzrost rynku farmaceutycznego w Polsce — warto$¢ rynku sprzedazy hurtowej do aptek w 2024 r.

w poréwnaniu do roku 2023 wzrosta 0 +9,5%?2,

2 Zrédfto: opracowanie wtasne na podstawie danych IQVIA
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e 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 Spotke,

e  prognozowany wzrost PKB dla Polski w 2025 r. na poziomie 3,4%3; wg szybkiego szacunku produkt krajowy brutto (PKB)
niewyrownany sezonowo w czwartym kwartale 2024 r. zwiekszyt sie realnie o 3,2%* r/r;

e  zmiany demograficzne w Polsce wynikajace 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 lekéw na recepte,

e  kondycja finansowa partneréw handlowych,

e ryzyko konkurencji — konkurencje dla PGF S.A. w skali ogdlnopolskiej stanowig grupy kapitatowe zajmujace sie dystrybucja
farmaceutykdw 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 swiadczg jedynie ustuge logistyczng na rzecz
producenta, otrzymujg prowizje, ale nie sprzedajg towardéw we wtasnym imieniu. PGF S.A. i spotki od niej zalezne $wiadcza tego
typu ustugi i sg przygotowane na ich rozwéj na terenie catego kraju,

e  zmiana poziomu rynkowych stép procentowych — aktualny poziom stopy referencyjnej w wysokosci 5,75%° (decyzja RPP
z trzeciego kwartatu 2023 r.). Podjeta decyzja RPP o podwyzszeniu stop procentowych miataby niekorzystny wptyw na wyniki
finansowe Spotki,

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

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

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

. ryzyko zwigzane z dziatalnoscig informatyczng, technologiczna sktada sie miedzy innymi z ryzyka zwigzane z bezpieczenstwem
i ochrong danych w systemie informatycznym. Spétka rozumie ryzyko jako prawdopodobierstwo utraty danych oraz podejmuje
dziatania zabezpieczajgce w tym zakresie,

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

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 31.12.2024 r. struktura poszczegdlnych sktadnikow majatku i zZrédet jego finansowania ksztattowata sie nastepujaco:

Tabela 5 - Struktura majgtku PGF S.A. i Zrodet jego finansowania na dzieri 31.12.2024 r. i 31.12.2023 r.

Wielkos¢ 31.12.2024 31.12.2023
Aktywa trwate, w tym m.in.: 837079 36,9% 841672  36,7%
Pozostate aktywa finansowe dtugoterminowe 261196  11,5% 261193 11,4%
Wartos¢ firmy 223 245 9,8% 223 245 9,7%
Wartosci niematerialne 205 448 9,1% 202 170 8,8%
Aktywa obrotowe, w tym m.in.: 1429854 63,1% 1449655 63,3%
Zapasy 567694  25,0% 607275  26,5%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 512137 22,6% 481610 21,0%
Pozostate aktywa finansowe krétkoterminowe 274 301 12,1% 283 453 12,4%
AKTYWA RAZEM 2266933 100,0% 2291327 100,0%
Kapitat wtasny 294 447 13,0% 225995 9,9%
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym m.in.: 266 352 11,7% 124 588 5,4%
o S P& oo eee o oo
Zobowigzanie z tytutu leasingu 71368 3,1% 79 339 3,5%
Zobowigzania krotkoterminowe, w tym m.in.: 1706134 75,3% 1940744 84,7%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 1508132 66,5% 1430290 62,4%
Zobowigzania z tytutu faktoringu odwrotnego 0 0,0% 124 849 5,4%
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 2266933 100,0% 2291327 100,0%

3.1 Struktura majatku

Struktura majgtku na 31.12.2024 r. wykazuje wyzsze saldo aktywow obrotowych nad aktywami trwatymi. Udziat aktywéw trwatych
w sumie bilansowej w 2024 r. wynosit 36,9% i zwiekszyt sie w stosunku do korica roku poprzedniego o 0,2 p.p. Jednym z gtéwnych
sktadnikéw aktywow trwatych byty pozostate aktywa finansowe dtugoterminowe (11,5% aktywdéw ogétem). Drugim co do wielkosci

sktadnikiem aktywdw trwatych byta wartosc firmy (9,8% aktywdéw ogétem).

Aktywa obrotowe wyniosty 1429 854 tys. zt i stanowity 63,1% aktywow ogoétem (na dzien 31.12.2023 r. — 63,3%). Gtownym
sktadnikiem aktywow obrotowych byty zapasy (25,0% aktywow ogdtem) oraz naleznosci z tytutu dostaw i ustug (22,6% aktywdw

ogotem).

Na dzien 31.12.2024 r. stan zapaséw wynidst 567 694 tys. zt i byt 0 39 581 tys. zt nizszy niz na dzien 31.12.2023 r. Wskaznik rotacji

zapasow wyniost 32 dni i byt krétszy o 4 dni w poréwnaniu do stanu na dzien 31.12.2023 r.

Wskaznik rotacji zapaséw = stan zapaséw na koniec okresu / przychody ze sprzedazy ogétem * liczba dni
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Na dzien 31.12.2024 r. stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug wynosit 512 137 tys. zt i byt o 30 527 tys. zt wyzszy niz na dzien
31.12.2023 r. Wskaznik rotacji naleznosci z tyt. dostaw i ustug na dzien bilansowy wynidst 29 dni i byt na poziomie wskaznika rotacji

z roku ubiegtego.

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

* liczba dni

Tabela 6 - Rotacja kapitatu obrotowego w PGF S.A — stan na dzieri 31.12.2024 r. i 31.12.2023 r.

Rotacja w dniach 31.12.2024 31.12.2023
Rotacja zapasow 32 36
Rotacja naleznosci 29 29
Rotacja zobowigzan 84 86
Rotacja kapitatu obrotowego (23) (21)

W PGF S.A. i w spétkach zaleznych funkcjonowat system do zarzadzania ptynnoscia (cash pooling), w ktérym poszczegélne spotki
korzystaty ze sSroddziennych limitéw kredytowych. Na dziert 31.12.2024 r. w PGF S.A. saldo naleznosci z tytutu cash poolingu wyniosto

274 198 tys. zt.

3.2 Struktura Zrédet finansowania majatku

Jednym ze zrddet finansowania majatku PGF S.A. jest kapitat wtasny, ktérego wartosé na dzien 31.12.2024 r. wynosita 294 447 tys. zt
co stanowito 13,0% sumy bilansowej, tj. o 3,1 p.p. wiecej niz na 31.12.2023 r. Wzrost kapitatéw wtasnych wynikat gtéwnie

z podwyzszenia kapitatéw wktadem pienieznym wniesionym przez Pelion S.A. w kwocie 100 000 tys. zt.

Na dzien bilansowy zobowigzania i rezerwy stanowity 87,0% pasywow. Na kwote zobowigzan 1 972 486 tys. zt sktadaty sie przede
wszystkim zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w wysokosci 1 508 132 tys. zt, stanowigce 66,5% sumy bilansowej (na 31.12.2023 r.

62,4%) oraz zobowigzania finansowe w wysokosci 369 598 tys. zt stanowigce 16,3% sumy bilansowej (na 31.12.2023 r. 18,5%).

Wskaznik rotacji zobowiazan z tytutu dostaw i ustug wynidst 84 dni i ulegt skréceniu o 2 dni w poréwnaniu do wskaznika rotacji na

31.12.2023r.

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

sprzedazy ogotem * liczba dni

Na dzien bilansowy kapitat obrotowy PGF S.A. wynidst (428 301) tys. zt, a jego rotacja (23) dni. W pordwnaniu do stanu na koniec

2023 r., rotacja kapitatu obrotowego ulegta obnizeniu o 2 dni, gtdwnie za sprawa skrdcenia rotacji zapaséw o 4 dni.
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Tabela 7 - Zobowigzania finansowe PGF S.A. na 31.12.2024 r. i 31.12.2023 r.

31.12.2024 9 symy 31.12.2023 9 sumy
Zobowiazanie finansowe

(tys.zt)  bilansowej (tys. zf)  bilansowej

Dtugoterminowe w tym: 221 368 9,8% 79 339 3,5%
Zobowigzania z tytufu.kred\./toyv i pozyczek, dtuznych papieréw wartosciowych 150 000 6,6% 0 0,0%
oraz pozostate zobowigzania finansowe

Zobowigzanie z tytutu leasingu 71368 3,1% 79339 3,5%
Krétkoterminowe w tym: 148 230 6,5% 344 012 15,0%
Zobowigzania z tytu’ru.kred\./toyv i pozyczek, dtuznych papieréw wartosciowych 117 028 5.2% 318 090 13,9%
oraz pozostate zobowigzania finansowe

Zobowigzanie z tytutu leasingu 31202 1,4% 25922 1,1%
Razem zobowiazania finansowe 369 598 16,3% 423 351 18,5%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty* 10362 0,5% 15195 0,7%
Zadtuzenie netto 359 236 15,8% 408 156 17,8%

* nie obejmuje naleznosci z tyt. cash poolingu

Zobowigzania finansowe na dzien 31.12.2024 r. wyniosty 369 598 tys. zt (na 31.12.2023 r. 423 351 tys. zt), w tym zobowigzania
dtugoterminowe 221 368 tys. zt (9,8% sumy bilansowej) oraz zobowigzania krétkoterminowe 148 230 tys. zt (6,5% sumy bilansowej).
Na dzien 31.12.2024 r. $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty wyniosty 10 362 tys. zt, a zadtuzenie netto wyniosto
359 236 tys. zt. W stosunku do stanu na koniec 2023 r., zadtuzenie netto ulegto zmniejszeniu o 48 920 tys. zt gtdwnie w nastepstwie
nizszego salda zobowigzan z tyt. kredytéw. Przy uwzglednieniu naleznosci z tytutu cash poolingu, w wysokosci 274 198 tys. zt,

zadtuzenie netto na dzien 31.12.2024 r. wyniostoby 85 038 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2024 r. brak zobowigzan z tyt. faktoringu, w poréwnaniu do stanu na koniec 2023 r. zobowigzania ulegty
zmniejszeniu o0 124 849 tys. zt. Zobowigzanie z tytutu faktoringu dotycza faktoringu odwrotnego wymagalnosciowego finansowania

dostaw oraz uméw o $wiadczenie ustug eFinancing zawartych pomiedzy bankami i znaczacymi dostawcami Spétki.
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3.3 Informacje o zaciggnietych kredytach i pozyczkach oraz wyemitowanych dtuznych instrumentach finansowych

na dzien 31.12.2024 r. oraz terminach ich wymagalnosci

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

Na przestrzeni 2024 r. Spo6tka PGF S.A. podpisata 8 anekséw do umdw kredytowych. Podpisane aneksy zmieniat zapisy techniczne

w umowie, limity oraz daty sptaty.

Tabela 8 - Aneksy do umow kredytowych podpisane w 2024 r.

Data
Lp. Opis zdarzenia

zdarzenia

02.04.2024 Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym z dnia 6 listopada 2013 r., na kwote 69 min zt, pomiedzy
1 18.11.2024 PGF S.A. a BNP Paribas S.A. Na mocy anekséw nastgpita zmiana zapiséw technicznych umowy oraz data spfaty.
20.12.2024 Umowa obowigzuje do 30 listopada 2025 r.

Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym z dnia 7 sierpnia 2012 r., na kwote 30 min zt, pomiedzy PGF S.A.
2 30.08.2024 a PKO BP S.A. Na mocy aneksu nastgpita zmiana daty sptaty, limitu oraz zapiséw technicznych umowy. Umowa
obowigzuje do 30 wrzesnia 2025 r.

11102024 Aneks do umowy o linie na gwarancje z dnia 17 wrzesnia 2021 r., na kwote 40 min zt, pomiedzy PGF S.A.
3 23'12'2024 a Santander Bank Polska S.A. Na mocy aneksdéw nastgpita zmiana daty sptaty, wysoko$¢ limitu oraz zapisow
o technicznych. Umowa obowiazuje do 31 sierpnia 2025 .

Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym z dnia 28 pazdziernika 2011 r., na kwote 90 min zt, pomiedzy
4 29.11.2024 PGFS.A., Pelion S.A. a Bank Pekao S.A. Na mocy aneksu nastgpita zmiana daty sptaty oraz zapiséw technicznych.
Umowa obowigzuje do 30 listopada 2025 r.

Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym z dnia 29 wrzesnia 2016 r., na kwote 40 miIn zt, pomiedzy
5 23.12.2024 PGF S.A., Pelion S.A. a Santander Bank Polska S.A. Na mocy aneksu nastgpita zmiana limitu, daty sptaty oraz
zapiséw technicznych. Umowa obowiazuje do 30 wrzesnia 2026 r.

Szczegobtowe informacja na temat zobowigzan z tytutu kredytéw bankowych wg stanu na dzien 31.12.2024 r. znajdujg sie w nocie 3.5.
sprawozdania finansowego PGF S.A.
Szczegbtowe informacje na temat zobowigzan z tytutu wyemitowanych dtuznych instrumentéw finansowych znajduja sie w nocie 3.6.
sprawozdania finansowego PGF S.A.

Ponadto po dniu koriczagcym okres sprawozdawczy podpisany zostat kolejny aneks do ponizszej umowy kredytowe;j.

Data
zdarzenia

Opis zdarzenia

Lp.

Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezacym z dnia 6 listopada 2013 r., na kwote 69 min zt, pomiedzy
1 09.01.2025 PGF S.A. a BNP Paribas S.A. Na mocy aneksu nastgpita zmiana zapisdw technicznych umowy. Umowa
obowigzuje do 30 listopada 2025 r.
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3.4 Udzielone poreczenia kredytu, pozyczki oraz udzielone gwarancje

W 2024 r. wartos¢ poreczonych przez PGF S.A. linii kredytowych i innych produktéow finansowych spétkom z Grupy wyniosta

268,3 min zt.

Kwota poreczo_n'ych linii Okres, na jaki zostaty

. L . kredytowych i innych . X
Nazwa podmiotu Charakter powigzan z Pelion SA e udzielone poreczenia,
produktéw finansowych .
do dnia
(w min zi)

Daruma Sp. z 0.0. Jednostka zalezna od Pelion SA 163,3 2028-03-31
Pelion SA Jednostka Dominujaca 105,0 2025-09-26

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

Ponadto w ramach 2 umoéw zarzgdzania ptynnoscig, w ktdrych uczestniczy PGF S.A., Spdtka udzielita wzajemnego poreczenia sptaty

przyznanego kredytu w tacznej kwocie 159 min zt.

3.5. Ptynnos¢

Wskazniki ptynnosci obrazujace zdolnos¢ PGF S.A. do spfaty biezgcych zobowigzan ksztattowaty sie nastepujaco:

Tabela 9 - Wskazniki ptynnosci PGF S.A. na dziert 31.12.2024 r. i 31.12.2023 r.

Wskaznik 31.12.2024 31.12.2023
Ptynnos¢ biezgca 0,84 0,75
Ptynnosc¢ szybka 0,51 0,43

Ptynnos¢ biezgca = aktywa obrotowe / zobowiqzania krétkoterminowe
Ptynnos¢ szybka = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe

Na polepszenie wskaznika ptynnosci biezacej oraz wskaznika ptynnosci szybkiej wptyw miato zmniejszenie salda zobowigzan

krétkoterminowych, w szczegdlnosci zobowiazan finansowych i zobowigzan z tyt. faktoringu.

3.6 Pozycje pozabilansowe

Na dzier 31.12.2024 r. pozycje pozabilansowe wynosity 476 769 tys. zt, w tym m.in.:

e udzielone poreczenia i gwarancje w kwocie 443 671 tys. zt,

e towary obce na sktadach 21 483 tys. zt (gtéwnie towary w zwigzku ze $wiadczong ustuga dystrybucji bezposredniej).
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3.7 Przeptywy pieniezne

PGF S.A. w biezagcym okresie sprawozdawczym wygenerowata:

ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 28 194 tys. zi,
dodatnie przeptywy z dziatalnos¢ inwestycyjnej 39 234 tys. zt,

ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej 15 885 tys. zt.

Ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wynikaty gtdwnie ze zwiekszenia salda naleznosci z tyt. dostaw i ustug oraz zmniejszenia

salda zobowigzan z tyt. faktoringu. Dodatnie przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byty w gtdwnej mierze wynikiem otrzymanych

odsetek od cash poolingu i dywidend oraz zmniejszenia salda naleznosci z tyt. cash poolingu. Ujemne przeptywy z dziatalnosci

finansowej wynikaty m.in. ze sptaty zobowigzan finansowych. W roku 2024 r. Spétka wygenerowata ujemne przeptywy pieniezne

netto w kwocie 4 845 tys. zt.

Wykres 1 - Przeptywy pieniezne w Spdfce PGF S.Aw 2024 r. i 2023 r. (tys. z).
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39234

-28194

4. Inwestycje i rozwéj
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W 2024 roku Spotka PGF S.A. poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci 8,0 min zt, z tego wydano:

e nainwestycje rzeczowe

e na wartosci niematerialne

1,9 min zt,
6,1 min zt.

W roku 2025 planowane s3 naktady inwestycyjne w wysokosci 18,4 min zt obejmujace rzeczowe aktywa trwate i wartosci

niematerialne.

4.1 Kierunki rozwoju

Wizjg Spotki PGF S.A. jest bycie partnerem pierwszego wyboru dla Aptek. Aby osiggngc¢ ten cel Spétka swiadczy ustugi na najwyzszym

poziomie elastycznie dopasowujac oferty do zmieniajacych sie warunkéw na rynku dystrybucji, ktére pozwolity na stworzenie

szerokiego wachlarza ustug wspierajgcych sprzedaz. Spétka nadal zamierza prowadzi¢ polityke sprzedazy, ktéra jest efektem dbatosci

o interesy wszystkich uczestnikéw handlu farmaceutykami i odpowiedzig na pojawiajace sie potrzeby doskonalenia procesow
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w sektorze. Szczegdlny nacisk PGF S.A. bedzie ktadta na optymalizacje asortymentowg i procesowg w celu zapewnienia dostepnosci

niezbednych lekdw przy jednoczesnej optymalizacji kosztow prowadzenia dziatalnosci.

5. Zarzadzanie ryzykiem

Biezgce zarzadzanie w zakresie ryzyka ptynnosci, walutowego, kredytowego oraz stop procentowych zwigzanych z posiadanymi
i wykorzystywanymi instrumentami finansowymi, w tym przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych, jest prowadzone przez
Zarzad PGF S.A. we wspodtpracy ze spétka zalezng od Jednostki Dominujacej. W ramach procesu zarzgdzania ryzykiem, funkcjonujacy

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

System zarzadzania ryzykiem w Spdtce 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

Spotki 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 bezpieczenstwem i ochrong majatku, zmianami

W popycie oraz utratg udziatu w rynku.

e Ryzyko finansowe

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

® 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 majacych je zminimalizowac.

o Polityka jako$ci

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 zaréwno cele dotyczace spetniania wymagan formalnych, oczekiwan klientow, jak i usprawni¢ funkcjonowanie proceséw

i zminimalizowac ryzyko w zakresie dystrybuciji.
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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. Zatrudnienie

Zatrudnienie w PGF S.A. na koniec 2024 r. wynosito 1 441 etatow. Najliczniejszg grupe wiekowa stanowili pracownicy miedzy 30, a 50
rokiem zycia (61,1% ogdtu zatrudnionych). Zespdt pracownikéw stanowia w wiekszej czesci kobiety (61,6% ogotu zatrudnionych).

Szczegotowa strukture zatrudnienia na 31.12.2024 r. i 31.12.2023 r. prezentujg ponizsze wykresy:

Wykres 2 - Struktura zatrudnienia w etatach na 31.12.2024 r. i 31.12.2023 r.

Struktura zatrudnienia ze wzgledu na wiek:

1000 - 927 ggo
800
600 - 230 339 Stan na koniec 2023
400 - 267 2922 m Stan na koniec 2024
200

, “H =

ponizej30lat  30-50 lat powyzej 50

Struktura zatrudnienia ze wzgledu na ptec:
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7. Zdarzenia istotne w roku 2024

W okresie sprawozdawczym istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy PGF miaty zmiany czynnikéw makroekonomicznych. Po wielu

kwartatach wysokiej inflacji jej wzrost wynidst 3,6%°, co powinno poprawiad site nabywcza klientéw oraz zmniejszac presje kosztowa

6 Zrédto: dane GUS
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na Grupe PGF. Pomimo spadku inflacji Rada Polityki Pienieznej nie podjeta decyzji o obnizeniu stopy referencyjnej i jest utrzymana

na poziomie 5,75%’, co wptywa na wysokos$¢ kosztéw finansowych.

Dodatkowo, wprowadzono rozporzadzeniem wzrost minimalnego wynagrodzenia od stycznia 2024 r. w kwocie 4 242 zt i od lipca
w kwocie 4 300 zt - co ostabia efekt dziatan podjetych w zakresie optymalizacji kosztéw. Od stycznia 2025 r. nastgpit kolejny wzrost

minimalnego wynagrodzenia do poziomu 4 666 zt.

W dniu 8 maja 2024 r. na mocy uchwaty nr 18 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 25 kwietnia 2024 r. dokonano
podwyzszenia kapitatu zaktadowego sp6tki PGF S.A. o 10 000 tys. zt poprzez emisje 1 000 000 szt. nowych akcji na okaziciela Serii B,
o wartosci nominalnej 10 zt za akcje i cenie emisyjnej 100 zt za akcje. Akcje Serii B w podwyzszonym kapitale zaktadowym zostaty
zaoferowane dotychczasowemu akcjonariuszowi — Jednostce Dominujacej wyzszego szczebla Pelion S.A., za taczng cene emisyjng
w kwocie 100 000 tys. zt. Akcje nowej emisji Serii B zostaty pokryte wktadem pienieznym. Nadwyzka wktadu przewyzszajgca wartosé

nominalng zostata przeznaczona na kapitat zapasowy Spétki Dominujacej PGF S.A.

W dniu 9 wrzesnia 2024 r. Spétka PGF S.A. wykupita i umorzyta wyemitowane w 2022 r. 130 tys. szt. obligacji serii C o wartosci
nominalnej 1 tys. zt kazda i tgcznej wartosci nominalnej 130 000 tys. zt wraz z wyptatg odsetek za ostatni okres odsetkowy.

Zarzad PGF S.A. we wrze$niu 2024 r. podjat uchwate w sprawie emisji obligacji serii D o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazda i tgcznej
wartosci nominalnej do 150 000 tys. zt zabezpieczonych poreczeniem udzielonym przez Jednostke Dominujgca — Pelion S.A. oraz

oswiadczeniem o poddaniu sie przez Pelion S.A. egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postepowania cywilnego.

PGF S.A., w pazdzierniku 2024 r., na podstawie umowy agencyjnej zawartej pomiedzy Spotkg PGF S.A. i Haitong Bank S.A., dokonata
emisji obligacji serii D o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazda i tacznej wartosci nominalnej do 150 000 tys. zt zabezpieczonych
poreczeniem udzielonym przez Jednostke Dominujaca — Pelion S.A. oraz oswiadczeniem o poddaniu sie przez Pelion S.A. egzekucji
w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postepowania cywilnego. Rejestracja Obligacji w systemie depozytowym prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. nastgpita w dniu 16 pazdziernika 2024 r. Okres zapadalnosci wyemitowanych obligacji
wynosi 24 miesigce. W dniu 16 pazdziernika 2024 r. na mocy uchwaty nr 1281/2024 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. z dnia 11 pazdziernika 2024 r. do Alternatywnego Systemu Obrotu (Catalyst) prowadzonego przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. (,ASO GPW”) wprowadzonych zostato do 150 tys. obligacji serii D Spoétki oznaczonych kodem ISIN
PLPGF0000046 (,,Obligacje”). Pierwszy dzier notowan Obligacji miat miejsce 24 pazdziernika 2024 r.

Zdaniem Zarzadu w 2024 r. nie wystapity inne istotne wydarzenia wptywajgce na wyniki Spétki poza opisanymi powyzej oraz w innych

czesciach sprawozdania.

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

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

W dniu 3 lutego 2025 r. w Krajowym Rejestrze Sgdowym zostato zarejestrowane potaczenie Spétki Polska Grupa Farmaceutyczna S.A.
(spoétka przejmujgca) ze Spdtka Polska Grupa Farmaceutyczna Aptekarz sp. z 0.0. (spotka przejmowana). Pofaczenie spétek nastapito
na podstawie przepisu art. 492 § 1 pkt 1 KSH, tj. poprzez przeniesienie catego majatku spétki przejmowanej na PGF S.A. Wobec faktu,

iz PGF S.A. byt jedynym wspdlnikiem spétki przejmowanej, potaczenie nastgpito w sposéb przewidziany w art. 514 § 1 KSH, tj. bez

7 Zrédto: dane NBP
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podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki przejmujgcej oraz bez objecia jakichkolwiek akcji w kapitale zaktadowym spotki
przejmujacej przez udziatowcow spotki przejmowanej. Ponadto, potaczenie zostato przeprowadzone z uwzglednieniem art. 516 KSH,

przewidujgcego uproszczong procedure faczenia spotek

W ocenie Zarzadu, po dniu koriczagcym okres sprawozdawczy, nie wystgpity inne istotne zdarzenia majace wptyw na dziatalno$é Spotki

i jej sytuacje finansowa.

8. Stosowanie tadu korporacyjnego w przypadku jednostek, ktdrych 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.

9. 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 toczace sie przed sadem, 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 wiasnych 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 towaréw 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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Spoétka ztozyta wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy, do rozpatrzenia przez Prezesa UOKiK 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 lipa 2024 r. wydtuzyto termin do dnia 30 wrzesnia 2024 r.

W dniu 13 wrzesnia 2024 r. Spétka PGF S.A. otrzymata decyzje wydang przez Prezesa UOKIiK 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 Sad 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 roku 2024 Spoétka utworzyta

rezerwe w kwocie natozonej kary.

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 wartos$¢ stanowitaby pojedynczo lub tacznie co najmniej 10% kapitatow

wtasnych PGF S.A.

10. Oswiadczenia Cztonkéw Zarzadu

Zarzad PGF S.A oswiadcza, iz wedtug jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe za rok zakorczony 31 grudnia 2024 r.
sporzadzone zostato zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedla w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majgtkowsa i finansowga 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.

Zarzad PGF S.A. oswiadcza, iz Spoétka PricewaterhouseCoopers Polska sp. z 0.0. Audyt sp.k. z siedzibg w Warszawie - podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania rocznego sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie
z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania, spetniali warunki do wydania bezstronnej i

niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.
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