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1. Organizacja Grupy Kapitatowej PKP CARGO

Grupa Kapitatowa PKP CARGO S.A. (zwana dalej takze: ,Grupa PKP CARGQO”, ,,Grupa Kapitatowa PKP CARGO” lub ,,Grupa”) 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
i geograficznym. Poza dziatalnoscig przewozowa 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 przewozow towarowych na terenie 9 panstw UE: Litwie,
Stowacji, Wegrzech, Stowenii, Austrii, Czechach, Niemczech, Holandii i Polsce.

Struktura Grupy Kapitatowej PKP CARGO, poza PKP CARGO S.A. (zwanej dalej: ,,PKP CARGO”) na dzien 30 wrzesnia 2023 roku,
obejmowata:

a) 20 spotek zaleznych - kontrolowanych przez PKP CARGO bezposrednio lub posrednio (poprzez podmioty kontrolowane

przez PKP CARGO), w tym:

- 10 spotek bezposrednio kontrolowanych przez PKP CARGO,
- 10 spotek bezposrednio kontrolowanych przez spotki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO (a posrednio kontrolowane
przez PKP CARGO), w tym 3 spotki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO CONNECT sp. z 0.0. oraz 7 spotek bezposrednio
kontrolowanych przez PKP CARGO INTERNATIONAL a.s.;

b) 1 spotke wspdtkontrolowang (w ktdrej podmiot z Grupy PKP CARGO posiada 50% udziat w kapitale zaktadowym):
- 1 spdétka wspdtkontrolowana przez spétke PKP CARGO CONNECT sp. z 0.0. posiadajacg 50% udziatdéw w jej kapitale zaktadowym
(posrednio wspdtkontrolowana przez PKP CARGO): TERMINALE PRZELADUNKOWE StAWKOW MEDYKA sp. z 0.0.
Ponadto na dzien 30 wrzesnia 2023 roku PKP CARGO lub spétki zalezne (kontrolowane bezposrednio lub posrednio)
od PKP CARGO posiadaty udziaty lub akcje w 8 spdtkach, ktdre nie byty kontrolowane lub wspétkontrolowane przez PKP CARGO
lub podmioty zalezne od PKP CARGO, w tym:
- 5 spétek, w ktorych PKP CARGO bezposrednio posiada mniejszosciowy udziat,
- 2 spotki, w ktérych spétka bezposrednio kontrolowana przez PKP CARGO (ktorg jest PKP CARGO CONNECT sp. z 0.0.) posiada udziat
mniejszosciowy w kapitale zaktadowym, w sposdb nie pozwalajgcy na sprawowanie kontroli lub wspétkontroli,
- 1 spoétka powigzana z Grupg PKP CARGO INTERNATIONAL, w ktérej spotka posrednio kontrolowana przez PKP CARGO ma udziat
mniejszosciowy w kapitale zaktadowym, w sposdb nie pozwalajgcy na sprawowanie kontroli lub wspétkontroli.

Na ponizszym schemacie przedstawiamy strukture powigzan kapitatowych ze spétkami, w ktérych PKP CARGO S.A. lub jej spotki
zalezne posiadajg udziaty lub akcje - na dziert 30 wrzes$nia 2023 roku:
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Rysunek 1 Struktura powigzan kapitatowych ze spoétkami, w ktérych PKP CARGO S.A. lub jej sp6tki zalezne posiadaja
udziaty lub akcje na dzien 30.09.2023 r.

PKP CARGO SA.
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= COSC0 Shipping
AWTNSCD =2 Liness (Poland)
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INTERNATIONAL SI as
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@ Svori bemosiedio kontrolovwone przez PKP CARGO SA

@ seonie " przez PKP CARGO S.A.
Spotii wspdikontrolowane praez spdiid bezpodrednio kontrolowane praez PKP CARGO S.A

Spbiki, w ktbeych PKP CARGO S A lub spoti i przez PKP CARGO S.A. posiadajg udziot
. mniefsaosciowy W i S0%, lecz nie mniejsaym ni 20%

Spotid, w ktorych PKP CARGO S.A. lub spoiid bezposrednio kontrolowane preez PKP CARGO S A posiadajs udrat
mniejsrosciowy W Zakresie mniefsoym niz 20%

Zrédto: Opracowanie wtasne

W okresie Il kwartatéw 2023 roku w ramach organizacji Grupy PKP CARGO zaszty nastepujace zmiany:
podwyzszenie kapitatu zaktadowego spdtki PKP CARGO TERMINALE sp. z 0.0. z siedziba w Zurawicy - jednoosobowej
spotki zaleznej od PKP CARGO.
W dniu 23 grudnia 2022 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki PKP CARGO TERMINALE sp. z o.o.
z siedzibg w Zurawicy, w ramach ktérego 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 z,
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 tacznej wartosci nominalnej wynoszgcej 18.000.000,00 zt, ktére zostaty pokryte wniesionym przez PKP CARGO wkiadem
pienieznym w kwocie 18.000.000,00 zt.
Powyisze podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki 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.;
podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki ,PKP CARGOTABOR" sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - jednoosobowe;j
spotki zaleznej od PKP CARGO.
W dniu 30 stycznia 2023 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spétki ,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 zi, 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 facznej
wartosci nominalnej wynoszgcej 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 spotki ,,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 spoétki ,,PKP CARGOTABOR UStUGI" sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie -
jednoosobowej spotki zaleznej od PKP CARGO.
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W dniu 02 marca 2023 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spétki ,PKP CARGOTABOR UStUGI" sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie, w ramach ktérego zostaly 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 zt, 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 fgcznej wartosci nominalnej wynoszacej 28.336.000,00 zt, ktdre zostaty pokryte wniesionym przez PKP
CARGO wktadem niepienieznym (aportem) o wartosci rynkowej 29.764.375,00 zt w postaci prawa wtasnosci nieruchomosci, prawa
uzytkowania wieczystego nieruchomosci oraz prawa witasnosci znajdujgcych sie na gruncie, stanowigcych odrebny od gruntu
przedmiot witasnosci, budynkéw i budowli, a takze prawa wtasnosci ruchomosci wchodzacych w sktad dawnej Fabryki Wagondéw
Gniewczyna S.A., przy czym nadwyzka wartosci aportu ponad faczng wartos¢ nominalng nowo ustanowionych udziatéw, wynoszaca
1.428.375,00 zt zostata przekazana na kapitat zapasowy spétki ,,PKP CARGOTABOR UStUGI" sp. z 0.0. w formie agio,
Powyzsze podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki ,PKP CARGOTABOR UStUGI" 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 05 kwietnia 2023 r.
zmiana brzmienia firmy spétki z AWT Cechofracht a.s. na AWT CFT a.s. z siedzibg w Ostrawie (Czechy) - w spdtce tej
PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. posiada 100% udziat w kapitale zaktadowym
Ze skutkiem na dzien 06 marca 2023 r. spétka AWT Cechofracht a.s. z siedzibg w Ostrawie (Czechy), w ktérej PKP CARGO
INTERNATIONAL a.s. posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym, zmienita nazwe na: AWT CFT a.s. z siedzibg w Ostrawie (Czechy).
Wysokos¢ kapitatu zaktadowego spotki AWT CFT a.s. oraz udziat procentowy PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. w tym kapitale nie
ulegty zmianie.
W Il kawartale 2023 roku oraz do dnia publikacji niniejszego raportu, oprocz zdarzen wskazanych powyzej, nie miaty miejsca inne
zmiany organizacji Grupy PKP CARGO, ktdére wynikatyby z potgczenia jednostek, uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami
zaleznymi oraz inwestycjami dtugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci.

Konsolidacja w ramach Kwartalnego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej
PKP CARGO na dzien 30 wrzes$nia 2023 roku., obejmuje PKP CARGO S.A. oraz 12 jednostek zaleznych konsolidowanych metoda
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 o.0.
("PKP CARGOTABOR UStUGI”)

PKP CARGO TERMINALE sp. z 0.0.
(d. CL Medyka-Zurawica i d. CL Mataszewicze)
(,,PKP CARGO TERMINALE”)

CARGOSPED TERMINAL BRANIEWO sp. z o.0.
(,CARGOSPED TERMINAL BRANIEWO”)

CARGOTOR sp. z 0.0.
(,CARGOTOR”)

PKP CARGO CONNECT sp. z o.0.
(,,PKP CARGO CONNECT”)

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

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

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

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

Przetadunek réznych towaréw oraz handel weglem. Spétka zajmuje sie sprzedaig
hurtowa i detaliczng w tym zakresie.

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

Ustugi spedycyjne i logistyczne w kraju i za granica. Spotka realizuje kompleksowe
ustugi logistyczne z wykorzystaniem transportu kolejowego, samochodowego,
morskiego i $rddladowego organizujgc przewozy, przetadunek, sktadowanie,
magazynowanie, konfekcjonowanie i dystrybucje. Obstuga celna dla klientéw Grupy
PKP CARGO.
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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”)

GRUPA KAPITAtOWA PKP CARGO
POZOSTALE INFORMACJE DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU KWARTALNEGO
ZA [l KWARTAt 2023 ROKU

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 dowozdéw i odwozéw 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 gorniczych), 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 wtasnej licencji przewoznika kolejowego.

Dodatkowo wykaz jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci przedstawiono w Nocie 5.3 Kwartalnego Skréconego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej PKP CARGO na dziert 30 wrzesnia 2023 roku.

Tabela 2 Jednostki wycenione metoda praw wiasnosci

Nazwa Spotki

Podstawowa dziatalnos¢

Centralny Terminal Multimodalny sp. z 0.0.

COSCO Shipping Lines (POLAND) sp. z 0.0.

Terminale Przetadunkowe Stawkow

— Medyka sp. z 0.0.

Transgaz S.A.

PKP CARGO CONNECT GmbH

PKP CARGO INTERNATIONAL SK a.s.

PKP CARGO INTERNATIONAL Sl d.o.0.

Na dzien przekazania raportu spétka nie prowadzi dziatalno$ci operacyjne;j.

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

Podstawowym zakresem dziatalnosci spo6tki sg: operacje przetadunkowe, sktadowanie
na placach sktadowych, transport kolejowy, spedycja samochodowa, ustugi
spedycyjne.

Przetadunek szerokiej gamy gazéw skroplonych takich jak: propan, butan, propan-
butan, propylen, izobutan itp. oraz wyrobdéw petrochemicznych wymagajacych
podgrzania jak: parafiny, woski, gacze parafinowe, niektére oleje.

Miedzynarodowy dostawca ustug logistycznych zapewniajacy kompleksowy transport,
przetadunek, magazynowanie i ustugi celne. Specjalizuje sie
w transporcie i obstudze konteneréw, zwtfaszcza w porcie w Hamburgu oraz na
terminalach kolejowych w Niemczech.

Kompleksowe ustugi transportu kolejowego na Stowacji.

Kompleksowe ustugi transportu kolejowego w Stowenii.
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2. Informacje dotyczace Jednostki dominujace]j

ZARZAD
Sktad Zarzadu PKP CARGO S.A. wg stanu na dzien 30 wrzes$nia 2023 roku

Jacek Rutkowski Marek Olkiewicz

Dariusz Seliga

Maciej Jankiewicz Zenon Kozendra

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu Spotki nie ulegt zmianie.

RADA NADZORCZA
Tabela 3 Sktad Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. wg stanu na dzien 30 wrzesnia 2023 r.

Okres petnienia funkgcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
od do
Wiadystaw Szczepkowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej 12.07.2022rr. nadal
Andrzej Leszczynski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 12.07.2022rr. nadal
Grzegorz Dostatni Cztonek Rady Nadzorczej 28.07.2022r. nadal
Henryk Grymel Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2022 . nadal
Tomasz Pietrek Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2022r. 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 29.06.2022r. nadal
Michat Wnorowski Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2022r. nadal
Izabela Wojtyczka Cztonek Rady Nadzorczej 16.07.2020 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej Spoétki nie ulegt zmianie.
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KOMITET AUDYTU RADY NADZORCZEJ

Tabela 4 Sktad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. wg stanu na dzier 30 wrzesSnia 2023 r.

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 5 Sktad Komitetu ds. Nominacji Rady Nadzorczej PIKP CARGO S.A. wg stanu na dzier 30 wrzesSnia 2023 .

Okres petnienia funkcji

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

Zrédto: Opracowanie wtasne

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

IKOMITET DS. STRATEGII / KOMITET DS. STRATEGII | ZROWNOWAZONEGO ROZWOJU'!

W wyniku zmiany Regulaminu Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. przyjetego Uchwatg Nr 116/VI1I/2023 Rady Nadzorczej z dnia 27
wrzesnia 2023 roku, Komitet ds. Strategii zmienit nazwe na Komitet ds. Strategii i Zréwnowazonego Rozwoju oraz zadania Komitetu
zostaty rozszerzone o punkt dotyczace:
przedktadania Radzie Nadzorczej opinii dotyczgcych przedstawianych przez Zarzad Spétki projektdw strategii Spoétki lub
jej zmian oraz rocznych i wieloletnich planéw dziatalnosci Spétki, w tym dziatan i celéw strategicznych w obszarze
zarzadzania czynnikami Srodowiskowymi, spotecznymi oraz dotyczgcymi tadu korporacyjnego (z ang. environmental,
social and governance — ESG);
opiniowania dokumentéw o charakterze strategicznym przedktadanych Radzie Nadzorczej przez Zarzad, w tym w
obszarze ESG;
monitorowania, oceny i prowadzenia ewaluacji przedsiewzie¢ i projektow wdrazanych w ramach strategii Spotki lub
Grupy kapitatowej PKP CARGO;
oceny ryzyk i szans mogacych mie¢ wptyw na realizacje strategii Spétki oraz Grupy kapitatowej PKP CARGO;
oceny wptywu planowanych i podejmowanych inwestycji i dezinwestycji: na sytuacje finansowga Spoétki oraz Grupy
kapitatowej PKP CARGO, lub zréwnowazony rozwdj Spétki oraz Grupy kapitatowej PKP CARGO.

1 Zmiana nazwy Komitetu ds. Strategii na Komitet ds. Strategii i Zréwnowazonego Rozwoju od 27 wrzesnia 2023 roku
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Tabela 6 Sktad Komitetu ds. Strategii i Zrbwnowazonego Rozwoju Rady Nadzorczej PIKP CARGO S.A. wg stanu na
dzien 30 wrzesnia 2023 .

Okres petnienia funkcji
Petniona funkcja

Imie i nazwisko

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 i Zréwnowazonego Rozwoju nie ulegt zmianie.

Strukture kapitatu zaktadowego PKP CARGO S.A. na dzien przekazania niniejszego raportu przedstawia ponizsza tabela:

Tabela 7 Struktura kapitatu zalkdadowego PKP CARGO S.A.

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

Zrédto: Opracowanie wtasne

Tabela 8 Struktura akcjonariatu PIKP CARGO S.A. na dzier 30 wrzesSnia 2023 roku oraz na dzien przekazania raportu

Udziat w ogdlnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale Liczba gtosow glosow na Wz

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

Allianz Polska OFE 3105654 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 44 786 917 100,00% 44 786 917 100,00%

* 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 zarzadzajace
i nadzorujace Spdtka na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania przedstawiat sie nastepujaco:
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Tabela 9 Stan posiadania akcji PKP CARGO S.A. przez osoby zarzadzajgce na dzien sporzadzenia sprawozdania

Liczba akcji PKP CARGO S.A.
w posiadaniu zarzgdzajacego

Imie i nazwisko

wg stanu na dzien sporzadzenia 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 | potrocze 2023 roku.

Tabela 10 Stan posiadania akcji PIKP CARGO S.A. przez osoby nadzorujgce 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

Henryk Grymel 70

o O o o o o

Tomasz Pietrek 46
Jarostaw Slepaczuk
Jarostaw Stawiarski

Grzegorz Dostatni
Zrédto: Opracowanie wtasne

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

3. Podstawowe obszary dziatalnosci Grupy
Kapitatowej PKP CARGO

Przemyst i gospodarka w Polsce

Spadek produkcji sprzedanej przemystu w trakcie trzech kwartatéw 2023 r. wynidst -1,9% r/r (wobec +12,3% r/r
w odpowiednim okresie 2022 r.), zatem potwierdza sie tendencja znacznego spadku aktywnosci w polskim
przemysle.? Sprzedaz ksztattowata sie ponizej poziomu sprzed roku we wszystkich trzech kwartatach br., w tym
Il kwartat ze zmniejszeniem produkcji o -2,4% r/r potwierdzit utrzymanie negatywnych wynikéw
zapoczatkowanych juz w | kwartale br. (ze spadkiem o -0,6% r/r) oraz pogtebionym spadku w Il kwartale br.
(do 2,7% r/r). W 2022 r. we wszystkich kwartatach obserwowano wzrost produkcji sprzedanej przemystu w skali
roku, ktéry jednak stopniowo stabt w kolejnych kwartatach, by w Ill kwartale wynie$¢ +9,7% r/r. Kluczowe
znaczenie dla polskiego przemystu miat ograniczony popyt w panstwach Europy Zachodniej, ktore stanowig o wiekszosci polskiego

2 Gtéwny Urzad Statystyczny (w przedsiebiorstwach o liczbie pracujgcych powyzej 9 os6b)
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eksportu oraz niska konsumpcja w kraju (ktéra do tej pory nie zdotata sie odbudowac po szoku wywotanym wojng w Ukrainie, w tym
zwlaszcza w zakresie kosztéw energii oraz wzrostu kosztu kapitatu wynikajacego z wysokiej inflacji). Sekcja o najwiekszym znaczeniu
i wadze dla polskiej gospodarki, jaka jest przetworstwo przemystowe, w trakcie 9 miesiecy br. uzyskata wynik ujemny (nastgpito
zmniejszenie aktywnosci o -1,0% r/r). Po dodatnim wyniku w | kwartale br. (+0,8% r/r), zauwazalnym pogorszeniu rezultatu
w Il kwartale br. (-1,4% r/r), w Ill kwartale zanotowano wyrazny spadek produkcji r/r (-2,3% r/r). Pozostate sekcje notowaty ujemne
wyniki r/r w kazdym z kwartatéw, co niestety wraz z danymi zewnetrznymi wskazuje na wydtuzony okres zmniejszenia aktywnosci,
ktéra moze ulec zauwazalnemu zwiekszeniu prawdopodobnie dopiero w trakcie przysztego roku.

Zmniejszenie produkcji r/r (w okresie styczen — wrzesief) w 22 dziatach przemystu (sposréd 34 dziatéw), majgcych ok. 75% udziatu
w produkgcji sprzedanej branzy - w tym w kluczowych z punktu widzenia przewozéw Grupy PKP CARGO np.: wydobyciu wegla
kamiennego i brunatnego (-19,0%), wyrobdéw z drewna (-16,1%), produkcji chemikaliow i wyrobéw chemicznych (-15,0%), metali
(-14,5%, w tym m.in. surowki, zelazostopdw, zeliwa i stali oraz wyrobdw hutniczych az o -26,1%), pozostatych surowcow
niemetalicznych (-11,5%), papieru i wyrobdw z papieru (-11,8%), mebli (-8,7%), wyrobdw z gumy i tworzyw sztucznych (-3,0%) oraz
wyrobow z metali (-2,2%). Wzrosta natomiast m.in. produkcja pojazdéw samochodowych z wytgczeniem motocykli (+31,7%),
produkcja maszyn i urzadzen (+7,9%) oraz produkcja urzadzen elektrycznych (+9,9%).*

Wozrost PKB w 2022 r. wynidst +5,3% r/r (po korekcie GUS, zmiana o +0,2 p.p. wzgledem poprzedniego szacunku), wobec wzrostu
0 +6,9% r/r w 2021 r., spadku o -2,0% r/r w 2020 r. i wzrostu o +4,5% r/r w 2019 r.> W roku biezgcym wiekszo$¢ ekonomistéw
przewiduje utrzymanie dodatniej dynamiki wzrostu, przy czym jej poziom na koniec roku powinien oscylowa¢ wokét +0,7%.

Wzrost PKB w ujeciu kwartalnym (pierwszy od ubiegtego roku, dane niewyréwnane sezonowo) — wg szybkiego szacunku GUS
w Il kwartale br. PKB wynidst +0,4% r/r (wobec spadku o -0,6% r/r w Il kwartale br. oraz wzrostu o +4,1% r/r w lll kwartale 2022 r.).
Dane wyréwnane sezonowo wskazujg na wzrost o +1,4% r/r oraz +0,5% kw/kw.

Rysunek 2 Dynamika realnego PKB w Polsce w roku 2019 oraz w latach 2020-2022 wraz z jego dekompozycja,
a takze prognoza na lata 2023-2025 - dane niewyréwnane sezonowo
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a — Projekcja inflacji i wzrostu gospodarczego Narodowego Banku Polskiego na lata 2023-2025 (listopad 2023 r.)
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego i Narodowego Banku Polskiego

Utrzymanie wysokiego wzrostu cen w trakcie trzech kwartatéw 2023 r. (+13,2% r/r)” pomimo stopniowego pogtebiania sie proceséw
dezinflacyjnych (co wynikato m.in. z wysokiej bazy odniesienia w roku ubiegtym, administracyjnych ograniczen zmienno$ci wybranych
cen wprowadzonych przez rzad oraz stabilizacji cen surowcéw). Jednoczesnie zanotowano istotne ograniczenie wzrostu cen produkcji
sprzedanej przemystu (+5,1% r/r) przy wcigz silnie rosngcych cenach produkcji budowlano-montazowej (+11,0% r/r). Mocne
wyhamowanie popytu oraz wptyw efektu wysokiej bazy odniesienia (od Il kwartatu br.) doprowadzity do zauwazalnego ograniczenia
cen produkgji sprzedanej przemystu w kolejnych kwartatach w ujeciu r/r (po znacznym wzroscie cen w | kwartale br. o +16,1% r/r,
w Il kwartale br. ceny zwiekszyly sie jedynie o +3,1% r/r, by w Il kwartale br. obnizyé sie 0 -2,6% r/r).2

3 Gtéwny Urzad Statystyczny
4 Gtéwny Urzad Statystyczny
5 Gtéwny Urzad Statystyczny
6 Gtéwny Urzad Statystyczny
7 Gtéwny Urzad Statystyczny
8 Gtéwny Urzad Statystyczny
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Wskaznik wyprzedzajacy koniunktury dla przetwodrstwa przemystowego PMI ponizej progu 50,0 pkt. — we wrzesniu 2023 r.
wskaznik PMI siedemnasty miesigc z rzedu uksztattowat sie ponizej progu 50,0 pkt. oznaczajgcego techniczng granice pomiedzy
ozywieniem, a recesjg w sektorze przetwdrstwa przemystowego (odnotowujgc wynik 43,9 pkt.). Indeks ten w Il kwartale 2023 r.
zanotowat Srednig wartos¢ 43,5 pkt. (oraz 45,9 pkt. w trakcie 9 miesiecy br.), co jest lepszym wynikiem od rezultatu w Il kwartale
ub.r., kiedy to Srednia wyniosta jedynie 42,0 pkt. Jednoczesnie jest to wynik zblizony do ostatniego kwartatu ub.r., ale zdecydowanie
gorszy od rezultatow z | i Il kwartatu br., kiedy to wskaznik notowat odpowiednio 48,1 pkt i 46,2 pkt. Utrzymywanie sie indeksu PMI
ponizej progu wynika ze spadku kazdej z pieciu kategorii ksztattujgcych jego wartosé. Kluczowe znaczenie miafa tu jednak obnizona
ilos¢ naptywajacych nowych zaméwien (zwigzana z wcigz stabym popytem na wyroby), co w konsekwencji wptywa na poziom
realizowanej produkcji. Analitycy wskazujg na dane dotyczace m.in. prognoz przysztej produkcji, ktére mogg swiadczyé, ze obecnie
znajdujemy sie w momencie stopniowego wychodzenia z najgtebszego spowolnienia, cho¢ z uwagi na staby popyt bedzie to proces
wydtuzony w czasie.’

Pogorszenie wskaznika koniunktury dla przetworstwa przemystowego (GUS) — indeks po odnotowaniu bardzo stabego wyniku
w |V kwartale ub.r. -20,4, sukcesywnej poprawie w | kwartale br. do -15,0 oraz w Il kwartale br. do -11,6, w lll kwartale br. zanotowat
niewielki regres do -12,9. Oznacza to utrzymanie negatywnych oczekiwan przedsiebiorcéw, ktdrzy wskazujg na pogorszenie sytuacji
gospodarczej w nadchodzgcych miesigcach w stosunku do przedsiebiorcéw oczekujgcych poprawy warunkéw.°

Prognozy: projekcja Narodowego Banku Polskiego dotyczgca inflacji oraz wzrostu PKB przewiduje pogtebienie skali spowolnienia
gospodarczego w Polsce w biezgcym roku. Zgodnie z przewidywaniami wzrost gospodarczy wyniesie okoto: +0,3% r/rw 2023 r., +2,9%
r/r w 2024 r., a nastepnie +3,5% r/r w 2025 r. Rdwnoczesnie okres ten bedzie sie nadal charakteryzowat znaczgcym wzrostem cen
(pomimo stopniowego wyhamowania czynnikéw ich wzrostu, w tym zwtaszcza po stronie popytu oraz surowcow i energii), tj. +11,4%
r/rw 2023 r., +4,6% r/r w 2024 r. oraz +3,7% r w 2025 r.1?

W trakcie trzech kwartatéw 2023 r. determinantg kolejowych przewozéw towarowych, jak i produkcji przemystowej w kraju byta
staba i pogarszajgca sie koniunktura wewnetrzna, a takze u najwazniejszych partneréw handlowych.

Istotnymi czynnikami wptywajgcymi na sytuacje przemystu w Polsce w trakcie trzech kwartatéw 2023 r. byty m.in.:
spadek wydobycia wegla kamiennego: do poziomu 34,9 min ton (-4,7 min ton, tj, -11,8% r/r).2
znaczne zmniejszenie krajowej sprzedazy wegla kamiennego: do poziomu 33,0 min ton (o -7,3 min ton r/r, tj. 0 -18,0%
r/r).13
wzrost zapaséw wegla kamiennego na przykopalnianych zwatach: na koniec wrzesnia 2023 r. zapasy wynosity 3,8 min
ton (wzrost o +2,7 min ton, tj. o +246,1% wzgledem analogicznego okresu ub.r.), co wzbudza duze zaniepokojenie
w polskich kopalniach, z uwagi na wysoki import surowca oraz znaczne zapasy towaru u odbiorcéw wegla, a takze spdtek
posredniczacych.
znaczny wzrost importu wegla kamiennego (zgodnie danymi Eurostat) - w trakcie 9 miesigcy 2023 r. import surowca
wzrost 0 +30,2% r/r (do poziomu blisko 15,0 min ton). Gtéwnym kierunkiem zaopatrzenia w wegiel w trakcie tego okresu
byta Kolumbia (ze wzrostem o +257,5% r/r, z poziomu 1,2 min ton do blisko 4,4 miIn ton, co przetozyto sie na udziat
w rynku na poziomie 29,1%). Drugim najwiekszym eksporterem wegla do Polski byt Kazachstan (3,9 min ton, +153,8%
r/riudziat 26,2%), w dalszej kolejnosci Australia (ponad 1,5 min ton, udziat 10,3%), Indonezja (1,2 min ton, udziat 8,1%)
oraz RPA (niespetna 1,2 min ton, udziat 7,7%). Piatka najwiekszych eksporteréw surowca do Polski uzyskata tgcznie
ponad 81,3% udziatu w catkowitym imporcie wegla do naszego kraju (wzrost r/r o +5,8 min ton, tj. 0 +25,7 p.p.). Rosja,
ktéra w analogicznym okresie 2022 r. posiadata 22,4% udziatu w tym rynku (2,6 min ton), w 2023 r. z uwagi na natozone
w kwietniu 2022 r. przez Polske embargo nie eksportowata w tym czasie wegla do naszego kraju.*
stabilizacja oraz stopniowy wzrost cen wegla na rynku miedzynarodowym: od Il kwartatu br. na rynkach swiatowych
mozna zauwazyc stabilizacje cen wegla, ktére poruszajg sie w stosunkowo waskim przedziale przez wiekszos¢ roku (przy
czym w ostatnim okresie zanotowano tenedencje rosngcg). W Il kwartale br. w portach ARA $rednia cena wegla spadta
0 -65,0% r/r i wynosita 115,74 USD/t (wobec 330,98 USD/t w Ill kwartale 2022 r.), a réwnoczes$nie w trakcie 9 miesiecy
br. zmniejszyta sie o -55,4% r/r (osiggajac poziom 128,32 USD/t). Nadal odnotowuje sie zmniejszone zainteresowanie
weglem w Europie, z uwagi m.in. na relatywnie niskie ceny gazu, ktdry stanowi substytut wegla w miksie energetycznym,
a ktorego wahania cen przektadajg sie takze na zmiany cen wegla. Po przekierowaniu nadwyzek surowca do Azji (z uwagi
na rosngce zapotrzebowanie w tej czesci Swiata), zauwazalny jest nadal wysoki poziom zapaséw w portach ARA. Biezgce

9 1HS Markit

10 Gtéwny Urzad Statystyczny
11 Narodowy Bank Polski

12 Agencja Rozwoju Przemystu
13 Agencja Rozwoju Przemystu
14 Agencja Rozwoju Przemystu
15 Eurostat
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notowania pozostajg pod silnym wptywem wydarzen w skali globalnej, takich jak m.in. strajki u producentéw surowcéw
energetycznych, nieplanowane przestoje spowodowane awariami, czy katastrofami naturalnymi. Trwajgce konflikty
zbrojne w przypadku ich eskalacji (z uwagi na ich umiejscowenie w newralgicznych obszarach na mapie $wiata) moga
w szybkim czasie doprowadzi¢ do znacznych zwyzek notowari na rynku.®

stabilizacja cen na polskim rynku wegla na nowych wyzszych poziomach: w Ill kwartale 2023 r. srednia wartos¢ indeksu
weglowego dla energetyki zawodowej PSCMI1 wyniosta 727,06 PLN/t (+35,5% r/r oraz +1,3% kw/kw). Indeks PSCMI2
w tym okresie osiggnat poziom 812,87 PLN/t (-21,4% r/r oraz -20,0% kw/kw). Od sierpnia ub.r. ceny surowca ulegty
skokowemu zwiekszeniu w wyniku renegocjacji z kontrahentami wczesniej zawartych kontraktéw na dostawy wegla
przez polskie spétki weglowe, co wynikato ze znacznego wzrostu cen na rynkach $wiatowych w trakcie 2022 r.%’
spadek konsumpcji energii elektrycznej w Polsce o -4,6% r/r do poziomu 123,0 TWh.8

spadek produkcji energii elektrycznej o -8,8% r/r do 118,9 TWh. Przy czym dla elektrowni zawodowych opartych
na weglu kamiennym zanotowano spadek produkcji energiio -13,5% r/r (do 55,2 TWh) oraz znaczne obnizenie dla wegla
brunatnego, tj. o -27,8% r/r (do 25,7 TWh). Jednoczesnie produkcja energii w elektrowniach gazowych zwiekszyta
sie 0 +30,2% r/r, w elektrowniach wiatrowych o +3,7% r/r , natomiast z innych Zrédel odnawialnych wzrosta az o +45,4% r/r.X°
W trakcie 9 miesigcy 2023 r. Polska w ramach wymiany handlowej byta importerem energii elektrycznej netto na
poziomie 4183,0 GWh (import energii elektrycznej do Polski wynidst 10 661 GWh, a eksport pragdu z Polski siegnagt 6478
GWh).20

odwrdcenie korzystnej dla wegla kamiennego tendencji w krajowym miksie energetycznym: udziat wegla kamiennego
w catkowitej produkcji energii spadt do 46,4% (-2,5 p.p. r/r).%

wzrost produkcji budowlano-montazowej: o +2,3% r/r (wobec wzrostu o +3,8% w 1 pdtroczu br. oraz o +8,9% r/r
w analogicznym okresie 2022 r.).?2 Wzrost produkcji zanotowano w dziatach produkcji budowlano-montazowe;j,
w ktérych podmioty wykonujg obiekty inzynierii lagdowej i wodnej (+10,5% r/r) oraz realizujg roboty budowlane
specjalistyczne (+3,9% r/r). Znaczny spadek produkcji zanotowaty przedsiebiorstwa zajmujgce sie budowg budynkow
(-8,1% r/r), co wynikato m.in. ze wzrostu kosztéw finansowania oraz ograniczonej dostepnosci kredytow dla oséb
fizycznych, ale takze z odtozenia w czasie planowanych inwestycji przez developeréw (gtéwnie z uwagi na spadek
koniunktury na rynku).?

spadek produkcji cementu w Polsce 0 -13,4% r/r do poziomu 12,6 mln ton, a takze klinkieru cementowego o -14,0% r/r
do poziomu 9,3 min ton.?*

zmniejszenie produkcji stali surowej w Polsce 0 -19,4% r/r do poziomu 4,9 min ton.?®

stabilizacja na swiatowym rynku produkcji stali surowej: wg danych Worldsteel wyprodukowano 1 406,4 min ton
(+0,1% r/r). W tym jednak zanotowano zmniejszenie produkcji stali w Unii Europejskiej (spadek o -9,1% r/r do poziomu
96,2 min ton), przy wzroscie produkcji stali w Azji i Oceanii (do 1 055,7 min ton tj. o +1,6% r/r). Chiny wyprodukowaty
795,1 min ton stali (+1,7% r/r) i posiadaty ok. 55% udziatu w rynku $wiatowym.?®

zmniejszenie produkcji wyrobow stalowych w Polsce: zmniejszenie produkcji blach walcowanych na zimno 0 -22,0% r/r
do 0,8 min ton, produkcji sztab i pretéw walcowanych na goraco o -19,8% r/r do 0,8 mIn ton, wyrobéw walcowanych
na goraco o0 -10,9% r/r do 5,5 min ton, pretéw i ptaskownikéw o -9,7% r/r do 2,4 min ton oraz produkcji blach cienkich
(0-0,3% r/r do 0,8 min ton).?”

spadek produkcji koksu w Polsce o -9,4% r/r do poziomu 6,0 min ton,?® co byto konsekwencja niskiego popytu na wyroby
stalowe, przy wysokich kosztach produkcji w Europie (doprowadzito to nawet do trwatego lub czasowego zamykania
poszczegdlnych ciggdw produkcyjnych, w tym w celu przeprowadzenia istotnych inwestycji i remontéw majacych za
zadanie ograniczenie kosztow przysztej produkcji wyrobow).

spadek produkcji nawozéw w Polsce: w tym nawozéw azotowych (-21,5% r/r do 1,1 mIn ton), nawozéw potasowych
(-45,7% r/r do 0,1 mlIn ton) oraz nawozéw fosforowych (-49,5% r/r do 0,1 mlIn ton).?

spadek produkcji amoniaku (-24,8% r/r do 1,2 min ton), kwasu siarkowego (-19,8% r/r do 0,9 min ton), tworzyw
sztucznych (-15,8% r/r do 2,2 min ton) oraz kwasu azotowego (-15,7% r/r do 1,3 min ton).3°

16 Agencja Rozwoju Przemystu, WNP

17 Agencja Rozwoju Przemystu - komunikat
18 polskie Sieci Elektroenergetyczne

19 Polskie Sieci Elektroenergetyczne

20 WNP, Polskie Sieci Elektroenergetyczne
21 polskie Sieci Elektroenergetyczne

22 Gtéwny Urzad Statystyczny w przedsiebiorstwach budowlanych, t3cznie z jednostkami o liczbie pracujgcych do 9 oséb.
2 Gtéwny Urzad Statystyczny

24 Gtéwny Urzad Statystyczny

25 Gtéwny Urzad Statystyczny

26 Worldsteel.org

27 Gtéwny Urzad Statystyczny

28 Gtéwny Urzad Statystyczny

2% Gtéwny Urzad Statystyczny

30 Gtéwny Urzad Statystyczny
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wzrost produkcji automotive: w Polsce wyprodukowano tgcznie 226,0 tys. samochodéw osobowych (wobec 182,5 tys.
w analognicznym okresie 2022 r.), co skutkowato realizacjg zalegtych zamoéwien oraz mocnym pozytywnym wptywem
na rezultaty polskiego eksportu (wzrost produkcji wyniost +23,8% r/r), w trakcie stabnacej koniunktury w krajach Unii
Europejskiej. Bardzo korzystnie pod tym wzgledem prezentujg sie takie dane dotyczace produkcji samochoddéw
ciezarowych i ciggnikow (przyrost z 149,1 tys. pojazdow w trakcie 9 miesiecy 2022 r. do 221,5 tys. pojazdow
w analogicznym okresie br.), gdzie wzrost wyniost +48,5% r/r. Nieznaczng poprawg wynikow uzyskali takze producenci
autobusoéw, zwiekszajac produkcje z 3,5 tys. do 3,7 tys. sztuk (tj. o +4,4% r/r). Rbwnoczesnie zauwazalnie wzrosta
produkcja silnikdw spalinowych do pojazdéw mechanicznych (z wytgczeniem motocykli i pojazdéw szynowych), ktéra
zwiekszyta sie 0 +20,2% r/r (do blisko 1,78 min sztuk, w tym 1,59 mln silnikéw diesla) i powinna w roku biezgcym
wyraznie przekroczyé poziom 2 mln egzemplarzy (wobec 1,96 min w roku ubiegtym).3!

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 wtasne na podstawie danych Agencji Rozwoju Przemystu

Przemyst i gospodarka w Czechach

Produkcja przemystu w Il kwartale 2023 r. (po uwzglednieniu efektu kalendarzowego) byta nizsza o -3,3% r/r
(po wzroscie o +1,1% r/r w Il kwartale br. oraz o +1,2% r/r w | kwartale br.).32 W tym okresie zwiekszyta sie
produkcja pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep (+5,0% r/r) oraz produkcja sprzetu elektrycznego (+0,7%
r/r). Zmniejszenie wynikdw odnotowano natomiast w produkcji: metali (-11,6% r/r), maszyn i urzadzen (-7,0%
r/r), papieru i wyrobéw z papieru (-6,2% r/r), drewna i wyrobéw z drewna (-2,7% r/r), chemikaliéw i wyrobdéw
chemicznych (-2,5% r/r), produkcji metalowych wyrobéw gotowych (-1,4% r/r), a takze w wytwarzaniu
i dystrybucji energii elektrycznej, gazu, ciepta i klimatyzacji (-14,3% r/r) oraz w gérnictwie i kopalnictwie (-13,8% r/r). Przetworstwo
przemystowe jako kluczowy element sektora odnotowato wynik ujemny (-1,9% r/r), po wcigz pozytywnych wynikach w pierwszych
dwoch kwartatach br. (odpowiednio o +2,7% r/r oraz +2,9% r/r), co wynikato z pogarszajacej sie sytuacji partneréw w Europie
Zachodniej.®

Istotne zmniejszenie wartosci nowych zamoéwien, ktore w Ill kwartale 2023 roku (po uwzglednieniu efektu kalendarzowego) spadty
0-4,9% (po spadku 0 -2,8% r/r w Il kwartale br. oraz wzroscie +1,8% r/r w | kwartale br.), m.in. z uwagi na wyrazne zmniejszenie iloci
zamowien krajowych (o0 -7,4% r/r), a takze spadek zamdéwien z zagranicy (o -3,6% r/r).34

Staba koniunktura w gospodarce ograniczony popyt (zaréwno w kraju, jak i zagranicg), malejgca ilos¢ nowych zamowien na przyszte
okresy oraz zmniejszajgce sie potrzeby produkcyjne, wskazujg na silne spowolnienie zaréwno w Czechach, jak i w panistwach najsilniej
gospodarczo powigzanych. Pozytywnym efektem mniejszej presji kosztowej jest zmniejszajace sie tempo wzrostu cen, stopy
procentowe pozostajg jednak na stosunkowo wysokim poziomie, co skutecznie podwyisza koszt pozyskania kapitatu,
a w konsekwencji schtadza rynek wewnetrzny. Cho¢ pozornie ceny nosnikdw energii ulegty normalizacji, to stabilizacja nastgpita
na poziomach stosunkowo wyzszych od historycznych $rednich, co niestety przektada sie na spadek optacalnosci produkcji wielu

31 Polski Zwigzek Przemystu Motoryzacyjnego, Gtéwny Urzad Statystyczny
32 Czeski Urzad Statystyczny
33 Czeski Urzad Statystyczny
34 Czeski Urzad Statystyczny
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towardw, ktére na rynkach $wiatowych, a takze w kraju taniejg (z uwagi malejace zapotrzebowanie, przy znacznych wolnych mocach
produkcyjnych).

Spadek PKB w 2023 r. - wedtug wstepnego szacunku CZSO PKB za Ill kwartat br. byt nizszy 0 -0,6% r/r (po spadku -0,6% w Il kwartale
br. oraz 0-0,4% r/r w | kwartale br.). Jednoczesnie zmniejszyt sie on takze o -0,3% kw/kw (po utrzymaniu wyniku w Il kwartale br. oraz
niewielkim wzroscie o +0,1% kw/kw w | kwartale br.). Na obnizenie dynamiki w ujeciu r/r miat wptyw przede wszystkim maty popyt
gospodarstw domowych oraz ograniczona akumulacja, natomiast pozytywnie nadal oddziatywat popyt zewnetrzny. Przyczyng spadku
kw/kw byta ujemna dynamika dla popytu zagranicznego, co miato zwigzek m.in. z pogarszajgcymi sie wynikami gospodarki
niemieckiej, a takze pozostatych partneréw europejskich.3

Rysunek 4 Dynamika realnego PKB w Czechach w latach 2019-2022 oraz prognoza na lata 2023-2025 - dane
wyréwnane Sezonowo
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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)

Inflacja w IIl kwartale 2023 r. osiggneta poziom +8,0% r/r (po spadku z +16,4% r/r w | kwartale do +11,1% r/r w Il kwartale br.).
W 2023 r. odnotowano comiesieczny spadek tempa wzrostu cen (inflacja obnizata sie z +17,5% w styczniu do +6,9% we wrzeshiu br.),
co spowodowane byto zaréwno efektem wysokiej bazy odniesienia (we wrzesniu ub.r. indeks odnotowat najwyzsze wskazanie,
tj. +18,0% r/r), ograniczong skalg popytu w kraju oraz zagranica, a takze stabilizacjg cen surowcéw (co w potgczeniu z polityka
monetarna pozwolito na sukcesywne obnizanie tempa wzrostu cen).3¢

Prognozy: Czeski Narodowy Bank w listopadzie 2023 r. zaktualizowat prognoze tempa zmian PKB w roku biezgcym i w najblizszych
dwdch latach. Przewiduje sie w biezgcym roku spadek PKB 0 -0,4% r/r. Rdwnoczesnie predykcja przewiduje, ze w 2024 r. PKB wzrosnie
jedynie o +1,2% r/r i dopiero w 2025 r. nastgpi powrdt szybszego wzrostu gospodarki (PKB zwiekszy sie o +2,8% r/r). Zgodnie
z przeprowadzonymi analizami inflacja w 2023 r. wyniesie +10,8% r/r., by w latach 2024-2025 osiggng¢ odpowiednio poziom: +2,6%
r/r oraz +2,1% r/r.3’

Dalsze pogorszenie poziomu nowych zamoéwien oraz produkcji w Czechach w Ill kwartale 2023 r. indeks PMI dla Czech wynidst
Srednio 42,0 pkt. (wobec 42,1 pkt. w Il kwartale br. oraz 44,4 pkt. w | kwartale br.), tj. nadal ksztattowat sie znacznie ponizej progu
50,0 pkt. oznaczajacego techniczng granice pomiedzy ozywieniem a recesjg w sektorze przemystowym.3® Tendencja spadkowa
wskaznika od czerwca br. zostata powstrzymana, ale nadal indeks PMI znajduje sie w obszarze niewielkich zmian, przy bardzo niskich
notowaniach na przestrzeni ostatniego potrocza (kiedy to wartosci nie osiggnety poziomu 43,0 pkt.). Gtéwna przyczyng byt nadal maty
i wcigz malejacy popyt na produkty, ktéry generuje zmniejszajaca sie ilos¢ nowych zaméwien oraz wptywa na ograniczenie aktywnosci
przemystu. Od czerwca br., kiedy wskaznik osiggnat 40,8 pkt. (poziom niewiele wyzszy niz w maju 2020 r.), notowania wahaty
sie w przedziale od 41,4 pkt. do 42,9 pkt. Spadajgcy poziom zatrudnienia, ograniczenie poziomu zapasOw oraz rosngce wolne moce
produkcyjne dopetniajg obrazu trudnej sytuacji funkcjonowania gospodarki ukierunkowanej na rynki zewnetrzne, przy silnym
spowolnieniu na kluczowych rynkach eksportowych. Pozytywnym zjawiskiem jest stopniowo ustepujaca presja kosztowa,
W powigzaniu ze stabilizacjg cen surowcéw energetycznych i energii.>®

35 Czeski Urzad Statystyczny
36 vdb.czso.cz

37 cnb.cz

38 Markit PMI

39 Markit PMI
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W trakcie trzech kwartatéw 2023 r. istotnymi czynnikami wptywajgcymi na sytuacje przemystu w Czechach byty m.in.:

spadek wydobycia wegla: w trakcie | pétrocza br. wyprodukowano 0,67 min ton wegla kamiennego
(-5,6% 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 wynikéw
z Il potowy ub.r. i jednoczesnie nieco wyzszym niz w | kwartale br. (+17,2% kw/kw). Rdwnoczesnie wzrost w zakresie
wegla energetycznego wynikat z bardzo niskiej bazy odniesienia w | potowie 2022 r., a wydobycie byto blisko o potowe
nizsze niz w Il potowie ub.r. W | potowie br. zmniejszyta sie takze produkcja wegla brunatnego, z wydobyciem 14,21 min
ton (o -13,5% r/r). Kluczowy byt spadek w Il kwartale br., podczas ktérego wydobyto jedynie 5,52 min ton surowca,
co bylo wynikiem stabszym od efektéw produkcji w najgorszym okresie pandemii, tj. w Il i Ill kwartale 2020 r.
(z rezultatami zblizonymi do 6,0 min ton).4

spadek produkcji koksu: w | pétroczu 2023 r. produkcja koksu wyniosta 1,04 min ton (-15,9% r/r). W tym okresie
zanotowano zmniejszenie importu (0,09 min ton, spadek o -23,1% r/r) oraz eksportu surowca (0,26 min ton, spadek
0-11,7% r/r). Gtéwng przyczyna ograniczenia produkcji (a takze obrotu surowcem) byto silne wyhamowanie aktywnosci
w hutnictwie, na co najmocniej wptywato znaczne obnizenie cen wyrobdéw gotowych (na skutek stabego popytu) oraz
wysoki koszt energii.*!

spadek produkcji sektora automotive: w Il kwartale 2023 r. na terytorium Czech wyprodukowano tgcznie ponad 281,1
tys. pojazdéw silnikowych réznych typow (osobowych, ciezarowych, autobuséw i motocykli), co oznaczato spadek
0 -8,7% r/r. Il kwartat br. byt pierwszym kwartatem, po pieciu kwartatach z rzedu z produkcjg aut osobowych na
poziomie powyzej 0,3 min sztuk, w ktérym produkcja ta nie przekroczyta tego progu, osiggajac jedynie niespetna 279,5
tys. sztuk (co byto zwigzane z silnym spowolnieniem w panstwach Unii Europejskiej, ktore sg naturalnymi odbiorcami
wiekszosci produkcji czeskiego przemystu motoryzacyjnego, z uwagi na ograniczong chtonnos¢ rynku wewnetrznego).
Bardzo silny wzrost zanotowano w produkcji samochoddéw ciezarowych (+22,0% r/r, co byto wynikiem niskiej bazy
z roku ubiegtego), dla ktérych rezultat poprawit sie takze w ujeciu trzech kwartatéw br. (+5,7% r/r). W lll kwartale spadta
natomiast produkcja autobusow (-8,1% r/r), samochoddéw osobowych (-8,7% r/r) i motocykli (-35,3% r/r). Jednoczesnie
w trakcie 9 miesiecy 2023 r. to produkcja samochoddéw osobowych z wynikiem na poziomie blisko 1,02 mIn sztuk
(z czego ponad 939,7 tys. sztuk z przeznaczeniem na eksport), byta motorem napedowym catej branzy (stanowigc blisko
99,5% pojazdow silnikowych wytworzonych w tym okresie) i osiggneta wzrost o +11,5 r/r, pomimo stabszego wyniku
w ostatnim kwartale.*?

spadek produkcji budowlano-montazowej (dane wyréwnane sezonowo) — w |l kwartale br. produkcja zwiekszyta
sie 0 +0,1% r/r (po spadku o -3,2% w Il kwartale br. oraz o0 -2,0% w | kwartale br.). Po spadkach produkcji w trzech
kolejnych kwartatach z rzedu nastapit nieznaczny wzrost produkcji budowlano-montazowej, co byto zwigzane takze
Z nizszg baza poréwnawczg roku ubiegtego. Przy czym w przedsiebiorstwach zajmujgcych sie budowg budynkéw po
wzroscie o0 +1,3% r/r w | kwartale br., w Il kwartale nastapit spadek o -2,2% r/r, a nastepnie niewielki przyrost produkcji
(0 +0,4% r/r w Ill kwartale br.). Podmioty realizujgce roboty inzyneryjne po silnym spadku w | kwartale br. (0 -9,6% r/r)
oraz w Il kwartale br. (0 -5,6% r/r), w lll kwartale br. zanotowaty jedynie niewielkie zmniejszenie produkc;ji (-0,6% r/r). 43

Rynek przewozéw kolejowych zostat przedstawiony z uwzglednieniem przewozdéw na rynku polskim oraz czeskim, na ktérych
przewozy byty najistotniejsze dla Grupy PKP CARGO.

3.2.1 Rynek transportu kolejowego w Polsce

Rynek przewozéw towarowych kolejg, pomimo wyraznego pogorszenia koniunktury nadal sie rozwija, co uwidacznia sie poprzez
wcigz rosngcg liczbg przewoznikdéw uzyskujacych licencje na swiadczenie przewozéw. Obecnie na polskim rynku kolejowych
przewozéw towarowych 124 przewoznikdw posiada aktywng licencje prezesa UTK na przewozy kolejowe rzeczy (stan na dzien
30 paidziernika 2023 r.)*. Trzy spdtki nalezace do Grupy PKP CARGO tj. PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0. oraz
PKP CARGO International a.s. realizujg kolejowe przewozy towarowe.*

W trakcie trzech kwartatéw 2023 r. na rynku przewozéw towarowych wyraznie wida¢ byto spadek zapotrzebowania na kolejowy
transport towarowy. Niekorzystne trendy dla sektora kolejowego to spowolnienie gospodarcze w kraju i zagranicg, mocne
ograniczenie dostaw tadunkéw w zwigzku z sytuacjg na granicy wschodniej bedgcg skutkiem wojny w Ukrainie, wysokie koszty

40 Czeskie Ministerstwo Przemystu i Handlu

41 Czeskie Ministerstwo Przemystu i Handlu

42 AutoSap

43 Czeski Urzad Statystyczny

44 Urzad Transportu Kolejowego (licencjonowani przewoznicy kolejowi, stan zgodnie z wykazem UTK po aktualizacji z dnia 30 pazdziernika 2023 r.), statystyka obejmuje podmioty
Swiadczace ustugi przewozowe na podstawie licencji wydawanej przez prezesa UTK. Dodatkowo na rynku sg obecne spétki operujgce na podstawie licencji miedzynarodowej;

45 Urzad Transportu Kolejowego
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kapitatu, stagnacja w przemysle w strefie euro oraz spadek stawek frachtu morskiego. Segment ten nadal znaczgco odczuwa skutki
trwajacej wojny na terenie Ukrainy, ale dane $wiadczg réwniez o duzej negatywnej skali wptywu wysokich cen paliw i energii
oraz inflacji. W okresie 9 miesiecy 2023 r. przewieziono kolejg 173,1 min ton towardw, co stanowi spadek w stosunku do wyniku
z analogicznego okresu ubiegtego roku o -14,3 min ton (-7,6%). W tym samym czasie praca przewozowa wszystkich przewoznikéw
kolejowych wyniosta 46,3 mld tkm (-0,4 mld tkm) tj. zmniejszyta sie o0 -0,8% r/r (z uwagi na wydtuzenie relacji handlowych i zmiany
strukturalne w przewozach). W ciggu 9 miesiecy roku 2023 jedynie w styczniu przewoznikom na rynku kolejowym udato sie zwiekszy¢
wolumen przewiezionych towardw (+3,9% r/r) w stosunku do wynikéw osiggnietych w analogicznych okresach 2022 r. Od lutego br.
notowane byly juz jedynie spadki r/r masy fadunkéw przewozonych przez operatoréw dziatajgcych na rynku polskim, w tym
najwieksze zmniejszenie procentowe zanotowano w kwietniu, maju i czerwcu (odpowiednio 0 -15,2% r/r, -12,1% r/r oraz -11,2% r/r).
Widoczne byto zdecydowane ograniczenie przeptywdéw towardw z kierunkéw dalekowschodnich oraz znaczne schtodzenie na rynku
wegla (przektadajace sie na rosnace stany zapasoéw przy kopalniach). Srednia odlegloé¢ przewozu dla catego rynku w trakcie
9 miesiecy 2023 r. wyniosta 267 km, tj. uksztattowata sie na wyzszym poziomie niz w analogicznym okresie 2022 r. (+19 km, tj. 0 +7,4%
r/r). W tym czasie wzrosta $rednia odlegto$¢ przewozu zaréwno u konkurencyjnych operatoréw kolejowych tacznie (+24 km,
tj. 0+9,9% r/r), jak i w mniejszym stopniu dla Grupy PKP CARGO (+11 km, tj. 0 +4,2% r/r).*® Na wzrost $redniej odlegtoéci przewozéw
wptynety zaréwno zmiany kierunkéw dostaw i nowe kanaty dystrybucji fadunkoéw, jak i prowadzone na duzg skale remonty
na infrastrukturze kolejowej.

W trakcie 8 miesiecy 2023 r. w kolejowym transporcie towarowym dominujacg w przewozach grupa towarowa*’ byt nadal wegiel
kamienny, ktérego przewozy cho¢ wykazujg wyrazna tendencje spadkowa w strukturze przewozdw kolejg, wcigz stanowity 33,2%
0go6tu wolumenu. W tym czasie zanotowano nastepujace zmiany przewozéw kolejowych r/r w wyszczegdlnianych przez GUS grupach
towarowych*:

wegiel kamienny (spadek przewozéw o -10,3% r/r do poziomu 50,5 min ton),

kruszywa, kamien, piasek i zwir (wzrost przewozdéw o +6,6% r/r do poziomu 33,3 min ton),

produkty rafinacji ropy naftowej (wzrost o0 +9,2% r/r do 14,2 min ton),

koks, brykiety, gazy (wzrost o +1,8% r/r do 7,4 mIn ton),

metale i wyroby metalowe (spadek o -8,4% r/r do 7,0 min ton),

chemikalia, produkty chemiczne (spadek 0 -11,7% r/r do 6,2 min ton),

produkty rolnictwa (wzrost 0 +19,3% r/r do poziomu 4,6 min ton),

rudy zelaza (spadek o -37,0% r/r do poziomu 3,6 min ton).

Znaczne zmniejszenie wolumenu masy przetransortowanej transportem kolejowym w stosunku do analogicznego okresu roku 2022
zanotowano w tym czasie w przewozach wegla kamiennego (-5,8 min ton), rud zelaza (-2,1 min ton), chemikaliéw i produktéw
chemicznych (-0,8 min ton), drewna i wyrobow (-0,7 min ton), metali i wyrobéw metalowych (-0,6 min ton) oraz pozostatych
tadunkéw (-0,6 min ton).* Jednoczeénie zanotowano wzrost przewozdw kolejowych kruszywa, kamienia, piasku i zwiru (+2,1 min ton
r/r), produktéw rafinacji ropy (+1,2 min ton), produktdw rolnictwa (+0,7 min ton r/r).*°

46 Urzad Transportu Kolejowego
47 Na podstawie klasyfikacji NST
48 Gtéwny Urzad Statystyczny - dane za 8 miesigcy 2023 r.
42 Gtéwny Urzad Statystyczny - dane za 8 miesiecy 2023 r.
50 Gtéwny Urzad Statystyczny - dane za 8 miesigcy 2023 r.
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Rysunek S Wielkos¢ kolejowych przewozéw towarowych w Polsce w poszczegélnych kwartatach w latach 2019-2023
(min ton)

W 2019 2020 m2021 2022 m2023

63,9

I kw. Il kw. 1l kw. IV kw.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

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

m2019 ®2020 m2021 2022 m2023

I kw. 1l kw. 1l kw. IV kw.
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

3.2.2 Pozycja Grupy PKP CARGO na rynku towarowych przewozéw kolejowych w Polsce

W trakcie trzech kwartatéw 2023 r. zgodnie z danymi Urzedu Transportu Kolejowego 30 przewoznikdow kolejowych zrealizowato
przewozy, ktérych udziat w rynku wedtug masy przewiezionych towaréw przekroczyt 0,5%. W tym gronie znalazty sie dwie spotki
z Grupy PKP CARGO: PKP CARGO S.A. oraz PKP CARGO Service sp. z 0.0.

Grupa PKP CARGO®! niezmiennie posiada pozycje zdecydowanego lidera rynku kolejowych przewozéw towarowych w Polsce
pod wzgledem zaréwno udziatu w przewiezionej masie towarow, jak i zrealizowanej pracy przewozowej. Udziaty rynkowe Grupy
PKP CARGO po 9 miesigcach 2023 r. wyniosty 33,3% (-4,2 p.p. r/r) w zakresie masy towarowej oraz 34,3% w pracy przewozowej
(-5,5 p.p. r/r).>2 W trakcie 9 miesiecy 2023 r. udziaty rynkowe Grupy PKP CARGO wykazywaty tendencje malejgca uzyskujac najnizszy
poziom w lipcu, od sierpnia trend ten zostat przerwany, a udziaty w sierpniu ulegly wyraznemu wzrostowi, a wrzesien utrwalit
te tendencje (+2,4 p.p. m/m w zakresie masy towarowej oraz +3,0 p.p. m/m w pracy przewozowej). Udziaty rynkowe jednostki
dominujacej w Grupie PKP CARGO, tj. PKP CARGO S.A. w tym samym czasie byly réwne 31,6% (-4,1 p.p. r/r) w zakresie masy
towarowej oraz 34,0% (-5,4 p.p. r/r) w pracy przewozowej.>?

51 Wolumen przewozéw Grupy PKP CARGO uwzglednia réwniez tadunki transportowane przez PKP CARGO International a.s. na terytorium Polski
52 Dane Grupy PKP CARGO, Urzad Transportu Kolejowego
53 Urzad Transportu Kolejowego
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Rysunek 7 Kwartalne udziaty Grupy PKP CARGO w przewozach masy towarowej w Polsce w latach 2019-2023
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Rysunek 8 Kwartalne udziaty Grupy PKP CARGO w zrealizowanej pracy przewozowej w Polsce w latach 2019-2023
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Rysunek 9 Udziaty rynkowe najwiekszych towarowych przewoznikéw kolejowych w Polsce w trakcie trzech kwartatéw

2023r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego
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Gtéwnymi konkurentami Grupy PKP CARGO na polskim rynku towarowych przewozdéw kolejowych byli operatorzy: DB Cargo Polska,
Lotos Kolej, PKP LHS, PUK Kolprem, Freightliner PL, Pol-Miedz Trans oraz CTL Logistics.

W omawianym okresie konkurencyjni przewoznicy przetransportowali tacznie 115,4 min ton tadunkdéw (-1,4% r/r). W trakcie
9 miesiecy 2023 r. w zakresie masy towarowej najwieksze wzrosty udziatéw rynkowych r/r wéréd konkurentéw Grupy PKP CARGO
zanotowano w Lotos Kolej (+1,2 p.p. r/r, tu jednak Orlen Koltrans zostat przejety przez Lotos Kolej i od lipca 2023 r. jego przewozy
sg zaliczane do przewozdéw Lotos Kolej), Freightliner PL (+0,8 p.p. r/r) oraz LTG Cargo Polska i CD Cargo Poland (po +0,6 p.p. r/r).
Najwiekszy spadek udziatéw rynkowych wsrdéd konkurentéw GRUPY PKP CARGO zanotowano u DB Cargo Polska (-0,9 p.p. r/r) oraz
PKP LHS (-0,5 p.p. r/r). Spadek udziatéw rynkowych w Orlen KolTrans zwigzany z przejeciem przez Lotos Kolej wynosit (-1,2 p.p. r/r).5
Jednoczesnie wykonana przez konkurentéw Grupy PKP CARGO praca przewozowa wzrosta o +8,4% r/r do poziomu 30,4 mld tkm.
W najwiekszym stopniu wzrosty r/r udziaty rynkowe LTG Cargo Polska (+1,1 p.p. r/r), ktéry dopiero w kwietniu 2022 rozpoczat
realizacje przewozow. Swoje udziaty znaczaco poprawit Lotos Kolej oraz Rail STM (po +0,9 p.p. r/r), a takze Alza Cargo (+0,7 p.p. r/r)
i PCC Intermodal (+0,6 p.p. r/r). Najwiekszy spadek udziatéw wsréd konkurentéw zanotowano w Orlen KolTrans (-1,6 p.p. r/r)
oraz w PKP LHS (-0,5 p.p. r/r).>®

3.2.3 Rynek towarowego transportu kolejowego w Republice Czeskiej

W | pétroczu 2023 r. w Republice Czeskiej przewieziono tgcznie 257,5 min ton towardw (-13,3% r/r) i wykonano prace przewozowa
na poziomie 40,9 mld tkm (-6,4% r/r).>® W tym czasie zanotowano zmniejszenie r/r zrealizowanej masy oraz pracy przewozowej
w transporcie samochodowym oraz transporcie kolejowym. W pozostatych gateziach transportu tgcznie* réowniez zanotowano
zmniejszenie przewiezionego wolumenu, przy jednoczesnym niewielkim wzroscie zrealizowanej pracy przewozowe;.

Srednia odlegtos¢ przewozu tadunkéw na rynku wzrosta o +7,9% r/r i wyniosta 158,7 km, w tym w transporcie drogowym zanotowano
wzrost 0 +9,9% r/r (do poziomu 153,7 km), podczas gdy dla transportu kolejowego $redni dystans przewozu towaréw w tym samym
czasie zmniejszyt sie 0 -1,9% r/r (do 173,2 km).>’

Tabela 11 Rynek transportu towaréw w Czechach w | pétroczu 2023 r.

MASA TOWAROWA PRACA PRZEWOZOWA SREDNIA ODLEGLOSC
Wyszczegélnienie Wolumen Zmiana Zmiana Wolumen Zmiana Zmiana Dystans Zmiana Zmiana
(mIn ton) r/r % r/r (mld tkm) r/r %r/r (km) r/r %r/r
Rynek przewozéw ogotem 257,5 -39,5 -13,3% 40,9 -2,8 -6,4% 158,7 11,6 7,9%
Transport drogowy 207,8 -36,0 -14,8% 31,9 -2,2 -6,4% 153,7 13,8 9,9%
Transport kolejowy 44,1 -3,1 -6,7% 7,6 -0,7 -8,5% 173,2 3,4 -1,9%

Pozostate gatezie transportu
ladowego
*Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej (dane z wytgczeniem transportu lotniczego)

5,7 -0,3 -5,4% 1,3 0,1 5,9% 231,0 24,7 12,0%

Transport kolejowy w Czechach w | pétroczu 2023 r. odnotowat zmniejszenie wolumenu przewiezionej masy do 44,1 min ton (-6,7%
r/r), przy jednoczesnym spadku wykonanej pracy przewozowej do 7,6 mld tkm (-8,5% r/r).>® W tym samym czasie przewozy towaréw
zrealizowane transportem samochodowym spadty o -14,8% w ujeciu masy oraz zmniejszyty sie 0 -6,4% w ujeciu pracy przewozowej.
Wyniki te przetozyty sie na widoczny spadek udziatu transportu drogowego w lgdowym rynku transportowym w ramach masy
towarowej (-1,4 p.p. r/r), przy zwiekszeniu udziatu transportu kolejowego (+1,2 p.p. r/r). Jednoczesnie kolej zanotowata nieznaczny
spadek udzialu w zakresie pracy przewozowej (-0,4 p.p. r/r), przy minimalnym wzroscie udziatu transportu drogowego
(+0,04 p.p. r/r).%?

4 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK

55 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK

56 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, Czeski Urzgd Statystyczny. Dane za Ill kwartat 2023 r. beda dostepne na przetomie IV kwartatu 2023 r. i | kwartatu 2024 r. (dane z
wytgczeniem transportu lotniczego)

57 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, Czeski Urzad Statystyczny (dane z wytgczeniem transportu lotniczego)

58 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, Czeski Urzad Statystyczny (dane z wytgczeniem transportu lotniczego)

59 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, Czeski Urzad Statystyczny (dane z wytgczeniem transportu lotniczego)
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Rysunek 10 Udziaty poszczegdlnych rodzajéw transportu w przewozach towarowych w Czechach w | pétroczu 2023 r.:

masa towarowa praca przewozowa

M Transport drogowy H Transport drogowy
Transport kolejowy Transport kolejowy
B Pozostate gatezie transportu lagdowego M Pozostate gatezie transportu lgdowego

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

Rysunek 11 Towarowy transport kolejowy w Czechach wedtug przewiezionej masy w poszczegélnych kwartatach

okresu 2019-2023 (min ton)
1 kw. Il kw. 11 kw. IV kw.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

m 2019 2020 m2021 2022 m2023

Rysunek 12 Towarowy transport kolejowy w Czechach wedtug wykonanej pracy przewozowej w poszczegolnych
kwartatach okresu 2019-2023 (mid tkm)

m 2019 2020 m2021 2022 w2023

I I “ I “ I : 4,2

I kw. Il kw. 11 kw. IV kw.
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej
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3.2.4 Pozycja spo6tek z Grupy PKP CARGO na rynku przewozéw kolejowych w Czechach

Wedtug danych czeskiego zarzadcy infrastruktury kolejowej (SZDC), obecnie na czeskim rynku towarowych przewozéw kolejowych
dziata 117 operatoréw posiadajgcych licencje na przewdz tadunkow, w tym 2 spétki nalezace do Grupy PKP CARGO: PKP CARGO S.A.
oraz PKP CARGO International a.s.°

W trakcie trzech kwartatéw 2023 r. spétka PKP CARGO International a.s. przetransportowata 4,3 min ton tadunkow (-16,5% r/r)
i wykonata prace przewozowa réwng 0,4 mld tkm (-35,6% r/r).5? Réwnoczesnie $rednia odlegto$é przewozu spétki PKP CARGO
International a.s. zmniejszyfa sie do 100,5 km (-22,8% r/r) z uwagi m.in. na zmiany w strukturze przewozonych towaréw.? Znacznemu
mniejszeniu ulegly szczegdlnie przewozy intermodalne (-55,5% r/r do 0,5 min ton), ktére stanowity juz jedynie 12,8% udziatu
w strukturze przewozow PKP CARGO International a.s. Spadek przewozéw wystgpit dodatkowo w grupach towarowych takich jak:
metale i rudy (-64,6% r/r), paliwa ptynne (-31,0% r/r) oraz produkty chemiczne (-15,3% r/r). W analizowanym okresie 67,9% udziatu
w przewozach PKP CARGO International a.s. stanowity paliwa state, ktérych wolumen zwiekszyt sie o +3,1% r/r (w tym przewozy
wegla kamiennego stanowigcego 38,6% przewozdw PKP CARGO International a.s., wzrosty o +5,5% r/r). Zanotowano réwniez znaczny
wzrost przewozdw kruszyw i materiatéw budowlanych (+41,5% r/r).53

Zmniejszenie przewozdw w licznych grupach towarowych byto konsekwencjg naturalnych proceséw gospodarczych spowodowanych
silnym spowolnieniem gospodarczym w Europie, lecz rowniez podjetych przez Grupe PKP CARGO dziatan, ktérych celem byto
podniesienie marzowosci realizowanych przewozow (przy optymalizacji wykorzystania uzytkowanych przez Spotke zasobow). Spadek
popytu na rynku wynikat z wysokiego kosztu kapitatu, co skutecznie wyhamowato aktywnosé podmiotow na rynku, ale takze licznych
zmian, ktére byty efektem wojny w Ukrainie (m.in. zmian kierunkdéw zaopatrzenia, przesuniecia korytarzy logistycznych,
czy skokowego wzrostu wielu istotnych komponentéw).

Zgodnie z danymi SZDC dotyczagcymi udziatéw w rynku przewozéw kolejowych w zakresie pracy przewozowej brutto, w trakcie
9 miesiecy 2023 r. udziat rynkowy spétki PKP CARGO International a.s. na czeskim rynku zmniejszyt sie o -1,3 p.p. r/r do poziomu
4,0%.%* Spétka z uwagi na silng konkurencje na rynku zanotowata kolejne zmniejszenie udziatu (spadek z blisko 5,5% udziatu
osiggnietego na koniec 2022 r.), lecz utrzymata szdste miejsce na rynku (z rosngcg stratg do operatoréw LOKORAIL a.s. i Rail Cargo
Carrier - Czech Republic s.r.0.).5°

Rysunek 13 Udziaty rynkowe PKKP CARGO International a.s. pod wzgledem przetransportowanej w Czechach masy
towarowej kwartalnie w latach 2019-2023"

104% 109,00 98%  9,6%

9,4% 9,4% 9,3% 9,0% 89%

8,5% 86% 85% goy

9,8%

7.9%  76% 7,5% 73%  7,3%

8,1%

6,8% M 6,5%

kw. ITkw.  Hikw. IVkw. | | k IMkw. Hlikw. 1V kw. kw. Ilkw. Illlkw. IVkw. | k Ihkw. Hikw. IVkw. | | kw. Il'kw.
2019 2020 2021 2022 2023
N udziaty w rynku kwartalnie Srednia kroczaca 12M

*dane za Ill kw. 2023 r. dostepne bedq na przetomie IV kw. 2023 r. i | kw. 2024 r.
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu, Czeskiego Urzedu Statystycznego i PKP CARGO International a.s.

0 S7DC
61 statystyka wtasna PKP CARGO International
62 statystyka wtasna PKP CARGO International
63 statystyka wtasna PKP CARGO International
64 57DC
65 S7DC
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Rysunek 14 Udziaty rynkowe PKP CARGO International a.s. w zrealizowanej w Czechach pracy przewozowej kwartalnie
w latach 2019-2023*

7,3% % o 7,0% 19 73% 7,2% 9
7,1% 7,0% 7,1% 70%  6,9% 67%  6,6% 6,6% .
,270

T - e— -
>8%  5,6%
.
7.1% W e,5% W 6,% l 7% W 74% W 74% W6 79, W 6,79 W 7.0% W 655 W 6,09 W 6.0%
5,0% 5,3%
Ik :

w. Ilkw. IllTkw. IVkw. | | kw. Ilkw. Hkw. IVkw. | | kw. [lkw. Illkw. [Vkw. Ihkw. Hlkw. IVkw. | | kw. IlI'kw.
2019 2020 2021 2022 2023
N udziaty w rynku kwartalnie $rednia kroczaca 12M

* dane za Ill kw. 2023 r. dostepne bedq na przetomie IV kw. 2023 r. i | kw. 2024 r.
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu, Czeskiego Urzedu Statystycznego i PKP CARGO International a.s.

Rysunek 1S Udziaty rynkowe najwiekszych przewoznilkéw kolejowych wedtug pracy przewozowej eksploatacyjne;j
wykonanej w Czechach w trakcie trzech kwartatéw 2023 r. (btkm)

B Pozostali 10,48%

m CD Cargo, a.s. 55,20%

B METRANS Rail, s.r.o. 9,28%

ORLEN Unipetrol Doprava, s.r.o. 5,13%

LOKORAIL, a.s. 4,52%

Rail Cargo Carrier - Czech Republic s.r. 4,46%

B PKP CARGO International a.s. 3,96%

IDS Cargo a.s. 2,67%
DB Cargo Czechia s.r.o. 2,28%
B Retrack Czech s.r.o. 2,02%

Zrédto: SZDC (czeski zarzqdca infrastruktury kolejowej)

Spoétka €D Cargo a.s. utrzymata pozycje zdecydowanego lidera czeskiego rynku towarowych przewozéw kolejowych pod wzgledem
wykonanej pracy eksploatacyjnej brutto (pomimo zauwazalnego spadku udziatéw z kwartatu na kwartat w br.) i jej udziat wynidst
55,2% r/r (-3,0 p.p. r/r).6¢ Znaczny wzrost udziatéw rynkowych r/r odnotowali natomiast LOKORAIL a.s. (+1,7 p.p. r/r do 4,5%) oraz
ORLEN Unipetrol Doprava (+1,3 p.p. r/r do poziomu ponad 5,1%), tj. operator stanowigcy cze$¢ Grupy Orlen i koncentrujgcy swa
dziatalno$¢ w segmencie przewozéw paliw oraz produktéw chemicznych. W zestawieniu (trzeci kwartat z rzedu) pojawit sie Retrack
Czech s.r.o. (poprzednia nazwa: Carbo Rail CZ s.r.0.), ktdry osiggnat 2,0% udziatu rynkowego. Spotkg, ktdra rowniez poprawita swojg
pozycje jest Rail Cargo Carrier - Czech Republic (+0,3 p.p. r/r do blisko 4,5%) oraz DB Cargo Czechia s.r.o. (+0,2 p.p. r/r do 2,3%).
PKP CARGO International a.s. zanotowato wyrazne zmniejszenie udziatu w rynku (-1,3 p.p. r/r do niespetna 4,0%). Jednoczesnie swoje
udziaty zmniejszyt Metrans Rail (-0,2 p.p. r/r do 9,3%), nadal bronigc jednak pozycji wicelidera na rynku towarowych przewozéw
kolejowych w Czechach. Nizsze niz w trakcie trzech kwartatéw 2022 r. byty tez udziaty rynkowe spdlki IDS Cargo a.s., tj. niezaleznego
operatora logistycznego realizujgcego przewozy na terytorium Czech i Stowac;ji (-0,3 p.p. r/r do 2,7%). Spétka CER Slovakia a.s. (ktéra
za trzy kwartaty 2022 r. posiadata niespetna 1,2% udziatu, obecnie w ogdle nie zakwalifikowata sie do zestawienia, co oznacza
zmniejszenie jej udziatu powyzej -0,2 p.p. r/r).8”

Sporzadzone przez SZDC zestawienie najwiekszych operatoréw kolejowych na rynku czeskim nie wyszczegdlnia PKP CARGO.
W trakcie 9 miesiecy 2023 r. zmniejszyty sie r/r realizowane przez PKP CARGO przewozy importowe rudy zelaza z Ukrainy oraz nie
byly realizowane przewozy importowe rudy przez port w Gdansku. Mniejsze byly przewozy topnika wapniowego, metali, klinkieru

66 S7DC
67 S7DC

25



GRUPA KAPITAtOWA PKP CARGO
@ p I( P CAQ GD POZOSTALE INFORMACJE DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU KWARTALNEGO

ZA [l KWARTAt 2023 ROKU

cementowego i artykutéw chemicznych oraz drewna. Jednoczednie odnotowano zwigkszenie przewozéw intermodalnych oraz
automotive w tranzycie miedzy Polskg a Wtochami.®®

3.2.5 Przewozy kolejowe Grupy PKP CARGO

Dane o dziatalnosci przewozowej realizowanej przez Grupe PKP CARGO w ciggu 9 miesiecy 2023 r. i 9 miesiecy 2022 r. zawierajg
skonsolidowane dane spoétek PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0. oraz spétek Grupy PKP CARGO International. Przewozy
w Grupie wykonuje 6 spétek, tj. PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0., PKP CARGO International a.s., PKP CARGO
International HU Zrt., PKP CARGO International SK a.s. oraz PKP CARGO INTERNATIONAL Sl d.o.o.

Tabela 12 Praca przewozowa Grupy PIKP CARGO za 9 miesiecy i lll kwartat 2023 r.i 2022 .

9 9 Zmiana 9 9 1 kw. 1 kw. Zmiana
Wyszczegéinienie miesiecy  miesigcy 9 mi.esi.qcy 2023/ miesiecy  miesigcy 2023 2022 1l kw. 2023/
2023 2022 9 miesiecy 2022 2023 2022 1 kw. 2022
(min tkm) udziat w catosci (%) (min tkm)

Paliwa state! 7 369 7945 -576 -7,2% 44% 39% 1884 2705 -821 -30,3%
z czego wegiel kamienny 6093 6 746 -653 -9,7% 36% 34% 1532 2342 -810 -34,6%
Kruszywa i materiaty budowlane? 4107 4235 -128 -3,0% 24% 21% 1544 1632 -88 -5,4%
Metale i rudy? 1135 1721 -586 -34,0% 7% 9% 307 460 -152 -33,2%
Produkty chemiczne* 1232 1526 -294 -19,2% 7% 8% 460 429 31 7,2%
Paliwa ptynne® 355 675 -320 -47,4% 2% 3% 115 258 -144 -55,6%
Drewno i ptody rolne® 724 669 55 8,2% 4% 3% 234 234 -1 -0,2%
Przewozy intermodalne 1606 2963 -1 358 -45,8% 9% 15% 604 930 -326 -35,1%
Pozostate’ 392 383 9 2,3% 2% 2% 141 135 6 4,1%
Razem 16 921 20118 -3198 -15,9% 100% 100% 5288 6783 -1495 -22,0%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Tabela 13 Masa towarowa Grupy PKP CARGO za 9 miesiecy i lll kwartat 2023 r.i 2022 .

9 9 Zmiana 9 9 1 kw. 1 kw. Zmiana
Wyszczegdlnienie miesiecy  miesiecy ] mi.esi.qcy 2023/ miesiecy  miesiecy 2023 2022 1l kw. 2023/
2023 2022 9 miesiecy 2022 2023 2022 11 kw. 2022
(min ton) udziat w catosci (%) (min ton)

Paliwa state? 31,6 37,3 -5,7 -15,2% 51% 49% 8,9 11,8 -2,9 -24,7%
z czego wegiel kamienny 27,6 33,3 -5,7 -17,1% 44% 44% 7,7 10,5 -2,8 -26,4%
Kruszywa i materiaty budowlane? 15,1 16,3 -1,2 -7,5% 24% 21% 5,7 6,3 -0,6 -8,8%
Metale i rudy? 3,5 5,5 -2,0 -36,6% 6% 7% 1,0 1,6 -0,6 -38,1%
Produkty chemiczne* 3,6 4,2 -0,6 -14,2% 6% 6% 1,3 1,2 0,1 10,3%
Paliwa ptynne® 1,4 2,0 -0,7 -32,5% 2% 3% 0,4 0,8 -0,4 -45,3%
Drewno i ptody rolne® 1,9 2,3 -0,4 -19,2% 3% 3% 0,6 0,7 -0,2 -23,4%
Przewozy intermodalne 4,1 6,8 -2,7 -40,1% 7% 9% 1,5 2,0 -0,5 -25,6%
Pozostate’ 1,2 1,4 -0,3 -19,1% 2% 2% 0,4 0,5 -0,1 -24,0%
Razem 62,3 75,9 -13,6 -17,9% 100% 100% 19,8 24,9 -5,1 -20,5%

Zrédto: Opracowanie wtasne

W ciggu 9 miesiecy 2023 r. Grupa PKP CARGO zrealizowata przewozy towardow kolejg na srednig odlegtos¢ 272 km (wzrost
odlegtosci r/r o +7 km).

68 Statystyka wtasna PKP CARGO S.A.

26



< PKPCARGO

GRUPA KAPITAtOWA PKP CARGO
POZOSTALE INFORMACJE DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU KWARTALNEGO

ZA [l KWARTAt 2023 ROKU

Tabela 14 Srednia odlegtosc Grupy PKP CARGO za 9 miesiecy i lll kwartat 2023 r.i 2022 .

Woyszczegdlnienie

Zmiana Zmiana
9 miesiecy 2023/ 11 kw. 2023 Il kw. 2022 1l kw. 2023/
9 miesiecy 2022 111 kw. 2022

9 miesiecy 9 miesiecy
2023 2022

Paliwa state! 233 213 20 9,4% 211 229 -17 -7,5%

z czego wegiel kamienny 221 203 18 8,9% 198 223 -25 -11,2%
Kruszywa i materiaty budowlane? 272 260 13 4,9% 270 260 10 3,7%
Metale i rudy? 327 314 13 4,1% 315 292 23 8,0%
Produkty chemiczne* 341 363 -21 -5,9% 352 362 -10 -2,8%
Paliwa ptynne® 258 331 -73 -22,1% 265 327 -62 -18,9%
Drewno i ptody rolne® 385 287 97 33,9% 412 316 96 30,3%
Przewozy intermodalne 392 434 -42 -9,6% 398 457 -58 -12,8%
Pozostate’ 341 269 71 26,5% 361 264 98 37,0%
Razem 272 265 7 2,5% 267 272 -5 -1,9%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Uwzglednia wegiel kamienny, koks i wegiel brunatny.

Uwzglednia wszelkie rodzaje kamienia, piasku, cegiet i cementu.

Uwzglednia rudy i piryty oraz metale i produkty metalowe.

Uwzglednia nawozy sztuczne i pozostate produkty chemiczne.

Uwzglednia rope naftowg i produkty ropopochodne.

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

Kluczowe czynniki, jakie wptynety na wielkos$¢ przewozéw w poszczegdlnych grupach towarowych w okresie trzech kwartatow

2023 r.:

o

paliwa
state

kruszywa
i materiaty
budowlane

Od lutego zmniejszato sie zapotrzebowanie energetyki, mniejszy byt rowniez odbiér wegla
zamowionego przez gminy, nagromadzenie zapaséw na skfadowiskach zmniejszyto import
wegla przez porty morskie,

zalanie $ciany wydobywczej w LW Bogdanka, remont linii dojazdowej do Potarica, remonty
w elektrocieptowniach w todzi i Koziegtowach, prace remontowe (w czerwcu) na bocznicy
EC Siekierki skutkujgce przerwg w dostawach; zmniejszenie produkcji energii w Elektrowni
Ostroteka, awaria urzadzen przetadunkowych na stacji taziska Srednie; w lipcu i sierpniu
realizowano prace remontowe w elektrowniach i elektrocieptowniach, prace remontowe
w Oddziatach Tauron Ciepto,

pozniejsze rozpoczecie sezonu grzewczego ze wzgledu na warunki atmosferyczne,
zmniejszenie produkcji i zuzycia energii elektrycznej w Polsce,

wzrost sredniej odlegtosci przewozu wegla kamiennego o 18 km (8,9%), w zwigzku ze zmianag
kierunku dostaw.

W zwigzku ze znacznym spadkiem w br. przewozéw wegla uwolnione zostaty zasoby taborowe
przewoznikéw kolejowych, co spowodowato wzrost aktywnosci konkurencji na rynku
przewozoéw kruszyw,

zaprzestanie przewozow kamienia wapiennego do huty w Czechach,

zmniejszone przewozy kamienia wapiennego do elektrowni niemieckich — przewozy
realizowane sg wedtug biezgcego zapotrzebowania klienta uzaleznionego od poziomu produkcji
energii elektrycznej,

spadek przewozoéw kwarcytu w eksporcie przez porty do Islandii - zmniejszone zapotrzebowanie
odbiorcy,

wzrost $redniej odlegtosci przewozu o 13 km (4,9%), w zwigzku ze zmiang
w strukturze/kierunkach dostaw - PKP CARGO S.A. realizowato zwiekszone przewozy kamienia
pokruszonego z kopalni z Dolnego Slaska do stacji potozonych w pétnocnej i wschodniej czeci
Polski,

PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. - zmniejszone przewozy dla jednego z gtéwnych producentéw
w tym segmencie, ktory zawiesit w lutym produkcje cementu ze wzgledu na jego wysokg cene.
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Zmniejszony popyt na wyroby metalowe i surowce do produkcji w Polsce i na $wiecie. Niepewna
sytuacja gospodarcza - wojna w Ukrainie, polityka sankcyjna, zatamanie handlu z Rosjg i
Biatorusia, wzrost presji cenowej, utrzymujaca sie wysoka inflacja i wysokie stopy procentowe
w wiekszosci gospodarek, ograniczaty ozywienie popytu na stal,

zmniejszenie produkcji stali surowej w Polsce 0 -19,4% r/r do poziomu 4,9 min ton,

stabilizacja na Swiatowym rynku produkcji stali surowej: wg danych Worldsteel wyprodukowano
1406,4 min ton (+0,1% r/r). W tym jednak zanotowano zmniejszenie produkcji stali w Unii
Europejskiej (spadek 0 -9,1% r/r do poziomu 96,2 min ton);

wzrost $redniej odlegtosci przewozu o 13 km (4,1%), czyli na poziomie zblizonym do
analogicznego okresu roku ubiegtego.

Spadek produkcji nawozéw przez wiodgcego producenta ze wzgledu na problemy ze zbytem w
kraju (wysokie koszty produkcji) i eksporcie (duza konkurencyjnosé¢ ze wzgledu na wysokie ceny
gazu - gtdbwnego surowca do produkcji oraz zniesienie cet na nawozy importowane do UE),

od Il kwartatu 2023 r. powolna poprawa sytuacji w zakresie produkcji i przewozow,

spadek Sredniej odlegtosci przewozu o 21 km (-5,9%) — znaczny udziat przewozéw na Ukraine
realizowanych na kroétkie odlegtosci przy granicy.

Trudna sytuacja na rynku intermodalnym w Swiecie: zmniejszenie przewozéw w ramach NJS —
spadek spowodowany trwajgcym konfliktem na Ukaranie, wzrostem cen transportu kolejowego
przy spadku cen transportu morskiego, co przektada sie na wieksze zainteresowanie
transportem morskim,

remonty infrastruktury na korytarzu wschdéd-zachdéd, niedostateczna przepustowosc przejsé
granicznych utrudniajaca realizacje przewozéw z/na Ukraine,

spadek Sredniej odlegtosci przewozu o 42 km (-9,6%), ze wzgledu na zmiane struktury
przewozéw,

PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. — brak realizacji przewozéw dla dotychczasowego znaczgcego
klienta.

Spadek przewozdéw jest wynikiem realizacji przez Orlen Koltrans (obecnie Lotos Kolej) coraz
wiekszej czesci przewozow krajowych i importu z Litwy,

utrata przewozéw dla jednego z wiekszych kontrahentéw,

dywersyfikacja dostawcow paliw na Ukraine - import z Wegier, Stowacji i Rumunii,

spadek $redniej odlegtosci przewozu o 73 km (-22,1%), ze wzgledu na zwiekszony udziat
przewozéw realizowanych na krétkie odlegtosci przy granicy z Ukraina.

Na poczatku roku zmniejszenie zapotrzebowania na drewno, wynikajgce z ograniczenia
produkcji papieru biatego oraz ptyty drewnopochodnej,

ograniczenie importu drewna z Polski do Czech i na Stowacje ze wzgledu na wysokie ceny
drewna w Polsce oraz ograniczenia produkcji papierow opakowaniowych,

wzrost przewozéw zboz z Ukrainy gtdwnie w tranzycie do polskich portéw morskich oraz do
Niemiec i Holandii,

wzrost sredniej odlegtosci przewozu o 97 km (+33,9%) w wyniku zmiany struktury przewozow.

Utrzymanie przewozow pozostatych towaréw w Il kwartale 2023 r. na zblizonym poziomie w
poréwnaniu do tego samego okresu 2022 r.
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Grupa PKP CARGO nie wyrdznia segmentdw operacyjnych prowadzonej dziatalnosci, poniewaz posiada jeden gtéwny produkt,
ktéremu przypisane sg wszystkie istotne ustugi Swiadczone przez Grupe. Grupa prowadzi dziatalnos¢ w ramach jednego
gtéwnego segmentu - krajowy i miedzynarodowy przewéz towardow oraz prowadzenie kompleksowych ustug logistycznych w
zakresie kolejowych przewozéw towarowych. Zarzad jednostki dominujgcej analizuje dane finansowe w uktadzie, w jakim
zostaty zaprezentowane w Kwartalnym Skréoconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy. 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 o zmianach stanu zatrudnienia w Grupie Kapitatowej PKP CARGO w okresie 9 miesiecy 2023 r. oraz w
okresach poréwnywalnych. W Il kwartale 2023 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu w 2022 roku w Grupie PKP CARGO
odnotowano spadek zatrudnienia o 176 osdb.

Rysunek 16 Zatrudnienie w Grupie PIKP CARGO w okresie 9 miesiecy 2023 r. oraz okresach poréwnywalnych.

ZATRUDMIENIE STANOWISKA ROBOTNICZE STANOWISKA NIEROBOTNICZE
W GRUPIE (OS0BY) W GRUPIE {Q50BY) W GRUPIE (OS0BY)
STAN NA: STAN NA: STAN NA:
- oy o 30/0%9/2023 30/09/2023 30/09,/2023
' " H 19 847 15 038 4 309
30/06/2023 30/06/2023 30/06/2023
13984 15 167 43817
30/09/2022 30/09/2022 30/09,/2022
20 023 15 267 4756

Grupa PKP CARGO w okresie 9 miesiecy 2023 r. poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci 1 284,6 min zt, tj. wiecej o 147,1%
w stosunku do analogicznego okresu 2022 r. Powyzsze nakfady przeznaczone byty na nabycie rzeczowych aktywodw trwatych oraz
aktywow niematerialnych w formie zakupéw, modernizacji oraz tzw. komponentu remontowego (naprawy okresowe taboru P4 i P5
oraz przeglady okresowe taboru P3), jak réwniez wykazano prawa do uzytkowania aktywow (gtéwnie leasingu lokomotyw i najmu
nieruchomosci) wynikajgce z MSSF16.

Najwieksza cze$¢ naktadow inwestycyjnych w okresie 9 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 - facznie 812,2 min zt (tj. 63,2% nakladéw inwestycyjnych). Ponadto poniesiono réwniez naktady na budownictwo
inwestycyjne na poziomie 76,7 min zt, na zakupy maszyn, urzadzen, pozostatego wyposazenia warsztatowego i biurowego oraz
samochoddw na poziomie 18,4 min zt oraz na informatyzacje, tj. zakup sprzetu komputerowego i aktywow niematerialnych
(oprogramowania) na poziomie 14,8 min zt, a takze na prawa do uzytkowania aktywdw na poziomie 362,5 min zt, w tym: leasing
lokomotyw na poziomie 270,4 min zt (tj. 21,0% nakfadéw inwestycyjnych), najem nieruchomosci na poziomie 73,8 min zt oraz
pozostate prawa na poziomie 18,3 min zi.

29



GRUPA KAPITAtOWA PKP CARGO
@ p |< p CAI? GD POZOSTALE INFORMACJE DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU KWARTALNEGO

ZA [l KWARTAt 2023 ROKU

Tabela 15 Naktady inwestycyjne w Grupie PIKP CARGO za 9 miesiecy 2023 r. w poréwnaniu do 9 miesiecy 2022 r. na
rzeczowe aktywa trwate, aktywa niematerialne oraz prawa do uzytkowania aktywow (min zH)

Zmiana
2023-2022
%

9 miesiecy 9 miesiecy Zmiana
2023 2022 2023-2022

Wyszczegdlnienie

Budownictwo inwestycyjne 76,7 15,3 61,4 401,3%
Zakup lokomotyw 191,5 0,0 191,5 -
Modernizacja lokomotyw 0,1 15,6 -15,5 -99,4%
Zakup wagonodw 0,0 110,6 -110,6 -100,0%
Maszyny, urzadzenia oraz wyposazenie warsztatowe 15,9 8,2 7,7 93,9%
Teleinformatyzacja 14,8 2,6 12,2 469,2%
Pozostate 2,5 1,8 0,7 38,9%
Komponenty w remontach, w tym: 620,6 342,4 278,2 81,3%

Naprawy i przeglgdy okresowe lokomotyw 131,2 73,9 57,3 77,5%

Naprawy i przeglgdy okresowe wagonow 489,4 268,5 220,9 82,3%
Prawa do uzytkowania aktywdw, w tym: 362,5 23,3 339,2 1455,8%

Leasing lokomotyw 270,4 0,0 2704 -
Razem 1284,6 519,8 764,8 147,1%

* Naktady na prawa do uzytkowania aktywdw za okres 9 miesiecy 2022 r. nie obejmujq zwiekszen w wysokosci 14,8 min zt wynikajgcych z leasingu zwrotnego
lokomotywy oraz urzqdzenia przetadunkowego, natomiast naktady na prawa do uzytkowania aktywow za okres 9 miesiecy 2023 rok nie obejmujq zwiekszer
w wysokosci 126,9 min zt wynikajgcych z leasingu zwrotnego lokomotyw ora 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. Spdtka 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 pracownikow PKP CARGO wynagradzanych
wg ZUZP zostang przyznane srodki 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 spér 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 Polskie 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 sp. z
0.0.(spo6tka w 100% zalezng od PKP CARGO).

W dniu 30 stycznia 2023 r. spo6tka zalezna PKP CARGOTABOR sp. z 0.0. zawarta umowe z ALSTOM POJAZDY SZYNOWE
sp. z 0.0. na zakup aktywéw likwidowanego oddziatu ALSTOM. Przedmiotowa umowa dotyczy zakupu: materialnych
sktadnikow majgtkowych, wraz z zwigzanymi z nimi prawami majgtkowymi do dokumentacji aktywdéw oraz wartosci
niematerialnych i prawnych, tj. prawa ochronne na znaki towarowe, wraz z zwigzanymi z nimi prawami majatkowymi
do dokumentac;ji aktywdw oraz inne autorskie prawa majatkowe do dokumentacji aktywéw, zapasow magazynowych.
Wartos¢ umowy to kwota: 13,5 min zt netto powiekszona o nalezng stawke podatku VAT.

Konicem stycznia br. spétka PKP CARGO ogtosita i opublikowata Rewizje Strategii Grupy PKP CARGO na lata 2019-2023.
W ramach rewizji potwierdzono dotychczasowg wizje i misje Grupy PKP CARGO oraz zmodyfikowano cele strategiczne.
Grupa

PKP CARGO ma zajgc 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% udziatéw 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 sp. z 0.0. prawa wtasnosci i prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci, prawa witasnosci znajdujacych sie na gruncie, stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wfasnosci,
budynkéw i budowli oraz prawa witasnosci ruchomosci wchodzgcych w sktad majgtku po dawnej Fabryce Wagondéw
Gniewczyna S.A. w Gniewczynie tancuckiej o tagcznej 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, wydtuzajacy 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 sp. z 0.0.do
kwoty nieprzekraczajgcej 20 min zt.

W ramach realizacji umowy na zakup lokomotyw, o ktérej 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 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. oraz PKO LEASING S.A. i Pekao Leasing
sp. z 0.0. w sprawie finansowania dostaw lokomotyw. W ramach podpisanych porozumien oraz ramowych uméw
leasingu zostato zawartych facznie 16 uméw leasingu na faczng kwote 270,4 min ztotych.

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

W dniu 26 maja 2023 r. PKP CARGO i PKP CARGOTABOR sp. z 0.0. zawarty z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. umowe
kredytu w rachunku biezgcym 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 biezgcym do maksymalnej kwoty 100 min 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 facznej ceny
netto nabywanych srodkow trwatych nie przekraczajgcej 200 min PLN. Limit dostepny jest w okresie 12 miesiecy dla
PKP CARGO oraz dla Spdtek z Grupy PKP CARGO pod warunkiem zawarcia stosownego aneksu.

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

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 przedmiotow leasingu nie przekraczajgcej 200 mIn PLN. Limit dostepny jest do dnia 13 czerwca 2024
r. dla PKP CARGO S.A. oraz pod warunkiem zawarcia stosownego aneksu dla spétek z Grupy PKP CARGO.

W dniu 28 lipca 2023 r. PKP CARGO TERMINALE Sp. z.0.0. zawarta z Powszechng Kasg Oszczednosci Banku Polskiego S.A.
umowe o kredyt w rachunku biezgcym do maksymalnej kwoty 10 min PLN z okresem dostepnosci do 27 lipca 2024 .
W dniu 06 wrzesnia 2023 r. PKP CARGO zawarta cztery umowy przezwozowe ze spotkami z Grupy PGE tj. PGE Gérnictwo
i Energetyka Konwencjonalna S.A. z siedzibg w Betchatowie, PGE Energia Ciepta S.A. z siedzibg w Warszawie
(Zamawiajacy), ktérych przedmiotem jest realizacja na rzecz Zamawiajacych przewozu transportem kolejowym wegla
kamiennego i sorbentéw wapiennych o tgcznej maksymalnej masie 18,26 min ton. Umowy obowigzywac beda w okresie
od 06.09.2023 r. do 05.03.2026 r. Szacunkowa maksymalna tagczna wartosé¢ uméw w okresie ich obowigzywania wynosi
986,38 min zt netto (1 213,24 min zt brutto).

W dniu 15 wrzesnia 2023 r. PKP CARGO zawarta z PKO Leasing S.A. z siedzibg w Warszawie Ramowg Umowe Leasingu
na leasing srodkéw trwatych do tgcznej wartosci netto sSrodkéw trwatych 200 min zt powiekszonej o odsetki i koszty
finansowania.

W dniu 26 wrzesnia 2023 r. PKP CARGO zawarta z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym Umowe kredytu inwestycyjnego
do maksymalnej kwoty 80 min EUR.

W dniu 26 wrzesnia 2023 r. spdtka zalezna (PKP CARGOTABOR UStUGI sp. z 0.0.) zawarta umowe sprzedazy na cele
obronnosci i bezpieczenstwa Panstwa na rzecz Skarbu Panistwa Rejonowego Zarzadu Infrastruktury w Lublinie tj.
jednostce podlegtej organizacyjnie Ministrowi Obrony Narodowej, majgtku po dawnej Fabryce Wagondéw Gniewczyna
S.A. w Gniewczynie tancuckiej.

W dniu 6 pazdziernika 2023 r., Zarzagd PKP CARGO zawart ze Zwigzkami Zawodowymi (Sekcja Zawodowa NSZZ
,Solidarno$¢” Grupy PKP CARGO, Federacja Zwigzkow Zawodowych Kolejarzy, Krajowy Sekretariat Kolejarzy NSzZz
»Solidarnos¢”-80) porozumienie w sprawie wyptaty dodatkowej jednorazowej nagrody dla pracownikéw. Szacowany
koszt wyniesie 12,7 min zt (wyptata w terminie do 10 grudnia 2023 r.)

W dniu 19 pazdziernika 2023 r. PKP CARGO zawarta z Bankiem Gospodarstwa Krajowego aneks do umowy o kredyt w
rachunku biezgcym do maksymalnej kwoty 100 min PLN wydtuzajgcy okres dostepnosci kredytu do dnia 24 luty 2023 r.
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W dniu 19 pazdziernika 2023 r. PKP CARGO S.A. zawarta z Bankiem Gospodarstwa Krajowego aneks do Umowy o kredyt
w rachunku biezgcym do maksymalnej kwoty 100 min zt wydtuzajgcy okres dostepnosci kredytu do dnia 29 lutego 2024r.
W dniu 27 pazdziernika 2023 r. PKP CARGO S.A. zawarta z PKO Leasing S.A. Ramowa Umowe Leasingu do tacznej ceny
netto nabywanych przedmiotéw leasingu nie przekraczajgcej 200 min zt. Limit dostepny jest w okresie 12 miesiecy od
podpisania Ramowej Umowy Leasingu.

W dniu 21 listopada 2023 roku PKP CARGO S.A. otrzymata od jednego z kontrahentow dwie noty odsetkowe na tgczna
kwote 23,4 miliondw ztotych z tytutu opdznien w realizacji ptatnosci. Po analizie przedmiotowych not PKP CARGO S.A.
zdecydowata o ujeciu kwoty odsetek naliczonych za okres do 30 wrzesnia 2023 roku w wysokosci 20,9 miliondw ztotych
w Kwartalnym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.

4. Analiza sytuacji finansowo-majatkowej Grupy
Kapitatowej PKP CARGO

4.1.1. Wybrane dane finansowe Grupy PKP CARGO i PKP CARGO S.A.
Tabela 16 Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO

w min PLN®® w min EUR

Grupa Kapitatowa PKP CARGO

9 miesiecy 2023 9 miesiecy 2022 9 miesiecy 2023 9 miesiecy 2022

Kursy wymiany (PLN/EUR) 4,5773 4,6880
Przychody z dziatalno$ci operacyjnej 4198,3 3854,4 917,2 822,2
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej 259,0 98,3 56,6 21,0
Zysk / strata przed opodatkowaniem 132,8 1,7 29,0 0,4
Zysk / strata netto 101,9 (4,7) 22,3 (1,0)
Ca{kQW|.te d9chody przypadajace akcjonariuszom jednostki 535 50.4 11,7 10,8
dominujacej
Srednia wazona liczba akcji (szt.) 44 786 917 44 786 917 44 786 917 44 786 917
Srednia v.vazona liczba akcji przyjeta do kalkulacji zysku 44786 917 44786 917 44786 917 44786 917
rozwodnionego (szt.)
Zysk / strata na akcje (PLN/szt.) 2,28 (0,11) 0,50 (0,02)
Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.) 2,28 (0,11) 0,50 (0,02)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 1089,6 572,2 238,0 122,1
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (726,2) (593,5) (158,7) (126,6)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (327,6) (110,2) (71,5) (23,5)
Zmiana stanu Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow 35,8 (131,5) 7,8 (28,0)
30/09/2023 30/09/2023 31/12/2022
Kursy wymiany (PLN/EU 4,6356 4,6899
Aktywa trwate 6994,6 6354,1 1508,9 1354,8
Aktywa obrotowe 1271,8 1305,8 274,4 278,4
Aktywa trwate zaklasyflkowang 23,8 03 51 01
jako przeznaczone do sprzedazy
Kapitat zaktadowy 2239,3 2239,3 483,1 477,5
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 3286,4 32329 709,0 689,3

8 W niniejszym dokumencie dla tatwiejszego odbioru zastosowano zaokraglenia niepowodujace istotnych odchyleri w prezentowanych danych.
W przypadkach wystgpienia ryzyka znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wieksza doktadnoscia.
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Zobowigzania dtugoterminowe 2576,2 2 344,6 555,7 499,9

Zobowigzania krétkoterminowe 2427,6 2082,7 523,7 444,1

Zrédto: Kwartalne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2023 roku
sporzqdzone wedtug MSSF UE.

Tabela 17 Wybrane dane finansowe PKP CARGO S.A.

w min PLN"° w min EUR
PKP CARGO S.A.
9 miesiecy 2023 9 miesiecy 2022 9 miesiecy 2023 9 miesiecy 2022
Kursy wymiany (PLN/EUR) 4,5773 4,6880
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 3231,2 28425 705,9 606,3
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej 195,6 39,2 42,7 8,4
Zysk / strata przed opodatkowaniem 105,5 (28,8) 23,0 (6,1)
Zysk / strata netto 85,6 (23,5) 18,7 (5,0)
Catkowite dochody 62,9 (17,4) 13,7 (3,7)
Srednia wazona liczba akgji (szt.) 44786 917 44 786 917 44 786 917 44786 917,0
fgjfv'yj::’;;z;g ;;sztb)a akdi przyjeta do kalkulacji zysku 44786917 44786 917 44786 917 44786 917,0
Zysk / strata na akcje (PLN/szt.) 1,91 (0,52) 0,42 (0,11)
Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.) 1,91 (0,52) 0,42 (0,11)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 978,3 487,2 213,7 103,9
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (637,5) (543,4) (139,3) (115,9)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (310,4) (46,8) (67,8) (10,0)
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow 30,4 (103,0) 6,6 (22,0)
30/09/2023 31/12/2022 30/09/2023 31/12/2022

Kursy wymiany (PLN/EUR) 4,6356 4,6899
Aktywa trwate 6 648,6 5948,0 14343 1268,3
Aktywa obrotowe 781,2 800,0 168,5 170,6
Aktywa trwate zaklasyfikowane ) 01 ) )
jako przeznaczone do sprzedazy !

Kapitat zaktadowy 2239,3 2239,3 483,1 477,5
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 2986,2 29233 644,2 623,3
Zobowigzania dtugoterminowe 2202,8 1985,9 475,2 423,4
Zobowigzania krétkoterminowe 2240,8 1838,9 483,4 392,2

Zrédto: Kwartalna Informacja Finansowa PKP CARGO S.A. za okres 9 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2023 roku.

W okresach objetych Kwartalnym Skroconym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy Kapitatowej PKP CARGO
oraz Kwartalng Informacjg Finansowg PKP CARGO S.A. za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2023 roku do
przeliczenia wybranych danych finansowych zastosowano nastepujace $rednie kursy wymiany PLN w stosunku do EUR,
ustalane przez Narodowy Bank Polski:
kurs obowigzujgcy na ostatni dzieri okresu sprawozdawczego: 30.09.2023 — 4,6356 PLN/EUR, 31.12.2022 - 4,6899
PLN/EUR,
sredni kurs w okresie, obliczony jako srednia arytmetyczna kursdw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca
w danym okresie: 01.01 - 30.09.2023 —4,5773 PLN/EUR, 01.01 - 30.09.2022 - 4,6880 PLN/EUR.

70 W niniejszym dokumencie dla tatwiejszego odbioru zastosowano zaokraglenia niepowodujace istotnych odchyleri w prezentowanych danych.
W przypadkach wystgpienia ryzyka znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wiekszg doktadnoscia.
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4.1.2. Analiza wybranych danych finansowych Grupy PKP CARGO

Sprawozdanie z wynikéw Grupy PKP CARGO

W okresie 9 miesiecy 2023 r. wynik EBIT wynidst 259,0 min zi, tj. poprawit sie w pordwnaniu do analogicznego okresu 2022 r.
0160,7 min zt.
Rysunek 17 Wynik EBIT w okresie 9 miesiecy 2023 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu 2022 r. (w min zt)

353,6

36,9 -
259,0

|
-182,3

98,3

EBIT9 Przychody z tytutu ~ Amortyzacjai Zuzycie energii i Ustugidostepu  Koszty Swiadczen Ustugi Pozostate ustugi  Pozostate zmiany EBIT9
miesiecy 2022 umodw z klientami  odpisy z tytutu  paliwa trakcyjnego doinfrastruktury  pracowniczych transportowe miesiecy 2023
utraty wartosci

Zrédto: Opracowanie wtasne

Najwazniejsze odchylenia wptywajace na wynik EBIT w okresie 9 miesiecy 2023 r. w poréwnaniu do 9 miesiecy 2022 r. zostaty opisane

ponizej:
zwiekszenie przychoddéw z tytutu umow z klientami (w tym przede wszystkim przychodéow z ustug przewozowych i
spedycji, ale réwniez 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 odpisdw z tytutu utraty wartosci bedacy rezultatem wyzszych naktadéw inwestycyjnych (w tym
gtownie inwestycji taborowych) w 2023 r.;
wzrost kosztédw pozycji zuzycie energii i paliwa trakcyjnego wynikat giéwnie ze wzrostu cen energii kontraktowanej na
TGE, przy jednoczesnym spadku kosztow zuzycia paliwa trakcyjnego;
zwiekszenie kosztéw $wiadczen pracowniczych, m.in. w zwigzku z podpisaniem porozumien dot. podwyzki
wynagrodzen od czerwca 2022 r. i od stycznia 2023 r. oraz jednorazowej nagrody dla pracownikéw w lipcu 2023 roku,
przy jednoczesnym spadku liczby pracownikéw ogdétem. Szczegdtowe zmiany poziomu zatrudnienia zaprezentowano w
rozdziale 3.4 Informacje dotyczace zatrudnienia;
spadek kosztow pozostatych ustug wynikat gtdwnie ze spadku kosztéw ustug rekultywacyjnych oraz czynszéw i optat za
uzytkowanie nieruchomosci i taboru, przy jednoczesnym wzroscie kosztow ustug remontowych i utrzymania sktadnikow
majatku trwatego oraz pozostatych ustug;
ujemny wptyw pozycji pozostate zmiany wynikat m.in. ze wzrostu kosztéw odsetek od zobowigzan handlowych, spadku zysku
ze sprzedazy niefinansowych aktywdw trwatych (ujetych w PPO), wzrostu kosztdw zuzycia materiatéw oraz zuzycia energii
elektrycznej, gazu i wody, przy jednoczesnym spadku kosztow wartosci sprzedanych materiatow;

Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy PKP CARGO
AKTYWA
Najwiekszy udziat w strukturze aktywow Grupy PKP CARGO na dzieri 30 wrzes$nia2023 r. miaty tabor kolejowy oraz pozostate rzeczowe

aktywa trwate, ktére odpowiadaty facznie za 64,8% sumy aktywow wobec 66,6% na dziern 31 grudnia2022 r. Sposréd aktywow
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obrotowych, w tym okresie najwiekszy udziat w catosci aktywéw miaty naleznosci handlowe, ktérych warto$¢ stanowita 8,3%
catkowitych aktywdw Spotki (8,4% wraz z aktywami trwatymi).

Rysunek 18 Struktura aktywoéw - stan na 30.09.2023 r. oraz 31.12.2022 .

30.09.2023 31.12.2022

2,6% 8,1%

8,4%

64,9%

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

Zrédto: Opracowanie wtasne

Rysunek 19 Zmiana wartosci aktywow Grupy w okresie 9 miesiecy 2023 r. (w min zt)

351,5 23,4 35,3 38,4
| ——— i ——i—
80,4 13,6
Wartosc aktywdw  Tabor kolejowy Prawado Zapasy Naleznosci Srodkipieniezne Pozostale aktywa Pozostalezmiany Wartoéé aktywdw
na31.12.2022 oraz pozostate uzytkowania handlowe iich ekwiwalenty na 30.09.2023
rzeczowe aktywodw

aktywa trwate

Zrédto: Opracowanie wtasne

Woyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajgcych na wartos¢ aktywow na dzien 30 wrze$nia2023 r. w poréwnaniu do dnia 31
grudnia 2022 r. zostaty opisane ponizej:
wzrost wartosci taboru oraz pozostatych rzeczowych aktywoéw trwatych, jako wypadkowa dokonanych inwestycji w
okresie 9 miesiecy 2023 r. w rzeczowe aktywa trwate (gtéwnie tabor kolejowy) ponad amortyzacje;
wzrost praw do uzytkowania aktywdéw wynikajgcy gtdéwnie z wyzszych praw nad amortyzacje. Prawa do uzytkowania
aktywow dotyczyty gtdéwnie taboru kolejowego, w tym leasingu lokomotyw oraz leasingu zwrotnego lokomotyw;
wzrost wartosci zapaséw (gtéwnie zapasow strategicznych oraz pozostatych zapasdw) jest konsekwencja wyzszego
kosztu nabycia nowych zapaséw oraz nabycia zestawdw kotowych i monoblokéw w zwigzku z realizacjg projektu
objetego dofinansowaniem z UE;
spadek naleznosci handlowych powigzany z aktywnym zarzgdzaniem kapitatem obrotowym;
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wzrost wartosci srodkéw pienieznych o 35,3 min zt jest wypadkowa gtéwnie wydatkéw z tytutu nabycia niefinansowych
aktywow trwatych w wysokosci 910,2 min zt, sptaty kredytéw, pozyczek i leasingdw wraz z odsetkami w wysokosci 493,3
min zt, przy jednoczesnych wptywach z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 1 089,6 min zt oraz wptywach z
zaciagnietych kredytéw w wysokosci 149,4 min zt;

wzrost pozycji pozostate zmiany gtdownie z tytutu wzrostu aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz
aktywow sklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy;

IKAPITALY WEASNE | ZOBOWIAZANIA

Najwiekszy udziat w strukturze kapitatéw wiasnych oraz zobowigzan Grupy PKP CARGO posiadat kapitat wtasny, ktory na dzien 30
wrzesnia2023 r. stanowit 39,6% sumy kapitatéw witasnych i zobowigzan wobec 42,2% na dzien 31 grudnia2022 r. W tym okresie
zobowigzania z tytutu zadtuzenia odpowiadaty za 32,0% sumy kapitatéw wtasnych i zobowigzan wobec 31,0% na dzien 31
grudnia2022r.

Rysunek 20 Struktura kapitatéw wiasnych i zobowigzan Grupy - stan na 30.09.2023 r. oraz 31.12.2022 .

30.09.2023 31.12.2022

2,3% 6,1% 2,5% 5,3%

11,4% 10,6% 42,2%

39,9%

8,4%
8,3%

32,0%
31,0%

= Kapitat wiasny = 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 zobowigzan Grupy w okresie 9 miesiecy 2023 r. (w min zi)

90,0 8.290,2

Wartosc kapitatow Kapitat wiasny Zobowigzaniaz Zobowiazania Zobowigzania Rezerwy z tytutu Pozostate zmiany Wartosc kapitatéw
oraz zobhowiazan tytutu zadtuzenia handlowe inwestycyjne swiadczen oraz zohowiazan
na31.12.2022 pracowniczych na 30.09.2023

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Wyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajacych na wartosé kapitaléw witasnych oraz zobowigzan na dzierh 30 wrzesnia 2023 r.
w poréwnaniu do dnia 31 grudnia2022 r. zostaty opisane ponizej:
zwiekszenie wartosci kapitatéw witasnych przede wszystkim z uwagi na wykazany przez Grupe PKP CARGO dodatni
wynik netto za okres 9 miesiecy 2023 r,;
wzrost zaciggniecia nowych zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek oraz leasingdw w wysokosci 446,3 min zt,
modyfikacji istniejgcych umow leasingu w wysokosci 63,8 min zt, przy jednoczesnej sptacie kapitatu z tytutu kredytéw i
pozyczek oraz leasingdw w wysokosci 384,8 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 zmiany stopy dyskonta z 6,8% na dzien 31.12.2022r.
do 5,75% (zmiana dokonana na dziert 30.06.2023 r.). Zmiana ta spowodowata zwiekszenie rezerw na $wiadczenia
pracownicze w wysokosci 74,1 min zt;
wzrost zobowigzan handlowych gtéwnie w wyniku aktywnego zarzgdzania kapitatem obrotowym;
wzrost wartosci pozostatych zmian wynikat przede wszystkim ze zwiekszenia zobowigzan z tytutu umow z klientami,
wzrostu pozostatych rozrachunkéw oraz wzrostu zobowigzan z tytutu cash pool;

4..3 Sprawozdanie z przeptywow pienieznych Grupy PKP CARGO

Wartos¢ sSrodkéw pienieznych iich ekwiwalentdw na dzier 30.09.2023 r. w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia2022 r. wzrosta
035,3min zt.

Rysunek 22 Przeptywy pieniezne Grupy PKP CARGO w okresie 9 miesiecy 2023 r. (w min zf)

1.089,6

-726,2
216,8
---------------------- o SI
Srodki pieniezne i ich Dziatalnos¢ operacyjna Dziatalnoé¢ inwestycyjna Dziatalnoéc finansowa Whptyw zmian kurséw walut Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty na31.12.2022 na saldo srodkéw pienieznych  ekwiwalenty na 30.09.2023

Zrédto: Opracowanie wtasne

dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej osiggnieto m.in. przy zysku brutto na poziomie 132,8 min zi,
amortyzacji i odpisach z tytutu utraty wartosci na poziomie 594,4 min zt oraz dodatnich przeptywach wynikajgcych ze
zmian w kapitale obrotowym w wysokosci 344,4 min zt;

ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wynikaty przede wszystkim z wydatkdw z tytutu nabycia niefinansowych
aktywow trwatych w wysokosci 910,2 min zt (w tym inwestycje taborowe), przy jednoczesnych wptywach z tytutu zbycia
niefinansowych aktywoéw trwatych w wysokosci 171,4 min zt;

ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej odzwierciedlajg gtéwnie efekt sptaty kredytédw oraz leasingéw
wraz z odsetkami w wysokosci 493,3 min zt, przy jednoczesnych wptywach z tytutu zaciggnietych kredytéw w wysokosci
149,4 min zt.

4.1.4 Wybrane wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKKP CARGO

W ponizszej tabeli zaprezentowano istotne wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 9 miesiecy 2023 r. w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

37



GRUPA KAPITAtOWA PKP CARGO
@ p |< p CAI? GD POZOSTALE INFORMACJE DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU KWARTALNEGO

ZA [l KWARTAt 2023 ROKU

Tabela 18 Wybrane wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 9 miesiecy 2023 r. w poréwnaniu
do analogicznego okresu 2022 .

Wyszczegélnienie 9 n;i:;i:cy 9 n;gazs.;qcy Zmiana Tempo zmian
2023 - 2022 2023 - 2022

Marza EBITDA?! 20,3% 16,8% 3,5 20,8%
Marza wyniku netto (ROS)? 2,4% -0,1% 2,5 -
ROA3 3,1% -1,0% 4,1 -
ROE* 7,7% -2,5% 10,2 -
Srednia odlegto$¢ pokonywana przez 1 lokomotywe (km dziennie)s 213,7 212,2 1,5 0,7%
Sredni tonaz pociagu brutto na lokomotywe pracujaca (w tonach)® 1516,0 1527,0 -11,0 -0,7%
Sredni czas pracy lokomotywy dziennie (godz. dziennie) 7 14,3 14,1 0,2 1,4%
Praca przewozowa na zatrudnionego (tys. tkm/zatrudnionego)® 852,1 993,9 -141,8 -14,3%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Obliczona jako iloraz wyniku z dziatalnosci operacyjnej powiekszonego o amortyzacje (EBITDA) przez faczne przychody z dziatalnosci operacyjnej.

Obliczona jako iloraz wyniku netto i tacznych przychodéw 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 pojazdokilometréw (tj. odlegtosci pokonywanej przez pojazdy Grupy w danym okresie) i pojazdoddb (tj. iloczynu liczby czynnych pojazdow i
liczby dni kalendarzowych w danym okresie)

Obliczony jako iloraz bruttotonokilometréw oraz pociggokilometréw w pracy pociggowej odniesionej do lokomotyw prowadzgcych pociag (w podwajnej trakcji
lub pracujacych na popychu w danym okresie).

Obliczony jako iloraz pojazdogodzin (tj. liczby godzin pracy pojazdéw Grupy w danym okresie) i pojazdoddb (tj. iloczynu liczby czynnych pojazdéw 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 Wynikéw (wskazniki APM). Zdaniem Spotki 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 tacznie ze sprawozdaniami finansowymi Grupy, gdyz utatwiajg
one analize i ocene osigganych przez Grupe wynikow finansowych na przestrzeni poszczegélnych okreséw sprawozdawczych.
Stanowig tez przydatne informacje na temat sytuacji finansowej i w opinii Spétki pozwalajg na optymalng ocene osigganych wynikéw
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 réwniez podstawowe mierniki operacyjne: sredniodobowy przebieg i Sredniodobowy czas pracy lokomotyw
oraz srednia masa pociggu na jedng lokomotywe, zalezgce od wielkosci wykonywanej pracy i wykorzystania pojazdéw trakcyjnych.
w okresie 9 miesiecy 2023 r. marza EBITDA ulegta polepszeniu, giéwnie z uwagi istotny wzrost przychodéw z dziatalnosci
operacyjnej. Szczegétowe informacje o przyczynach zmian EBITDA i wyniku netto sg przedstawione w rozdziale 5.3.
Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy PKP CARGO;
poprawienie sie wskaznikdéw ROA i ROE oraz marzy wyniku netto (ROS) wynika gtéwnie z poprawny wyniku netto w
analizowanym okresie;
spadek sredniego tonazu brutto na lokomotywe jest efektem zmiany struktury przewozonych tadunkéw;
spadek wskaznika pracy przewozowej na zatrudnionego wynika gtéwnie ze spadku pracy przewozowej o 15,9%, przy
jednoczesnym spadku przecietnego zatrudnienia wyrazonego w etatach o 1,9%.

Otoczenie makroekonomiczne

Rosnie takze negatywny wptyw otoczenia makroekonomicznego na dziatalnos¢ Spétek Grupy, co jest konsekwencja niskiego poziomu
konsumpcji w kraju (wynik wysokiego poziomu inflacji oraz spowolnienia gospodarczego) oraz braku realnego wzrostu PKB u
partneréw gospodarczych w Europie, co niestety przektada sie na ograniczenie popytu na wyroby oraz aktywnos¢ transportows.
Mocne spowolnienie wzrostu polskiego PKB, oprdcz ostabienia aktywnosci w skali globalnej, doprowadzito do znacznego ograniczenia
aktywnosci przedsiebiorstw produkcyjnych, co w konsekwencji prowadzi do spadku wielkosci przewozéow towaréw kolejg oraz
zapotrzebowania na ustugi spedycyjne. Korzystny bilans w wymianie handlowej (z uwagi na spadek importu, co wynika ze
zmniejszonej konsumpgji i produkcji w kraju, ale jednoczesnie utrzymanie stosunkowo dobrej aktywnosci w eksporcie) pozwoli na
podtrzymanie relatywnie dobrego poziomu aktywnosci przedsiebiorstw w Polsce. Wysoki poziom inflacji wptywa negatywnie
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zaréwno na przedsiebiorcdw, ktdrzy muszg ograniczy¢é wszelkie wydatki, przy rosnacych kosztach dziatalnosci, ale tez na
konsumentdw, ktdrych aktywnos¢ jest takze mocno ograniczona. W konsekwencji tempo wzrostu PKB dynamicznie spowolnito,
notujgc w poszczegdlnych kwartatach nawet wartosci ujemne. Wysoki koszt kapitatu, a takze niepewnosé na rynku przektadaja sie na
nadal niski poziom inwestycji sektora prywatnego, co niestety moze negatywnie oddziatywaé na przyszte mozliwosci rozwoju
panstwa, a w konsekwencji takze na caty rynek transportowy. Niski poziom bezrobocia jest gtéwnie konsekwencjg zmian
demograficznych, ktére stopniowo doprowadzg do braku pracownikéw w wielu obszarach i trudnosci w pozyskaniu nowych, co juz
w chwili obecnej dotyka rynek przewozowy.

Konflikt zbrojny na Ukrainie

Podstawowym zagrozeniem i czynnikiem istotnie wptywajgcym na wyniki Grupy PKP CARGO jest wojna w Ukrainie oraz jej
gospodarcze reperkusje. Agresja Rosji na Ukraine doprowadzita do licznych zmian powigzan gospodarczych, przerwania relacji, ale
takze powstania nowych (wczesniej nieoczekiwanych). Zmniejszenie wymiany handlowej z Rosjg i Biatorusig bedace efektem sankgji
gospodarczych naktadanych gtdéwnie przez parnstwa zachodnie (w tym Unie Europejska), uderza w wiele polskich podmiotéw
bazujacych do tej pory na tym kierunku wymiany towarowej (z uwagi na blisko$¢ geograficzng naszego kraju) i doprowadza do
radykalnego ograniczenia przewozéw towardw koleja. Kolejne pakiety sankcji Unii Europejskiej obejmowaty m.in. rudy, wyroby z
metali i metale, cement oraz drewno (towary te decydowaty w latach ubiegtych o sile przewozéw kolejowych z tego kierunku).
Jednakze to swoiste embargo oraz limit cenowy na rope naftowg i produkty ropopochodne (z grudnia ub.r. i lutego br.) ugodzito w
dochody budzetowe Rosji i wymusito na niej kroki dostosowawcze, ktére szczegdlnie skomplikowaty sytuacje wewnatrz kraju (co
przejawia sie brakami na stacjach benzynowych oraz prébg ograniczenia szarej sfery w eksporcie). Obecnie trwajg kolejne prace nad
regulacjami, ktdérych gtéwnym zadaniem bedzie uszczelnienie ograniczen w handlu z Rosjg i wyeliminowanie podmiotéw
posredniczacych, ktdére pomagajg panstwu agresorowi na obchodzenie obostrzen. Spotki Grupy PKP CARGO, ktére obstugiwaty
kierunki rosyjski i biatoruski odnotowujg odczuwalny wptyw spadku przewozdéw na biezacg dziatalnosé, choé ich dziatalnosé po czesci
przekierowana zostata na inne obszary to zmuszone s3 do dalszego poszukiwana nowych klientow, zwtaszcza z obszaru w ktérym
funkcjonujg oraz wsrdd ich dostawcdw, ktdrzy zainteresowani sg wspotpracg w zakresie proceséw logistycznych.

Pomimo licznych ktopotow i zawirowan (wynikajgcych m.in. z biezacej polityki wewnetrznej obu panstw) zauwazalny jest dalszy
wzrost powigzan gospodarczych Polski i Ukrainy, co jest konsekwencjg koniecznosci zaopatrzenia naszego sgsiada w niezbedne
towary do obrony, ale i tez codziennego funkcjonowania panstwa i jego obywateli. Nalezy tez zauwazy¢ rosngcg aktywnosé
gospodarczg w Ukrainie, co poniekad jest zwigzane z prowadzong wojng, jednakze jest to sygnat pozytywny i moze by¢ bazg do
dalszego zwiekszenia wymiany m.in. débr przemystowych ale tez w pozostatych segmentach rynku (widoczne jest to m.in. w
dziatalnosci spotki PKP CARGO CONNECT sp. z 0.0., jak i innych podmiotdw z Grupy PKP CARGO). Spétki Grupy PKP CARGO realizujg
szereg przewozow, wysoce zrdznicowanej gamy towardw tj. m.in. przewozy eksportowe i tranzytowe paliw, import i tranzyt metali
oraz wyrobow z metali, przewozy tranzytowe zboza oraz przewozy intermodalne. Do tej pory jednak nie zostaty podjete
zintensyfikowane starania z obu stron dotyczace rozbudowy infrastruktury w obszarze granicznym, co zwiekszytoby w sposéb
znaczacy przepustowosé granic oraz efektywnos¢ realizowanych przewozéw. W wybranych obszarach Polska notuje nadal nawet
kilkudziesiecioprocentowe wzrosty wymiany gospodarczej, jednak problemy z ukraifiskim zbozem mogg realnie wptyna¢ na
ograniczenie tej wspotpracy.

Spétki Grupy PKP CARGO oraz najwiegkszy podmiot tej grupy PKP CARGO S.A. na biezgco monitorujg oraz prowadzg analizy w zakresie
wszelkich zmian prawnych, a takze stanu faktycznego w zakresie realizacji przewozdéw, z uwagi na dynamiczne zmiany na rynku,
bedace bezposrednio lub posrednio efektem wojny w Ukrainie. Najmocniejsze reperkusje dziatan wojennych sg udziatem terminali
na potnocno-wschodniej granicy Polski oraz podmiotow Swiadczacych ustugi spedycyjne w przedmiotowym obszarze. Tylko
przywrdcenie znacznej skali wymiany handlowej pozwolitoby na wykorzystanie wiekszosci ich potencjatu, z uwagi na naturalne
ukierunkowanie na rynki wschodnie. Niestety z uwagi na agresje Rosji oraz dziatania Biatorusi nie jest to mozliwe i by¢é moze nie bedzie
realne do osiggniecia w najblizszych latach, dlatego tez kluczowa jest kontynuacja dywersyfikacji, czy tez wrecz stopniowa zmiana
charakteru prowadzonej dziatalnosci.

Klimat

Zauwazalny jest takze stale rosngcy wptyw klimatu na dziatalnos¢ spotek Grupy PKP CARGO, co jest rezultatem nastepujacych
czynnikdéw: zmian klimatycznych (ktére prowadza z samej swojej istoty do przeobrazen w funkcjonowaniu catych obszaréow
gospodarek) oraz przekazania przez Polske kompetencji w przedmiotowym zakresie na poziom Unii Europejskiej (co powoduje, ze
krajowe przedsiebiorstwa staty sie w petni przedmiotem oddziatywania prawodawstwa Wspdlnoty w tym zakresie). Transport oraz
szeroko rozumiane budownictwo sg w szczegdlnosci obszarami, ktore w nieodlegtej przysztosci bedg podlegaty regulacjom polityki
UE w zakresie optat oddziatywania na srodowisko. W obszarze transportu kolejowego kluczowym moze okazac¢ sie zapewnienie
dostaw energii elektrycznej z niskoemisyjnych zrédet, co powinno ograniczy¢ poziom optat srodowiskowych. Priorytetem jest takze
dalsza sukcesywna modernizacja i pozyskanie nowych srodkéw transportu (m.in. modernizacja lokomotyw spalinowych z
perspektywa na ich wymiane na np. lokomotywy wodorowe), aby spetniaty one rosngce z kazdym rokiem wymagania oraz nie
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generowaty dodatkowych kosztéw zwigzanych z emisjami. Réwnie fundamentalna jest modernizacja catej bazy nieruchomosci (takze
terminali przetadunkowych), ktére mogg stanowi¢ znaczne obcigzenie, w przypadku braku spetniania podstawowych norm
Srodowiskowych (ktére w kolejnych latach bedg dynamicznie sie zaostrzac). Niska efektywnos$¢ energetyczna znacznej czesci
obiektdw generuje konieczno$¢ pilnej ich modernizacji, a takze w miare mozliwosci doposazenia we wtasne zrédta energii, co
korzystanie wptynie na pdzniejsze koszty eksploatacji, lecz bedzie procesem bardzo kosztochtonnym. Wptyw klimatu na dziatalnosé¢
spotek Grupy jest wielowymiarowy, zauwazalne sg tu réwniez rosngce wymagania Klientow, ktdrzy coraz czesciej, jako element oferty
oceniajg wptyw realizacji przewozu na Srodowisko. Widocznym tego aspektem jest zmiana struktury przewozonych towarow (m.in.
stopniowe odejscie od przewozenia towaréw masowych), kierunkdéw przewozu, a takze wymagan w zakresie taboru, terminali i
catego procesu logistycznego (z uwzglednieniem oddziatywania na $rodowisko dostawcow spétek Grupy PKP CARGO i ich
emisyjnosci). Spotki Grupy PKP CARGO widzac te wyzwania, modernizujg Srodki transportu, starajg sie pozyskaé przewozy w nowych
perspektywicznych obszarach, co jest odpowiedzig na szybko zmieniajaca sie rzeczywisto$¢ oraz procesy, ktdére przeobrazajg w bardzo
szybkim stopniu catg gospodarke.

Rynek surowcow i kruszyw

W zakresie przewozédw kruszyw na potrzeby budownictwa infrastrukturalnego, odnotowano zwiekszone zapotrzebowanie,
wynikajgce z wzmozonej aktywnosci trwajgcych inwestycji budowlanych drogowych i kolejowych. Dodatkowym czynnikiem
sprzyjajacym realizacji przewozow s3 korzystne warunki atmosferyczne pozwalajgce na kontynuacje procesu budowlanego. Jednym
z czynnikow wptywajgcych negatywnie na poziom przewozOow sg ograniczenia w zakresie pozyskiwania /wydobywania kruszyw. W
segmencie budownictwa kubaturowego mozna zaobserwowac¢ w ostatnim okresie spadek, bedgcy wynikiem braku nowych
inwestycji mieszkaniowych ma to istotny wptyw na zapotrzebowanie na materiaty budowlane takie jak: zwiry do betonéw, wapno,
cement oraz surowce do jego produkcji m.in. popioty, zuzle (pozyskanie tych surowcéw uzaleznione jest od poziomu produkgji stali
(zuzel wielkopiecowy) oraz jakosci popiotow ze spalania wegla w elektrowniach).

Podsumowujac, perspektywy dla kolejnego kwartatu w segmencie budowlanym sg umiarkowanie optymistyczne. Korzystna aura
sprzyja realizacji przewozdw kruszyw, stanowigcych najwiekszy udziat w przewozach tego segmentu.

Rynek przewozoéw intermodalnych

Przewozy w ramach Nowego Jedwabnego Szlaku w stosunku do Il kwartatu 2022 r. zmniejszyty sie o ok. 75,53% w odniesieniu do
masy towarowej. Tak duzy spadek spowodowany jest trwajacym konfliktem w Ukrainie ale réwniez ze wzgledu na wzrost cen
transportu kolejowego w odniesieniu do spadku cen transportu morskiego. Spowodowato to wieksze zainteresowanie transportem
morskim oraz zwiekszeniem przez Chiny eksportu z innymi partnerami ze Wschodu. Ogromne zattoczenia na przejsciach granicznych
z Ukraing (Medyka Gr., Dorohusk Gr) oraz terminalach obstugujgcych przejscia graniczne, nie poprawiajg sytuacji przewozowej.
Komplikacje z tego tytutu nie pozwalajg zwiekszy¢ intensywnosci przewozéw w tym rejonie, a dtugi czas obstugi sprawia, ze przewozy
przejmuje transport samochodowy. Znaczacym czynnikiem w przewozach intermodalnych sg réwniez remonty infrastruktury na
korytarzu wschéd — zachéd oraz Olsztyna. Wptywa to znaczgco na ograniczenie przepustowosci oraz zwieksza koszty przeworzonych
towaréw wynikajace z objazdow. Skutkiem tego jest przenoszenie przewozow na samochody ciezarowe i utrata rynku dla
przewoznikéw kolejowych.

Optaty za dostep do infrastruktury
Infrastrultura na terenie Polski.

Zgodnie z obowigzujgcg Ustawa o transporcie kolejowym oraz Rozporzadzeniem Ministra Infrastruktury i Budownictwa (MIB) z dnia
7 kwietnia 2017 r. w sprawie udostepniania infrastruktury kolejowej (Dz.U. z 2017 r. poz. 755 z pdin. zm.), stosowane sg przez
wszystkich zarzgdcdw infrastruktury odpowiednie regulacje dotyczace nabywania uprawnien do zamawiania/ odmawiania rozktadu
jazdy, naliczania optat za dostep liniowy z tym zwigzanych oraz regulacje dot. udostepniania obiektow infrastruktury ustugowej (OIU).
Na infrastrukturze ogdlnokrajowej w rozktadzie jazdy 2022/2023 w zakresie dostepu do infrastruktury w PKP PLK S.A., nastgpity
zmiany w cenniku optat wzgledem poprzednich rozktadéw, przede wszystkim w czesci dotyczacej wysokosci stawki jednostkowej
opfaty podstawowej i manewrowej oraz rezygnacji z pobierania dodatkowego skfadnika stawki jednostkowe] optaty podstawowej
zwigzanego z rodzajem wykonywanych przewozow. Zarzadcy prywatni infrastruktury kolejowej stosujg w swoich cennikach stawki
odpowiednio z wczesniejszych rozktadéw lub zmienione na wyzsze.

Infrastrulctura zagraniczna.

PKP CARGO S.A. posiada oraz zawiera na obowigzujace kolejne okresy rozktadéw jazdy umowy na dostep do infrastruktury
z zarzadcami zagranicznych sieci kolejowych. We wszystkich krajach cenniki i zasady rozliczeri stanowig informacje publiczng
i sg dostepne na stronach internetowych poszczegdlnych zarzagdcéw infrastruktury.
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W 2023 r. z wazniejszych dziata zarzadcdw zagranicznych nalezy wymieni¢ dalsze funkcjonowanie programu dofinansowania
uzytkowania tras pociggdw towarowych, ktéry administrowany jest przez niemieckiego zarzadce publicznej infrastruktury DB Netz.
W Austrii od 01 stycznia 2023 zwroty kosztéw z tytutu dostepu do infrastruktury (wczesniej przyznawane automatycznie przez
Zarzadce Infrastruktury z uwagi na COVID-19) przybraty forme dotacji do optat za dostep do infrastruktury od Schig (organ powotany
przez Federalne Ministerstwo Ochrony Klimatu, Srodowiska, Energii i Mobilnoéci w Austrii) z wymogiem ztozenia stosownego
whiosku i przystgpienia do programu dotacji, w tym podpisania umowy (od stycznia do korica marca 50% zwrotu przewoznikom optat
za infrastrukture za przejazdy pociggdw tadownych i préznych, po podpisaniu aneksu z Schig od kwietnia do grudnia 2023 — 100%
zwrotu j.w.).

Poziom cen paliwa trakcyjnego i energii

Cena paliwa trakcyjnego w poréwnaniu do poprzednich okreséw rozliczeniowych odnotowuje spadek o 9% wzgledem poprzedniego
kwartatu, a 0 23% wzgledem poczatku roku. W | kwartale i kwietniu 2023 r. cena utrzymywata sie wysokim poziomie. W maju
nastapity mocne spadki, rzedu 200-400 zt/t. W IIl kwartale ceny nieznacznie wzrosty. Jednoznacznie trudno okresli¢ jak dalej beda
ksztattowaty sie ceny surowca z uwagi na uwarunkowania geopolityczne - wojna w Ukrainie oraz poziom wskaznikéw ekonomicznych.
Cena energii elektrycznej w nadchodzgcym okresie bedzie determinowana gtdwnie przez trwajacy kryzys energetyczny.

Zmiany otoczenia prawnego

Znaczny wzrost minimalnego wynagrodzenia od 1 stycznia 2023 r. oraz kolejny od 1 lipca 2023 r. wptywa na wzrost kosztéw
zatrudnienia pracownikéw, w tym obcigzenia z tytutu wzrostu sktadek na ubezpieczenia spoteczne wynikajace z obowigzujgcych
przepisdw prawa.

Liczne zmiany Kodeksu pracy, ktére zapewniajg pracownikom Spoétki wiele dodatkowych uprawnier, miedzy innymi w zakresie
wydtuzonego urlopu rodzicielskiego, zwolnien z tytutu sity wyzszej, a takze stosowania elastycznych form organizacji czasu pracy oraz
wykonywania obowigzkow pracowniczych w formie zdalnej wymuszajg na pracodawcy szereg zmian procedur i wewnetrznych
uregulowan. Jednoczesnie wprowadzenie mozliwosci kontroli trzezwosci pracownikéow oraz kontroli na obecnos¢ srodkow
dziafajgcych podobnie do alkoholu zobowigzuje pracodawce do nabycia okreslonych urzadzen posiadajgcych wazny dokument
potwierdzajgcy ich kalibracje lub wzorcowanie.

Swiadczenia

W zwigzku z odwotaniem od dnia 1 lipca 2023 r. stanu zagrozenia epidemicznego koniecznym stato sie wykonanie do 31.12.2023 r.
duzej ilosci okresowych badan lekarskich pracownikéw PKP CARGO S.A., ktérych waznos¢ ulegta wydtuzeniu z powodu pandemii
COVID-19.

Z uwagi na wzrost od 1 marca 2023 r. kosztéw Swiadczert wykonywanych przez Kolejowy Zaktad Medycyny Pracy wskazany powyzej
czynnik wptynie na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu.

PKP CARGO S.A. nie publikowata prognoz finansowych na 2023 rok.

4.4.1 Tabor

Utrzymanie taboru Grupy PKP CARGO realizowane jest przez punkty napraw funkcjonujgce w strukturach Zaktadow spétki PKP
CARGO S.A. oraz w spétkach 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 wtasno$¢ Grupy PKP CARGO, zaplecze nalezgce do Grupy PKP CARGO wykonuje rowniez
naprawy taboru i podzespotéw nalezgcych dla innych wtascicieli.

Poza czynnosciami planowymi punkty napraw funkcjonujgce w strukturach Grupy PKP CARGO wykonujg naprawy biezgce taboru
majgce na celu usuwanie usterek powstajgcych w taborze w trakcie pracy. llosci napraw biezgcych taboru uzaleznione sg od wielkosci
pracy przewozowej.

Elementami majatku produkcyjnego Grupy PKP CARGO sg réwniez wagony i tabor trakcyjny, ktorych ilostan ulega zmianie w wyniku
sprzedazy, zakupu i kasacji taboru. Dodatkowo na ilostan taboru wptyw majg zrealizowane naprawy maszyn elektrycznych i zestawow
kotowych do wagondéw poddanych regeneracji (naprawa okresowa pofgczona z wymiang obreczy lub wymiang két monoblokowych).
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Kompetencje w zakresie naprawy najwazniejszych podzespotdw rezerwy obiegowej - maszyn elektrycznych oraz zestawdw kotowych,
posiada spotka PKP CARGOTABOR sp. z 0.0., ktdra realizuje w petnym zakresie naprawy maszyn elektrycznych eksploatowanych w
lokomotywach Grupy PKP CARGO.

Rysunek 23 Struktura taboru kolejowego uzytkowanego przez Grupe PKP CARGO

OO
o 0
LOKOMOTYWY LOKOMOTYWY WAGONY POSIADANE
SPALINOWE ELEKTRYCZNE NA WEASNOSC | W LEASINGU
30/09/2023 30/09/2023 30/09/2023
713 841 52 637
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

W procesie przewozowym, uwzgledniajgc konieczno$¢ zagwarantowania stosownego zaplecza utrzymaniowo-naprawczego, istotng
role odgrywajg nieruchomosci. Wiekszos$¢ nieruchomosci uzytkowana jest przez Grupe PKP CARGO na podstawie wieloletnich uméw
dzierzawy i najmu. W ponizszej tabeli przedstawiono zmiane stanu nieruchomosci wtasnych i uzytkowanych przez Grupe PKP CARGO
w okresie 9 miesiecy 2023 r.

Tabela 19 Nieruchomosci Grupy PIKP CARGO wiasne i uzytkowane na dzien 30.09.2023 r.* oraz 31.12.2022 .

Zmiana
2023-2022

Wyszczegdlnienie 30/09/2023 31/12/2022

Grunty witasne, w uzytkowaniu wieczystym oraz dzierzawione od

innych podmiotéw [ha] 1408 1406 2

Budynki wtasne, dzierzawione i najmowane od innych podmiotéw
[m?]
*W dniu 26.09.2023 r. Aktem Notarialnym wtasnosc nieruchomosci po bytej FW "Gniewczyna" w Gniewczynie taricuckiej zostata przeniesiona na kontrahenta
zewnetrznego (grunty wtasne, grunty uzytkowanie wieczyste 33 ha, budynki wtasne 47 213 m?). Natomiast wydanie nieruchomosci zostanie dokonane w IV
kwartale 2023 r.
Zrédto: Opracowanie wtasne

729 690 722756 6934

Zwiekszenie powierzchni uzytkowanych gruntdéw i budynkéw (wtasnych oraz dzierzawionych od innych podmiotéw) wynika
z prowadzonej na biezgco weryfikacji wielkosci niezbednego majgtku w PKP CARGO, jak i w spétkach zaleznych oraz dostosowywaniu
go do rozmiaréw i profilu prowadzonej dziatalnosci. W analizowanym okresie najwiekszy wptyw miato zwiekszenie podnajmu
nieruchomosci przez spétke PKP CARGOTABOR sp. z 0.0.

S. Pozostate istotne informacje i zdarzenia

PKP CARGO S.A. oraz jej spotki zalezne nie uczestniczyly w istotnych postepowaniach toczacych sie przed sadem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci PKP CARGO S.A. lub jej spétek zaleznych, poza ujawnionymi w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych,
w notach dot. zobowigzan warunkowych.
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Zaden z podmiotéw Grupy Kapitalowej PKP CARGO nie zawierat w okresie 9 miesiecy 2023 r. transakcji z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
Szczegotowe informacje dot. transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione w Nocie 7.1 SSF.

PKP CARGO S.A. lub jednostka od niej zalezna nie udzielita poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych taczna wartosc jest znaczaca.

Poza informacjami przedstawionymi w niniejszym Raporcie, nie zidentyfikowano innych informacji, ktdre sg istotne dla oceny
sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacji, ktére sg istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta.
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Niniejsze Pozostate Informacje do Skonsolidowanego Raportu Kwartalnego zostaty sporzadzone przez Zarzagd PKP CARGO S.A.

Elektronicznie podpisany przez
DARI U SZ DARIUSZ MICHAL SELIGA

Data: 2023.11.29 14:28:51
MICHAL SELIGA 50

Dariusz Seliga
Prezes Zarzadu

Marek Olkiewicz
Cztonek Zarzadu

Elektronicznie podpisany

Jace k przez Jacek Rutkowski
. Data: 2023.11.29 13:36:32
Rutkowski co b0

Jacek Rutkowski
Cztonek Zarzadu

P Elektronicznie podpisany
MaCIeJ przez Maciej Jankiewicz

Jankiewicz 232?6(2)923.1 1.2912:10:28

Maciej Jankiewicz
Cztonek Zarzadu

Zezon Stefan Elektronicznie podpisany

przez Zezon Stefan Kozendra
Data: 2023.11.29 13:41:36

Kozendra 0100

Zenon Kozendra
Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 29 listopada 2023 roku
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