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1. Organizacja Grupy Kapitatowej PKP CARGO

Grupa Kapitatowa PKP CARGO ( ,,Grupa PKP CARGO”) jest operatorem kolejowych przewozéw towarowych w Polsce i w Unii
Europejskiej (,UE”) od lat oferujagc kompleksowe ustugi logistyczne. Rozwdj Grupy ukierunkowany jest na doskonalenie
i poszerzanie dziatalnosci zaréwno w ujeciu produktowym, jak igeograficznym. Poza dziatalnoscig przewozowg Grupa
PKP CARGO swiadczy ustugi komplementarne wspierajgce oferte Grupy w zakresie kolejowego przewozu towardw, m.in. ustugi
bocznicowe i trakcyjne, ustugi terminalowe czy ustugi spedycyjne.

Grupa PKP CARGO posiada licencje na $wiadczenie ustug kolejowych przewozéw towarowych na terenie 9 panstw UE: Litwie,
Stowacji, Wegrzech, Stowenii, Austrii, Czechach, Niemczech, Holandii i Polsce.

Na dzier 30 czerwca 2023 roku sktad Grupy PKP CARGO, poza PKP CARGO S.A. (dalej: "PKP CARGO”) obejmowat:

a) 20 spdtek zaleznych - kontrolowanych przez PKP CARGO bezposrednio lub posrednio (poprzez podmioty kontrolowane
przez PKP CARGO), w tym:
- 10 spodtek bezposrednio kontrolowanych przez PKP CARGO,
- 10 spotek bezposrednio kontrolowanych przez spétki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO ( a posrednio
kontrolowane przez PKP CARGO), w tym 3 spotki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO CONNECT sp. z o0.0.
oraz 7 spotek bezposrednio kontrolowanych przez PKP CARGO INTERNATIONAL a.s.);

b) 1 spdtke wspdtkontrolowang (w ktérej podmiot z Grupy PKP CARGO posiada 50% udziat w kapitale zaktadowym),
w tym:
- 1 spotka wspodtkontrolowana przez spotke PKP CARGO CONNECT sp. z 0.0. posiadajacg 50% udziatow w jej kapitale
zaktadowym (poérednio wspétkontrolowana przez PKP CARGO): TERMINALE PRZELADUNKOWE SEAWKOW MEDYKA
sp. z 0.0.
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Ponadto na dzien 30 czerwca 2023 roku PKP CARGO lub spétki zalezne (kontrolowane bezposrednio lub posrednio)
od PKP CARGO posiadaty udziaty lub akcje w 8 spétkach, ktére nie byty kontrolowane lub wspétkontrolowane przez PKP CARGO
lub podmioty zalezne od PKP CARGO, w tym:

- 5 spotek, w ktérych PKP CARGO bezposrednio posiada mniejszosciowy udziat,

- 2 spotki, w ktorych spotka bezposrednio kontrolowana przez PKP CARGO (ktorg jest PKP CARGO CONNECT sp. z o0.0.)
posiada udziat mniejszosciowy w kapitale zaktadowym, w sposéb nie pozwalajgcy na sprawowanie kontroli lub wspétkontroli,

- 1 spdtka powigzana z Grupg PKP CARGO INTERNATIONAL, w ktérej spétka posrednio kontrolowana przez PKP CARGO ma
udziat mniejszosciowy w kapitale zaktadowym, w sposéb nie pozwalajacy na sprawowanie kontroli lub wspétkontroli.

Ponizszy schemat przedstawia strukture powigzan kapitatowych ze spotkami, w ktéorych PKP CARGO lub jej spoétki zalezne
posiadajg udziaty lub akcje - na dzien 30 czerwca 2023 r.:

Rysunek 1. Struktura powigzan kapitatowych ze spotkami, w ktérych PKKP CARGO lub jej spotki zalezne posiadajg udziaty lub
akcje na dzier 30.06.2023 r.

PKP CARGO SA.
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Zrédto: Opracowanie wtasne

W okresie | potrocza 2023 roku w ramach organizacji Grupy PKP CARGO zaszty nastepujgce zmiany:

podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki PKP CARGO TERMINALE sp. z 0.0. z siedzibg w Zurawicy - jednoosobowej
spotki zaleznej od PKP CARGO
W dniu 23 grudnia 2022 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spotki PKP CARGO TERMINALE sp. z o.o.
z siedzibg w Zurawicy, w ramach ktdérego zostata podjeta uchwata NZW PKP CARGO TERMINALE sp. z 0.0. w sprawie dokonania
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki PKP CARGO TERMINALE sp. z 0.0. z kwoty 75.015.000,00 zt do kwoty 93.015.000,00
zt, tj. o kwote 18.000.000,00 zt, poprzez ustanowienie nowych udziatéw w liczbie 18.000 o wartosci nominalnej 1.000,00 zt
kazdy udziat, o facznej wartosci nominalnej wynoszacej 18.000.000,00 zt, ktére zostaty pokryte wniesionym przez PKP CARGO
wktadem pienieznym w kwocie 18.000.000,00 zt.
Powyisze podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki PKP CARGO TERMINALE sp. z 0.0. formalnie dokonato sie z dniem wpisu
do rejestru sgdowego (wpis do KRS-u ma w tym przypadku charakter konstytutywny), co nastgpito w dniu 20 kwietnia 2023 r.;

5
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podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki ,PKP CARGOTABOR" sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - jednoosobowej
spotki zaleznej od PKP CARGO
W dniu 30 stycznia 2023 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki ,,PKP CARGOTABOR" sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, w ramach ktérego zostata podjeta uchwata NZW ,PKP CARGOTABOR" sp. z 0.0. w sprawie dokonania
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki ,,PKP CARGOTABOR" sp. z 0.0. z kwoty 92.264.000,00 zt do kwoty 105.764.000,00
zt, tj. o kwote 13.500.000,00 zt, poprzez ustanowienie nowych udziatéw w liczbie 13.500 o wartosci nominalnej 1.000,00 zt
kazdy udziat, o tacznej wartosci nominalnej wynoszacej 13.500.000,00 zt, ktére zostaty pokryte wniesionym przez PKP CARGO
wktadem pienieznym w kwocie 13.500.000,00 zt.
Powyzsze podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki ,,PKP CARGOTABOR” sp. z 0.0. formalnie dokonato sie z dniem wpisu do
rejestru sgdowego (wpis do KRS-u ma w tym przypadku charakter konstytutywny), co nastgpito w dniu 16 lutego 2023 r.
podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki ,PKP CARGOTABOR USLUGI" sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie -
jednoosobowej spotki zaleznej od PKP CARGO
W dniu 02 marca 2023 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spétki ,,PKP CARGOTABOR UStUGI" sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, w ramach ktérego zostaty podjete uchwaty NZW , PKP CARGOTABOR UStUGI" sp. z 0.0. m.in.
w sprawie:
dokonania podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki ,,PKP CARGOTABOR UStUGI" sp. z 0.0., z kwoty 18.138.000,00
zt do kwoty 46.474.000,00 z1, tj. o kwote 28.336.000,00 zt, poprzez ustanowienie nowych udziatéw w liczbie 28.336
o wartosci nominalnej 1.000,00 zt kazdy udziat, o tgcznej wartosci nominalnej wynoszacej 28.336.000,00 zt, ktére
zostaty pokryte wniesionym przez PKP CARGO wktadem niepienieznym (aportem) o wartosci rynkowej 29.764.375,00
zt w postaci prawa wiasnosci nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci oraz prawa wtasnosci
znajdujacych sie gruncie, stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci, budynkéw i budowli, a takze prawa
wtasnosci ruchomosci wechodzacych w sktad dawnej Fabryki Wagondw Gniewczyna S.A., przy czym nadwyzka wartosci
aportu ponad tgczng warto$¢ nominalng nowo ustanowionych udziatéw, wynoszaca 1.428.375,00 zt zostata
przekazana na kapitat zapasowy spotki ,,PKP CARGOTABOR UStUGI" sp. z 0.0. w formie agio,
wyrazenia zgody na nabycie przez ,PKP CARGOTABOR UStUGI" sp. z 0.0. w drodze umowy przeniesienia praw,
w wykonaniu zobowigzania wynikajgcego z obowigzku wniesienia aportu, majatku, na ktéry sktadajg sie prawo
wtasnosci nieruchomosci, prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci, prawa wtasnosci znajdujgcych sie na
gruncie, stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wfasnosci, budynkéw i budowli a takie prawa wtasnosci
ruchomosci wchodzacych w sktad dawnej Fabryki Wagonéw Gniewczyna S.A.
Powyisze podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki ,,PKP CARGOTABOR UStUGI" sp. z 0.0. formalnie dokonato sie z dniem
wpisu do rejestru sagdowego (wpis do KRS-u ma w tym przypadku charakter konstytutywny), co nastgpito w dniu 05 kwietnia
2023 .
zmiana brzmienia firmy spétki z AWT Cechofracht a.s. na AWT CFT a.s. z siedzibg w Ostrawie (Czechy) - w spétce tej
PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. posiada 100% udziat w kapitale zaktadowym
Ze skutkiem na dziert 06 marca 2023 r. spétka AWT Cechofracht a.s. z siedzibg w Ostrawie (Czechy), w ktérej PKP CARGO
INTERNATIONAL a.s. posiada 100% udziat w kapitale zakladowym, zmienita nazwe na: AWT CFT a.s. z siedzibg w Ostrawie
(Czechy). Wysokos¢ kapitatu zaktadowego spétki AWT CFT a.s. oraz udziat procentowy PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. w tym
kapitale nie ulegty zmianie.
W | pdétroczu 2023 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu, oprocz zdarzen wskazanych powyzej, nie miaty miejsca inne
zmiany organizacji Grupy, ktére wynikatyby z potgczenia jednostek, uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi
oraz inwestycjami dtugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci.
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Konsolidacja w ramach Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej PKP CARGO na dzien

30 czerwca 2023 r., obejmuje PKP CARGO oraz 12 jednostek zaleznych konsolidowanych metodg petna:

Tabela 1. Jednostki zalezne konsolidowane metoda petna

Nazwa Spotki

Podstawowa dziatalnos¢

PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0.
(,PKP CARGO SERVICE”)

PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0.
(,PKP CARGOTABOR”)

PKP CARGOTABOR UStUGI Sp. z 0.0.
("PKP CARGOTABOR USLUGI”)

PKP CARGO TERMINALE Sp. z o.0.
(d. CL Medyka-Zurawica i d. CL Mataszewicze)
(,PKP CARGO TERMINALE”)

CARGOSPED TERMINAL BRANIEWO Sp. z 0.0.
(,CARGOSPED TERMINAL BRANIEWQ”)

CARGOTOR Sp. z 0.0.
(,CARGOTOR")

PKP CARGO CONNECT Sp. z o0.0.
(,PKP CARGO CONNECT”)

PKP CARGO INTERNATIONAL a.s.
(d. Advanced World Transport a.s.)
(,,PKP CARGO INTERNATIONAL”)

AWT ROSCO a.s. (,AWT Rosco”)

AWT CFT a.s.
(d. AWT Cechofracht a.s.)
(,AWT CFT”)

AWT Rekultivace a.s.
(,AWT Rekultivace”)

PKP CARGO INTERNATIONAL HU Zrt.
(d. AWT Rail HU Zrt)
(,,PKP CARGO INTERNATIONAL HU")

Kompleksowa obstuga bocznic kolejowych i przewozy tadunkéw transportem
kolejowym oraz utrzymanie infrastruktury torowe;j.

Naprawa i utrzymanie taboru kolejowego oraz fizyczna likwidacja wagonow
i lokomotyw, naprawa maszyn elektrycznych i zestawdéw kotowych oraz wazenie
i regulacja taboru.

Zbieranie, przetwarzanie i unieszkodliwianie odpadéw oraz odzysk surowcow.
Dzierzawa nieruchomosci.

Przetadunek, sktadowanie, segregowanie, pakowanie, kruszenie oraz szereg innych
ustug granicznych. Spoétka posiada terminale, ktore umozliwiajg przetadunek towardéw
masowych i sztukowych, takze konteneréw. Posiada takze mozliwos¢ prowadzenia
komunikacji przestawczej i jako jedyna spdtka na granicy wschodniej posiada 6 -
komorowa odmrazalnie.

Przetadunek réznych towardw oraz handel weglem. Spétka zajmuje sie sprzedaza
hurtowg i detaliczng w tym zakresie.

Zarzadzanie infrastrukturg torowg i ustugowa (bocznice kolejowe i uktady torowe)
wraz z niezbednymi urzgdzeniami i budynkami oraz udostepniania infrastruktury
przewoznikom kolejowym na zasadach komercyjnych.

Ustugi spedycyjne i logistyczne w kraju i za granicg. Spodtka realizuje kompleksowe
ustugi logistyczne z wykorzystaniem transportu kolejowego, samochodowego,
morskiego i S$rodlagdowego organizujgc przewozy, przetadunek, sktadowanie,
magazynowanie, konfekcjonowanie i dystrybucje. Obstuga celna dla klientéw Grupy
PKP CARGO.

Kompleksowa obstuga towarowego transportu kolejowego (Republika Czeska,
Stowacja i Polska), spedytor kolejowy w catym rejonie Europy Srodkowo-Wschodniej,
zarzadza terminalem intermodalnym zlokalizowanym w miejscowosci Paskov oraz
oferuje kompleksowa obstuge dowozéw i odwozdéw transportem drogowym (,,ostatnia
mila”). Zarzadzanie taborem w Grupie PKP CARGO INTERNATIONAL.

Czyszczenie cystern kolejowych i samochodowych.

Miedzynarodowe ustugi spedycyjne.

Dziatalno$¢ o charakterze budownictwa inzynieryjnego, w tym gospodarowanie
i rewitalizacja terendw poprzemystowych (w tym goérniczych), prace rozbiérkowe,
zarzadzanie obiektami przeznaczonymi do zagospodarowania odpaddw, likwidacja
wyrobisk, odkazanie gleby, etc.

Ustugi transportu kolejowego oraz obstuga bocznic kolejowych na terenie Wegier na
podstawie witasnej licencji przewoznika kolejowego.

Dodatkowo w Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy PKP CARGO na dzien 30 czerwca

2023 roku metodg praw wtasnosci wyceniono 7 spotek.
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Tabela 2. Jednostki wyceniane metoda praw wiasnosci

Nazwa Spotki Podstawowa dziatalnos¢

Centralny Terminal Multimodalny Sp. z o.0. Na dzien przekazania raportu spo6tka nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

Przewozy realizowane za pomoca wiasnej floty (kontenerowce, masowce, tankowce,
statki wielozadaniowe i specjalistyczne, np.: potzanurzalne oraz floty leasingowanej,
obstuga i sprzedaz statkdw i czesci zamiennych, ustugi magazynowe i terminalowe
(prowadzone réwniez na wiasnych terminalach Cosco).

Podstawowym zakresem dziatalnosci sp6tki s3: operacje przetadunkowe, sktadowanie

COSCO Shipping Lines (POLAND) Sp. z 0.0.

Terminale Przetadunkowe Stawkow na placach sktadowych, transport kolejowy, spedycja  samochodowa, ustugi
— Medyka Sp. z 0.0. .

spedycyjne.

Przetadunek szerokiej gamy gazow skroplonych takich jak: propan, butan, propan-
Transgaz S.A. butan, propylen, izobutan itp. oraz wyrobdw petrochemicznych wymagajacych

podgrzania jak: parafiny, woski, gacze parafinowe, niektére oleje.
Miedzynarodowy dostawca ustug logistycznych zapewniajgcy kompleksowy transport,
przetadunek, magazynowanie i ustugi celne. Specjalizuje sie

PKP CARGO CONNECT GmbH .. . .
w transporcie i obstudze kontenerdow, zwtaszcza w porcie w Hamburgu oraz na
terminalach kolejowych w Niemczech.

PKP CARGO INTERNATIONAL SK a.s. Kompleksowe ustugi transportu kolejowego na Stowacji.

PKP CARGO INTERNATIONAL Sl d.o.o. Kompleksowe ustugi transportu kolejowego w Stowenii.

2.Informacje dotyczace Jednostki Dominujacej

ZARZAD
Sktad Zarzadu PKP CARGO wg stanu na dzieri 30 czerwca 2023 roku

Jacek Rutkowski Marek Olkiewicz

Dariusz Seliga

Maciej Jankiewicz Zenon Kozendra

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzgdu Spétki nie ulegt zmianie.
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RADA NADZORCZA
Tabela 3. Sktad Rady Nadzorczej PKP CARGO wg stanu na dzier 30 czerwca 2023 roku

Okres petnienia funkcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
od do
Wiadystaw Szczepkowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej 12.07.2022r. nadal
Andrzej Leszczynski Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej 12.07.2022r. nadal
Grzegorz Dostatni Cztonek Rady Nadzorczej 28.07.2022rr. nadal
Henryk Grymel Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2022 . nadal
Tomasz Pietrek Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2022 . nadal
Marek Ryszka Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2022 . nadal
Pawet Sosnowski Cztonek Rady Nadzorczej 26.06.2019 . nadal
Jarostaw Stawiarski Cztonek Rady Nadzorczej 07.07.2022 . nadal
Jarostaw Slepaczuk Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2022 . nadal
Michat Wnorowski Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2022 . nadal
Izabela Wojtyczka Cztonek Rady Nadzorczej 16.07.2020 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne.
Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej Spétki nie ulegt zmianie.

KOMITET AUDYTU RADY NADZORCZEJ
Tabela 4. Sktad IKomitetu Audytu Rady Nadzorczej PIKP CARGO wg stanu na dzien 30 czerwca 2023 roku

Okres petnienia funkcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Michat Wnorowski Przewodniczacy Komitetu 23.08.2022 . nadal
Jarostaw Slepaczuk Cztonek Komitetu 12.07.2022r. nadal
Izabela Wojtyczka Cztonek Komitetu 12.07.2022r. nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Komitetu Audytu nie ulegt zmianie.

KOMITET DS. NOMINACJI
Tabela S. Sktad Komitetu ds. Nominacji Rady Nadzorczej PKP CARGO wg stanu na dzier 30 czerwca 2023 roku

Okres petnienia funkcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Izabela Wojtyczka Przewodniczaca Komitetu 12.07.2022 . nadal
Pawet Sosnowski Cztonek Komitetu 12.07.2022 . nadal
Wiadystaw Szczepkowski Cztonek Komitetu 12.07.2022r. nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania sktad Komitetu ds. Nominacji nie ulegt zmianie.
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KOMITET DS. STRATEGII
Tabela 6. Sktad Komitetu ds. Strategii Rady Nadzorczej PIKP CARGO wg stanu na dzien 30 czerwca 2023 roku

Okres petnienia funkcji
Imie i nazwisko

Petniona funkcja

od
Wiadystaw Szczepkowski Przewodniczacy Komitetu 12.07.2022rr. nadal
Henryk Grymel Cztonek Komitetu 12.07.2022rr. nadal
Andrzej Leszczynski Cztonek Komitetu 12.07.2022rr. nadal
Tomasz Pietrek Cztonek Komitetu 12.07.2022r. nadal
Michat Wnorowski Cztonek Komitetu 12.07.2022r. nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Komitetu ds. Strategii nie ulegt zmianie.

Strukture kapitatu zaktadowego PKP CARGO na dzierr 30 czerwca 2023 roku przedstawia ponizsza tabela:

Tabela 7. Struktura kapitatu zalktadowego PKP CARGO S.A.

Data emisji Data rejestracji emisji Liczba akgji
Seria A 08.07.2013 r. 02.10.2013 . 43338 000
Seria B 08.07.2013r. 02.10.2013 . 15
Seria C 02.10.2013r. 25.04.2014 . 1448902
Razem 44 786 917

Zrédto: Opracowanie wtasne

W | potroczu 2023 roku oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca zmiany wysokosci i struktury

kapitatu zaktadowego Spotki.

Struktura akcjonariatu Spétki na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania przedstawiona zostata w ponizszej tabeli.

Tabela 8. Struktura akcjonariatu PIKP CARGO S.A. na dzien 30 czerwca 2023 r.

Udziat w ogolnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale Liczba gtosow glosow na W2

PKP S.A. 14 784 194 33,01% 14784 194 33,01%
Nationale-Nederlanden OFE 4418 443 9,87% 4418 443 9,87%
Allianz PTE*, w tym: 3691 689 8,24% 3691689 8,24%

Allianz Polska OFE 3105 654 6,93% 3105 654 6,93%
Generali PTE 2 696 440 6,02% 2 696 440 6,02%
Pozostali akcjonariusze 19196 151 42,86% 19196 151 42,86%
Razem 44 786 917 100,00% 44 786 917 100,00%

* Allianz Polska OFE, Allianz Polska DFE
Zrédto: Opracowanie wtasne

W dniu 25 lipca 2023 roku Spotka otrzymata zawiadomienie od Generali Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A.
(Towarzystwo) z siedzibg w Warszawie, iz w dniu 21 lipca 2023 r., w wyniku likwidacji NNLife Otwartego Funduszu Emerytalnego
(dalej ,,NNLife OFE”) nastgpito przeniesienie jego aktywow do Generali Otwartego Funduszu Emerytalnego (dalej ,, Generali

10
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OFE”), w zwigzku z tym udziat Generali OFE w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw Spaotki PKP CARGO przekroczyt
prog 5%.

Tabela 9. Struktura akcjonariatu PIKP CARGO S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania

Udziat w ogdlnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale Liczba gtosow gloséw na WZ

PKP S.A. 14784 194 33,01% 14 784 194 33,01%
Nationale-Nederlanden OFE 4 418 443 9,87% 4418 443 9,87%
Allianz PTE*, w tym: 3691689 8,24% 3691 689 8,24%

Allianz Polska OFE 3105 654 6,93% 3105 654 6,93%
Generali PTE 2 624 886 5,86% 2 624 886 5,86%
Pozostali akcjonariusze 19 267 705 43,02% 19 267 705 43,02%
Razem 44786 917 100,00% 44786 917 100,00%

* Allianz Polska OFE, Allianz Polska DFE
Zrédto: Opracowanie wtasne

Zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami stan posiadania akcji PKP CARGO lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajgce i nadzorujgce Spdtka na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania przedstawiat sie nastepujgco:

Tabela 10. Stan posiadania akcji PIKP CARGO przez osoby zarzgdzajace na dzien sporzadzenia sprawozdania
Liczba akcji PKP CARGO S.A.

Imie i nazwisko

w posiadaniu zarzadzajacego

wg stanu na dzien sporzgdzenia sprawozdania

Dariusz Seliga 0
Marek Olkiewicz 0
Jacek Rutkowski 0
Maciej Jankiewicz 0
Zenon Kozendra 46

Zrédto: Opracowanie wtasne

Stan ten nie ulegt zmianie od dnia przekazania skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.

Tabela 1. Stan posiadania akcji PKP CARGO przez osoby nadzorujace na dzien sporzadzenia sprawozdania

Liczba akcji PKP CARGO S.A.
w posiadaniu osoby nadzorujacej

Imie i nazwisko

wg stanu na dzien sporzadzenia sprawozdania
Wiadystaw Szczepkowski
Pawet Sosnowski
Marek Ryszka
Andrzej Leszczynski
Izabela Wojtyczka
Michat Wnorowski

O O O o o o

Henryk Grymel 70
Tomasz Pietrek 46
Jarostaw Slepaczuk
Jarostaw Stawiarski

Grzegorz Dostatni
Zrédto: Opracowanie wtasne

Stan ten nie ulegt zmianie od dnia przekazania skonsolidowanego raportu za | kwartat 2023 roku.
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3.Podstawowe obszary dziatalnosci Grupy
IKapitatowej PKP CARGO

Przemyst i gospodarka w Polsce

O

g Spadek produkcji sprzedanej przemystu w | pétroczu 2023 r. o -1,7% r/r (wobec +13,6% r/r w | pétroczu
0 2022 r.), co potwierdza utrwalenie silnego spadku aktywnosci w polskim przemyéle.r 1l kwartat br.
charakteryzowat sie silniejszym zmniejszeniem produkcji r/r od wyniku osiggnietego w | kwartale br. (obnizenie
aktywnosci 0 -2,8% r/r wzgledem -0,6% r/r). Sektor przemystowy notuje zauwazalne obnizenie koniunktury w tym takze popytu
konsumpcyjnego w kraju, jak i w zakresie zapotrzebowania na wyroby zagranica. Kluczowa sekcja, jakg jest przetwdrstwo
przemystowe, w | pétroczu br. uzyskata wynik ujemny (tj. zmniejszenie aktywnosci o -0,4% r/r), po dodatnim wyniku jeszcze
w | kwartale br. (+0,8% r/r) i zauwazalnie ujemnym rezultacie w Il kwartale br. (-1,6% r/r), co potwierdza trudng sytuacje
u odbiorcéw w krajach zachodnich, ale tez spadek nowych zaméwien oraz biezgcej produkcji w Polsce.?

Zanotowano zmniejszenie produkcji r/r (styczen — czerwiec) w 22 dziatach przemystu (sposrdd 34 dziatéw), majacych ok. 75%
udziatu w produkcji sprzedanej sektora - w tym w kluczowych z punktu widzenia przewozéw Grupy PKP CARGO np.: wydobyciu
wegla kamiennego i brunatnego (-21,2%), produkcji chemikaliow i wyrobéw chemicznych (-19,0%), wyrobéw z drewna
(-17,9%), metali (-15,7%, w tym m.in. suréwki, zelazostopow, zeliwa i stali oraz wyrobdw hutniczych o -25,5%), pozostatych
surowcdw niemetalicznych (-11,7%), papieru i wyrobow z papieru (-10,9%), mebli (-10,3%), wyrobdw z gumy i tworzyw
sztucznych (-3,1%) oraz wyrobdow z metali (-2,7%). Wzrosta natomiast m.in. produkcja maszyn i urzadzen (+10,4%) oraz
pojazdéw samochodowych (+21,3%).3

Wzrost PKB w 2022 r. wg danych GUS wynidst +5,1% r/r (wobec wzrostu o +6,9% r/r w 2021 r. i spadku o -2,0% r/r w 2020 r.).
4 W roku biezagcym wiekszo$¢ analitykdw przewiduje utrzymanie dodatniej dynamiki wzrostu, przy czym jej poziom r/r nie
powinien przekroczy¢ +1,0% (tzn. nastgpi znaczne schtodzenie rozgrzanej w dwdéch poprzednich latach gospodarki).

Stabe wyniki PKB w | poétroczu br. - szybki szacunek GUS dotyczacy Produktu Krajowego Brutto za Il kwartat br. (dane
niewyrdownane sezonowo) wskazuje na zmniejszenie PKB o -0,5% r/r (po spadku o -0,3% r/r w | kwartale br.). Jednoczesnie
wskaznik obrazujgcy zmiany kw./kw., po osiggnieciu dobrego wyniku w | kwartale br. (+3,8% kw./kw.), w Il kwartale br.
odnotowat warto$é ujemna (-3,7% kw./kw.).>

1 Gtéwny Urzad Statystyczny (w przedsiebiorstwach o liczbie pracujacych powyzej 9 oséb)
2 Gtéwny Urzad Statystyczny
3 Gtéwny Urzad Statystyczny
4 Gtéwny Urzad Statystyczny
5 Gtéwny Urzad Statystyczny
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Rysunek 2. Dynamika realnego PKKB w Polsce w latach 2019-2022 wraz z jego dekompozycja oraz prognoza na lata 2023-
2025 - dane niewyréwnane sezonowo.

6,9

51
3,3
2,4
0,6
.

-4 - -2,0
2019 2020 2021 2022 20232 2024° 2025°
I Spozycie indywidualne mmmm Spozycie publiczne

8 -

Skala wptywu poszczegdlnych kategorii
na realny wzrost PKB [p.p.]
N

I Inwestycje Przyrost rzeczowych $rodkéw obrotowych
mm Saldo obrotdw z zagranicg @ PKB (%)

a — Projekcja inflacji i wzrostu gospodarczego Narodowego Banku Polskiego na lata 2023-2025 (lipiec 2023 r.)
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego i Narodowego Banku Polskiego

Utrzymanie wysokiego wzrostu cen w | pdtroczu 2023 r.: pomimo postepujgcych w Il kwartale br. proceséw dezinflacyjnych
wynikajacych z wysokiej bazy odniesienia w roku ubiegtym, polska gospodarka nadal zmagata sie z silnym wzrostem cen
towardéw i ustug konsumpcyjnych, ktdre zwiekszyty sie o +15,0% r/r (wobec wzrostu o +11,8% r/r w | pétroczu 2022 r.)°.
Jednoczesnie notowano istotny wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu (+9,3% r/r, w poréwnaniu z bardzo mocnym
wzrostem w | potowie 2022 r., tj. 0 +21,5% r/r) oraz cen produkcji budowlano-montazowej (+11,9% r/r, po wzroscie o +10,8%
r/r w | potroczu ub.r.). Podstawowg kwestig w przypadku przemystu, z uwagi na silne schtodzenie koniunktury oraz pojawiajgcy
sie efekt wysokiej bazy odniesienia (od Il kwartatu br.) jest wyrazne wyhamowanie wzrostu cen w kolejnych kwartatach w ujeciu
r/r (o ile w | kwartale br. przyrost ten byte jeszcze dwucyfrowy, tj. +16,1% r/r, to w Il kwartale br. ceny zwiekszyty sie jedynie
0+3,1% r/r).”

Wskaznik wyprzedzajgcy koniunktury dla przetwdrstwa przemystowego PMI pozostaje ponizej progu 50,0 pkt. — w czerwcu
2023 r. wskaznik PMI czternasty miesigc z rzedu uksztattowat sie ponizej progu 50,0 pkt. oznaczajgcego techniczng granice
pomiedzy ozywieniem, a recesja w sektorze przetwdrstwa przemystowego (odnotowujac wynik 45,1 pkt.). Indeks ten
w Il kwartale 2023 r. zanotowat Srednig wartos¢ 46,2 pkt. (i jednoczesnie 47,2 pkt. w | pétroczu), a wiec jest to poziom nizszy
od wyniku w Il kwartale 2022 r. i | kwartale br. (cho¢ wyraZznie powyzej wynikdw z Ill i IV kwartatu ub.r., kiedy to wskaznik
notowat odpowiednio 42,0 pkt i 43,7 pkt). Utrzymywanie sie PMI ponizej progu wynika ze spadku pozyskiwanych nowych
zamoOwien, zmniejszonej skali realizowanej produkcji oraz matego popytu na wyroby (zaréwno w Polsce, jak i w krajach Unii
Europejskiej), a takze niekorzystnych ocen przysztej koniunktury w przemysle przez przedsiebiorcéw.®

Poprawa wskaznika koniunktury dla przetwérstwa przemystowego (GUS) — indeks po pogorszeniu wyniku w IV kwartale ub.r.
do -20,4, poprawie w | kwartale 2023 do -15,0, w Il kwartale osiggnat poziom —11,6. Oznacza to stopniowy, ale wyrazny spadek
liczby przedsiebiorcow oczekujgcych pogorszenia sytuacji gospodarczej w nadchodzgcych miesigcach w stosunku do
przedsiebiorcéw oczekujacych poprawy warunkéw (choé caty czas z duzg przewaga ocen negatywnych).®

Prognozy: aktualna projekcja Narodowego Banku Polskiego dotyczaca inflacji oraz wzrostu PKB podtrzymuje prognoze
znacznego spowolnienia aktywnosci gospodarczej w Polsce w latach 2023-2024. Zgodnie z prognozg wzrost gospodarczy
wyniesie odpowiednio: +0,6% r/r w 2023 r. oraz +2,4% r/r w 2024 r. i +3,3% r/r w 2025 r. (a wiec oczekuje sie wyzszej dynamiki
w kolejnych latach, przy ograniczeniu tempa wzrostu w roku biezgcym). Jednoczesnie w obecnym roku przewiduje sie silny
dwucyfrowy wzrost cen (tj. +11,9% r/r), by w kolejnych latach zblizy¢ sie do celu inflacyjnego okreslonego przez NBP na +2,5%
z odchyleniem o jeden punkt procentowy. Inflacja w 2024 r. powinna osiggnac¢ +5,2% r/r, a w 2025 r. +3,6% r/r, przy czym
ekonomiséci wskazujg na mozliwo$é osiggniecia celu dopiero w 2026 r.1°

¢ Gtéwny Urzad Statystyczny
7 Gtéwny Urzad Statystyczny
8 1HS Markit

9 Gtéwny Urzad Statystyczny
10 Narodowy Bank Polski
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W | pétroczu 2023 r. najwiekszy udziat w przewozach tadunkéw kolejg miaty tadunki masowe, w tym gtéwnie wegiel kamienny,
kruszywa, koks, rudy i metale, chemikalia i wyroby chemiczne oraz paliwa ciekte. Pogarszajgca sie koniunktura gospodarcza
i silne spowolnienie w przemysle spowodowaty zmniejszony popyt na powyzsze surowce i towary, co spowodowato obnizenie
zapotrzebowania na kolejowe ustugi transportowe, co w rezultacie wptyneto na wyniki przewozowe i finansowe spotek z Grupy
PKP CARGO.

Istotnymi czynnikami wptywajgcymi na sytuacje przemystu w Polsce w | potroczu 2023 r. byty m.in.:

spadek wydobycia wegla kamiennego: do poziomu 23,2 min ton (-4,6 min ton, tj, -16,7% r/r), przy jednoczesnym
znacznym zmniejszeniu krajowej sprzedazy wegla kamiennego do poziomu 22,0 min ton (o -6,4 min ton r/r,
tj. 0-22,5% r/r).1?

wzrost poziomu zapaséw wegla kamiennego na przykopalnianych zwatach: na koniec czerwca 2023 r. wynosit 3,3 min
ton (tj. wzrost o +1,8 min ton, czyli 0 +122,8% wzgledem korica czerwca ub.r.).'?

silny wzrost importu wegla kamiennego (zgodnie z danymi zamieszczonymi przez Eurostat w trakcie 6 miesiecy 2023
r. import surowca wzrést o +82,3% r/r (do poziomu 11,5 mlin ton). Gtéwnym kierunkiem zaopatrzenia w wegiel w |
pétroczu br. byta Kolumbia (ze wzrostem o +486,1% r/r, z poziomu niespetna 0,6 min ton do 3,2 min ton, co przetozyto
sie na udziat w rynku na poziomie 28,1%). Drugim najwiekszym eksporterem wegla do Polski byt Kazachstan (2,5 min
ton, +230,7% r/r i udziat 22,1%), w dalsze] kolejnosci wegiel przybywat z Australii (1,3 min ton, +19,2% r/r i udziat
11,3%), Indonezji (1,2 min ton, +1844,9% r/r i udziat 10,0%) oraz RPA (1,1 min ton, +579,8% r/r i udziat 9,7%).
Wymienieni eksporterzy surowca do Polski uzyskali facznie blisko 81,3% udziatu w catkowitym imporcie wegla przez
nasz kraj. Rosja, ktéra w analogicznym okresie 2022 r. posiadata 40,9% udziatu w tym rynku (2,6 min ton), w 2023 r. z
uwagi na natozone w kwietniu 2022 r. przez Polske embargo na surowiec z Federacji Rosyjskiej nie eksportowata w
tym czasie wegla do naszego kraju.

spadek oraz dalsza stabilizacja cen wegla na rynku miedzynarodowym: obnizenie cen wegla na rynkach $wiatowych
oraz stabilizacja jego stawek na poziomach zblizonych do tych notowanych pod koniec 2021 r. W Il kwartale br.
w portach ARA $rednia cena wegla spadta o0 -61,5% r/r i wynosita 121,56 USD/t (wobec 315,45 USD/t w Il kwartale
2022 r.), a rownoczesnie w | potroczu br. zmniejszyta sie o -49,3% r/r (osiggajac poziom 134,82 USD/t). Zauwazalne
jest zmniejszone zainteresowanie weglem w Europie, z uwagi na niskie ceny gazu, ktérego spalanie pozwala na
uzyskanie konkurencyjnych cen energii i stanowi substytut wegla w miksie energetycznym. Jednoczesnie nadwyzki
surowca z Europy zostaty przekierowane do Azji, gdzie wegiel cieszy sie niestabngcym zainteresowaniem. Analitycy
rynku przewidujg wzrost stawek wegla na jesieni, z uwagi na sezonowos¢ jego zakupdw przez odbiorcow z Unii
Europejskiej, a takie duze zainteresowanie w innych regionach geograficznych. Europa moze pochwali¢ sie
stosunkowo wysokim stanem zapaséw, co wynika ze stabilizacji nastrojéw zwigzanych z konfliktem w Ukrainiel?.
stabilizacja cen na polskim rynku wegla na nowych znacznie wyzszych poziomach: w Il kwartale 2023 r. sSrednia wartos$¢
indeksu weglowego dla energetyki zawodowej PSCMI1 wyniosta 718,04 PLN/t (+120,5% wiecej niz w analogicznym
kwartale 2022 r. oraz +2,5% wiecej niz w | kwartale br.). Indeks PSCMI2 w tym okresie osiggnat poziom 1 016,27 PLN/t
(+129,3% wiecej niz w Il kwartale 2022 r. oraz -3,7% mniej niz w poprzednim kwartale br.). Wzrost w ujeciu r/r
uwzglednia podwyzszenie cen surowca w wyniku renegocjacji wczesniej zawartych kontraktéw na dostawy wegla
przez polskie spotki weglowe z kontrahentami, co wynikato ze znacznego wzrostu cen na rynkach swiatowych w trakcie
ub.r.t®

spadek konsumpcji energii elektrycznej w Polsce o -4,9% r/r do poziomu 83,1 TWh.®

spadek produkcji energii elektrycznej o -9,4% r/r do 80,8 TWh. Przy czym dla elektrowni zawodowych opartych na
weglu kamiennym zanotowano spadek produkcji energii o -13,0% r/r (do 37,6TWh) oraz znaczne zmniejszenie dla
wegla brunatnego na poziomie -26,6% r/r (do 17,4 TWh). Jednoczesnie produkcja energii w elektrowniach gazowych
zwiekszyta sie 0 +23,3% r/r, w elektrowniach wiatrowych spadfa o -0,5% r/r, natomiast z innych Zrédet odnawialnych wzrosta
0+41,4%r/r.Y’

odwrdcenie korzystnej dla wegla kamiennego tendencji w krajowym miksie energetycznym: udziat wegla kamiennego
w catkowitej produkcji energii spadt do 46,5% (-1,9 p.p. r/r).*®

11 Agencja Rozwoju Przemystu
12 Agencja Rozwoju Przemystu

13 Eurostat

14 Agencja Rozwoju Przemystu, WNP

15 Agencja Rozwoju Przemystu - komunikat
16 polskie Sieci Elektroenergetyczne

17 Polskie Sieci Elektroenergetyczne

18 polskie Sieci Elektroenergetyczne
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wzrost produkcji budowlano-montazowej: o +3,8% r/r (wobec wzrostu o +12,0% r/r w | pétroczu 2022 r.).'° Wzrost
produkcji zanotowano w dziatach produkcji budowlano-montazowej, w ktérych podmioty wykonujg obiekty inzynierii
ladowej i wodnej (+10,8% r/r) oraz realizujg roboty budowlane specjalistyczne (+6,6% r/r). Widoczny spadek produkcji
zanotowaty przedsiebiorstwa zajmujgce sie budowg budynkéw (-5,3% r/r), co wynikato ze wzrostu kosztu
finansowania (zwtaszcza w zakresie budownictwa mieszkaniowego), ale takze zamrozenia czesci inwestycji (z uwagi
na spadek koniunktury na rynku).?

spadek produkcji cementu w Polsce 0 -17,7% r/r do poziomu 7,6 mIn ton, a takze klinkieru cementowego o -17,7% r/r
do poziomu 5,6 mln ton.?*

zmniejszenie produkcji stali w Polsce 0 -20,0% r/r do poziomu 3,4 min ton.??

stabilizacja Swiatowej produkcji stali surowej: wg danych Worldsteel wyprodukowano 943,9 min ton
(-1,1% r/r). W tym zmniejszenie produkcji stali w Unii Europejskiej (produkcja osiggneta poziom 66,3 min ton,
tj. spadek o -10,9% r/r), przy wzroscie produkcji stali w Azji i Oceanii (do 708,2 min ton tj. +0,7% r/r). Chiny
wyprodukowaty 535,6 min ton stali (+1,3% r/r) i posiadaty ok. 55% udziatu w rynku $wiatowym.?3

zmniejszenie produkcji wyrobow stalowych w Polsce: zmniejszenie produkcji blach walcowanych na zimno o -20,0%
r/r do 0,7 min ton, produkcji sztab i pretéw walcowanych na gorgco o -16,0% r/r do 0,6 min ton, wyrobdéw
walcowanych na goraco o -12,7% r/r do 4,0 min ton oraz pretéw i ptaskownikéw o -11,0% r/r do 1,6 min ton oraz
produkcji blach cienkich (tj. 0 -3,5% r/r do 0,6 min ton).?*

spadek produkcji koksu w Polsce 0 -12,2% r/r do poziomu 4,1 min ton,? co wynika z dwéch podstawowych przestanek,
tj. drogiej energii i wysokich kosztow proceséw produkcyjnych (zwtaszcza w Europie), a takze spadajgcego popytu
na wyroby stalowe (co skutecznie prowadzito do obnizenia cen produktéw na rynku i spadku zapotrzebowania
na surowiec).

spadek produkcji nawozéw w Polsce —w tym nawozéw azotowych (-29,8% r/r do 0,7 min ton), nawozéw fosforowych
(-47,0% r/r do niespetna 0,1 min ton) oraz nawozéw potasowych (-43,6% r/r do blisko 0,1 min ton).2®

spadek produkcji kwasu siarkowego (-14,0% r/r do 0,6 mIn ton), tworzyw sztucznych (-19,2% r/r do 1,5 min ton), kwasu
azotowego (-24,2% r/r do 0,9 mln ton) oraz amoniaku (-35,8% r/r do 0,8 min ton).?”

wzrost produkcji automotive: w Polsce wyprodukowano tgcznie 149,9 tys. samochoddéw osobowych (wobec 119,5 tys.
w | pétroczu 2022 r), co pozwolito na realizacje zalegtych zamdwien oraz podtrzymanie dobrych wynikdéw polskiego
eksportu (w konsekwencji uzyskano wzrost o0 +25,4% r/r). Rdwnoczesnie o +63,0% r/r wzrosta produkcja samochodow
ciezarowych i ciggnikéw (z 92,4 tys. w | pdtroczu 2022 r. do 150,6 tys. w | pétroczu br.), a dwucyfrowy wzrost (+11,1%
r/r) uzyskali takze producenci autobuséw (zwiekszajgc produkcje z 2,4 tys. do 2,7 tys. sztuk).?®

19 Gtéwny Urzad Statystyczny w przedsiebiorstwach budowlanych, tacznie z jednostkami o liczbie pracujgcych do 9 oséb.
20 Gtéwny Urzad Statystyczny

21 Gtéwny Urzad Statystyczny

22 Gtéwny Urzad Statystyczny

2 Worldsteel.org

24 Gtéwny Urzad Statystyczny

25 Gtéwny Urzad Statystyczny

26 Gtéwny Urzad Statystyczny

27 Gtéwny Urzad Statystyczny

28 polski Zwigzek Przemystu Motoryzacyjnego
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Rysunek 3. Aktualne i historyczne wartosci indekséw cenowych wegla na rynku polskim: energetyka (PSCMI 1)
i cieptownictwo (PSCMI 2)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Agencji Rozwoju Przemystu

Przemyst i gospodarka w Czechach

Produkcja przemystu w Il kwartale 2023 r. (po uwzglednieniu efektu kalendarzowego) byta wyzsza o +1,1%
r/r (po wzroscie o +1,2% r/r w | kwartale br. oraz +0,7% r/r w |l kwartale ub.r.).? W tym okresie znacznie
zwiekszyta sie produkcja pojazddw samochodowych, przyczep i naczep (+21,8% r/r) oraz w mniejszym stopniu
produkcja sprzetu elektrycznego (+5,8% r/r) i produkcja maszyn i urzadzen (+4,7% r/r). Zmniejszenie wynikdw
odnotowano natomiast w produkcji: metali (-17,8% r/r), chemikaliéw i wyrobéw chemicznych (-12,8% r/r), drewna
i wyrobdéw z drewna (-6,0% r/r), papieru i wyrobdw z papieru (-8,4% r/r), produkcji metalowych wyrobéw gotowych (-
1,4% r/r), a takze w wytwarzaniu i dystrybucji energii elektrycznej, gazu, ciepta i klimatyzacji (-14,1% r/r) oraz
gornictwie i kopalnictwie (-19,0% r/r).3°
Warto$¢ nowych zamoéwien w |l kwartale 2023 roku (po uwzglednieniu efektu kalendarzowego) spadta o -2,7% (po
wzroscie +2,1% r/r w | kwartale br. oraz +9,8% r/r w Il kwartale ub.r.), m.in. z uwagi na jedynie niewielkie zwiekszenie
zamodwien krajowych (o +1,5% r/r) oraz zauwazalny spadek zamoéwien z zagranicy (tj. o0 -4,8% r/r).3!

Nadal staba koniunktura w gospodarce: zmniejszajgca sie ilos¢ sktadanych nowych zamoéwien oraz mocno ograniczona
skala produkcji, zarysowuje obraz postepujgcego silnego spowolnienia w Europie oraz stosunkowo dobrg odpornos¢
czeskiej gospodarki na liczne zawirowania (zwtaszcza u gtéwnych partneréw handlowych). Pomimo ustepujacej presji
inflacyjnej, spoteczenstwo nadal odczuwa skutki m.in.: szybkiego wzrostu cen oraz wysokiego kosztu kapitatu,
co wpltywa w znaczny sposéb na spozycie gospodarstw domowych, a w konsekwencji ogranicza popyt krajowy.
Przedsiebiorcy odczuwajg presje wysokich kosztow (w tym m.in. energii, czy finasowania inwestycji), przy malejgcym
zapotrzebowaniu na produkty (co prowadzi do ograniczenia poziomu cen i zyskownosci produkcji).

Spadek PKB w 2023 r. - wedtug wstepnego szacunku CZSO PKB za Il kwartat br. byt nizszy 0 -0,6% r/r (po spadku -0,5%
w | kwartale br. oraz wzroscie o +0,1% r/r w IV kwartale ub.r.), jednoczesnie wzrést o +0,1% kw/kw (po utrzymaniu
wyniku w | kwartale 2023r., tj. w stosunku do IV kwartatu ub.r.). Postepujgce obnizenie dynamiki w ujeciu r/r wynikato
ze stabego popytu indywidualnego, na ktéry po raz kolejny naktadata sie malejgca akumulacja brutto. Negatywnym
wynikom popytu wewnetrznego przeciwstawiat sie pozytywny wynik wymiany miedzynarodowej, a takze wzrost
zatrudnienia.??

Wzrost PKB w 2022 r. - wedtug szacunku CZSO (po korektach dynamiki w ostatnich 2 latach) PKB byt wyzszy o +2,4%
r/r (po wzroscie do +3,6% r/r w 2021 r. oraz pandemicznym 2020 roku, kiedy to PKB Czech spadto o -5,5% r/r).3

29 Czeski Urzad Statystyczny
30 Czeski Urzad Statystyczny
31 Czeski Urzad Statystyczny
32 Czeski Urzad Statystyczny
33 Czeski Urzad Statystyczny
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Rysunek 4. Dynamika realnego PKB w Czechach w latach 2019-2022 oraz prognoza na lata 2023-2025 - dane wyréwnane
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a - Prognozy makroekonomiczne Czeskiego Narodowego Banku (CNB)
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Czeskiego Urzedu Statystycznego i Czeskiego Narodowego Banku (CNB)

w

Inflacja: w | pdotroczu 2023 r. osiggneta poziom +13,7% r/r (po spadku z +16,4% r/r w | kwartale do +11,1% r/r
w Il kwartale br.). Zauwazalny jest comiesieczny spadek tempa wzrostu cen (inflacja obnizata sie z +17,5% w styczniu
do +9,7% w czerwcu br.), co spowodowane byto stabilizacjg i zmniejszeniem cen surowcéw energetycznych oraz
efektem statystycznym odnoszgcym sie do wysokiej bazy z ubiegtego roku, na co silnie wptywa znaczace ograniczenie
popytu.3*

Prognozy: zgodnie z prognozg Czeskiego Narodowego Banku z sierpnia 2023 r. antycypuje sie, ze po spadku PKB r/r
w pierwszych dwdch kwartatach br., w trzecim i czwartym kwartale gospodarka osiggnie wzrost o odpowiednio: +0,3%
r/ri+1,3% r/r. Rbwnoczesnie predykcja przewiduje, ze w 2023 r. PKB wzrosnie jedynie o +0,1% r/r, a nastepnie po
powrocie koniunktury w przysztym roku, wzrost gospodarczy powrdci na $ciezke w miare umiarkowanego rozwoju.
Czeska gospodarka bedzie przyrasta¢ w tempie ok. +2,5% r/r (tj. +2,3% r/r w 2024 r. i +2,7% w 2025 r.). Zgodnie
z analizami poziom cen dla konsumentow w 2023 r. wzro$nie o +11,0% r/r (wobec +15,1% r/r w 2022 r.), by w kolejnych
latach osigga¢ wyniki na poziomie ok. +2,0% r/r, a wiec poziom zblizony do celu inflacyjnego.?®

WyraZzne pogorszenie poziomu nowych zamdwien oraz produkcji przetozyto sie na niskie notowania Indeksu PMI:
w |l kwartale 2023 r. indeks PMI dla Czech wynidst srednio 42,1 pkt. (wobec 44,4 pkt. w | kwartale br. oraz 42,0 pkt.
w IV kwartale ub.r.) tj. nadal ksztattowat sie ponizej progu 50,0 pkt. oznaczajgcego techniczng granice pomiedzy
ozywieniem a recesjg w sektorze przemystowym.3® Po stopniowym wyhamowaniu tendencji spadkowej z ub.r.
na poczatku biezacego roku ponownie nastgpito pogorszenie nastrojdw na rynku. Stabnacy popyt na wyroby
skutkowat malejgcg iloscig sptywajgcych nowych zamdwien oraz ograniczong skalg produkcji. W czerwcu br. wskaznik
osiagnat 40,8 pkt., a wiec poziom niewiele wyzszy niz w maju 2020 r. (tj. centralnym okresie silnych ograniczen
wywotanych pandemig). Silne obnizenie dynamiki czeskiej gospodarki (nastawionej na rynki zewnetrzne) wywotane
jest w gtdwnej mierze przeszkodami po stronie popytu w eksporie wytwarzanych débr oraz gtebszym
od spodziewanego spowolnieniem gospodarek panstw zachodnich, ktére sg odbiorcami wiekszosci biezgcej produkcji
kluczowych branz przetwérstwa przemystowego. Pozytywnym zjawiskiem jest ustepujgca presja kosztowa, w tym
spadek cen surowcéw energetycznych i energii.3’

potroczu 2023 r. istotnymi czynnikami wptywajacymi na sytuacje w wyszczegdlnionych gateziach przemystu byty:

spadek wydobycia wegla: wyprodukowano 0,67 min ton wegla kamiennego (-5,8% r/r), w tym 0,27 min ton wegla
koksujgcego (-53,6% r/r) oraz 0,40 min ton wegla energetycznego (+192,8% r/r). Wydobycie wegla koksujgcego
w Il kwartale br. pozostato na relatywnie niskim poziomie zblizonym do wynikdw z Il potowy ub.r. i jednoczesnie nieco
wyzszym niz w | kwartale br. (+17,2% kw/kw). Réwnoczesnie wzrost w zakresie wegla energetycznego wynikat
z dramatycznie niskiej bazy odniesienia w | potowie 2022 r. (zarazem wydobycie jest blisko o potowe nizsze
niz w Il potowie ub.r.). W | potowie br. zmniejszyta sie takze produkcja wegla brunatnego, z wydobyciem 14,21 min

34 vdb.czso.cz

35 cnb.cz

36 Markit PMI
37 Markit PMI
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ton (o -13,5% mniej w ujeciu r/r). Kluczowy jest spadek w Il kwartale br., podczas ktérego wydobyto jedynie 5,52 min
ton surowca, co jest wynikiem nawet gorszym od wynikéw produkcji w najgorszym okresie pandemii,
tj. w Il lll kwartale 2020 r. (kiedy to osiggnieto najgorsze wyniki ostatnich lat na poziomie ok. 6,0 min ton).3®

spadek produkcji koksu: produkcja koksu wyniosta 1,04 min ton (-15,9% r/r). Jednoczesnie zanotowano zmniejszenie
importu (0,09 min ton, spadek o0 -23,1% r/r) oraz eksportu surowca (0,26 mlin ton, spadek 0-11,7% r/r). Silne obnizenie
aktywnosci w hutnictwie byto przyczyng ograniczenia produkcji, a takze obrotu surowcem, na co najmocniej wptywato
globalne obnizenie cen wyrobéw gotowych (wynikajace ze stabego popytu) oraz wysoki poziom kosztéw zwigzanych
z pozyskaniem energii.*

wzrost produkcji sektora automotive: w Il kwartale 2023 r. na terytorium Czech wyprodukowano tacznie blisko
386,6 tys. sztuk pojazdow silnikowych réznych typéw (osobowych, ciezarowych, autobuséw i motocykli), co oznacza
wzrost o +13,7% r/r. Il kwartat br. byt pigtym z rzedu kwartatem z produkcjg aut osobowych na poziomie powyzej
0,3 min sztuk (384,7 tys. szt.). Najsilniejszy wzrost zanotowano w produkcji samochodéw osobowych (+13,9% r/r),
nieco stabszy w produkcji autobuséw (+2,2% r/r), spadta natomiast produkcja samochoddéw ciezarowych (-17,9% r/r)
i motocykli (-58,4% r/r). Jednoczesnie w | pdtroczu 2023 r. to produkcja samochodéw osobowych z wynikiem na
poziomie 738,5 tys. sztuk (z czego 685,0 tys. sztuk z przeznaczeniem na eksport), byta motorem napedowym catej
branzy i osiggneta wzrost o +21,7 r/r, co byto zwigzane z mozliwoscig realizacji zalegtych zamdwien, po okresie
zawirowan w taricuchach dostaw, ktére wynikaty gtéwnie z pandemii oraz wychuchu wojny w Ukrainie.*°

spadek produkcji budowlano-montazowej (dane wyrdwnae sezonowo) — w |l kwartale br. produkcja zmniejszyta sie
0-2,7% r/r (po spadku 0 -1,9% w | kwartale br.). Jest to juz czwraty kwartat z rzedu z ujemnymi wnikami r/r. Przy czym
w przedsiebiorstwach realizujgcych prace budowlane zwigzane z budowg budynkéw po wzroscie o +1,4% r/r
w | kwartale br., w Il kwartale nastapit spadek o -2,0% r/r. Podmioty realizujgce roboty inzyneryjne po silnym spadku
(0-9,5% r/r w | kwartale br.) w Il kwartale br. zanotowaty zmniejszenie wyniku o -4,4% r/r. %

3.2.1. Rynek transportu kolejowego w Polsce

Pomimo trudnej sytuacji w gospodarce istnieje wcigz duze zainteresowanie realizacjg przewozéw towarowych koleja.
Na polskim rynku kolejowych przewozéw towarowych 120 przewoznikdw posiada aktywng licencje prezesa UTK na przewozy
kolejowe rzeczy (stan na dzieri 04 sierpnia 2023 r.)*. Trzy spétki nalezace do Grupy PKP CARGO tj. PKP CARGO, PKP CARGO
SERVICE oraz PKP CARGO International realizujg kolejowe przewozy towarowe.*

W | pétroczu 2023 r. przewieziono kolejg ponad 115,2 min ton towardw, co stanowi spadek w stosunku do wyniku
z analogicznego okresu ubiegtego roku o -9,9 min ton (-7,9%). W tym samym czasie praca przewozowa wszystkich
przewoznikow kolejowych wyniosta 30,8 mld tkm (+0,2 mld tkm) tj. zwiekszyta sie jedynie 0 +0,6% r/r, co z uwagi na wydtuzenie
relacji handlowych i zmiany strukturalne w przewozach oznacza realne zahamowanie wzrostu réwniez w tym obszarze. Jedynie
w styczniu 2023 r. rynkowi kolejowemu udato sie zwiekszy¢é wolumen przewieziony w 2022 r. Od lutego br. notowane byty
jedynie spadki r/r masy fadunkdw przewozonych przez operatoréw dziatajgcych na rynku polskim. Widoczne byto zdecydowane
ograniczenie przeptywow towardéw z kierunkéw dalekowschodnich oraz znaczne schtodzenie na rynku wegla (przektadajgce sie
na rosnace stany zapaséw przy kopalniach). Srednia odlegtoéé przewozu dla catego rynku w trakcie 6 miesiecy 2023 r. wyniosta
267 km, tj. uksztattowata sie na wyzszym poziomie niz w analogicznym okresie 2022 r. (+23 km, tj. 0 +9,3% r/r). W tym czasie
znacznie wzrosta Srednia odlegtos¢ przewozu zaréwno u konkurencyjnych operatoréw kolejowych tgcznie (+27 km, tj. 0 +11,5%
r/r), jak i w mniejszym stopniu w Grupie PKP CARGO (+17 km, tj. 0 +6,4% r/r). Na wzrost $redniej odlegtosci przewozow wptynety
zarowno zmiany kierunkéw dostaw i nowe kanaty dystrybucji tadunkéw, jak i prowadzone na duza skale remonty
na infrastrukturze kolejowej. W | kwartale 2023 r. (podobnie jak w 2022 roku) dynamika wzrostu wolumenu przewozonego
transportem kolejowym malata z miesigca na miesigc.**

38 Czeskie Ministerstwo Przemystu i Handlu

39 Czeskie Ministerstwo Przemystu i Handlu

40 AutoSap

41 Czeski Urzad Statystyczny

42 Urzad Transportu Kolejowego (licencjonowani przewoznicy kolejowi, stan zgodnie z wykazem UTK po aktualizacji z dnia 04 sierpnia 2023 r.), statystyka obejmuje podmioty
Swiadczace ustugi przewozowe na podstawie licencji wydawanej przez prezesa UTK. Dodatkowo na rynku sa obecne spétki operujgce na podstawie licencji miedzynarodowej;

43 Urzad Transportu Kolejowego

44 Urzad Transportu Kolejowego
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W trakcie 5 miesiecy 2023 r. w kolejowym transporcie towarowym dominujgca w przewozach grupg towarowa® byt wegiel
kamienny, ktérego w strukturze przewozoéw koleja, stanowity 35,6% ogdétu wolumenu. W tym czasie zanotowano nastepujace
zmiany przewozOéw kolejowych r/r w wyszczegdlnianych przez GUS grupach towarowych?:

wegiel kamienny (spadek przewozdéw o -8,5% r/r do poziomu 34,3 min ton),

kruszywa, kamien, piasek i zwir (wzrost przewozéw o 4,1% r/r do poziomu 19,3 min ton),
produkty rafinacji ropy naftowej (wzrost 0 11,1% r/r do 8,8 min ton),

koks, brykiety, gazy (spadek 0-0,9% r/r do 4,7 min ton),

metale i wyroby metalowe (spadek o0 -3,3% r/r do 4,6 min ton),

chemikalia, produkty chemiczne (spadek o -14,0% r/r do 3,8 min ton),

produkty rolnictwa (wzrost o 43,5% r/r do poziomu 3,0 min ton),

rudy zelaza (spadek o0 -28,9% r/r do poziomu 2,4 min ton).

Znaczne zmniejszenie wolumenu masy przetransortowanej transportem kolejowym w stosunku do analogicznego okresu roku
2022 zanotowano w przewozach wegla kamiennego (-3,2 min ton), rud zelaza (-1,0 mlin ton), pozostatych tadunkéw (-0,7 min
ton), chemikaliéw i produktéw chemicznych (-0,6 min ton) oraz drewna i wyrobdw (-0,5 min ton).*” Jednoczeénie zanotowano
wzrost przewozow kolejowych produktéw rolnictwa (+0,9 min ton r/r), produktow rafinacji ropy (+0,9 min ton), kruszywa,
kamienia, piasku i zwiru (+0,8 min ton r/r). %8

Rysunek S. Wielkos¢ kolejowych przewozéw towarowych w Polsce w poszczegdlnych kwartatach w latach 2019-2023 (min
ton)

m2019 ®2020 m2021 2022 m2023

1 kw. 11 kw. 1 kw. IV kw.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Rysunek 6. Wielkos¢ zrealizowanej przez kolej towarowej pracy przewozowej w Polsce w poszczegdinych kwartatach
w latach 2019-2023 (mid tkm)

m2019 ®2020 m2021 2022 m2023

1 kw. 11 kw. 1 kw. IV kw.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

45 Na podstawie klasyfikacji NST

46 Gtéwny Urzad Statystyczny dane za 5 miesiecy 2023 r.
47 Gtéwny Urzad Statystyczny - dane za 5 miesiecy 2023 r.
48 Gtéwny Urzad Statystyczny - dane za 5 miesigcy 2023 r.
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3.2.2. Pozycja Grupy PKP CARGO na rynku towarowych przewozdéw kolejowych w Polsce

W trakcie | pétrocza 2023 r. zgodnie z danymi Urzedu Transportu Kolejowego juz 30 przewoznikéw kolejowych zrealizowato
przewozy, ktdrych udziat w rynku wedtug masy przewiezionych towardow przekroczyt 0,5%. W tym gronie znalazty sie dwie
spotki z Grupy PKP CARGO: PKP CARGO oraz PKP CARGO SERVICE.

Grupa PKP CARGO*® niezmiennie posiada pozycje zdecydowanego lidera rynku kolejowych przewozéw towarowych w Polsce
pod wzgledem zaréwno udziatu w przewiezionej masie towardw, jak i zrealizowanej pracy przewozowej. Udziaty rynkowe
Grupy PKP CARGO wyniosty 34,1% (-3,7 p.p. r/r) w zakresie masy towarowej oraz 35,3% w pracy przewozowej (-4,9 p.p. r/r).>°
Udziaty rynkowe jednostki dominujgcej w Grupie PKP CARGO, tj. PKP CARGO w | pdtroczu 2023 r. byty rowne 32,4% (-3,8 p.p.
r/r) w zakresie masy towarowej oraz 34,9% (-4,7 p.p. r/r) w pracy przewozowej.>!

Rysunek 7. Udziaty Grupy PKP CARGO w przewozach masy towarowej w Polsce w latach 2019-2023

44,4% 43,7% 9
42,8% 41,8% 40,5%
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0,
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32,2%

lkw. Hkw. Ikw. IVkw.| ITkw. Ilkw. Illkw. IVkw. | Tkw. Hkw. [llkw. Ikw. Hkw. kw. IVkw.
2019 2020 2021 2022 2023
I udziaty w rynku kwartalnie srednia kroczaca z ostatnich 12 miesiecy

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Rysunek 8. Udziaty Grupy PKP CARGO w zrealizowanej pracy przewozowej w Polsce w latach 2019-2023

48,0% 46,8% 45.8% 44,2%

43,3% 42,4% 41,4% 41,0% 40,7% 41,4% 415% 41,1% 41,2% 40,4% 39,9% 39,9% 389% 37.4%
A 4%

0,
6,1% 43.4% 44,1% 432% 424% 3q50 40,4% 414% 41,1% 425% 409% 402% 412% 393% 39.1% 399% 374%

33,0%

Ikw. ITkw. Hikw. IVkw. | Tkw. kw. I[llkw. IVkw.| Ikw. IIlkw. Il kw. Tkw. ITkw. Hikw. IVkw.
2019 2020 2021 2022 2023
I udziaty w rynku kwartalnie $rednia kroczgca z ostatnich 12 miesiecy

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

42 Wolumen przewozéw Grupy PKP CARGO uwzglednia réwniez tadunki transportowane przez PKP CARGO International a.s. na terytorium Polski
50 Dane Grupy PKP CARGO, Urzad Transportu Kolejowego
51 Urzad Transportu Kolejowego
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Rysunek 9. Udziaty rynkowe najwiekszych towarowych przewoznikéw kolejowych w Polsce w | pétroczu 2023 r.

Wg masy towarowej Wqg pracy przewozowej

29,43%
34,13% 35,75% 35,31%

2.20% PP
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Orlen KolTrans ECTL Logistics Pozostali CTL Logistics Pozostali

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Gtéwnymi konkurentami Grupy na polskim rynku towarowych przewozéw kolejowych byli operatorzy: DB Cargo Polska, Lotos
Kolej, PKP LHS, PUK Kolprem, Freightliner PL, Orlen KolTrans oraz CTL Logistics.

W omawianym okresie konkurencyjni przewoznicy przetransportowali tgcznie 75,9 min ton tadunkdw (-2,4% r/r). W | pétroczu
2023 r. w zakresie masy towarowej najwieksze wzrosty udziatdéw rynkowych r/r wsréd konkurentéw Grupy PKP CARGO
zanotowano w Freightliner PL (+0,8 p.p. r/r) oraz LTG Cargo Polska (+0,6 p.p. r/r). Swoje udziaty rynkowe po +0,5 p.p. r/r
poprawity tez CD Cargo Poland, PCC Intermodal, FDM-REW oraz Alza Cargo. Najwiekszy spadek udziatéw rynkowych wsréd
konkurentéw Grupy PKP CARGO zanotowano u DB Cargo Polska (-0,8 p.p. r/r) oraz PKP LHS (-0,5 p.p. r/r).>?

Jednoczesnie wykonana przez konkurentéw Grupy PKP CARGO praca przewozowa wzrosta o +8,9% r/r do poziomu 19,9 mld
tkm. W najwiekszym stopniu wzrosty r/r udziaty rynkowe LTG Cargo Polska (+1,0 p.p. r/r), ktéry w kwietniu 2022 rozpoczat
dopiero realizacje przewozow. Swoje udziaty znaczaco poprawit Rail STM (+0,8 p.p. r/r) oraz Orion Rail Logistics
i PCC Intermodal (po +0,6 p.p. r/r). Po +0,5 p.p. r/r zyskali réwniez CD Cargo Poland oraz Rail Polska. Nowy operator Cargoway
wypracowat sobie 0,5 p.p. rynku. Najwiekszy spadek udziatéw wsrdd konkurentéw zanotowano w PKP LHS (-0,7 p.p. r/r) oraz
w Lotos Kolej (-0,5 p.p. r/r).>3

3.2.3. Rynek towarowego transportu kolejowego w Republice Czeskiej

W | kwartale 2023 r. w Republice Czeskiej przewieziono tacznie 120,1 min ton towardéw (-11,5% r/r) i wykonano prace
przewozowa na poziomie 19,4 mld tkm (-4,8% r/r).5* W tym czasie zanotowano zmniejszenie r/r zrealizowanej masy oraz pracy
przewozowej w transporcie samochodowym oraz transporcie kolejowym, przy jednoczesnym niewielkim wzroscie wolumendw
masy towarowej przewiezionej przez pozostate gatezie transportu facznie*.

Srednia odlegtoéé przewozu fadunkéw na rynku wzrosta o +7,6% r/r i wyniosta 161,5 km, w tym w transporcie drogowym

zanotowano wzrost o +9,1% r/r (do poziomu 156,8 km), podczas gdy dla transportu kolejowego sredni dystans przewozu
towardw zwiekszyt sie jedynie 0 +0,5% r/r (do 172,7 km).>>

Tabela 12. Rynek transportu towaréw w Czechach w | kwartale 2023 .

MASA TOWAROWA PRACA PRZEWOZOWA SREDNIA ODLEGtOSC

Wyszczegélnienie Wolumen Zmiana Zmiana Wolumen Zmiana Zmiana Dystans Zmiana Zmiana

(mln ton) r/r % r/r (mld tkm) r/r % r/r (km) r/r % r/r

Rynek przewozéw ogdtem 120,1 -15,7 -11,5% 19,4 -1,0 -4,8% 161,5 11,5 7,6%

Transport drogowy 95,3 -13,9 -12,8% 14,9 -0,8 -4,8% 156,8 13,1 9,1%

Transport kolejowy 21,9 -1,8 -7,7% 3,8 -0,3 -7,2% 172,7 0,9 0,5%

Pozostate gatezie transportu 2,9 01  43% 07 01 12,9% 2302 17,5  82%
ladowego

*Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej (dane z wytgczeniem transportu lotniczego)

52 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK

53 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK

>4 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, dane za Il kwartat 2023 r. beda dostepne na przetomie 111 i IV kwartatu 2023 r. (dane z wytgczeniem transportu lotniczego)
55 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej (dane z wytgczeniem transportu lotniczego)
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Transport kolejowy w Czechach w | kwartale 2023 r. odnotowat zmniejszenie wolumenu przewiezionej masy do 21,9 min ton
(-7,7% r/r), przy jednoczesnym spadku wykonanej pracy przewozowej do 3,8 mid tkm (-7,2% r/r).>® W tym samym czasie
przewozy towardw zrealizowane transportem samochodowym spadty o -12,8% w ujeciu masy oraz zmniejszyty sie o -4,8%
W ujeciu pracy przewozowej. Wyniki te przetozyty sie na widoczny spadek udziatu transportu drogowego w lgdowym rynku
transportowym w ramach masy towarowej (-1,1 p.p. r/r), przy zwiekszeniu udziatu transportu kolejowego (+0,8 p.p. r/r).
Jednoczesnie kolej zanotowata nieznaczny spadek udziatu w zakresie pracy przewozowej (-0,5 p.p. r/r), przy minimalnym
spadku udziatu transportu drogowego (-0,02 p.p. r/r). >’

Rysunek 10. Udziaty poszczegélnych rodzajow transportu w przewozach towarowych w Czechach w | kwartale 2023 r.

Wg masy towarowej Wg pracy przewozowej

B Transport drogowy H Transport drogowy

Transport kolejowy Transport kolejowy

B Pozostate gatezie transportu ladowego B Pozostate gatezie transportu lagdowego

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

Rysunek 1. Towarowy transport kolejowy w Czechach wedtug przewiezionej masy w poszczegdlnych kwartatach okresu
2019-2023 (min ton)

W 2019 2020 m2021 2022 w2023

H “ :

I kw. 11 kw. 11 kw. IV kw.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

56 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej (dane z wytaczeniem transportu lotniczego)
57 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej (dane z wytgczeniem transportu lotniczego)
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Rysunek 12. Towarowy transport kolejowy w Czechach wediug wykonanej pracy przewozowej w poszczegdlnych
kwartatach okresu 2019-2023 (mid tkm)
m2019 ®m2020 m2021 ®2022 m2023

I 4’2

| kw. 11 kw. 11 kw. IV kw.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

3.2.4. Pozycja spotek z Grupy PKP CARGO na rynku przewozow kolejowych w Czechach

Wedtug danych czeskiego zarzadcy infrastruktury kolejowej (SZDC), obecnie na czeskim rynku towarowych przewozéw
kolejowych dziata 117 operatordw posiadajgcych licencje na przewdz tadunkéw, w tym 2 spétki nalezgce do Grupy PKP CARGO:
PKP CARGO oraz PKP CARGO International.>®
W | pétroczu 2023 r. Spotka PKP CARGO International przetransportowata 2,9 min ton fadunkéw (-13,4% r/r) i wykonata prace
przewozowa réwng 0,3 mld tkm (-32,9% r/r).>’ Rdwnoczesnie $rednia odlegto$é przewozu spétki PKP CARGO International
zmniejszyta sie do 100,6 km (-22,5% r/r) z uwagi m.in. na zmiane struktury przewozonych towaréw.®’ Znacznemu zmniejszeniu
ulegty szczegdlnie przewozy intermodalne (-55,8% r/r do 0,4 min ton), ktére stanowity juz jedynie 12,7% udziatu w strukturze
przewozdw Spotki. Spadek przewozdw wystgpit dodatkowo w grupach towarowych takich jak: metale i rudy (-73,5% r/r), paliwa
ptynne (-32,0% r/r) oraz produkty chemiczne (-27,0% r/r). W analizowanym okresie 68,0% udziatu w przewozach PKP CARGO
International stanowity paliwa state, ktérych wolumen zwiekszyt sie o +13,6% r/r (w tym przewozy wegla kamiennego
stanowigcego 38,1% przewozéow Spotki, wzrosty o +13,5% r/r). Zanotowano réwniez znaczny wzrdst przewozéw kruszyw
i materiatéw budowlanych (+97,6% r/r, do 0,1 min ton).%?
Zmniejszenie przewozéw w wybranych obszarach dziatalnosci byto rezultatem podjetych przez Grupe dziatan, ktérych
konsekwencjg ma byé podniesienie marzowosci realizowanych przewozéw, przy optymalizacji wykorzystania uzytkowanych
przez Spotke zasobow. Nalezy jednak podkresli¢, ze cze$¢ zmian byto konsekwencjg wojny w Ukrainie, ale przede wszystkim
spadku popytu na wyroby przemystu czeskiego z uwagi na pogarszajaca sie koniunkture u odbiorcéw w Europie Zachodniej
(przyktadem mogg by¢ liczne prace modernizacyjne i remontowe w zaktadach hutniczych, gdzie spadek popytu byt silnie
skorelowany w czasie z wysokim poziomem kosztow energii, co jednoczesnie silnie wptywato na niskg optacalnos¢ produkgji
oraz koniecznosc realizacji przestojow).

Zgodnie z danymi SZDC dotyczacymi udziatéw w rynku przewozéw kolejowych w zakresie pracy przewozowej brutto, w trakcie
| pétrocza 2023 r. udziat rynkowy sp6tki PKP CARGO International na czeskim rynku zmniejszyt sie o -1,1 p.p. r/r do poziomu
4,1%.%2 Spotka w konsekwencji sukcesywnej utraty udziatéw w rynku (a takie wzrostu znaczenia przewoznikéw
konkurencyjnych), stracita pozycje trzeciego najwiekszego przewoznika na czeskim rynku przewozow towarowych kolejg
i zajmuje obecnie miejsce szdste (z niewielka stratg do operatoréw LOKORAIL a.s. i Rail Cargo Carrier - Czech Republic s.r.0.).%3

8 S7DC
59 statystyka wtasna PKP CARGO International
60 statystyka wtasna PKP CARGO International
61 statystyka wtasna PKP CARGO International
6257DC
63 57DC
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Rysunek 13. Udziaty rynkowe PKP CARGO International pod wzgledem przetransportowanej w Czechach masy towarowej
kwartalnie w latach 2019-2023*
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N udziaty w rynku kwartalnie $rednia kroczaca 12M

* dane za Il kw. 2023 r. dostepne bedq na przetomie 111 IV kw. 2023 r.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu i PKP CARGO International

Rysunek 14. Udziaty rynkowe PIKP CARGO International w zrealizowanej w Czechach pracy przewozowej kwartalnie w latach
2019-2023*

7,3% 7,0% 9 73%  7,2%
7,1% 7,0% o 7,1% () °  7,0%  6,9% 67%  66%  6,6%

. == = o 6,2% .
8% 56%  55% g3y
[ X X7 Gd BE BE R L X B Y 6,0%
)y ) o, ,Y70
5,5% s 005, 3% G
I kw. Ilkw. Hikw. IVkw. | | kw. ITkw. Illkw. IVkw. | | kw. kw. Illkw. IVkw. [ kw. ITkw. lllkw. Vkw. [ kw.
2019 2020 2021 2022 | 2023 |

EE udziaty w rynku kwartalnie $rednia kroczaca 12M

* dane za Il kw. 2023 r. dostepne bedq na przetomie Illi IV kw. 2023 r.
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu i PKP CARGO International

Rysunek 15. Udziaty rynkowe najwiekszych przewoznikéw kolejowych wedtug pracy przewozowej eksploatacyjnej
wykonanej w Czechach w | pétroczu 2023 r. (tkm)

B Pozostali 10,0%

[ ] METRANS Rail, s.r.0.9,1%
m CD Cargo, a.s. 56,8%

ORLEN Unipetrol Doprava, s.r.o. 5,0%
Rail Cargo Carrier - Czech Republic s.r. 4,4%

LOKORAIL, a.s. 4,3%

' n PKP CARGO International a.s. 4,1%

IDS Cargo a.s. 2,6%
DB Cargo Czechias.r.o0. 2,1%
u Retrack Czech s.r.0. 1,6%

Zrédto: SZDC (czeski zarzqdca infrastruktury kolejowej)
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Spétka €D Cargo a.s. utrzymata pozycje zdecydowanego lidera czeskiego rynku towarowych przewozéw kolejowych pod
wzgledem wykonanej pracy eksploatacyjnej brutto, cho¢ jej udziat rynkowy ulegt zauwazalnemu zmniejszeniu i wynidst 56,8%
r/r (-1,2 p.p. r/r).%* Znaczny wzrost udziatéw rynkowych r/r odnotowali natomiast LOKORAIL a.s. (+1,5 p.p. r/r do 4,3%) oraz
ORLEN Unipetrol Doprava (+1,3 p.p. r/r do poziomu blisko 5,0%), tj. operator stanowigcy cze$¢ Grupy Orlen i koncentrujgcy
swa dziatalnos¢ w segmencie przewozéw paliw oraz produktéw chemicznych (zajmuje on obecnie trzecie miejsce na rynku,
przy awansie o jedng lokate). W zestawieniu (drugi kwartat z rzedu) pojawit sie Retrack Czech s.r.o. (poprzednio Carbo Rail CZ
s.r.o.), ktéry osiggnat 1,6% udziatu rynkowego. Spétka, ktdéra réwniez poprawita swojg pozycje jest Rail Cargo Carrier - Czech
Republic (+0,2 p.p. r/r do 4,4%). PKP CARGO International stracit status trzeciego operatora w Czechach, przesuwajac sie na
szdste miejsce w zestawieniu, m.in. z uwagi na wyrazne zmniejszenie udziatu w rynku (-1,1 p.p. r/r do 4,1%). Jednoczesnie
swoje udziaty zmniejszyt Metrans Rail (-0,6 p.p. r/r do 9,1%), nadal bronigc jednak pozycji wicelidera na rynku towarowych
przewozow kolejowych w Czechach. Minimalnie nizsze niz w | pétroczu 2022 r. byty tez udziaty rynkowe spolki IDS Cargo a.s.,
tj. niezaleznego operatora logistycznego realizujgcego przewozy na terytorium Czech i Stowacji (-0,3 p.p. r/r do 2,6%) oraz
DB Cargo Czechia s.r.o. (-0,1 p.p. r/r do 2,1%). Spétka CER Slovakia a.s. (ktora w Il kwartale 2022 r. posiadata 1,3% udziatu,
obecnie w ogdle nie zakwalifikowata sie do zestawienia, co oznacza zmniejszenie jej udziatu powyzej -0,3 p.p. r/r).%

Sporzadzone przez SZDC zestawienie najwiekszych operatoréw kolejowych na rynku czeskim nie wyszczegdlnia PKP CARGO.
W trakcie | pdtrocza 2023 r. zmniejszyty sie r/r realizowane przez Spétke przewozy importowe rudy zelaza z Ukrainy, nie byty
realizowane przewozy importowe rudy przez port w Gdansku. Mniejsze byty tez przewozy topnika wapniowego, metali,
konteneréw, cementu i artykutéw chemicznych. Jednoczesnie odnotowano zwiekszenie przewozéw automotive w tranzycie
miedzy Polskg a Wtochami.®®

3.2.5. Przewozy kolejowe Grupy PKP CARGO

Dane o dziatalnosci przewozowej realizowanej przez Grupe PKP CARGO za | pdtrocze 2023 r. i | pdtrocze 2022 r. zawierajg
skonsolidowane dane spétek PKP CARGO, PKP CARGO SERVICE oraz spétek Grupy PKP CARGO International. Przewozy w Grupie
wykonuje 6 spotek, tj. PKP CARGO, PKP CARGO SERVICE, PKP CARGO International, PKP CARGO International HU, PKP CARGO
International SK oraz PKP CARGO INTERNATIONAL SI.

Tabela 13. Praca przewozowa Grupy PKP CARGO za | p6étroczeii ll kwartat 2023 r.i 2022 r.
| | Zmiana | | Zmiana

L pétrocze pétrocze | pbtrocze 2023/ pbtrocze pébtrocze : 11 kw. 2023/
Wyszczegdlnienie 2023 2022 | pétrocze 2022 2023 2022 Il kw. 2022
(min tkm) % udziat w catosci (%) (min tkm)
Paliwa state! 5485 5240 245 4,7% 47% 39% 2 065 2419 -353 -14,6%
z czego wegiel kamienny 4561 4 404 158 3,6% 39% 33% 1601 2028 -427 -21,1%
Kruszywa i materiaty 2563 2603 40 -1,5% 22% 20% 1368 1437 69 -4,8%
budowlane?

Metale i rudy? 828 1262 -433  -34,3% 7% 9% 400 737 -337 -45,7%
Produkty chemiczne* 773 1097 -325  -29,6% 7% 8% 393 552 -159 -28,8%
Paliwa ptynne® 240 417 -176 -42,3% 2% 3% 103 238 -135 -56,8%
Drewno i ptody rolne® 490 435 55 12,7% 4% 3% 209 230 -21 -9,1%
Przewozy intermodalne 1002 2033 -1032 -50,7% 9% 15% 546 1030 -484 -47,0%
Pozostate’ 251 248 3 1,3% 2% 2% 131 142 -11 -7,8%
Razem 11632 13335 -1702 -12,8% 100% 100% 5215 6 785 -1570 -23,1%

Zrédto: Opracowanie wtasne

64 57DC
6 SZDC
66 Statystyka wtasna PKP CARGO S.A.
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Tabela 14. Masa towarowa Grupy PKP CARGO za | p6étroczeii ll kwartat 2023 r.i 2022 .

| | Zmiana | | I kw. I kw. Zmiana
pétrocze pétrocze | pbtrocze 2023/ poétrocze pébtrocze 11 kw. 2023/
Wyszczegolnienie 2023 2022 Ipélrocze2022 2023 2022 203 2022 Il kw. 2022
(min ton) % udziat w catosci (%) (min ton)
Paliwa state! 22,7 25,5 -2,7  -10,8% 53% 50% 9,3 11,3 -2,0 -17,6%
z czego wegiel kamienny 19,9 22,8 -2,9 -12,8% 47% 45% 7,9 10,0 -2,1 -21,1%
Kruszywa i materiaty 9,4 100 07  -68% 22% 20% 4,9 5,5 05  -9,6%
budowlane?

Metale i rudy3 2,5 3,9 -1,4  -36,1% 6% 8% 1,1 2,2 -1,1 -48,6%
Produkty chemiczne?* 2,3 3,0 -0,7 -23,8% 5% 6% 1,2 1,5 -0,3 -19,9%
Paliwa ptynne> 0,9 1,2 -0,3 -24,3% 2% 2% 0,4 0,7 -0,3 -42,4%
Drewno i ptody rolne® 1,3 1,6 -0,3 -17,3% 3% 3% 0,5 0,9 -0,4 -48,4%
Przewozy intermodalne 2,6 4,8 -2,2 -46,2% 6% 9% 1,3 2,4 -1,1 -44,2%
Pozostate’” 0,8 0,9 -0,1  -16,4% 2% 2% 0,4 0,5 -0,2 -28,1%
Razem 42,5 51,0 -85 -16,7% 100% 100% 19,2 25,0 -5,8 -23,4%

Zrédto: Opracowanie wtasne

W | pétroczu 2023 roku Grupa PKP CARGO zrealizowata przewozy towaréw kolejg na srednig odlegtos¢ 274 km (wzrost
odlegtosci r/r o +12 km). Wzrost $redniej odlegtosci wystapit w Il kwartale 2023 (+1km r/r).

Tabela 15. Srednia odlegto$¢ Grupy PKP CARGO za | potrocze i Il kwartat 2023 r.1 2022 r.

. p Zmiana Zmiana
| potrocze | poétrocze

| pétrocze 2023/ Il kw. 2023 1l kw. 2022 Il kw. 2023/

Wyszczegdlnienie 2023 2022 I pétrocze 2022 Il kw. 2022
Paliwa state! 241 206 36 17,3% 222 214 8 3,6%
z czego wegiel kamienny 230 193 36 18,8% 202 202 0 0,0%
Kruszywa i materiaty 274 259 15 5,6% 277 263 14 5,3%

budowlane?

Metale i rudy3 332 323 9 2,7% 349 331 18 5,6%
Produkty chemiczne?* 335 363 -28 -7,7% 337 379 -42 -11,1%
Paliwa ptynne® 254 334 -79 -23,8% 243 324 -81 -25,1%
Drewno i ptody rolne® 373 274 99 36,2% 449 255 194 76,2%
Przewozy intermodalne 389 424 -35 -8,4% 405 426 -21 -5,0%
Pozostate’ 330 273 58 21,1% 340 265 75 28,3%
Razem 274 262 12 4,7% 272 271 1 0,3%

1 Uwzglednia wegiel kamienny, koks i wegiel brunatny.

2 Uwzglednia wszelkie rodzaje kamienia, piasku, cegiet i cementu.

3 Uwzglednia rudy i piryty oraz metale i produkty metalowe.

4 Uwzglednia nawozy sztuczne i pozostate produkty chemiczne.

> Uwzglednia rope naftowq i produkty ropopochodne.

¢ Uwzglednia zboze, ziemniaki, buraki cukrowe, pozostate ptody rolne, drewno i wyroby drewniane.
7 Uwzglednia pozostate przewozy towarowe.

Zrédto: Opracowanie wtasne

Kluczowe czynniki, jakie wptynety na wielkos¢ przewozéw w poszczegdlnych grupach towarowych w | pétroczu 2023 r.:
Dynamika zmian zachodzacych na miedzynarodowym i krajowym rynku wegla wptywaty na decyzje klientéw
@ o dostawach wegla w | pétroczu 2023 roku, co przetozyto sie na ilos¢ i kierunki przewozéw zrealizowanych przez

@@ PKP CARGO,
nagromadzenie zapaséw (intensyfikacja przewozow w 2022 roku),
paliwa produkcja energii przez elektrownie zawodowe tylko z wegla kamiennego w okresie styczen — czerwiec
state 2023 roku wyniosta 37 571 GWh i byta 0 13,0% nizsza w porédwnaniu do analogicznego okresu roku 2022
(w okresie 6 miesiecy 2022 roku z wegla kamiennego wyprodukowano 43 176 GWh),
wzrost $redniej odlegtosci przewozu wegla kamiennego o 36 km (18,8%), w zwigzku ze zmiang kierunku dostaw,
PKP CARGO International - zwiekszone przewozy wegla kamiennego, mniejsze przewozy koksu i wegla brunatnego do
elektrocieptowni i elektrowni.
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Zmniejszenie masy towarowej w przewozach materiatéw budowlanych spowodowane byto przede wszystkim
\ spadkiem zapotrzebowania klientow na materiaty budowlane w zwigzku z nagromadzeniem zapasow,
ograniczone mozliwosci eksploatacyjne PKP CARGO (priorytet przewozow wegla kamiennego),

zmniejszone przewozy kamienia wapiennego do huty w Czechach, i do elektrowni Niemieckich,

kruszywa spadek przewozdéw kwarcytu w eksporcie przez porty do Islandii - zmniejszone zapotrzebowanie odbiorcy,
i materiaty wzrost $redniej odlegtosci przewozu o 15 km (5,6%), w zwigzku ze zmiang w strukturze/kierunkach dostaw,
budowlane

w | pétroczu 2023 r. PKP CARGO realizowato zwiekszone dostawy kamienia pokruszonego z kopalni z Dolnego
Slaska do stacji potozonych w pétnocnej i wschodniej czesci Polski,

PKP CARGO International a.s. - zmniejszone przewozowy dla jednego z gtéwnych producentéw w tym segmencie,
ktory zawiesit w lutym produkcje cementu ze wzgledu na jego wysoka cene.

Na poziom przewozéw w tym segmencie rynku duzy wptyw ma sytuacja gospodarcza w Polsce i na $wiecie,

—J wptywajaca na wielkos¢ podazy i popytu na stal. Wojna w Ukrainie w 2022 roku spowodowata zawirowania

CE finansowe, zatamanie handlu z Rosjg i Biatorusig, co przetozyto sie na wzrost presji cenowej m.in. na rynkach
metali. W 2023 roku utrzymujaca sie wysoka inflacja i wysokie stopy procentowe w wiekszosci gospodarek,

metale ograniczaty ozywienie popytu na stal,

i rudy Swiatowa produkcja stali wedtug World Steel Association w okresie styczen-czerwiec 2023 r. wyniosta

943,9 mIn ton, co oznacza spadek o 1,1% w pordwnaniu do analogicznego okresu 2022 roku. Jednoczesnie
zanotowano znaczne zmniejszenie produkcji stali w Unii Europejskiej (gdzie produkcja osiggneta poziom 66,3 min ton,
tj. spadek 0 10,9% r/r). W Polsce w trakcie | pétrocza 2023 r. produkcja stali spadta o0 20,0% r/r do poziomu 3,4 min
ton, s$rednia odlegtos¢ przewozu wzrosta 0 9 km (2,7%), czyli pozostata na poziomie zblizonym do analogicznego
okresu roku ubiegtego.

Spadek przewozdéw jest wynikiem realizacji przez Orlen Koltrans (obecnie Lotos Kolej) coraz wiekszej czesci

przewozdéw krajowych i importu z Litwy, utrata przewozéw dla Slovnaft,
0 spadek sredniej odlegtosci przewozu o 79 km (-23,8%), ze wzgledu na zwiekszony udziat przewozéw
realizowanych na krétkie odlegtosci przy granicy z Ukraina.
paliwa
ptynne

Brak przewozéw drewna w imporcie przez polskie porty morskie,
% zmniejszenie przewozow drewna w imporcie z Biatorusi i Litwy,

@%EP zmniejszenie krajowych przewozéw drewna (z powodu znacznego ostabienia rynku producentéw papieru
- i wyrobow z drewna),
drewno wzrost $redniej odlegtosci przewozu o0 99 km (+36,2%) w wyniku zmiany struktury przewozéw.
i ptody rolne

o Spadek produkcji nawozoéw przez najwiekszego polskiego producenta ze wzgledu na problemy ze zbytem
% w kraju (wysokie koszty produkcji) i w eksporcie (duza konkurencyjnos¢ ze wzgledu na wysokie ceny gazu -
E& gtéwnego surowca do produkgji),

spadek sredniej odlegtosci przewozu o 28 km (-7,7%).

produkty
chemiczne

Trudna sytuacja panujaca na rynku intermodalnym w $wiecie: wojna w Ukrainie, spowolnienie gospodarcze,
presja inflacyjna, ktére przetozyly sie znaczgco na wzrost cen przewozow intermodalnych i spowodowaty
zmniejszenie ilosci przewiezionych tadunkdéw (na rzecz transportu samochodowego i morskiego), priorytet
przewozdw wegla,

intermodal remonty infrastruktury na korytarzu wschod-zachdd, niedostateczna przepustowosc infrastruktury w zwigzku
z realizacjg przewozdéw z/na Ukraine,
spadek sredniej odlegtosci przewozu o 35 km (-8,4%), ze wzgledu na zmiane struktury przewozoéw,
PKP CARGO INTERNATIONAL — brak realizacji przewozéw dla dotychczasowego znaczacego klienta.

27



GRUPA KAPITALOWA PKP CARGO
@ PI(PCARGO SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ PKP CARGO

ZA | POLROCZE 2023 ROKU

Utrzymanie przewozdéw pozostatych towaréw w | pétroczu 2023 r. na zblizonym poziomie w poréwnaniu do

@ tego samego okresu 2022 r.

pozostate

Grupa PKP CARGO nie wyrdznia segmentdw operacyjnych prowadzonej dziatalnosci, poniewaz posiada jeden gtdwny produkt,
ktéremu przypisane sg wszystkie istotne ustugi Swiadczone przez Grupe. Grupa prowadzi dziatalnos¢ w ramach jednego
gtéwnego segmentu - krajowy i miedzynarodowy przewdz towardéw oraz prowadzenie kompleksowych ustug logistycznych
w zakresie kolejowych przewozéw towarowych. W ramach Grupy Swiadczone sg dodatkowo ustugi zwigzane z remontami
taboru, utrzymania infrastruktury oraz ustugi rekultywacyjne, jednakze nie sg one istotne z punktu widzenia dziatalnosci Grupy
i nie sg traktowane jako osobne segmenty operacyjne.

Ponizej przedstawiono dane zwigzane ze stanem zatrudnienia w Grupie PKP CARGO za okres 6 miesiecy 2023 roku oraz
2022 roku. W | potroczu 2023 roku w Grupie PKP CARGO odnotowano spadek zatrudnienia o 54 osoby.

Rysunek 16. Zatrudnienie w Spoétce oraz Grupie PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2023 r. oraz 2022 r.

ZATRUDNIENIE STANOWISKA ROBOTMICZE STANOWISKA NIEROBOTMICZE
. W GRUPIE (0SOBY) W GRUPIE (0S0BY) W GRUPIE (0S0BY)
® ® STAM NA: STAN MNA: STAN MNA:
' “ ' 30/06/2023 30/06/2023 30/06/2023
1959584 15 167 4817
31/12/2022 31/12/2022 31/13/2022
20 038 15271 4 767

Grupa PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2023 r. poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci 962,0 min zi, tj. wiecej o 154,0%
w stosunku do analogicznego okresu 2022 r. Powyzsze naktady przeznaczone byty na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych
oraz aktywéw niematerialnych w formie zakupdw, modernizacji oraz tzw. komponentu remontowego (naprawy okresowe
taboru P4 i P5 oraz przeglady okresowe taboru P3), jak rdwniez wykazano prawa do uzytkowania aktywéw (gtéwnie zakupu
lokomotyw i najmu nieruchomosci) wynikajgce z MSSF16.

Najwieksza cze$¢ naktaddéw inwestycyjnych w okresie 6 miesiecy 2023 r. w Grupie PKP CARGO zostata przeznaczona
na realizacje zadan inwestycyjnych zwigzanych z taborem, tj. na naprawy okresowe (P4 i P5) i przeglady okresowe (P3) taboru
oraz zakup lokomotyw - tgcznie 516,5 min zt (tj. 53,7% naktaddéw inwestycyjnych). Ponadto poniesiono réwniez naktady
na budownictwo inwestycyjne na poziomie 66,7 min zt, na zakupy maszyn, urzadzen, pozostatego wyposazenia warsztatowego
oraz Srodkéw transportu na poziomie 13,4 min zt oraz na informatyzacje, tj. zakup sprzetu komputerowego i aktywéw
niematerialnych (oprogramowania) na poziomie 12,4 min zt, a takze na prawa do uzytkowania aktywow na poziomie 353,0 min
zt, w tym: leasing lokomotyw na poziomie 270,4 min zt (tj. 28,1% naktadéw inwestycyjnych), najem nieruchomosci na poziomie
72,2 min zt oraz pozostate prawa na poziomie 10,4 min zt.
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Tabela 16. Naktady inwestycyjne w Grupie PKP CARGO za 6 miesiecy 2023 r. w poréwnaniu do 6 miesiecy 2022 r. na
rzeczowe aktywa trwate, alctywa niematerialne oraz prawa do uzytkowania aktywoéw (min zt)

Zmiana
2023-2022
%

6 miesiecy 6 miesiecy Zmiana
2023 2022 2023-2022

Wyszczegdlnienie

Budownictwo inwestycyjne 66,7 9,3 57,4 617,2%
Zakup lokomotyw 140,8 0,3 140,5 -
Modernizacja lokomotyw 0,1 13,7 -13,6 -99,3%
Zakup wagonow 0,0 110,6 -110,6 -100,0%
Maszyny, urzadzenia oraz wyposazenie warsztatowe 12,3 3,6 8,7 241,7%
Teleinformatyzacja 12,4 1,7 10,7 629,4%
Pozostate 1,1 0,9 0,2 22,2%
Komponenty w remontach, w tym: 375,6 225,1 150,5 66,9%

Naprawy i przeglgdy okresowe lokomotyw 81,4 48,5 32,9 67,8%

Naprawy i przeglgdy okresowe wagonow 294,2 176,6 117,6 66,6%
Prawa do uzytkowania aktywow*, w tym: 353,0 13,6 339,4 2495,6%

Leasing lokomotyw 270,4 0,0 270,4 -
Razem 962,0 378,8 583,2 154,0%

* Naktady na prawa do uzytkowania aktywow za okres 6 miesiecy 2023 rok nie obejmujq zwiekszeri w wysokosci 1,5 min zt wynikajgcych z leasingu zwrotnego
urzqdzenia transportowego.
Zrédto: Opracowanie wtasne

W dniu 02 stycznia 2023 r. PKP CARGO zawarta Umowe kredytu inwestycyjnego z Bankiem Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski S.A. do maksymalnej kwoty 100 min zt z okresem dostepnosci do 29 grudnia 2023 r.

W dniu 24 stycznia 2023 r. Spétka podpisata Porozumienie w toku mediacji przeprowadzonych 18 i 24 stycznia
2023 r., w ramach procedury rozwigzywania sporu zbiorowego o wdrozenie systemowej podwyzki wynagrodzen.
Zarzad i Zwigzki Zawodowe ustality, ze z dniem 1 stycznia 2023 r. dla pracownikéw PKP CARGO wynagradzanych
wg ZUZP zostang przyznane $rodki na podwyzke wynagrodzenia zasadniczego w wysokosci srednio 415,00 zt brutto
na 1 zatrudnionego (w przeliczeniu na peten etat) oraz dla pracownikéw wynagradzanych wg Uchwaty Zarzadu
PKP CARGO S.A. nr 498/2012 (ze zm.) na podwyzke wynagrodzenia miesiecznego w wysokosci srednio 764,00 zt brutto
na 1 zatrudnionego (w przeliczeniu na peten etat). Tym samym zostat zakoriczony spdr zbiorowy wszczety
wystgpieniem z 1 marca 2022 r.

W dniu 16 stycznia 2023 r. zostata wydana decyzja Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw o wydaniu
zgody, na wniosek PKP Polski Linie Kolejowe S.A. z siedzibg w Warszawie, na dokonanie koncentracji polegajacej
na przejeciu przez PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. z siedzibg w Warszawie (,,PKP PLK”) kontroli nad CARGOTOR (sp6tka
w 100% zalezng od PKP CARGO).

W dniu 30 stycznia 2023 r. spétka zalezna PKP CARGOTABOR zawarta umowe z ALSTOM POJAZDY SZYNOWE sp. z 0.0.
na zakup aktywdw likwidowanego oddziatu ALSTOM. Przedmiotowa umowa dotyczy zakupu: materialnych sktadnikdw
majatkowych, wraz z zwigzanymi z nimi prawami majatkowymi do dokumentacji aktywéw oraz wartosci
niematerialnych i prawnych, tj. prawa ochronne na znaki towarowe, wraz z zwigzanymi z nimi prawami majgtkowymi
do dokumentacji aktywow oraz inne autorskie prawa majgtkowe do dokumentacji aktywow, zapaséw magazynowych.
Wartos¢ umowy to kwota: 13,5 min zt netto powiekszona o nalezng stawke podatku VAT.

Konicem stycznia spdtka PKP CARGO ogtosita i opublikowata Rewizje Strategii Grupy PKP CARGO na lata 2019-2023.
W ramach rewizji potwierdzono dotychczasowg wizje i misje Grupy oraz zmodyfikowano cele strategiczne. Grupa
PKP CARGO ma zajac¢ pozycje nr 1 w obszarze , Tréjmorza” i na trasach Nowego Jedwabnego Szlaku na obszarze UE
pod wzgledem pracy przewozowej oraz przewiezionej masy do 2023 r. i wzmocni¢ pozycje w latach 2023 — 2038, oraz
wypracowac¢ 50% udziatdw w polskim rynku towarowych przewozéw kolejowych do 2027 r. mierzonych praca
przewozowa.
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W dniu 20 lutego 2023 r. PKP CARGO otrzymato zgode Rady Nadzorczej na rozporzadzenie majatkiem poprzez
przeniesienie na rzecz PKP CARGOTABOR UStUGI prawa wtasnosci i prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci,
prawa wtasnosci znajdujgcych sie na gruncie, stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci, budynkow
i budowli oraz prawa wtasnosci ruchomosci wchodzacych w sktad majgtku po dawnej Fabryce Wagondw Gniewczyna
S.A. w Gniewczynie tancuckiej o tgcznej wartosci rynkowej wynoszacej 29,8 min zt netto.

W dniu 17 marca 2023 r. PKP CARGO zawarta z Bankiem Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. aneks
do Umowy o kredyt do kwoty 100 min zt w rachunku biezgcym z dnia 19 grudnia 2019 r. zmieniajgcy warunki udzielenia
kredytu w tym, wydtuzajgcy okres dostepnosci kredytu do dnia 19 marca 2024 r.

W dniu 22 marca 2023 r. PKP CARGO odebrata dwanascie lokomotyw elektrycznych Dragon 2 wyprodukowanych przez
Newag S.A.

W dniu 30 marca 2023 r. zostata zawarta umowa pozyczki pomiedzy PKP CARGO i PKP CARGO TERMINALE do kwoty
nieprzekraczajgcej 20 min zt.

W ramach realizacji umowy na zakup lokomotyw, o ktdrej Spotka informowata raportem biezgcym 45/2019, Spétka
kontynuowata finansowanie dostaw lokomotyw w oparciu o zawarte porozumienia pomiedzy PKP CARGO,
Konsorcjum firm NEWAG S.A. i NEWAG LEASE Sp. z 0.0. S.K.A. oraz PKO LEASING S.A. i Pekao Leasing Sp. z o.0.
w sprawie finansowania dostaw lokomotyw. W ramach podpisanych porozumien oraz ramowych uméw leasingu
zostato zawartych facznie 16 umow leasingu na tgczng kwote 270,4 min ztotych.

W dniu 24 maja 2023 r. PKP CARGO podpisata aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym przedtuzajgcy okres
dostepnosci kredytu do dnia 24 maja 2024 .

W dniu 26 maja 2023 r. PKP CARGO i PKP CARGOTABOR zawarty z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. umowe w rachunku
biezagcym do maksymalnej kwoty 50 000 000,00 zt z okresem dostepnosci do dnia 25 maja 2024 r.

W dniu 26 czerwca 2023 r. PKP CARGO zawarta z Bankiem Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. aneks do
Umowy o kredyt w rachunku biezagcym do maksymalnej kwoty 100.000.000,00 PLN wydtuzajacy okres dostepnosci
kredytu do dnia 27 czerwca 2024 r.

W dniu 05 lipca 2023 r. PKP CARGO zawarta z ING Lease (Polska) sp. z 0.0. Ramowg Umowe Leasingu do tacznej ceny
netto nabywanych srodkéw trwatych nie przekraczajacej 200.000.000,00 PLN. Limit dostepny jest w okresie
12 miesiecy dla PKP CARGO oraz dla Spétek z Grupy PKP CARGO pod warunkiem zawarcia stosownego aneksu.

W dniu 27 lipca 2023 r. Zarzad PKP CARGO podjat Uchwate Nr 267/2023 w sprawie wyptaty gratyfikacji pienieznej
w formie dodatkowej premii dla pracownikéw. Spétka przeznaczyta na ten cel 7 642 849,50 zi.

Ryzyka zwigzane z otoczeniem gospodarczym i rynkowym

W | pétroczu 2023 roku Grupa PKP CARGO dziatata w warunkach podwyzszonej niepewnosci, ktéra zwigzana byta z wojna
w Ukrainie oraz jej licznymi reperkusjami gospodarczymi. Na problemy te natozyt sie szereg zjawisk wynikajgcych zaréwno
z agresji, jak i z wczesniejszych dziatan majgcych na celu stymulacje gospodarki w ramach przeciwdziatania COVID-19.
Kluczowymi problemami na globalnym rynku byto spowolnienie gospodarcze, co w pofgczeniu ze wzrostem kosztu kapitatu,
wysokg inflacjg oraz wysokimi cenami energii generowato liczne napiecia oraz silnie wptywato na krajowa oraz
miedzynarodowg dziatalnos¢ Grupy.

Zasadnicze znaczenie dla funkcjonowania Grupy PKP CARGO miaty nadal tadunki masowe, w tym zwtaszcza wegiel kamienny,
kruszywa, koks, rudy i metale, chemikalia i wyroby chemiczne oraz paliwa ciekfe. Stabnacy popyt na powyzsze surowce wptywat
bardzo negatywnie na popyt na ustugi transportowe, w tym szczegdlnie w obszarze przewozéw kolejowych. W | pétroczu
2023 r. wolumen produkcji przemystowe]j w Polsce spadt o -1,7% r/r (wobec +13,6% r/r w | pétroczu 2022 r.).5” Pomimo tego,
ze przetworstwo przemystowe okazato sie stosunkowo mato wrazliwe na wszelkie zmiany na rynku, to i tak ta kluczowa sekcja
zanotowata nieznaczny spadek w | pétroczu br. (-0,4% r/r), co przetozyto sie na gorszy wynik catego przemystu. Kluczowe byty
takze spadki w sekcji gérnictwo i wydobywanie, ktéra odnotowata obnizenie poziomu produkcji o -8,7% w poréwnaniu
z | pétroczem 2022 r. Pomimo trudnych warunkéw na rynku, to eksport w Polsce i w Czechach skutecznie wspierat utrzymanie
stosunkowo korzystnych wynikéw catej gospodarki. Zauwazalne byto stopniowe obnizanie dynamiki produkcji, co wynikato
ze spadku nowych zaméwien, a takze ogdlnej koniunktury w Europie Zachodniej, ktorej przedsiebiorcy stanowig znaczng czes¢
odbiorcéw wytwarzanych doébr i znaczgco decydujg o skali realizowanej produkcji. Dalsze pogarszanie lub stopniowe

67 Gtéwny Urzad Statystyczny, (w jednostkach powyzej 9 pracujacych)
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odzyskiwanie tempa wzrostu przez gospodarki regionu bedzie miato istotny wptyw na wyniki i dziatalno$¢ spétek Grupy
PKP CARGO w drugim poétroczu br.

Wojna pomiedzy Rosjg a Ukraing, a takze konflikt gospodarczy pomiedzy Stanami Zjednoczonymi i Chinami poteguja napiecia
oraz generujg znaczny wzrost niepewnosci w na nowo ksztattujgcym sie Swiecie powigzan i wymiany gospodarczej. Dwie
najpotezniejsze globalne ekonomie prowadzg wojne handlowg, ktéra wymusza na innych krajach wybdér formatu wspétpracy,
badz rezygnacji z niej, czemu towarzyszy wzrost napie¢ geopolitycznych. Wraz ze zmiang globalnego ukfadu sit, a takze
budowaniem nowych powigzan handlowych zmienia sie caty Swiatowy handel oraz ujawniajg sie liczne napiecia i konflikty.

Kluczowym zagadnieniem w analizowanym okresie byt réwniez wzrost cen energii (wynikajacy z agresji Federacji Rosyjskiej
i bardzo nerwowej reakcji rynkow), ktéra stanowi jeden z bardzo istotnych kosztéw w produkcji débr oraz w ich transporcie.
Odpowiedzig na nagty wzrost cen byty podwyzki stop procentowych przez banki centralne, ktdre przyczynity sie do istotnego
wzrostu kosztu pozyskania kapitatu oraz ograniczenia jego dostepnosci. Cho¢ czas podwyzek stép procentowych powoli
dobiega konca oraz postepuje stopniowo stabilizacja cen (czesto na nowych wyzszych poziomach), inflacja nadal stanowi duze
obcigzenie, a wysoki koszt kapitatu doprowadzit do znacznego wychtadzania globalnej gospodarki, co w konsekwencji dalece
ograniczyto popyt na rynku prowadzac do zjawisk stagflacyjnych.

Ryzyko wynikajace z uwarunkowan makroekonomicznych i geopolitycznych

Decydujgcy wptyw popytu na rynkach globalnych na aktywnos¢ gospodarczg w Polsce i Czechach. Z uwagi
na ustgpienie znacznej czesci negatywnych szokdéw podazowych wynikajacych z agresji Rosji na Ukraine - kwestia
dekoniunktury wysuwa sie na pierwszy plan w funkcjonowaniu gospodarek. Przezwyciezenie negatywnych zjawisk
w gospodarce (m.in. inflacji, wysokiego kosztu energii, gasnacego popytu i malejacej liczby zamoéwien), pozwoli
na powrdt na Sciezke wzrostu, przy czym istnieje duze ryzyko mato dynamicznego odbicia w ksztatcie litery ,,u”, zamiast
,V” jak to miato miejsce w przypadku pandemii Covid-19;

ryzyko kryzysu energetycznego w Europie — cho¢ ubiegta zima okazata sie stosunkowo fagodna, a poszczegdlne
panstwa posiadajg znaczace zapasy surowcéw energetycznych, nie nalezy wyklucza¢ negatywnego scenariusza
w postaci nadchodzacej ostrej zimy. Przy negatywnej kumulacji zjawisk atmosferycznych, ktére prowadzityby takze do
ograniczen po stronie podazy, a takze zaktécen w taricuchach logistycznych mozliwe sg szczegdlnie silne turbulencje
na rynku energii (w tym gazu);

ryzyko dalszego pogorszenia tempa wzrostu gospodarczego w Polsce w Il pdtroczu 2023 r. Spowolnienie gospodarcze
za granicg (zwtaszcza w krajach europejskich), zmniejszenie popytu na produkty, skutki wysokiej inflacji (w postaci
wysokiego kosztu kapitatu oraz kosztéw prowadzenia dziatalnosci), kolejne zawirowania na rynku energii i paliw oraz
wstrzymanie naptywu funduszy europejskich moze powodowad istotne zmniejszenie tempa wzrostu;%

bardzo niski poziom inwestycji (zwtaszcza prywatnych) w Polsce — obnizajacy potencjat wzrostu w kolejnych latach;®°
ryzyko demograficzne — z uwagi na brak odpowiednich kadr na rynku juz teraz poszczegdlne sektory gospodarki notujg
braki pracownikéw (w tym specjalistow, czy kierowcéw);

zakaz importu licznej grupy débr z Rosji i Biatorusi wprowadzony przez Unie Europejska (np. wegiel, cement), czy limit
cenowy na rope w ramach kolejnych pakietéw sankcji, w potgczeniu z ograniczeniami dotyczacymi poruszania sie
samochodow (zarejestrowanych w Polsce po Rosji i Biatorusi oraz dla przewoznikdéw z tych panstw po Polsce)
ograniczajg w sposéb znaczacy mozliwos¢ wymiany gospodarczej, nawet w obszarach, ktdre nie zostaty objete
sankcjami.”®

Ryzyka zwigzane z sytuacja na rynku przewozéw w gtéwnych grupach towarowych

negatywny wptyw na rynek weglowy:
postepujgce zmniejszenie (zarowno w Polsce, jak i w Czechach) zuzycia wegla energetycznego. Kluczowe jest
stopniowe odejscie od wegla kamiennego, co jest procesem koniecznym, gdyz obserwuje sie state zmniejszenie
podazy surowca (wynikajgca z postepujgcej redukcji produkcji wegla oraz spadku zatrudnienia w polskich kopalniach,
malejgce znaczenie oraz zaawansowany wiek wiekszosci elektrowni opartych na weglu, ktére podlegajg dos¢ czestym
awariom) oraz popytowej (wymagania przedsiebiorstw i ich kooperantéw dotyczgce minimalizacji sladu weglowego
dostarczanej energii, opor spoteczny w zakresie ponoszenia kosztéw wysokiej emisji). W kraju eksperci,
jak i przedsiebiorcy wskazujg sie na potrzebe pilnej aktualizacji zaréwno ,Programu dla sektora gérnictwa wegla
kamiennego w Polsce”, , Krajowego planu na rzecz energii i klimatu na lata 2021-2030”, a takze strategii ,Polityka

68 WNP
69 efcongress.com
70 biznes.gov.pl
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Energetyczna Polski do 2040 r.” z uwagi na zmiany jakie zaszty na rynku w wyniku agresji Rosji na Ukraine. W obecnej
chwili trwaja konsultacje dotyczgce ewentualnych korekt, jednakze co najwazniejsze, przedmiotowe programy muszg
uwzglednié¢ takze kierunek i tempo zmian zaprogramowane w polityce energetycznej Unii Europejskiej, ktora jest
motorem szybkich przemian w panstwach cztonkowskich. Bez wtasciwej koordynacji i wtasciwej konsolidacji rozwigzan
pomiedzy rozwigzaniami krajowymi, a wspélnotowymi moze doj$¢ do niekontrolowanego procesu przeksztatcen;”?
wysokie oraz rosngce ceny uprawnien do emisji CO2 - stanowig zwtaszcza w energetyce, cieptownictwie oraz innych
branzach stale rosnacy koszt zwigzany z produkcja, wynika to z zatozen polityki unijnej oraz funkcjonowania systemu
ETS (zaprogramowana spadajaca podaz certyfikatdw), co sktania firmy od odejscia z wysoko emisyjnych technologii
(m.in. weglowych) z uwagi na ich kosztochtonno$¢ oraz inwestycje w przyjazne dla $rodowiska technologie;”?
nadpodaz wegla na rynku polskim — z uwagi na bardzo wysoki poziom importu wegla w roku ubiegtym, a takze
mozliwos¢ powtdrzenia w roku biezgcym nadwyzki ponad mozliwos¢ zaabsorbowania przez gospodarke;

potencjalne zamkniecie (zgodnie z planami czeskiego rzagdu w 2025 r.) ostatniej kopalni wegla kamiennego w Czechach
oraz przyspieszenie transformacji energetycznej moze stanowi¢ o znacznym ograniczeniu przewozow tego surowca
przez podmioty z Grupy PKP CARGO na terytorium naszego potudniowego sasiada (z uwagi na wyspecjalizowanie
w towarach masowych). Jednakze Polska posiada zasoby wegla koksowego (m.in. wydobywane przez JSW), ktére
stanowig ,,surowiec krytyczny” zgodnie z prawodawstwem Unii Europejskiej’3, a ktéry jest niezbedny w procesach
zwigzanych z produkcjg hutnictwa i moze wypetni¢c w pewnym zakresie luke w przewozach powstatg po weglu
energetycznym (cho¢ jedynie w ograniczonej skali).

negatywny wptyw na rynel hutniczy:

ciggle wysoki koszt zakupu surowcow, energii i uprawnien do emisji CO2 generuje postepujacy wzrost kosztow
produkcji stali i wyrobdow stalowych, przy spadku popytu i stawek na rynku - zasadniczo ogranicza rentownos¢
produkcji hutniczej. Z uwagi na gtebsze niz pierwotnie sie wydawato spowolnienie gospodarcze na rynkach globalnych,
potencjat produkcyjny w Europie jest nadal mocno ograniczony (mozliwa jest jego dalsza redukcja). W Europie
i w Polsce trwajg prace modernizacyjne oraz remontowe, ktore majg za zadanie utrzymanie mocy produkcyjnych przy
redukcji kosztéw zwigzanych z funkcjonowaniem przedsiebiorstw. Kluczowym elementem s3g jednak zmiany na
poziomie regulacji prawnych Unii Europejskiej, ktore bedg miaty najwieksze znaczenie dla kierunku transformaciji
branzy na przestrzeni kolejnych lat;

wojna w Ukrainie doprowadzita do zerwania i zmian w tfancuchach dostaw (z Rosji oraz z Ukrainy polskie
przedsiebiorstwa nabywaty m.in. rude zelaza, wyroby hutnicze czy tez pétprodukty). Po ograniczeniu roli Ukrainy, jak
i wyeliminowaniu w znacznym stopniu Rosji z rynku europejskiego ich role staraja sie przeja¢ producenci z Azji, jak
m.in. Indie czy Turcja. Ukraina stopniowo przywraca eksport rudy zelaza, co realizowane jest przy wykorzystaniu kolei
przez polski port w Swinoujiciu. Przedsiebiorstwa w Polsce starajg sie uzyska¢ dostep do wiekszej ilosci
zrdéznicowanych geograficznie zrodet, tak aby w przypadku problemoéw w jednym z obszaréw, mozliwe byty dostaw
z innych, co jednoczesnie wzmacnia znaczenie transportu morskiego i generuje dodatkowe koszty dostaw. Proces ten
bedzie nadal postepowat, natomiast stabilizacja moze nastgpi¢ dopiero po zakonczeniu dziatart wojennych.

negatywny wptyw na rynek paliw ciektych i chemikalidw:
mocne sprzezenie koniunktury gospodarczej oraz wynikéw branzy paliw ciektych i chemikaliow (zmiany w tym
segmencie sg silne uzaleznione od wynikdw catej gospodarki). Istnieje ryzyko dalszego utrzymania sie spadku produkcji
z uwagi na procesy dekoniunktury w gospodarce, a wiec silnego zmniejszenia popytu na transport kolejowy
i samochodowy w tej sferze. Z uwagi na silne powigzania przemystu chemicznego z licznymi przedsiebiorstwami
praktycznie w skali catej gospodarki, spowolnienie gospodarcze i ograniczenia produkcji w kazdej z gatezi silnie odbije
sie na wynikach branzy;
duza niepewnos¢ na rynku (wynik wojny w Ukrainie), potencjalne ozywienie kryzysu energetycznego w Europie,
a takze postepujgcy wzrost cen, silnie wptywajg na procesy produkcyjne (w tym takze ich ograniczenie), z uwagi na
wzrost kosztéw oraz niezbyt atrakcyjne dla odbiorcéw ceny wyrobdw gotowych;
pomimo chwilowego uspokojenia na rynku surowcéw (m.in. gazu, ropy naftowej) — trwa organizowanie
i kontraktowanie nowych kierunkéw dostaw, ktore zapewniag niezaleznos¢ oraz dostepnosé licznych alternatyw,
co jednak wymaga m.in. budowy bazy infrastrukturalnej i jest czasochtonne, a ceny ustalone w kontraktach
dtugoterminowych w ograniczonym zakresie reagujg na pozytywne zmiany na gietdach;

71 Polityka Energetyczna Polski do 2040 r., Program dla sektora gérnictwa wegla kamiennego w Polsce
72 strefainwestorow.pl
73 WNP
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niepewnos¢ na rynku, co do utrzymania petnej wielkos$ci dostaw gazu wynika z wrazliwosci infrastruktury krytycznej
(jedynie niespetna 1/4 gazu w Polsce zuzywajg konsumenci, pozostata cze$¢ przypada gtéwnie na przemyst, z czego
najwiecej zuzywa przemyst chemiczny)’*;

trudna sytuacja dla producentéw nawozow — nadal relatywnie wysokie koszty zakupu gazu (na co nakfadajg
sie rosngce koszty produkcji zwigzane m.in. z emisja CO2) sg powodem nadal stosunkowo wysokich, cho¢
zdecydowanie nizszych niz przed rokiem cen dla rolnikéw, ktérzy odwlekajg zakupy w czasie, oczekujac dalszych
obnizek stawek lub pomocy w formie dofinansowania na poziomie paristwa. Na rynek jednoczesnie docierajg produkty
z importu, ktére sg konkurencyjne cenowo wzgledem krajowych wyrobdw, co obniza skale produkcji w Polsce
i pogarsza wyniki krajowych producentéw;”®

postepujgca transformacja energetyczna gospodarki, radykalne ograniczenie wykorzystania paliw kopalnych oraz
dazenie do ,zero emisyjnosci” zasadniczo przemodelujg funkcjonujgcy do tej pory system opierajacy sie na
koniecznosci dostaw masowych ilosci ,kopalin”, ktére warunkowaty funkcjonowanie gospodarki oraz zapewniaty
energie niezbedng do produkcji.

negatywny wptyw na rynek budowlany:

wydtuzenie oczekiwania na $rodki z Funduszu Odbudowy UE (tzw. KPO) oraz zastosowanie ich prefinansowania
w ograniczonym zakresie skutecznie redukuje aktywnos¢ branzy, w tym wyhamowuje inwestycje w sektorze
publicznym. Opdinienie to widoczne jest m.in. w budownictwie kolejowym, gdzie skala podpisanych kontraktéw,
przyznanych srodkéw oraz rozpoczetych prac jest znacznie mniejsza od zaktadanych, co moze przektadac sie na
efektywno$¢ transportu w tym obszarze;’®

utrzymujacy sie znaczacy koszt kapitatu oraz ograniczona dostepnos¢ finansowania, przy wysokim koszcie surowcow
energetycznych i materiatéw budowlanych, a takze zmniejszony popyt inwestycyjny przedsiebiorstw bedzie nadal
negatywnie oddziatywaé¢ na rynek budowalny. Kluczowym obszarem jest wznowienie duzej skali inwestycji
w budownictwie budynkéw mieszkalnych, gdzie odnotowano najwiekszy spadek nowo rozpoczynanych inwestycji, co
spowoduje ograniczenie podazy na rynku i przyczynia sie do dalszego wzrostu cen.

negatywny wptyw na branze cementowa:
problemy z zakupem wegla o odpowiednich parametrach (branza zuzywa rocznie ok. 580 tys. ton surowca) oraz wysoki
koszt jego zakupu, a takze koniecznos¢ jego sprowadzania z zagranicy stanowi wyzwanie dla producentéw oraz
w potgczeniu z czynnikiem naptywu tanszego towaru z importu moze prowadzi¢ do ograniczenia skali jego produkcji
w kraju. Analizy Instytutu Prognoz i Analiz Gospodarczych przewidujg spadek ilosci wyprodukowanego cementu
w roku biezgcym do ok. 18 min ton (tj. o ok. -4,0% r/r)"’;
wysokie koszty zakupu uprawnien do emisji CO2 (ktére wzrosty o ok. % wzgledem ubiegtego roku) oraz wzrost kosztéw
zwigzanych z zakupem surowcéw, opakowan oraz paliw, w konsekwencji przetozy sie na ewentualny dalszy wzrost
cen cementu na rynku.”®
bardzo wysoki na tle panstw Unii Europejskiej udziat zrodet wysokoemisyjnych w produkcji energii elektrycznej
w Polsce oraz znaczacy wktad energii w produkcji cementu, a takze utrzymujace sie wysokie ceny pradu sg przyczyna
dalszego wzrostu kosztochtonnosci produkcji (co skutkuje obnizeniem konkurencyjnosci krajowych producentow,
podwyzkami cen na rynku, a takze wzrostem kosztu oraz redukcjg optacalnosci inwestycji w kraju).”

negatywny wptyw na branze sprzetowa i maszynowa:
wysokie ceny energii, znaczny koszt surowcéw i komponentdw oraz koniecznos$é pozyskania nowych kierunkéw
dostaw w celu podtrzymania skali produkcji (z uwagi na ograniczony popyt na rynku europejskim), w powigzaniu
ze spadkiem inwestycji w Polsce (co wynika z wysokiego kosztu kapitatu, wysokiej inflacji utrudniajgcej rachunek
ekonomiczny oraz niestabilnosci przepiséw) wptywa negatywnie na wyniki produkcyjne branzy.

negatywny wptyw na branze papiernicza i drzewna:
wysokie ceny energii oraz surowcow (m.in. drewna, masy celulozowej) oraz problemy z ich dostepnoscig (bedgce m.in.
skutkiem sankcji w wymianie gospodarczej z Rosjg i Biatorusig oraz eksportu polskiego drewna), spowodowaty
zmniejszenie skali produkcji w tym obszarze oraz w konsekwencji takze mocny wzrost cen produktéow gotowych;
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sankcje zwigzane z wojng w Ukrainie uderzajg silnie w podmioty specjalizujgce sie w handlu i pozyskiwaniem surowca
z kierunku wschodniego, zwtaszcza z Biatorusi, ktéra w poprzednich latach stanowita kluczowy rezerwuar drewna oraz
zrebki dla polskich odbiorcow (duze znaczenie odgrywat tu fakt bliskosci geograficznej i tatwosci organizacji
transportu, w tym w przewozach kolejowych).

negatywny wptyw na branze intermodalna:
ograniczenie znaczenia Polski, jako kraju tranzytowego dla przewozdéw z Chin. W wyniku wybuchu wojny w Ukrainie
znaczacej redukcji ulegt wolumen towardéw przesytanych w ramach Nowego Jedwabnego Szlaku (skala redukcji
to nawet kilkadziesigt procent). Spadek w tym obszarze wynikat z szeregu perturbacji wynikajgcych z przebiegu
pandemii w Chinach (a takze prowadzonej w tym zakresie polityki wtadz kraju), wybuchu wojny w Ukrainie i wzrostu
ryzyka zwigzanego z przewozem przesytek szlakiem przez Federacje Rosyjskg i Biatorus (w tym problemow i wzrostu
kosztow zwigzanych z ubezpieczeniem tadunku), na co natozyto sie globalne spowolnienie, co m.in. spowodowato
znaczacy spadek stawek frachtu morskiego (ktory jest obecnie wysoce konkurencyjny wobec przewozéw kolejowych).

negatywny wptyw na branze motoryzacyjna:

zauwazalne jest silne ,postpandemiczne” odbicie w przemysle motoryzacyjnym (zaréwno w skali globalnej,
jak i poszczegdlnych gospodarkach europejskich, w tym Polski i Czech). Cho¢ zakornczenie pandemii przywrdcito
funkcjonowanie wiekszosci tanicuchéw dostaw, to jednak z uwagi na wojne w Ukrainie oraz zmiany kierunkowe
dotyczace produkcji samochoddéw pojawiajg sie nieliczne i ograniczone jedynie do wybranych obszaréw braki w tym
zakresie (potencjalnie punktem zapalnym mogg by¢é m.in. pétprzewodniki, ktére stajg sie elementem kluczowym
w nowoczesnych konstrukcjach);

spadek cen surowcdw, a takze unormowanie cen energii sprzyja odrobieniu zalegtosci z poprzednich okreséw, na co
jednak negatywnie wptywa spowolnienie gospodarcze i spadek konsumpcji gospodarstw domowych oraz zgtaszane
zapotrzebowanie przez przedsiebiorcéw. Procesy te wzajemnie sie przenikaja powodujac podejmowanie krokéw
adaptacyjnych przez manageréw zwigzanych z branzg, na co silnie wptywa polityka Unii Europejskiej w zakresie
emisyjnosci nowych modeli, a wiec kierunkéw rozwoju sektora (w ktdrym rosnie rola samochodéw w 100%
elektrycznych).

Ryzyka zwigzane z sektorem kolejowych przewozéw towarowych

wzrost liczby operatorow kolejowych realizujgcych przewozy towarowe: zgodnie z danymi UTK, aktualnie na polskim
rynku kolejowych przewozéw towarowych dziata juz 120 przewoznikdw posiadajgcych aktywng licencje prezesa
UTK na przewozy kolejowe rzeczy (dane UTK z 04 sierpnia 2023 r.).%° Zaliczajg sie do nich réwniez trzy spétki nalezace
do Grupy PKP CARGO — PKP CARGO, PKP CARGO SERVICE oraz PKP CARGO International®® Na rynku nastepuje
zaostrzenie walki konkurencyjnej, dodatkowo do rywalizacji o przewozy wtgczajg sie nowi przewoznicy, w 2022 r.
Urzad Transportu Kolejowego wydat 10 nowych licencji dla przewoznikéw kolejowych na wykonywanie przewozéw
towarowych;??

wzrost i zmiana struktury zatrudnienia w sektorze przewozow towarowych: po spadku zatrudnienia w 2021 r. (ktéry
wynidst -0,3% r/r), rok 2022 r. przynidst wzrost zatrudnienia o +2,3% r/r (przy spadku zatrudnienia w PKP CARGO
0 -3,1% r/r). Jednakze w najwazniejszych grupach pracownikéw, ktérzy zatrudnieni s3 w zawodach regulowanych
nastapit spadek specjalistdw o -4,3% r/r, a takze w zawodach nieregulowanych (jak dyspozytor i pracownik utrzymania
ruchu) o -1,8% r/r. Zmniejszenie zatrudnienia w najwiekszym stopniu postepuje w zawodach kluczowych dla realizacji
procesu przewozowego. Niestety srednia wieku pracownikdéw, a takze brak odpowiedniej liczby przeszkolonych oséb
w kolejnych latach pogtebig ten deficyt, powodujgc ograniczenia w mozliwosci realizacji przewozéw;®

wydtuzenie $redniej drogi przewozu towaréw?* bedace wynikiem splotu kilku przyczyn tj. wybuch wojny w Ukrainie
oraz konieczno$¢ pozyskania towardow przybywajgcych drogg lgdows i drogg morskg, prowadzone prace przez
zarzadce infrastruktury (co niestety wydtuzyto trase przejazdu na wybranych trasach), a takie zmiana struktury
zapotrzebowania na towary przez Klientéw (poktosie silnego wzrostu cen wybranych grup towarowych, a takze zmian
rodzajéw wykorzystywanych surowcéw). Niestety wptywa to negatywnie na czas przewozu oraz konkurencyjnosé

80 Urzad Transportu Kolejowego (licencjonowani przewoznicy kolejowi, stan zgodnie z wykazem UTK po aktualizacji na dzieri 04 sierpnia 2023 r.), statystyka obejmuje podmioty
Swiadczace ustugi przewozowe na podstawie licencji wydawanej przez prezesa UTK. Dodatkowo na rynku sg obecne spotki operujace na podstawie lice ncji miedzynarodowej, w tym
spotka z Grupy PKP CARGO - PKP CARGO International
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transportu kolejowego wzgledem drogowego, zwtaszcza przy bardzo niskiej sredniej predkosci handlowej pociggdéw
towarowych (w 2022 r. byla ona najnizsza w okresie ostatnich 4 lat, pomimo postepujgcych prac
modernizacyjnych); &

przewozy intermodalne okazaty sie bardzo podatne na czynniki geopolityczne, co doprowadzito do stopniowego
wytracenia wysokiej dynamiki w tym obszarze, jednoczesnie w wyniku spadku stawek w transporcie morskim obnizyta
sie ich konkurencyjno$¢;®®

w 2022 r. do 20 spotek zwigkszyta sie liczba podmiotdw, ktére przekroczyty 1% udziatu w rynku przewozéw kolejowych
pod wzgledem masy fadunkéw. Konkurujacy z Grupg PKP CARGO operatorzy kolejowi $wiadczg szeroki zakres ustug
przewozowych (a takze okoto przewozowych), jak m.in.: transporty wegla, kruszyw, wyrobéw hutniczych, paliw
ptynnych oraz chemikaliow. Rosnie takze liczba przedsiebiorstw, ktére posiadajg wtasnego operatora kolejowego,
ktéry oprdcz pracy na rzecz spotki (ktéra wytacza znaczne potoki towaréw z kontraktowania i konkurowania o nie
przez inne podmioty, wiec jest to obszar pewnego ,,monopolu” na ustugi), czesto wykonuje zlecone przewozy na
wolnym rynku, co dodatkowo wzmaga poziom konkurencji o pozostate przewozy. Jedynie nieliczne spotki realizujg
takze przewozy w ruchu rozproszonym oraz przewozy nadzwyczajne, natomiast wzrasta liczba podmiotéw
wykonujacych przewozy towaréw niebezpiecznych.®’

Gtéwnymi konkurentami spétek z Grupy PKP CARGO na rynku czeskim sg €D CARGO (przewoznik narodowy i podmiot o
dominujacej pozycji na rynku), Metrans Rail (miedzynarodowy operator logistyczny, silnie zorientowany na realizacje
przewozéw intermodalnych w obszarze Tréjmorza), ORLEN Unipetrol Doprava (operator specjalizujgcy sie w przewozach paliw
i produktéw chemicznych, stanowi cze$s¢ Grupy PKN Orlen), Rail Cargo Carrier - Czech Republic (spétka nalezgca do
miedzynarodowego przewoznika Rail Cargo), LOKORAIL oraz IDS CARGO.# Analogicznie jak na polskim rynku, konkurencyjni
przewoznicy realizujg ustugi obejmujgce wszystkie segmenty rynku towarowych przewozéw kolejowych tj. m.in.: paliwa state,
paliwa ptynne i chemikalia, materiaty budowlane oraz kontenery.®

Z uwagi na zaostrzajaca sie konkurencje, a takze w obliczu zmniejszonego popytu na ustugi, Grupa PKP CARGO na kazdym
z rynkdw w ujeciu geograficznym oraz przedmiotowym, dazy do stopniowej poprawy jakosci Swiadczonych ustug, a takze do
catosciowego podejscia do potrzeb Klienta w zakresie oferty przewozowej (m.in. poprzez wymiane taboru, tworzenie pociggow
statego kursowania, ktdrych odbiorcami sg Klienci zainteresowani przewozem nawet pojedynczych konteneréw) oraz poprawy
i ulepszenia $wiadczonych ustug logistycznych (jak przewozy samochodowe swiadczone w ramach Grupy Kapitatowej).

Ryzyka w prowadzonej dziatalnosci

Ryzyko zwigzane z infrastruktura kolejowa

Trwajgce w Polsce i Czechach prace na infrastrukturze torowej w znaczacy sposdb wptywajg na przepustowosc tras, co dla
transportu kolejowego jest gtéwnym czynnikiem ryzyka wydtuzenia czasu transportu (a takze drogi przewozu) lub braku
mozliwosci wykonania ustugi, co w konsekwencji wigze sie ze wzrostem kosztu transportu i obnizeniem jakosci swiadczonych
ustug. W 2022 r. wystapit znaczny wzrost odcinkdw tras kolejowych o ograniczonej przepustowosci, co jest zwigzane zwtaszcza
z negatywnym wptywem przewozdéw pasazerskich. *°

Ryzyko zwigzane z transportem drogowym

Pomimo nieznacznych zawirowan na rynku w Polsce i Czechach utrzymuje sie tendencja wzrostowa udziatu w rynku transportu
drogowego kosztem utraty udziatow przez m.in. transport kolejowy. Transport samochodowy w kolejnych latach przejmuje
praktycznie wiekszos¢ z pojawiajgcej sie na rynku masy towarowej, badz tez utrzymuje wzrost udziatu przy ograniczeniu
wolumenu masy towardw. Z uwagi na powyzsze jest on gtdwnym beneficjentem zwiekszenia sie masy tadunkdw, co z uwagi na
pojawiajgce sie analizy o mozliwosci skutecznej i efektywnej ekonomicznie elektryfikacji przewozéw w tym obszarze, stanowi
gtéwne zagrozenie dla rozwoju innych form transportu, w tym transportu kolejowego (moze prowadzi¢ do dalszego spadku
jego znaczenia w zyciu gospodarczym, z uwagi na bardzo szybki postep techniczny w tej dziedzinie oraz m.in. wymagania Unii
Europejskiej).”*
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87 Urzad Transportu Kolejowego

88 57DC

89 57DC

%0 Urzad Transportu Kolejowego

91 Gtéwny Urzad Statystyczny, Urzad Statystyczny Republiki Czeskiej
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Kroczacy wzrost przewagi drogowego transportu towardw jest wynikiem zrdznicowanej specyfiki réoznych gatezi transportu
(w tym kosztochtonnosci inwestycji) oraz wzglednych przewag ekonomicznych wzgledem transportu kolejowego, do ktérych
zaliczajg sie m.in.:
brak istotnych barier wejscia (dostepnos¢ oraz prostota pozyskania srodkéw transportu m.in. w formie leasingu,
a takze szeroka gama pojazdéw na rynku) oraz niskie koszty state ponoszone w momencie rozpoczecia $wiadczenia
ustug;
wyrazne i rosngce dysproporcje w cenach zrédet energii transportu kolejowego (pradu) i samochodowego (oleju
napedowego). Ceny pradu po kilkukrotnym wzroscie utrzymuja sie na stosunkowo wysokim poziomie (taki stan moze
sie utrzymac w trakcie kolejnych lat), natomiast koszt paliw, ktére rosty w zdecydowanie mniejszej skali, powrdcity do
poziomoéw zblizonych do poprzednich okreséw (po uwzglednieniu zmiany wartosci pienigdza w czasie);
dobrze rozwinieta i stale rozbudowywana sie¢ drogowa, dzieki m.in. Srodkom z funduszy z Unii Europejskiej (w tym
najbardziej zwtaszcza drég szybkiego ruchu) w Polsce i Czechach;
nieznaczny koszt dostepu do infrastruktury drogowej w Polsce (nieduzy udziat drég na ktérych obowigzuja optaty
w stosunku do catej sieci drogowej w Polsce);
tatwos¢ dostosowywania sie do zmieniajgcego sie wolumenu przewozu oraz zmiennej dtugosci tras, w tym takze
w relacjach miedzynarodowych (transport drogowy z reguty pozostaje rentowny juz nawet przy krotkich odlegtosciach
i niskim wolumenie transportowanych towaréw — z uwagi na niewielkie koszty state i zmienne, co trudne jest dla
innych gatezi transportu);
istotnie wyzsza w poréwnaniu z transportu kolejowym srednia predkos¢ transportu towardw, a co wiecej mozliwosé
bezposredniej realizacji przewozéw door-to-door.

Ryzylka zmian regulacji prawnych

Ryzyko zmiennosci ustawodawstwa dot. monitorowania przewozéw oraz natozone i nakfadane sankcje. Zdarzaja
sie watpliwosci interpretacyjne powodujgce perturbacje w przewozie do czasu wyjasnienia danego przypadku. Planowane akty
w obszarze monitorowania przewozéw:

Projekt Rozporzadzenia Ministra Finansdw zmieniajgcego rozporzadzenie w sprawie towardw, ktérych przewoz jest
objety systemem monitorowania drogowego i kolejowego przewozu towardw oraz obrotu paliwami opatowymi.
etap: 02 sierpnia br. - Konsultacje prawnicze po konsultacjach publicznych. Rozporzadzenie weszto w zycie 12 sierpnia
2023 r. - zmiana listy towarow, ktérych przewdz jest monitorowany.

Projekt ustawy o zmianie ustawy o systemie monitorowania drogowego i kolejowego przewozu towardw oraz obrotu
paliwami opatowymi, ustawy — Prawo energetyczne, ustawy o podatku akcyzowym oraz niektdrych innych ustaw.
etap: skierowanie do Sejmu zmiany listy towarow, ktérych przewdz jest monitorowany oraz inne elementy ustawy —
najprawdopodobniej od 01 stycznia 2024 roku.

Wytyczne Gtownego Lekarza Weterynarii dotyczace sposobu przeprowadzania kontroli materiatow paszowych
wprowadzanych na teren RP spoza UE dla przejs¢ granicznych PKP — UZ z 16 lutego 2023 r. - w miejsce wyrywkowej kontroli
jakosci zb6z wprowadzono obowigzkowg kontrole (prébobranie) z kazdej przesytki w sktadzie (grupie wagondéw).

Ryzyko braku realizacji obowiazkéw pracodawcy wynikajacych z przepis6w prawa pracy

W zwigzku z ograniczonymi mozliwosciami przeprowadzania profilaktycznych badan lekarskich przez przychodnie Kolejowe;j
Medycyny Pracy, w tym w szczegdlnosci dotyczgcych stanowisk zwigzanych z bezpieczeristwem ruchu kolejowego, w kolejnych
6 miesigcach roku obrotowego istnieje ryzyko braku realizacji obowigzkow pracodawcy wynikajgcych z przepisdow art. 229
Kodeksu pracy (badania lekarskie).

Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci pozyskania odpowiedniej kadry.

W oparciu o zidentyfikowane i uzasadnione biznesowo potrzeby prowadzone byty procesy rekrutacyjne, dzieki ktérym mozliwe
byto pozyskanie odpowiedniej kadry. W trakcie zatrudnienia pracownicy majg mozliwo$¢ uzyskania nowych kwalifikacji
od podstaw do wykonywania pracy na kluczowych dla realizacji przewozéw stanowiskach m.in.: maszynisty, rewidenta
czy manewrowego. W Spétce prowadzone sg réwniez szkolenia wewnetrzne, ktére rozwijaja kompetencje pracownikéw.
PKP CARGO wspotpracuje takze ze szkotami ponadpodstawowymi na terenie catej Polski. Uczniowie w/w szkét w ramach
realizacji obowigzkowych praktyk zawodowych, zapoznajg sie ze specyfikg dziatalnosci Spotki, jej kulturg organizacyjng, aby
docelowo, PKP CARGO stato sie dla nich atrakcyjnym pracodawca pierwszego wyboru. Dodatkowo Spédtka cyklicznie bierze
udziat w Targach pracy/Dniach kariery, aby w ten sposéb promowaé marke pracodawcy i nawigzywac kontakty z potencjalnymi
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pracownikami. Dzieki prowadzonym dziataniom ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci pozyskania odpowiedniej kadry zostato
zminimalizowane.

Ryzyko niedoboru wyszkolonego personelu.

Ryzyko zwigzane z niedoborem wyszkolonego personelu jest w Spétce wtasciwie zarzgdzane. Dziatania podejmowane w tym
zakresie majg na celu zapewnienie odpowiedniej liczby pracownikdéw, posiadajacych wymagane kompetencje, umozliwiajace
realizacje celéw biznesowych.

Ryzyka o charakterze finansowym

Ryzyko ptynnosci

PKP CARGO narazona jest na ryzyko ptynnosci wynikajgce z relacji aktywdw obrotowych do zobowigzan krétkoterminowych
netto (zobowigzania krétkoterminowe bez rezerw krdtkoterminowych). W | pétroczu 2023 roku ptynnos¢ PKP CARGO
utrzymywata sie na stabilnym poziomie. W celu zapewnienia dodatkowego Zrédta srodkéw potrzebnych do zabezpieczenia
swojej ptynnosci finansowej PKP CARGO korzystata z zewnetrznych Zrédet finansowania takich jak kredyt w rachunku biezgcym.

Dodatkowo w celu optymalizacji kosztow finansowych w PKP CARGO funkcjonujg systemy koncentracji Srodkéw finansowych
(cash pooling) obejmujacy na dzien 30 czerwca 2023 roku 8 spétek z Grupy PKP CARGO.

Ryzyko walutowe

PKP CARGO narazona jest na ryzyka rynkowe zwigzane z kursami walutowymi i stopami procentowymi. Celem procesu
zarzadzania ryzykiem rynkowym jest ograniczenie niepozadanych wptywdéw zmian czynnikdw ryzyka rynkowego na przeptywy
pieniezne oraz wyniki w krétkim i srednim horyzoncie czasowym. PKP CARGO zarzadza ryzykami rynkowymi wynikajgcymi
z powyzszych czynnikéw w oparciu o wewnetrzne procedury, ktére okreslajg zasady pomiaru poszczegdlnych ekspozycji,
parametry i horyzont czasowy.

Zasady zarzadzania ryzykiem rynkowym s3 realizowane poprzez wskazane do tego komdrki organizacyjne pod nadzorem
Zarzadu Spoétki dominujgcej. Zarzadzanie ryzykiem rynkowym odbywa sie za pomocg opracowanych strategii, z czeSciowym
wykorzystaniem instrumentéw pochodnych. Instrumenty pochodne wykorzystywane sg wytgcznie do ograniczenia ryzyka
zmian wartosci bilansowych i ryzyka zmian przeptywdéw pienieznych. Transakcje w zakresie instrumentéw pochodnych
zawierane sg wylacznie z wiarygodnymi partnerami, dopuszczonymi do udziatu w transakcjach w wyniku zastosowania
wewnetrznych procedur.

PKP CARGO narazona byta w | pétroczu 2023 r. na ryzyko walutowe wynikajgce z naleznosci, zobowigzan oraz $rodkow
pienieznych denominowanych w walutach obcych. Naleznosci PKP CARGO wyrazone w walutach obcych to naleznosci
krotkoterminowe o okresie zapadalnosci do 1 miesigca, natomiast zobowigzania wyrazone w walutach obcych to w wiekszosci
zobowigzania krétko- oraz dtugoterminowe z tytutu zawartych umoéw kredytéw inwestycyjnych o okresach zapadalnosci
powyzej 5 lat.

Z tytutu wyceny bilansowej naleznosci i czesci zobowigzan krétkoterminowych i dtugoterminowych wyrazonych w walutach
obcych, jak i realizacji rozliczern w walutach obcych zarédwno po stronie naleznosci jak i zobowigzan powstajg przychody
(dodatnie roznice kursowe) i koszty finansowe (ujemne réznice kursowe). Wartosci przychodoéw i kosztédw finansowych ulegaja
wahaniom w ciggu roku, co spowodowane jest zmiang kursow.

Dla kursu EUR/PLN wystepuje czesciowy naturalny hedging, ze wzgledu na fakt, iz wptywy w walucie EUR s3 czesciowo
rownowazone przez wydatki w tej samej walucie. Spétka Dominujgca dla wszystkich kredytéw w EUR stosowata rachunkowos¢
zabezpieczen. Szczegoty zostaty przestawione w Nocie 6.1 SSF.

Ryzyko stép procentowych

PKP CARGO narazona jest na ryzyko zmiennosci przeptywdw pienieznych z tytutu stopy procentowej wynikajace
m.in. z kredytéw bankowych, leasingdw opartych o zmienne stopy procentowe. W | pétroczu 2023 r. odsetki od umdéw
finansowych naliczane byty wedtug stép referencyjnych powiekszonych o marze finansujgcego. Stopg referencyjng dla umow
leasingu zawartych w PLN jest WIBOR 1M. Ryzyko stopy procentowej w umowach leasingu realizuje sie poprzez waloryzacje
rat leasingowych w okresach miesiecznych.

W | pétroczu 2023 r. odsetki od umoéw kredytowych naliczane byty wedtug stopy referencyjnej WIBOR O/N, WIBOR 1M, WIBOR
3M i EURIBOR 3M powiekszonych o marze bankéw. Ryzyko stopy procentowej w umowach kredytowych realizowane byty
poprzez waloryzacje rat kredytowych w okresach miesiecznych i kwartalnych.
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Ryzyko kredytowe

PKP CARGO prowadzac dziatalnos¢ handlowa realizuje sprzedaz ustug dla podmiotéw gospodarczych z odroczonym terminem
ptatnosci, w wyniku czego moze powstac ryzyko nieotrzymania naleznosci od kontrahentéw za zrealizowane ustugi. W celu
zminimalizowania ryzyka kredytowego PKP CARGO zarzadza ryzykiem poprzez obowigzujgcg procedure oceny wiarygodnosci
kredytowej klienta. Ocena ta jest przeprowadzana w stosunku do wszystkich klientow, ktérzy korzystajg z odroczonego terminu
ptatnosci. Spétka w ramach wewnetrznej polityki warunkuje stosowanie odroczonego terminu ptatnosci, w przypadku
akceptowalnej kondycji kontrahenta oraz pozytywnej historii wspétpracy.

Naleznosci kontrahentéw sg regularnie monitorowane. W przypadku wystgpienia naleznosci przeterminowanych zgodnie
z obowigzujgcymi procedurami nastepuje wstrzymanie dostawy ustug i uruchamiane sg procedury windykacji.

Koncentracja ryzyka zwigzanego z naleznosciami z tytutu dostaw i ustug jest ograniczona ze wzgledu na duzg liczbe
kontrahentéw z kredytem kupieckim rozproszonych w réznych sektorach gospodarki. Ponadto w celu zmniejszenia ryzyka
nieodzyskania naleznosci z tytutu dostaw i ustug Spétka przyjmuje od swoich odbiorcéw zabezpieczenie w postaci miedzy
innymi: gwarancji bankowych /ubezpieczeniowych, cesji z kontraktow, kaucji oraz weksli.

Ryzyko kredytowe zwigzane ze $rodkami pienieznymi i lokatami bankowymi jest uwazane jako niskie. Wszystkie podmioty,
w ktérych PKP CARGO lokuje wolne srodki pieniezne dziatajg w sektorze finansowym.

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe jest reprezentowana przez salda bilansowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostatych naleznosci, srodkdw pienieznych i pozostatych aktywdw finansowych. Ekspozycja ta jest ograniczona przez
zabezpieczenia ustanowione na rzecz PKP CARGO (w postaci miedzy innymi gwarancji bankowych/ ubezpieczeniowych, kaucji
gwarancyjnych).

4. Analiza sytuacji finahsowo-majatkowej
Grupy Kapitatowej PKP CARGO

Srédroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe oraz Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe sporzadzono
zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 Srédroczna Sprawozdawczo$¢ Finansowa w ksztatcie
zatwierdzonym przez Unie Europejska (,,UE”).

W oparciu o zatwierdzone w Spétce prognozy finansowe Srédroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO
za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2023 roku oraz Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy
Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakorczony dnia 30 czerwca 2023 roku zostaty sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Na dzien sporzadzenia niniejszych sprawozdan nie istniejg istotne okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji
dziatalnosci gospodarczej przez PKP CARGO oraz Grupe przez okres przynajmniej 12 miesiecy od dnia sprawozdania
finansowego.

Srédroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2023 roku oraz
Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia
30 czerwca 2023 roku zostaty sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego z wyjatkiem wycenianych w wartosci
godziwej inwestycji w instrumenty kapitatowe.
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4.2.1. Wybrane dane finansowe Grupy PKP CARGO i PKP CARGO S.A.
Tabela 17. Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO

w min PLN®? w min EUR

Grupa Kapitatowa PKP CARGO
6 miesiecy 2023 6 miesiecy 2022 6 miesiecy 2023 6 miesiecy 2022

Kursy wymiany (PLN/EUR)

Przychody z dziatalnosci operacyjnej 2919,1 24773 632,8 533,6
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej 221,5 6,1 48,0 1,3
Zysk / strata przed opodatkowaniem 139,8 (46,9) 30,3 (10,1)
Zysk / strata netto 109,7 (42,4) 23,8 (9,1)

Catkowite dochody przypadajace akcjonariuszom jednostki

dominujacej 70,3 2,2 15,2 0,5
Srednia wazona liczba akgji (szt.) 44786 917 44786 917 44 786 917 44 786 917
f;:\‘:;;'g;’:’;;:;g :Lzztga akeji przyjeta do kalkulacji zysku 44786 917 44 786 917 44 786 917 44 786 917
Zysk / strata na akcje (PLN/szt.) 2,45 (0,95) 0,53 (0,20)
Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.) 2,45 (0,95) 0,53 (0,20)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 695,7 320,0 150,8 68,9
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (587,6) (430,8) (127,4) (92,8)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (111,1) (31,7) (24,1) (6,8)
Zmiana stanu Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéow (3,0) (142,5) (0,7) (30,7)
30/06/2023 31/12/2022 30/06/2023 31/12/2022
Kursy wymiany (PLN/EUR) 4,4503 4,6899
Aktywa trwate 6895,1 6354,1 1549,4 1354,8
Aktywa obrotowe 1212,8 1305,8 272,5 278,4

Aktywa trwate zaklasyfikowane

- - 1
jako przeznaczone do sprzedazy 03 0

Kapitat zaktadowy 2239,3 2239,3 503,2 477,5
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 3303,2 32329 742,2 689,3
Zobowigzania dtugoterminowe 2529,4 2344,6 568,4 499,9
Zobowigzania krétkoterminowe 2275,3 2082,7 511,3 444,1

Zrédto: Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2023 roku
sporzqdzone wedtug MSSF UE.

92 W niniejszym dokumencie dla tatwiejszego odbioru zastosowano zaokraglenia niepowodujace istotnych odchylern w prezentowanych danych. W przypadkach wystgpienia ryzyka
znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wieksza doktadnoscia.
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Tabela 18. Wybrane dane finansowe PKP CARGO S.A.

w min PLN% w min EUR
PKP CARGO S.A.
6 miesiecy 2023 6 miesiecy 2022 6 miesiecy 2023 6 miesiecy 2022
Kursy wymiany (PLN/EUR) 4,6130 4,6427
Przychody z dziatalno$ci operacyjnej 2235,3 1830,9 484,6 394,4
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej 174,0 (19,9) 37,7 (4,3)
Zysk / strata przed opodatkowaniem 127,7 (45,0) 27,7 (9,7)
Zysk / strata netto 105,2 (35,6) 22,8 (7,7)
Catkowite dochody 99,3 (10,2) 21,5 (2,2)
Srednia wazona liczba akgji (szt.) 44 786 917 44786 917 44786 917 44786 917
f;:d?g:j;ggs :'sczztb)a akeji prayjgta do kalkulacji zysku 44786 917 44786 917 44786 917 44786 917
Zysk / strata na akcje (PLN/szt.) 2,35 (0,80) 0,51 (0,17)
Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.) 2,35 (0,80) 0,51 (0,17)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j 647,9 277,3 140,4 59,7
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (531,4) (386,7) (115,2) (83,3)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (114,9) (5,4) (24,9) (1,2)
Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw 1,6 (114,8) 0,3 (24,7)
30/06/2023 31/12/2022 30/06/2023 31/12/2022
Kursy wymiany (PLN/EUR) 4,4503 4,6899
Aktywa trwate 6512,0 5948,0 1463,3 1268,3
Aktywa obrotowe 737,0 800,0 165,6 170,6

Aktywa trwate zaklasyfikowane

. . = ,1 - -
jako przeznaczone do sprzedazy 0

Kapitat zaktadowy 2239,3 2239,3 503,2 477,5
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 3022,6 29233 679,2 623,3
Zobowigzania dtugoterminowe 2162,9 1985,9 486,0 423,4
Zobowigzania krétkoterminowe 2 063,5 1838,9 463,7 392,2

Zrédto: Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2023 roku sporzqdzone wedtug
MSSF UE.

W okresach objetych Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy Kapitatowej PKP CARGO
oraz Srédrocznym Skréconym Jednostkowym Sprawozdaniem Finansowym PKP CARGO S.A. za okres 6 miesiecy zakorczony
dnia 30 czerwca 2023 roku do przeliczenia wybranych danych finansowych zastosowano nastepujgce $rednie kursy wymiany
PLN w stosunku do EUR, ustalane przez Narodowy Bank Polski:
kurs obowigzujgcy na ostatni dzieri okresu sprawozdawczego: 30 czerwca 2023 — 4,4503 PLN/EUR, 31 grudnia
2022 - 4,6899 PLN/EUR,
$redni kurs w okresie, obliczony jako Srednia arytmetyczna kurséw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca
w danym okresie: 01 stycznia — 30 czerwca 2023 — 4,6130 PLN/EUR, 01 stycznia — 30 czerwca 2022 - 4,6427 PLN/EUR.

93 W niniejszym dokumencie dla tatwiejszego odbioru zastosowano zaokraglenia niepowodujace istotnych odchylern w prezentowanych danych. W przypadkach wystgpienia ryzyka
znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wieksza doktadnoscia.
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4.2.2. Analiza wybranych danych finansowych Grupy PKP CARGO

Sprawozdanie z wynikéw Grupy PKP CARGO

W okresie 6 miesiecy 2023 r. wynik EBIT wynidst 221,5 min zt, tj. poprawit sie w poréwnaniu do analogicznego okresu 2022 r.
0215,4 min zt.
Rysunek 17. Wynik EBIT w okresie 6 miesiecy 2023 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu 2022 r. (w min zt)
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30,6
| ]
70,2
5,8
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EBIT 6 miesiecy 2022 Przychody z tytutu Amortyzacjai Zuzycie energii i Ustugi dostepu Koszty Swiadczen  Ustugitransportowe Pozostate zmiany EBIT 6 miesiecy 2023
umaow z klientami odpisy z tytutu paliwa trakcyjnego  do infrastruktury pracowniczych

utraty wartosci

Zrédto: Opracowanie wtasne

Najwazniejsze odchylenia wptywajgce na wynik EBIT w okresie 6 miesiecy 2023 r. w poréwnaniu do 6 miesiecy 2022 r. zostaty
opisane ponizej:
zwiekszenie przychoddéw z tytutu uméw z klientami (w tym przede wszystkim przychoddéw z ustug przewozowych
i spedycji, ale rowniez m.in. z ustug bocznicowych i trakcyjnych oraz przetadunkowych) byto bezposrednim efektem
wzrostu stawek przewozowych. Szczegdty dotyczace dziatalnosci przewozowej Grupy PKP CARGO zostaty opisane
w rozdziale 3.2.5 Przewozy kolejowe Grupy PKP CARGO.
wzrost amortyzacji i odpiséw z tytutu utraty wartosci bedgcy rezultatem wyzszych naktadéw inwestycyjnych (w tym
gtownie inwestycji taborowych) w 2023 r.;
wzrost kosztédw zuzycia energii i paliwa trakcyjnego wynikat gtdwnie ze wzrostu cen energii kontraktowanej na TGE;
zwiekszenie kosztéw $wiadczern pracowniczych, m.in. w zwigzku z podpisaniem porozumieri dot. podwyzki
wynagrodzen od czerwca 2022 r. oraz od stycznia 2023 r., wzrostem pozostatych swiadczen na rzecz pracownikow
w okresie zatrudnienia, przy jednoczesnym spadku liczby pracownikéw ogdétem. Szczegétowe zmiany poziomu
zatrudnienia zaprezentowano w rozdziale 3.4 Informacje dotyczgce zatrudnienia;
wzrost kosztéw na pozycji pozostate zmiany o 31,8 min zt, wynikat m.in. ze wzrostu zuzycia energii elektrycznej, gazu
i wody, zuzycia materiatdw oraz ustug przetadunkowych.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy PKP CARGO

AKTYWA

Najwiekszy udziat w strukturze aktywow Grupy PKP CARGO na dzien 30 czerwca 2023 r. miaty tabor kolejowy oraz pozostate
rzeczowe aktywa trwate, ktére odpowiadaty tacznie za 66,4% sumy aktywdw wobec 66,6% na dzien 31 grudnia 2022 r. Sposréd
aktywow obrotowych, w tym okresie najwiekszy udziat w catosci aktywow miaty naleznosci handlowe, ktérych wartosé
stanowita 8,2% catkowitych aktywow Spotki (8,3% wraz z aktywami trwatymi).
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Rysunek 18. Struktura aktywoéw - stan na 30.06.2023 r. oraz 31.12.2022 .

30.06.2023 31.12.2022

m Tabor kolejowy oraz pozostate rzeczowe aktywa trwate = Prawa do uzytkowania aktywow
Naleznosci handlowe Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Inne aktywa

Zrédto: Opracowanie wtasne

Rysunek 19. Zmiana wartosci aktywoéw Grupy w okresie 6 miesiecy 2023 r. (w min zt)
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rzeczowe aktywow

aktywa trwafe

Zrédto: Opracowanie wtasne

Wyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajacych na wartosé aktywdw na dziert 30 czerwca 2023 r. w poréwnaniu do dnia
31 grudnia 2022 r. zostaty opisane ponize;j:
wzrost wartosci taboru oraz pozostatych rzeczowych aktywow trwatych, jako wypadkowa zmian w okresie 6 miesiecy
2023 r. dokonanych inwestycji w rzeczowe aktywa trwate (gtéwnie tabor kolejowy) ponad amortyzacje;
wzrost praw do uzytkowania aktywdw wynikajacy gtéwnie z wyzszych praw nad amortyzacje. Prawa do uzytkowania
aktywow dotyczyty gtdéwnie taboru kolejowego, w tym leasingu lokomotyw;
wzrost wartosci zapaséw (gtdwnie zapasow strategicznych oraz pozostatych zapasow) jest konsekwencjg zakupéw
na realizacje zadania inwestycyjnego dot. wymiany kot monoblokowych dofinansowanych ze $rodkéw Unii
Europejskiej;
spadek naleznosci handlowych powigzany z aktywnym zarzgdzaniem kapitatem obrotowym;
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spadek wartosci sSrodkdw pienieznych o 6,9 min zt jest wypadkowa gtéwnie wydatkdw z tytutu nabycia niefinansowych
aktywow trwatych w wysokosci 596,0 min zi, sptaty kredytéw, pozyczek i leasingdw wraz z odsetkami w wysokosci
308 min zt, przy jednoczesnych wptywach z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 695,7 min zt oraz wptywach

z zaciggnietych kredytéw w wysokosci 198,1 min zt;
wzrost pozycji pozostate zmiany gtéwnie z tytutu wzrostu naleznosci z tytutu podatku dochodowego.

KAPITALY WEASNE | ZOBOWIAZANIA

Najwiekszy udziat w strukturze kapitatéw wtasnych oraz zobowigzan Grupy PKP CARGO posiadat kapitat wiasny, ktéry na dzien
30 czerwca 2023 r. stanowit 40,7% sumy kapitatéw wtasnych i zobowigzan wobec 42,2% na dziei 31 grudnia 2022 r. W tym
okresie zobowigzania z tytutu zadtuzenia odpowiadaty za 32,7% sumy kapitatéw witasnych i zobowigzan wobec 31,0% na dziei

31 grudnia 2022 r.

Rysunek 20. Struktura kapitatéw wiasnych i zobowigzan Grupy - stan na 30.06.2023 r. oraz 31.12.2022 .

30.06.2023 3112.2023

= Kapitat wtasny = Zobowigzania z tytutu zadtuzenia Rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych
Zobowigzania handlowe Zobowigzania inwestycyjne Inne zobowigzania

Zrédto: Opracowanie wtasne

Rysunek 21. Zmiana wartosci kapitatéw wiasnych i zobowiazan Grupy w okresie 6 miesiecy 2023 r. (w min z)
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Zrédto: Opracowanie wtasne
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Wyijasnienia najwazniejszych zmian wptywajacych na wartos¢ kapitatow wtasnych oraz zobowigzan na dzien 30 czerwca
2023 r. w poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2022 r. zostaly opisane ponizej:
zwiekszenie wartosci kapitatéw wtasnych przede wszystkim z uwagi na wykazany przez Grupe PKP CARGO dodatni
wynik netto za okres 6 miesiecy 2023 r.;
wzrost wartosci zobowigzan z tytutu zadtuzenia jest efektem zaciggniecia nowych zobowigzan z tytutu kredytow
i pozyczek oraz leasingdw w wysokosci 486,5 min zt, modyfikacji istniejgcych umdw leasingu w wysokosci 62,7 min zt,
przy jednoczesnej sptacie kapitatu z tytutu kredytéw i pozyczek oraz leasingdw w wysokosci 235,9 min zt. Szczegdtowe
informacje dotyczace zobowigzan z tytutu zadtuzenia zostaty zaprezentowane w Nocie 4.1 SSF;
wzrost rezerw z tytutu Swiadczen pracowniczych gtéwnie z tytutu aktualizacji zatozen aktuarialnych dot. m.in. zmiany
stopy dyskonta z 6,8% na dzien 31.12.2022 r. do 5,75% na 30.06.2023 r. oraz zaktadanego wzrostu podstawy kalkulacji
rezerwy z tytutu odpisu na Zaktadowy Fundusz Swiadczer Socjalnych (15,1 % w Il pStroczu 2023 roku oraz 6,3% od
2024 roku, przy 5,2% w catym okresie prognozy na dzien 31 grudnia 2022 roku). Aktualizacja zatozen aktuarialnych
spowodowata zwiekszenie rezerw na $wiadczenia pracownicze w wysokosci 74,1 min zt;;
spadek zobowigzan handlowych gtéwnie w wyniku aktywnego zarzadzania kapitatem obrotowym;
wzrost wartosci pozostatych zmian wynikat przede wszystkim ze zwiekszenia zobowigzan publicznoprawnych oraz
pozostatych rozrachunkow.

4.2.3. Sprawozdanie z przeptywow pienieznych Grupy PKP CARGO

Wartosc srodkdéw pienieznych iich ekwiwalentéw na dziert 30.06.2023 r. w poréwnaniu ze stanem na dziert 31.12.2022 r. spadta
06,9 min zt.

Rysunek 22. Przeptywy pieniezne Grupy PIKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2023 r. (w min zi)
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Zrédto: Opracowanie wtasne

dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej osiggnieto m.in. przy zysku brutto na poziomie 139,8 min zt,
amortyzacji i odpisach z tytutu utraty wartosci na poziomie 389,7 min zt oraz dodatnich przeptywach wynikajgcych
ze zmian w kapitale obrotowym w wysokosci 195,7 min zt;

ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wynikaty przede wszystkim z wydatkow z tytutu nabycia
niefinansowych aktywdw trwatych w wysokosci 596,0 min zt (w tym inwestycje taborowe);

ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej odzwierciedlajg gtdéwnie efekt sptaty kredytow oraz leasingéw
wraz z odsetkami w wysokosci 308,0 min zt, przy jednoczesnych wptywach z tytutu zaciggnietych kredytow
w wysokosci 198,1 min zt.
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4.2.4. Wybrane wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO
W ponizszej tabeli zaprezentowano istotne wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2023 r.
w porownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Tabela 19. Wybrane wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2023 r. w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2022 .

Wyszczegéinienie 6 n;gazs.;qcy 6 nzigzzs;qcy Zmiana Tempo zmian
2023 - 2022 2023 - 2022

Marza EBITDA? 20,9% 15,0% 5,9 39,6%
Marza wyniku netto (ROS)? 3,8% -1,7% 5,5 -
ROA3 3,7% -1,8% 5,5 -
ROE* 9,1% -4,5% 13,6 -
Srednia odlegto$¢ pokonywana przez 1 lokomotywe (km dziennie)s 201,2 213,2 -12,0 -5,6%
Sredni tonaz pociggu brutto na lokomotywe pracujaca (w tonach)® 1564,0 1517,0 47,0 3,1%
Sredni czas pracy lokomotywy dziennie (godz. dziennie) 7 12,8 14,2 -1,4 -9,9%
Praca przewozowa na zatrudnionego (tys. tkm/zatrudnionego)® 585,3 655,7 -70,4 -10,7%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Obliczona jako iloraz wyniku z dziatalnosci operacyjnej powiekszonego o amortyzacje (EBITDA) przez tagczne przychody z dziatalnosci operacyjne;j.
Obliczona jako iloraz wyniku netto i tgcznych przychodoéw z dziatalnosci operacyjne;j.

Obliczony jako iloraz wyniku netto za ostatnie 12 miesiecy i sumy aktywow.

Obliczony jako iloraz wyniku netto za ostatnie 12 miesiecy i kapitatu wtasnego.

Obliczona jako iloraz pojazdokilometrdéw (tj. odlegtosci pokonywanej przez pojazdy Grupy w danym okresie) i pojazdoddb (tj. iloczynu liczby
czynnych pojazdoéw i liczby dni kalendarzowych w danym okresie)

Obliczony jako iloraz bruttotonokilometréw oraz pociggokilometrow w pracy pociggowej odniesionej do lokomotyw prowadzgcych pociag

(w podwajnej trakcji lub pracujgcych na popychu w danym okresie).

Obliczony jako iloraz pojazdogodzin (tj. liczby godzin pracy pojazdéw Grupy w danym okresie) i pojazdoddb (tj. iloczynu liczby czynnych pojazdéow
i liczby dni kalendarzowych w danym okresie).

Obliczana jako iloraz pracy przewozowej przez przecietne zatrudnienie (w etatach) w Grupie w danym okresie.

Ww. wskazniki stanowig Alternatywne Pomiary Wynikow (wskazniki APM). Zdaniem Spétki dostarczajg one istotnych informacji
na temat sytuacji finansowej, efektywnosci dziatania oraz rentownosci Grupy. Zastosowane wskazniki APM powinny by¢
analizowane wytgcznie jako informacje dodatkowe i powinny by¢ one rozpatrywane tgcznie ze sprawozdaniami finansowymi
Grupy, gdyz utatwiajg one analize i ocene osigganych przez Grupe wynikdw finansowych na przestrzeni poszczegdlnych
okreséw sprawozdawczych. Stanowig tez przydatne informacje na temat sytuacji finansowej i w opinii Spétki pozwalajg na
optymalng ocene osigganych wynikédw finansowych Grupy. Uzyte wskazniki zostaty wyliczone wg formut przytoczonych
powyzej.
Do oceny dziatalnosci Grupy PKP CARGO stuzg zaréwno podstawowe wskazniki finansowe takie jak: marza EBITDA, marza
wyniku netto, ROA, ROE, jak rowniez podstawowe mierniki operacyjne: sredniodobowy przebieg i sredniodobowy czas pracy
lokomotyw oraz Srednia masa pociggu na jedng lokomotywe, zalezgce od wielkosci wykonywanej pracy i wykorzystania
pojazddw trakcyjnych.

w okresie 6 miesiecy 2023 r. marza EBITDA ulegta polepszeniu, gtéwnie z uwagi na istotny wzrost przychoddéw

z dziatalnosci operacyjnej. Szczegdtowe informacje o przyczynach zmian EBITDA i wyniku netto sg przedstawione

w rozdziale 5.3. Podstawowe wielko$ci ekonomiczno-finansowe Grupy PKP CARGO;

poprawienie sie wskaznikdw ROA i ROE oraz marzy wyniku netto (ROS) wynika gtdwnie z poprawny wyniku netto

w analizowanym okresie;

wzrost sredniego tonazu brutto na lokomotywe jest efektem zmiany struktury przewozonych tadunkow;

spadek sredniego czasu pracy i odlegtosci lokomotywy dziennie wynika z mniejszej zrealizowanej pracy przewozowej

w badanym okresie, przy jednoczesnym wzroscie predkosci handlowej;

spadek wskaznika pracy przewozowej na zatrudnionego wynika gtéwnie ze spadku pracy przewozowej o 12,8%, przy

jednoczesnym spadku przecietnego zatrudnienia wyrazonego w etatach o 2,3%.
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Sytuacja zwigzana z wojna w Ukrainie

Gtéwnym czynnikiem ryzyka w roku biezgcym dla wynikéw Grupy nadal pozostaje wojna w Ukrainie. Na chwile obecng nie jest
mozliwe przewidzenie kierunkdw rozwoju tego konfliktu, a takze potencjalnego terminu jego zakonczenia. W wyniku agresji
Rosji (wspomaganej przez Biatorus) przysSpieszyly procesy deglobalizacji oraz fragmentacji w zakresie wymiany
miedzynarodowej. Widoczne jest obecnie zmniejszenie wptywu konfliktu na ceny surowcéw energetycznych i zywnosci, co ma
zasadnicze znaczenie zwtaszcza dla duzych producentéw, gdzie kwestia pewnosci nieprzerwanych dostaw energii oraz poziomu
jej cen na rynku sg priorytetowe. Producenci borykajg sie z wysokimi cenami surowcéw energetycznych i energii,
co w potaczeniu z obnizong konsumpcja w kraju i u kluczowych partneréw handlowych, w konsekwencji skutecznie
wyhamowuje produkcje oraz przewozy wyrobow gotowych (rowniez materiatéw i innych sktadnikéw niezbednych w procesach
produkcyjnych). Bezposrednim skutkiem agresji Rosji jest skokowe zmniejszenie powigzan gospodarczych z Rosjg i Biatorusig,
(ktére do chwili wybuchu konfliktu dostarczaty do kraju m.in. wyroby hutnicze, paliwa, drewno i cement). Kolejne pakiety
sankcji Unii Europejskiej (ktére do tej pory obejmowaty gtéwnie wybrane produkty), w chwili obecnej ukierunkowane sg na
uszczelnianie obostrzen z uwagi na podejmowane dziatania przez kraje trzecie, ktére starajg sie wprowadza¢ na rynek produkty
jako wtasne. Przetomowe znaczenie dla relacji handlowych miato ograniczenie handlu ropa naftowa i produktami
ropopochodnymi z grudnia ub.r. i lutego br. Kontrahenci Grupy, ktérzy prowadzili wymiane handlowa z partnerami
na wschodzie nadal nie osiggaja tej skali obrotow, jaka byta przed wojng, co powoduje zmniejszone potoki towardéw zlecane
do transportu. Spoétki Grupy zorientowane na rynki partneréw wschodnig granicg w dalszym ciggu podejmujg dziatania, ktére
majg na celu pozyskanie nowych kierunkdw dostaw oraz nowych klientdw, co jest trudne z uwagi na koniecznos¢ znacznego
przemodelowania procesow biznesowych, jednak z uwagi na trwajgcy konflikt i brak konkretnej perspektywy na powrdt
normalnych relacji handlowych w tym obszarze, sg to dziatania konieczne. Wptyw konfliktu na ceny surowcéw energetycznych
i zywnosci zostat ograniczony, aczkolwiek eskalacja dziatan lub problemy z produkcja i transportem mogg spowodowac powrot
do szybko rosnacych cen, a takze ograniczonej dostepnosci débr.

Utrzymuje sie zwiekszone znaczenie portow, jako miejsc dostaw towardw, ktére do tej pory docieraty do Polski gtéwnie drogg
ladowg (m.in. wegiel z Rosji, drewno z Biatorusi), jednak skala wzrostu w roku biezagcym moze by¢ ograniczona do jedynie
wybranych obszaréw (np. surowcéw energetycznych), z uwagi na stabg koniunkture w kraju i w Europie. Na wymiane drogg
morska korzystnie wptywajg niskie ceny frachtu morskiego oraz udroznienia tancuchéw dostaw, ktdre stanowity kluczowy
element blokujgcy produkcje w ubiegtych latach, a takze ograniczenie znaczenia ,Nowego Jedwabnego Szlaku”. Sumarycznie
skala importu oraz tranzytu bedzie jednak mniejsza z uwagi na dostawy bezposrednio do zainteresowanych panstw
transportem morskim, a takze silne ograniczenie produkcji wptywajgce na kazdy aspekt dziatalnosci transportowej (w tym
ograniczenie przewozow, czy tez przetadunkdéw).

W wyniku wojny rosnie skala powigzan gospodarczych pomiedzy Polskg a Ukraing, gdzie eksportowane sg w duzej mierze dobra
konieczne do prowadzenia dziatan wojennych, (ale takze cata gama towardéw, ktére s3 wymagane do prawidtowego
funkcjonowania panstwa) oraz licznych producentéw, ktérzy pomimo trudnych warunkéw nadal prowadzg dziatalnosé
w tym kraju. Korzystajgc z dobrej koniunktury w tym obszarze Grupa PKP CARGO realizuje przede wszystkim przewozy
eksportowe i tranzytowe paliw, przewozy metali i wyrobdw z metali w imporcie, przewozy tranzytowe zboza, przewozy
eksportowe nawozdéw oraz intermodalu we wszystkich kierunkach. Na poziomie deklaratywnym istnieje che¢ rozbudowy
potaczen lgdowych pomiedzy obiema krajami, ale tempo prac nie jest zbyt wysokie, co niestety przektada sie na liczne
ograniczenia w zakresie przepustowosci potgczen pomiedzy dwoma systemami transportowymi, gdzie waskim gardtem nadal
pozostaje granica. Dodatkowo z uwagi na protesty rolnikdw m.in. w Polsce na poziomie Unii Europejskiej ograniczono import
débr spozywczych do wybranych panstw Europy Wschodniej, natomiast wtadze polskie zwiekszyty nacisk na kontrole oraz
przewozy w tranzycie, co dodatkowo moze zmniejsza¢ potencjat wymiany pomiedzy krajami, ktéra notuje w wybranych
obszarach nawet kilkudziesiecioprocentowe wzrosty.

Spoétki Grupy PKP CARGO na biezgco monitorujg oraz analizujg wszelkie zmiany prawne i faktyczne co do zasad realizacji
przewozow, w zwigzku ze zmieniajgcy sie sytuacjg w Ukrainie. W przypadku ograniczenia importu wybranych produktow
rolnych podjeto dziatania informacyjne zaréwno wsréd klientow, jak i pracownikow, tak aby po zmianach proces przewozowy
przebiegat jak najbardziej ptynnie i sprawnie. Najsilniej problemy zwigzane z dziataniami wojennymi dotknety terminale
na poétnocno-wschodniej granicy Polski oraz podmioty Swiadczgce ustugi spedycyjne w przedmiotowym obszarze. Tylko
przywrécenie petnej skali wymiany pozwolitoby na wykorzystanie 100% ich potencjatu, jednak z uwagi na czynniki
geopolityczne nie mozna liczy¢, aby to nastgpito szybko. Z uwagi na powyzsze konieczna jest dalsza dywersyfikacja oraz zmiana
charakteru prowadzonej dziatalnosci.
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Zauwazalna jest silna eskpozycja przewozéw kolejowych, w tym spétek z Grupy PKP CARGO, na oddziatywanie otoczenia
makroekonomicznego, ktére stanowi czynnik negatywny ograniczajagcy aktywnos$¢ gospodarcza. Spowalniajgcy wzrost
PKB w kraju oraz w panstwach, z ktérymi Polska ma najwieksze obroty handlowe (dodatkowo brak wyraznego odbicia wzrostu
PKB w skali globalnej), ciggle wysoka inflacja, a takze ograniczona skala inwestycji przyczynia sie do ograniczenia poziomu
popytu, a w rezultacie takze produkcji oraz potrzeb przewozowych. Polska gospodarka w tak trudnej sytuacji
makroekonomicznej pomimo wszystko radzi sobie catkiem poprawnie, osiggajgc pozytywny bilans w wymianie handlowej
(kluczowe znaczenie ma tu wyhamowanie importu oraz wzrost eksportu), co czesciowo tagodzi negatywne konsekwencje
zwigzane ze spadkiem konsumpcji. W perspektywie Sredniookresowej istotnym problemem do rozwigzania pozostaje wysoki
poziom inflacji, ktéry ogranicza mozliwosci inwestycyjne przedsiebiorstw (z uwagi m.in. na wysokie koszty kapitatu).

Aktualnie Grupa nie dostrzega zasadniczych zagrozen dla dziatalnosci operacyjnej, ktére wynikatyby z rozwoju wojny
w Ukrainie, otoczenia makroekonomicznego, jednak sytuacja jest ciggle dynamiczna i wymaga statej obserwacji.

Sytuacja zwigzana z COVID-19

W maju 2023 roku WHO ogtosita zakonczenie pandemii, w zwigzku z malejgcg iloscig przypadkdéw na swiecie oraz
zmniejszajgcym sie oddziatywaniem nielicznych juz zakazen na zycie spoteczenstw. Wptyw pandemii COVID-19 na dziatalnos¢
Spoétek Grupy PKP CARGO jest aktualnie mato istotny. tagodny przebieg choroby oraz niewielka ilos¢ odnotowywanych
przypadkéw spowodowata znoszenie wiekszosci obostrzedn w skali globalnej, co wydatnie wsparto odbudowe wymiany
handlowej oraz przewozy towaréw (pomimo trudnego otoczenia makroekonomicznego). Polskie wtadze z dniem 1 lipca
2023 r. zniosty stan zagrozenia epidemicznego, co praktycznie oznacza koniec wszelkich ograniczen zwigzanych z epidemia na
terenie kraju.

Obowigzujgcy w Spotce od 1 marca 2023 r. Aneks do umowy z zakresu medycyny pracy wprowadzit nowe ceny swiadczen
wykonywanych przez Kolejowy Zaktad Medycyny Pracy, ktérych koszt wzrdst o ok. 10%. Tym samym w zwigzku z odwotaniem
od dnia 1 lipca 2023 r. stanu zagrozenia epidemicznego oraz koniecznoscig wykonania do 31 grudnia 2023 r. duzej ilosci
okresowych badan lekarskich pracownikéw PKP CARGO, ktérych waznos¢ ulegta wydtuzeniu z powodu pandemii COVID-19,
wskazany powyzej czynnik wptynie na wyniki finansowe w perspektywie najblizszych 6 miesiecy.

Infrastruktura

Innym czynnikiem zewnetrznym wptywajacym na przewozy Grupy PKP CARGO sg wprowadzane przez PLK zamkniecia torowe,
ktére wymuszajg koniecznosé kierowania pociggdw trasami objazdowymi. O ile o planowanych, dtugotrwatych, zamknieciach
Spétka jest informowana z odpowiednim wyprzedzeniem, co pozwala przeorganizowac logistyke, to w przypadku zamknieé
awaryjnych wprowadzane sg one ad-hoc. Poza koniecznoscig prowadzenia pociggdw dituzszymi trasami objazdowymi,
powoduje to opdznienia pociggdw, nieplanowe postoje na stacjach posrednich w oczekiwaniu na wolng przepustowosc
oraz skutkuje mniejszg efektywnoscig pracy druzyn trakcyjnych.

Koszty energii oraz cen paliw

W kolejnych okresach nalezy spodziewac sie utrzymania relatywnie wysokich stawek energii oraz cen paliw. Czynnikiem ryzyka
sg ewentualne duze awarie w przedsiebiorstwach dostarczajgcych weglowodory, ktére mogg skutecznie i skokowo zwiekszac
poziom stawek, co w chwili obecnej w negatywnym przypadku moze prowadzi¢ do realizacji scenariuszy recesyjnych (zwtaszcza
w Europie Zachodniej). Stabilizacji kosztow energii sprzyjata tagodna zima, natomiast nie jest pewne jak bedg
one sie ksztattowac w kolejnych okresach, zwtaszcza z uwagi na nieprzewidywalnosé konfliktu zbrojnego za nasza wschodnig
granicg oraz ewentualne dziatania hybrydowe ze strony Ros;ji i Biatorusi.

Dialog spoteczny

Partnerski dialog spoteczny Zarzadu PKP CARGO ze Zwigzkami Zawodowymi oraz dokonanie wspdlnych ustalen w styczniu br.
spowodowato, ze w | pétroczu 2023 r. strona spotfeczna nie inicjowata w Spotce spordw zbiorowych i strajku. W konsekwencji
prowadzonych dziatan ryzyko wystgpienia tego typu zdarzen w kolejnych szesciu miesigcach roku obrotowego zostato
ograniczone do minimum.
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4.4.1. Tabor

Utrzymanie taboru Grupy PKP CARGO realizowane jest podstawowo przez punkty napraw funkcjonujace w strukturach
Zaktaddw Spétki PKP CARGO oraz w spoétkach zaleznych. Zaplecze utrzymania taboru Grupy PKP CARGO posiada kompetencje
w zakresie wykonywania napraw wagonéw i lokomotyw elektrycznych na wszystkich poziomach utrzymania P1 - P5 oraz
napraw lokomotyw spalinowych na poziomie P1 - P4. Poza taborem stanowigcym wtasnos¢ Grupy PKP CARGO, zaplecze
nalezagce do Grupy wykonuje rdwniez naprawy taboru i podzespotdw nalezgcego dla innych wiascicieli. Poza czynnosciami
planowymi punkty napraw funkcjonujace w strukturach Grupy PKP CARGO wykonujg naprawy biezgce taboru majace na celu
usuwanie usterek powstajgcych w taborze w trakcie pracy. llosci napraw biezgcych taboru uzaleznione sg od wielkosci pracy
przewozowe;.

Rysunek 23. Struktura taboru kolejowego uzytkowanego przez Grupe PKP CARGO na dzien 30.06.2023 r. oraz
31.12.2022r.

o 0

LOKOMOTYWY LOKOMOTYWY WAGONY POSIADANE
SPALINOWE ELEKTRYCZNE NA WEASNOSE | W LEASINGU
30/06/2023 30/06/2023 30/06/2023

726 839 53 142

31/12/2022 31/12/2022 31/12/2022

731 816 53 459

4.4.2. Nieruchomosci

Nieruchomosci, ktére w Grupie PKP CARGO stanowig zaplecze utrzymaniowo-naprawcze w wiekszosci uzytkowane sg przez
Grupe na podstawie wieloletnich umoéw dzierzawy i najmu.

Tabela 20. Nieruchomosci Grupy PKP CARGO wiasne i uzytkowane na dzien 30.06.2023 r. oraz 31.12.2022 .

Wyszczegélnienie 30/06/2023 31/12/2022 Zmiana

2023-2022

Grunty witasne, w uzytkowaniu wieczystym oraz dzierzawione od

14 14
innych podmiotdéw [ha] ” ” ’

Budynki wtasne, dzierzawione i najmowane od innych podmiotéw
(m?]

Zrédto: Opracowanie wtasne

728 003 722 756 5248

Zwiekszenie powierzchni uzytkowanych gruntéw i budynkéw (wtasnych i dzierzawionych od innych podmiotéw) wynika
z prowadzonej na biezgco weryfikacji wielkos$ci niezbednego majatku w Jednostce Dominujacej, jak i podlegtych jej spdtkach
oraz dostosowaniu go do profilu i rozmiaru prowadzonej dziatalnosci. W analizowanym okresie najwiekszy wptyw miata
rozbudowa budynku socjalno-biurowego w PKP CARGO TERMINALE, przejecie nieruchomosci przez CARGOSPED TERMINAL
BARNIEWO oraz nowy podnajem nieruchomosci przez: PKP CARGOTABOR oraz PKP CARGO TERMINALE.
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5.Pozostate istotne informacje i zdarzenia

PKP CARGO nie publikowata prognoz finansowych na 2023 rok.

PKP CARGO oraz jej spoétki zalezne nie uczestniczyty w istotnych postepowaniach toczacych sie przed sadem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci
PKP CARGO lub jej spotek zaleznych, poza ujawnionymi w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, w notach
dot. zobowigzan warunkowych.

Zaden z podmiotéw Grupy PKP CARGO nie zawierat w okresie | pétrocza 2023 roku transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe.

PKP CARGO lub jednostka od niego zalezna nie udzielita poreczen lub pozyczki lub gwarancji tacznie jednemu podmiotowi lub
jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych tgczna wartosc jest znaczaca.

Poza informacjami przedstawionymi w niniejszym sprawozdaniu, nie zidentyfikowano innych informacji, ktére sg istotne dla
oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacji, ktére sg istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta.
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Niniejszy dokument zostat sporzadzony przez Zarzagd PKP CARGO
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Warszawa, dnia 25 sierpnia 2023 roku
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