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Skonsolidowany raport polroczny zawiera:

e Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu S$rdodrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

e Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu polrocznego skrdéconego
sprawozdania finansowego

e Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2011r.

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
Srédroczny skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw
Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienigznych
Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym
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Informacje ogodlne

Podstawa sporzadzenia srodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Stosowane zasady rachunkowosci, metody wyceny oraz korekty btedow

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji sprawozdan finansowych oraz zasady przyjete do
przeliczania danych finansowych

Sprawozdawczos¢ wedtug segmentdw dziatalnosei

Zmiany wartosci rezerw, rozliczen migdzyokresowych, odpisow aktualizujacych wartosci
aktywow i innych wielkos$ci szacunkowych

Podatek dochodowy

Rzeczowe aktywa trwale oraz wartosci niematerialne

Opis czynnikow i zdarzen, w szczeg6lno$ci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na aktywa, zobowiazania, kapital, wynik finansowy netto lub przeptywy Srodkow
pieni¢znych

Objasnienia dotyczace sezonowo$ci lub cyklicznosci dziatalno$ci emitenta w prezentowanym
okresie

Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty nieudziatlowych i kapitalowych papieréw
wartosciowych

Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy tacznie i w przeliczeniu na
jedna akcje z podziatem na akcje zwykle i uprzywilejowane

Wskazanie zdarzen, ktore wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono $rddroczne skrocone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w
Znaczacy sposob wptynaé na przyszte wyniki finansowe

Zmiany zobowiazan warunkowych lub aktywow warunkowych oraz innych pozycji
pozabilansowych, ktdore nastapity od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Pozostate zobowiazania finansowe

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Opis organizacji Grupy Kapitatowej PGF S.A. na dzien 30 czerwca 2011 r. ze wskazaniem
jednostek podlegajacych konsolidacji

Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej w tym w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych, przejgcia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitatowej, inwestycji
dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Instrumenty finansowe

Zarzadzanie kapitatem

Wybrane dane finansowe zawierajace podstawowe pozycje S$rodrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (rOwniez przeliczone na euro)
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00-124 Warszawa
Tel. +48 22 557 70 00
Faks +48 22 557 70 01
warszawa@pl.ey.com
www.ey.com/pl
Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu
Srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

””IHH“HlHH””HH“””“'"'””W HIERNSTEYOUNG e sesncee

Dla Rady Nadzorczej i Akcjonariuszy Polskiej Grupy Farmaceutycznej S.A.

1. Przeprowadzilismy przeglad zataczonego $rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. (,,Grupa”), w ktérej jednostka
dominujaca jest Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. (,,Spotka™) z siedziba w Lodzi, ul. Zbaszyniska 3,
obejmujacego srédroczne skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone
na dzien 30 czerweca 2011 roku, $rédroczny skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, $rodroczne
skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw, $rddroczne skonsolidowane sprawozdanie
z przeplywow pienigznych, srodroczne skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym
za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku oraz dodatkowe noty
objasniajace (,,zalaczone $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe™).

2. Za zgodnos¢ zalaczonego srddrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
z Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej MSR 34 . Srodroczna
sprawozdawczo$¢ finansowa”, ktory zostal zatwierdzony przez Unie Europejska (,,MSR 34)
odpowiada Zarzad Spélki. Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstawie przegladu tego
sprawozdania, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepiséw prawa oraz kraj owych
standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce.
Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki sposéb,
aby uzyska¢ umiarkowang pewnos¢, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonalismy gloéwnie drogg analizy danych finansowych,
wgladu w dokumentacje¢, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w $rédrocznym skréconym
skonsolidowanym  sprawozdaniu finansowym oraz wykorzystania informacji uzyskanych
od kierownictwa oraz personelu Spotki. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie
r6znig si¢ od badan lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci
i jasnosci. W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie istotne
kwestie, ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku z czym
nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego,
co nie pozwolifoby stwierdzi¢, ze zalaczone $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zostalo przygotowane, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z MSR 34.

W imieniu
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
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Raport niezaleZnego bieglego rewidenta _
z przegladu poélrocznego skréconego sprawozdania finansowego
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

Dla Rady Nadzorczej i Akcjonariuszy Polskiej Grupy Farmaceutycznej S.A.

1. Przeprowadzilismy przeglad pétrocznego skréconego sprawozdania finansowego Polskiej Grupy
Farmaceutycznej S.A. (,.Spotka™) z siedzibg w Lodzi, ul. Zbaszyfiska 3, obejmujacego bilans
sporzadzony na dziefi 30 czerwca 2011 roku, rachunek zyskéw i sirat, zestawienie zmian
w kapitale wiasnym, rachunek przeptywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku
do dnia 30 czerwca 2011 roku oraz informacje dodatkowa do pélrocznego skroconego

sprawozdania finansowego (,,zalaczone pdiroczne skrocone sprawozdanie finansowe™).

Zakres 1 format zalaczonego pdirocznego skroconego sprawozdania finansowego za okres
6 miesigcy zakoficzony dnia 30 czerwca 2011 roku wynika z Rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pafistwem czlonkowskim (Dz. U. nr 33,
poz. 259 - rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych™).

2. Za sporzadzenie zalgczonego polrocznego skréconego sprawozdania finansowego zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowos$ci odpowiada Zarzad Spoiki.
Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstawie przegladu tego sprawozdania, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakfadaja na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu
w taki sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonalismy giéwnie droga analizy danych finansowych,
wgladu w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa
oraz personelu Spdlki. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rdznia sie
od badan lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (politykq) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci
i jasnosci. W rezultacie przeglad nie pozwala uzyska¢ wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie
istotne kwestie, ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku
z czym nie wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego,
co nie pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone péiroczne skrdcone sprawozdanie finansowe jest
zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku poz. 1223, z p6Zn. zm.)
i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami, jak réwniez z wymogami okreslonymi
w rozporzadzeniu w sprawie informacji biezacych i okresowych.
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5. Jednocze$nie zwracamy uwage, Ze zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, Spétka
wykazala w zalagczonym potrocznym skréconym sprawozdaniu finansowym akcje i udzialy
w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych wedlug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu
trwalej utraty wartosci. Zgodnie z ustawa o rachunkowosci i odpowiednimi rozporzadzeniami,
Grupa Kapitalowa Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. (,,Grupa Kapitalowa™), w ktorej Spotka jest
Jjednostka dominujaca, sporzadzita $rdédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe
datowane na dzien 25 sierpnia 2011 roku. Skonsolidowany zysk netto Grupy Kapitalowej za okres
6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwea 2011 roku wynosi 22 950 tysiecy zlotych, skonsolidowany
kapital wlasny na dzien 30 czerwca 2011 roku wynosi 462 336 tysiecy zlotych, a skonsolidowane
aktywa 2 381 483 tysiace zlotych.
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GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

30/06/2011 31/12/2010
AKTYWA (niebadane)

I. AKTYWA TRWALE 791 956 785 346
1. Wartos¢ firmy 537739 536 006
2. Wartosci niematerialne 30 208 32 746
3. Rzeczowe aktywa trwale 172 834 167 319
4. Nieruchomosci inwestycyjne 427 429
5. Inwestycje rozliczane zgodnie z metoda praw wlasnosci 1537 1436
6. Pozostale aktywa finansowe dlugoterminowe 3111 1630
7. Nalezno$ci dlugoterminowe 25095 24728
8. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 19 088 19 196
9. Pozostale aktywa trwale 1917 1856
II. AKTYWA OBROTOWE 1581 038 1545 361
1. Zapasy 774 008 790 435
2. Pozostale aktywa finansowe krétkoterminowe 29 893 51130
3. Naleznos$ci kréotkoterminowe 679 261 601 444

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 678 609 600 772

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 652 672
4. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 92 560 96 189
5. Pozostale aktywa obrotowe 5316 6163
III. AKTYWA TRWALE PRZEZNACZONE DO ZBYCIA 8 489 8 489
Aktywa razem 2381483 2339196

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
od 9 do 38 stanowig jego integralng czesé
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GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

30/06/2011 31/12/2010
KAPITAL WEASNY I ZOBOWIAZANIA (nicbadane)

I. KAPITAL WELASNY RAZEM 462 336 466 077
1. Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 459918 454 835
1.1 Kapitat zaktadowy 24 920 24 836
1.2 Nalezne wplaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna) - -
1.3 Kapitat zapasowy 387741 330 694
1.4 Kapitat z aktualizacji wyceny - -
1.5 Akcje wlasne (8 877) (2 555)
1.6 Kapitat pozostaly - rezerwowy 90 225 70 001
1.7 Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych 8986 7788
1.8. Zyski zatrzymane (43 077) 24071
- zysk (strata) z lat ubieglych (65 441) (46 592)
- zysk (strata) netto 22364 70 663
2. Udzialy niekontrolujace 2418 11242
II. ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 555311 483 809
1. Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe 553212 482 106
1.1 Pozostate zobowigzania finansowe 542 877 469 296
1.2 Zobowiazania z tytutu opcji na zakup udziatéw niekontrolujacych 1650 1740
1.3 Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 6628 8999
1.4 Rezerwy dtugoterminowe 2057 2071
2. Przychody przyszlych okresow 2099 1703
III. ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 1363 836 1389310
1. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe 1347522 1367 606
1.1 Pozostate zobowigzania finansowe 94 598 85 863
1.2 Zobowiazania z tytulu opcji na zakup udziatéw niekontrolujacych 328 1550
1.3 Zobowiazania z tytutu dywidend 15010 14
1.4 Rezerwy krotkoterminowe 2419 1843
1.5 Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania 1229 260 1269 817
1.6 Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 5907 8519
2. Przychody przyszlych okres6w oraz rozliczenia miedzyokresowe 16 314 21704
Kapital wlasny i zobowigzania razem 2381483 2339196

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
od 9 do 38 stanowig jego integralng czesé
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GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF

za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

SRODROCZNY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

Okres 3 miesigcy

Okres 6 miesigcy

Okres 3 miesigcy

Okres 6 miesigcy

zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwcea 2011r. | 30 czerwca 2011r. | 30 czerwca 2010r. | 30 czerwca 2010r.
(niebadane) (niebadane) (niebadane (niebadane
przeksztalcone) przeksztalcone)
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody ze sprzedazy 1564 027 3243051 1408 008 2802575
Koszt wlasny sprzedazy (1374 215) (2 857 270) (1221 849) (2 437 206)
Zysk (strata) ze sprzedazy 189 812 385781 186 159 365 369
Koszty sprzedazy (135 053) (265 455) (118 149) (238 304)
Koszty ogolnego zarzadu (38 604) (74 326) (38 141) (71 271)
Pozostate przychody operacyjne 2 860 5918 3151 10 179
Pozostate koszty operacyjne (3 608) (6307) (3 509) (6419)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek
stowarzyszonych i wspolnych przedsigwzigc
wycenianych zgodnie z metoda praw 42 127 4 67
wlasnosci
Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej 15 449 45738 29 515 59 621
Zysk (strata) z inwestycji 589 590 1 (18)
Przychody finansowe 5655 11487 5258 10 704
Koszty finansowe (11 832) (24 361) (12 782) (26 794)
Zysk (strata) brutto 9 861 33454 21992 43 513
Podatek dochodowy (4 285) (10 504) (2574) (9 940)
zlsllt(y(;‘t:)avt?nz:tt" z dziatalnosci 5576 22950 19418 33573
DZIALALNOSC ZANIECHANA
Strata netto z dzialalno$ci zaniechanej - - - -
Zysk (strata) netto ogélem 5576 22950 19 418 33573
Przypadajacy:
Akcjonariuszom podmiotu dominujacego 5328 22 364 19 199 33231
Akcjonariuszom niekontrolujacym 248 586 219 342
Zysk za okres sprawozdawczy 5328 22 364 19 199 33231
Srednia wazona liczba akeji zwyklych 12127 383 12 157 468 12 253 355 12328 830
fvrveyc:(‘l‘;t;v azona rozwodniona liczba akeji 12 494 583 12 501 401 12 439 155 12 514 630
Dzialalno$¢ kontynuowana
Zysk na jedna akcjg zwykla (w zl.)
- podstawowy 0,44 1,84 1,57 2,70
- rozwodniony 0,43 1,79 1,54 2,66
Dzialalno$¢ kontynuowana i zaniechana
Zysk na jedna akcjg zwykla (w zl.)
- podstawowy 0,44 1,84 1,57 2,70
- rozwodniony 0,43 1,79 1,54 2,66

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
od 9 do 38 stanowig jego integralng czesé
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GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Okres 3 miesigcy Okres 6 miesigcy Okres 3 miesigcy Okres 6 miesigcy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwcea 2011r. | 30 czerwca 2011r. | 30 czerwca 2010r. | 30 czerwca 2010r.
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
‘Wynik netto 5576 22 950 19 418 33573
Roznlge kursowe z przeliczenia jednostek (1309) 1199 13 426 2315
zagranicznych
Inne catkowite dochody netto (1309) 1199 13 426 2315
Calkowite dochody netto 4267 24 149 32 844 35888
Catkowite dochody przypadajace:
Akcjonariuszom podmiotu dominujacego 4020 23562 32 616 35545
Akcjonariuszom niekontrolujacym 247 587 228 343

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
od 9 do 38 stanowig jego integralng czesé
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GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku

(w tysigcach ztotych)

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

OKkres 6 miesigcy

Okres 6 miesigcy

zakonczony zakonczony
30 czerwca 2011r. | 30 czerwca 2010r.

(niebadane) (niebadane)
A. Przeplywy srodkéw pieni¢znych z dzialalno$ci operacyjnej
L. Zysk (strata) brutto 33454 43513
II. Korekty razem (91 749) (48 488)
1. Udziat w (zyskach) gtratach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych (127) 67
metoda praw wlasnosci
2. Amortyzacja 15 594 15 044
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 182 402
4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 14914 12 548
5. (Zysk) strata ze sprzedazy aktywow trwatych (303) (1162)
6. Zmiana stanu zapaséw 17242 (6343)
7. Zmiana stanu naleznosci (77 535) (66 214)
i.r il;ltiggva stanu zobowiazan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i (46 421) 12 898
9. Zaptacony podatek dochodowy (15 375) (12 775)
10. Inne korekty netto 80 (2 819)
II1. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnoS$ci operacyjnej (I +/- IT) (58 295) (4 975)
B. Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalnoSci inwestycyjnej
I. Wplywy 69 783 113 301
1. Zbycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 8085 17 341
2. Zbycie jednostek zaleznych pomniejszone o srodki pienigzne tych jednostek 354 63157
3. Zbycie pozostatych aktywow finansowych 21344 66
4. Sptata udzielonych pozyczek 34 436 27 626
5. Odsetki 5489 5140
6. Inne wplywy inwestycyjne netto 75 (29)
II. Wydatki (58178) (70 504)
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (15 970) (11234)
2. Nabycie jednostek zaleznych pomniejszone o $rodki pienigzne tych jednostek (2742) (109)
3. Nabycie pozostatych aktywow finansowych (10 708) (19 661)
4. Udzielone pozyczki (24 408) (38 116)
5. Dywidendy i inne udzialy w zyskach wyptacone mniejszosci (845) (152)
6. Inne wydatki inwestycyjne netto (3 505) (1232)
I11. Przeplywy pienig¢zne netto z dzialalnoSci inwestycyjnej (I - IT) 11 605 42797
C. Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnos$ci finansowej
I. Wplywy 186 924 259 943
1. Wp%ywy netto z emisji akcji i innych instrumentdéw kapitalowych oraz doptat do 848 i
kapitatu
2. Kredyty i pozyczki, emisja dluznych papierow wartosciowych 186 076 259 577
3. Inne wplywy finansowe netto - 366
I1. Wydatki (143 863) (330 017)
1. Nabycie akcji whasnych (6322) (10 120)
2. Wykup udziatéw niekontrolujacych (8 669) (121 340)
3. Sptaty kredytow i pozyczek, wykup dtuznych papierow wartosciowych (103 560) (178 017)
4. Z tytutu innych zobowiazan finansowych (5 400) (233)
5. Odsetki (19912) (20 307)
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej (I - II) 43 061 (70 074)

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach

od 9 do 38 stanowig jego integralng czesé
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GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

D. Przeplywy pieni¢zne netto, razem (A.III +/-B.III +/- C.III) (3 629) (32252)
E. Bilansowa zmiana stanu Srodkow pieni¢znych, w tym: 3 629) (32252)
- zmiana stanu §rodkow pieni¢znych z tytutu réznic kursowych 221 68
F. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 96 189 130 703
G. Srodki pienigZzne na koniec okresu (F+/- D) 92 560 98 451

Dodatkowe noty objasniajace do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
od 9 do 38 stanowig jego integralng czesé
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GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wediug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Kapitatl Kapital wlasny Kapitat Kapitat Akcje wlasne Kapitat Roéznice kursowe z Zyski Udzialy
wlasny przypadajacy zaktadowy Zapasowy pozostaty przeliczenia zatrzymane | niekontrolujace
(niebadane) razem akcjonariuszom Ie€ZErWOowy jednostek
jednostki podporzadkowanych
dominujacej

Stan na poczatek okresu 466 077 454 835 24 836 330 694 (2 555) 70 001 7788 24071 11242
01/01/2011
- zmiany zasad (polityki)
rachunkowosci oraz korekty - - - - - - - - -
btedow
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 466 077 454 835 24 836 330 694 (2 555) 70 001 7788 24 071 11 242
poréwnywalnych
Calkowite dochody netto 24149 23 562 - - - - 1198 22 364 587
- wynik netto za okres 22 950 22 364 - - - - - 22364 586
- inne catkowite dochody netto 1199 1198 - - - - 1198 - 1
Pozostale zwigkszenia kapitalu 82 195 82 195 84 61361 (6322) 20 224 - 6 848 -
wlasnego
- emisja akcji 84 84 84 - - - - - -
- podziat zysku 85763 85763 - 61416 - 20033 - 4314 -
- nadwyzka wartosci emisyjnej nad 764 764 ) 764 ) ) i i )
nominalna
- zmiana struktury udziatowej 1715 1715 - - - - - 1715 -
- skup akcji wlasnych (6 322) (6 322) - - (6 322) - - - -
- korekty kapitalow wiasnych w

; o - - - (819) - . - 819 -
wyniku reorganizacji Grupy
- opcje menadzerskie 191 191 - - - 191 - - -
Pozostale zmniejszenia kapitalu 110 085 100 674 ) 4314 ) ) ) 96 360 9411
wlasnego
- dywidenda 15756 14 911 - - - - - 14911 845
- zmiana struktury udzialowej 8566 - - - - - - - 8566
- podziat zysku / pokrycie straty 85763 85763 - 4314 - - - 81449 -
Stan na koniec okresu 30/06/2011 462 336 459918 24920 387 741 8877) 90 225 8986 (43 077) 2418

Dodatkowe noty objasniajace do §rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
od 9 do 38 stanowia jego integralng cze$¢




GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wediug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku

(w tysigcach ztotych)

Kapitatl Kapital wlasny Kapitat Kapitat Akcje wlasne Kapitat Roéznice kursowe z Zyski Udzialy
wlasny przypadajacy zaktadowy Zapasowy pozostaty przeliczenia zatrzymane | niekontrolujace
(niebadane) razem akc!onarlus?om I€ZErwowy jednostek
jednostki podporzadkowanych
dominujacej

Stan na poczatek okresu 412280 402 045 25521 333 540 (7 662) 75 828 14708 (39 890) 10235
01/01/2010
- zmiany zasad (polityki)
rachunkowosci oraz korekty - - - - - - - - -
bledow
Stan na poczatek okresu, po
uzgodnieniu do danych 412 280 402 045 25521 333 540 (7 662) 75 828 14 708 (39 890) 10 235
poréwnywalnych
Calkowite dochody netto 35888 35545 - - - - 2314 33231 343
- wynik netto za okres 33573 33231 - - - - - 33231 342
- inne catkowite dochody netto 2315 2314 - - - - 2314 - 1
Pozostale zwigkszenia kapitatu 52 400 52 400 - 25954 (10 120) 10522 - 26 044 -
wlasnego
- podziat zysku 62 000 62 000 - 25954 - 9983 - 26 063 -
- nabycie akcji wiasnych (10 120) (10 120) - - (10 120) - - - -
- opcje menadzerskie 539 539 - - - 539 - - -
- zakup / wlaczenie spotki do

. .. 19 19 - - - - - 19 -
konsolidacji 19 (19) 19
Pozostale zmniejszenia kapitalu 62 159 62 000 ) 26 063 ) ) ) 35937 159
wlasnego
- dywidenda 152 - - - - - - - 152
- zmiana struktury udzialowej 7 - - - - - - - 7
- podziat zysku / pokrycie straty 62 000 62 000 - 26 063 - - - 35937 -
Stan na koniec okresu 30/06/2010 438 409 427990 25521 333431 (17 782) 86 350 17 022 (16 552) 10 419

Dodatkowe noty objasniajace do §rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zalaczone na stronach
od 9 do 38 stanowia jego integralng cze$¢




GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogolne

Polska Grupa Farmaceutyczna Spotka Akcyjna (Jednostka Dominujaca w Grupie Kapitalowej) zostata
utworzona 29 listopada 1994 roku pod nazwa MEDICINES S.A. Postanowieniem Sadu Rejonowego w Lodzi
z dnia 30 listopada 1998 roku Sygn. Akt XXI Nr rej. H 2384/98 zmieniono nazwe firmy na Polska Grupa
Farmaceutyczna Spotka Akcyjna. Siedziba Jednostki Dominujacej jest miasto £.6dz ul. Zbaszynska 3.

Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. prowadzi dziatalno$¢ na terytorium Polski, na podstawie Kodeksu Spotek
Handlowych, w oparciu o wpis do Krajowego Rejestru Sadowego pod nr 49482 w Sadzie Rejonowym w Lodzi,
XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego. Spotce nadano numer statystyczny REGON 470929074.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest obrot towarowy srodkami farmaceutycznymi,
kosmetycznymi, parafarmaceutykami zgodnie 2z posiadanymi koncesjami na prowadzenie hurtowni
farmaceutycznych oraz sprzedaz we wilasnych punktach sprzedazy detalicznej — aptekach. W ramach Grupy
Kapitatlowej funkcjonuja podmioty zalezne, ktore prowadza odmienny rodzaj dziatalnosci tj:

o finansowa

e wydawnicza

e marketingowa

e produkcyjng

e wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek

e obstuge finansowo — ksiggowa oraz prawna.

W I potroczu 201 1r. zakres dziatalnosci Grupy Kapitalowej nie ulegt zmianie.
Czas trwania Jednostki Dominujacej i jednostek Grupy jest nicoznaczony.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej obejmuje okres 6 miesigcy
zakonczony dnia 30 czerwca 2011r. oraz zawiera dane poréwnywalne za okres 6 miesigcy zakonczony dnia
30 czerwca 2010r. oraz na dzien 31 grudnia 2010r. Srodroczny skonsolidowany rachunek zyskéw i strat oraz
$rddroczne skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw obejmuja rowniez dane za okres 3 miesigcy
zakonczony 30 czerwca 2011r. oraz dane poréwnywalne za okres 3 miesi¢cy, zakonczony dnia 30 czerwca
2010r., nie byly one przedmiotem przegladu przez biegtego rewidenta.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzadzone na dzien 30 czerwca 2011 roku oraz
na dzien 30 czerwca 2010 roku nie podlegaty badaniu przez biegltego rewidenta.

Jako dane porownywalne zaprezentowano dane z opublikowanych sprawozdan finansowych za wyjatkiem
zmiany prezentacji w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca
2010r., przychodow z tytutu odsetek od lokat o wartosci 1 365 tys. zt., uprzednio prezentowanych w pozycji
»Zysk (strata) z inwestycji”. Obecnie odsetki te prezentowane sa w pozycji ,,Przychodow finansowych”. Ponadto
od 2011 roku Grupa prezentuje salda ,,Pozostatych kosztow operacyjnych” i ,,Pozostatych przychodow
operacyjnych” szykiem rozwartym, bez dokonywania kompensaty tych tytutdéw. Uprzednio Grupa
kompensowatla te salda w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat. Wprowadzone korekty prezentacyjne nie
miaty wplywu na wynik finansowy Grupy Kapitatowe;j.

Niniejsze $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu
kontynuowania dziatalno$ci gospodarczej Jednostki Dominujacej oraz wszystkich jednostek Grupy Kapitatowej
w dajacej si¢ przewidzie¢ przysziosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego S$rodrocznego skroconego



GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie stwierdza sig istnienia okolicznos$ci wskazujacych na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spotki Polskiej Grupy Farmaceutycznej.

Niniejsze $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone do publikacji
przez Zarzad Jednostki Dominujacej w dniu 25 sierpnia 201 1r.

2. Podstawa sporzadzenia Srodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Niniejsze $rodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej PGF S.A. za okres
6 miesigey zakonczony 30 czerwca 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi Interpretacjami przyjetymi do stosowania przez Unig
Europejska. MSSF przyjete przez Radg¢ Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej, a
niezatwierdzone przez Uni¢ Europejska nie mialyby wplywu na niniejsze skonsolidowane sprawozdanie
finansowe, jezeli zostalyby zastosowane przez Grupg Kapitalowa na koniec okresu sprawozdawczego.
Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z MSR 34
,Srodroczna sprawozdawczoéé finansowa” przy zastosowaniu tych samych zasad dla okreséw biezacego i
poréwnywalnych.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kosztu
historycznego, z wyjatkiem pochodnych instrumentow finansowych, ktore sa wyceniane wedlug wartosci
godziwej.

Sprawozdanie skrocone nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wymaganych w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i nalezy je czyta¢ tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Grupy sporzadzonym za rok zakonczony 31 grudnia 2010r., opublikowanym dnia 19 kwietnia
2011r.

3. Stosowane zasady rachunkowosci, metody wyceny oraz korekty bledow

Zasady (polityka) rachunkowos$ci zastosowane do sporzadzenia niniejszego $rodrocznego skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg spojne z zastosowanymi przy sporzadzaniu rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2010r., za wyjatkiem
zastosowania nastgpujacych zmian do standardow oraz nowych interpretacji obowiazujacych dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2011 roku.

e Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” — ,Klasyfikacja emisji praw poboru”
obowiazujace dla okreso6w rocznych rozpoczynajacych sig¢ 1 lutego 2010r. lub pdzniej. Zmieniony
standard okresla ujmowanie praw poboru,

e MSR 24 (nowelizacja) ,,Ujawnianie informacji na temat podmiotow powigzanych” majacy
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sig 1 stycznia 2011r. lub podzniej.
Znowelizowany standard upraszcza definicj¢ podmiotu powiazanego oraz eliminuje niescistosci z
definicji,

e Zmiany do KIMSF 14 ,Skladki ptacone w ramach minimalnych wymogoéw finansowania”
obowiazujace dla okreso6w rocznych rozpoczynajacych sig¢ 1 stycznia 2011r. lub pdzniej. Zmiany
maja zastosowanie w ograniczonym zakresie: kiedy jednostka podlega minimalnym wymogom
finansowania i dokonuje wczesniejszej wplaty sktadek w celu pokrycia tych wymogdéw. Zmiany
pozwalaja jednostce ujgcie wezesniejszej wplaty jako sktadnika aktywow,

e KIMSF 19 ,Rozliczenie zobowigzan finansowych instrumentami kapitalowymi”, obowigzujacy dla
okresow rocznych rozpoczynajacych sig 1 lipca 2010r. lub pdzniej. Ta interpretacja objasnia zasady
rachunkowosci stosowane w sytuacji, gdy w wyniku renegocjacji przez jednostk¢ warunkow jej
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Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

zadtluzenia zobowiazanie finansowe zostaje uregulowane w caloéci lub w czgsci poprzez emisje
instrumentoéw kapitalowych skierowana dla wierzyciela,

e Zmiana do MSSF 1 ,,Zastosowanie Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowe;j
po raz pierwszy: ograniczone zwolnienie z obowiazku prezentowania danych poroéwnawczych
wymaganych przez MSSF 7 dla stosujacych MSSF po raz pierwszy” obowiazujace dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sig 1 lipca 2010r. lub pozniej,

e Zmiany do MSSF wynikajace z projektu corocznych poprawek obowiazujace dla okresow rocznych
rozpoczynajacych si¢ 1 lipca 2010r. lub p6zniej, w zalezno$ci od tego, ktorego MSSF dotyczy dana
zmiana.

Zastosowanie powyzszych regulacji nie miato wplywu na zasady (polityke) rachunkowosci, sytuacje finansowa
ani wyniki dziatalnoéci Grupy:

Grupa nie zdecydowata si¢ na wczesniejsze zastosowanie zadnego innego standardu, interpretacji lub zmiany,
ktéra zostata opublikowana lecz nie weszta dotychczas w zycie.

Stosowane w Grupie Kapitalowej PGF S.A. zasady rachunkowosci wg MSSF zostaly szczegdélowo omdéwione
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010r.
opublikowanym w dniu 19 kwietnia 201 1r.

Podstawe sporzadzenia $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 1 potrocze
2011r. stanowity:

e sprawozdania jednostkowe Jednostki Dominujacej oraz jednostek zaleznych Grupy Kapitalowej
prowadzacych dziatalno$¢ na terytorium Polski, sporzadzone w oparciu o ksiggi rachunkowe
prowadzone zgodnie z polskim prawem bilansowym,

e sprawozdania jednostkowe spotek Grupy Kapitalowej UAB Nacionaline farmacijos grupe
prowadzacych ksiggi rachunkowe zgodnie z polityka (zasadami) rachunkowos$ci okreslonymi przez
obowiazujace na Litwie Business Accounting Standards (BAS),

e sprawozdania jednostkowe spotek CEPD N.V. oraz DOK UK Limited sporzadzone zgodnie
z MSSF.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera przeksztalcenia wprowadzone w celu
doprowadzenia sprawozdan finansowych spotek prowadzacych ksiggi wg krajowych zasad rachunkowosci do
zgodnosci z MSSF.

4. Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji sprawozdan finansowych oraz zasady przyjete do

przeliczania danych finansowych

Zastosowane kursy walut

Do przeliczenia podstawowych pozycji $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania zastosowano
kursy:

e dla danych wynikajacych ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej - $redni kurs EURO
obowiazujacy na koniec kazdego okresu,

e dla danych wynikajacych ze skonsolidowanego rachunku zyskow 1 strat, skonsolidowanego
sprawozdania z calkowitych dochodéw oraz skonsolidowanego sprawozdania z przeplywow
pienig¢znych - $redni kurs danego okresu, obliczony jako $rednia arytmetyczna kursow obowiazujacych
na ostatni dzien kazdego miesiaca w danym okresie.
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Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

Okres Okres
sprawozdawczy poréwnywalny
Lp. Tresé
01/01-30/06/2011 01/01-31/12/2010 01/01-30/06/2010
1 | $redni kurs na koniec okresu 3,9866 3,9603 4,1458
2 | $redni kurs okresu 3,9673 4,0044 4,0042
3 | najwyzszy $redni kurs w okresie 4,0800 4,1770 4,1770
4 | najnizszy $redni kurs w okresie 3,8403 3,8356 3,8356

Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Waluta funkcjonalng Jednostki Dominujacej oraz jej spotek zaleznych dziatajacych na terytorium Polski jest
ztoty polski, waluta funkcjonalna pozostatych spotek Grupy dziatajacych poza terytorium Polski jest lit (spotki
Grupy Nacionaline farmacijos grupe), euro (CEPD N.V.) oraz funt brytyjski (DOZ UK). Walute prezentacji
Grupy Kapitalowej stanowi ztoty polski.

Niniejsze $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (PLN),
a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, podane sa w tysiacach PLN.

Sprawozdania finansowe jednostek zagranicznych dla celow konsolidacji przeliczane sa na walute polska
z zastosowaniem nast¢pujacych procedur:
o aktywa i zobowiazania z uwzglednieniem danych poréwnywalnych, przelicza si¢ po kursie zamknigcia
na dany dzien bilansowy,
e przychody i koszty rachunku zyskéw i strat, z uwzglednieniem danych poréwnywalnych, przelicza si¢
srednim kursie wymiany obowiazujacym na dzien zawarcia transakcji tj. $redni kurs wymiany w
okresie przy zatozeniu, iz nie wyst¢puja znaczace wahania kurséw, a powstale roznice ujmuje si¢ w
oddzielnej pozycji kapitalu wlasnego.

5. Sprawozdawczo$¢ wedlug segmentéow dzialalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitalowej PGF S.A. jest obrot towarowy S$rodkami
farmaceutycznymi, kosmetykami, parafarmaceutykami itp.

W Grupie Kapitalowej PGF S.A., segmenty operacyjne zostaly zidentyfikowane zgodnie z regulacjami
zawartymi w MSSF 8 , Segmenty operacyjne” tj. na podstawie wewngtrznych raportow, ktore sa przedmiotem
analiz i zrodtem podejmowania decyzji operacyjnych. Czynnikiem majacym wptyw na wydzielenie segmentow
operacyjnych byl w szczegdélnosci poziom ryzyka zwiazanego z realizacja sprzedazy do okreslonych grup
odbiorcow oraz rynkéw, na ktorych dziataja podmioty z uwzglednieniem struktury Grupy:
e HURT - sprzedaz towaréw do hurtowni, aptek otwartych, szpitali oraz pozostatych odbiorcow,
e APTEKI - sprzedaz Grupy Kapitalowej CEPD N.Vobejmujaca zarowno sprzedaz detaliczna w
aptekach jak i hurtowa spotki na Litwie
e POZOSTALE - obejmuja dzialalno$¢ spotek zaleznych nieistotna, aby tworzy¢ odrgbne segmenty np.
produkcja Spoélki Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z o0.0., dzialalno$¢ finansowa Spodtki
Farm-Serwis Sp. z 0.0., ustugi najmu nieruchomo$ci §wiadczone przez Spoétke Daruma Sp. z o.0.,
dziatalno$¢ wydawnicza Spotki Bez Recepty Sp. z 0.0., dziatalno$¢ marketingowa Spoétki ePruf S.A.
oraz dzialalno$¢ w zakresie ustug finansowo — ksiggowych i prawnych Spoétki Business Support
Solution S.A.

W zwiazku z reorganizacja Grupy PGF, od 2011r. spotki prowadzace dziatalno$¢ apteczna nie wiaczone do

Grupy CEPD N.V., zostaly wniesione aportem przez Jednostk¢ Dominujaca do tej Grupy. W zwiazku z opisana
reorganizacja, od 201 1r., spotki te zostaty wlaczone do segmentu APTEKI.
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Dane za okres porownywalny zostaty przeksztatcone.

Od 17 lutego 2011r., spotki te zostaly organizacyjne wilaczone pod zarzad Spotki DOZ S.A. Wniesienie
udzialow tych spolek oraz akcji Spotki NDS Depo S.A. do spotki DOZ S.A nastgpito dnia 6 kwietnia 201 1r.
Jednostka Dominujaca - PGF S.A. wniosla aport w postaci wszystkich posiadanych udziatéw i akcji w tych
spotkach w zamian za akcje DOZ S.A. Podwyzszenie kapitalu w DOZ S.A. zostato zarejestrowane w dniu
20 kwietnia 2011 r.

Na mocy podpisanej umowy, posiadane przez PGF S.A. akcje Spotki DOZ S.A. beda w dalszej kolejnosci
wniesione do CEPD N.V.

Raporty wewngtrzne odnos$nie wynikéw finansowych spotek Grupy Kapitalowej sa sporzadzane w okresach
miesigcznych.

Zarzad Jednostki Dominujacej dokonuje regularnych przegladow wewngtrznych raportéw finansowych Grupy
Kapitalowej i monitoruje wyniki operacyjne segmentdéw w celu podejmowania decyzji dotyczacych alokacji
zasobow, oceny skutkow tej alokacji oraz wynikow dziatalnosci. Podstawa oceny jest wynik na dziatalno$ci
operacyjnej, ktéry w pewnym zakresie jest mierzony inaczej niz zysk lub strata na dziatalnosci operacyjnej w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Finansowanie Grupy (facznie z kosztami i przychodami
finansowymi) oraz podatek dochodowy sa monitorowane na poziomie Grupy i nie sa alokowane do segmentow.

Grupa stosuje jednolite zasady rachunkowosci dla wszystkich segmentow. Transakcje pomigdzy segmentami
dokonywane sg na warunkach rynkowych i eliminowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W Grupie Kapitatowej PGF S.A. istotne przychody jednostek Grupy do dnia 30 czerwca 201 1r. byly osiagane na
terytorium Polski. Przychody osiagnigte poza terytorium Polski nie przekraczaja 10% tacznych przychodow
w Grupie Kapitatowej PGF S.A., w zwiazku z czym nie wystgpuja ryzyka zwiazane z dziatalnoscia w r6znych
obszarach geograficznych.

Informacje finansowe o poszczegblnych segmentach operacyjnych zostaty zaprezentowane ponize;.

Dzialalno$¢ kontynuowana

Dane za okres biezacy

01/04-30/06/2011 . K(_)rekt}_f
(niebadane) Hurt Apteki Pozostate konsolidacyjne w Razem
segmentach
Przychody segmentu (sprzedaz 1090 429 469 366 5751 - 1565 546
klientom zewngtrznym) *
Przychody segmentu (sprzedaz 259 198 9368 13 927 (282 493) -
innym segmentom)
Przychody segmentu ogétem 1349 627 478 734 19 678 (282 493) 1 565 546
Wynik segmentu z dzialalnoSci 19 968 (7952) 4572 (1 094) 15494
operacyjnej **

* Roéznica w odniesieniu do przychodéw operacyjnych zaprezentowanych w skonsolidowanym rachunku
zyskow 1 strat wynosi 1 519 tys. zt. i dotyczy przychoddéw Spotki Farm — Serwis Sp. z 0.0. kwalifikowanych jako
finansowe w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat.

** Roznica w odniesieniu do wyniku z dziatalno$ci operacyjnej zaprezentowanego w skonsolidowanym
rachunku zyskow i strat wynosi 45 tys. zt i dotyczy:
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e dziatalnosci finansowej Spotki Farm — Serwis Sp. z o.0. w kwocie 87 tys. zt kwalifikowanej

w sprawozdaniu wedtug segmentow dziatalnosci jako dziatalno$¢ operacyjna, a w skonsolidowanym

rachunku zyskow i strat zaprezentowanej w dziatalnosci finansowej oraz

e udzialu netto w jednostkach stowarzyszonych w kwocie (42) tys. zt., ktory nie jest prezentowany w

sprawozdaniu wedlug segmentoéw jako dziatalno$¢ operacyjna. W skonsolidowanym rachunku zyskow

1 strat zaprezentowana jako odrgbna pozycja, ktora wptywa na zysk (stratg) na dziatalnosci operacyjne;j.

Dane za okres biezacy

Dzialalno$é kontynuowana

01/01-30/06/2011 . quekty
(niebadane) Hurt Apteki Pozostate konsolidacyjne w Razem
segmentach
Przychody segmentu (sprzedaz 2289318 945 223 10 348 - 3244 889
klientom zewngtrznym) *
Przychody segmentu (sprzedaz 518017 19 740 27 194 (564 951) -
innym segmentom)
Przychody segmentu ogétem 2 807 335 964 963 37542 (564 951) 3244 889
Wynik segmentu z dzialalnoSci 46 760 (8 635) 8429 (1 483) 45071
operacyjnej **

* Roéznica w odniesieniu do przychodow operacyjnych zaprezentowanych

w skonsolidowanym rachunku

zyskow i strat wynosi 1 838 tys. zk. 1 dotyczy przychodow Spotki Farm — Serwis Sp. z o.0. kwalifikowanych jako

finansowe w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat.

** Roznica w odniesieniu do wyniku z dziatalno$ci operacyjnej zaprezentowanego w skonsolidowanym

rachunku zyskow i strat wynosi (667) tys. zt i dotyczy:

e dzialalno$ci finansowej Spotki Farm — Serwis Sp. z 0.0. w kwocie (540) tys. zt kwalifikowanej

w sprawozdaniu wedhug segmentow dziatalnos$ci jako dziatalno$¢ operacyjna, a w skonsolidowanym

rachunku zyskow 1 strat zaprezentowanej w dziatalnosci finansowej oraz

e udzialu netto w jednostkach stowarzyszonych w kwocie (127) tys. zl., ktéry nie jest prezentowany w

sprawozdaniu wedtlug segmentdow jako dziatalno$é operacyjna. W skonsolidowanym rachunku zyskoéw

i strat zaprezentowana jako odrgbna pozycja, ktéra wptywa na zysk (strat¢) na dziatalnosci operacyjne;j.

operacyjnej **

Dane na dzien Korekty
30/06/2011 Hurt Apteki Pozostate konsolidacyjne w Razem
(niebadane) segmentach
Aktywa ogotem 2157043 1000 885 176 054 (952 499) 2381483
N_ak’(ady na dlugoterminowe aktywa 10712 4953 4023 ) 19 688
niefinansowe
Dzialalno$¢ kontynuowana
Dane za okres poréwnywalny
01/04-30/06/2010 . K(?rekty
(niebadane przeksztatcone) Hurt Apteki Pozostate konsolidacyjne w Razem
segmentach
Przychody segmentu (sprzedaz 990 264 414 593 3869 - 1 408 726
klientom zewngtrznym) *
Przychody segmentu (sprzedaz 213722 7840 13 726 (235 288) .
innym segmentom)
Przychody segmentu ogéltem 1203 986 422 433 17 595 (235 288) 1408 726
‘Wynik segmentu z dzialalnoSci 11 096 15 616 3006 @ 228) 27 490
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Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
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* Roznica w odniesieniu do przychodow operacyjnych zaprezentowanych w skonsolidowanym rachunku

zyskow 1 strat wynosi 718 tys. zk. i dotyczy przychoddéw Spotki Farm — Serwis Sp. z o.0. kwalifikowanych jako

finansowe w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat.

** Roéznica w odniesieniu do wyniku z dzialalnosci operacyjnej zaprezentowanego w skonsolidowanym

rachunku zyskow i strat wynosi (2 025) tys. zt i dotyczy:

dziatalnosci finansowej Spotki Farm — Serwis Sp. z 0.0. w kwocie (2 021) tys. zt kwalifikowanej
w sprawozdaniu wedlug segmentow dziatalnosci jako dziatalno$¢ operacyjna, a w skonsolidowanym
rachunku zyskow i strat zaprezentowanej w dziatalnosci finansowej oraz

udzialu netto w jednostkach stowarzyszonych w kwocie (4) tys. zt., ktory nie jest prezentowany w
sprawozdaniu wedhug segmentow jako dziatalno$¢ operacyjna. W skonsolidowanym rachunku zyskéw
i strat zaprezentowana jako odrgbna pozycja, ktora wptywa na zysk (stratg) na dziatalno$ci operacyjne;.

Dzialalno$¢ kontynuowana
Dane za okres poréwnywalny
01/01-30/06/2010 , Lareldyy
(niebadane przeksztatcone) Hurt Apteki Pozostate konsolidacyjne w Razem
segmentach
Przychody segmentu (sprzedaz 1984 951 811902 7579 - 2804 432
klientom zewngtrznym) *
Przychody segmentu (sprzedaz 421387 11851 24 634 (457 872) -
innym segmentom)
Przychody segmentu ogéltem 2 406 338 823 753 32213 (457 872) 2 804 432
Wynik segmentu z dzialalnoSci 45549 9 605 6198 (3 252) 58100
operacyjnej

* Roznica w odniesieniu do przychodow operacyjnych zaprezentowanych w skonsolidowanym rachunku

zyskow 1 strat wynosi 1 857 tys. zt. 1 dotyczy przychodow Spotki Farm — Serwis Sp. z o.0. kwalifikowanych jako

finansowe w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat.

** Roéznica w odniesieniu do wyniku z dzialalnosci operacyjnej zaprezentowanego w skonsolidowanym

rachunku zyskow i strat wynosi (1 521) tys. zt i dotyczy:

dziatalno$ci finansowej Spotki Farm — Serwis Sp. z 0.0. w kwocie (1 454) tys. zt kwalifikowanej
w sprawozdaniu wedlug segmentow dziatalnosci jako dziatalno$¢ operacyjna, a w skonsolidowanym
rachunku zyskow i strat zaprezentowanej w dzialalnosci finansowej oraz

udzialu netto w jednostkach stowarzyszonych w kwocie (67) tys. zt., ktdry nie jest prezentowany w
sprawozdaniu wedlug segmentow jako dzialalno$¢ operacyjna. W skonsolidowanym rachunku zyskow
i strat zaprezentowana jako odrgbna pozycja, ktora wptywa na zysk (stratg) na dziatalno$ci operacyjne;j.

Dane na dzien Korekty
31/12/2010 Hurt Apteki Pozostate konsolidacyjne w Razem
(przeksztatcone) segmentach
Aktywa ogélem 2069 529 957 030 299 203 (986 566) 2339196
Naklady na dtugoterminowe aktywa 17916 9365 23 530 (18 096) 32715
niefinansowe

6. Zmiany wartosci rezerw, rozliczen miedzyokresowych, odpiséw aktualizujacych warto$ci aktywow i

innych wielkos$ci szacunkowych

W wyniku finansowym biezacego okresu rozliczono skutki aktualizacji wartosci aktywow lub tworzenia

szacunkow przyszlych zobowiazan (rezerw) w szczegolnosci z tytutu:

e  odpisow aktualizujacych warto§¢ aktywow,
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e rezerw,

e rozpoznania aktywéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego. Grupa rozpoznaje skladnik
aktywow z tytulu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przyszlosci zostanie osiagnigty
zysk podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikow
podatkowych w przysztosci mogtoby spowodowaé, ze zatozenie to staloby sig nieuzasadnione,

e wyceny zobowiazania z tytutu opcji na zakup udziatow niekontrolujacych.

W biezacym okresie nastapito:
e  zmniejszenie aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego o kwotg 1 588 tys. zl. z tego:
— 1590 tys. zt. rozliczono na zmniejszenie wyniku finansowego,
- (2) tys. zl. stanowi roznice kursowe z przeliczenia na walutg¢ prezentacji wartosci aktywa
podatkowego w spotkach, ktorych waluta funkcjonalna nie jest ztoty polski oraz

e zmniejszenie rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego o kwoteg 3 852 tys. zt. z tego:
— 3 868 tys. zt. rozliczono na zwigkszenie wyniku finansowego,
- (16) tys. zl. stanowi stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego jednostek
zaleznych na dzien obj¢cia kontrola przez Grupg Kapitatowa.

Podane powyzej zmiany warto$ci aktywa i rezerwy z tytulu podatku odroczonego wykazane sa w kwotach brutto
przed dokonaniem kompensaty aktywa i rezerwy w poszczegoélnych spotkach Grupy Kapitatowej. Kwota
kompensaty na dzien 30 czerwca 201 1r. wyniosta 10 982 tys. zt, a na dzien 31 grudnia 2010r. 12 463 tys. zt.

W wyniku finansowym brutto biezacego okresu rozliczono skutki aktualizacji wartosci aktywow i tworzenia
szacunkow przysztych zobowiazan, a w szczegolnosci:

a) zwigkszenia (zmniejszenie wyniku brutto):
e odpisow aktualizujacych naleznosci w wysokos$ci 333 tys. zi,
e  rezerw na:
- gratyfikacje nalezne odbiorcom w wysokosci 522 tys. zt.,
- koszty programéw marketingowych w wysokosci 123 tys. zt.,
e rozliczen migdzyokresowych z tytutu:
- kosztéw wykonanych a niefakturowanych ustug w wysokosci 2 592 tys. zi,
—  kosztéw franczyzy prywatnej w wysokosci 2 131 tys. zi,
- kosztéw wynagrodzen w wysokosci 1 655 tys. z1,
—  kosztéw przegladu sprawozdania w wysokosci 115 tys. zt,
—  pozostatych w wysokosci 1 145 tys. zt.

b) zmniejszenia (zwigkszenie wyniku brutto):
e odpisow aktualizujacych:
—  zapasy w wysokosci 1 205 tys. zt,
— aktywa finansowe w wysokosci 261 tys. zl,
e rozliczen migdzyokresowych z tytulu kosztow niewykorzystanych urlopéw wypoczynkowych
w wysokosci 3 196 tys. zt.

Aktualizacja i tworzenie pozostalych rezerw na zobowiazania nie wptynely istotnie na wynik biezacego okresu.

W okresie porownywalnym zakonczonym 30 czerwca 2010r. rozliczono skutki aktualizacji wartosci aktywow i
tworzenia szacunkow przysztych zobowiazan, a w szczegolnosci:
a) zwigkszenia (zmniejszenie wyniku brutto):
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e  odpisow aktualizujacych:
—  zapasy w wysokosci 937 tys. zi,
— aktywa finansowe w wysokosci 699 tys. zi,
— naleznosci w wysokosci 620 tys. zi,
e rezerw na gratyfikacje nalezne odbiorcom w wysokosci 1 043 tys. zi,
e rozliczen migdzyokresowych z tytutu:
—  kosztéw wynagrodzen w wysokosci 1 662 tys. z1,
- nagrod programow marketingowych w wysokosci 1 219 tys. zl,
— niewykorzystanych urlopow w wysokoS$ci 668 tys. zt.
- kosztéw wykonanych, a niefakturowanych ustug w wysokosci 537 tys. zt,
—  kosztéw przegladu sprawozdania w wysokosci 132 tys. z1,
—  pozostatych w wysokosci 767 tys. zt.

7. Podatek dochodowy

Treéé 30/06/2011 30/06/2010

(niebadane) (niebadane)
Biezacy podatek dochodowy od 0séb prawnych 12782 12 591
Podatek odroczony (2278) (2 651)
Razem 10 504 9940

8. Rzeczowe aktywa trwale oraz wartosci niematerialne

W okresie 6 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2011r., Grupa:

e nabyla rzeczowe aktywa trwale oraz wartosci niematerialne o wartosci 19 687 tys.

6 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2010r.: 10 775 tys. z1).

e sprzedala i zlikwidowata sktadniki rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych
o warto$ci netto 1 486 tys. zt (w okresie 6 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2010r.: 10 743 tys. zt)
osiagajac stratg¢ netto na sprzedazy 436 tys. zt (w okresie porownywalnym zysk netto na sprzedazy:

3 456 tys. zb).

e wykorzystata odpis w zwiazku ze sprzedaza i likwidacja srodkow trwatych (Srodkow trwatych
w budowie) w wysokosci 42 tys. zt (w analogicznym okresie roku poprzedniego Grupa wykorzystata

odpis na kwotg 71 tys. zt).

W okresie 6 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2011r. nastapil wzrost rzeczowych aktywow trwalych oraz
wartosci niematerialnych w wyniku wilaczenia do konsolidacji nowonabytych spotek w kwocie 64 tys. zt

(w okresie porownywalnym: 5 857 tys. zt).

9. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw

zt (w okresie

na aktywa, zobowiazania, kapital, wynik finansowy netto lub przeplywy srodkow pienieznych

W I potroczu 2011 r. nie wystapily zdarzenia o nietypowym charakterze, ktore miatyby znaczacy wplyw na

aktywa, zobowiazania, kapitat, wynik finansowy netto lub przepltywy $rodkéw pienigznych.
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10. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznos$ci dzialalno$ci emitenta w prezentowanym okresie

W branzy dystrybucji lekow istnieje sezonowo$¢ zwigzana z okresami wigkszej zachorowalnosci, skutkujaca
wzrostem sprzedazy w [ 1 IV kwartale. Sezonowo$¢ sprzedazy jest w pewnym stopniu rekompensowana przez
rozszerzanie oferty produktow dostgpnych w aptekach (kosmetyki, drobny sprzgt medyczny), a w przypadku
Grupy PGF, rowniez szerokim zasiggiem geograficznym realizowanej sprzedazy (regiony atrakcyjne
turystycznie w okresie letnim).

11. Informacje dotyczace emisji, wykupu i splaty nieudzialowych i Kkapitalowych papierow
wartosciowych

W I pétroczu 201 1r. Spoétki Grupy Kapitalowej PGF korzystaty z dwoch programow emisji obligacji, a ponadto
wyemitowaty obligacje, ktore nabyte zostaty przez podmioty z Grupy Kapitatowe;:

e Program Emisji Obligacji w RBS Bank (Polska) S.A. na kwotg 150 mln zt., za posrednictwem, ktérego
emitowane byly obligacje krotkoterminowe. W ramach tego programu wyemitowano obligacje za
kwote 55,1 min zt. i wykupiono 92,9 mln zt. Wyemitowane obligacje byly przedmiotem obrotu
pomigdzy spotkami Grupy Kapitatowej. Na dzien 30 czerwca 2011r. wykorzystanie Programu Emisji
Obligacji za posrednictwem RBS Bank (Polska) S.A. bez spotek powiazanych obejmowalto lacznie
11,1 miln zt obligacji krotkoterminowych, z terminami wykupu przypadajacymi w lipcu 201 1r. i marcu
2012r.

e  Program Emisji Obligacji w BRE Bank SA na kwotg 300 mln zt., w ramach, ktorego zadluzenie Grupy
Kapitalowej na dzien 30 czerwca 2011r. obejmuje 181 mln zi, na co skladaja si¢ 2 transze obligacji
srednioterminowych na taczna kwote 181 mln zt. z terminami wykupu przypadajacymi w listopadzie
2012r.

Ponadto w 1 poétroczu 2011 roku Spotki z GK PGF wyemitowaly dla Spotek powiazanych obligacje
krétkoterminowe na kwot¢ 7,3 mln zt oraz dlugoterminowe na kwote 42 min zl, wykupily natomiast obligacje
krotkoterminowe na kwote 103,2 min zt oraz dlugoterminowe na kwotg 47 min.

Laczne zadluzenie Jednostki Dominujacej z tytulu wyemitowanych obligacji po wyeliminowaniu zadtuzenia
w ramach Grupy na koniec czerwca 201 1r. wyniosto 192,1 mln zt. (na koniec grudnia 2010r. 212 mln z}).

12. Informacje dotyczace wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy lacznie i w przeliczeniu na jedng

akcje z podzialem na akcje zwykle i uprzywilejowane

W dniu 26 maja 201 1r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Jednostki Dominujacej podj¢to uchwale o wyptacie
dywidendy w wysokosci 1,23 zt na 1 akcjg z zysku osiagnigtego przez Spotke w 2010 roku. Dzien dywidendy
okreslono na 22 czerwca 201 1r. Dywidenda zostata wyptacona dnia 4 lipca 201 1r.

13. Wskazanie zdarzen, Kktore wystapily po dniu, na Kktory sporzadzono Srodroczne sKkrocone

skonsolidowane sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy

sposob wplynaé na przyszle wyniki finansowe

4 lipca 2011 roku Spotka zalezna UAB Gintarine Vaistine podpisala warunkowa umoweg kupna od dwoéch
prywatnych inwestorow litewskich, 100 akcji o warto$ci nominalnej 100 LTL kazda, stanowiacych 100%
kapitalow oraz uprawniajacych do 100% gloséw w spotce UAB Saulegrazu Vaistine za ceng 14 200 tys. LTL
(rownowarto$¢ ok. 16 300 tys. zt.). Spotka ta prowadzi na Litwie sie¢ 65 aptek pod marka Litfarma Vaistine. Po
zatwierdzeniu transakcji przez litewski urzad antymonopolowy, co jest warunkiem nabycia akcji, Grupa osiagnie
pierwsza pozycj¢ na rynku litewskim pod wzgledem liczby posiadanych aptek wiasnych.
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Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

51 6 lipca 2011r. cztonkowie Zarzadu PGF S.A. objeli 32 500 akcji Spotki Dominujacej nowej emisji serii Ol
oraz 92 900 akcji serii O2 po cenie emisyjnej 20,45 zt za akcjg. Akcje emitowane zostaly w zwiazku z
programem opcji menedzerskich wprowadzonym w 2006 roku, opisanym w raporcie biezacym 97/2006
z uwzglednieniem zmian opisanych w raportach biezacych 46/2008 oraz 27/2009. Akcje te o wartosci
nominalnej 2 zt kazda, zostaly dopuszczone do obrotu gietdowego dnia 22 lipca 2011r. Wprowadzenie ich do
obrotu gieldowego na rynku podstawowym nastapito dnia 27 lipca 2011r. Na skutek wprowadzenia akcji O1 i
02 do obrotu, zostata zwigkszona warto$¢ kapitatu zaktadowego Spotki Dominujacej PGF S.A do kwoty
24 832 478 zt. Zmiana wysokosci kapitatu zakladowego w KRS jest w trakcie rejestracji.

19 lipca 2011r. spotka zalezna Grupy PGF oraz Bank Polska Kasa Opieki SA podpisaly Aneks do Umowy o
kredyt w rachunku biezacym. Na mocy aneksu kwota kredytu. zostata zwigkszona z 20 000 tys. zt do 35 000 tys.
zt.

20 lipca 2011r. Spotka zalezna Grupy PGF oraz Bank Polska Kasa Opieki SA podpisaly Aneks do Umowy
kredytu o lini¢ wielocelowa. Na mocy aneksu kwota kredytu zostata zmniejszona z 43 000 tys. zt do 28 000 tys.
zt.

22 lipca 2011r. PGF S.A. oraz Pekao Faktoring Sp. z 0.0 podpisaly Umowe finansowania dostaw na kwote
30 000 tys. zt.

26 lipca 2011r. Spotki zalezne Grupy PGF oraz Bank Zachodni WBK S.A. podpisaly Umowy o kredyt w
rachunku biezacym oraz Aneks do Umowy o kredyt w rachunku biezacym o tacznej wartosci 45 230 tys. zt.

29 lipca2011r. Sad Rejonowy dla Lodzi-Srodmiescia w Lodzi, XX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, zarejestrowat podwyzszenie wysokosci kapitatu zaktadowego Jednostki Dominujace;.

Wartos¢ kapitatu zaktadowego Spolki zostata podwyzszona z kwoty 24 498 078,00 zt do kwoty 24 581 678,00
zh, czyli o kwote 83 600,00 zi. Przed zarejestrowaniem zmian, na kapitat zakladowy sktadato si¢ 12 249 039
akcji, ktére uprawnialy do 19 342 239 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Po zarejestrowaniu
ww. zmian na kapital zakladowy sktada si¢ 12 290 839 akcji, ktoére uprawniaja do 19 384 039 gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

1 sierpnia 2011r. PGF S.A. oraz Pekao Factoring Sp. z 0.0. podpisaty aneks do Umowy Factoringowej. Na mocy
aneksu, limit faktoringowy PGF S.A. zostal zmniejszony z 40 000 tys. zt. do 25 000 tys zt.

14. Zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych oraz innych pozycji

pozabilansowych, ktore nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Zmiany stanu 31/12/2010 Zmiany 30/06/2011
aktywéw warunkowych Zwigkszenia | Zmniejszenia (niebadane)
Nieruchomosci inwestycyjne stanowiace P ) ] 5748
zabezpieczenie splaty wierzytelnosci
Zmiany stanu 31/12/2010 Zmiany 30/06/2011
innych pozycji pozabilansowych Zwigkszenia | Zmniejszenia (nichadane)
Otrzymane weksle zabezpieczajace splate pozyczek i 1 964 ) | 084 480
wierzytelno$ci
Odpisane naleznosci w zwiazku z umorzeniem 7764 260 200 7996
postgpowania sadowego

19



GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF

za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
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Wystaw1on§ weksle gwarancyjne i porgczenia dla 29 600 17700 i 47 300
kontrahentéw
Porgczenie optat za najem lokali dla aptek 4149 1424 463 5110
Porgczenie za zobowiazania wynikajace z umowy o
. 120 - - 120
obstugg klientow
Gwarancje zabezpieczajace platnosci i terminowe
106 - 85 21
zaplaty
Gwarancje sptaty naleznosci celno - podatkowych 250 - - 250
Gwarancje ubezpieczeniowe wadium przetargowego 8500 - - 8500
GWefranqe nalezytego Wykona‘ma.umowy oraz wplat 34 887 3789 3056 35620
wadium przetargowego do szpitali
Weksle odbiorcéw oddane do dyskonta 23 899 22733 27 849 18 783
Towary obce na sktadach 81313 360 539 348 297 93 555
Srodki ‘q’wale uzywane na podstawie umowy leasingu 241 171 i i 241 171
operacyjnego
Sr(_)dlfl trwale uzywane na podstawie umowy najmu i 12382 289 450 12219
dzierzawy
Inne pozabilansowe $rodki trwate 857 94 23 928
15. Pozostale zobowiazania finansowe
30/06/2011 31/12/2010
Tytul (niebadane)
Dlugoterminowe 542 877 469 296
Kredyty bankowe i pozyczki 359770 287 892
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 180973 180 940
Leasing finansowy 2134 464
Krétkoterminowe 94 598 85863
Kredyty bankowe i pozyczki 82 575 51324
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 11715 31522
Leasing finansowy 276 372
Pochodne instrumenty finansowe 2 634
Zakup udziatlow - 1977
Cash pooling 30 34
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Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wediug MSSF
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za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku

16. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje pomigdzy Jednostka Dominujaca a jej spotkami zaleznymi, podlegaty eliminacji w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Transakcje pomigdzy Grupa

a spotkami stowarzyszonymi i cztonkami kluczowej kadry zarzadzajacej i nadzorujacej oraz bliskimi cztonkami rodzin w okresie 6 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2011

12010r. zaprezentowano ponize;.

Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011r.

(niebadane)

Okres 6 miesigecy zakonczony 30
czerwca 2010r.
(niebadane przeksztalcone)

Okres 12 miesigcy zakonczony
31 grudnia 2010r.

Sprzedaz Zakupy od Naleznos$ci od | Zobowiazania Sprzedaz Zakupy od Naleznos$ci od | Zobowiazania
podmiotom podmiotow podmiotow wobec podmiotom podmiotow podmiotow wobec
powiazanym powiazanych powiazanych podmiotow powiazanym powiazanych powiazanych podmiotéw
powiazanych powiazanych
Spolki powiazane:
PGF S.A. w Lodzi 53 2368 68 1 608 16 2290 9 1178
DOZ S.A. w Warszawie 132 - 86 223 213 15 76 -
PGF Sp. z 0.0. we Wroctawiu - - 1 - - - - -
PGF Sp. z 0.0. w Warszawie - - 1 - - - - -
PGF Cefarm Lublin Sp. z 0.0. w Lublinie - - 1 - - - - -
Business Support Solution S.A. w Lodzi 40 - 10 - - - - -
Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0. w i i i ) i i i 5
Dywitach
Grupa Kapitatlowa UAB NFG 15199 8 1435 - 15 883 6 2916 -
Spotka wspélzalezna:
UAB "Norfos vaistin¢" w Wilnie 8 15199 - 1435 6 15 883 - 2916
Spoétka stowarzyszona:
Pharmena S.A. w Lodzi 2368 218 1 801 152 2305 226 1 146 85
Spoélka powiazana niekonsolidowana:
Pharmapoint Sp. z 0.0. w Lodzi - 3 - 15 - - - -
PGF Sp. z 0.0. w Katowicach - 3 30 - - 3 34 -
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Pharma Partner Sp. z 0.0. w Lodzi * - 1 - - - - - -
Czlonkowie kluczowej kadry

zarzadzajacej i nadzorujacej oraz bliscy

czlonkowie rodziny:

- z tytutu zakupu towaréw od Grupy 13 438 403 473 114 14 984 - 341 19
- z tytutu udzielonych pozyczek od Grupy 21 - 593 - 45 - 1130 -

- z tytutu sprzedazy ushug dla Grupy 14 1225 24 46 - 424 44 164
- z tytutu rozliczenia opcji zakupu udziatow - - - - - 102 424 - -
Razem 31273 19 428 4523 3593 33452 121 271 5696 4364

* Dane wykazane dla Spotki Pharma Partner Sp. z 0.0. dotycza obrotéw za I kwartat 2011r., gdyz w 11 kwartale 201 1r. spotka zostata wlaczona do skonsolidowanego

sprawozdania finansowego.

Powyzsze transakcje z podmiotami powiazanymi zostaly zawarte na warunkach rynkowych.
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WYNAGRODZENIA OSOB WCHODZACYCH W SKEAD ORGANOW 30/06/2011 30/06/2010
ZARZADZAJACYCH, KLUCZOWEGO PERSONELU KIEROWNICZEGO ORAZ 9 9
ORGANOW NADZORUJACYCH (Eechedene) ek adape)
1. Wynagrodzenia czlonkow Zarzadu i kluczowego personelu kierowniczego 15733 14 382
a) krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze 15 446 13 646
b) $wiadczenia z tytulu rozwiazania stosunku pracy 96 197
¢) ptatno$¢ w formie akcji wlasnych 191 539
2. Wynagrodzenia czlonkéw Rady Nadzorczej 198 165
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za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

17.

Opis organizacji Grupy Kapitalowej PGF S.A. na dzien 30 czerwca 2011r. ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji
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Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

Na koniec I potrocza 2011r. Jednostka Dominujaca posiadata bezposrednio lub posrednio udziaty / akcje w
jednostkach objgtych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym:

e 158 spotkach zaleznych konsolidowanych metoda peina,

e | spotce wspolzaleznej konsolidowanej metoda proporcjonalna,

e 1 spotce stowarzyszonej wycenianej metoda praw wlasnosci.

Srédrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitalowej nie zostaly objete
spoftki, ktore nie rozpoczely dziatalnosci:

e PGF Sp. z 0.0. w Katowicach,

e  Pharmapoint Sp. z 0.0. w Lodzi.

Wiaczenie tych spotek do skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie miatoby wplywu na sume
bilansowa oraz skonsolidowany wynik finansowy.

18. Wskazanie skutkow zmian w_ strukturze jednostki gospodarczej w tym w wyniku polaczenia

jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitalowej, inwestycji

dlugoterminowych, podziatlu, restrukturyzacji i zaniechania dzialalnos$ci

W I potroczu 2011r. Grupa PGF S.A.:

e nabyla 1,62% udziatow Spotki PGF Aptekarz Sp. z 0.0. w Rzeszowie i obecnie posiada 98,23%
kapitatu zaktadowego tej Spotki,

e nabyla 6,51% akcji Spotki PZF Cefarm - Krakow S.A. w Krakowie za cene 6 920 tys. zl. i obecnie
posiada 99,01% kapitatu zaktadowego tej Spotki,

e wlaczyla do skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotke Pharma Partner Sp. z o.0.,

e utworzyla Spotke Pharmapoint Sp. z o.0. w Lodzi. Wysokos¢ kapitalu zakltadowego wynosi
50 tys. zt. Udzialy zostaty objgte w 100% przez PGF S.A.,

e nabyla 100% udziatow w Spoélce Przylesie Sp. z o0.0. w Lasku.

Przylesie Sp. z o.0.

w Lasku
Data przejecia 07.04.2011
Procent przejetych udzialow kapitalowych z prawem gloséw 100

Warto$¢é godziwa

Aktywa netto 32
Nabyte aktywa trwate 64
Nabyte aktywa obrotowe 522
Przejgte zobowiazania krotkoterminowe 538
Przejete zobowiazania dtugoterminowe 16
Wartos$¢ firmy z nabycia w dacie przejecia 810

Warto$é firmy, co do ktorej oczekuje si¢ Ze dla celéw podatkowych bedzie stanowi¢ koszt
uzyskania przychodu

Zysk z okazyjnego nabycia ujety bezposrednio w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw -

Warto$é godziwa nabytych naleznosci w tym: 97
- pozyczki -
- bezposrednie leasingi finansowe -
- inne klasy naleznosci 97
Wartos¢ brutto kwot nalezno$ci wynikajacych z zawartych umoéw 97

Najlepszy szacunek na dzien przejecia okreslonych w umowach przeplywéw pieni¢znych,
ktérych wplywu nie mozna oczekiwaé
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Warto$¢é godziwa na dzien przejecia calkowitej przekazanej zaplaty w tym: 842

- §rodki pienigzne 842
Przeplywy Srodkow pieni¢znych netto w wyniku nabycia (760)
- faczny wyptyw $rodkow pienigznych z tytutu nabycia 832
- rachunki bankowe i §rodki pieni¢zne nabyte 72

Przychody ze sprzedazy Spolki ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych

dochodow za okres sprawozdawczy 1142
Wynik finansowy Spoélki ujety w skonsolidowanym sprawozdaniu z calkowitych dochodéw za 20)
okres sprawozdawczy

Przychody ze sprzedazy za I pélrocze 2011r. 2476
Wynik za I pélrocze 2011r. 67)

Przedmiotem dziatalnos$ci nabytej spotki jest sprzedaz detaliczna $srodkéw farmaceutycznych.

Grupa nie ukonczyla jeszcze rozliczenia nabycia nowozakupionej Spoétki. Poczatkowe nabycie jest
nickompletne a wykazane skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym kwoty z tytulu polaczenia jednostki
zostaty w zwiazku z tym ujete tylko tymczasowo. Grupa jest na etapie identyfikowania i wyceny ewentualnych
zobowiazan warunkowych oraz weryfikuje kompletnos$¢ rezerw i odpiséw aktualizujacych.

W wyniku nabycia, Grupa nie zdecydowata si¢ sprzeda¢ zadnej dziatalnosci.

Ponizej zaprezentowano tabelg przedstawiajaca zmiany wartosci firmy w prezentowanych okresach:

c 30/06/2011 31/12/2010
WARTOSCI FIRMY (niebadane)
Warto$¢ firmy brutto na poczatek okresu 536 242 509 195
Zwigkszenia (z tytutu) 1733 31201
- nabycia jednostek zaleznych 810 29 344
- nabycia opcji na zakup udziatow - 1857
- rozliczenia opcji na zakup udziatéw * 317 -
- r6znic kursowych 606 -
Zmniejszenia (z tytutu) - 4154
- r6znic kursowych - 4154
Warto$¢ firmy brutto na koniec okresu 537975 536 242
Skumulowana utrata wartoSci 236 236

* Kwota zawiera 84 tys. zl z tytulu wyptaty dywidendy, stanowiacej czg$¢ zaplaty ceny nabycia udziatow
niekontrolujacych w zwiazku z rozliczeniem opcji put na zakup udzialéw oraz 233 tys. zt z tytulu aktualizacji
wyceny tychze opcji.

Przeprowadzone transakcje przeje¢ kapitatlowych maja na celu wzmocnienie pozycji Grupy Kapitalowej PGF
S.A. W zakresie farmaceutycznego handlu detalicznego wyznacznikiem wartos$ci rynkowej spotek jest w duzo
wigkszym stopniu ich pozycja rynkowa — udziat w rynku (odzwierciedlany w poziomie realizowanej sprzedazy),
perspektywy wzrostu sprzedazy w przysztosci niz warto$¢ nabytych aktywow netto. Zaplacenie rynkowej ceny
wiaze si¢ z aktywowaniem w bilansie warto$ci firmy, ktéra w przyszlosci przyniesie Grupie korzysci
ekonomiczne. Powstata wartos¢ firmy, zgodnie z regulacjami zawartymi w MSR 36 podlega corocznym testom
na utrat¢ wartosci.
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Ostatni test na utratg wartosci wartosci firmy zostal przeprowadzony na dzien 31 grudnia 2010r.
Grupa w I poétroczu 2011r. nie zidentyfikowala przestanek $wiadczacych o utracie wartosci firmy pomimo
zmniejszenia /v wyniku operacyjnego. Poziom wyniku jest efektem dziatan majacych na celu pozyskanie
nowych klientow i zwigkszenia sprzedazy w segmencie APTEKI w ramach wprowadzonych w 2010 roku
programow marketingowych. Wzrost liczby rejestracji nowych klientow w programach marketingowych
wpisuje si¢ w strategie Grupy, ktora w 2011 roku ktadzie szczegdlny nacisk na zwigkszenie udzialu w rynku.
Pierwsza potowa 2011 roku to rowniez intensyfikacja dziatan zmierzajacych do zwigkszenia rozpoznawalnos$ci
marki Apteki Dbam o Zdrowie, poprzez szeroko zakrojong kampani¢ produktowo-wizerunkowa organizowana
we wspolpracy z wybranymi producentami. Wspomniane koszty z tym zwiazane wzrosty w I pétroczu 2011 w
poroéwnaniu do I potrocza 2010 ponad dwukrotnie i przyczynity si¢ do wysokiej dynamiki sprzedazy zarbwno w
ujeciu wartosciowym jak i ilosciowym w kazdym segmencie dystrybucji oraz wzrostu rozpoznawalnos$ci marki
Dbam o Zdrowie. Niemniej jednak wptyngly one rowniez na wynik finansowy segmentu APTEKI, a w
konsekwencji na wynik finansowy Grupy.

Zarzad Grupy stoi na stanowisku, iz w dtuzszym okresie czasu poniesione koszty sa inwestycja w przysztos¢, w
szczegblnosci w Swietle nowej ustawy refundacyjnej, i przyczynia si¢ do dalszego rozwoju Grupy w nowych
warunkach. Kolejny test na utratg wartosci wartosci firmy uwzgledniajacy wyniki finansowe 12 miesigcy 2011
roku zostanie przeprowadzony na dzien 31 grudnia 201 1r.

Dnia 2 lutego 2011r. nastgpito wpisanie potaczenia Spotki PZF Cefarm-Lublin S.A. w Lublinie (spotka
przejmujaca) ze Spotkami Viola Sp. z 0.0. w Zambrowie, APT Gorczewska Sp. z 0.0. w Warszawie, Amadeus
Sp. z 0.0. w Lodzi, Aurum Sp. z 0.0. w Zabrzu i SGI Sp. z 0.0. w Lodzi (spotki przejmowane) do Krajowego
Rejestru Sadowego. Potaczenie nastapito na podstawie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu Spotek Handlowych tj. przez
przeniesienie catego majatku spotek przejmowanych na PZF Cefarm-Lublin S.A. (potaczenie przez przejgcie).
Do dnia sporzadzenia niniejszego $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Sad
nie wydat postanowien w przedmiocie wykreslenia z Krajowego Rejestru Sadowego spotek Viola Sp. z 0.0. w
Zambrowie, APT Goérczewska Sp. z 0.0. w Warszawie, Amadeus Sp. z 0.0. w Lodzi i Aurum Sp. z 0.0. W
Zabrzu.

W 1 poélroczu 2011r. nastapilo réwniez potaczenie Spotek UAB "Gintariné vaisting” w Wilnie i UAB
"Suvalkieciy vaisting" w Mariampolu.

Wszystkie transakcje taczenia Spotek pod wspolna kontrola sg rozliczane metoda taczenia udziatow.

Po dniu bilansowym:

e w dniu 4 lipca 2011 roku Grupa podpisata warunkowa umowe kupna od 100 akcji o wartosci
nominalnej 100 LTL kazda, stanowiacych 100% kapitatdéw oraz uprawniajacych do 100% gltoséw w
spotce UAB Saulegrazu Vaistine.

e w dniu 8 lipca 2011r. Grupa nabyta 100% udziatow w Spotce Westham Capital Investments Sp. z
0.0. z siedzibg w Warszawie. Na dzien sporzadzania niniejszego raportu Grupa nie dysponuje danymi
finansowymi nowonabytej Spotki dla ustalenia wartosci firmy na dzien przejgcia,

e wdniu 15 lipca 2011r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy KRS, przyjat
do akt rejestrowych Spolki zaleznej DOZ S.A. plan polaczenia tej Spotki (spotka przejmujaca) z NDS
Depo S.A.(spdtka przejmowana).
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19. Instrumenty finansowe

ZESTAWIENIE AKTYWOW I ZOBOWIAZAN STANOWIACYCH iy v S
INSTRUMENTY FINANSOWE (niebadane)
Aktywa finansowe wycenione w warto$ci godziwej przez wynik finansowy 10 948 20983
Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 10 624 20 756
Pochodne instrumenty finansowe - walutowe 324 227
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 68 68
Udzialy i akcje nienotowane 68 68
PozyczKi i naleznosci 801 895 724 411
Pozyczki 21 858 31 606
Nalezno$ci handlowe 650 776 565 758
Naleznosci z tytutu sprzedazy udziatow - 360
Kaucje 25 826 25439
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 92 560 96 189
Naleznosci z tyt. faktoringu 3142 2086
Naleznosci z tyt. wykupu weksli 7733 2973
Zobowiagzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 2 634
finansowy
Pochodny instrument finansowy - IRS swap 2 634
Zobowiazania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie 1817 823 1759 475
Kredyty i pozyczki o zmiennej stopie procentowej 442 345 339216
- diugoterminowe 359770 287 892
- krotkoterminowe 82575 51324
Obligacje o zmiennej stopie procentowe;j 192 688 212 462
- diugoterminowe 180 973 180 940
- krotkoterminowe 11715 31522
Leasing finansowy 2410 836
- dugoterminowy 2134 464
- krotkoterminowy 276 372
Zobowiazania z tytutu cash poolingu 30 34
Zobowigzania wekslowe 7792 5891
Zobowiazania z tytutu dywidend 15010 14
Zobowiazania handlowe 971 572 1034 854
Zobowiazania z tyt. opcji na zakup udziatow 1978 3290
- diugoterminowe 1650 1740
- krotkoterminowe 328 1550
Zobowiazania z tyt. zakupu udziatow - 1977
- krotkoterminowe - 1977
Zobowiazania z tyt. faktoringu 183 998 160 901

Wartos¢ bilansowa aktywow i zobowiazan stanowiacych instrumenty finansowe jest zasadniczo zblizona do ich
warto$ci godziwe;j.

Grupa Kapitatowa nie jest w stanie wiarygodnie ustali¢ wartosci godziwej posiadanych udziatéw w spotkach
nienotowanych na aktywnych rynkach, zaklasyfikowanych do kategorii aktywow finansowych dostgpnych do
sprzedazy, ktorych warto$¢ bilansowa na dzien 30 czerwca 2011 r. wynosi 68 tys. zt, (na dzien 31 grudnia 2010r.
68 tys. zt). W zwiazku z tym sa one wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedlug ceny nabycia
pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.
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PRZYCHODY I KOSZTY FINANSOWE UIMOWANE W RACHUNKU

01.01.-30.06.2011

01.01.-30.06.2010

ZYSKOW I STRAT (niebadane) prgfs’;‘t"f;‘z’;;e )
Przychody ujete w rachunku zyskoéw i strat 12 145 12255
Zysk. net.to z wyceny instrumentéw finansowych wycenianych w warto$ci 646 i
godziwej przez wynik finansowy
Zyslf ze sprzedazy aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez 588 i
wynik finansowy
Przychody z tyt. prowizji 45 67
Przychody z,t)_/tuhl odsetek od pozyczek i naleznosci, dla ktorych nie nastapita 8 055 8 262
utrata wartosci
Przycl?qdy z tytulu odsetek od pozyczek i naleznosci, dla ktérych nastapita utrata sa4 671
wartosci
Rozwiazanie odpisu aktualizujacego warto$¢ pozyczek 366 73
Rozwigzanie odpisu aktualizujacego wartos¢ naleznoséci handlowych 1901 3182
Koszty ujete w rachunku zyskéw i strat 25 655 28392
Strata netto z wyceny zobowiazan finansowych wycenianych wedtug 13 2041
zamortyzowanego kosztu
Strat'fl ne'tto z wyceny instrumentéw finansowych wycenianych w warto$ci i 739
godziwej przez wynik finansowy
Utworzenie odpisu aktualizujacego wartos¢ pozyczek 106 772
Utworzenie odpisu aktualizujacego warto$¢ naleznosci handlowych 3313 3815
Koszty odsetkowe od zobowiazan finansowych 20439 18 848
Koszty z tyt. prowizji 1684 1277
Przychody (koszty) ujete w rachunku zyskow i strat (13 510) (16 137)
HIERARCHIA WARTOSCI GODZIWEJ 30.06.2011 31.12.2010
(niebadane)
Poziom 1 10 624 20 756
Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych 10 624 20 756
Poziom 2 322 407)
Pochodne instrumenty finansowe - walutowe, w tym: 324 227
Aktywa 324 227
Zobowiazania - -
Pochodny instrument finansowy - IRS swap, w tym: ) (634)
Aktywa - -
Zobowigzania 2 634
Poziom 3 - -

Metody przyjete przy ustalaniu wartosci godziwych poszczegdlnych klas aktywow finansowych lub zobowiqzan

finansowych.

Poziom 1

Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych wyceniono na podstawie danych ogélnodostepnych

przekazywanych przez fundusze.

Poziom 2

Pochodne instrumenty finansowe wyceniane sa na podstawie danych przekazywanych przez zewngtrzne

instytucje finansowe.

Poziom 3

W I pétroczu 2011 r. nie wystapity instrumenty finansowe wyceniane do warto$ci godziwej, kwalifikowane do

poziomu III.
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W okresie sprawozdawczym jak i w okresie porownywalnym w Grupie Kapitalowej nie miato miejsca
przesunigeie instrumentéw migdzy poziomem 1 i 2.

ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM

Zarzadzanie ryzykiem finansowym, na ktore w PGF sklada si¢ gtownie ryzyko kredytowe, ryzyko ptynnosci,
ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej jest koordynowane z poziomu centrali spotki dominujacej, gdzie
opracowywane sa procedury wdrazane i stosowane w catej Grupie Kapitatowe;.

Biezace zarzadzanie w zakresie ryzyk ptynnosci, walutowego, kredytowego oraz stop procentowych zwiazanych
z posiadanymi 1 wykorzystywanymi instrumentami finansowymi w tym przy wykorzystaniu instrumentow
pochodnych jest prowadzone przez 2 spolki zalezne pod statym nadzorem zarzadu spotki dominujace;j.

RYZYKO KREDYTOWE

Informacja na temat ryzyka kredytowego

Gloéwnymi aktywami finansowymi narazonymi na ryzyko kredytowe posiadanymi przez Grupg sa: pozyczki,
nalezno$ci handlowe i pozostate oraz inwestycje w nienotowane instrumenty kapitatowe.

Kwoty prezentowane w bilansie sa warto$ciami netto, po pomniejszeniu o odpisy aktualizujace, oszacowane
przez kierownictwo Grupy na podstawie przesztych do§wiadczen oraz oceny aktualnej sytuacji ekonomiczne;.
Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym stanowi warto$§¢ bilansowa aktywow finansowych nie
uwzgledniajaca wartosci zabezpieczen.

Kredyt kupiecki udzielany jest kontrahentom zgodnie z zasadami okre§lonymi w wewngtrznej procedurze
obowiazujacej we wszystkich spotkach Grupy. Kazdy z kontrahentéw dokonujacych zakupéw z odroczonym
terminem platno$ci ma ustalony limit handlowy okreslajacy gorna granicg zobowiazan catkowitych wobec PGF.
Poziom biezacego zadluzenia i wykorzystania limitu kupieckiego jest stale monitorowany na poziomie
centralnym, przy wykorzystaniu narzgdzi systemowych pozwalajacych m.in. na automatyczne blokowanie
sprzedazy z odroczonym terminem platno§ci w momencie wyczerpania si¢ limitu kredytu kupieckiego. System
uniemozliwia rowniez sprzedaz z odroczonym terminem ptatnosci bez nadanego w systemie limitu. Zarzadzanie
limitem handlowym odbywa si¢ na poziomie centralnym w trzech osrodkach: w spoélce Grupy zajmujacej si¢
sprzedaza do szpitali — PGF Urtica Sp. z o. o. (limity szpitali) w spotce Grupy zajmujacej si¢ monitorowaniem i
windykacja nalezno$ci — Farm Serwis Sp. z o0.0. (limity aptek prywatnych) oraz w PGF S.A. (limity hurtowni
farmaceutycznych). Koncentracja ryzyka kredytowego w Grupie oceniana jest jako niewielka, w zwiazku z
roztozeniem ekspozycji kredytowej na bardzo duza liczbg odbiorcow. Decyzje o zwigkszeniu limitu
poprzedzone sa, zgodnie z procedura, ocena dotychczasowej wspolpracy, weryfikacja posiadanych zabezpieczen
kredytu kupieckiego, a w przypadku kontrahentow ze znaczacymi saldami nalezno$ci - analiza sprawozdan
ekonomiczno — finansowych.

Pozyczki dla klientoéw sa udzielane zgodnie z wewngtrzna procedura obowiazujaca w Grupie Kapitatowe;.
Udzielenie pozyczki jest poprzedzone doktadng analiza ekonomiczno-finansowa. Wniosek o udzielenie pozyczki
jest opiniowany przez Komitet ds. ryzyka i podlega zatwierdzeniu przez Zarzad PGF. Sptata wszystkich
pozyczek jest zabezpieczona na majatku i/lub poprzez porgczenia osobiste. Finansowanie pozyczek
opiniowanych przez Komisje ds. ryzyka odbywa si¢ przez wydzielong spotke celowa w Grupie. Zgodnie z
przyjeta w Grupie strategia pozyczki sa udzielane klientom Grupy Kapitalowej na zasadzie wyjatku, na
relatywnie krotki okres 1 z odpowiednim zabezpieczeniem.

PGF Urtica Sp. z o0.0. oferuje jednostkom lecznictwa zamknigtego udzial w programie pozyczkowym, ktory
proponowany jest kontrahentom po analizie ich kondycji finansowej (poziom wyptacalno$ci), ktora aktualizuje
si¢ kwartalnie na podstawie otrzymywanej dokumentacji finansowo-ksiggowe;j.

Program pozyczkowy okresla przyznany dla kazdego szpitala odnawialny limit generalny, oprocentowanie i
termin splaty. Pozyczka, ktorej zaciagnigcie powoduje wygasnigcie dotychczasowych zobowiazan szpitala
podlega zabezpieczeniu w postaci weksla in blanco, zastawu rejestrowego lub porgczenia organu
zatozycielskiego.
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PGF Urtica Sp. z 0. o dysponuje procedurami okreslajacymi skuteczng formeg postgpowania w przypadku braku
wplaty uczestnika programu.

Spotki Grupy wspoélpracuja zardbwno w ramach transakcji pienigznych jak i1 kapitalowych z instytucjami
finansowymi (glownie bankami) o wysokiej wiarygodnosci i nie powoduja przy tym znacznej koncentracji
ryzyka kredytowego.

RYZYKO PLYNNOSCI

Zarzqdzanie ryzykiem utraty plynnosci

Grupa utrzymuje zasoby srodkow pienigznych wystarczajace dla regulowania wymagalnych zobowiazan oraz
posiada dodatkowe mozliwosci finansowania dzigki przyznanym liniom kredytowym.

Ryzyko utraty plynno$ci zwiazane jest z regulowaniem wymagalnych zobowiazan Grupy PGF. W ramach
proceséw ograniczajacych ryzyko utraty ptynnosci jednostka zalezna:

— prognozuje przeptywy pienig¢zne w powiazaniu z analiza poziomu ptynnosci aktywow;

— monitoruje plynnos$¢ i1 zabezpiecza finansowanie w ramach podpisanych umoéw kredytowych i

utrzymywania linii kredytowych.

W celu poprawy efektywnos$ci, zoptymalizowano proces zarzadzania ptynnoscia w Grupie PGF poprzez
scentralizowanie funkcji zarzadzajacych. Nadwyzki $rodkéw pienigznych generowane w podmiocie
dominujacym i spotkach zaleznych sa inwestowane i zarzadzane przez spotke Grupy. Nadwyzki $rodkoéw
pienieznych generowane w podmiotach Grupy sa kompensowane z saldami kredytéw zaciagnigtych przez
podmiot dominujacy. Dokonywane jest to poprzez wdrozony system kompensacji sald tzw. cash pooling.

Grupa zarzadza ryzykiem plynnosci utrzymujac linie kredytowe stanowiace rezerwe ptynnosci i pozwalajace
zachowa¢ elastyczno$¢ w doborze zrodet finansowania. Warto$¢ rezerwy zabezpieczajacej ptynno$é Grupy
(poziom gotowki oraz niewykorzystane linie kredytowe stanowiace zabezpieczenie plynnosci) wynosita na dzien
30 czerwca 2011 roku 257 302 tys. zt. (na 31 grudnia 2010r. 393 779 tys. z1.).

W I potroczu 2011r.:
— Jednostka Dominujaca podpisata z bankami 1 umowg kredytowa oraz 8 anekséw do istniejacych umow
kredytowych.
— spolki Grupy Kapitatowej podpisaty z bankami 3 umowy kredytowe oraz 25 aneksow do istniejacych
umoéw kredytowych.
Aneksy te zmienialy dotychczasowe warunki kredytowania: wysoko$¢ limitow kredytowych, okres sptaty
kredytu oraz warunki oprocentowania. Szczegdlowe informacje na temat nowych umow kredytowych oraz
podpisanych anekséw znajduja si¢ w punkcie 4 ,,Sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitalowej PGF za I
polrocze 2011r.”.

W okresie sprawozdawczym nie bylo przypadkdéw niewywiazania si¢ ze splaty kapitalu, wyptaty odsetek czy
innych warunkéw wykupu zobowigzan. Nie mialy miejsca takze przypadki naruszenia warunkéw umow
kredytowych lub pozyczek, ktore skutkowalyby ryzykiem postawienia ich w stan natychmiastowej
wymagalnosci.

Kolejnym celem Grupy jest utrzymanie rownowagi pomigdzy ciagloscia a elastycznos$cia finansowania, poprzez
korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania, takich jak kredyty w rachunku biezacym, kredyty bankowe,
obligacje, faktoring.

Tabele ponizej przedstawiaja zobowiazania Grupy na dzien 30 czerwca 2011 roku oraz 31 grudnia 2010 roku
wedtug daty zapadalnosci na podstawie umownych niezdyskontowanych ptatnosci.
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Jako kwoty kapitatu w ponizszych tabelach zostaty przyjete kwoty zobowigzan wykazane w sprawozdaniu z

sytuacji finansowej na dzien 30 czerwca 2011 oraz 31 grudnia 2010 roku oraz zmienne stopy procentowe dla

kazdego zobowiazania obowigzujace na dni bilansowe.

30/06/2011 . . Ponizej3 | Od3do12 | Od1roku | Powyzej5
. Na zadanie el el Razem

(niebadane) miesigcy miesiecy do 5 lat lat
Zobowiazania z tyt. kredytéw i - 28 700 75 471 347 237 69517 520 925
pozyczek
Zobowiazania z tyt. obligacji - 8622 13 867 185302 - 207 791
Leasing finansowy - 35 241 772 1362 2410
Zob9w1qzan1a z tytutu cash i 30 ) ) i 30
poolingu
Zobowiazania z tyt. dywidend - 15010 - - - 15010
Zobowiazania handlowe - 930 714 40 858 - - 971 572
Zob}ovxflqzama z tyt. opcji na zakup i 203 135 | 842 ) 2180
udziatow
Zobowiazania wekslowe - 7792 - - - 71792
Zobowiazania z tyt. faktoringu - 184 336 3906 - - 188 242
Razem - 1175 442 134 478 535153 70 879 1915952

31/12/2010 Naigdanie | LoniZej3 | 0d3do12) Od1roku | PowyzeS | p., .,

miesigcy miesigcy do 5 lat lat

Zobowiazania z tyt. kredytow i - 4708 63381 259 697 75036 402 822
pozyczek
Zobowiazania z tyt. obligacji - 29357 12020 189 501 - 230 878
Leasing finansowy - - 372 464 - 836
Zobqwmgama z tytulu cash ) 14 i ) i 4
poolingu
Zobowiazania z tyt. dywidend - 14 - - - 14
Zobowiazania handlowe - 974 811 60 043 - - 1034 854
Zob.ovxfla:zanla Z tyt. opcji na zakup ) 1382 191 1996 ) 3569
udziatow
Zob.ovxflqzama z tyt. zakupu } 1702 275 ) . 1977
udziatow
Zobowiazania wekslowe - 5891 - - - 5891
Zobowiazania z tyt. faktoringu - 138 008 28 622 - - 166 630
Razem - 1155907 164 904 451 658 75 036 1 847 505
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RYZYKO RYNKOWE

Informacja na temat ryzyka stopy procentowej

Ryzyko stop procentowych wystepuje gtdwnie w zwiazku z korzystaniem przez Grupg z kredytow bankowych
oraz emitowaniem obligacji. Wymienione instrumenty finansowe oparte sa 0 zmienne stopy procentowe i
narazaja Grupg na ryzyko zmiany przeptywow pienigznych zwigzanych ze zmiana stop procentowych.

Grupa Kapitatowa PGF S.A. korzysta z finansowania w walucie krajowej opartego na zmiennych stopach
procentowych (kredyty bankowe i obligacje srednio i dlugoterminowe) WIBOR. W przypadku kredytow — stopy
procentowe pozostaja niezmienione w okresach miesigcznych Iub zmieniaja si¢ codziennie (w oparciu o stawke¢
WIBOR 1M Iub O/N). Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym objete sg takze spoiki litewskie z grupy
UAB Nacionaline farmacijos grupe. Stad w bilansie na koniec I pétrocza 2011 i koniec 2010 roku wykazane sa
takze kredyty i1 pozyczki zaciagnigte zarowno w euro (EUR) jak i1 w litach litewskich (LTL).

Z instrumentami tymi jest zwiazane ryzyko zwigkszenia kosztow obstugi tych linii kredytowych w przypadku
wzrostu rynkowych stop procentowych. W przypadku kredytow zaciagnigtych przez grupe UAB Nacionaline
farmacijos grupe wystepuje dodatkowo ryzyko zmiany kursu walutowego LTL/PLN. Kurs EUR/LTL jest
sztywny i nie wiaze si¢ z nim ryzyko zmiennosci.

Srednia wazona (za wagi przyjeto wartoéci limitow) stopy procentowej w Grupie PGF zwiazanej z tymi
instrumentami na dzien 30 czerwca 2011 r. wynosita dla instrumentow krotkoterminowych 5,49% p.a. i dla
instrumentow dtugoterminowych 5,53 % p.a. (na dzien 31 grudnia 2010 r. dla instrumentéw krotkoterminowych
4,83% p.a. i dla instrumentéw dlugoterminowych 5,04 % p.a.)

Grupa korzysta z programu emisji obligacji w RBS Bank (Polska) S.A.. W ramach programu emitowane sa
obligacje krotkoterminowe (zapadalno$¢ do 12 miesigcy), ktore zwykle maja terminy wykupu 1, 2, 3, Iub 6
miesigcy, a ich oprocentowanie jest oparte na stawce WIBOR. Oprocentowanie tych instrumentdéw jest state w
okresie do wykupu poszczegolnych transz obligacji.

Ponadto Grupa korzysta z Programu Emisji Obligacji w BRE Banku, w ramach, ktérego wyemitowane zostaty 2
transze obligacji Srednioterminowych na taczng kwotg 181 000 tys. zt z terminami wykupu przypadajacymi w
listopadzie 2012r. Oprocentowanie instrumentéw oparte jest o stawke WIBOR 6M (okres zmian oprocentowania
wynosi 6 miesigcy).

Analiza wrazliwosci 30 czerwca 2011
Ponizej zostala przedstawiona analiza wrazliwo$ci pokazujaca wplyw potencjalnie mozliwej zmiany stop
procentowych na wynik finansowy.

Zobowiazania odsetkowe oparte na zmiennej stopie procentowej na dzien bilansowy wyniosty: 583,69 min zt.
Do obliczen zostata przyjgta stopa 5,52% stanowiaca $redni wazony limitami koszt finansowania na dzien
bilansowy.

Potencjalna mozliwa zmiana stop procentowych +/- 0,50p.p. +/- 1,0p.p. +/-1,5p.p.

Wplyw na koszty odsetkowe poniesione w okresie

+/- 2,92min zt. | +/-5,84 minzt. | +/- 8,76 min zt.
sprawozdawczym

Naleznosci odsetkowe oparte na zmiennej stopie procentowej z tytutu udzielonych przez spotki z GK PGF
pozyczek na dzien bilansowy wyniosty: 21,82 mln zt.

Potencjalna mozliwa zmiana stop procentowych +/- 0,50p.p. +/- 1,0p.p. +/-1,5p.p.

Wpltyw na przychody odsetkowe w okresie

+/- 0,11 mlnzt. |+/-0,22mlnzt. | +/-0,33 mln zl.
sprawozdawczym
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Ponizej zostata przedstawiona analogiczna analiza wrazliwosci na koniec okresu porownywalnego tj. wg stanu
na 30 czerwca 2010r:.

Zobowiazania odsetkowe oparte na zmiennej stopie procentowej na dzien 30 czerwca 2010 r. wyniosty: 522.6
min zt.

Do obliczen zostata przyjgta stopa 5,43% stanowiaca $redni wazony limitami koszt finansowania na dzien
bilansowy.

Potencjalna mozliwa zmiana stop procentowych +/- 0,50p.p. +/- 1,0p.p. +/-1,5p.p.

Wplyw na koszty odsetkowe poniesione w okresie

+/- 2,61 minzt. | +/-523minzt. | +/-7,84 min zi.
sprawozdawczym

Naleznosci odsetkowe oparte na zmiennej stopie procentowej z tytutu udzielonych przez spotki z GK PGF
pozyczek na dzien 30 czerwca 2010 r. wyniosty: 48,63 min zt.

Potencjalna mozliwa zmiana stop procentowych +/- 0,50p.p. +/- 1,0p.p. +/-1,5p.p.

Wptyw na przychody odsetkowe w okresie

+/- 0,24 minzt. |+/-0,49mlnzt.| +/-0,73 mln z.
sprawozdawczym

Zabezpieczenie ryzyka stopy procentowej

W drugim kwartale 2007r. Spotka zawarla transakcje zabezpieczajaca ryzyko zmiany przeptywow pienigznych
w wyniku zmiany stop procentowych (Spotka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen). Przestankami
dokonania zabezpieczenia byly analizy wskazujace na zakonczenie wieloletniego trendu spadku stop
procentowych i ryzyko ich wzrostu w przysztych latach. Biorac pod uwage powyzsze Spotka zdecydowata si¢ na
zabezpieczenie czegSci ekspozycji kredytowej zawierajac transakcje charakteryzujaca si¢ nastgpujacymi
parametrami:

- Spotka ptaci odsetki wg stopy statej 4,5% przez okres 5 lat, jezeli WIBOR 3M w okresie rozliczeniowym
(trzymiesigcznym) bedzie miescit si¢ w przedziale [3,95%-6,05%]

- jezeli WIBOR 3M w ktoryms$ z okresow wyjdzie poza ten przedziat Spotka zaptaci odsetki wg stopy liczonej
jako suma: 4,5% + (2,35% x liczba dni poza przedzialem).

Taka struktura oznacza, ze Spotka moze zaptaci¢ odsetki w maksymalnej wysokosci 6,85% gdy przez caly okres
rozliczeniowy kwartalu stawka WIBOR bedzie poza przedziatem.

Transakcja zostata zawarta na kwote 50 mln zt.

Opisana transakcja zabezpiecza przed wzrostem stop procentowych do poziomu 6,05% umozliwiajac ponoszenie
nizszych kosztow odsetkowych, gdy WIBOR 3M bedzie znajdowat si¢ w przedziale [4,50-6,05]. Transakcja
zabezpiecza takze przed wariantem zakladajacym silny wzrost inflacji i stop procentowych powyzej poziomu
6,85%. -ryzyko wiaze si¢ natomiast z realizacja scenariusza spadku stop procentowych ponizej 3,95%. Poziom
ten zostat chwilowo przekroczony w potowie roku 2010. Jakkolwiek taki scenariusz w momencie zawierania
transakcji oceniany byt jako najmniej prawdopodobny, to w potowie roku 2010 stopy procentowe WIBOR 3M
znalazly si¢ okresowo ponizej poziomu 3,95% (najnizszy poziom 3,84% odnotowany w maju 2010r.). Po
podwyzce stop procentowych przez RPP NBP w styczniu 2011 oraz kolejnych w kwietniu, maju i czerwcu 2011
WIBOR 3M wzrést do poziomu ok. 4,69% (stan na dzien 30 czerwca 2011r.), a oceny analitykow finansowych
oraz wypowiedzi cztonkéw RPP wskazuja na prawdopodobienstwo kolejnych podwyzek stop procentowych
jeszceze w 2011 roku. Omawiana struktura ponownie spetni wigc funkcj¢ zabezpieczajaca Grupe przed wzrostem
stop procentowych w zakresie kwoty 50 mln zt.

Grupa na biezaco monitoruje sytuacje rynkowa i nie wyklucza podjecia decyzji o dokonaniu transakcji
zabezpieczajacych.
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Wykres przedstawiajacy ksztattowanie si¢ WIBORU 3M od momentu zawarcia transakcji zabezpieczajace;.

Wplyw na rachunek zyskow i strat i kapitalty wlasne

Zawarcie transakcji wplywa na zmiany rachunku zyskéw i strat w momencie wyceny wartosci godziwej
instrumentu zabezpieczajacego na dzien bilansowy i ujeciem tej wyceny jako przychody Iub koszty finansowe.
Ponadto w przychody lub koszty finansowe odnoszone sa co kwartalne przeptywy pieniezne wynikajace z
rozliczenia transakcji.

Wycena warto$ci godziwej instrumentu zabezpieczajacego na dzien bilansowy wyniosta (2,2) tys. zt. Kwota
631,9 tys. zL. stanowiaca réznicg migdzy wyceng wartosci godziwej na koniec biezacego okresu i stanu na koniec
2010r. zostata odniesiona w przychody finansowe okresu sprawozdawczego.

Od poczatku zawarcia transakcji do konca czerwca 2011 roku zostato rozliczonych szesnascie kwartalnych
okreséw odsetkowych (ostatni konczacy si¢ 27 kwietnia 2011r.), w wyniku czego Grupa uzyskata ujemne
przeptywy pieni¢zne w wysokosci 945,3 tys. zt.

Informacja na temat ryzyka walutowego

Ryzyko walutowe w Grupie Kapitalowej PGF S.A. jest zwiazane gtownie z dokonywaniem zakupow towarow
handlowych przez podmiot dominujacy i jedna ze spdtek zaleznych zaopatrujacych szpitale, pltatnych w
walutach obcych. Udziat zakupdéw rozliczanych w walutach obcych do lacznej warto$ci dokonywanych
transakcji zakupu towarow handlowych w skali roku jest stosunkowo niewielki i wynosi jedynie ok. 0,66%, przy
czym 97% z nich jest rozliczanych w walucie EUR. Przy tych zakupach Spotki korzystaja z odroczonych
termindéw platnosci (zwykle 30 - 120 dni) i w tym czasie sa narazone na ryzyko zwigzane z ostabieniem si¢ kursu
ztotego. Ponadto czg$¢ kosztow najmu, w tym koszty leasingu operacyjnego czeSci nieruchomosci jest
powiazana wprost z kursem EUR. Jest to kwota ok. 141 tys. EUR w skali miesiaca.

Na dzien 30 czerwca 2011 r. spétka zalezna zaopatrujaca szpitale zabezpieczala transakcjami skarbowymi

ptatnosci walutowe za towary handlowe o wartosci 9 147,67 tys. PLN. Informacje o ww. transakcjach prezentuje
ponizsza tabela:
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EX Rostpumien SRS za?v:triia KVE‘I]%t;w R zap:zlz:?loéci KVPVEtI: " 30W.0y6c.§ll;2111

1 OPCJA CALL EUR 2011-03-28 134 500,00 4,0477 2011-09-14 544 415,65 6 265,00
2 OPCJA CALL EUR 2011-06-10 380 000,00 3,9550 2011-12-07 1502 900,00 48 350,00
3 FORWARD EUR 2011-03-21 17 000,00 4,0893 2011-09-12 69 518,10 -1377,33
4 FORWARD EUR 2011-04-21 64 998,61 4,0171 2011-09-02 261 105,92 -743,61
5 FORWARD EUR 2011-06-13 31 244,73 3,9440 2011-08-08 123 229,22 1674,13
6 OPCJA CALL EUR 2011-04-12 149 000,00 3,9989 2011-10-03 595 836,10 11 768,30
7 OPCJA CALL EUR 2011-05-10 487 500,00 3,9406 2011-11-02 1921 042,50 63 362,23
8 OPCJA CALL EUR 2011-06-29 36 553,20 3,9846 2011-12-19 145 649,88 4 622,47
9 OPCJA CALL EUR 2011-01-17 113 500,00 3,8403 2011-07-08 435 874,05 16 821,00
10 OPCJA CALL EUR 2011-02-14 284 000,00 3,9248 2011-08-08 1114 643,20 23 853,00
11 OPCJA CALL EUR 2011-03-15 583 000,00 3,9756 2011-09-02 2317 774,80 39 653,00
12 FORWARD EUR 2011-05-09 29 193,27 3,9625 2011-09-02 115 678,33 1203,56

2 310 489,81 9147 667,74 215 451,75

Warto$¢ godziwa powyzszych transakcji na dzien bilansowy wyceniona zostata na kwotg 215,45 tys. zt.

Z uwagi na stosunkowo niewielkie ryzyko walutowe (w poroéwnaniu ze skala obrotow Grupy Kapitatowej)
w pozostatych podmiotach Grupy ryzyko to nie jest obecnie zabezpieczane. W zaleznos$ci od sytuacji na rynku,
ktora jest w sposoOb ciagly monitorowana, nie wyklucza si¢ wykorzystania transakcji zabezpieczajacych ryzyko
kursowe w przysztosci.

Od listopada 2007 roku Spoétka obejmuje skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym wyniki litewskiej
grupy UAB Nacionaline farmacijos grupe. Zwiazane jest z tym ryzyko zmiany kursu walutowego LTL/PLN, wg,
ktorego przeliczane sa poszczegélne aktywa i pozycje finansowe grupy UAB Nacionaline farmacijos grupe na
PLN.

W pierwszym kwartale roku 2011 kurs LTL/PLN wykazywat tendencj¢ wzrostowa. Trend odwrdcit si¢ na pod
koniec pierwszego kwartatu wykazujac ewidentny spadek kursu, ktory byt kontynuowany w drugim kwartale. W
rezultacie, na przestrzeni pierwszego poirocza 2011 roku, waluta polska ostabita si¢ w stosunku do litewskiej o
0,67% z 1,1469 do 1,1546, co wptyngto pozytywnie na wynik finansowy Grupy Kapitatowej PGF S.A.
Uwzgledniajac powyzsza zmienno$¢ kursu i wyniki Grupy UAB NFG w okresie sprawozdawczym - ryzyko tej
zmiennos$ci na wynik finansowy Grupy PGF szacowane jest na +/- 55 tys. zt. (w I poiroczu 2010 +/- 60 tys. z1.).

Informacja na temat ryzyka ceny zwiqzanego 7 instrumentami finansowymi

Spotki z Grupy Kapitatowej PGF inwestuja cze$¢ wolnych $rodkéw pieni¢znych w Jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, z ktorymi wiaze si¢ ryzyko utraty ich wartosci na skutek zmiany ceny rynkowe;.
Ryzyko to polega na niemozno$ci przewidzenia przysztych zmian cen instrumentéw finansowych znajdujacych
si¢ w portfelu Funduszu, co skutkuje niemoznoscia przewidzenia zmian Warto$ci Aktywow Netto Funduszu na
Jednostke Uczestnictwa. Ponadto dochodowo$¢ Funduszu jest zwiazana z wlasciwym zarzadzaniem i
podejmowanymi przez Towarzystwo decyzjami inwestycyjnymi. Decyzj¢ o inwestycji w jednostki uczestnictwa
w okreslonych funduszach Grupa podejmuje na podstawie analizy danych historycznych. Wybrane przez Grupeg
Fundusze rynku pienigznego nie zanotowaly nigdy straty ponizej ceny emisyjnej jednostki uczestnictwa i
postrzegane sa przez Grupe jako inwestycje bezpieczne. Pomimo ograniczenia ryzyka, Fundusze nie daja
gwarancji zysku.
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20. Zarzadzanie kapitalem

Celem zarzadzania kapitatem jest zabezpieczenie zdolnosci spotek Grupy Kapitalowej PGF do kontynuacji
dziatania przy roéwnoczesnym utrzymywaniu optymalnej struktury kapitalowej, pozwalajacej na redukcjg
kosztow zaangazowanego kapitatu.

Ponadto celem zarzadzania kapitalem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikow kapitatowych, ktore wspieratyby dzialalno$¢ operacyjna Grupy i zwigkszaty wartos¢ dla jej
akcjonariuszy.

Jako kapitat Grupa traktuje kapital wlasny nalezny akcjonariuszom Jednostki Dominujace;.

Przyjmuje sig, ze Grupa moze wplywaé na wzrost wysokosci kapitatu poprzez generowanie dobrego wyniku
finansowego, w spotkach akcyjnych poprzez regulowanie wysokosci wyplacanej akcjonariuszom dywidendy
oraz emisje nowych akcji lub podwyzszenie warto§ci nominalnej dotychczasowych, a w spoétkach z ograniczona
odpowiedzialnoscia przez podwyzszenie kapitatu zakladowego w drodze ustanowienia nowych udziatow Iub
podwyzszenie warto$ci nominalnej istniejacych.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Jednostka Dominujaca dokonata nastepujacych transakcji
podwyzszajacych oraz obnizajacych warto$¢ kapitalu zaktadowego:

e 24 stycznia 2011r. Sad Rejonowy dla Lodzi-Srodmiescia w FLodzi, XX Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, zarejestrowat podwyzszenie wysokosci kapitatu zaktadowego Jednostki
Dominujacej w wyniku zarejestrowania 18 600 akcji na okaziciela serii O1 o wartosci nominalnej 2 zt
kazda.. Warto$¢ kapitalu zostata podwyzszona z kwoty 24 460 878,00 zt do kwoty 24 498 078,00 zt.

e 23 marca 2011r. Zarzad Gieldy Papierow WartoSciowych w Warszawie podjat uchwale w zakresie
dopuszczenia do obrotu gietdowego 41 800 akcji na okaziciela serii O1 Spotki Dominujacej o wartoSci
nominalnej 2 zt kazda. Wprowadzenie akcji do obrotu gietdowego na rynku podstawowym nastapito
dnia 25 marca 2011r. Akcje serii Ol zostaly objete przez uprawnionych uczestnikow programu opcji
menedzerskich z roku 2006. W dniu 29 lipca 201 1r. akcje zostaty zarejestrowane przez Sad.

Po dniu bilansowym 22 lipca 2011r. Zarzad Gieldy Papierow Warto§ciowych w Warszawie podjat uchwate w
zakresie dopuszczenia do obrotu gietdowego 32 500 akcji na okaziciela serii O1 oraz 92 900 akcji na okaziciela
serii O2 Spoétki Dominujacej o warto$ci nominalnej 2 zt kazda. Zgodnie z ta uchwala dnia 27 lipca 2011r.
nastapito wprowadzenie tych akcji do obrotu gietdowego na rynku podstawowym. Akcje serii O1 i O2 zostaty
objete przez uprawnionych uczestnikow programu opcji menedzerskich z roku 2006. Akcje te do dnia
zatwierdzenia niniejszego Sroédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie zostaly
zarejestrowane przez Sad. Rejestracja przez Sad podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach warunkowego
podwyzszenia ma jedynie charakter deklaratywny.

Istotne podwyzszenia kapitalu spolek akcyjnych oraz spotek z ograniczona odpowiedzialnoscia Grupy
Kapitatowej zostaty zaprezentowane w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.

Istotnym czynnikiem wptywajacym na wartos¢ kapitatu wlasnego Grupy Kapitatlowej PGF bylo kontynuowanie
skupu akcji wlasnych w celu ich umorzenia. W okresie sprawozdawczym Grupa dokonywata transakcji skupu
akcji whasnych. W 2011 roku dokonano skupu 180 564 akcji wlasnych o wartosci nominalnej 2 zt. kazda
stanowiacych 1,474 % kapitalu zaktadowego Jednostki Dominujacej i dajacych 0,934 % glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Na dzien zatwierdzenia $rodrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Spotka Dominujaca posiada 230 326 akcji wlasnych o warto$ci nominalnej 2 zt.
kazda stanowiacych 1,8674 % kapitatu zaktadowego Jednostki Dominujacej i dajacych 1,1882 % gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
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Uchwata nr 22 z dnia 26 maja 2011r., Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy postanowito umorzy¢ 154 087 akcji

wlasnych Spotki Dominujacej, o wartosci nominalnej 2 zt kazda, nabytych w celu umorzenia. Umorzenie akcji

Spolki nastapi z chwilg obnizenia kapitatu zaktadowego. W wyniku umorzenia kapitat zaktadowy PGF S.A.

obnizy si¢ o kwote 308 174 zi.

W celu finansowania dlugofalowych inwestycji, ktore wptyna na wyniki Grupy Kapitatowej w dluzszej

perspektywie, spotki Grupy daza do wykorzystywania zar6wno zrodet wlasnych, jak i sSrodkow pozyskiwanych z

Zewnatrz.

Grupa monitoruje stan kapitatu, bazujac na wskazniku rentownosci kapitatu oraz wskazniku pokrycia aktywow

trwatych kapitatem wlasnym.

21. Wybrane dane finansowe zawierajace podstawowe pozycje Srodrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na euro)
w tys. zk. w tys. EUR
Okres Okres Okres Okres
6 miesigcy 6 miesigcy 6 miesigcy 6 miesigcy
WYBRANE DANE FINANSOWE zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca 30 czerwca
2011r. 2010r. 2011r. 2010r.
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
L. Przychody ze sprzedazy 3243051 2 802 575 817 445 699 909
II. Zysk na dziatalnosci operacyjnej 45738 59 621 11529 14 890
III. Zysk brutto 33454 43513 8432 10 867
IV. Zysk netto 22950 33573 5785 8384
V. Zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujacej 22 364 33231 5637 8 299
Grupy
VL Prqu%}{wy pienigzne netto z dziatalnosci (58 295) 4975) (14 694) (1242)
operacyjnej
YII. Przep‘iy\yy pienigzne netto z dziatalnosci 11 605 4797 2925 10 688
westycyjnej
VIIL Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci 43 061 (70 074) 10 854 (17 500)
finansowej
IX. Przeptywy pienigzne netto, razem (3 629) (32252) 915) (8 055)
X. Sredniowazona liczba akcji 12 157 468 12 328 830 12 157 468 12 328 830
XI. Sredniowazona rozwodniona liczba akcji 12501 401 12514 630 12 501 401 12514 630
XII. Zysk podstawowy netto na jedna akcj¢ zwykta 1.84 2.70 0.46 0.67
(w zt/EUR)
XII. Zysk rozwodniony netto na jedna akcjg 1,79 2.66 0.45 0.66
zwykta (w z1/EUR)
30/06/2011 31/12/2010 30/06/2011 31/12/2010
(niebadane) (niebadane)
XIII. Aktywa obrotowe 1581038 1 545 361 396 588 390213
XIV. Aktywa trwale przeznaczone do zbycia 8 489 8 489 2129 2 144
XV. Aktywa trwate 791 956 785 346 198 654 198 305
XVI. Aktywa razem 2381483 2339 196 597372 590 661
XVII. Zobowiazania krétkoterminowe 1363 836 1389310 342105 350 809
XVIII. Zobowiazania dlugoterminowe 555311 483 809 139 294 122 165
_XIX. Ka_pltai v_vlagny przypada]qcy akcjonariuszom 459918 454 835 115 366 114 849
jednostki dominujacej
XX. Udzialy niekontrolujace 2418 11242 607 2839
XXI. Liczba akcji 12290 839 12249 039 12290 839 12 249 039
w tym skupione w celu umorzenia 168 141 49 762 168 141 49 762
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GRUPA KAPITALOWA PGF S.A. .

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wediug MSSF
za okres 6 miesigcy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysiacach ziotych)

Podpisy wszystkich Czlonkéw Zarzgdu Podpis osoby,
ktorej
powierzono
prowadzenie
ksiag
rachunkowych

25.08.2011 Prezes Zarzadu Jacek Szwajcowski 25.08.2011

25.08.2011 Wiceprezes Zarzadu Zbigniew Molenda

Alicja Balwierczyk

25.08.2011 Wiceprezes Zarzadu Anna Biendara

25.08.2011 Wiceprezes Zarzadu Ignacy Przystalski

25.08.2011 Wiceprezes Zarzadu Jacek Dauenhauer




POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

P&troczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

POLROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

BILANS
stan na stan na stan na
30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
koniec koniec koniec
I pétrocza poprzedniego I pétrocza
2011 roku 2010
(niebadane) obrotowego (niebadane)
AKTYWA
I. Aktywa trwale 983 324 961 015 942 767
1. Wartos$ci niematerialne i prawne, w tym: 7674 8129 8195
- warto$¢ firmy - - -
2. Rzeczowe aktywa trwale 47 596 40 914 37530
3. Nalezno$ci dlugoterminowe 25413 24 847 20 575
3.1. Od jednostek powiazanych 4014 3863 -
3.2. Od pozostatych jednostek 21399 20984 20 575
4. Inwestycje dlugoterminowe 900 341 883 834 873179

4.1. Nieruchomo$ci - - R

4.2. Wartosci niematerialne i prawne - - B

4.3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 900 341 883 834 873 179

a) w jednostkach powiazanych, w tym: 898 594 883 641 872 859

- udziaty lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wyceniane
metoda praw wlasnosci

b) w pozostatych jednostkach 1747 193 320
4.4. Inne inwestycje dlugoterminowe - - -
5. Dlugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 2300 3291 3288

5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2053 3074 3060
5.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 247 217 228
I1. Aktywa obrotowe 1115144 1131 658 1002 067
1. Zapasy 481 495 521103 412 042
2. NaleznoS$ci krotkoterminowe 533 554 449 940 438 815
2.1. Od jednostek powiazanych 209 722 139 497 108 140
2.2. Od pozostatych jednostek 323832 310443 330 675
3. Inwestycje krotkoterminowe 97 766 157 935 149 366
3.1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 97 766 157935 149 366
a) w jednostkach powiazanych 79 122 116 009 111582
b) w pozostatych jednostkach 10 822 20 887 20 431
¢) $rodki pienig¢zne i inne aktywa pieni¢zne 7822 21039 17353
3.2. Inne inwestycje krotkoterminowe - - -
4. Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 2329 2 680 1844
Aktywa, razem 2 098 468 2092 673 1944 834
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POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

P&troczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku

(w tysigcach ztotych)

stan na stan na stan na
30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
koniec koniec koniec
I pétrocza poprzedniego I pétrocza
2011 roku 2010
(niebadane) obrotowego (niebadane)
PASYWA
I. Kapital wlasny 572 903 548 431 519 798
1. Kapital zakladowy 24 582 24 498 25183
2. Nalezne wplaty na kapital zakladowy (wielko$¢ ujemna) - - -
3. Akcje (udziaty) wlasne (wielko$¢ ujemna) (8 877) (2 555) (17 782)
4. Kapital zapasowy 468 401 411 521 411 185
5. Kapital z aktualizacji wyceny - - -
6. Pozostale kapitaly rezerwowe 43 940 31940 49 000
7. Zysk (strata) z lat ubieglych - (1141) (1 141)
8. Zysk (strata) netto 44 857 84 168 53353
9. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna) - - -
I1. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 1525565 1544 242 1425036
1. Rezerwy na zobowiazania 6010 11973 7130
1.1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 4550 7521 4462
1.2. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne 731 4198 1525
a) dlugoterminowa 287 287 343
b) krétkoterminowa 444 3911 1182
1.3. Pozostate rezerwy 729 254 1143
a) dlugoterminowa - - -
b) krétkoterminowa 729 254 1143
2. Zobowiazania dlugoterminowe 518 003 390 623 287 446
2.1. Wobec jednostek powiazanych 9 000 - 40 000
2.2. Wobec pozostatych jednostek 509 003 390 623 247 446
3. Zobowigzania krétkoterminowe 998 703 1139 145 1125815
3.1. Wobec jednostek powiazanych 68993 165 001 98 576
3.2. Wobec pozostatych jednostek 927 472 972 708 1025294
3.3. Fundusze specjalne 2238 1436 1945
4. Rozliczenia migdzyokresowe 2849 2501 4 645
4.1. Ujemna warto$¢ firmy - - -
4.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 2 849 2501 4645
a) dlugoterminowe 369 399 434
b) krétkoterminowe 2480 2102 4211
Pasywa, razem 2 098 468 2092 673 1944 834
Wartos¢ ksiegowa 572 903 548 431 519 798
Liczba akeji 12122 698 12199 277 12 230 439
Warto$é ksieggowa na jedna akcje (w zh) 47,26 44,96 42,50
Rozwodniona liczba akcji 12 489 898 12533 877 12 416 239
Rozwodniona warto$¢ ksieggowa na jedna akcje (w zh) 45,87 43,76 41,86
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POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

P&troczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

POZYCJE POZABILANSOWE

stan na stan na stan na
30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
koniec koniec koniec
I potrocza poprzedniego I pétrocza
2011 roku 2010

(niebadane) obrotowego (niebadane)

1. Naleznos$ci warunkowe - - -

2. Zobowiazania warunkowe - - -

3. Inne pozycje pozabilansowe 684 380 760 957 739 291
3.1. Na rzecz jednostek powiazanych (z tytutu) 354 474 435939 359 386
- udzielonych gwarancji i porgczen 294 029 367 436 319 891
- towary obce na sktadach 60 349 68 407 39399
- érf)dki trwale uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy oraz 96 96 06
leasingu
3.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 329 906 325018 379 905
- odpisane naleznosci w zwiazku z umorzeniem postgpowania sadowego 2835 3370 3439
- udzielonych gwarancji i porgczen 26 690 27135 45040
- towary obce na sktadach 59 185 53317 90 227
1-e sg)rigl; trwale uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy oraz 241 196 241 196 241 199
Pozycje pozabilansowe, razem 684 380 760 957 739 291
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POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

P&troczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

I pélrocze
2011 okres
od 01/01/2011
do 30/06/2011
(niebadane)

I pélrocze
2010 okres
od 01/01/2010
do 30/06/2010
(niebadane)

I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towarow i materialéw, w tym: 2317076 2073917
- od jednostek powiazanych 598 016 479 186
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 118 726 89293
2. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 2198 350 1984 624
I1. Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materialow, w tym: 2146 648 1 898 653
- od jednostek powiazanych 561 670 444 357
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 34 461 29 667
2. Wartos$¢ sprzedanych towaréw i materialow 2112187 1 868 986
II1. Zysk brutto na sprzedazy (I-II) 170 428 175 264
IV. Koszty sprzedazy 117 292 98 546
V. Koszty ogdlnego zarzadu 21403 23127
VI. Zysk na sprzedazy (III-IV-V) 31733 53591
VII. Pozostale przychody operacyjne 4739 10 205
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwalych - 4129
2. Dotacje - -
3. Inne przychody operacyjne 4739 6076
VIII. Pozostale koszty operacyjne 6185 28 010
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 121 -
2. Aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych 1944 2 864
3. Inne koszty operacyjne 4120 25 146
IX. Zysk z dzialalno$ci operacyjnej (VI+VII-VIII) 30 287 35786
X. Przychody finansowe 38293 43 566
1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 31450 34254
- od jednostek powiazanych 31450 34254
2. Odsetki, w tym: 4613 5342
- od jednostek powiazanych 2195 2724
3. Zysk ze zbycia inwestycji 588 -
4. Aktualizacja warto$ci inwestycji 543 1329
5. Inne 1099 2 641
XI. Koszty finansowe 20263 19 488
1. Odsetki, w tym: 18 584 16 744
- dla jednostek powiazanych 2248 2443
2. Strata ze zbycia inwestycji - -
3. Aktualizacja wartos$ci inwestycji - -
4. Inne 1679 2744
XII. Zysk z dzialalnoS$ci gospodarczej (IX+X-XI) 48 317 59 864
XIII. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (XIIL.1. — XIIL2.) - -
1. Zyski nadzwyczajne - -
2. Straty nadzwyczajne - -
XIV. Zysk brutto (XII+/-XIII) 48 317 59 864
XV. Podatek dochodowy 3 460 6511
a). czg$¢ biezaca 5410 6988
b). cz¢$¢ odroczona (1950) 477)
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POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

P&troczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

XVI. Pozostale obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia straty)

XVII. Zysk netto (XIV-XV-XVI) 44 857 53353
Zysk netto (zanualizowany) (w zl) 75672 425 52 057 406
Srednia wazona liczba akeji zwyklych 12187 241 12 394 214
Zysk na jedna akcje (w zl) 6,21 4,20
Srednia wazona rozwodniona liczba akeji zwyklych 12 503 258 12 580 014
Rozwodniony zysk na jedna akcje zwykla (w zh) 6,05 4,14

Ponizej zaprezentowano wyliczenie zysku (straty) netto (z zt) na jedna akcj¢ zgodnie z MSR tj. zysk (stratg)

netto za okres sprawozdawczy:

Zysk netto (w zl) 44 856 967 53 352 829
Srednia wazona liczba akeji zwyklych 12 157 468 12 328 830
Zysk na jedna akcje (w zl) 3,69 4,33
Srednia wazona rozwodniona liczba akeji zwyklych 12 501 401 12 514 630
Rozwodniony zysk na jedna akcje zwykla (w zh) 3,59 4,26

44




POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

P&troczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

stan na stan na stan na
30/06/2011 31/12/2010 30/06/2010
koniec koniec koniec
I potrocza poprzedniego I pétrocza
2011 roku 2010
(niebadane) obrotowego (niebadane)
1. Kapitatl wtasny na poczatek okresu (BO) 548 431 476 565 476 565
;.(e; éijlrll))i/tve;i Flvli;lcslllly na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych 548 431 476 565 476 565
1. Kapital zaktadowy na poczatek okresu 24 498 25183 25183
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 84 (685) -
a) zwigkszenia (z tytutu) 84 37 -

- emisji akcji 84 37 -
b) zmniejszenia (z tytutu) - 722 -

- umorzenia akcji - 722 -
1.2. Kapital zakladowy na koniec okresu 24 582 24 498 25183
2. Nalezne wplaty na kapitat zaktadowy na poczatek okresu - - -
2.2. Nalezne wplaty na kapitat zaktadowy na koniec okresu - - -

3. Akcje wilasne na poczatek okresu (2 555) (7 662) (7 662)
3.1. Zmiany akcji wlasnych (6322) 5107 (10 120)
a) zwigkszenia (z tytutu) (6322) (12 675) (10 120)

- zakup akcji wlasnych w celu umorzenia (6322) (12 675) (10 120)
b) zmniejszenia (z tytutu) - (17 782) -

- umorzenie akcji wlasnych - (17 782) -
3.2. Akcje wilasne na koniec okresu (8 877) (2 555) (17 782)
4. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 411 521 388113 388113
4.1. Zmiany kapitatu zapasowego 56 880 23 408 23072
a) zwigkszenie (z tytutu) 56 880 23 408 23072

- emisji akcji powyzej warto$ci nominalnej 764 336 -

- z podzialu zysku 56 116 23072 23072
4.2. Kapital zapasowy na koniec okresu 468 401 411 521 411185
5. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu - - -
5.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu - - -

6. Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu 31940 49 000 49 000
6.1. Zmian pozostatych kapitalow rezerwowych 12 000 (17 060) -
a) zwigkszenie (z tytutu) 12 000 - -

- z podziatu zysku 12 000 - -
b) zmniejszenie (z tytutu) - 17 060 -

- umorzenie akcji wlasnych - 17 060 -
6.2. Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 43940 31940 49 000
7. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu 83 027 21931 21931
7.1. Zysk z lat ubieglych na poczatek okresu 84 168 23072 23072
I7)O2m %V};ls}l,( Wza}ity Egieglych, na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych 34 168 23072 23072
a) zwigkszenie (z tytutu) - - -
b) zmniejszenie (z tytutu) 84 168 23072 23072

- przeniesienie na kapitat zapasowy 56 116 23072 23072

- przeniesienie na kapital rezerwowy 12 000 - -
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POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

P&troczne skrécone sprawozdanie finansowe

za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku

(w tysigcach ztotych)

- wyplata dywidendy 14911 - -

- przeniesienie zysku do pokrycia straty 1141 - -
7.3. Zysk z lat ubieglych na koniec okresu - - -
7.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 1141 1141 1141
7.5. Strata z lat ubiegltych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych

. 1141 1141 1141
poréwnywalnych
b) zmniejszenie (z tytutu) 1141 - -

- pokrycie straty 1141 - -
7.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu - 1141 1141
7.7. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu - (1141) (1 141)
8. Wynik netto 44 857 84 168 53353
a) zysk netto 44 857 84 168 53353
II. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ ) 572903 548 431 519 798
111 Kap}tai wlasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku 572 903 533313 519 798
(pokrycia straty)

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZN YCH
I pétrocze I pétrocze
2011 okres 2010 okres
od 01/01/2011 | od 01/01/2010
do 30/06/2011 | do 30/06/2010

(niebadane)

(niebadane)

A. Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnoSci operacyjnej

I. Zysk (strata) netto 44 857 53353
II. Korekty razem (120 702) (19 657)
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda ) )

praw wilasnosci
2. Amortyzacja 3923 4002
3. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych - -
4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (17901) (22 765)
5. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej (1.490) (6 949)
6. Zmiana stanu rezerw (5963) (2453)
7. Zmiana stanu zapasow 39 608 9384
8. Zmiana stanu naleznosci (84 413) (14 534)
9. Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych z wyjatkiem pozyczek i kredytow (56 158) 10 092
10. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych 1692 3566
11. Inne korekty - -
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+1I) (75 845) 33 696
B. Przeplywy srodkéw pieni¢znych z dzialalno$ci inwestycyjnej
L. Wplywy 130 109 42203
1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 7429 8148
2. Z aktywow finansowych, w tym: 116918 31753
a) w jednostkach powiazanych 90 413 19 001
- dywidendy i udzialy w zyskach 16 810 16 080
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 71 400 -
- odsetki 2165 2921
- inne wplywy z aktywow finansowych 38 -
b) w pozostatych jednostkach 26 505 12752
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POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

P&troczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

- zbycie aktywow finansowych 21344 11862
- sptata udzielonych pozyczek dlugoterminowych 5101 131
- odsetki 60 759
3. Inne wplywy inwestycyjne 5762 2302
II. Wydatki 68 412 152 586
1. Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 8523 4008
2. Na aktywa finansowe, w tym: 33885 147 002
a) w jednostkach powiazanych 14 849 126 802
- nabycie aktywow finansowych 14 849 126 802
b) w pozostatych jednostkach 19036 20200
- nabycie aktywow finansowych 12317 20 050
- udzielone pozyczki dlugoterminowe 6719 150
3. Inne wydatki inwestycyjne 26 004 1576
II1. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej (I-1I) 61 697 (110 383)
C. Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnosci finansowej
I. Wplywy 202 248 397 528
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych 848 )
oraz doptat do kapitalu
2. Kredyty i pozyczki 145 100 178 728
3. Emisja dluznych papieréw wartosciowych 56 300 218 800
I1. Wydatki 201 317 310975
1. Nabycie akcji (udzialow) wlasnych 6322 10 120
2. Splaty kredytow i pozyczek 2571 153782
3. Wykup dhuznych papieréw wartosciowych 171 600 131 900
4. Platno$ci zobowiazan z tytutu leasingu finansowego 5136 -
5. Odsetki 15 688 15173
I11. Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnosci finansowej (I-II) 931 86 553
D. Przeplywy pieni¢zne netto razem (A.III+B.I1I+C.III) 13217) 9 866
E. Bilansowa zmiana stanu Srodkéw pieni¢znych, w tym: (G-F) 13217) 9 866
F. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 21039 7 487
G. Srodki pienig¢zne na koniec okresu, w tym: 7 822 17 353
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 822 640
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POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

P&troczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

WYBRANE DANE FINANSOWE

WYBRANE DANE FINANSOWE

w tys. zi w tys. EUR
I pétrocze I pélrocze I pétrocze I pétrocze
2011 okres 2010 okres 2011 okres 2010 okres
od 01/01/2011 | od 01/01/2010 | od 01/01/2011 | od 01/01/2010
do 30/06/2011 | do 30/06/2010 | do 30/06/2011 | do 30/06/2010

(niebadane)

(niebadane)

(niebadane)

(niebadane)

akcje (w zt/EUR)

L. Przychody ze sprzedazy 2317076 2073917 584 044 517 935
II. Zysk z dziatalnosci operacyjnej 30287 35786 7634 8937
II1. Zysk brutto 48317 59 864 12 179 14 950
IV. Zysk netto 44 857 53353 11307 13324
V. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (75 845) 33 696 (19 118) 8415
VI. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 61697 (110 383) 15551 (27 567)
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 931 86 553 235 21616
VIII. Przeptywy pienigzne netto, razem (13217) 9 866 (3331) 2 464
IX. Sredniowazona liczba akcji 12 187 241 12394214 12 187 241 12394214
X. Sredniowazona rozwodniona liczba akcji 12503 258 12580014 12 503 258 12580014
;}E%};{s? podstawowy netto na jedna akcje zwykla (w 621 420 1.56 1,03
;}IIE Sgsk rozwodniony netto na jedna akcj¢ zwykta (w 6.05 414 1.52 1,01
Stan na Stan na Stan na Stan na
30/06/2011 31/12/2010 30/06/2011 31/12/2010
(niebadane) (niebadane)

XIII. Aktywa razem 2 098 468 2092 673 526 380 528413
XIV. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 1525565 1544242 382 673 389 931
XV. Zobowiazania dlugoterminowe 518 003 390 623 129 936 98 635
XVI. Zobowiazania krétkoterminowe 998 703 1139 145 250515 287 641
XVII. Kapital whasny 572903 548 431 143 707 138 482
XVIII. Kapitat zaktadowy 24 582 24 498 6 166 6 186
XIX. Liczba akcji 12 290 839 12 249 039 12290 839 12249 039

- w tym skupione w celu umorzenia 168 141 49762 168 141 49 762
XX. Rozwodniona liczba akcji 12 489 898 12533 877 12 489 898 12533 877
XXI. Wartos¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt/EUR) 47,26 44,96 11,85 11,35
i(;(EIlIJ.}gozwodmona wartos$¢ ksiggowa na jedna akcje (w 4587 4,76 11,51 11,05
XXIII. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna 123 123 031 031
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POLSKA GRUPA FARMACEUTYCZNA S.A.

P&troczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ztotych)

INFORMACJA _DODATKOWA DO __POLROCZNEGO _SKROCONEGO _SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

1. Informacje ogélne

Nazwa i siedziba, podstawowy przedmiot dziatalnosci jednostki oraz sad prowadzacy rejestr spotki zostaty
przedstawione w dodatkowych notach objasniajacych do $rdédrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Potroczne skrocone sprawozdanie finansowe PGF S.A. zostato sporzadzone w oparciu o regulacje rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim. Format, podstawa oraz zakres sporzadzenia potrocznego
skréconego sprawozdania finansowego jest zgodny z wymogami tego rozporzadzenia.

Dane prezentowane w poélrocznym skroconym sprawozdaniu finansowym i porownywalne dane finansowe
dotyczace bilansu oraz zestawienia zmian w kapitale wlasnym odpowiadaja danym finansowym na dzien
30 czerwca 201 1r. oraz poréwnywalnym danym finansowym na dzien 31 grudnia 2010r. i 30 czerwca 2010r.

Dane prezentowane w rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienigznych obejmuja odpowiednio
okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2011r. i od 1 stycznia do 30 czerwca 2010r. stanowiacy porownywalne dane
finansowe.

Potroczne skrdcone sprawozdanie finansowe oraz poréwnywalne dane finansowe zawieraja dane taczne Spoiki,
obejmujace samodzielnie bilansujace Oddziaty w Katowicach i Lodzi, z uwzglednieniem eliminacji przewidzianych
art. 51 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994r. z pdzniejszymi zmianami.

Potroczne skrocone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci
gospodarczej w dajacej si¢ przewidzieé przysztosci, gdyz nie istnieja zadne okolicznosci wskazujace na zagrozenie
jej kontynuowania.

Przyjgte przez Spotke zasady rachunkowosci, w tym metody wyceny aktywow 1 pasywow oraz pomiaru wyniku
finansowego sa zgodne z ustawa o rachunkowosci i zostaly opisane w sprawozdaniu finansowym PGF S.A. za rok

obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010r.

Zasady wyceny aktywow 1 pasywow nie ulegly zmianie w stosunku do omodwionych szczegdlowo
w rocznym sprawozdaniu finansowym PGF S.A. sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2010r.

Potroczne skrocone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone z zastosowaniem zasad wyceny aktywow
i pasywoOw oraz pomiaru wyniku finansowego netto okre§lonych na dzien bilansowy.

2. Zmiany wartosci szacunkowych

Zmiany stanu rezerw i aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego t;.:

e zmiana stanu aktywow zmniejszajaca zysk netto w wysokosci 1 021 tys. zt.
e zmiana stanu rezerwy zwigkszajaca zysk netto w wysokosci 2 971 tys. zt.

W wyniku finansowym brutto biezacego okresu rozliczono skutki aktualizacji i tworzenia szacunkow przysztych
zobowiazan, a w szczegdlnosci:

a) zwigkszenia (zmniejszenia wyniku brutto):
e rezerw na gratyfikacje nalezne odbiorcom w wysokosci 521 tys. zt.,
e rozliczen migdzyokresowych z tytutu:
- kosztéw programéw marketingowych w wysokosci 1 593 tys. zl,
- kosztéw wykonanych a niefakturowanych ustug w wysokosci 140 tys. zi,
- kosztéw przegladu sprawozdania w wysokos$ci 115 tys. zt,
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— pozostatych w wysokosci 881 tys. zl.

b) zmniejszenia (zwigkszenia wyniku brutto):
e odpisoéw aktualizujacych zapasy w wysokos$ci 751 tys. zt,
e rozliczen migdzyokresowych w wysokos$ci 289 tys. zt,

3. Zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych oraz innych pozycji
pozabilansowych, ktore nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Zmiany stanu 31/12/2010 Zmiany 30/06/2011

q o 3 3 . . . X ni n
innych pozycji pozabilansowych Zwigkszenia | Zmniejszenia (niebadane)
Odpisane na}eznosm w zwiazku z umorzeniem 3370 262 797 2 835
postgpowania sadowego
Wystaw1on’e weksle gwarancyjne i porgczenia dla 346 900 37 340 112 800 271 440
kontrahentow
Porgczenie optat za najem lokali dla aptek 3808 1424 463 4769
Porgczenie za zobowiazania wynikajace z umowy o obstuge 120 ) ) 120
klientow
Gwarancje zabezpieczajace platnosci i terminowe zaplaty 106 - 85 21
Gwarancje sptaty naleznosci celno - podatkowych 250 - - 250
Gwarancje ubezpieczeniowe wadium przetargowego 8500 - - 8500
ngranqe nalezytego wykona.ma.umowy oraz wplat 34 887 3788 3056 35619
wadium przetargowego do szpitali
Towary obce na sktadach 121 724 240 927 243 117 119 534
Sr(_)dlfl trwale uzywane na podstawie umowy najmu, 241292 i i 241292
dzierzawy oraz leasingu
Razem 760 957 283 741 360 318 684 380

Informacje zawierajace opis istotnych dokonan w okresie I potrocza 2011r. oraz czynnikdéw i zdarzen majacych
wplyw na osiagnigte wyniki finansowe PGF S.A. zostaly zawarte w notach objasniajacych do $rdédrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ziotych)

Sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej PGF za I pétrocze 2011 r.

1. Charakterystyka Grupy

1.1 Przedmiot dzialalnosci

Grupa Kapitalowa PGF jest holdingiem prowadzacym dziatalno$¢ w sektorze ochrony zdrowia na rynku polskim
i litewskim oraz w niewielkim zakresie w Londynie. Glownym obszarem dziatalnosci PGF jest dystrybucja
farmaceutykow.

Podstawowe filary dziatalnosci PGF to nastgpujace linie biznesowe:
e Hurt do aptek,

Hurt do szpitali,

Detal,

Ustlugi dla producentow,

Pozostata dziatalnosc.

Jednym z najstarszych filaroéw dziatalnosci PGF jest segment zwiazany z hurtowa dystrybucja farmaceutykoéw do
aptek, w ktorym holding zajmuje czotowa pozycje w Polsce. Za ten obszar dziatalno$ci odpowiedzialnych jest
13 spotek, zlokalizowanych w najwiekszych miastach Polski. Zautomatyzowane, centralnie zarzadzane
magazyny, optymalna sie¢ dystrybucji oraz flota transportowa, obstuga procesu sprzedazy 24 godziny na dobg,
zautomatyzowany proces obshugi naleznosci wyrdzniaja PGF na tle innych hurtowni w kraju.

Dziatalno$¢ zwiazana z ushugami dla szpitali polega gtdéwnie na dystrybucji lekéw do osrodkdéw ochrony
zdrowia. W dziatalnosci tej specjalizuje si¢ Spotka PGF Urtica Sp. z 0.0., ktora zaopatruje ponad 80% szpitali w
Polsce i jest liderem na krajowym rynku hurtowej sprzedazy do szpitali.

Linia detal to ustugi dla pacjentow, ktore obejmuja przede wszystkim sprzedaz detaliczng farmaceutykow i
dermokosmetykow oraz opiekg farmaceutyczna w aptekach. Za rozwoj detalicznej dystrybucji farmaceutykow w
Europie Srodkowej i Wschodniej odpowiedzialna jest spotka CEPD N.V., ktora prowadzi dzialalnos¢ poprzez
sie¢ Aptek Dbam o Zdrowie dziatajacych w Polsce, pod marka Gintarine Vaistine oraz Norfos Vaistine na
Litwie oraz dwie apteki w Londynie.

Kolejny obszar dziatalnosci PGF to ustugi dla producentéow (m.in. poprzez spotke Pharmalink Sp. z 0.0.), na
ktore sktadaja sie glownie ustugi logistyczne, ustugi call center oraz dystrybucja bezposrednia. W roku 2011
PGF kontynuowata, rozpoczg¢ta w 2009 r., wspolprace z producentem lekéw w ramach systemu sprzedazy
bezposredniej - firma Astra Zeneca Polska Sp. z 0.0.. Spotki Grupy PGF $wiadcza ustugi logistyczne oraz inne
w imieniu i na rzecz producenta zwiazane ze sprzedaza jego produktow.

Pozostata dziatalno$¢, wspierajaca funkcjonowanie podstawowych linii biznesowych, prowadzona jest m.in.

poprzez spotki :

e Business Support Solution S.A. - spotka $wiadczy ustugi rachunkowo-podatkowe, kadrowo-ptacowe,
finansowe, controllingowe, prawne oraz konsolidacji sprawozdan finansowych,

e Farm-Serwis Sp. z 0.0. - przedmiotem dziatalnosci tej spotki jest §wiadczenie ustug monitoringu i
windykacji naleznosci klientow PGF,

e _ePRUF” S.A. - $wiadczy ustugi, w ramach ktdrych wykorzystywane sa specjalne karty apteczne o
innowacyjnych funkcjach dla producentow produktéw farmaceutycznych, instytucji i osob fizycznych,

e Laboratorium Galenowe Olsztyn Sp. z 0.0. oraz Pharmena S.A. — sp6tki zajmuja si¢ produkcja wyrobow i
preparatow farmaceutycznych,

e Bez Recepty Sp. z 0.0. — spotka prowadzi dzialalnos¢ wydawnicza,

e Daruma Sp. z 0.0. — $wiadczy ustugi wynajmu $rodkéw trwatych (nieruchomosci).
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Podstawowy przedmiot dziatalno$ci PGF w roku 2011 nie ulegt zmianie. Spotki dziataja w oparciu o koncesje
Ministra Zdrowia i Opieki Spolecznej na prowadzenie hurtowni farmaceutycznej. Sprzedaz do aptek otwartych,
szpitalnych, sklepow zielarskich oraz gabinetéw lekarskich realizowana jest gtdéwnie poprzez oddzialy PGF S.A.
oraz spotke Urtica Sp. z 0.0. w zakresie sprzedazy do szpitali. Sprzedaz detaliczna realizowana jest poprzez sie¢
wilasnych aptek.

W I pétroczu 2011 r. nie nastapily istotne zmiany w sposobie zarzadzania Grupa.

Strategia Grupy Kapitalowe;j jest zbudowanie najsilniejszej pozycji we wszystkich kanatach dystrybucji i trwatej
warto$ci na ztozonym, szybko zmieniajacym si¢ rynku farmaceutycznym. Dla osiagnigcia powyzszego celu
Grupa PGF elastycznie dostosowywala si¢ do potrzeb swoich klientow, rozszerzajac przez ostatnie lata zakres
swiadczonych ustug. Nowe i zréznicowane oczekiwania uczestnikow rynku farmaceutycznego stwarzaja
mozliwo$ci rozwoju i dalszego wzrostu holdingu.

1.2 Organizacja Grupy Kapitalowej PGF

Na dzien 30.06.2011r. spotka dominujaca PGF S.A. posiadata bezposrednio lub posrednio udziaty i akcje w:

e 158 spotkach zaleznych konsolidowanych metoda peina,

e 1 spotce wspodtzaleznej konsolidowanej metoda proporcjonalna,

e 1 spolce stowarzyszonej wycenianej metoda praw wlasnosci.
Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitalowej nie zostaly objete spétki, ktore nie
rozpoczety dziatalnosci:

e PGF Sp. z 0.0. w Katowicach,

e  Pharma Partner Sp. z 0.0. w Lodzi.
Szczegotowy wykaz jednostek Grupy Kapitatowej wg stanu na 30.06.2011r. w formie schematu organizacyjnego
zawarty jest w Srodrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej w I pélroczu 2011 roku:

Zarejestrowanie podwyzszenia kapitalow w spotkach Grupy PGF

e 24 stycznia 2011r. zarejestrowane zostalo podwyzszenie wysokosci kapitatu zaktadowego PGF S.A.

Warto$¢ kapitatu zaktadowego Spotki zostala podwyzszona z kwoty 24.460.878 zt do kwoty 24.498.078 zt,
czyli o kwotg 37.200 zt, w wyniku wpisania 18.600 akcji na okaziciela serii O1 Spotki PGF S.A. o wartosci
nominalnej 2 zt kazda.
Przed zarejestrowaniem zmian na kapital zakltadowy skladalo si¢ 12.230.439 akcji, ktére uprawniaty do
19.323.639 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Po zarejestrowaniu ww. zmian na kapitat
zaktadowy sktadato si¢ 12.249.039 akcji, ktore uprawnialy do 19.342.239 glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

e 20 kwietnia 201 1r. zarejestrowano podwyzszenie kapitatu zaktadowego w podmiocie DOZ S.A. z siedziba
w Warszawie, wskutek przystapienia do Spotki PGF S.A. i wniesienia aportem akcji i udzialow grupy
spotek zaleznych zajmujacych si¢ detaliczna dystrybucja farmaceutykow.

Warto$¢ kapitalu zaktadowego wzrosta z 276.955 tys. zt do 324.529 tys. zl. Jednoczesnie wzrosta ilosé
udziatow z 27.695,5 tys. do 32.452,9 tys., dajacych prawo do 32.452.900 gltosow. Nowe udziaty w liczbie
4.757.400, o warto$ci nominalnej 10 zt kazdy, uprawniajace do 4.757.400 gltosow w spotce DOZ S.A.,
objete zostaty przez PGF S.A. za laczna kwotg 47.574 tys. zt.

DOZ S.A. jest podmiotem zaleznym od CEPD N.V. - spotki w 100% zaleznej od PGF S.A.

Przeniesienie aktywow do DOZ S.A. zwiazane byto z reorganizacja wewnetrzna w Grupie Kapitatowe;j
PGF.

1.3 Sprzedaz i dystrybucja

W I potroczu 2011 r. Grupa PGF uzyskata przychody ze sprzedazy przekraczajace 3,2 mld zt. W strukturze
obrotow dominowatly przychody z tytulu sprzedazy towaréw handlowych. Sprzedaz produktow i ustug stanowita
3,9% przychodow ze sprzedazy ogotem i sktadaly si¢ na nig gléwnie ustugi marketingowe, ushugi dotyczace
bezposredniej sprzedazy towardw Astra Zeneca Polska Sp. z 0.0., ustugi logistyczne.
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Grupa Kapitatowa w 2011 roku wzmocnita pozycje rynkowa w zakresie hurtowej dystrybucji do aptek oraz
utrzymata pozycje lidera w zakresie sprzedazy do szpitali. Udzial Grupy w krajowym rynku aptecznym w II
kwartale 2011 r. wzrdst o 0,9 pkt. proc. w stosunku do 1V-go kwartalu 2010 r. i wyniost 21,3%. W 1 pétroczu
2011 r. analiza geograficzna sprzedazy pokazuje, iz holding jest w kilku wojewodztwach liderem sprzedazy
hurtowej z udziatem w rynku przekraczajacym 20%.

W okresie 6 miesiecy 2011 r. polskie Spotki Grupy PGF prowadzily sprzedaz towarow niemal wylacznie na
rynek krajowy. Spotki z Litwy 1 Wielkiej Brytanii prowadzity sprzedaz na terenie wlasnych panstw — sprzedaz ta
stanowita 8,3% sprzedazy towaréw Grupy PGF.

Oferta handlowa skierowana jest glownie do aptek, ale rowniez do pacjentéw, szpitali i innych hurtowni.

(1) — na podstawie Kwartalnika II kwartat 2011 IMS Health, 2011

Podobnie jak w latach ubiegltych przewazajaca czg$¢ sprzedazy towardow stanowita sprzedaz hurtowa, ktorej
udzial w przychodach ogéotem wynidst 70,6 %. Sprzedaz hurtowa do szpitali stanowita ok. 19% obrotu PGF.

Tabela 1: Sprzedaz ogétem Grupy PGF w I potroczu 2010 r. i I potroczu 2011 r. w podziale na segmenty
sprzedazy — udziat %

Kanat dystrybucji Struktura Struktura
I potrocze 2010 | I potrocze 2011
(%) (%)
Hurt 70,7 70,6
Detal 29,0 29,1
Pozostata dziatalnosé 0,3 0,3
Razem 100,0 100,0

W statej ofercie handlowej holdingu znajduje si¢ ponad dwadziescia sze$¢ tysigcy pozycji asortymentowych. W
przewazajacej czesci sa to leki, obejmujace wszystkie grupy farmakologiczne. Poza lekami spotki oferuja sprzet
medyczny i rehabilitacyjny, ziota oraz kosmetyki.

Tabela 2 : Struktura sprzedazy towaréw wg grup asortymentowych w I potroczu 2010 r. i I pétroczu 2011 r.

Asortyment I potrocze 2010 Struktura 1 potrocze 2011 Struktura
(tys.zl) I potrocze 2010 (tys.zl) I potrocze 2011
(%) (%)
Leki 2.521.897 92,9 2.911.388 93,5
Kosmetyki i $rodki higieny 96.833 3,6 100 .941 32
Preparaty ziotowe 5.168 0,2 4.673 0,1
Pozostate 89.489 3,3 98 .448 32
Razem 2.713.387 100,0 3.115.450 100,0

W kategorii produktéw farmaceutycznych ze wzgledu na brak jednolitej miary, ktéra mozna by konsekwentnie
zastosowac dla wszystkich lekow, nie ma mozliwosci podania sprzedazy w ujgciu ilosciowym. Nie wystepuja
poszczegolne leki, ktorych udziat w catosci sprzedazy jest istotny.

W branzy hurtowej dystrybucji lekéw istnieje sezonowo$¢ zwiazana z okresami wigkszej zachorowalnosci,
skutkujaca wzrostem sprzedazy w I i IV Kwartale. Sezonowo$¢ sprzedazy jest w pewnym stopniu
rekompensowana przez rozszerzanie oferty produktow dostgpnych w aptekach (kosmetyki, drobny sprzet
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medyczny), a w przypadku PGF, rowniez przez szeroki zasigg geograficzny realizowanej sprzedazy (regiony
atrakcyjne turystycznie w okresie letnim).

Na przestrzeni I potrocza 2011 r. zadania Grupy w zakresie wspotpracy z dostawcami oraz zaopatrzenia spdtek
zaleznych nie zmienily si¢ i byly realizowane poprzez oddzialy spétki dominujacej w Lodzi i w Katowicach.
PGF S.A. wspotpracowata z kilkuset dostawcami i nie byta uzalezniona od jednego dostawcy, ktorego udzial w
zaopatrzeniu przekroczylby 10%. Oddziaty funkcjonujace jako centra dystrybucji zapewniaja aptekarzom
poprzez spotki Grupy dostepnos¢ do kazdego specyfiku dopuszczonego do obrotu na polskim rynku.

2. Analiza wyniku finansowego, sytuacji majatkowej i finansowej

Grupa PGF sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Mig¢dzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczos$ci Finansowej (MSSF) w zakresie przyjetym przez Uni¢ Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I polrocze 2011 r. w zakresie rachunku zyskow i strat obejmuje
zsumowane przychody i koszty spotek objetych konsolidacja z odpowiednimi pozycjami rachunku zyskow i strat
jednostki dominujacej przy uwzglednieniu wytaczen i korekt konsolidacyjnych. Bilans sporzadzony na dzien
30.06.2011 r. stanowi sumeg wielko$ci bilansowych spolek objetych konsolidacja z odpowiednimi pozycjami
bilansu jednostki dominujacej przy uwzglednieniu wytaczen i korekt konsolidacyjnych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zaprezentowane przy zalozeniu kontynuacji dziatalno$ci
jednostki dominujacej oraz wszystkich jednostek Grupy Kapitatlowej w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci.

2.1. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen w okresie, ktorego dotyczy raport, wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych

W I potroczu Grupa PGF zrealizowata przychody ze sprzedazy na poziomie 3.243.051tys. zl, tj. o 15,7%
wigksze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Holding odnotowat wysokie dodatnie dynamiki przychodéw we wszystkich segmentach sprzedazy.

Grupa wypracowata marzg brutto na sprzedazy na poziomie 385.781 tys. zt tj. 0 5,6% wyzsza niz w I potroczu
2010r.

Wskaznik marzy brutto na sprzedazy wyniost 11,9% tj. 0 1,1 pkt. proc. mniej niz w I potroczu 2010 r.
Wskaznik marzy brutto na sprzedazy = zysk ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy

Koszty sprzedazy i ogoélnego zarzadu wyniosly 339.781 tys. zt, a ich wskaznik uksztattowat si¢ na poziomie
10,5% tj. 0 0,5 pkt. proc. nizszym niz w I potroczu 2010 r.

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

W 1 pétroczu 2011 r. pozostate koszty operacyjne nieznacznie, bo o 389 tys. zl, przewyzszyly pozostate
przychody operacyjne. W analogicznym okresie roku poprzedniego na skutek zdarzen jednorazowych (Sprzedaz
nieruchomosci) PGF odnotowata dodatni wynik na pozostatej dziatalnoSci operacyjnej w wysokosci 3.760 tys.
zk.

Zysk na dziatalno$ci operacyjnej wyniost 45.738 tys. zt (W I potroczu 2010 r. 59.621 tys. zt), a wskaznik
rentownos$ci operacyjnej 1,4%, tj. 0 0,7 pkt. proc. mniej niz w I pétroczu 2010 .

Na zmniejszenie wyniku operacyjnego r/r miaty wplyw m.in. wyzsze koszty prorynkowe, jakie PGF
zdecydowala si¢ ponies¢ w I pélroczu 2011 r. w postaci udzielonych odbiorcom rabatéw i bonifikat,
poniesionych kosztow marketingowych, w tym kosztow kampanii promujacej marke Dbam o Zdrowie.
Wspomniane koszty wzrosty w I potroczu 2011 r. w poréwnaniu do I potrocza 2010 r. ponad dwukrotnie.
Efektem poniesionych kosztow jest osiagnigcie wysokiej dynamiki sprzedazy warto$ciowo oraz iloSciowo w
kazdym segmencie dystrybucji, wzrost rozpoznawalnosci marki Dbam 0 Zdrowie, ktora jest najlepiej
rozpoznawalng marka wsrod sieci aptek w Polsce (na podstawie badan przeprowadzonych przez Spotlight
Research z maja 2011 r.). PGF odnotowata kilkuprocentowy wzrost ilo$ci klientow hurtowych oraz dwucyfrowa
dynamike $redniego koszyka zakupoéw w aptekach wiasnych.
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Zarzad Grupy stoi na stanowisku, iz w dluzszym okresie czasu poniesione koszty sa inwestycja w przysztos¢, w
szczegblno$ci w §wietle nowej ustawy refundacyjnej ( ustawa wprowadzi m.in. zakaz rabatowania czesci lekow
oraz catkowity zakaz reklamy aptek ) i przyczynia si¢ do dalszego rozwoju Grupy w nowych warunkach.

W prezentowanym okresie Grupa PGF zrealizowata nastgpujace wielkosci przychodéw i kosztow finansowych:
przychody finansowe 11.487 tys. zt,
koszty finansowe 24.361 tys. zt.
Glowne pozycje przychoddéw finansowych to uzyskane odsetki od pozyczek i naleznosci. Gtowne pozycje
kosztéw finansowych to zaptacone odsetki od kredytow i obligacji.

W I potroczu 2011 r. Grupa PGF osiagngta zysk brutto w wysokosci 33.454 tys. z1.
Skonsolidowany wynik netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujacego wyniodst 22.364 tys. z1.

W I pétroczu 2011 r. nie wystapity zdarzenia nietypowe, ktdre miatyby znaczacy wpltyw na wynik z dziatalno$ci
PGF.

Ponizej przedstawiono podstawowe wielko$ci rachunku zyskow i strat w porownaniu z I potroczem roku 2010.

Tabela 3 — Podstawowe wielkosci rachunku zyskow i strat I potrocze 2011 r. i I pétrocze 2010 r.(dane w tys. z{)

I pétrocze I pétrocze Zmiana
2010 2011 2011/2010

Przychody ze sprzedazy 2 802 575 3243051 15,7%
Marza brutto na sprzedazy 365 369 385781 5,6%
Koszty sprzedazy 238 304 265 455 11,4%
Koszty ogdlnego zarzadu 71271 74 326 4,3%

Razem koszty sprzedazy i koszty ogélnego zarzqdu 309 575 339 781 9,8%
Saldo pozostalych przychodoéw i kosztéw operacyjnych 3760 -389 -110,3%
EBITDA 74 665 61 332 -17,9%
EBIT 59 621 45738 -23,3%
Nadwyzka kosztow finansowych nad przychodami 16 090 12 874 -20,0%
Zysk brutto 43513 33 454 -23,1%
Podatek dochodowy 9940 10 504 5,7%
Wynik netto (przyp. akcjon. podm.domin.) 33231 22 364 -32,7%
rentowno$¢ marzy brutto 13,0% 11,9% -1,1p. p.
wsk. kosztow sprzedazy 8,5% 8,2% -0,3 p. p.
wsk. kosztow ogdlnego zarzadu 2,5% 2,3% -0,2 p. p.
wsk. kosztow sprzedazy i ogblnego zarzadu 11,0% 10,5% -0,5p. p.
rentowno$¢ EBITDA 2,7% 1,9% -0,8 p. p.
rentowno$¢ EBIT 2,1% 1,4% -0,7 p. p.
rentowno$¢ brutto 1,6% 1,0% -0,6 p. p.
rentowno$¢ netto 1,2% 0,7% -0,5p. p.

rentownos¢ EBIT = zysk na dzialalnosci operacyjnej / przychody ze sprzedaz

rentownos¢ EBITDA = EBITDA / przychody ze sprzedazy
rentownoS¢ brutto = zysk brutto / przychody ze sprzedazy

rentownos¢ netto = zysk netto przypadajqcy akcjonariuszom podmiotu dominujqcego / przychody ze sprzedazy

5
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2.2 Analiza sytuacji majatkowej i finansowej

Na dzien 30.06.2011 r. struktura poszczegélnych sktadnikow majatku i Zzrodet jego finansowania ksztaltowata
si¢ nastgpujaco:

Tabela 4 — Struktura majatku Grupy PGF i Zrddet jego finansowania na dzien 31.12.2010 r. i 30.06.2011 r.

Wielkos¢ Stan na dzien Stan na dzien
31.12.2010 30.06.2011

Aktywa trwate 33,6% 33,3%
Aktywa obrotowe (lqczrl_ie z aktwami trwalymi 66.4% 66.7%
przeznaczonymi do zbycia), w tym:

- zapasy 33,8% 32,5%

- naleznosci krotkoterminowe 25,7% 28,5%
AKTYWA RAZEM 100,0% 100,0%
Kapitai W1asny pr'zypgdajatcy akcjonariuszom 19.4% 19.3%
jednostki dominujacej
Zobowigzania dlugoterminowe 20,7% 23,3%
Zobowigzania krotkoterminowe 59,4% 57,3%
Udziaty niekontrolujace 0,5% 0,1%
IéigIEThl/TL WLASNY 1 ZOBOWIAZANIA 100,0% 100,0%

Struktura aktywéw na 30.06.2011 r. nie ulegta zmianie w stosunku do stanu na 31.12.2010 r. Aktywa obrotowe
wykazuja zdecydowana przewage nad aktywami trwatymi, a ich udzial w aktywach ogdélem na dzien
30.06.2011 r. wynosit 66,7% (na dzien 31.12.2010 r. 66,4%).

Gltownym sktadnikiem aktywow sa zapasy oraz naleznosci z tytutu dostaw i ushug.

Zapasy stanowily 32,5% majatku Grupy, a ich poziom w stosunku do stanu na koniec roku 2010 spadt o 2%.
Wskaznik rotacji zapaséw na dzien bilansowy wyniost 43 dni i byt wyzszy o 1 dzien w stosunku do stanu na
koniec I pétrocza 2010 r.

Wskaznik rotacji zapasow= stan zapasow na 30.06.2011 r./ przychody ze sprzedazy ogotem *180 dni

Na dzien 30.06.2011 r. stan naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych wynosit 678.609 tys. zt i byt o
80.695 tys. zt wyzszy niz na dzief 30.06.2010 r. Wskaznik rotacji nalezno$ci wyniost 38 dni nie zmienit si¢ w
stosunku do stanu na koniec czerwca 2010 r.

Wskaznik rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostalych = stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych na 30.06.2011 r. / przychody ze sprzedazy ogotem*180 dni

Na krotkoterminowe aktywa finansowe w wysokosci 29.893 tys. zt skladaty si¢ przede wszystkim pozyczKi
udzielone jednostkom nie nalezacym do Grupy PGF.

Na dzien 30.06.2011 r. udziat aktywow trwatych w sumie bilansowej wynosit 33,3% i zmniejszyt si¢ w stosunku
do konca roku poprzedniego o 0,3 pkt. proc. Gtéwne pozycje aktywow trwatych to wartosé¢ firmy (22,6 %
aktywow ogodtem) oraz rzeczowe aktywa trwate (7,3 % aktywow ogdtem).

Na koniec czerwca 2011 r. aktywa byly finansowane kapitatem wlasnym podmiotu dominujacego w 19,3%.
Zobowiazania oraz udziaty nie dajace kontroli stanowity 80,7% pasywow tj. o 0,1 pkt. proc. wigcej niz na koniec
2010 roku.

Na zobowiazania (1.919.147 tys. z1) skladaty si¢ przede wszystkim zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostale zobowiazania w wysokosci 1.229.260 tys. zt (51,6% sumy bilansowej, na 31.12.2010 r. 54,3%) oraz
zobowiazania finansowe w wysokosci 637.475 tys. zt (26,8% sumy bilansowej, na 31.12.2010 r. 23,7%).
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Wskaznik rotacji zobowiazan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowiazan wyniost 68 dni tj. 0 5 dni
mniej niz na dzien 30.06.2010 r.

Wskaznik rotacji zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowiqzan = stan zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostatych zobowiqzan na 30.06.2011 r. / przychody ze sprzedazy ogotem *180 dni

3. Inne informacje, ktore zdaniem emitenta sa istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwoSci
realizacji zobowiazan.

PGF szczegblnag wage przywiazuje do utrzymywania odpowiednich rezerw, pozwalajacych na plynne
regulowanie zobowigzan. Stosowana od wielu lat polityka w zakresie zdywersyfikowania zrodet finansowania
powoduje, ze Grupa korzysta z szeregu linii kredytowych w wielu instytucjach finansowych.

Wedhug stanu na dzien 29 lipca 2011 r. Grupa posiada otwarte limity kredytowe w bankach na sume 698,4 min
zt, z tego kwota limitow do odnowienia w okresie do konca III kwartatu 2011 r. wynosi 29,3 mln zt.

Na dzien 29 lipca 2011 r. Grupa posiadata 282,9 mln z} rezerw ptynno$ciowych w postaci niewykorzystanych
limitow kredytowych, gotéwki na rachunkach bankowych i nabytych jednostkach uczestnictwa w Funduszu
Inwestycyjnym.

W I pétroczu 2011 r. Jednostka Dominujaca podpisata z bankami 1 umowe kredytowa oraz 8 anekséw do
istniejacych uméw kredytowych. Aneksy te zmieniaty dotychczasowe warunki kredytowania: wysoko$¢ limitow
kredytowych, okres sptaty kredytu oraz warunki oprocentowania.

W I pétroczu 2011 r. spotki Grupy Kapitatowej PGF podpisaty z bankami 3 umowy kredytowe oraz 25 aneksow
do istniejacych umoéw kredytowych. Aneksy te zmienialy dotychczasowe warunki kredytowania: wysokos$¢
limitow kredytowych, okres sptaty kredytu oraz warunki oprocentowania.

W Grupie PGF przeprowadzana jest biezaca kontrola plynnosci. Codziennie podejmowane sa decyzje o
wykorzystaniu najtanszych dostgpnych zrodet finansowania. Dla optymalnego wykorzystywania $rodkow
pienigznych w ramach Grupy PGF wykorzystywany jest m.in. cash pooling rzeczywisty i wirtualny,
konsolidacja $rodkéw na rachunkach powiazanych z liniami kredytowymi oraz automatyczne lokowanie
nadwyzek finansowych.

Tabela 5 — Zobowiqzania finansowe Grupy PGF — stan na dzien 31.12.2010 r. i 30.06.2011 r.

) . Stan na Udzial w Stan na Udzial w
Z(;!Dow'azame dzien sumie dzien sumie
Inansowe 31.12.2010 | bilansowej | 30.06.2011 |bilansowej
tys. zt % tys. zt %
dlugoterminowe 469.296 20,0 542.877 22,8
krotkoterminowe 85.863 3,7 94.598 4,0
Razem 555.159 23,7 637.475 26,8

Wskazniki ptynno$ci poprawity si¢ w stosunku do stanu na 31.12.2010 r. i ksztaltowaly si¢ nastepujaco:

Tabela 6 - Wskazniki ptynnosci Grupy PGF

WSKAZNIK 31.12.2010 30.06.2011
Ptynnos$¢ biezaca 1,1 1,2
Ptynno$¢ szybka 0,5 0,6

plynnosé biezqca = aktywa obrotowe i przeznaczone do zbycia /zobowiqzania krétkoterminowe
phynnosé szybka = (aktywa obrotowe i przeznaczone do zbycia —zapasy ) / zobowiqzania krétkoterminowe



GRUPA KAPITALOWA PGF S.A.

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ziotych)

Grupa PGF w analizowanym okresie wygenerowata:

ujemne przeplywy pieni¢zne z dziatalnoéci operacyjnej w wysokosci (58.295) tys. zt,
dodatnie przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej w wysoko$ci 11.605 tys. zi,
dodatnie przeptywy z dziatalnos$ci finansowej w wysokosci 43.061 tys. zt.

Przeplywy pieniezne netto byly ujemne i wyniosty (3.629) tys. zt.

4, Istotne wydarzenia w okresie objetym raportem

25 stycznia 2011 r. zostat podpisany Aneks do Umowy o lini¢ kredytowa na taczna kwotg 20.000 tys.
zt, pomiedzy PGF S.A. a Bankiem Millennium S.A.

Na mocy aneksu okres kredytowania PGF S.A. zostal wydtuzony do dnia 27 stycznia 2012 r.
Oprocentowanie kredytu jest zmienne, ustalone na bazie stawki WIBOR, powigkszonej o marze banku.

7 lutego 2011 r. zostat podpisany aneks do umowy kredytu w rachunku biezacym zawartej pomiedzy
PGF S.A. a Nordea Bank Polska Oddziat w Lodzi na kwotg 20.000 tys. zt. Nastgpnie w dniu 1 czerwca
2011 r. podpisano kolejny aneks na kwote 20.000 tys. zt. Na mocy aneksu okres splaty zostat
wydhuzony do dnia 17 maja 2013 r.

9 lutego 2011 r. nastapito objecie akcji nowej emisji przez cztonkow Zarzadu PGF S.A.:

- 23.200 szt. akcji PGF serii O1 po cenie emisyjnej 20,45 zt za akcjg,

- 18.600 szt. akcji PGF serii O1 po cenie emisyjnej 20,45 zt za akcjg.

Akcje emitowane zostalty w zwiazku z programem opcji menedzerskich wprowadzonym w 2006 roku,
opisanym w raporcie biezacym 97/2006 z uwzglednieniem zmian opisanych w raportach biezacych
46/2008 oraz 27/2009.

15 lutego 2011 r. zostaly podpisane umowy o kredyt w rachunku biezacym pomigdzy spotkami
detalicznymi Vitafarma Sp. z 0.0., Polskie Apteki Familijne Sp. z 0.0., E&J a Bankiem Zachodnim
WBK S.A. we Wroctawiu na taczna kwote 3.000 tys. zt. Kredyt udzielony jest do 30 kwietnia 2012 r.

23 marca 2011 r. dopuszczono do obrotu gietdowego 41.800 akcji na okaziciela serii O1 Spotki PGF
S.A. o wartoéci nominalnej 2 zt kazda.

25 marca 2011 r. akcje te zostaly wprowadzone do obrotu na rynku podstawowym i oznaczone kodem
PLMEDCS00015.

Akcje serii O1 wprowadzane do obrotu gieldowego zostaty wyemitowane w ramach programu opcji
menedzerskich z roku 2006 1 objgte przez uprawnionych uczestnikow tego programu.

31 marca 2011 r. potwierdzono ustanowienie zastawu rejestrowanego na nalezacych do PGF S.A.
akcjach spotki zaleznej, CEPD N.V. na rzecz PKO BP S.A.

Akcje bedace przedmiotem zastawu o tacznej wartoSci nominalnej 106.078.507 EUR reprezentujq
100% kapitatu zaktadowego Spoétki i daja prawo do 100% gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.

Zastaw zostal ustanowiony jako zabezpieczenie umowy kredytu inwestycyjnego, udzielonego PGF S.A.
przez PKO BP S.A., w kwocie 100.000 tys. zt opisanego w raporcie biezacym 102/2010.

31 marca 2011 r. podpisano Aneks do Umowy kredytu w rachunku biezacym na kwotg 100.000 tys. zt
pomigdzy PGF S.A. a Bankiem PKO BP S.A.

Na mocy aneksu okres kredytowania PGF S.A. zostal wydtuzony do dnia 31 stycznia 2013 r. oraz
kwota kredytu zostata zmniejszona ze 130.000 tys. zt na kwote 100.000 tys. zt.

28 kwietnia 2011 r. Rada Nadzorcza PGF na podstawie § 13 ust 11. Statutu Spétki, zdecydowata o
wyborze Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1 - podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych (nr uprawnien: 130), z ktorym zostata zawarta
umowa na okres 2 lat o badanie sprawozdan finansowych.
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Wezesniej Spotka PGF korzystata juz z ustug spotki Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. w zakresie badania
sprawozdan finansowych za rok 2003, 2009 oraz 2010, w zakresie ustug doradztwa rachunkowego oraz
ustug szkoleniowych.

28 kwietnia 2011 r. Rada Nadzorcza PGF S.A. powotata z dniem 27 maja 2011 r.:

- Jacka Szwajcowskiego na stanowisko Prezesa Zarzadu Spoiki,

- Anng Biendare na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spotki,

- Zbigniewa Molendg na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spoiki,

- Ignacego Przystalskiego na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spoftki.

Wszystkie powolane osoby byly wczesniej Cztonkami Zarzadu Spotki PGF S.A., a ich kadencja
uptyngla z dniem odbycia si¢ Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spoiki, tj. 26 maja 2011 r.

28 kwietnia 2011 r. zostal podpisany Aneks do umowy kredytu o lini¢ wielocelowa na kwotg 100.000
tys. zb. zawartej pomiedzy PGF S.A. a Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. Na mocy aneksu okres
kredytowania PGF S.A. zostal wydtuzony do dnia 30 czerwca 2013 r.
Ponadto podpisano Aneks do umowy o kredyt w rachunku biezacym na kwoteg 20.000 tys. zt, zawartej
pomiedzy spotka zalezna PGF S.A. a Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. Na mocy aneksu okres
kredytowania PGF S.A. zostat wydtuzony do dnia 30 czerwca 2013 r.

29 kwietnia 2011 r. zostat podpisany aneks do umowy kredytowej z limitem na transakcje skarbowe
zawartej pomi¢dzy PGF S.A. a Bankiem Zachodnim WBK S.A. we Wroctawiu zwigkszajacy kredyt do
kwoty 10.000 tys. zt. Na mocy aneksu okres splaty zostat wydtuzony do dnia 30 kwietnia 2013 r.

29 kwietnia 2011 r. zostata podpisana umowa o kredyt w rachunku biezacym pomigdzy PGF S.A. a
Bankiem PNB Paribas Fortis na kwotg 30.000 tys. zt. Kredyt udzielony jest do 28 marca 2013 r.

26 maja 2011 r. ZWZA spétki PGF S.A. m.in.:

1. zatwierdzilo sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spotki w roku obrotowym 2010, sprawozdanie
finansowe Spotki za okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. oraz skonsolidowane
sprawozdanie finansowe grupy kapitatlowej, w ktorej Spotka jest podmiotem dominujacym, za
okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r.

2. postanowito przyzna¢ zysk netto osiagnigty w roku obrotowym 2010 w kwocie 84.168.286,86 zt w
ten sposob, ze:

- kwota begdaca iloczynem ilosci akcji w kapitale zaktadowym Spotki oraz kwoty 1,23 zi,
stanowiacej wysokos$¢ dywidendy naleznej za jedna akcj¢ Spotki, zostala przeznaczona na wyptate
dywidendy dla Akcjonariuszy Spotki.

Jednoczesnie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki ustalito, ze dniem dywidendy, wedlug
ktérego ustala sig liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za rok obrotowy 2010 byt dzien
22 czerwca 2011 r., za$ dniem wyptaty dywidendy 4 lipca 2011 r.

- kwota 12.000 tys. zt przeznaczona zostata na fundusz rezerwowy, utworzony na mocy uchwaty nr
25 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 23 czerwca 2010 r. o wyrazeniu zgody na
nabycie przez Spoétke akcji wlasnych w celu umorzenia, obejmujacy $rodki przeznaczone na
nabywanie akcji wlasnych Spotki zgodnie z powotana wyzej uchwata;

- kwota 1.140.664,68 zt przeznaczona zostata na pokrycie strat w latach ubiegtych;

- pozostata czg$¢ zysku przeznaczona zostata na kapitat zapasowy Spoiki.

3. postanowito zmieni¢ pkt 6 uchwaty nr 25 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoiki z dnia 23
czerwca 2010 r. o wyrazeniu zgody na nabycie przez Spotkg akcji wlasnych w celu umorzenia, w
ten sposob, Ze otrzymalo ono nastepujace brzmienie: ,,6. Srodki przeznaczone na nabywanie akcji
wiasnych pochodzi¢ beda ze specjalnie utworzonego w tym celu funduszu rezerwowego, na ktory
przelana zostata czg$¢ zysku za rok 2007, 2008 oraz 2010. W przypadku, gdy po uplywie terminu
wykupu, o ktérym mowa w pkt 2 lit. ¢), fundusz nie zostanie wyczerpany, srodki te beda mogly
by¢ wykorzystane na wyptate dywidendy zgodnie z art. 348 Kodeksu spotek handlowych.”

4. udzielilo absolutorium Cztonkom Zarzadu z wykonania przez nich obowiazkow w roku
obrotowym 2010.

5. udzielito absolutorium cztonkom Rady Nadzorczej z wykonania przez nich obowiazkéw w roku
obrotowym 2010.
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10.

powotato sktad Rady Nadzorcze;j:

Hubert Janiszewski,

Jan Kalinka

Jacek Tucharz

Cecylia Teresa Wisniewska

Jerzy Leszczynski

zmienito statut spotki w ten sposob, ze w § 12 Statutu Spotki dodano ust. 4 i 5 w nastepujacym
brzmieniu:

»4. Spotka zapewnia udziat Akcjonariuszy w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej w formie:

a) transmisji obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

b) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, umozliwiajacej w szczegdlnosci zabieranie
glosu w dyskusji, kierowanie pytan, skladanie wnioskow formalnych, w tym sprzeciwow do
protokotu oraz zglaszanie projektow uchwat,

¢) wykonywanie prawa glosu — osobiscie lub przez petnomocnika — przed lub w toku Walnego
Zgromadzenia, niezaleznie od trybu glosowania.

Spos6éb i wymogi techniczne realizacji obowiazku Spoélki, okreslonego w ust. 4, okresla
szczegdlowo uchwata Zarzadu Spétki. W uchwale powyzszej Zarzad ustali wylacznie takie
wymogi i ograniczenia wiazace Akcjonariuszy realizujacych uprawnienia do udzialu w Walnym
Zgromadzeniu w formie okreslonej w ust. 4, ktore beda niezbedne do ich identyfikacji oraz do
zapewnienia bezpieczenstwa komunikacji elektroniczne;j.”

zmienito regulamin Walnego Zgromadzenia Spotki w ten sposob, ze dodano w Regulaminie pkt
VIII w nastgpujacym brzemieniu: ,,VIII. Udzial w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu
srodkow komunikacji elektroniczne;j.”

umorzyto 168.141 akcji wlasnych Spoiki na okaziciela, o warto$ci nominalnej 2 zt kazda, nabytych
przez Spotke w celu umorzenia w wykonaniu uchwaty nr 25 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 23 czerwca 2010 r. Umorzenie akcji Spoétki nastapilo z chwila obnizenia kapitatu
zaktadowego.

W zwiazku z dokonanym umorzeniem akcji i obnizeniem kapitatu zaktadowego Spoéiki, zmienita
sig tres¢ Statutu Spotki. § 6 otrzymujac nast¢pujace brzmienie: ,,Kapitat zaktadowy Spotki wynosi
nie mniej niz 24.245.396 zt i nie wigcej niz 26.176.996 zt i dzieli si¢ na nie mniej niz 12.122.698 i
nie wigcej niz 13.088.498 akcji o wartosci nominalnej 2 zt kazda akcja.”

obnizyto kapitat zakladowy Spotki o kwotg 336.282 zt w drodze umorzenia akcji Spoiki.

Celem obnizenia kapitalu zaktadowego Spotki byto dostosowanie jego wysokosci do tacznej sumy
wartosci nominalnej akcji Spoiki, pozostalych po umorzeniu akcji.

* 27 czerwca 2011 r. zostat zawarty aneks do umowy kredytu zfotowego z limitem na gwarancje zawartej
pomigdzy PGF S.A. a ING Bankiem Slaskim S.A. w Katowicach na kwote 5.500 tys. zt. Na mocy
aneksu okres sptaty zostat wydtuzony do dnia 31 sierpnia 2011 r.

5. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace i

nadzorujace

emitenta na dzien przekazania raportu polrocznego wraz ze wskazaniem zmian w_stanie

posiadania w okresie od przekazania raportu za I kwartal 2011, odrebnie dla kazdej z osob

W I potroczu 2011 r. nie nastapity zmiany w skladzie Zarzadu.

Sktad Zarzadu PGF SA na dzien 30.06.2011 r.:

Jacek Szwajcowski Prezes Zarzadu,

Zbigniew Molenda Wiceprezes Zarzadu,

Anna Biendara Wiceprezes Zarzadu,

Ignacy Przystalski Wiceprezes Zarzadu,

Jacek Dauenhauer Wiceprezes Zarzadu.

Zgodnie z posiadanymi przez emitenta informacjami w okresie od 13.05.2011 r. do dnia 25.08.2011 r. wystapilty

ponizej zaprezentowane zmiany w stanie posiadania akcji emitenta Iub uprawnien do nich przez osoby

zarzadzajace.
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Dane dotyczace Cztonkdéw Zarzadu (liczba posiadanych akcji PGF S.A.):

Stan na dzien: |Nabycie akcji w| Zbycie akcji w | Stan na dzien:

Imig i Nazwisko 13.05.2011 rap. okresie * | rap. okresie 25.08.2011

Jacek Szwajcowski 1173813 60 300 1234113
Anna Biendara 7063 15 500 15900 6 663
Zbigniew Molenda 727219 18 600 745819
Ignacy Przystalski 57 850 15500 73 350
Jacek Dauenhauer 3000 15 500 18 500

* objecie akcji serii O1 1 O2 w wyniku wykonania opcji menedzerskich dla Zarzadu Spotki wprowadzonego Uchwata
nr 17 WZA z dnia 1 czerwca 2006 r. Akcje te zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego dnia 27 lipca 2011 r.

Ponadto Jacek Szwajcowski (podmiot dominujacy) oraz Zbigniew Molenda sa jedynymi wspolnikami Spotki
KIPF Sp. z o. o., ktora od daty przekazania ostatniego raportu kwartalnego nie zmienita stanu posiadania akcji
PGF S.A.

Zgodnie z realizowanym w PGF S.A. programem opcji menedzerskich dla Zarzadu Spoétki wprowadzonego
Uchwata nr 17 WZA z dnia 01.06.2006 r.:

- w zwiazku ze spetnieniem si¢ warunku dotyczacego prawa do nabycia opcji zwiazanego z uzyskang dynamika
wzrostu skonsolidowanego zysku netto na akcje w 2006 r., z dniem odbycia WZA zatwierdzajacego
skonsolidowane sprawozdanie Grupy Kapitatlowej PGF (tj. w dniu 13.06.2007 r.) nastgpujacy Czlonkowie
Zarzadu posiadaja prawo do nabycia akcji serii O1:

Jacek Szwajcowski — prawo do nabycia 32 500 akcji serii O1

Zbigniew Molenda — prawo do nabycia 23 200 akcji serii O1

Anna Biendara — prawo do nabycia 18 600 akcji serii O1

Ignacy Przystalski — prawo do nabycia 18 600 akcji serii O1

- w zwiazku ze spelnieniem si¢ warunku dotyczacego prawa do nabycia opcji zwigzanego z uzyskana dynamika
wzrostu skonsolidowanego zysku netto na akcje¢ w 2007 r., z dniem odbycia WZA zatwierdzajacego
skonsolidowane sprawozdanie Grupy Kapitatowej PGF (tj. w dniu 19.06.2008 r.) nastepujacy Czlonkowie
Zarzadu posiadaja prawo do nabycia akcji serii O2:

Jacek Szwajcowski — prawo do nabycia 27 800 akcji serii 02

Zbigniew Molenda — prawo do nabycia 18 600 akcji serii O2
Anna Biendara — prawo do nabycia 15 500 akcji serii O2
Ignacy Przystalski — prawo do nabycia 15 500 akcji serii 02
Jacek Dauenhauer — prawo do nabycia 15 500 akcji serii 02

Za rok 2008 Czlonkowie Zarzadu nie otrzymali prawa do nabycia akcji serii O3 ze wzgledu na niespehnienie
warunkow programu.

- W zwiazku ze spelnieniem si¢ warunku dotyczacego prawa do nabycia opcji zwigzanego z uzyskana dynamika
wzrostu skonsolidowanego zysku netto na akcje w 2009 r., z dniem odbycia WZA zatwierdzajacego
skonsolidowane sprawozdanie Grupy Kapitalowej PGF (tj. w dniu 23.06.2010 r.) nastgpujacy Czlonkowie
Zarzadu posiadaja prawo do nabycia akcji serii O4:

Jacek Szwajcowski — prawo do nabycia 15 800 akcji serii O4

Zbigniew Molenda — prawo do nabycia 15 500 akcji serii O4

Anna Biendara — prawo do nabycia 15 500 akcji serii O4

Ignacy Przystalski — prawo do nabycia 15 500 akcji serii O4

Jacek Dauenhauer — prawo do nabycia 15 500 akcji serii O4

Szczegodly programu oraz warunki realizacji opcji zawarte sa w raportach biezacych:
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e nr46/2006 zawierajacym tres¢ Uchwaty nr 17 WZA z dnia 01.06.2006 .,

e 1nr 97/2006 zawierajacym informacje o emisji obligacji serii D1 z pierwszenstwem objecia akcji
nowej emisji serii O1 emitowanych w ramach programu opcji menedzerskich,
e nr 75/2007 zawierajacym informacje o emisji obligacji serii D2 z pierwszenstwem objecia akcji
nowej emisji serii O2 emitowanych w ramach programu opcji menedzerskich,
e nr46/2008 zawierajacym tres¢ Uchwaty nr 16 WZA z dnia 19.06.2008 r. zmieniajacej tre§¢ Uchwaty
nr 17 WZA z dnia 01.06.2006 r.,
e nr27/2009 zawierajacym tres¢ Uchwaly nr 23 WZA z dnia 03.06.2009 r. zmieniajacej tres¢ Uchwaty
nr 17 WZA z dnia 01.06.2006 .,
e nr 49/2009 zawierajacym informacje o emisji obligacji serii D4 z pierwszenstwem objgcia akcji
nowej emisji serii O4 emitowanych w ramach programu opcji menedzerskich.

Na dzien 30.06.2011 r. Czlonkowie Zarzadu nie posiadali akcji lub udzialéw w innych spoélkach Grupy

Kapitalowej PGF S.A.

W I potroczu 2011 r. nie nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej PGF S.A.

W dniu 26.05.2011 r. ZWZA Spétki PGF S.A. z siedziba w Lodzi powotalo na cztonkéw Rady Nadzorcze;j:

Jerzego Leszczynskiego
Huberta Janiszewskiego
Jana Kalinkg

Cecylig Teres¢ Wisniewska
Jacka Tucharza

Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Czlonek Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej

Zgodnie z posiadanymi przez emitenta informacjami w okresie od 13.05.2011 r. do dnia 25.08.2011 r. nie
wystapity zmiany w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby nadzorujace.

Dane dotyczace Rady Nadzorczej (liczba posiadanych akcji PGF S.A.):

Imie i Nazwisko Stan na dzien: |Nabycie akcji w| Zbycie akcji w Stan na dzien:
€ 13.05.2011 rap. okresie rap. okresie 25.08.2011
Jerzy Leszczynski 0 0 0 0
Hubert Janiszewski 0 0 0 0
Jan Kalinka 10 000 0 0 10 000
Cecylia Teresa Wisniewska 7100 0 0 7100
Jacek Tucharz 0 0 0 0

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji lub udziatow w innych spéotkach Grupy Kapitatowej PGF.

6. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej

liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu PGF S.A. na dzien przekazania raportu pélrocznego wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akeji, ich procentowego udzialu w kapitale

zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogélnej liczbie glosow na

Walnym Zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wlasno$ci znacznych pakietow akcji emitenta

w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% gltosow na Walnym Zgromadzeniu PGF S.A. na dzien 25.08 2011 r.

(wedhug informacji posiadanych przez Spotke):
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Nazwa podmiotu posiadajacego pow. Liczba Udziat w kapitale Liczba Udziat glosow
LP. 5% gltosow na WZA posiadanych akcji | akcyjnym (%) glosow na WZA(%)
1 [Jacek Szwajcowski 1234113 9,94% | 5900913 30,25%
2 | Zbigniew Molenda 745 819 6,01% | 3079019 15,78%
3 | Legg Mason Zarzadzanie Aktywami SA 1052 537 8,48% | 1052537 5,40%
4 | Aviva OFE Aviva BZ WBK 1 000 000 8,05% | 1000 000 5,13%
5 |ING OFE 989 001 7,97% 989 001 5,07%
6 |KIPFSp.zo.0.* 919 887 7,41% 919 887 4,72%

* KIPF Sp. z 0.0. - jest Spotka, wobec ktorej Jacek Szwajcowski jest podmiotem dominujacym. Jedynymi udzialowcami tej
Spotki sa Jacek Szwajcowski i Zbigniew Molenda. Z tego powodu Spoétka zostata zaprezentowana w zestawieniu, pomimo ze
posiada ponizej 5% glosow na WZA.

W dniach 5-6 lipca 2011 r. Jacek Szwajcowski i Zbigniew Molenda objeli opisane w punkcie 5 akcje serii O1 i
02.

Legg Mason dokonat zakupu akcji PGF S.A. w wyniku ktorego dysponuje ponad 5 % gloséw na WZA.

Artio Global Management LLC dokonat sprzedazy czgsci akcji w wyniku czego jego udzial w glosach na
WZA spadt ponizej 5%.

7. Stanowisko Zarzadu co do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikow na
dany rok, w Swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie polrocznym w_stosunku do wynikow
prognozowanych

W dniu 28 lutego 2011 r. Zarzad PGF poinformowal, ze na podstawie sporzadzonych i zatwierdzonych
budzetow wszystkich spolek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej Polskiej Grupy Farmaceutycznej,
przewidywane jest osiagnigcie dwucyfrowej dynamiki skonsolidowanego zysku netto w poréwnaniu do wyniku
raportowanego w roku 2010.

Prognoza zostala sporzadzona na podstawie ponizszych zalozen:

e przewidywany wzrost rynku farmaceutycznego w Polsce w 2011 roku osiagnie 6-7%,
e stopy procentowe w roku 201 1wzrosna nie wigcej niz 0,5 p.p. (Srednio w ciagu roku),
e nie wystapia istotne inwestycje w aktywa finansowe.

W | potroczu 2011 r. Grupa nie uzyskata dynamiki zysku netto r/r, niemniej jednak podtrzymuje prognozy
zrealizowania planowanej dynamiki do konca 2011 r.

8. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej z uwzglednieniem informacji w zakresie postepowania dotyczacego
zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktorych wartos$¢ stanowi co
najmniej 10% Kkapitalow wlasnych emitenta.

Na dzien 30.06.2011 r. taczna warto$¢ postepowan w zakresie wierzytelnosci oraz zobowiazan toczacych si¢
przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej
(ktorego strona sa spotki Grupy PGF) nie przekracza 10% kapitatéw wiasnych PGF S.A.

9. Zawarte przez PGF S.A. lub jednostke zalezna od PGF S.A. jednej lub wielu transakcji z podmiotami
powigzanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie s3 one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz
rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartos$ci

W okresie objgtym raportem PGF S.A. oraz jednostki Grupy Kapitalowej PGF nie zawieraly transakcji z
podmiotami powiazanymi, na warunkach innych niz rynkowe.
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10. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezna poreczen kredytu,

pozyczki lub udzieleniu gwarancji — lacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu

jezeli laczna warto$¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowarto$é¢ co najmniej 10%

kapitalow wlasnych emitenta.

W I pétroczu 2011 r. warto$¢ poreczonych przez PGF S.A. linii kredytowych i innych produktéw finansowych
trzech spotek z Grupy Kapitatlowej PGF wyniosta tacznie 229.062 tys. zt. Ponadto w ramach trzech umow
zarzadzania ptynnos$cia, w ktdrej uczestniczy 86 spotek, kazda z nich udzielita wzajemnego porgczenia splaty
kredytu przyznanego w tacznej kwocie 139.000 tys. zt.

Szczegoly dotyczace porgezen i gwarancji zawiera ponizsza tabela (dane w tys. zt):

KWOTA TERMIN KWOTA
2 NI ELED ROIPZA KREDYTU SPLATY PORECZENIA
Urtica Sp. z 0.0.
Bank Zachodni WBK Umowa o trybie zawierania oraz .
- . . " - bezterminowo 3400
S.A. we Wroclawiu rozliczania transakcji
Bank Zachodni WBK .
S A we Wroclawiu Faktoring 10 000 30-04-12 10 000
Bank PEKAO .4, | Odnawialna lirie dyskontowa 10 000 31-10-11 15 000
Bank PEKAO S.A. Linia na Gwarancje i Akredytywy 2000 31-10-11 2000
Nordea Bank Polska Kredyt obr(_)tqu w rachunku 25 000 15-12-11 25 000
S.A. biezacym
Nordea gaAnk Polska Umowa Skarbowa bezterminowo 700
PORECZENIA Raiffeisen Faktoring 10 000 30-09-11 10 000
Bank Millenium 5.,A, | ©dnawiaina linia kredytowa na 15 000 26-01-12 6000
dyskonto weksli
ING Bank Slaski 5.4, | Odnawialna linia kredytowa na 11000 31-01-12 11000
dyskonto weksli/pozyczek
Odnawialna linia Kredytowa na 5000 31-03-12
dyskonto pozyczek
DnB NORD - 22 000
n Gwarancje 7000 31-03-12
Faktoring 10 000 31-03-12
Ergo Hestia Gwarancja ubezpieczeniowa 8 500 bezterminowo 8 500
RAZEM 113 500 113 600
ING Bank Slaski 140
Bank Zachodni WBK 138
S.A. we Wroctawiu
GWARANCJE HSBC 6932
Bank PEKAO S.A. 1725
TU Euler Hermes 1499
RAZEM 10433
RAZEM 123 933
DOZ S.A.
Bank Zachodni WBK ..
S A we Wroclawiu Kredyt w rachunku biezacym 12 000 30-04-13 24 000
Kredyt w rachunku
PORECZENIA Bank PEKAO S.A. biczacym/Cash Pool 20 000 30-06-13 30000
ING Bank $laski Kredyt w rachunku biezacym 30 000 31-08-11 36 000
RAZEM 62 000 90 000
GWARANCIJE Pekao SA 9
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BP Polska 120
RAZEM 129
RAZEM 62 129
Farm-Serwis
PORECZENIE Bank PEKAO S.A. Linia wielocelowa 43 000 31-10-11 64 500
RAZEM 229 062

11. Wskazanie czynnikéw, Kktore w_ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagniete wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego pélrocza

Zewnetrzne i wewngtrzne czynniki, ktére moga wplynaé na rozwoéj i wyniki Grupy

Na wyniki finansowe Grupy istotny wptyw maja czynniki zwiazane z rynkiem farmaceutycznym w Polsce i na
Litwie, jego wzrost oraz ksztaltowanie si¢ zasad regulacji cen i odptatnosci za leki.

W roku 2010 hurtowy rynek dystrybucji farmaceutycznej do aptek wzrost o 3,9% @ w stosunku do roku 2009.
Drugi kwartal 2011 r. przyniost zdecydowane wyhamowanie dynamiki wzrostu rynku. Po dobrej 10%-owej
dynamice wzrostu w | kwartale, kolejne trzy miesiace przyniosty tylko niewielki, okoto 2%, wzrost rynku
farmaceutycznego hurtowego w Polsce. W rezultacie, wzrost po 6-ciu miesiacach w hurcie to niecate 6%, a w
detalu okoto 2,4% (dynamika wzrostu przychodow $redniej apteki).

W roku 2011 PGF realizuje dynamike sprzedazy powyzej dynamiki rynku.

Inne czynniki mogace wptyna¢ na rozwoj i wyniki PGF:

e Polityka gospodarcza panstwa — zmiany prawa farmaceutycznego oraz inne planowane zmiany regulacji w
zakresie listy lekow refundowanych, zmiany w zakresie cen i marz urzedowych moga wpltyna¢ na wyniki
uzyskiwane przez spotki Grupy,

e Zmiany demograficzne w Polsce — obserwowane od kilku lat zjawisko ,,starzenia si¢ spoteczenstwa”
powoduje wzrost popytu na farmaceutyki,

e  Wozrost swiadomosci w zakresie zdrowia, profilaktyki, ,,moda” na zdrowy tryb zycia powoduja wzrost
segmentu OTC, ktory charakteryzuje si¢ uzyskaniem wyzszej marzy niz segment lekow na receptg,

e Kondycja finansowa odbiorcow tj. aptek i szpitali,

e Polityka panstwa w zakresie restrukturyzacji szpitali,

e Ryzyko konkurencji - konkurencje dla PGF S.A. i spotek zaleznych w skali ogolnopolskiej stanowia grupy
kapitatowe zajmujace si¢ dystrybucja farmaceutykow na terenie calego kraju. Konkurencj¢ na rynkach
lokalnych stanowia mniejsze hurtownie, ktorych udzial w rynku krajowym nie jest znaczacy,

e Rozwdj sprzedazy w systemie tzw. bezposredniej dystrybucji, gdzie hurtownie $wiadcza jedynie ustuge
logistyczna na rzecz producenta, otrzymuja prowizje, ale nie sprzedaja towaréw we wlasnym imieniu.

PGF S.A. i spotki zalezne sg przygotowane na §wiadczenie i rozwdj tego typu ustug na terenie catego kraju,

e  Zmiana poziomu rynkowych stop procentowych - poziom stop procentowych wptywa na wysoko$¢ kosztow
zwigzanych z obstuga zadluzenia. PGF S.A. czgSciowo zabezpieczyla poziom stdop procentowych
(transakcja typu Interest Rate Swap w stosunku do 50 mln zt ), zmniejszajac przez to ryzyko zwiazane z ich
wzrostem.

e W zwiazku z prowadzeniem dziatalnos$ci Grupy na Litwie, na przyszte wyniki skonsolidowane bgda miaty
wplyw warunki ekonomiczno-prawne zwiazane z funkcjonowaniem rynku farmaceutycznego na Litwie, a
takze ksztattowanie si¢ relacji kurséw wymiany walut w Polsce i na Litwie.

(2)Zrédlo: na podstawie danych IMS Health.
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Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone wedtug MSSF
za okres 6 miesiecy zakonczonych dnia 30 czerwca 2011 roku
(w tysigcach ziotych)

Kierunki Rozwoju

W lipcu 2011 r. do Grupy PGF zostata wlaczona nowa spoika litewska UAB SAULEGRAZU VAISTINE, ktéra
prowadzi na Litwie sie¢ 65 aptek pod marka Litfarma Vaistine. Po zatwierdzeniu transakcji przez litewski urzad
antymonopolowy, co jest warunkiem nabycia akcji, UAB NFG (lokalna spétka holdingu CEPD N.V.
odpowiedzialna za rozwdj biznesu na Litwie) osiagnie pierwsza pozycj¢ na rynku litewskim pod wzglegdem
liczby posiadanych aptek wiasnych.

W kolejnych kwartatach 2011 r. Grupa Kapitatlowa bedzie koncentrowa¢ sig¢ rowniez na dalszym zwiekszeniu
sprzedazy poprzez rozwdj organiczny. PGF bedzie dazy¢ do wzrostu realizowanego wyniku oraz rentownosci
netto poprzez skupienie uwagi na realizowanej marzy oraz optymalizacje kosztow dziatalnosci. Podejmowane
beda dziatania zmierzajace do zmniejszenia zadluzenia oraz zmniejszenia kapitalu obrotowego. Gotowka
generowana z dziatalnosci operacyjnej przeznaczona bedzie przede wszystkim na redukcjg zadtuzenia.

OSWIADCZENIA CZEONKOW ZARZADU

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdow papierow wartosciowych, Zarzad Polskiej Grupy
Farmaceutycznej S.A. niniejszym o$wiadcza, iz zgodnie z jego najlepsza wiedza poétroczne skrdcone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej oraz pétroczne skrocone sprawozdanie finansowe
Jednostki Dominujacej wraz z danymi poréwnywalnymi wykazanymi w tych sprawozdaniach, sporzadzone
zostaty zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowos$ci oraz odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny
i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej Polska Grupa Farmaceutyczna S.A. oraz Polskiej
Grupy Farmaceutycznej S.A. oraz wyniki finansowe. Pétroczne Sprawozdanie z dziatalnos$ci zawiera prawdziwy
obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitalowej emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyka.

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych, Zarzad Polskiej Grupy
Farmaceutycznej S.A. niniejszym o$wiadcza, ze Ernst & Young Audit Sp. z o.0. - podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych dokonujacy przegladu potrocznego skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej oraz poétrocznego skroconego sprawozdania finansowego
Jednostki Dominujacej zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonujacy przegladu tych sprawozdan finansowych speltniaja warunki do wydania bezstronnych i niezaleznych
raportow z przegladow, zgodnie z obowiazujacymi przepisami i normami zawodowymi.
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(w tysigcach ziotych)
Podpisy wszystkich Czlonkéw Zarzadu
25.08.2011 r. Jacek Szwajcowski Prezes Zarzadu
25.08.2011r. Zbigniew Molenda Wiceprezes Zarzadu
25.08.2011r. Anna Biendara Wiceprezes Zarzadu
25.08.2011r. Ignacy Przystalski , Wiceprezes Zarzadu
25.08.2011r. Jacek Dauenhauer Wiceprezes Zarzadu
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