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1. Wstep

Szanowni Panstwo,

Wyniki finansowe Grupy PKP CARGO w pierwszym potroczu
2021 roku w porédwnaniu do tego samego okresu 2020 roku byty
lepsze we wszystkich gtéwnych wskaznikach. To pochodna
kilkunastoprocentowego wzrostu przewozow w ujeciu zaréwno
masy tadunkdéw, jak i wykonanej pracy przewozowej. Liczymy,
ze wzrost PKB podtrzyma w drugim potroczu koniunkture
w sektorze towarowych przewozow kolejowych i spowoduje tez
wzrost cen ustug transportowych.

PRZYCHODY Z TYTUtU EBITDA WYNIK NETTO

UMOW Z KLIENTAMI

2046,0 226,8 -130,0

min zt min zt min zt
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2. Organizacja Grupy Kapitatowej PKP CARGO

2.1 Podstawowe informacje o Spétce i Grupie Kapitatowej PKP CARGO?

Grupa PKP CARGO jest najwiekszym w Polsce
i jednym z najwiekszych w Unii Europejskiej
(,UE”) operatorem kolejowych przewozéw
towarowych. Rozwdj Grupy ukierunkowany
jest na doskonalenie i poszerzanie dziatalnosci ; EifiuaNiA
zaréwno w ujeciu  produktowym, jak P,
i geograficznym. W chwili obecnej, Grupa
pozostaje liderem na rynku polskim (wg UTK?)
i znajduje sie w czotowce przewoznikdw na
rynku czeskim (wg SZDC3).

POLAND

Grupa PKP CARGO posiada licencje na czecH REPUBLIC
Swiadczenie ustug kolejowych przewozéw Moot
towarowych na terenie 9 panstw UE: Litwie, | ausn

Stowacji, Wegrzech, Stowenii,  Austrii, y Wecry
Czechach, Niemczech, Holandii i Polsce. ;

SLOVAKIAT =

Grupa oferuje krajowy i miedzynarodowy przewéz towardw, a takze prowadzi kompleksowe ustugi logistyczne w kolejowych
przewozach towaréw. Dodatkowo, w ramach Grupy realizowane sg nastepujace ustugi wspierajace i dopetniajgce oferte:

TRANSPORT KOLEJOWY
TOWAROW
i B W 2 um
UsStUGlI UStUGI USLUGI UStUGI NAPRAWA  UStUGI
INTERMODALNE  SPEDYCYINE TERMINALOWE BOCZNICOWE | SERWIS REKULTYWACYINE
| TRAKCYINE TABORU
KOLEJOWEGO

1Za kazdym razem, gdy w Raporcie bedzie mowa o:

e Spotce, Jednostce dominujacej nalezy przez to rozumie¢ PKP CARGO S.A.,

e  Grupie PKP CARGO, Grupie czy tez Grupie Kapitatowej nalezy przez to rozumie¢ PKP CARGO S.A. i podmioty od niej zalezne tacznie.
2 Urzad Transportu Kolejowego

3 Sprava zelezni¢ni dopravni cesty (podmiot odpowiadajacy za zarzgdzanie parfistwowg siecia kolejowa w Czechach)
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Ponizszy schemat przedstawia strukture powigzan kapitatowych ze spétkami, w ktérych PKP CARGO S.A. lub jej spotki zalezne

posiadaja udziaty lub akcje - na dzier 30 czerwca 2021 r.:

Rysunek 1 Struktura powigzan kapitatowych ze spotkami, w ktérych PKP CARGO S.A. lub jej spotki zalezne posiadaja

udziaty lub akcje na dzier 30.06.2021 r.

PKP CARGO S.A.

Spétki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A.

Spotki posrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A.

Spotki wspotk przez: spotki k inio kont przez PKP CARGO S.A.

p

Spétki, w ktérych PKP CARGO S.A. lub spétki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A.
iadajq udziat y w zakresie mniejszym niz 50%, lecz nie mniejszym niz 20%

Spétki, w ktérych PKP CARGO S.A. lub spétki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A.

niz 20%

ja udziat y w zakresie

CARGOSPED
TERMINAL BRANIEWO
sp.z0.0

100%

TRANSGAZ S.A.

63,97%

GDANSKI TERMINAL
KONTENEROWY S.A.
w likwidacji

41,93%

IDEON S.A.

0,15%

* powiqzania kapitatowe spotki PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. (ktéra posiada akcje/udzialy w innych spétkach) ilustruje schemat ponizej;

Zrédto: Opracowanie wtasne

Rysunek 2 Struktura Grupy PKP CARGO INTERNATIONAL na dzieri 30.06.2021 r.

PKP CARGO INTERNATIONAL a.s.
posiada 100% w k.z./

/PKP CARGO S.A.

PKP CARGO
CONNECT GmbH

100%

TERMINALE

50%
20%
RUDOPORT S.A.
EUROTERMINAL
1,11% SEAWKOW E—
Sp.z0.0.
9,32%

CENTRALNY
TERMINAL
MULTIMODALNY

sp.z 0.0

99,83%

PKP CARGO

MIEDZYNARODOWA
SPEDYCIA MIRTRANS
sp.zo.0.

w likwidacji

[COSCO Shipping Lines|
(Poland) sp.z0.0.

BUREAU CENTRAL
DE CLEARING s.c.r.l.

1,34%

INTERCONTAINER-
INTERFRIGO S.A.
w likwidacji

0,71%

PKP CARGO
AWT ROSCO a.s.

INTERNATIONAL
HU Zrt.

100% 100%

Spotki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A.

Spétki posrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A.

y w zakresie

Zrédto: Opracowanie wtasne

AWT Cechofracht

PKP CARGO
INTERNATIONAL

s SK a.s.

100%

Spétki, w ktérych spétki posrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A. posiadajg udziat
iejszosci niz 50%, lecz nie mniejszym niz 20%.

AWT Rekultivace
as.

PRIMOL-RAIL d 0.0,

100% 80%

Depos Horni Sucha
as.

20,55%
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W | poétroczu 2021 r. w zakresie struktury powigzan kapitatowych zaszty nastepujace zmiany:

W dniu 22 marca 2021 r. Spétka PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. zawarta z RENTRANS CARGO Sp. z 0.0. warunkowa
umowe nabycia udziatéw w celu umorzenia, na mocy ktérej PKP CARGO CONNECT Sp. z o.0. dokonata zbycia
wszystkich posiadanych w spétce RENTRANS CARGO Sp. z 0.0. 249 udziatéw (odpowiadajgcych 29,26% udziatowi
w kapitale RENTRANS CARGO Sp. z 0.0.). W wyniku powyiszego, wtasnos¢ 249 udziatéw w RENTRANS CARGO
Sp. z 0.0. w dniu 22 marca 2021 r. przeszta na te spotke, co oznacza, ze z dniem 22 marca 2021 r. PKP CARGO
CONNECT Sp. z 0.0. przestata by¢ wspolnikiem spotki RENTRANS CARGO Sp. z 0.0., w zwigzku z czym spétka
RENTRANS CARGO Sp. z 0.0. przestata by¢ podmiotem powigzanym z PKP CARGO S.A.

i
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2.2 Jednostki podlegajace konsolidacji

Konsolidacja w ramach Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej PKP CARGO na dzien
30 czerwca 2021 r., obejmuje PKP CARGO S.A. oraz 12 jednostek zaleznych konsolidowanych metodg petna:

Tabela 1 Jednostki zalezne konsolidowane metodg 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 USLUGI Sp. z 0.0.
("PKP CARGOTABOR USLUGI”)

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

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

CARGOTOR Sp. z 0.0.
(,CARGOTOR”)

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

PKP CARGO INTERNATIONAL a.s.
(,,PKP CARGO INTERNATIONAL”)

AWT Rosco a.s. (,AWT Rosco”)

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

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

PKP CARGO INTERNATIONAL HU Zrt.
(,,PKP CARGO INTERNATIONAL HU”)

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

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

Zbieranie, przetwarzanie i unieszkodliwianie odpadéw oraz odzysk surowcow. Na
dzien przekazania raportu spétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

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

Przetadunki réznych towaréw oraz handel weglem. Spdtka jest bezposrednim
importerem wegla z Rosji, zajmuje sie sprzedaza hurtowg i detaliczng w tym zakresie.

Zarzadzanie infrastrukturg torowg i ustugowg (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 granicg. Spotka realizuje kompleksowe
ustugi logistyczne z wykorzystaniem transportu kolejowego, samochodowego,
morskiego i $rédlgdowego organizujagc przewozy, przetadunek, sktadowanie,
magazynowanie, konfekcjonowanie i dystrybucje. Obstuga celna dla klientow Grupy.

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 kompleksowg obstuge dowozéw i odwozéw transportem drogowym
(,,ostatnia mila”). Zarzadzanie taborem w Grupie PKP CARGO INTERNATIONAL.

Czyszczenie cystern kolejowych i samochodowych.

Miedzynarodowe ustugi spedycyjne.

Dziatalnos¢ o charakterze budownictwa inzynieryjnego, w tym gospodarowanie
i rewitalizacja terendw poprzemystowych (w tym gdrniczych), 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 wiasnoéci przedstawiono w Nocie? 5.3 Srédrocznego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej PKP CARGO na dzien 30 czerwca 2021 roku.

2 7a kazdym razem, gdy w dokumencie bedzie mowa o Nocie, nalezy przez to rozumie¢ Note Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy PKP CARGO (,,SSF”) za okres 6
miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2021 r. sporzagdzonego wedtug MSSF UE, chyba ze podano inaczej.
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3. Informacje dotyczace Jednostki dominujace;j
3.1 Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A.

ZARZAD

Zarzad PKP CARGO S.A. z siedzibg w Warszawie w | pdtroczu 2021 r. dziatat na podstawie przepiséw prawa, a w szczegélnosci:

ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks Spétek Handlowych ( Dz. U. Nr 94, poz. 1037, z pézn. zm.);

ustawy z dnia 8 wrzesnia 2000 roku o komercjalizacji i restrukturyzacji przedsiebiorstwa panstwowego ,,Polskie Koleje
Panstwowe” (Dz. U. Nr 84, poz. 948, z pdzn. zm.);

Statutu PKP CARGO S.A. (tekst jednolity przyjety Uchwatg Nr 62/VII/2020 Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. z dnia
24 sierpnia 2020 roku) 3;

Regulaminu Zarzagdu PKP CARGO S.A. przyjetego Uchwatg nr 47/2018 Zarzagdu PKP CARGO S.A. z dnia 7 lutego 2018
roku i zatwierdzony Uchwatg nr 1722/V1/2018 Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. z dnia 26 lutego 2018 roku;

innych przepiséw wewnetrznych i zewnetrznych.

Kompetencje Zarzadu

Zarzad kieruje sprawami i zarzgdza majgtkiem Spétki oraz reprezentuje jg na zewnatrz. Do zakresu dziatania Zarzadu naleza
wszystkie czynnosci niezastrzezone dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej. Do sktadania oswiadczen woli Spotki
upowaznieni sg dwaj Cztonkowie Zarzgdu dziatajacy tacznie lub Cztonek Zarzadu dziatajgcy tacznie z prokurentem.

Sposdb funkcjonowania Zarzgdu

Szczegotowy tryb dziatania Zarzadu opisany jest w Regulaminie Zarzadu. Regulamin ten uchwala Zarzad i zatwierdza Rada
Nadzorcza. Zgodnie z postanowieniami Regulaminu Zarzadu, Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat. Uchwaty Zarzadu
zapadajg bezwzgledng wiekszoscig glosow obecnych na posiedzeniu, przy udziale przynajmniej potowy liczby Cztonkdéw Zarzadu
i moga by¢ podejmowanie, tylko jesli wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali prawidtowo zawiadomieni o posiedzeniu Zarzadu.
Zgodnie z Regulaminem Zarzadu, w przypadku réwnej liczby gtoséw ,za” w stosunku do gtoséw , przeciw” wraz z gtosami
»Wstrzymujgcymi sie”, gtos decydujacy posiada Prezes Zarzadu.

Zgodnie z Regulaminem Zarzadu, w razie wystapienia konfliktu intereséw Spétki z osobistymi interesami cztonka Zarzadu,
matzonka, krewnych i powinowatych (do drugiego stopnia) oraz osobami, z ktérymi jest powigzany osobiscie lub mozliwosci
powstania takiego konfliktu intereséw, cztonek Zarzadu powinien niezwtocznie poinformowac o takim konflikcie pozostatych
Cztonkéw Zarzadu, a w przypadku Prezesa Zarzadu rowniez Rade Nadzorczg oraz powstrzymac sie od zabierania gtosu
w dyskusji oraz od gtosowania nad podjeciem uchwaty w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt intereséw, i moze zazgdaé, aby
zostato to zapisane w protokole posiedzenia Zarzadu.

Tabela 2 Sktad Zarzadu PKP CARGO S.A. w okresie od 1 stycznia 2021 r. do dnia przekazania raportu

Okres petnienia funkgji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Czestaw Warsewicz Prezes Zarzadu 27.03.2018r. nadal
Leszek Borowiec Cztonek Zarzadu ds. Finansowych 27.03.2018r. nadal
Witold Bawor Cztonek Zarzadu ds. Operacyjnych 26.10.2017 r. nadal
Piotr Wasaty Cztonek Zarzadu ds. Handlowych 01.09.2020 . nadal
Zenon Kozendra Cztonek Zarzadu — Przedstawiciel Pracownikéw 14.07.2016 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

3 Uchwatg Nr 61/VI1/2021 Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. z dnia 12 lipca 2021 roku przyjeto jednolity tekstu Statutu PKP CARGO S.A.
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Wewnetrzny podziat zadan i petnione funkcje przez cztonkdw Zarzadu, wynikajace z postanowien Regulaminu Zarzadu,
przedstawiaja sie nastepujgco:

Prezes Zarzadu — do zakresu dziatan Prezesa Zarzgdu nalezy kierowanie pracg Zarzadu i biezgca dziatalnoscig Spotki oraz nadzér
nad zarzadzaniem okreslonymi obszarami dziatania Spétki, szczegdlnie w dziedzinie:

strategii biznesowej,
bezpieczenstwa biznesowego i audytu wewnetrznego.

Do szczegélnych kompetencji Prezesa Zarzadu nalezy realizacja zadan obronnych w Spdtce wynikajgca z przepiséw
o powszechnym obowigzku obrony.

Cztonek Zarzadu ds. Finansowych — do zakresu dziatan Cztonka Zarzadu ds. Finansowych nalezy dbanie o racjonalne
gospodarowanie zasobami Spotki oraz nadzér nad zarzadzaniem okreslonymi obszarami dziatania Spoétki, szczegdlnie
w dziedzinie:

zarzadzania finansami,
zakupow i sprzedazy majgtku.
Do szczegdlnych kompetencji Cztonka Zarzadu ds. Finansowych nalezy wypetnianie w imieniu
PKP CARGO S.A. obowigzkdéw wynikajgcych z przepiséw o rachunkowosci, podatkach i ubezpieczeniach.
Cztonek Zarzadu ds. Handlowych — do zakresu dziatan Cztonka Zarzadu ds. Handlowych nalezy dbanie o wtasciwy poziom
sprzedazy i relacje z klientami oraz nadzo6r nad zarzadzaniem okreslonymi obszarami dziatania Spotki, szczegdlnie w dziedzinie:
polityki handlowej,
sprzedazy ustug przewozowych.
Cztonek Zarzadu ds. Operacyjnych — do zakresu dziatan Cztonka Zarzadu ds. Operacyjnych nalezy dbanie o efektywne

realizowanie proceséw biznesowych i technologicznych Spétki oraz nadzér nad zarzgdzaniem okreslonymi obszarami dziatania
Spotki, szczegdlnie w dziedzinie:

realizacji przewozow,
utrzymania taboru.

Cztonek Zarzadu - Przedstawiciel Pracownikow - do zakresu dziatann Cztonka Zarzadu — Przedstawiciela Pracownikdw nalezy
nadzér nad zarzgdzaniem okreslonymi obszarami dziatania Spotki, szczegélnie w dziedzinie:

gospodarowanie nieruchomosciami i administracja,
zarzadzania zasobami ludzkimi i relacjami z partnerami spotecznymi w okreslonym zakresie.

RADA NADZORCZA

Rada Nadzorcza liczy od 11 do 13 cztonkéw (w tym Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej)
powotywanych na okres wspdlnej kadenciji. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej w danej kadencji ustala PKP S.A. (w VII kadencji
— 11 cztonkéw). Kadencja Rady Nadzorczej wynosi 3 lata. Rade Nadzorcza powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie
z zastrzezeniem postanowien § 19 ust. 2 i 3 Statutu PKP CARGO S.A.

Kompetencje Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Ponadto do jej
kompetencji oprdcz spraw zastrzezonych przepisami Kodeksu Spotek Handlowych lub innych ustaw nalezy m. in. wyrazanie
zgody na wyptate przez Zarzad zaliczki na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku obrotowego, powotywanie
i odwotywanie Prezesa Zarzadu oraz pozostatych cztonkdw Zarzadu, ustalanie liczby cztonkdéw Zarzadu, wyrazanie zgody na
utworzenie i likwidacje oddziatu Spétki, opiniowanie wnioskéw Zarzadu przedktadanych Walnemu Zgromadzeniu.
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Sposdb funkcjonowania Rady Nadzorczej

Szczegodtowy tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla uchwalany przez Rade Nadzorczg - Regulamin Rady Nadzorczej. W sSwietle
postanowien ww. Regulaminu, Rada Nadzorcza podejmuje decyzje w formie uchwat. Do waznosci uchwat Rady Nadzorczej jest
wymagane zaproszenie na posiedzenie wszystkich i obecnos¢ co najmniej potowy jej cztonkéw, w tym Przewodniczacego lub
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg zwykta wiekszoscig gtosow. W wypadku réwnej
liczby gtosow ,,za” w stosunku do gtosdw ,,przeciw” decyduje gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady w sprawie
zawieszenia w czynnosciach cztonkdw Zarzadu lub Zarzgdu wymagajq zgody Przewodniczgcego Rady. Uchwaty Rady Nadzorczej
mogg by¢ podejmowane réwniez bez odbycia posiedzenia w drodze pisemnego gtosowania lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé. O takim trybie decyduje Przewodniczacy Rady Nadzorczej z wtasnej
inicjatywy lub na pisemny wniosek Zarzadu lub cztonka Rady Nadzorczej.

Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, w razie sprzecznosci interesow Spoétki z osobistymi interesami cztonka Rady
Nadzorczej, jego wspdtmationka oraz krewnych i powinowatych (do drugiego stopnia) oraz oséb, z ktérymi jest powigzany
osobiscie, powinien on powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz od gtosowania nad uchwatg w sprawie i zazadaé
zaznaczenia tego w protokole z Rady Nadzorczej.

Tabela 3 Sktad Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w okresie od 1 stycznia 2021 r. do dnia przekazania raportu

Okres petnienia funkgji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
od do
L Przewodniczacy Rady Nadzorczej 26.06.2019 . nadal
Krzysztof Maminski
Cztonek Rady Nadzorczej 26.06.2019 . nadal
Cztonek Rady Nadzorczej 14.01.2021r. nadal
Marcin Kowalczyk
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 25.01.2021r. nadal
Krzysztof Czarnota Cztonek Rady Nadzorczej 26.06.2019 . nadal
Zofia Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 26.06.2019 . nadal
Dariusz Gorski Cztonek Rady Nadzorczej 26.06.2019 . nadal
Pawet Sosnowski Cztonek Rady Nadzorczej 26.06.2019 . nadal
Jerzy Sosnierz Cztonek Rady Nadzorczej 26.06.2019 . nadal
Tadeusz Stachaczynski Cztonek Rady Nadzorczej 26.06.2019 r. nadal
Wiadystaw Szczepkowski Cztonek Rady Nadzorczej 26.06.2019 r. nadal
lzabela Wojtyczka Cztonek Rady Nadzorczej 16.07.2020r. nadal
Antoni Duda Cztonek Rady Nadzorczej 21.08.2020 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

KOMITET AUDYTU RADY NADZORCZEJ

Rada Nadzorcza powotuje Komitet Audytu Rady Nadzorczej. W jego sktad wchodzi przynajmniej trzech cztonkéw Rady
Nadzorczej, z tym zastrzezeniem, ze wiekszos¢ cztonkdw Komitetu Audytu, w tym jego Przewodniczacy, spetnia kryteria
niezaleznosci okreslone w § 20 i 21 Statutu Spotki oraz w Ustawie z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz.U.2017.0.1089 z p6zn. zm.). Przynajmniej jeden Cztonek Komitetu Audytu posiada
kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych oraz przynajmniej jeden Cztonek Komitetu
Audytu posiada wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Spotka. Cztonkowie tego Komitetu powotywani sg na
okres odpowiadajgcy dtugosci kadencji Rady Nadzorczej. Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegélnosci: nadzér nad
komodrkg organizacyjng zajmujacg sie audytem wewnetrznym, monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;j,
monitorowanie skutecznosci systemdw kontroli wewnetrznej i systemow zarzgdzania ryzykiem oraz audytu wewnetrznego,
w tym zakresie sprawozdawczosci finansowej, monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej, kontrolowanie
i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w tym w wypadku swiadczenia na rzecz Spétki innych
niz rewizja finansowa ustug, dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na Swiadczenie przez
niego dozwolonych ustug nie bedacych badaniem, rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu firmy audytorskiej do badania
sprawozdan finansowych, przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej Spotki, zgodnie z przyjetymi w Spodtce politykami:
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Politykq i Procedurq wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania jednostkowego sprawozdania finansowego
PKP CARGO S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy PKP CARGO oraz Politykqg swiadczenia ustug
dodatkowych przez firme audytorskq przeprowadzajqgcq badanie PKP CARGO S.A., podmioty powigzane z firmq audytorskq lub
cztonka jej sieci.

Tabela 4 Sktad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w okresie od 1 stycznia 2021 r. do dnia
przekazania raportu

Okres petnienia funkcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Cztonek Komitetu
Dariusz Gorski 01.07.2019r. nadal
Przewodniczacy Komitetu

Zofia Dzik Cztonek Komitetu 01.07.2019r. nadal

Wiadystaw Szczepkowski Cztonek Komitetu 24.08.2020 r. nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

KOMITET DS. NOMINACII

Rada Nadzorcza powotuje Komitet ds. Nominacji. W jego sktad wchodzi trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym, co najmniej
jeden cztonek Rady Nadzorczej spetniajgcy kryteria niezaleznosci i powotany w sposéb okreslony w § 20 i 21 Statutu
Spotki, ktéry petni funkcje Przewodniczgcego Komitetu ds. Nominacji. Cztonkowie Komitetu ds. Nominacji powotywani sg na
okres odpowiadajacy dtugosci kadencji Rady Nadzorczej. Komitet ds. Nominacji organizuje i sprawuje biezgcy nadzér nad
postepowaniem kwalifikacyjnym na stanowiska cztonkdw Zarzadu oraz nad procesem oceny i powotywania cztonkéw Zarzadu,
a takze wspomaga osigganie celéw strategicznych Spétki poprzez przedstawianie Radzie Nadzorczej opinii i wnioskdw
dotyczacych struktury zatrudnienia oraz wynagradzania pracownikéw Spétki, w tym w szczegdlnosci cztonkdw Zarzgdu Spétki
i kadry kierowniczej wysokiego szczebla.

Tabela 5 Sktad Komitetu ds. Nominacji Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w okresie od 1 stycznia 2021 r. do dnia
przekazania raportu

Okres petnienia funkgji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Zofia Dzik Przewodniczaca Komitetu 01.07.2019r. nadal
Wiadystaw Szczepkowski Cztonek Komitetu 01.07.2019r. nadal
lzabela Wojtyczka Cztonek Komitetu 21.09.2020rr. nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

KOMITET DS. STRATEGII

Rada Nadzorcza powotuje Komitet ds. Strategii. W jego sktad wchodzi co najmniej trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym co
najmniej jeden cztonek Rady Nadzorczej spetniajgcy kryteria niezaleznosci powotany w sposdb okreslony w § 20 i 21 Statutu
Spotki. Cztonkowie Komitetu ds. Strategii powotywani sg na okres odpowiadajgcy dtugosci kadencji Rady Nadzorczej. Komitet
ds. Strategii wspiera Rade Nadzorczg w kwestiach nadzoru nad okreslaniem strategii, a takze wtasciwym wdrazaniem strategii
oraz rocznych i wieloletnich planéw dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowe;.
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Tabela 6 Sktad Komitetu ds. Strategii Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w okresie od 1 stycznia 2021 r. do dnia
przekazania raportu

Okres petnienia funkcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Cztonek Komitetu 01.07.2019r. nadal
Wiadystaw Szczepkowski . .
Przewodniczacy Komitetu 23.09.2020 . nadal
Dariusz Gorski Cztonek Komitetu 01.07.2019r. nadal
Pawet Sosnowski Cztonek Komitetu 21.09.2020 . nadal
Antoni Duda Cztonek Komitetu 21.12.2020rr. nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

3.2 Struktura kapitatu zaktadowego PKP CARGO S.A.

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

Tabela 7 Struktura kapitatu zaktadowego PKP CARGO S.A.

Data emisji Data rejestracji emisji Liczba akcji
Seria A 08.07.2013r. 02.10.2013r. 43 338 000
Seria B 08.07.2013r. 02.10.2013r. 15
Seria C 02.10.2013 . 25.04.2014 . 1448902
Razem 44 786 917

Zrédto: Opracowanie wtasne

3.3 Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% w ogolne;j liczbie gloséw

Tabela 8 Struktura akcjonariatu PKP CARGO S.A. na dzien 30 czerwca 2021 r. oraz na dzien przekazania raportu

Udziat w ogolnej liczbie gtoséw

Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale Liczba gtosow na WZ
PKP S.A. (1) 14 784 194 33,01% 14 784 194 33,01%
Nationale-Nederlanden OFE (2) 6832083 15,25% 6832083 15,25%
Aviva OFE 3 2338371 5,22% 2338371 5,22%
Pozostali akcjonariusze 20 832 269 46,52% 20 832 269 46,52%
Razem 44 786 917 100,00% 44786 917 100,00%

(1) Zgodnie z zawiadomieniem przestanym przez akcjonariusza w dniu 24.06.2014 r.
(2) Zgodnie z zawiadomieniem przestanym przez akcjonariusza w dniu 03.06.2020 r.
(3) Zgodnie z zawiadomieniem przestanym przez akcjonariusza w dniu 13.08.2014 r.
Zrédto: Opracowanie wtasne
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3.4 Zestawienie stanu akcji w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych

Stan posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajgce Spotka w okresie od dnia 21 maja 2021 r., tj. dnia
przekazania raportu za | kwartat 2021 r. do dnia przekazania niniejszego raportu przedstawiat sie nastepujaco:

Tabela 9 Stan posiadania akcji PKP CARGO S.A. przez osoby zarzadzajgce

Liczba akcji PKP CARGO S.A.

Imie i nazwisko

w posiadaniu zarzadzajacego

wg stanu na dzien przekazania raportu

Czestaw Warsewicz 3700
Leszek Borowiec 0
Piotr Wasaty 500
Witold Bawor 46
Zenon Kozendra 46

wg stanu na dzien 21.05.2021 r.

Czestaw Warsewicz 3700
Leszek Borowiec 0
Piotr Wasaty 500
Witold Bawor 46
Zenon Kozendra 46

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Stan posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich przez osoby nadzorujgce Spdtke w okresie od dnia 21 maja 2021 r., tj. dnia
przekazania raportu za | kwartat 2021 r. do dnia przekazania niniejszego raportu przedstawiat sie nastepujgco:

Tabela 10 Stan posiadania akcji PKP CARGO S.A. przez osoby nadzorujace

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

Imie i nazwisko

wg stanu na dzien przekazania raportu
Krzysztof Maminski
Marcin Kowalczyk
Krzysztof Czarnota 70
Zofia Dzik
Dariusz Gorski
Tadeusz Stachaczynski
Wtadystaw Szczepkowski
Jerzy Sosnierz 70
Pawet Sosnowski
Izabela Wojtyczka
Antoni Duda

wg stanu na dzien 21.05.2021 r.

Krzysztof Maminski
Marcin Kowalczyk
Krzysztof Czarnota 70
Zofia Dzik
Dariusz Gorski
Tadeusz Stachaczynski
Wtadystaw Szczepkowski
Jerzy Sosnierz 70
Pawet Sosnowski
Izabela Wojtyczka

Antoni Duda
Zrédto: Opracowanie wtasne
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4. Podstawowe obszary dziatalnosci Grupy Kapitatowej PKP CARGO
4.1 Otoczenie makroekonomiczne

Polska gospodarka

Kluczowym determinantem wynikdw polskiej gospodarki w ostatnich kwartatach jest pandemia COVID-19
i jej dynamika przejawiajgca sie nie tylko zmiang bezwzglednej liczby zakazen oraz hospitalizacji, ale takze
luzowaniem bgdz zaostrzaniem wprowadzonych w celu jej przeciwdziatania obostrzen natury ekonomicznej
i spotecznej. Zgodnie z danymi GUS w 2020 r. polska gospodarka doswiadczyta pierwszej od poczatku lat 90.
XX wieku recesji, a dynamika realnego PKB wyniosta -2,7% r/r wzgledem wzrostu 0 4,7% r/r w 2019 r. Cho¢ w | kwartale 2021 r.
dynamika polskiego PKB pozostata nadal ujemna (-0,9% r/r), to jednoczesnie skala spadku byta wyraznie nizsza w stosunku do
IV kwartatu 2020 r. (-2,7% r/r) oraz od oczekiwan konsensusu rynkowego (-1,1% r/r). W ujeciu kwartalnym (oczyszczonym
o wptyw czynnikéw kalendarzowych i sezonowych), krajowy PKB wzrést w tym okresie o 1,1% kw/kw (wobec spadku
0-0,5% kw/kw w IV kwartale 2020 .), co wskazuje na relatywnie duzg odpornos¢ gospodarki na kolejng fale pandemii COVID-19
oraz wydtuzenie okresu obowigzywania anty-epidemicznych restrykcji w licznych sektorach (m.in. handlu, zakwaterowaniu
i gastronomii, kulturze i rozrywce). 4

Gtéwnym czynnikiem spadku polskiego PKB w | kwartale 2021 r. byto saldo handlu zagranicznego (kontrybucja do wzrostu
réwna -1,9 p.p. r/r), na skutek mocniejszej niz w przypadku eksportu (+5,7% r/r) dynamiki wzrostu importu (+10,0% r/r). W tym
okresie pozytywny wktad do PKB wnidst natomiast popyt krajowy, w tym zwtaszcza spozycie publiczne (+2,5% r/r i kontrybucja
réwna +0,4 p.p. r/r) oraz naktady inwestycyjne (+1,3% r/r oraz +0,2 p.p. r/r). Dodatnia byta rowniez kontrybucja salda zapaséw
(+0,3 p.p. r/r) oraz konsumpcji gospodarstw domowych (+0,2% r/r i +0,1 p.p. r/r), pomimo wydtuzonego okresu zamkniecia
znacznej czesci sektoréw ustugowych. ®

Ekonomisci oczekuja, ze w Il kwartale 2021 r. polski PKB odnotowat silne odbicie w ujeciu rok do roku, czemu sprzyjaty m.in.
efekt bardzo niskiej statystycznej bazy odniesienia za 2020 r., spadek liczby zakazen i postepujacy proces szczepien pozwalajgce
na stopniowe luzowanie uprzednio wprowadzonych obostrzen oraz dalsza adaptacja przedsiebiorstw i konsumentéw do
pandemicznych realidw zycia gospodarczego. Roéwniez miesieczne dane o aktywnosci ekonomicznej (produkcja przemystowa,
budownictwo, realna sprzedaz detaliczna) za okres kwiecien-czerwiec 2021 r. pozostajg spdjne z systematyczng poprawg
koniunktury gospodarczej w Polsce. Ekonomisci prognozujg, ze dynamika wzrostu krajowego PKB za Il kwartat 2021 r. bedzie
zblizona do 10-11% r/r (odzwierciedlajac silny efekt bazy statystycznej), cho¢ w ich ocenie polska gospodarka silnie wzrosnie
takze wzgledem poprzedniego kwartatu (o ok. +2,0% kw/kw).®

W scenariuszu bazowym, w Il potowie 2021 r. mozna oczekiwac utrzymania wysokiej dynamiki wzrostu PKB w Polsce, m.in.
z uwagi na wcigz widoczny efekt niskiej bazy statystycznej za 2020 r. oraz korzystng biezgcg koniunkture w kraju i otoczeniu
makroekonomicznym. Wedtug prognoz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego z kwietnia 2021 r., w 2021 r. globalny PKB
zwiekszy sie 0 6,0% r/r wobec spadku 0 -3,3% r/r w 2020 r., w tym dynamika PKB w strefie euro (gtéwnego partnera handlowego
Polski) wyniesie 4,4% r/r wzgledem spadku o 6,6% r/r w 2020 r. Kluczowym $rednioterminowym czynnikiem ryzyka dla
powyzszych scenariuszy pozostaje dalszy rozwdj pandemii COVID-19 w Polsce i gospodarce swiatowej, w tym w szczegdlnosci
upowszechnienie sie nowych wariantéw wirusa (o zwiekszonym stopniu transmisji i/lub wiekszej odpornosci na
wykorzystywane obecnie szczepionki).” Potencjalnie mogtoby to wymusié¢ przywrdcenie czesci juz poluzowanych, bad? tez
catkowicie zniesionych restrykcji natury ekonomicznej i spotecznej, a w rezultacie negatywnie wptyng¢ m.in. na dynamike
polskiego PKB.

4 Gtéwny Urzad Statystyczny

5 Gtéwny Urzad Statystyczny

¢ Gazeta Gietdy Parkiet

7 Migdzynarodowy Fundusz Walutowy
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Rysunek 3 Dynamika realnego PKB w Polsce w latach 2016-2020 wraz z jego dekompozycjg oraz prognoza na lata
2021-2023 - dane niewyrdwnane sezonowo
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a — prognozy makroekonomiczne Narodowego Banku Polskiego z lipca 2021 r., dane bez dekompozycji

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego i Narodowego Banku Polskiego

Szybsze od oczekiwan tempo procesu szczepien w Polsce i otoczeniu makroekonomicznym (pozwalajgce na systematyczne
luzowanie obostrzen) wraz z dobrymi danymi naptywajacymi z krajowej gospodarki od poczatku 2021 r. i systematyczng
poprawg koniunktury za granicg (wspierang m.in. przez uchwalenie kolejnego znacznego pakietu fiskalnego w USA) przetozyty
sie na pozytywna rewizje Srednioterminowych prognoz makroekonomicznych NBP opublikowanych w lipcu 2021 r. w stosunku
do projekcji z marca 2021 r. Ekonomisci NBP spodziewajg sie, ze w 2021 r. polski PKB zanotuje silne odbicie i zwiekszy sie
05,0% r/r (wzgledem dynamiki +4,1% r/r zatozonej w projekcji z marca 2021 r.), a rowniez w kolejnych latach krajowa
gospodarka pozostanie na $ciezce dynamicznego wzrostu z dynamika PKB réwna 5,4% r/r w 2022 r. (+5,4% r/r w marcowej
projekcji) i 5,3% r/r w 2023 r. (+5,4% r/r w marcowej projekgcji).?

W scenariuszu bazowym analitycy NBP prognozuja, ze gtéwnym czynnikiem wzrostu PKB w perspektywie nadchodzacych
kwartatéw bedzie popyt krajowy, w tym zwtaszcza spozycie gospodarstw domowych wspierane przez stopniowe znoszenie
anty-pandemicznych restrykcji, poprawe nastrojow konsumentdow, dobrg koniunkture na rynku pracy oraz relatywnie wysoki
biezgcy poziom stopy oszczednosci (realizacja popytu odroczonego). W ocenie ekonomistow NBP, istotnym determinantem
wzrostu polskiego PKB bedg rowniez naktady inwestycyjne, na skutek m.in. ograniczenia niepewnosci zwigzanej z przysztym
popytem i sytuacjg gospodarczg, rosngcych kosztow pracy stanowigcych dodatkowy bodziec do zwiekszania wcigz niskiego
poziomu automatyzacji i robotyzacji krajowej gospodarki, stabilnego popytu mieszkaniowego, a takze — w dalszej czesci
projekcji — realizacji projektéw w ramach Krajowego Programu Odbudowy. W catym horyzoncie prognozy pozytywna
kontrybucje do PKB wniesie takze spozycie publiczne. Jednoczesnie zdaniem analitykéw NBP w nadchodzgcych kwartatach
nalezy spodziewac sie ujemnego wktadu eksportu netto do PKB, z uwagi na jego antycykliczny charakter i wyzszg niz
w przypadku eksportu dynamike wzrostu importu (m.in. zaktadany silny wzrost naktadéw kapitatowych charakteryzujgcych sie
wysoka importochtonnoscig).®

Ekonomisci NBP oczekujg réwniez wyraznie wyzszej (od zatozonej w projekcji z marca 2021 r.) Sciezki stopy inflacji cen
konsumenta (CPI) w horyzoncie nadchodzgcych kwartatéw. W ich ocenie, srednioroczna stopa inflacji CPl wyniesie +4,2% r/r
w 2021 r. (wzgledem +3,1% r/r w projekcji z marca 2021 r.), +3,3% r/r w 2022 r. (+2,8% r/r w marcowej projekcji) w 2022 r.
oraz+3,4% r/rw 2023 r. (+3,2% r/r w projekcji z marca 2021 r.). Wyzsza $ciezka inflacji odzwierciedla m.in. podwyzki cen energii
(drozejgce uprawnienia do emisji CO2 oraz wprowadzenie optaty mocowej), wyrazny wzrost cen surowcow (w tym ropy
naftowej) na globalnych rynkach, silniejszg i szybszg od wczesniejszych oczekiwarn odbudowe popytu w Polsce i otoczeniu

8 Narodowy Bank Polski
9 Narodowy Bank Polski
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makroekonomicznym, utrzymujace sie zaburzenia w ramach globalnych tancuchéw dostaw (wptywajace na powstanie
okresowych nieréwnowag pomiedzy popytem a podazg) oraz spodziewane nasilenie presji ptacowej w 2022 i 2023 r.%0

Czeska gospodarka

Wedtug wstepnego szacunku Czeskiego Urzedu Statystycznego (CZSO) w Il kwartale 2021 r. realna dynamika
wzrostu czeskiego PKB wyniosta +7,8% r/r wobec -2,4% r/r w | kwartale 2021 r, tj. uksztattowata sie na
najwyzszym poziomie w historii prowadzonych przez CSZO statystyk.!’ W stosunku do poprzedniego
kwartatu, czeska gospodarka urosta w tym okresie o 0,6% kw/kw (wzgledem spadku o -0,3% kw/kw
w | kwartale 2021 r.).1?

Silne odbicie dynamiki PKB r/r w Il kwartale 2021 r. wynikato zaréwno z obserwowanego w Czechach i otoczeniu
makroekonomicznym ozywienia gospodarczego (powigzanego m.in. ze stopniowym luzowaniem wprowadzonych w celu
przeciwdziatania pandemii COVID-19 obostrzen aktywnosci ekonomicznej i spotecznej), jak i statystycznego efektu bardzo
niskiej bazy odniesienia za 2020 r.*3> W Il kwartale 2020 r. czeska gospodarka dos$wiadczyta czasowego zamrozenia aktywnosci
w znacznej czesci sektoréw ustugowych oraz dziatéw przemystu, a dynamika PKB wyniosta w tym okresie -10,9% r/r,
tj. osiggneta historyczne minimum.

Szczegotowe dane o strukturze PKB w Czechach za Il kwartat 2021 r. (i dynamice jego poszczegdlnych komponentdw) zostang
opublikowane przez CZSO na przetomie sierpnia i wrzesnia 2021 r. Jednoczesnie zgodnie ze wstepnym komunikatem CZSO,
gtéwnymi determinantami wzrostu PKB r/r w tym okresie byty pozytywny wktad salda handlu zagranicznego oraz akumulacja
brutto, dodatnig kontrybucje do PKB wniosty takze konsumpcja gospodarstw domowych oraz spozycie publiczne. Jednoczesnie
W ujeciu wartosci dodanej, najsilniejszy wzrost aktywnosci r/r w Il kwartale 2021 r. odnotowano w przypadku sektora
przemystowego.

Rysunek 4 Dynamika realnego PKB w Czechach w latach 2016-2020 oraz prognoza na lata 2021-2023 — dane
wyréwnane sezonowo
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a Prognozy makroekonomiczne Czeskiego Banku Narodowego — Sierpiers 2021 r.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Czeskiego Urzedu Statystycznego i Czeskiego Banku Narodowego

10 Narodowy Bank Polski

11 Czeski Urzad Statystyczny, dane wyréwnane sezonowo
12 Czeski Urzad Statystyczny, dane wyréwnane sezonowo
13 Czeski Bank Centralny

14 Czeski Urzad Statystyczny

15 Czeski Urzad Statystyczny
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Stopniowe luzowanie anty-pandemicznych obostrzen wraz z poprawg koniunktury za granica oraz postepujaca adaptacja
przedsiebiorstw i konsumentéw do biezgcych realidw zycia gospodarczego wptynety na pozytywng rewizje opublikowanych na
poczatku sierpnia 2021 r. prognoz makroekonomicznych Czeskiego Banku Centralnego (CNB) w stosunku do poprzednich
projekcji z maja 2021 r. Cho¢ w ocenie ekonomistow CNB mozliwe jest ponowne krétkookresowe zaostrzenie restrykcji
w nadchodzacych miesigcach (zwigzane m.in. z obserwowanym w ostatnim czasie przyrostem liczby zakazen), to jednoczesnie
ich zdaniem nie bedzie ono miato zauwazalnie negatywnego wptywu na dynamike realnego PKB. W scenariuszu bazowym
analitycy CNB spodziewajg sie, ze do konca 2021 r. wszystkie uprzednio wprowadzone obostrzenia aktywnosci zostang
ostatecznie zniesione (odzwierciedlajgc m.in. rosngcy odsetek zaszczepionej populacji), a dynamika wzrostu PKB stopniowo
przyspieszy, co w 2022 r. pozwoli czeskiej gospodarce na osiggniecie poziomu PKB sprzed pandemii COVID-19.%6

Ekonomisci CNB prognozujg, ze w 2021 r. czeski PKB zanotuje odbicie i zwiekszy sie o $rednio 3,5% r/r (wobec spadku 0 -5,8% r/r
w 2020 r.), a réwniez w kolejnych latach czeska gospodarka pozostanie na Sciezce stabilnego wzrostu z dynamikg PKB réwna
4,1% r/r w2022 r.i3,0% r/r w 2023 r. W ocenie analitykéw CNB gtéwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego w perspektywie
nadchodzacych kwartatéw bedzie konsumpcja gospodarstw domowych, wspierana m.in. przez efekt odmrozenia aktywnosci
w sektorach ustugowych, poprawe sytuacji na rynku pracy oraz realizacje popytu odroczonego (prognozowany spadek stopy
oszczednosci). Ekonomisci CNB oczekujg réwniez ozywienia w nakfadach inwestycyjnych zarowno sektora rzgdowego, jak
i prywatnego, m.in. z uwagi na zwiekszone zapotrzebowanie na inwestycje odtworzeniowe czy intensyfikacje inwestycji
publicznych wspétfinansowanych w ramach funduszy strukturalnych oraz $rodkéw z funduszu odbudowy UE.’

Analitycy CNB spodziewajg sie rowniez, ze w 2021 r. Srednioroczna dynamika inflacji cen konsumenta uksztattuje sie na
poziomie 3,0% r/r wobec 3,2% r/r w 2020 r. Wyzsza niz zatozono w projekcji z maja 2021 r. $ciezka inflacji na 2021 r.
odzwierciedla podwyzki débr administrowanych, drozejgce surowce (w tym paliwa), a takze utrzymujgcg sie wysoka dynamike
inflacji bazowej (wynikajgcg m.in. z pojawiajgcych sie nieréwnowag miedzy popytem a podazg na rynkach towaréw oraz pro-
inflacyjnego efektu kumulacji popytu na niektére ustugi w momencie otwarcia gospodarki — luzowania obostrzen).
Jednoczesnie od 2022 r. wskaznik inflacji CPI powinien w ocenie ekonomistéw CNB stopniowo obnizy¢ sie w kierunku celu
inflacyjnego (2,0%), z $rednioroczng dynamika inflacji CPl na poziomie 2,8% r/r w 2022 r. i 2,1% r/r w 2023 r. Wedtug
ekonomistow CNB, gtéwnymi czynnikami odziatywujgcymi w kierunku nizszej inflacji bedg m.in. wyhamowanie dynamiki inflacji
bazowej (po ustgpieniu okresowych zaburzen popytu i podazy), spadek cen paliw oraz prognozowane umocnienie czeskiej
korony (majace dezinflacyjny wptyw m.in. na ceny débr importowanych).!®

Przemyst w Polsce

Wedtug danych GUS w | pétroczu 2021 r. produkcja sprzedana przemystu ogdtem byta o +18,2% wyzsza r/r
(wobec spadku 0 -6,3% r/r w | potroczu 2020 r.). W | kwartale 2021 r. zanotowano wzrost produkcji o 7,8% r/r,
podczas gdy w Il kwartale wynidst on juz 30,3% r/r (wobec gtebokiego spadku w 2020 r.).** W tym czasie bardzo
wysoka dynamika wzrostu produkcji wynikata przede wszystkim z efektu niskiej bazy statystycznej w 2020 r.
(okres wprowadzenia intensywnych restrykcji anty-pandemicznych, silnie dotykajacych rowniez sektor
przemystowy), co w potaczeniu z dobrg biezgcg koniunkturg wptyneto na skokowy wzrost produkgji.

W | pétroczu 2021 r. produkcja sprzedana przemystu zwiekszyta sie w skali roku w wiekszosci sekcji przemystu,
w tym najbardziej w przetwodrstwie przemystowym o +19,3% r/r (ktére odpowiada za okoto 90% catosci produkcji), nastepnie
W wytwarzaniu i zaopatrywaniu w energie elektryczng, gaz, pare wodng i gorgcg wode o +15,0% r/r oraz w dostawie wody,
gospodarowaniu sciekami i odpadami, rekultywacji o +12,4% r/r. Niewielki spadek zanotowano natomiast w gdrnictwie
i wydobywaniu o -0,6% (wobec spadku o -9,2% przed rokiem).?°
We wszystkich gtéwnych grupowan przemystowych w | pdtroczu 2021 r. odnotowano wzrosty produkcji sprzedanej r/r.
Najbardziej zwiekszyta sie sprzedaz w produkcji débr konsumpcyjnych trwatych o +38,3%. Wzrosty zanotowano rowniez
w produkcji débr inwestycyjnych o +25,8% r/r oraz zaopatrzeniowych o +21,3% r/r. W najmniejszym stopniu zwiekszyta sie
w tym czasie sprzedaz w produkcji dobr zwigzanych z energig o0 +7,1% r/r oraz débr konsumpcyjnych nietrwatych o +5,4% r/r.?

W | podfroczu 2021 r. wzrost produkcji sprzedanej przemystu zanotowano w 28 dziatach, przy zmniejszeniu produkcji
w 6 dziatach przemystu. Sprzedaz w dziatach przemystu odnotowujgcych wzrosty stanowita w tym czasie ok. 91% ogoétu
produkcji sprzedanej przemystu w kraju. Sposrad kluczowych z punktu widzenia potencjalnych przewozéw Grupy PKP CARGO
sektoréw przemystu, wzrost r/r produkcji przemystowej w | pétroczu 2021 r. wykazano m.in. w produkcji: pojazdéw i czesci
samochodowych (+42,4%), wyrobdw z gumy i tworzyw sztucznych (+27,2%), mebli (+26,5%), wyrobow z drewna (+20,8%),

16 Czeski Bank Narodowy
17 Czeski Bank Narodowy
18 Czeski Bank Narodowy
19 Gtéwny Urzad Statystyczny,
20 Gtéwny Urzad Statystyczny
21 Gtéwny Urzad Statystyczny

19



GRUPA KAPITALOWA PKP CARGO

@ PI(pCARGO SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) PKP CARGO

W | POLROCZU 2021 ROKU

wyrobéw z metali (+20,5%), maszyn i urzadzen (+18,0%), metali (+17,8%), wyrobow z pozostatych surowcéw niemetalicznych
(+13,4%), papieru i wyrobdw z papieru (+12,5%), chemikalidw i wyrobéw chemicznych (+11,7%) oraz w wydobyciu wegla
kamiennego i brunatnego (+7,3%). Nizsza niz w | pétroczu 2020 r. byta natomiast w tym czasie produkcja koksu i produktéow
rafinacji ropy naftowej (o -6,9% r/r).?

Nalezy zauwazy¢ utrzymujgce sie wyrazne symptomy ozywienia aktywnosci w polskim przemysle oraz relatywnie duza
odpornosé sektora przemystowego na ekonomiczny wptyw pandemii COVID-19. Cho¢ spodziewane, skokowe dynamiki
produkcji przemystowej w 2021 r. wynikaty oczywiscie w znacznej mierze ze statystycznego efektu niskiej bazy odniesienia
w 2020r., to i tak koniunkture w krajowym przemysle na koniec | pétrocza 2021 r. nalezy oceni¢ bardzo pozytywnie, szczegdlnie
w kontekscie trwajacego w dalszym ciggu kryzysu gospodarczego w niepewnych pandemicznie realiach funkcjonowania
przedsiebiorstw. Aktualnie nie obserwuje sie w przemysle sygnatow wychtadzania panujgcej dobrej koniunktury, a biezgce
dane wskazujg raczej na stabilizacje poziomu aktywnosci w sektorze przemystowym (po silnych wzrostach notowanych
w |l potowie 2020 r. i na poczatku 2021 r.), cho¢ najnowsze czerwcowe wyniki nakreslity trend stopniowego wyhamowania
wzrostéw produkgcji.

Wartosci przyjmowane przez wskaznik wyprzedzajgcy koniunktury dla przetwérstwa przemystowego PMI (Purchasing
Managers’ Index) wskazujg na znaczne polepszenie koniunktury w sektorze przemystowym w Polsce w | pétroczu 2021 r.
W | pétroczu 2020 r. wskaznik PMI obnizyt sie do $redniego poziomu 43,0 pkt. (wartosci ponizej 50,0 pkt sg tozsame
z przewidywanym pogorszeniem koniunktury i recesjg, a wartosci powyzej z ozywieniem w sektorze przetwdrstwa
przemystowego), a obecnie wynosi on $rednio 55,0 pkt.2> W samym Il kwartale 2021 r. wskaznik PMI uksztaftowat sie na
poziomie 56,8 pkt., czyli najwyzszym w historii badania. W czerwcu 2021 r. wskaznik PMI dla sektora przetwodrstwa
przemystowego w Polsce wzrdst do poziomu 59,4 pkt. z 57,2 pkt. w maju 2021 r., tj. drugi miesigc z rzedu ustanowit nowy
historyczny szczyt. Biezgce wartosci indeksu PMI sygnalizujg utrzymujacg sie bardzo dobrg koniunkture w polskim sektorze
przetwdrstwa przemystowego.

Do wzrostu wskaznika PMI w czerwcu 2021 r. przyczynity sie jego wszystkie kluczowe komponenty. W tym okresie
w najwiekszym stopniu zwiekszylty sie subindeksy zwigzane z poziomami biezgcej produkcji oraz nowymi zamowieniami, ktére
rosty w najszybszym tempie od lutego 2014 r. odzwierciedlajgc zwiekszony popyt zagraniczny i - w szczegolnosci - krajowy.
Jednoczesnie oprdécz pozytywnych czynnikédw zwigzanych z rosngcym popytem, w czerwcu 2021 r. odnotowano jednak
nasilenie problemdéw natury podazowej (gtéwnie zwigzanych z dostepnosciag i kosztem materiatéw oraz komponentéow
wykorzystywanych w procesie produkcyjnym, a takze opdznieniami w transporcie). W tym okresie subindeksy zwigzane
z wydtuzeniem czasu dostaw oraz poziomem zalegtosci produkcyjnych osiggnety swoje nowe historyczne maksima. Prognozy
ankietowanych firm dotyczace poziomu produkcji w czasie nadchodzgcych 12 miesiecy pozostajg optymistyczne. W czerwcu
2021 r. komponent przysztej produkcji uksztattowat sie na najwyzszym poziomie od poczatku 2021 r.2

W | pdfroczu 2021 r. wskaznik koniunktury dla przetwérstwa przemystowego publikowany przez GUS wynidst srednio -5,0 pkt
wobec -15,9 pkt w | pétroczu 2020 r. (wartos¢ ponizej progu 0,0 pkt oznacza, ze wiecej firm oczekuje pogorszenia koniunktury
w sektorze niz jej poprawy).?> Aktualny klimat koniunktury w przetwdrstwie przemystowym oceniany jest nadal negatywnie,
jednak znacznie mniej pesymistycznie niz w poprzednim kwartale. W Il kwartale 2021 r. wskaznik koniunktury GUS dla sektora
przetwdrstwa przemystowego w Polsce, wynosit srednio -1,6 pkt (z czego wielkosci indeksu za maj i czerwiec br. to odpowiednio
-0,3 pkt i -0,6 pkt), podczas gdy w analogicznym okresie roku 2020 wynosit o0 -33,0 pkt.2®

Sytuacja w krajowym przemysle w | potroczu 2021 r. nadal ksztattowata sie pod wptywem skutkéw pandemii COVID-19
(szczegdlnie w | kwartale r.) oraz zwigzanych z nig obostrzen natury ekonomicznej i spotecznej wprowadzanych w celu
przeciwdziatania dalszemu rozwojowi epidemii, choé negatywny wptyw ograniczer na tempo rozwoju przemystu byt juz
znacznie nizszy niz na wiosne 2020 r. Dalszy przebieg pandemii COVID-19 w Polsce i gospodarce $wiatowej pozostanie
kluczowym determinantem dynamiki polskiego przemystu, a stopie odbudowy poziomu produkcji oraz jego tempo beda
zaleze¢ od dalszego przebiegu i rozwoju sytuacji epidemicznej w kraju i za granicg, ewentualnych kolejnych fal pandemii oraz
poziomu szczepien spoteczenstwa. Biorgc jednak pod uwage dotychczasowa odpornosc sektora przemystowego w Polsce
na skutki zwigzane z COVID-19 oraz postepy w procesie szczepien w kolejnych miesigcach 2021 r. mozna oczekiwac stabilizacji
poziomu aktywnosci w sektorze przemystowym po silnych wzrostach notowanych w Il potowie 2020 r. i w | pétroczu 2021 r.
Dynamika wzrostu produkcji przemystowej w Polsce ulegnie jednak z pewnoscig wyptaszczeniu i stopniowemu wyhamowaniu
w stosunku do dotychczasowych bardzo dynamicznych, skokowych wzrostow r/r.

22 Gtéwny Urzad Statystyczny
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W | pétroczu 2021 r. pozostatymi waznymi czynnikami wptywajgcymi na kondycje kluczowych (z perspektywy potencjalnych
przewozdéw Grupy PKP CARGO) gatezi przemystu byty:

Przemyst gérniczy

% W | pétroczu 2021 r. na rynku zanotowano wzrost wydobycia wegla kamiennego r/r do poziomu
27,7 min ton, tj. 0 1,2 mIn ton (+4,6% r/r). Jeszcze po | kwartale br. utrzymywata sie ujemna dynamika
(zmniejszenie produkcji wegla o0 1,0 min ton, tj. 0 -6,3% r/r). Miesigce styczen i luty okazaty sie znacznie
stabsze od ubiegtorocznych, a wyniki produkcji zanotowaty spadki na poziomie -15,1% r/r w styczniu (przy
wydobyciu na poziomie 4,4 min ton) oraz -7,3% r/r w lutym (z wydobyciem 4,6 min ton). Najlepszym
miesigcem pod wzgledem produkcji wegla w trakcie | pétrocza 2021 r. okazat sie marzec, kiedy to kopalnie wydobyty
5,2 min ton tego surowca. W Il kwartale 2021 r. dynamika wzrostu wydobycia byta skokowa (+19,4% r/r) z uwagi na
niskg baze odniesienia w analogicznym okresie ubiegtego roku. Skala wydobycia wegla kamiennego w | pétroczu
2021 r. byta zréwnowazona i przekraczata 4,4 min ton w poszczegdlnych miesigcach.?’
jednoczesnie w analizowanym okresie zanotowano wzrost sprzedazy wegla kamiennego o 4,0 min ton r/r (+16,3% r/r)
do poziomu 28,2 miIn ton. Sprzedaz wegla kamiennego ogétem w | potroczu 2021 r. okazata sie wieksza od jego
wydobycia o ok. 0,5 min ton, co przetozyto sie na zmniejszenie zapaséw. Od stycznia do czerwca 2021 r. sprzedaz
wegla kamiennego pozostawata caty czas w trendzie wzrostowym w stosunku do wynikéw z analogicznych miesiecy
roku 2020. | w tym przypadku w marcu wielkos¢ krajowej sprzedazy wegla kamiennego okazata sie najwyzsza w tym
roku i wyniosta 5,4 min ton (co byto skutkiem chtodnej zimy);?®
zmniejszajacy sie poziom zapaséw wegla kamiennego na przykopalnianych zwatach. Na koniec roku 2020 na zwatach
znajdowato sie jeszcze 6,2 mln ton surowca, obecnie po | pétroczu stan zapasow jest zauwazalnie nizszy — zalega tam
5,3 min ton wegla (wobec 7,2 min zalegajacych na zwatach w analogicznym okresie 2020 r.). Oznacza to zmniejszenie
0 1,9 min ton, tj. 0 -26,3% r/r).?° llo$¢ wegla na zwatach malata z kazdym kolejnym miesigcem 2021 r. (z poziomu
6,2 min ton w styczniu br.) dzieki temu, ze sprzedaz wegla utrzymywata sie na poziomie wyzszym w stosunku
do wielkosci wydobycia;
wzrost importu wegla kamiennego w trakcie 4m’2021 r. do poziomu 4,5 min ton (+34,6% r/r). Gtdwnym kierunkiem
importu surowca w tym okresie byta Rosja (wzrost o +24,4% r/r do poziomu 2,7 min ton; import z Rosji odpowiadat
w tym czasie za 60,8% catkowitego wolumenu) oraz Australia (wzrost o 130,0% r/r do poziomu 1,0 min ton; import
z Australii odpowiadat za 22,4% catkowitego wolumenu sprowadzonego do Polski);3°
wyrazny trend wzrostowy cen na miedzynarodowym rynku wegla kamiennego (po poéttorarocznej stagnacji wywotane;j
pandemia Covid-19). Aktualnie notuje sie znaczne ozywienie na miedzynarodowym rynku wegla, a wszystkie kluczowe
indeksy cen wegla (Australia, RPA, Europa, Rosja) na koniec czerwca odnotowaty poziomy ponad dwukrotnie wyzsze
w stosunku do najnizszych z 2020 r. W | pétroczu 2021 r. srednie ceny wegla w europejskich portach ARA (Amsterdam,
Rotterdam, Antwerpia) wyniosty 77,3 USD/t (wobec 53,0 USD/t w | pdtroczu 2020 r.) i byly o 45,9% wyzsze r/r.
Do znacznego wzrostu cen wegla w Europie na koniec | potrocza przyczynity sie gtdwnie odbudowujgce sie gospodarki
krajow po pandemii Covid-19, ograniczona podaz surowca (ograniczenie dostaw z Kolumbii, czyli gtdwnego dostawcy
surowca na rynek europejski oraz z Rosji), wyzsze koszty frachtu i rosngce marze dla energetyki weglowej w Niemczech
(ktore dla elektrowni weglowych sg znacznie korzystniejsze niz w 2020 r., podczas gdy dla elektrowni gazowych jest
odwrotnie) przektadajgce sie na wzrost konsumpcji wegla. Zmiana uktadu sit na rynku energii w Niemczech zostata
spowodowana zawirowaniami na rynku gazu (z uwagi na marze dla elektrowni weglowych i gazowych
prawdopodobnie dotychczasowy mix paliwowy w Niemczech z dominujagcym udziatem gazu ulegnie odwrdceniu
na korzys¢ wegla); 3!
najnowsza prognoza stowarzyszenia operatorow weglowych Assocarboni zaktada ponad 5% wzrost r/r poziomu
globalnego handlu weglem transportowanym drogg morskg w 2021 r., oraz dalszy wzrost w 2022 r. (pomimo
programéw dekarbonizacji). Zgodnie z prognoza handel weglem energetycznym wzrosnie o +4% r/r (do poziomu
947 min ton, w stosunku do 910 mIn ton w 2020 r.), a koksowym o +6% r/r (do poziomu 263 min ton, w stosunku do
247 min ton w 2020 r.) Prognozowany wzrost bedzie gtéwnie spowodowany silnym ozywieniem gospodarki
i oczekiwaniami na wyjscie z globalnej pandemii. Jednoczesnie pomimo znacznej presji na srodowisko, wegiel

pozostanie najwazniejszym paliwem do produkcji energii na $wiecie (z uwagi na przewage konkurencyjng nad gazem).
32
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w Il kwartale 2021 r. $rednia wartos$¢ indeksu weglowego dla energetyki zawodowej PSCMI1 wyniosta 246,81 PLN/t
(-7,2% r/r w stosunku do wyniku z Il kwartatu 2020 r. oraz -2,8% kw/kw w poréwnaniu do | kwartatu 2021 r.). Indeks
PSCMI 2 dla cieptownictwa w Il kwartale 2021 r. wypracowat poziom 295,23 PLN/t (-7,3% r/r oraz -4,2% kw/kw).3?
wzrost konsumpcji energii elektrycznej w Polsce w czasie | pétrocza 2021 r.07,1% r/r do poziomu 86,4 TWh. Po spadku
zapotrzebowania na energie elektryczng w Polsce w 2020 r. na poziomie -2,3% r/r (zwigzanym z obostrzeniami
dziatalnosci ekonomicznej wprowadzonymi w celu przeciwdziatania pandemii COVID-19 oraz nizszym popytem na
prad ze strony przedsiebiorstw przemystowych), od stycznia 2021 r. w kolejnych miesigcach roku notowano juz
wzrosty konsumpcji energii elektrycznej r/r;3*

silny wzrost produkcji energii elektrycznej ogétem w | pdtroczu 2021 r. 0 12,2% r/r do poziomu 83,1 TWh (wobec
wzrostu w | kwartale 2021 r. 0 5,8% r/r). W tym dla elektrowni zawodowych na weglu kamiennym w | pétroczu 2021 r.
zanotowano wzrost na poziomie 32,1% r/r (wobec wzrostu o 26,6% r/r w | kwartale 2021 r.) oraz na weglu brunatnym
wzrost na poziomie 13,6% r/r (wobec wzrostu 0 12,6% r/r w | kwartale 2021 r.). Jednocze$nie zmniejszyta sie produkcja
z elektrowni gazowych o -3,0% r/r (wobec spadku o -4,2% r/r w | kwartale 2021 r.) i wiatrowych o -14,0% r/r (wobec
spadku 0 -29,1% r/r w | kwartale 2021 r.);*

korzystne dla wegla kamiennego zmiany w krajowym miksie energetycznym - wzrost udziatu wegla kamiennego
w catkowitej produkcji energii w | potroczu 2021 r. do 53,8% (+8,1 p.p. r/r, kiedy to udziat wegla kamiennego
w produkcji energii wynosit 45,7%; 3¢

przewaga importu nad eksportem w transgranicznym handlu pragdem - po dynamicznym wzroscie importu pradu
kompensujgcego nizszg produkcje krajowg w 2020 r. (+24,5% r/r, w tym import netto pradu do Polski byt najwyzszy
w historii i odpowiadat za 8,0% catkowitego zuzycia energii w Polsce), w | pdtroczu 2021 r. zanotowano znaczne
zmniejszenie importu pradu (saldo wymiany zagranicznej wyniosto 3,3 TWh, tj. -50,0% r/r - wobec ok. 6,5 TWh rok
wczesniej). W | pétroczu 2021 r. Polska w ramach wymiany handlowej wyeksportowata 2,27 TWh energii elektrycznej
(+153% r/r), a import w tym czasie wyniést ponad 5,5 TWh, (-25% r/r);3’

w polska energetyke uderzajg rekordowe ceny praw do emisji CO2 - obecnie ceny przekroczyty juz poziom 50 euro za
tone (utrzymujac sie od maja w granicach 50-56,5 euro).3® Wraz z kolejnym zaostrzeniem celéw klimatycznych UE
(m.in. redukcji emisji CO2 z 40% do 55% w 2030 r., czy wzrostu celu OZE w UE na 2030 r. do 40% - zawartych w pakiecie
,Fit for 55” Komisji Europejskiej) nalezy spodziewac sie dalszego wzrostu cen uprawnien i przyspieszenia
dekarbonizacji energetyki. Wedtug szacunkow Komisji Europejskiej do korica dekady ceny uprawnien do emisji mogg
wzrosnac¢ do 85 euro/t.

Rysunek 5 Aktualne i historyczne wartosci indekséw cenowych wegla na rynku europejskim ARA* w porédwnaniu
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*ARA — Amsterdam, Rotterdam i Antwerpia;
** RB — Richards Bay (RPA)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Wirtualnego Nowego Przemystu
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Rysunek 6 Aktualne i historyczne wartosci indekséw cenowych wegla na rynku polskim: energetyka (PSCMI 1)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Agencji Rozwoju Przemystu

Przemyst budowlany

W | pétroczu 2021 r. produkcja budowlano-montazowa zrealizowana na terenie kraju byta o 2,8%
nizsza r/r (wobec wzrostu o 2,4% w analogicznym okresie roku ubiegtego), na co wptynat przede
wszystkim znaczny jej spadek w | kwartale 2021 r. (o -13,2% r/r).3® W tym czasie zanotowano
zmniejszenie wartosci produkcji budowlano-montazowej w przedsiebiorstwach wznoszgcych obiekty
inzynierii lgdowej i wodnej (o -3,6% r/r) oraz zajmujacych sie budowg budynkéw (o -7,0% r/r), wzrost
wystgpit natomiast w przedsiebiorstwach wykonujgcych roboty budowlane specjalistyczne (o 3,7% r/r).
W ramach dziatu robdét zwigzanych z budowg obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej zanotowano spadek produkcji
budowlano-montazowej w stosunku do | pétrocza 2020 r. w podmiotach specjalizujgcych sie w budowie pozostatych
obiektow inzynierii lgdowej i wodnej (o -10,4% r/r) oraz w przedsiebiorstwach specjalizujgcych sie w budowie drog
kotowych i szynowych (o -6,3% r/r). Wzrost zanotowano jedynie u podmiotdw zajmujgcych sie gtéwnie budowg
rurociggdw, linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych (o 7,2% r/r); 4°
w | pdtroczu 2021 r. sprzedaz robot inwestycyjnych byta o -6,9% nizsza r/r, a sprzedaz robdt o charakterze
remontowym o 4,4% wyzsza r/r - wobec wzrostu sprzedazy obu typéw przed rokiem odpowiednio o 2,0% oraz
02,9%;%
pomimo stabego wyniku ogdtem z | pdtrocza 2021 r., koricdwka podtrocza przyniosta juz wyrazne wzrosty produkcji
budowlano-montazowej w skali roku (w czerwcu 2021 r. wolumen produkcji zwiekszyt sie o 4,4% r/r w stosunku
do wzrostu o 4,7% r/r w maju 2021 r.).*? Jednocze$nie systematyczna poprawa wskaznikdw koniunktury dla sektora
budowlanego wraz z dobrymi wynikami notowanymi przez dziaty produkcji przemystowej powigzane z budownictwem
i spodziewanym wzrostem wydatkéw infrastrukturalnych sektora publicznego oraz spotek Skarbu Panstwa wskazujg
na silny potencjat wzrostowy sektora w horyzoncie nadchodzacych miesiecy. Popyt na kruszywa i inne materiaty
budowlane w Polsce determinujg duze inwestycje infrastrukturalne prowadzone w ramach ,,Programu Budowy Drég
Krajowych” i ,Krajowego Programu Kolejowego”. Mozna spodziewac sie, ze witasnie te dziaty produkcji powinny
w nadchodzacych miesigcach pozytywnie oddziatywac na wyniki catego sektora budowlanego (bedac beneficjentem
oczekiwanego wzrostu wydatkéw publicznych);

w | pdtroczu 2021 r. produkcja cementu w Polsce wyniosta 8,6 min ton, tzn. zmniejszyta sie o -4,1% r/r. Produkcja
klinkieru cementowego zmniejszyta sie w tym czasie o -11,9% r/r (do poziomu 6,1 min ton).** Na wyniki branzy
cementowej przetozyto sie ostabienie koniunktury w inwestycjach budowlanych oraz panujgce wysokie ceny pradu
elektrycznego i praw do emisji CO2. Negatywnie na ten rynek wptywa réwniez sytuacja wcigz rosngcego importu spoza
granic Unii Europejskiej (import cementu do panstw EU z krajéw pozaunijnych wzrést o 160% w latach 2016-2020,
w tym import cementu do Polski z panstw spoza UE w tym czasie urdst az o0 332% do poziomu 522,8 tys. ton w 2020 r.)
oraz spowolnienia inwestycyjne w samorzgdach (obcigzonych kosztami walki z pandemig). Cement sprowadzany do
Polski spoza UE pochodzi przede wszystkim z Biatorusi - w 2020 r. import cementu z Biatorusi wzrést o 78,1% r/r
(do “poziomu 440 tys. ton), a import z Ukrainy wzrédst o 51,2% r/r (do 32 tys. ton). Biezace dane pokazujg dalsze

3% Gtéwny Urzad Statystyczny (wstepny szacunek dla petnej zbiorowosci)

40 Gtéwny Urzad Statystyczny, przedsiebiorstwa zatrudniajgce powyzej 9 oséb
41 Gtéwny Urzad Statystyczny, przedsiebiorstwa zatrudniajgce powyzej 9 oséb
42 Gtéwny Urzad Statystyczny, przedsiebiorstwa zatrudniajgce powyzej 9 oséb
43 Gtéwny Urzad Statystyczny
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umocnienie tej tendencji, gtéwnie z uwagi na koszty emisji CO2 (ktére ponoszg producenci w krajach UE, a ktérych nie
ma obecnie w innych paistwach).** Polska jest drugim producentem cementu w Europie (z produkcjg w 2020 r. na
poziomie 18,7 min ton). W 2021 r. prognozuje sie sprzedaz cementu na poziomie 18,5 min ton (tj. -1,8% r/r). W drugiej
potowie roku dynamika rynkowa powinna by¢ wzrostowa, lecz trudno bedzie w kolejnych kwartatach nadrobi¢
zalegtosci. Odbicie rynku przewidywane jest natomiast w roku 2022 (poziom 19,3 min ton produkcji).*> Prognozy
dtugoterminowe dla segmentu cementowego sg jednak pozytywne - Stowarzyszenie Producentdw Cementu
prognozuje do 2025 r. stabilne, duze zapotrzebowanie na cement, przekraczajgce nawet 20 min ton rocznie, z uwagi
na wykorzystanie srodkdw z nowego budzetu unijnego oraz Funduszu Odbudowy, a takze dziatania zwigzane
z Europejskim Zielonym tadem (w tym wprowadzenie przez Komisje Europejska pakietu ,Fit for 55” i podatku
granicznego od emisji CO2 - CBAM, ktéry ma ochronié unijny przemyst);*®

obecnie trwa intensywny rozwdj sieci drog krajowych. Generalna Dyrekcja Drog Krajowych i Autostrad ogtosita,
iz w trakcie realizacji jest 113 zadan (z PBDK)o tgcznej dtugoscil 468,3 km i wartosci 54 mld zt oraz
11 obwodnic (z PB100) o tacznej dtugosci 101,2 km i wartosci 1,7 mld zt. W | pétroczu 2021 r. Generalna Dyrekcja Drog
Krajowych i Autostrad podpisata 29 umdw na zadania o tgcznej dtugosci 375,7 km i wartosci ok. 10,2 mld zt. W trakcie
przetargu znajduje sie 20 zadan (z PBDK) o tacznej dtugosci 252,7 km oraz 3 obwodnice (z PB100) o tgcznej dtugosci
8,7 km. W fazie przygotowania pozostaje 97 zadan (z PBDK) o tacznej dtugosci 2 002,1 km oraz 86 obwodnic (z PB100)
o tacznej dtugosci 747 km. W 2020 r. Generalna Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad oddata do ruchu 137,7 km
nowych drég, podpisano 35 umow o tgcznej dtugosci 450 km i wartosci tgcznej ponad 18 mld zt, a takze ogtoszono
przetargi dla 48 odcinkdéw (z PBDK i PB100) o tacznej dtugosci 600,2 km i wartosci szacunkowej ponad 21 mld zt. Plan
na 2021 r. zaktada oddanie do ruchutgcznie ponad 385 km nowych drég (w tym 40 km autostrad, 308 km drog
ekspresowych oraz 38 km obwodnic). Na ten rok planowane jest ogtoszenie przetargéw na ok.350 km drég
ekspresowych i obwodnic o szacowanej wartosci ok. 17,6 mld zt oraz na zadania na istniejgcej sieci drég o tacznej
dtugosci ok. 335 km i szacowanej wartosci ok. 2,5 mld zt. 4/

Rzadowy Program Budowy Drég Krajowych do 2030 r. zaktada wydatkowanie 258 mld zt. Dzieki temu programowi
powstang nowe odcinki autostrad i drog ekspresowych o dtugosci ok. 2000 km i dokoriczona zostanie budowa
28 obwodnic z perspektywy UE 2014-2020. Wydatki na nowe zadania uwzgledniajg ok. 153 mld zt (reszta to
przeniesienie srodkdw z inwestycji realizowanych w ramach obecnego PBDK). Prace budowlane dotyczgce wiekszych
zadan z nowego budzetu UE planowane sg na 2023 r.;*®

budzet UE na lata 2021-2027 (wraz z Funduszem Odbudowy) przewiduje kwote 770 mld zt jako taczng sume pieniedzy,
jaka zostanie Polsce udostepniona. W ramach unijnego budzetu do Polski ma trafi¢ 137 mld euro (w cenach biezgcych)
bezzwrotnych srodkéw z Wieloletnich Ram Finansowych oraz w ramach instrumentéw Funduszu Odbudowy, z ktérego
do Polski ma trafi¢ 58,1 mld euro (z tego 23,9 mld euro w formie dotacji z zasobédw witasnych UE i 34,2 mld jako
pozyczki sptacanej przez parstwo).*® Srodki te musza by¢ przeznaczone na konkretne inwestycje, wpisujace sie
w kluczowe obszary dla UE (tj. infrastruktura, transport, energia i Srodowisko itp.). Fundusze unijne i dodatkowe Srodki
z Funduszu Odbudowy bedg korzystnie oddziatywa¢ dtugoterminowo szczegdlnie na rynek duzych inwestycji
infrastrukturalnych (zwtaszcza projektow drogowych i kolejowych), lecz bedg réwniez szansg dla polskiego rynku
budowlanego na przyspieszenie inwestycji samorzagdowych. Planowany wzrost inwestycji publicznych z udziatem
srodkéw unijnych stanowi duzy potencjat rozwoju w kraju, jak i zwiekszenia masy dostepnych do przewozu towaréw
z segmentu budowlanego;

aktualny klimat w budownictwie jest pozytywny (pomimo mniejszej liczby nowych przetargdw np. w budownictwie
kolejowym i samorzgdowym), jednak wykonawcy inwestycji infrastrukturalnych znajduja sie obecnie w gorszej sytuacji
z uwagi na gwattowny wzrost na polskim rynku cen materiatéw budolanych oraz materiatéw wykorzystywanych
w budownictwie (ktdre zaczety drozec juz na przetomie Il i IV kwartatu 2020 r., a obecnie notujg skokowe dynamiki
wzrostu) i zwigzane z tym rosngce koszty wykonawstwa. Wedtug Polskiego Zwigzku Pracodawcéw Budownictwa
(PZPB) wyroby stalowe podrozaty o 50-200% w ciggu kilku ostatnich miesiecy, rury z tworzyw sztucznych o 100%,
asfalty i kable o 30-40%, ptyty OSB i styropian o 20-30%. W innych grupach materiatowych podwyzki oscylujg
w granicach ok. 5-10%.°° Na rynku budowlanym nadal odczuwalna jest ograniczona podaz wywotana przez spadki
produkcji wyrobéw (np. stali) z uwagi na skutki pandemii COVID-19, przy jednoczesnym wzroscie zapotrzebowania na
te materiaty.

4 Wirtualny Nowy Przemyst

45 Instytutu Prognoz i Analiz Gospodarczych

46 Stowarzyszenie producentéw cementu

47 Generalna Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad
48 Wirtualny Nowy Przemyst

4% Portal Funduszy Europejskich

50 Dziennik Gazeta Prawna
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Przemyst hutniczy

Po silnym spadku zapotrzebowania na stal i wyroby hutnicze w Polsce i otoczeniu
makroekonomicznym, spotegowanym przez skutki globalnej pandemii, ktéry w 2020 r. przetozyt sie na
spadek ogdlnego wolumenu produkcji, obecnie na rynku utrzymuja sie korzystne tendencje rynkowe
widoczne juz w IV kwartale 2020 r., kiedy konicdwka roku przyniosta ozywienie w przemysle i branzy
stalowej. W | pétroczu 2021 r. na rynku panowat duzy popyt na wyroby stalowe oraz znaczna dynamika
wzrostu cen wyrobow stalowych, ktdre pozostajg na wysokim poziomie rowniez z uwagi na fakt, ze poziomy zapaséw
w catym fancuchu dostaw sg nadal stosunkowo niskie. Firmy z branzy odreagowujg kryzysowg sytuacje z ubiegtego
roku notujac znaczny wzrost zapotrzebowania. Spowoduje to wzrost przewozéw wyrobdéw sektora hutniczego oraz
surowcdw uzywanych w procesie produkcji stali (rud zelaza, koksu).
$wiatowa produkcja stali surowej w | pétroczu 2021 r. wyniosta 1 003,9 min ton (+14,4% r/r).>! Produkcja stali w Unii
Europejskiej w tym czasie wzrosta do poziomu 77,8 min ton (+18,4% r/r), podczas gdy produkcja stali w Azji wyniosta
737,0 min ton (+13,8% r/r). Na rynku wyraznie widac¢ rosngca przewage Chin w produkg;ji stali, ktére w analizowanym
okresie samodzielnie wyprodukowaty 563,3 mln ton tego surowca (+11,8% r/r).
wzrost produkgji stali surowej w Polsce w | pétroczu 2021 r. 0 2,7% r/r do poziomu 4,2 min ton (wobec Swiatowa
produkcja stali surowej w 64 krajach zgtaszajacych sie do World Steel Association (worldsteel) wyniosta 169,2 min ton
(Mt) w marcu 2021 r., Co oznacza wzrost 0 15,2% w poréwnaniu z marcem 2020 r
spadku utrzymujacego sie jeszcze po | kwartale 2021 r. o -5,0% r/r do 2,1 min ton) oraz wzrosty produkcji m.in.
wytworzonych wyrobéw walcowanych na gorgco o 3,1% r/r do 4,5 min ton, pretow i ptaskownikéw o 4,4% r/r
do 1,8 min ton, blach cienkich o +10,9% r/r do 0,6 mIn ton, sztab i pretéw walcowanych na gorgco o +10,0% r/r
do 0,7 min ton oraz rur stalowych 0 +11,0% r/r do 0,4 mIn ton. Jednocze$nie zanotowano zmniejszenie produkcji blach
walcowanych na zimno o0 -1,4% r/r do 1,0 min ton;*
wzrost produkcji koksu w Polsce w | pétroczu 2021 r. 0 21,1% r/r do poziomu 4,6 mIn ton;>3
zamkniecie na state przez najwiekszego producenta wyrobéw hutniczych w kraju czesci surowcowej krakowskiej huty
(wielki piec hutniczy i stalownia). Przyczyng wygaszenia wielkiego pieca oprécz wptywu pandemii, panujacej stabej
koniunktury na rynku stalowym i mocno ograniczonego popytu byta réwniez zta sytuacja makroekonomiczna oraz
wysokie koszty emisji CO2, rosnace ceny pradu i wprowadzenie dodatkowych optat w ramach rynku mocy od 2021 r.;>
wyniki koncernu ArcelorMittal (najwiekszego producenta stali na Swiecie) w Il kwartale 2021 r. réwniez obrazujg
utrzymujgce sie widoczne ozywienie popytu rynkowego wptywajace na zmiany marz na wyroby stalowe i wzrost
wysytek stali (koncern zanotowat wzrost wysytek stali o 2,4% kw/kw - wobec skorygowanych danych z | kwartatu
2021 r.). Jak podat ArcelorMittal wysytki stali wzrosty w Il kwartale 2021 r. z 15,6 min ton do 16,1 mIn ton .
dobra koniunktura na rynku hutniczym poparta utrzymujacymi sie wysokimi cenami wyrobdw stalowych wzmacnia
popyt na wegiel koksowy (niezbedny do produkcji stali, a znajdujacy sie na liscie surowcow
strategicznych/krytycznych UE) produkowany m.in. przez Jastrzebskg Spotke Weglowa (najwiekszego w Europie
dostawce tego surowca). Obecnie produkcja wegla koksowego w Unii Europejskiej zaspokaja ok. 25% unijnego popytu,
a pozostata czes$¢ pochodzi z importu. W kolejnych latach Swiatowy popyt na surowce krytyczne bedzie nadal rosngc.
Wedtug zapowiedzi JSW planuje w ciggu dekady stac sie producentem niemal wytgcznie wegla koksowego.
istotnym czynnikiem wptywajgcym obecnie na poziom produkcji sektora hutniczego w Polsce i Unii Europejskiej sg
niewystarczajgce $rodki ochrony przed importem z krajéw trzecich (m.in. z WNP), nie bedacych objetymi wymogami
klimatycznymi UE. Kluczowe dla przysztosci przemystu hutniczego bedzie wprowadzenie podatku weglowego na
terenie Unii Europejskiej, co bedzie stanowito punkt zwrotny dla catego europejskiego przemystu stalowego.
W pakiecie ,Fit for 55” Komisja Europejska zaproponowata ochrone europejskich producentéw przed konkurencjg
z zagranicy poprzez wprowadzenie podatku granicznego od emisji CO2 (CBAM), ktéry ma ochroni¢ unijny przemyst.
Opfaty na granicach na importowane produkty majg obowigzywac¢ od 2026 r., a podatek ten bedzie polegat na
uwzglednieniu w cenach importowanych produktéw ich $ladu weglowego, co stworzy swoistg bariere dla tanich
produktéw spoza UE (np. z Chin) i bedzie z pewnoscig znaczng korzyscig dla polskich firm hutniczych. Udziat importu
objetego tym obowigzkiem ma rosng¢ od 2026 r. o 10% rocznie, osiggajac 100% w 2035 r. Podatek CBAM ma objg¢
5 sektoréw (stal i zelazo, aluminium, cement, nawozy i energia elektryczna). Wprowadzenie optat wyréwnawczych na
granicy w ramach CBAM najbardziej odczuje Rosja, Turcja, Ukraina i Chiny.>® Rewizja obowigzujacego obecnie unijnego

51 World Steel Association
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systemu handlu emisjami (EU ETS) ma doprowadzi¢ do realizacji podniesionego celu redukcji emisji CO2 (z 40% do
55% w 2030 r. w stosunku do 1990 r.);

pozytywne wyniki przemystu hutniczego w | pdtroczu 2021 r., widoczna odbudowa popytu oraz wzrost cen wyrobdéw
hutniczych dajg nadzieje na utrzymanie ozywienia na rynku stali i dalszg poprawe branzy w 2021 r. W Europie czes$¢
piecow produkujgcych stal zostata zamknieta (np. w Krakowie), dlatego przy rosngcym popycie prawdopodobnie na
rynku bedzie wystepowata sytuacja niedoboréw produkcyjnych. Na dobry wynik segmentu hutnictwa w 2021 r.
Z pewnoscig pozytywnie wptyng rdwniez programy pomocowe dla odbudowy gospodarki po pandemii, ktore dadza
impuls do wzrostu popytu na stal. Dobrg perspektywg wyraznego wzrostu dla branzy hutniczej jest réwniez sytuacja
i potencjat lezacy na rynku motoryzacyjnym, ktéry z powodu pandemii ucierpiat w znacznym stopniu (w 2020 r.
W Europie zanotowano ok. 20% spadek rejestracji samochoddéw), a jest istotnym konsumentem stali;

prognoza World Steel Association na lata 2021 i 2022 zaktada, ze popyt na stal w 2021 r. wyniesie 1 874,0 min ton
(tzn. wzrosnie o 5,8% r/r), po spadku o 0,2% r/r w 2020 r. W 2022 r. popyt na stal wyniesie 1 924,6 min ton
(tzn. wzroénie 0 2,7% r/r);’

wedtug Swiatowego Komitetu Ekonomicznego Stali w nadchodzacych latach popyt na stal powinien ulec mocnej
poprawie, zaréwno w gospodarkach rozwinietych, jak i rozwijajacych sie, wspierany przez dynamiczny popyt rynkowy
oraz rzgdowe programy naprawcze. Jednak szacuje sie, ze powrdt popytu na stal do poziomu sprzed pandemii zajmie
kilka lat. Nadal istnieje duza niepewnos¢ w stosunku do sytuacji w 2021 r. z uwagi na rozwdj sytuacji
epidemiologicznej.>®

Przemyst w Czechach

W | pétroczu 2021 r. wolumen produkcji przemystowej w Czechach zwiekszyt sie 0 15,4% r/r (w poréwnaniu do
wzrostu o 3,2% r/r w | kwartale 2021 r. i spadku 0 7,2% r/r w catym 2020 r.). W tym okresie wyniki czeskiego
sektora przemystowego ksztattowaty sie pod silnym wptywem efektu bardzo niskiej statystycznej bazy
odniesienia za 2020 r. W samym |l kwartale 2021 r. wolumen wytworzone]j produkcji wzrdst az o 30,4% r/r,
odzwierciedlajac zaréwno korzystng biezgca koniunkture, jak i efekt zamrozenia aktywnosci (m.in. przestoje
produkcyjne oraz pozrywane taricuchy dostaw) na wiosne 2020 r. W rezultacie, wielko$¢ produkcji w czeskim
sektorze przemystowym powrdcita do pozioméw notowanych przed pandemig COVID-19.%°

Réwnolegle ze wzrostem poziomu produkcji, w | pdtroczu 2021 r. dynamicznie rosty réwniez wolumeny nowych zamdwien.
W tym okresie nowe zamoéwienia ogdtem zwiekszyly sie o 25,3% r/r (w tym zamdwienia eksportowe wzrosty o 29,3% r/r,
a krajowe 0 17,1% r/r). W Il kwartale 2021 r. dynamika nowych zamdwien przyspieszyta do 50,2% r/r, a ich catkowity wolumen
uksztattowat sie wyraznie powyzej wartosci z 2019 r. (okresu sprzed pandemii COVID-19).%° Wskazuje to na dobre perspektywy
rozwojowe czeskiego sektora przemystowego rowniez w perspektywie nadchodzgcych miesiecy.

Gtéwnym czynnikiem wzrostu produkcji przemystowej w | pdtroczu 2021 r. byta gatgz przetwdrstwa przemystowego
(+17,2% r/r), wspierana przez segment powigzany z produkcjg energii elektrycznej i zaopatrywaniem w wode oraz gaz (+4,4%
r/r). Nizszy niz w analogicznym okresie 2020 r. byt natomiast wolumen produkcji w dziale zwigzanym z gérnictwem
i wydobywaniem surowcéw (-0,9% r/r).5!

W | pétroczu 2021 r. w zdecydowanej wiekszosci kluczowych (z perspektywy potencjalnego wolumenu przewozéw spétek
z Grupy PKP CARGO) gatezi przemystu odnotowano silne odbicie wolumenu produkcji r/r. W tym okresie zwiekszyta sie r/r
m.in. produkcja pojazddw silnikowych (+35,4% r/r), metali (+18,4% r/r), wyrobdw z metali (+16,5% r/r), czy tez chemikaliéw
i wyrobdw chemicznych (+13,1% r/r).%? Jednocze$nie na nizszym poziomie niz w analogicznym okresie 2020 r. uksztattowato
sie wydobycie wegla kamiennego i brunatnego (-5,0% r/r), co byto powigzane z prowadzonym zgodnie z wczesniejszymi
zatozeniami stopniowym wygaszaniem wydobycia w kopalniach nalezgcych do OKD.

Na utrzymujacg sie dobrg koniunkture w czeskim sektorze przetwdrstwa przemystowego wskazujg rowniez ostatnie wartosci
przyjmowane przez wskaznik PMI. W Il kwartale 2021 r. wynidst on do Srednio 61,1 pkt wobec 57,2 pkt w | kwartale 2021 r.
46,9 pkt w catym 2020 r. (zgodnie z metodologig sporzgdzania wskaznika, wartosci powyzej progu 50,0 pkt sg tozsame
z trwajgcym w sektorze przemystowym ozywieniem).83 W Il kwartale 2021 r. indeks PMI dla Czech pozostawat w silnym trendzie
wzrostowym, osiggajac w czerwcu 2021 r. wartos$¢ 62,7 pkt, tj. najwyzsza w catej historii badan PMI. W tym okresie w kierunku
wzrostu indeksu PMI oddziatywaty jego wszystkie kluczowe sktadowe: poziomy biezgcej produkcji, nowe zamdwienia (zaréwno
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krajowe, jak i zagraniczne) oraz zatrudnienie. Poprawa komponentéw PMI odzwierciedlata m.in. zauwazalny wzrost popytu
w wyniku stopniowego luzowania obostrzern aktywnosci w Czechach i otoczeniu makroekonomicznym. Jednoczesnie
w czerwcu 2021 r. odnotowano nasilenie obserwowanych juz w poprzednich miesigcach problemdéw natury podazowej,
zwigzanych m.in. z dostepnoscig materiatow i komponentéw oraz ich rosngcymi kosztami. W rezultacie, przetozyto sie to na
silny wzrost komponentéw PMI powigzanych z wydtuzeniem czasu dostaw, poziomem zalegtosci produkcyjnych oraz
poziomem cen. Pomimo obserwowanych obecnie zaktdcen po stronie podazy, ankietowane przedsiebiorstwa oczekujg,
ze koniunktura w czeskim sektorze przemystowym w perspektywie nadchodzgcych miesiecy pozostanie dobra — w czerwcu
2021 r. subindeks prognozowanego poziomu produkcji w ciggu najblizszych 12 miesiecy wzrést do najwyzszego poziomu
W ciggu ostatnich pieciu miesiecy.®*

Do kluczowych grup towardw transportowanych przez spoétki nalezgce do Grupy PKP CARGO na rynku czeskim zaliczajg sie
m.in. paliwa state (wegiel kamienny i koks), ropa i jej przetwory, chemikalia i wyroby chemiczne, metale i wyroby metalowe
oraz tadunki intermodalne (w ramach ktérych duzy wktad maja wyroby sektora automotive). W rezultacie koniunktura
w gospodarce ogdtem oraz - szczegdlnie - w powigzanych gateziach przemystu (wydobyciu surowcéw, energetyce, sektorze
hutniczym, czy produkcji pojazdéw silnikowych i maszyn) ma silny i bezposredni wptyw na wolumen zlecanych ustug
przewozowych, a tym samym na wyniki operacyjne i finansowe spétek nalezgcych do Grupy PKP CARGO swiadczacych ustugi
na terytorium Czech.

W | pétroczu 2021 r. kluczowymi determinantami wptywajacymi na sytuacje ekonomiczng w wyszczegélnionych powyzej
sektorach przemystu byty m.in.:

wzrost wydobycia wegla kamiennego (gtéwnie koksujacego). Zgodnie z danymi Czeskiego Ministerstwa Przemystu
i Handlu, w trakcie | pétrocza 2021 r. na terytorium Czech wydobyto facznie 1,4 min ton wegla kamiennego
(+40,7% r/r), w tym koksujgcego 0,8 min ton (+64,0% r/r), a energetycznego 0,6 min ton (+20,4% r/r).%° Jednoczeénie
wysoka dynamika wzrostu r/r byta czesciowo rezultatem niskiej statystycznej bazy odniesienia za 2020 r. (ograniczenie
poziomu produkcji zwigzane m.in. z pojawieniem sie w kopalniach OKD ognisk zakazen COVID-19), a w samym
Il kwartale 2021 r. catkowity wolumen wydobycia silnie obnizyt sie do 0,5 min ton (z 0,9 min ton w | kwartale 2021 r.).
Byto to zwigzane przede wszystkim z zaprzestaniem pod koniec lutego 2021 r. wydobycia przez nalezgce do OKD
kopalnie CSA i Darkov, w wyniku czego jedyng dziatajacg na terytrium Czech kopalnig wegla kamiennego pozostaje
CSM. Zgodnie z zapowiedziami spétki OKD, w catym 2021 r. wolumen wydobycia wegla kamiennego w Czechach
powinien wynies$é ok. 1,9 min ton.® Jednocze$nie wolumen importu wegla kamiennego w okresie styczeA-maj 2021
r. wzrdst do poziomu 1,7 min ton (+46,7% r/r), natomiast eksport surowca zwiekszyt sie do 0,5 min ton (+49,9% r/r);%’
mocne ozywienie koniunktury w sektorze hutniczym. Wedtug danych operacyjnych Liberty Ostrava (najwiekszego
producenta stali w Czechach), w ciggu | potrocza 2021 r. wolumen wytworzonej przez Spotke stali wynidst
ok. 1,2 min ton. W samym Il kwartale 2021 r. produkcja byta zblizona do 0,6 min ton, tj. wyzsza o prawie 80% r/r,
a w kazdym z miesiecy jej wolumen oscylowat na najwyzszych poziomach od 2008 r.®® Prognozowana dalsza poprawa
koniunktury gospodarczej w Czechach i otoczeniu makroekonomicznym w horyzoncie nadchodzacych kwartatéw
powinna wspiera¢ popyt na wyroby hutnicze, a tym samym przetozy¢ sie réwniez na utrzymanie wysokiego
bezwzglednego poziomu produkg;ji stali;

wzrost wolumenu produkcji sektora automotive —w trakcie | pétrocza 2021 r. na terytorium Czech wytworzono tacznie
0,7 min szt. pojazddéw silnikowych wszystkich typéw (osobowych, ciezarowych, autobuséw, motocykli), co oznacza
wzrost 0 30,9% r/r. Jednoczesnie dynamika wzrostu r/r w | potowie 2021 r. pozostawata pod silnym wptywem efektow
bardzo niskiej bazy statystycznej za 2020 r., kiedy to notowano przestoje w dziatalnosci zaktadéw zwigzane
z wprowadzeniem lockdownu badZz pozrywanymi fancuchami dostaw. W ocenie przedstawicieli AutoSAP,
po systematycznej poprawie koniunktury w sektorze obserwowanej od poczatku 2021 r., w Il kwartale 2021 r.
ponownie sie ona pogorszyta, co byto zwigzane m.in. z dostepnoscig komponentéw (w tym czipdw), ich rosngcymi
kosztami, niedoborami sity roboczej oraz umiarkowanym popytem zagranicznym ksztattujgcym sie wyraznie ponizej
poziomdw z 2019 r. (tj. okresu sprzed pandemii COVID-19).2° W rezultacie, w | potowie 2021 r. wolumen produkgcji
pojazddéw silnikowych w Czechach byt wcigz 0 11,2% nizszy niz w analogicznym okresie 2019 r. Zdaniem przedstawicieli
AutoSAP, wymienione powyzej czynniki wptywajace negatywnie na wolumen produkcji pozostang aktualne rowniez
w Il potowie 2021 r., a szacunkowy wolumen produkcji sektora automotive w catym roku moze w konsekwencji
wynie$¢ ok. 1,3 min szt. 7°

64 Markit PMI

65 Czeskie Ministerstwo Przemystu i Handlu

%6 OKD a.s.

67 Czeskie Ministerstwo Przemystu i Handlu, dane za czerwiec 2021 r. nie byty jeszcze dostepne w okresie sporzadzania niniejszego raportu
68 |iberty Ostrava

6 AutoSap

70 AutoSap
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4.2 Dziatalnos¢ przewozowa

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

4.2.1 Rynek transportu kolejowego w Polsce

Zgodnie z danymi UTK aktualnie na polskim rynku kolejowych przewozéw towarowych dziata juz 110 przewoznikéw
posiadajacych aktywng licencje prezesa UTK na przewozy kolejowe rzeczy (stan na 22 lipca 2021 r.).”* Zaliczajg sie do nich
rowniez trzy spotki nalezgce do Grupy PKP CARGO: PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE Sp. z o0.0. oraz PKP CARGO
International a.s.”

W | pdtroczu 2021 r. towarowi operatorzy kolejowi przetransportowali tgcznie 116,8 min ton towardw (+11,1% r/r) i wykonali
prace przewozowg réwng 26,6 mld tkm (+8,6% r/r). Bardziej dynamiczny wzrost wolumenu przewozéw rynku w ujeciu masy
towarowej w stosunku do pracy przewozowej wynikat ze zmniejszenia $redniej odlegtosci przewozu, ktéra w | pétroczu 2021 r.
uksztattowata sie na poziomie 228 km, wobec 233 km w | pétroczu 2020 r. (-2,3% r/r).”3

W | pétroczu 2021 r. zdecydowanie najlepszym miesigcem dla transportu kolejowego towaréw w Polsce okazat sie marzec,
kiedy to wartos¢ przewiezionej masy towarowej przekroczyta 21,3 min ton. Kolejnym bardzo dobrym miesigcem byt maj
z wynikiem 20,4 min ton. Wolumen przewiezionych kolejg towaréw w trakcie Il kwartatu 2021 r. oscylowat wokét 20 min ton
miesiecznie, a wiec przewozy rynku od maja br. przekroczyly juz poziom tych z roku 2019. To wazny symptom ozywienia na rynku
kolejowych przewozéw towarowych i $wiadczy o coraz lepszej kondycji, oraz rosngcym potencjale tego rynku. W stosunku do
wielkosci przewozowych z 2020 . (najciezej naznaczonych skutkami pandemiii ograniczen wprowadzonych w celu jej przeciwdziatania)
najwiekszg dynamike wzrostu r/r zanotowano w maju (+23,2%) oraz w kwietniu br. (+18,5%) z uwagi na niskg baze odniesienia.”®

W | potroczu 2021 r. koniunkture na rynku kolejowych przewozéw towarowych oraz w krajowym przemysle nalezy ocenié
pozytywnie, szczegdlnie w kontekscie kryzysu gospodarczego w realiach trwajgcej nadal pandemii. W ostatnich miesigcach
nalezy zauwazy¢ wyrazne symptomy ozywienia aktywnosci w polskim przemysle, a sektor ten pozostaje relatywnie odporny
na ekonomiczny wptyw kolejnych fal pandemii COVID-19 i petni role stabilizatora polskiej gospodarki (przy gorszych wynikach
m.in. handlu, czy innych sektoréw ustugowych). Ostatecznie pomimo nadal panujacej w | pétroczu 2021 r. pandemii COVID-19
w Polsce i otoczeniu makroekonomicznym, obowigzywaniu w tym czasie w kraju nadal zaostrzonych restrykcji oraz duzej
niepewnosci rynku i dalszego ryzyka ostabienia popytu ze strony firm i konsumentéow, wyniki produkcji przemystowej
w | pétroczu 2021 r. okazaty sie o +18,2% wyzsze r/r,” co przetozyto sie wyraznie na poprawe sytuacji transportu kolejowego
i optymistyczne perspektywy na kolejne miesigce 2021 r.

W trakcie 5 miesiecy 2021 r. zanotowano nastepujgce zmiany przewozow kolejowych r/r w wyszczegdlnianych przez GUS
grupach towarowych 78

wegiel kamienny (wzrost przewozéw o 13,7% r/r do poziomu 35,9 min ton). Wzrost wolumenu przewozéw wegla
kamiennego r/r byt rezultatem m.in. wzrostu konsumpcji energii elektrycznej w Polsce i w rezultacie wiekszego
zapotrzebowania na ten surowiec ze strony elektrowni, wzrostu produkcji energii elektrycznej oraz korzystnych dla
wegla kamiennego zmian w krajowym miksie energetycznym (znaczny wzrost udziatu wegla kamiennego w catkowitej
produkcji energii), wzrostu sprzedazy wegla kamiennego na rynku oraz zmniejszonego stanu zapasow;

kruszywa, kamien, piasek i zwir (wzrost przewozéw o 0,5% r/r do poziomu 17,1 mIn ton). Utrzymujaca sie przez
wiekszg czes¢ analizowanego okresu niepewna koniunktura w budownictwie i spadek popytu ze strony odbiorcéw
realizujgcych duze inwestycje infrastrukturalne w ramach ,Programu Budowy Drég Krajowych” oraz ,Krajowego
Programu Kolejowego” (m.in. na skutek nagromadzenia przez nich zapaséw, opdznien zwigzanych z podejmowanymi
probami rewaloryzacji podpisanych wczesniej uméw, a takze trudnosciami w przeprowadzaniu i rozstrzyganiu nowych
przetargdw) przetozyty sie na stagnacje i jedynie niewielki wzrost transportowanych przez kolej wolumenéow
kruszyw r/r;

rudy zelaza (wzrost 0 20,0% r/r do poziomu 2,9 min ton), metale i wyroby metalowe (wzrost 0 10,5% r/r do 4,2 min ton)
oraz koks (wzrost 0 21,5% r/r do 4,7 min ton). Po silnym spadku zapotrzebowania na stal i wyroby stalowe w Polsce
i otoczeniu makroekonomicznym, co przetozyto sie na znaczne zmniejszenie ogdlnego wolumenu produkcji
(np. wytgczenie przez krajowych producentdw czesci baterii koksowniczych) i zmniejszenie przewozéw wyrobow

7% Urzad Transportu Kolejowego (stan na 22 lipca 2021 r.), statystyka obejmuje podmioty $wiadczace ustugi przewozowe na podstawie licencji wydawanej przez prezesa UTK.
Dodatkowo na rynku sg obecne spétki operujace na podstawie licencji miedzynarodowej, w tym spétka z Grupy PKP CARGO - PKP CARGO International a.s.

72 Urzad Transportu Kolejowego

73 Urzad Transportu Kolejowego

74 Urzad Transportu Kolejowego

75 Gtéwny Urzad Statystyczny

76 Gtéwny Urzad Statystyczny - dane za 5 miesiecy 2021 r. Dane za czerwiec i cate | pétrocze 2021 r. beda dostepne pod koniec sierpnia 2021 r.
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sektora hutniczego oraz surowcéw uzywanych w procesie produkcji stali (rud zelaza, koksu) koricéwka 2020 r. oraz
| pétrocze 2021 r. przyniosty spodziewane ozywienie tego rynku i odbicie. Stalochtonne gatezie przemystu
(m.in. produkcja automotive czy przemyst maszynowy) byly jednymi z najmocniej dotknietych przez pierwszg fale

pandemii COVID-19 segmentow gospodarki, a obecnie sg gateziami przemystu notujgcymi znaczne wzrosty;

= produkty rafinacji ropy naftowej (wzrost o 7,1% r/r do 7,0 min ton). Aktywizacja przewozdéw paliw ciektych wynikata

gtdwnie ze wzrostu popytu, po znacznych spadkach zwigzanych z pandemig COVID-19.

tacznie powyzsze grupy towarowe w trakcie 5 miesiecy 2021 r. stanowity 76% catkowitych przewozoéw rynku.

Rysunek 7 Wielkos¢ kolejowych przewozéw towarowych w Polsce w poszczegdlnych kwartatach w latach

2016-2021 (mln ton)

m2016 m2017 m2018 m2019 wm2020 m2021

539 59,9 62,0 58,1 580 62,5 62,9 59,4 56,9

1 kw. Il kw. 11 kw.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

IV kw.

Rysunek 8 Wielkos¢ zrealizowanej przez kolej towarowej pracy przewozowej w Polsce w poszczegdlnych kwartatach

w latach 2016-2021 (mld tkm)

m2016 ®m2017 =2018 m2019 ®m2020 m2021

1453 14,2 131 14,3 O RER
] 3

11,4 121

1 kw. Il kw. 1 kw.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

IV kw.
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4.2.2 Pozycja Grupy PKP CARGO na rynku towarowych przewozéw kolejowych w Polsce

W trakcie | pétrocza 2021 r. rynek kolejowych przewozéw towarowych zwiekszyt sie r/r w zakresie masy towarowej, przy
jednoczesnym wzroscie zrealizowanej przez operatoréw kolejowych pracy przewozowej w stosunku do analogicznego okresu
ubiegtego roku. W tym czasie Grupa PKP CARGO odnotowata wyzszg od konkurentéw dynamike zmian, co przetozyto sie na
wzrost udziatéw rynkowych r/r. Udziaty rynkowe Grupy PKP CARGO w | pétroczu 2021 r. wyniosty 38,1% (+0,6 p.p. r/r)
w zakresie masy towarowej oraz 41,8% w pracy przewozowej (+0,8 p.p. r/r).”” Grupa PKP CARGO’® utrzymata wiec pozycje
zdecydowanego lidera rynku kolejowych przewozéw towarowych w Polsce, poprawiajgc jednoczesnie swoje wyniki udziatowe
r/r. Udziaty rynkowe jednostki dominujgcej w Grupie PKP CARGO, tj. PKP CARGO S.A. w | pétroczu 2021 r. byty réwne
odpowiednio 36,7% (+0,5 p.p. r/r) oraz 41,4% (+0,8 p.p. r/r).”®

Rysunek 9 Udziaty Grupy PKP CARGO w przewozach masy towarowej w Polsce w latach 2016-2021

10,
46,9% 45,8% 44,8% 44,29 44,3% 44,9% 45,1% 44,9% 44,6% 44,2% 44,3% 44,4% 44,4% 43,7%
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Tkw. 1kw. IITkw. IV kw. Tkw. 1kw. Illkw. IV kw. @Tkw. [Tkw. IIlkw. IV kw. Tkw. Tkw. IIlkw. IV kw. Tkw. kw. IIlkw. IV kw. |kw. [l kw.

2016 2017 2018 2019 2020 ‘ 2021 ‘

s udziaty w rynku kwartalnie —— $rednia kroczaca z ostatnich 12 miesiecy

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Rysunek 10 Udziaty Grupy PKP CARGO w zrealizowanej pracy przewozowej w Polsce w latach 2016-2021
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

77 Dane Grupy PKP CARGO, Urzad Transportu Kolejowego
78 Wolumen przewozéw Grupy PKP CARGO uwzglednia réwniez tadunki transportowane przez PKP CARGO International a.s. na terytorium Polski
79 Urzad Transportu Kolejowego
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Rysunek 11 Udziaty rynkowe najwiekszych towarowych przewoznikdéw kolejowych w Polsce w | potroczu 2021 r.

Wg masy towarowej Wg pracy przewozowej
25,6%
29,9%
0,
8,1% 1.8%
2,9%
3,29 3,6%
3,5% 4,49%
3,9% 5,0%
0 5,3% %
5,1% 17.7% 9,9%
m Grupa PKP CARGO m DB Cargo Polska m Grupa PKP CARGO u Lotos Kolej
Lotos Kolej mPKP LHS DB Cargo Polska mPKP LHS
m PUK KOLPREM m CTL Logistics m Orlen KolTrans ECTL Logistics
Orlen KolTrans Pozostali Pozostali

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Gtownymi konkurentami Grupy PKP CARGO na polskim rynku towarowych przewozow kolejowych sg operatorzy: DB Cargo
Polska, Lotos Kolej, PKP LHS, PUK Kolprem, CTL Logistics oraz Orlen KolTrans.

W | pétroczu 2021 r. konkurencyjni wobec Grupy PKP CARGO przewozZnicy przetransportowali tgcznie 72,3 min ton fadunkdéw
(+10,1% r/r). W tym czasie najwiekszy wolumen przetransportowanej masy wykazaty spotki DB Cargo Polska (20,7 min ton,
wzrost 0 15,0% r/r), Lotos Kolej (6,0 mIn ton, spadek o0 0,4% r/r) oraz PKP LHS (4,5 min ton, wzrost o 15,8% r/r).%

Réwnoczesnie w | pdtroczu 2021 r. wykonana przez konkurentéw Grupy PKP CARGO praca przewozowa wzrosta o 7,0% r/r do
poziomu 15,5 mld tkm. Konkurencyjnymi przewoznikami o najwiekszym wolumenie pracy przewozowej byli w tym czasie: Lotos
Kolej (2,6 mld tkm, wzrost 0 2,9% r/r), DB Cargo Polska (1,4 mld tkm, wzrost 0 19,4% r/r) oraz PKP LHS (1,3 mld tkm, wzrost
09,5% r/r).8!

W | pétroczu 2021 r. zanotowano skrdcenie sredniej odlegtosci przewozu u konkurencyjnych operatoréw kolejowych do 214 km
(tj. -2,8% r/r).%2

W ujeciu masy towarowej, sposrdd konkurentéw Grupy PKP CARGO najmocniejszy spadek udziatow rynkowych r/r w | potroczu
2021 r. odnotowali CTL Logistics (-0,6 p.p. r/r, zmniejszenie przewozow o 6,8% r/r), Lotos Kolej (-0,6 p.p. r/r, zmniejszenie
przewozdéw o 0,4% r/r) oraz PUK Kolprem (-0,5 p.p. r/r, zmniejszenie przewozoéw o 3,3% r/r). Pod wzgledem wykonanej pracy
przewozowe] w hajwiekszym stopniu skurczyty sie natomiast r/r udziaty rynkowe spétek: CTL Logistics (-0,9 p.p. r/r, spadek
zrealizowanej pracy przewozowej o 12,5% r/r) oraz Lotos Kolej (-0,5 p.p. r/r, wzrost zrealizowanej pracy przewozowej
02,9% r/r), Freightliner PL (-0,5 p.p. r/r, spadek zrealizowanej pracy przewozowej o 6,1%) i Captrain Polska (-0,5 p.p. r/r, spadek
zrealizowanej pracy przewozowej o 17,9% r/r).%3

W | pdtroczu 2021 r. na rynku kolejowych przewozéw towarowych oprdocz Grupy PKP CARGO, dobrze poradzita sobie spotka
DB CARGO Polska (ktorej udziaty wzrosty +0,6 p.p. r/r w zakresie masy towarowe] oraz +0,5 p.p. w pracy przewozowej) oraz
operator realizujgcy w wiekszosci przewozy intermodalne Ecco Rail (ze wzrostem +0,4 p.p. r/r w masie towarowej i +0,7 p.p. r/r
W pracy przewozowej, przy zanotowanej dynamice wzrostu parametréw przewozowych na poziomie odpowiednio +68,5% r/r
oraz +67,0% r/r).8*

Na rynku wida¢ nadal tendencje wyraznego zwiekszania sie roli nowych spoétek (przyktadem jest tu np. operator T&C, ktory
szybko zaznaczyt wyraznie swojg obecnos$é¢ na rynku rozpoczynajac realizacje przewozéw w marcu br., a obecnie po pierwszych
6 miesigcach roku przekroczyt juz 0,5% udziatu w rynku w zakresie zrealizowanej pracy przewozowej). W zestawieniu
operatorow kolejowych, ktorzy przekroczyli w trakcie trwania | pétrocza 2021 r. prég udziatu rynkowego na poziomie 0,5%

80 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK
81 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK
82 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK
83 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK
84 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK
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rynku pojawiajg sie nowe w zestawieniu firmy intensyfikujgce obecnie swoje przewozy na rynku kolejowym jak: Colas Rail
Polska, Alza Cargo, EP Cargo, Zwirownia Dolata, czy Karpiel.®

4.2.3 Rynek towarowego transportu kolejowego w Republice Czeskiej

W | kwartale 2021 r. w Republice Czeskiej przewieziono w sumie 133,7 min ton towardw (+22,0% r/r) i wykonano prace
przewozowa na poziomie 19,7 mld tkm (+35,2% r/r).8 W tym czasie zanotowano silny wzrost r/r wolumendw przewiezionych
przez transport samochodowy, przy umiarkowanym wzroscie wolumenu w transporcie kolejowym oraz zmniejszeniu masy
przetransportowanej przez pozostate gatezie. Analogicznie sytuacja wygladata w zakresie zrealizowanej na rynku pracy
przewozowej. Jednoczes$nie w | kwartale 2021 r. wzrosta $rednia odlegtosé¢ przewozu tadunkéw w Czechach o 10,8% r/r
i wyniosta 147,6 km, w tym transport drogowy odnotowat jej wydtuzenie o 16,8% r/r do poziomu 141,8 km, podczas gdy dla
transportu kolejowego $redni dystans przewozu towaréw zmniejszyt sie w tym czasie 0 -1,1% r/r do 166,5 km.%” Pomimo silnego
wzrostu r/r, Srednia odlegtos¢ przewozu transportu drogowego jest w dalszym ciggu krdtsza niz dla pozostatych gatezi
transportu, w tym kolei.®®

Tabela 11 Rynek transportu towaréw w Czechach w | kwartale 2021 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 ogétem 133,7 24,1 22,0% 19,7 51 352% 147,6 14,4 10,8%
Transport drogowy 1069 239 28,7% 15,2 51  50,4% 141,8 20,4 16,8%
Transport kolejowy 24,0 07  32% 4,0 01  2,0% 166,5 1,9 -1,1%
Pozostate gatezie transportu 28 05 -14,7% 06 -002 -3,5% 2084 242 13,1%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

Transport kolejowy w Czechach w | kwartale 2021 r. odnotowat wzrost r/r wolumenu przewiezionej masy do 24,0 min ton
(3,2% r/r), przy jednoczesnym zwiekszeniu wykonanej pracy przewozowej do 4,0 mld tkm (2,0% r/r).2 Wobec zanotowanych
w tym czasie znacznych wzrostdw przewozow towardw zrealizowanych transportem samochodowym (tu wzrost o 28,7%
w masie oraz o 50,4% w pracy przewozowej) wyniki te, cho¢ pozytywne, jednak nie przetozyty sie na wzrost udziatéw kolei
w rynku transportowym. W ujeciu masy towarowej kolej stracita -3,3 p.p. udziatu w rynku r/r, przy jednoczesnym zmniejszeniu
udziatu w zakresie pracy przewozowej o -6,6 p.p. r/r.%°

85 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK
8 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, dane za Il kwartat 2021 r. beda dostepne na przetomie Il i IV kwartatu 2021 r.
87 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskie]
88 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskie]
8 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej
% Ministerstwo Transportu Republiki Czeskie]
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Rysunek 12 Udziaty poszczegdlnych rodzajéow transportu w przewozach towarowych w Czechach w | kwartale
2021 r.: masa towarowa (L) i praca przewozowa (P)

80,0%

W Transport drogowy M Transport kolejowy M Pozostate gatezie transportu M Transport drogowy M Transport kolejowy M Pozostate gatezie transportu

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

Rysunek 13 Towarowy transport kolejowy w Czechach wedtug przewiezionej masy w poszczegdlnych kwartatach
okresu 2016-2021 (mlin ton)

m2016 m2017 w2018 w2019 ®2020 m2021

24,424,125,2 23,8, 9

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

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

Rysunek 14 Towarowy transport kolejowy w Czechach wedtug wykonanej pracy przewozowej w poszczegélnych
kwartatach okresu 2016-2021 (mld tkm)

H2016 m2017 m2018 m2019 m2020 m2021

39 38 41 [@ONE 39 40 42380y

’

I kw. Il kw. 11 kw. IV kw.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej
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4.2.4 Pozycja spotek z Grupy PKP CARGO na rynku przewozow kolejowych w Czechach

Wedtug danych czeskiego zarzadcy infrastruktury kolejowej (SZDC), w | pétroczu 2021 r. na czeskim rynku towarowych
przewozow kolejowych dziatato 123 operatoréw posiadajgcych licencje na przewdz tadunkéw, w tym 2 spétki nalezgce do
Grupy PKP CARGO: PKP CARGO S.A. oraz PKP CARGO International a.s.’?

W | potroczu 2021 r. spotka PKP CARGO International a.s. przetransportowata 4,0 min ton tadunkéw (-2,7% r/r) i wykonata
prace przewozowa rowng 0,5 mld tkm (-0,1% r/r). Réwnoczesnie Srednia odlegtos$¢ przewozu spotki PKP CARGO International
wzrosta w tym okresie do 136,5 km (2,8% r/r) gtéwnie z uwagi na zmiane struktury przewozonych towaréw. W tym czasie skutki
pandemii COVID-19 oraz zwigzana z tym recesja gospodarcza w Czechach i otoczeniu makroekonomicznym nadal wywieraty
negatywny wptyw na wyniki przewozowe PKP CARGO International. Zmniejszenie wolumenu przewiezionych tadunkow w tym
czasie byto rezultatem gtéwnie spadku przewozéw wegla kamiennego (-13,5% r/r do poziomu 1,3 mln ton) oraz w mniejszym
stopniu kruszyw i materiatdow budowlanych, drewna i ptodéw rolnych oraz pozostatych towardow, przy jednoczesnym
zanotowaniu znacznego wzrostu przewozéw metali i rud, czy produktéw chemicznych. Bardzo pozytywnym objawem jest
réwniez odnotowany wzrost realizacji przewozow intermodalnych w trakcie | pétrocza 2021 r. (0 5,9% r/r do poziomu 0,8 min
ton), po tym jak jeszcze po | kwartale 2021 r. ten segment przewozow notowat spadki r/r na poziomie -6,5% (w samym
Il kwartale roku dynamika wzrostu przewozdéw intermodalnych osiggneta w PKP CARGO International poziom ponad 20% r/r).?
Oprécz czynnikdw ekonomicznych odzwierciedlajgcych wptyw pandemii, zmniejszenie przewozéw dla niektorych grup
towarowych byto jednoczesnie efektem podejmowanych przez spétke inicjatyw majgcych na celu zmiane struktury jakosciowe;j
przewozdw (a w rezultacie podniesienia rentownosci i efektywnosci).

Zgodnie z danymi SZDC dotyczacymi udziatéw w rynku przewozéw kolejowych w zakresie pracy przewozowej brutto,
w | pétroczu 2021 r. pozycja konkurencyjna spotki PKP CARGO International na czeskim rynku minimalnie sie pogorszyta - jej
udziat zmniejszyt sie 0 -1,0 p.p. r/r do poziomu 6,7%. Spo6tka nadal utrzymuje jednak stabilng pozycje trzeciego najwiekszego
przewoznika na czeskim rynku. 3

Rysunek 15 Udziaty rynkowe PKP CARGO International pod wzgledem przetransportowanej w Czechach masy
towarowej kwartalnie w latach 2016-2021*

13,4% 13,6% 13,1% 12,7% 12,3

% 1189
C1LB% 113% 111% 107% 108% 10,8% 10,6% 104% 10 0%

11,999812,4711,8%8 0, 9% 10,091 167910, 30411, 1%

98% 96% 94% 94% 93% 90% 89%

Ikw. ITkw. Ikw. IVkw. Tkw. 1kw. Ilkw. IVkw. Tkw. Ilkw. [lTkw. IVkw. Tkw. kw. Hlkw. IVkw. Tkw. IIkw. [ITkw. IVkw. Ikw.

2016 2017 2018 2019 2020 2021

s udziaty w rynku kwartalnie —— $rednia kroczaca 12M

* dane za Il kw. 2021 r. dostepne bedq na przetomie 11l i IV kw. 2021 r.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu i PKP CARGO International

9157DC (stan na 16.06.2021 r.)
92 statystyka wtasna PKP CARGO International
9357DC
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Rysunek 16 Udziaty rynkowe PKP CARGO International w zrealizowanej w Czechach pracy przewozowej kwartalnie
w latach 2016-2021*

9,0% 8,9%

0,
85% 8% 78% 77% 7,6% 73% 72% 72% 73% 4% 7,3% 71% 70% 7.0% 71% 73% 7.2% 7,0% 6,9%

8,0%M7,4%

Tkw. Ilkw. Hkw. IVkw.| Ikw. [Tkw. Hlkw. IVkw. Tkw. kw. Hlkw. IVkw. Tkw. IIkw. lIlkw. IVkw. @kw. ITkw. [ITkw. IV kw.| |kw.

2016 2017 2018 2019 2020 2021

mm udziaty w rynku kwartalnie —— $rednia kroczgca 12M

* dane za Il kw. 2021 r. dostepne bedq na przetomie Ill i IV kw. 2021 r.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu i PKP CARGO International

Rysunek 17 Udziaty rynkowe najwiekszych przewoznikéw kolejowych wedtug pracy przewozowej eksploatacyjnej
wykonanej w Czechach w | pétroczu 2021 r. (btkm)

9,4% m €D Cargo, a.s.

= METRANS Rail, s.r.o.
M PKP CARGO International

M ORLEN Unipetrol Doprava, s.r.o.

5,0%
Rail Cargo Carrier - Czech Republic s.r.o.
0
55,2% 2,8% IDS Cargo a.s.
2,2%
1,9% M DB Cargo Czechia s.r.o.
1,2% LOKORAIL, a.s.

Cargo Motion s.r.o.

M Pozostali

Zrédto: SZDC (czeski zarzqdca infrastruktury kolejowej)

W | pétroczu 2021 r. spétka €D Cargo a.s. nadal utrzymata pozycje zdecydowanego lidera czeskiego rynku towarowych
przewozdw kolejowych pod wzgledem wykonanej pracy eksploatacyjnej brutto, cho¢ jej udziat rynkowy pozostawat w trendzie
spadkowym r/r i wyniost 55,2% (-3,1 p.p. r/r). Nizsze niz w | potroczu 2020 r. byty réwniez udziaty rynkowe takich spotek jak IDS
Cargo (-1,1 p.p. r/r do 2,8%) i PKP CARGO International (-1,0 p.p. r/r do 6,7%). W | p6troczu 2021 r. najwiekszy wzrost udziatow
rynkowych r/r odnotowaty: ORLEN Unipetrol Doprava (+1,1 p.p. r/r do poziomu 5,1%, operator koncentruje dziatalnosé
w segmencie przewozow paliw), oraz Rail Cargo Carrier - Czech Republic (+0,7 p.p. r/r do 5,0%) i Metrans Rail (+0,5 p.p. r/r do
9,4%), tj. podmioty opierajace model biznesowy na oferowaniu kompleksowej obstugi logistycznej w transporcie konteneréw
w obszarze Tréjmorza. Metrans Rail wzmocnit tym samym swojg pozycje jako wicelidera na rynku towarowych przewozéow
kolejowych w Czechach. W zestawieniu pojawili sie operatorzy kolejowi, ktdrzy w | potroczu 2020 r. nie byli wyszczegdlniani
tzn.: DB Cargo Czechia s.r.o. (2,2%) oraz LOKORAIL a.s. (z udziatem 1,9%). Znaczny wzrost udziatu rynkowego osiggneli tez
tacznie drobni operatorzy kolejowi, ktérzy nie przekroczyli progu rynkowego i nie sg wyszczegdlniani w statystyce pojedynczo
(+2,2 p.p. r/r do 10,6%).*

Sporzadzone przez SZDC zestawienie najwiekszych operatoréw kolejowych na rynku czeskim w | pétroczu 2021 r. nie
wyszczegolnia spotki PKP CARGO S.A. W | pbtroczu 2021 r. zmniejszyty sie r/r realizowane przez PKP CARGO S.A. przewozy
koksu (na skutek braku eksportu tego towaru z Czech przez port w Gdansku oraz braku tranzytu z Polski do Bosni i Hercegowiny)
oraz metali (w tranzycie do Czech z portu w Gdyni). Jednoczesnie w ujeciu rok do roku w analizowanym okresie wzrosty
przewozy wegla kamiennego (w tranzycie z portu w Gdansku i eksporcie z polskich kopalh do Czech), topnika wapniowego

94 57DC
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(z Polski do Czech) oraz metanolu (z Turcji do zaktadéw nawozowych w Polsce). Wzrosty réwniez przewozy drewna surowego
(dzieki realizacji przewozdw z Polski do Austrii, Wegier i na Stowacje), zwiekszyly sie przewozy tranzytowe papieru ze Stowacji
do Polski oraz przewozy czesci samochodowych z Polski do Wioch. Wzrost zanotowano réwniez w tranzycie konteneréw
miedzy Polskg a Wtochami i Rumunig.®®

4.2.5 Przewozy kolejowe Grupy PKP CARGO

Dane o dziatalnosci przewozowej realizowanej przez Grupe PKP CARGO za | pofrocze 2020 r. i | pétrocze 2021 r. zawieraja
skonsolidowane dane spdtek PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0. oraz PKP CARGO International. Przewozy w Grupie
wykonuje 6 spotek, 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 Primol Rail d. o.0.

Grupa wspotpracuje z najwiekszymi polskimi i swiatowymi grupami kapitatowymi, w tym m.in. ArcelorMittal, PKN Orlen,
PGNIG, Lafarge, Azoty, JSW, Weglokoksem, Eneg, PGE, Tauronem, Polskg Grupg Gdrniczg oraz International Paper.

Tabela 12 Praca przewozowa Grupy PKP CARGO za | po6trocze i Il kwartat 2021 r. i 2020 r.

| pétrocze | pétrocze . Zmiana | pétrocze | pétrocze 11 kw. 11 kw. Zmiana
| pétrocze 2021/ Il kw. 2021/
Wyszczegélnienie 2021 2020 I péirocze 2020 2021 2020 2021 pA1p ] Il kw. 2020
(min tkm) udziat w catosci (%) (min tkm)
Paliwa state! 4797 4125 672 16,3% 39% 37% 2402 1695 707 41,7%
z czego wegiel kamienny 3875 3398 476 14,0% 31% 31% 1951 1436 515 35,9%
EL‘;S;\"’V‘;‘;an;Tate”a'y 2245 1998 26 12,3% 18% 18% 1398 1114 284 255%
Metale i rudy? 1078 969 110 11,3% 9% 9% 533 508 25 4,9%
Produkty chemiczne* 1107 901 206 22,9% 9% 8% 565 431 134 31,1%
Paliwa ptynne® 306 417 -111 -26,6% 2% 4% 147 161 -14 -8,7%
Drewno i ptody rolne® 409 511 -101 -19,9% 3% 5% 180 244 -64 -26,3%
Przewozy intermodalne 2238 1926 312 16,2% 18% 17% 1172 1045 127 12,1%
Pozostate’ 258 286 -27 -9,5% 2% 3% 142 130 13 10,0%
Razem 12 439 11132 1307 11,7% 100% 100% 6538 5327 1211 22,7%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Tabela 13 Masa towarowa Grupy PKP CARGO za | pétrocze i Il kwartat 2021 r. i 2020 r.

| pétrocze | pétrocze Zmiana | pétrocze | pétrocze Zmiana
pzoz . pzozo I pétrocze 2021/ pzoz s pzozo Il kw. 2021/
Wyszczegélnienie | pétrocze 2020 1l kw. 2020
(min ton) udziat w catosci (%) (min ton)
Paliwa state! 25,2 22,0 3,2 14,8% 52% 50% 12,5 9,8 2,7 27,8%
z czego wegiel kamienny 22,2 19,7 2,5 12,9% 46% 45% 11,1 8,9 2,1 23,9%
EL‘;S;\‘,’V‘;‘;an;Tate”a'y 8,7 8,1 06 6,9% 18% 19% 53 46 07  162%
Metale i rudy? 3,6 3,2 0,5 14,7% 7% 7% 1,9 1,5 0,4 25,9%
Produkty chemiczne* 3,2 2,7 0,5 19,7% 7% 6% 1,6 1,2 0,4 33,0%
Paliwa ptynne® 0,9 1,2 -0,4 -28,7% 2% 3% 0,4 0,5 -0,1 -13,8%
Drewno i ptody rolne® 1,2 1,4 -0,2 -14,6% 2% 3% 0,5 0,6 -0,1 -10,9%
Przewozy intermodalne 4,8 4,3 0,5 10,9% 10% 10% 2,5 2,3 0,2 9,9%
Pozostate’ 0,9 0,9 0,0 1,0% 2% 2% 0,5 0,4 0,1 13,0%
Razem 48,6 43,9 4,7 10,8% 100% 100% 25,3 20,9 4,4 21,1%

Zrédto: Opracowanie wtasne

9 statystyka wtasna PKP CARGO S.A.
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W | pdtroczu 2021 r. Grupa PKP CARGO realizowata przewozy towardw kolejg na srednig odlegtosé¢ 256 km (+0,9% r/r).
Tabela 14 Srednia odlegto$¢ Grupy PKP CARGO za | pétrocze i Il kwartat 2021 r. i 2020 r.

Zmiana Zmiana

Ipdirocze I péirocze | pétrocze 2021/ Ilkw. 2021 Il kw. 2020 i1 kw. 2021/

2021 2020

Wyszczeg6lnienie 1 pétrocze 2020 Il kw. 2020

Paliwa state! 190 188 3 1,3% 192 173 19 10,9%

z czego wegiel kamienny 175 173 2 1,0% 176 161 15 9,6%
Kruszywa i materiaty budowlane? 258 246 13 5,1% 262 242 19 8,0%
Metale i rudy? 297 307 -9 -2,9% 280 336 -56 -16,7%
Produkty chemiczne* 343 334 9 2,7% 348 353 -5 -1,4%
Paliwa ptynne® 346 335 10 3,0% 356 336 20 5,9%
Drewno i ptody rolne® 343 366 -23 -6,2% 332 401 -70 -17,3%
Przewozy intermodalne 464 443 21 4,8% 470 461 10 2,1%
Pozostate’ 282 314 -33 -10,4% 305 314 -9 -2,7%
Razem 256 254 2 0,9% 259 255 3 1,4%

Zrédto: Opracowanie wtasne

1 Uwzglednia wegiel kamienny, koks i wegiel brunatny.

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

3 Uwzglednia rudy i piryty oraz metale i produkty metalowe.

4 Uwzglednia nawozy sztuczne i pozostate produkty chemiczne.

> Uwzglednia rope naftowq i produkty ropopochodne.

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

Kluczowe czynniki, jakie wptynety na wielko$¢ przewozéw w poszczegdlnych grupach towarowych w | pétroczu 2021 r.:

wieksza r/r sprzedaz wegla kamiennego;
wzrost zapotrzebowania na wegiel w kraju spowodowany m.in.:

@ — wazrostem produkcji energii elektrycznej ze wzgledu na wieksze zapotrzebowanie odbiorcéw,
@@ — zmianami w miksie energetycznym, tj. wzrostem znaczenia produkcji energii elektrycznej
w elektrowniach zawodowych opartych na weglu kamiennym oraz spadkiem znaczenia energetyki
paliwa wiatrowej i gazowej;
state

malejgcy udziat importu energii elektrycznej;
wzrost przewozéw koksu w kraju, w eksporcie i imporcie;
nizsze przewozy dla odbiorcdw wegla w Czechach zaréwno z kopaln czeskich, jak i z terytorium Polski;
nizsze przewozy koksu na terenie Czech;
spadek Sredniej odlegtosci przewozu wegla oraz koksu na terenie RP (zmiana w strukturze i kierunkach dostaw,
mniejszy udziat tranzytu).

zwiekszone zapotrzebowanie odbiorcéw na kamien budowlany spowodowane wzrostem przewozéw na
A budowe Al, S7, S5, S19 i innych inwestycji drogowych:

wzrost odlegtosci przewozu kruszyw, m.in. na budowe S7 oraz linii kolejowej Rail Baltica;

wzrost przewozow klinkieru i kamienia wapiennego do Czech;

ikr:;c?:i‘:; spadek przewozéw PKP CARGO International na potrzeby budowy toréw kolejowych w Czechach.
budowlane

wzrost przewozow na Nowym Jedwabnym Szlaku — pozyskanie nowych klientéw oraz intensyfikacja

przewozéw w ramach wspétpracy z dotychczasowymi;

realizacja regularnych potgczen operatorskich do/i z portow;

realizacja przewozow naczep w ramach potaczen oparatorskich do Duisburga;

zmniejszenie przewozéw zrebki drzewnej opatowej;
intermodal

ograniczenie przewozow masowych w kontenerach (mniejsza ilos¢ stali);
wzrost przewozow kontenerdw przez PKP CARGO International a.s. (realizacja nowych przewozéw);
spadek przewozéw samochoddw z Czech do Rosji i Stowenii (spadek popytu).
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wzrost przewozéw rud i metali spowodowany zwiekszonym zapotrzebowaniem na wyroby stalowe po
spowolnieniu produkcji budowlano-montazowej w 2020r.;

wzrost importu metali ze wzgledu na mniejszg produkcje krajowg metali (nizszy popyt w brazny
motoryzacyjnej oraz wzrost kosztow energii elektrycznej w Polsce);

pozyskanie kontraktéw na przewozy metali z portéw do Czech;

spadek sredniej odlegtosci przewozu zwigzany z krétszg odlegtoscig przewozéw metali.

wzrost przewozéw nawozéw sztucznych (w komunikacji krajowej oraz w eksporcie przez porty morskie);
wzrost przewozow krzemiandw sodu w eksporcie przez porty;
wzrost przewozow weglowodordéw przez granice wschodnig

spadek przewozdéw i zmiana logistyki dostaw u najwiekszego w tym segmencie klienta - zmiany wynikajace
z biezgcej sytuacji popytowo-podazowej oraz realizacji przewozéw klienta przez przewoznika z jego grupy
kapitatowe;j

realizacja przewozow paliw (koks naftowy) w eksporcie na Stowacje;

wzrost przewozow realizowanych przez PKP CARGO International ze Stowacji do Polski i Niemiec oraz na
terytorium Czech;

spadek przewozéw drewna dla gtdwnych odbiorcow (producentéw papieru) spowodowany brakiem
importu drewna z Biatorusi;

brak przewozéw drewna z Czech do portéw;

spadek eksportu drewna z Polski ze wzgledu na nadwyzke taniego drewna z Czech;;

utrzymanie wielkosci przewozéw dla pozostatych tadunkéw, w tym:

— wazrost przewozow siarczku arsenu z Biatorusi;

— wazrost importu gliny;

— spadek przewozéw popiotéw;

spadek sredniej odlegtosci krajowych przewozéw pozostatych towaréw zwigzany ze zmiang struktury
relacji przewozowych;
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4.3 Pozostate ustugi

Grupa nie wyrdznia segmentdow 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 przewdz towardéw oraz prowadzenie kompleksowych ustug logistycznych w zakresie
kolejowych przewozéw towarowych. Zarzad Jednostki dominujacej analizuje dane finansowe w uktadzie, w jakim zostaty
zaprezentowane w Srédrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy. W ramach Grupy $wiadczone sa
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.

m B 3 2 um

b |

UStUGI UStUGI UStuGlI ustual NAPRAWA  USEUGI
INTERMODALNE  SPEDYCYINE TERMINALOWE BOCZNICOWE | SERWIS REKULTYWACYINE
| TRAKCYINE TABORU
KOLEJOWEGO
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4.4 Informacje dotyczace zatrudnienia

Ponizej przedstawiono dane o zmianach stanu zatrudnienia w Grupie Kapitatowej PKP CARGO oraz w PKP CARGO S.A. w okresie
6 miesigecy 2021 r. oraz w analogicznym okresie 2020 r.

Rysunek 18 Zatrudnienie w Spoéfce oraz Grupie PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2021 r. oraz 2020 r.

OB &

ZATRUDNIENIE
W GRUPIE (OSOBY)
STAN NA:

30/06/2021
21390

31/03/2021
21510

31/12/2020
21766

STANOWISKA ROBOTNICZE

W GRUPIE (OSOBY)
STAN NA:

30/06/2021
16 375

31/03/2021
16 475

31/12/2020
16 687

ZATRUDNIENIE
W SPOLCE (OSOBY)
STAN NA:

30/06/2021
15473

31/03/2021
15 559

31/12/2020
15771

STANOWISKA ROBOTNICZE
W SPOLCE (OSOBY)
STAN NA:

30/06/2021
11873

31/03/2021
11954

31/12/2020
12 127

ZATRUDNIENIE PRZECIETNE
W GRUPIE (ETATY)
W OKRESIE:

6 MIESIECY 2021
21470

6 MIESIECY 2020
22934

STANOWISKA NIEROBOTNICZE
W GRUPIE (OSOBY)
STAN NA:

30/06/2021
5015

31/03/2021
5035

31/12/2020
5079

ZATRUDNIENIE PRZECIETNE
W SPOLCE (ETATY)
W OKRESIE:

6 MIESIECY 2021
15572

6 MIESIECY 2020
16 655

STANOWISKA NIEROBOTNICZE
W SPOLCE (OSOBY)
STAN NA:

30/06/2021
3600

31/03/2021
3605

31/12/2020
3644

Od poczatku 2021 r. w Grupie PKP CARGO odnotowano spadek zatrudnienia o 376 oséb, w tym w samej sp6tce PKP CARGO
S.A. 0 298 0s0b.
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4.5 Inwestycje Grupy PKP CARGO

Grupa PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2021 r. poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci 458,0 min zi, tj. wiecej o 9,5%
w stosunku do analogicznego okresu 2020 r. Powyzsze nakfady przeznaczone byty na nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych
oraz aktywdéw 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 dotyczgce
najmu nieruchomosci).

Najwieksza cze$¢ naktadéw inwestycyjnych w okresie 6 miesiecy 2021 r. w Grupie PKP CARGO zostata przeznaczona na
realizacje zadan inwestycyjnych zwigzanych z taborem, gtéwnie na naprawy okresowe (P4 i P5) i przeglady okresowe (P3)
taboru, modernizacje lokomotyw oraz zakup wagonéw - tgcznie 385,8 min zt (tj. 84,2% naktadéw inwestycyjnych). Ponadto
poniesiono réwniez naktady na informatyzacje, tj. zakup sprzetu komputerowego i aktywdéw niematerialnych
(oprogramowania) na poziomie 6,3 min zt, na budownictwo inwestycyjne na poziomie 11,2 min zt, na zakupy pozostatych
maszyn, urzadzen oraz pozostatego wyposazenia warsztatowego i biurowego na poziomie 18,4 min zt oraz praw
do uzytkowania aktywow na poziomie 36,3 min zt, w tym: w obszarze najmu nieruchomosci na poziomie 24,3 min zt, najmu
wagonodw i lokomotyw na poziomie 4,5 min zt oraz na pozostate prawa na poziomie 7,5 min zt, gtdwnie na zakup wyposazenia
terminali kontenerowych oraz zakup konteneréw do przewozu cukru w formie leasingu.

Szczegbtowe zestawienie wykonania naktaddw inwestycyjnych Grupy PKP CARGO za | pétrocze 2021 r. w pordwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 15 Naktady inwestycyjne w Grupie PKP CARGO za 6 miesiecy 2021 r. w pordwnaniu do 6 miesiecy 2020 r. na
rzeczowe aktywa trwate, aktywa niematerialne oraz prawa do uzytkowania aktywéw (mln zf)

Wyszczegdlnienie 6 n;i;.zs;ecy 6 n;i;zs;ecy Zmiana r/r Zmi‘:r:; r/r

Budownictwo inwestycyjne 11,2 12,7 -1,5 -11,8%
Zakup lokomotyw 0,0 33,0 -33,0 -100,0%
Modernizacja lokomotyw 97,7 93,1 4,6 4,9%
Zakup wagondw 114,8 37,8 77,0 203,7%
Modernizacja wagondéw 0,0 1,7 -1,7 -100,0%
Maszyny, urzadzenia oraz wyposazenie warsztatowe 18,3 8,0 10,3 128,8%
Teleinformatyzacja 6,3 5,6 0,7 12,5%
Pozostate 0,1 2,2 -2,1 -95,5%
Komponenty w remontach, w tym: 173,3 175,7 -2,4 -1,4%

Naprawy i przeglgdy okresowe lokomotyw 53,9 55,8 -1,9 -3,4%

Naprawy i przeglgdy okresowe wagonow 119,4 119,9 -0,5 -0,4%
Prawa do uzytkowania aktywéw* 36,3 48,6 -12,3 -25,3%
Razem 458,0 418,4 39,6 9,5%

* Naktady na prawa do uzytkowania aktywow za okres 6 miesiecy 2021 r. nie obejmujq zwiekszeri w wysokosci 7,3 min zt wynikajqcych z leasingu zwrotnego
urzqdzen przetadunkowych i kontenerdéw.

Zrédto: Opracowanie wtasne
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4.6 Istotne informacje i zdarzenia

STYCZEN

LuTY

MARZEC

KWIECIEN

MAJ

W dniu 14 stycznia 2021 r. Polskie Koleje Painstwowe S.A. — akcjonariusz Spétki, powotat do sktadu Rady
Nadzorczej z dniem 14 stycznia 2021 r. Pana Marcina Kowalczyka. W dniu 25 stycznia 2021 r., Rady Nadzorcza
PKP CARGO S.A. wybrata Pana Marcina Kowalczyka do petnienia funkcji Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej
PKP CARGO S.A. VIl kadencji.

Zawiadomienie o wyborze przez 2. Regionalng Baze Logistyczng w Warszawie oferty PKP CARGO S.A. jako
najkorzystniejszej w postepowaniu prowadzonym w celu zawarcia 7-letniej umowy ramowej na $wiadczenie
ustugi transportu kolejowego.

Zawarcie umowy na przewozy kolejowe wegla ze sp6tkg Tauron Wydobycie. Umowa obowigzuje od 5 lutego
2021 r. i zostata zawarta na 12 miesiecy. Jej wartos¢ wynosi ok. 68 min zt.

Przedtuzenie wspodtpracy pomiedzy PKP CARGO CONNECT a Eurasian International Freight GmbH. PKP CARGO
CONNECT zapewni organizacje transportu kolejowego konteneréw w UE i na innych odcinkach Nowego
Jedwabnego Szlaku - kompleksowy transport kolejowy z dedykowanymi ustugami celnymi. Ponadto polska
strona zadba o ustugi przetadunkowe i sktadowania konteneréw. Te ostatnie $wiadczy¢ bedzie PKP CARGO
Terminale.

Wohpisanie do Rejestru Uktadéw Zbiorowych Pracy nowego uktadu dla Spétki PKP CARGO Terminale Sp. z o.0.
z datg obowigzywania od 1 marca 2021 r.

Podpisanie umowy ramowej na Swiadczenie ustug przewozu transportem kolejowym sprzetu wojskowego oraz
personelu wojskowego na potrzeby jednostek organizacyjnych resortu obrony narodowej, w komunikacji
krajowej i miedzynarodowej ze Skarbem Paristwa - 2. Regionalng Baza Logistyczng w Warszawie. Umowa zostata
zawarta na okres 7 lat od dnia jej podpisania. Maksymalna catkowita wartos¢ zamdwienia oszacowana zostata
przez zamawiajgcego na kwote 1,1 mid zt netto (ok. 1,4 mld zt brutto).

Konsorcjum PKP CARGO i PKP CARGO SERVICE podpisato umowe na przewozy kolejowe wegla kamiennego
w latach 2021-2022 ze spo6tkg Tauron Ciepto. Wartosé kontraktu to ponad 36 min zt. Umowa realizowana jest od
marca 2021 r. W ramach kontraktu do Zaktadow Wytwarzania Tauron Ciepto dostarczone zostanie ok. 780 tys.
ton / rok wegla kamiennego z Zaktadéw Gérniczych Tauron Wydobycie S.A., kopaln Polskiej Grupy Gérniczej S.A.
oraz od innych nadawcéw. Konsorcjum obstugiwato bedzie takze bocznice kolejowe Tauron Ciepto w Zaktadach
Wytwarzania Tychy, Katowice, Bielsko-Biata EC1 i EC2.

W dniu 22 marca 2021 r. PKP CARGO CONNECT zawarta z RENTRANS CARGO Sp. z o.0. z siedzibg w Szczecinie
(,RENTRANS CARGO"”) warunkowg umowe nabycia udziatdw w celu umorzenia, na mocy ktérej PKP CARGO
CONNECT dokonata zbycia wszystkich posiadanych w spétce RENTRANS CARGO 249 udziatow. W wyniku
powyzszego, wtasnos¢ 249 udziatdbw w RENTRANS CARGO w dniu 22 marca 2021 r. przeszta na te spotke,
co oznacza, ze z dniem 22 marca 2021 r. PKP CARGO CONNECT przestata by¢ wspdlnikiem RENTRANS CARGO,
w zwigzku z czym spdtka RENTRANS CARGO przestata by¢é podmiotem powigzanym z PKP CARGO S.A.

Wydanie przez Prezesa UOKiK zgody na dokonanie koncentracji polegajacej na utworzeniu przez PKP CARGO S.A.
oraz LTG Cargo Polska Sp. z 0.0 wspdlnego przedsiebiorcy.
Dokonanie zmian w Statucie PKP CARGO INTERNATIONAL a.s.

W dniu 17 maja 2021 r. Jednostka Dominujgca zawarta z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. aneks do Umowy
o kredyt w rachunku biezgcym do maksymalnej kwoty 100 min zt zmieniajgcy warunki udzielenia kredytu w tym,
wydtuzajgcy okres dostepnosci kredytu do dnia 24 maja 2022 r.
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Woyrazenie przez Rade Nadzorczg PKP CARGO S.A. zgody na zawarcie uméw z Forespo Poland S.A. dotyczgcych
nabycia nieruchomosci i ruchomosci po bytej Fabryce Wagondéw Gniewczyna S.A. oraz zaciggniecia przez
PKP CARGO S.A. zobowigzania w tgcznej kwocie 7 380 000,00 EUR brutto. W dniu 16 czerwca 2021 r. PKP CARGO
S.A. oraz Forespo Poland S.A. zawarty warunkowa umowe sprzedazy oraz warunkowg przedwstepng umowe
sprzedazy. Szczegdtowe informacje w tym zakresie zostaty zaprezentowane w Nocie 5.7 JSF*® oraz Nocie 5.6
SSF¥7,

W dniu 16 czerwca 2021 r. Jednostka Dominujgca zawarta z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym Umowe
kredytu inwestycyjnego do maksymalnej kwoty 60 min EUR (EURIBOR lub WIBOR + marza).

W dniu 18 czerwca 2021 r. Jednostka Dominujgca zawarta Umowe o kredyt w rachunku biezgcym z Bankiem
Gospodarstwa Krajowego do maksymalnej kwoty 100 min zt (WIBOR + marza) z 12 miesiecznym okresem
dostepnosci.

W dniu 18 czerwca Jednostka Dominujgca zawarta z PKO Leasing S.A. Ramowg Umowe Leasingu do tagcznej ceny
netto nabywanych przedmiotéw leasingu nie przekraczajgcej 100 min zi. Limit dostepny jest w okresie
12 miesiecy, z mozliwoscig przedtuzenia o okres kolejnych 12 miesiecy.

W dniu 28 czerwca 2021 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie PKP CARGO S.A. podjeto m.in. uchwate o: pokryciu
straty wykazanej w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym PKP CARGO S.A. za rok 2020, przyjeciu zmian do
,Polityki Wynagrodzen Cztonkdéw Zarzadu i Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A.”, zmianie w § 14 ust. 6 pkt 1 Statutu
PKP CARGO S.A. oraz uchwate o zmianie w sprawie zmiany uchwaty dot. wyboru firmy audytorskiej.

W dniu 30 czerwca 2021 r. Rada Nadzorcza PKP CARGO S.A. wyrazita zgode na zawarcie z kontrahentami uméw
na sprzedaz 988 sztuk wagonoéw o tacznej wartosci ksiegowej 14,1 min zt.

PKP CARGO S.A. otrzymata waiver od banku, z ktérym ma zawarte umowy kredytow inwestycjnych zawierajace
zapisy dot. weryfikacji wskaznikéw na dzien 30.06.2021 r. Szczegétowe informacje w tym zakresie zawarte sg
w Nocie 4.1. JSF i SSF.

Podpisanie umow dot. przewozéw wegla kamiennego z LW Bogdanka do Grupy ENEA (3 umowy z ENEA
Wytwarzanie Sp. z 0.0. i 2 umowy z ENEA Elektrownia Potaniec S.A.). taczna suma podpisanych kontraktéw to
ponad 150 min zt.

Rejestracja zmiany w Statucie Spotki.

Uchwata Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w sprawie dokonania zmian
w Akcie zatozycielskim polegajgcych na rozszerzeniu dziatalnosci spétki oraz przyznaniu pracownikom spoétki
prawa do wyboru jednego swojego przedstawiciela (kandydata) do Rady Nadzorczej, ktory bedzie powotywany
i odwotywany przez Zgromadzenie Wspodlnikow.

Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ Solidarnos¢ przy PKP S.A. wszczeta spor zbiorowy wobec PKP CARGO
CONNECT, dotyczgcy wdrozenia podwyzek wynagrodzen dla wszystkich pracownikéw spofki.

% Srédroczne Skré
97 $rédroczne Skré

cone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A.
cone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO
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4.7 Opis podstawowych zagrozen i ryzyk

Ryzyka zwigzane z otoczeniem gospodarczym i rynkowym

Ryzyko wynikajagce z uwarunkowan makroekonomicznych - Polska i Czechy sg istotnymi podmiotami
europejskiej i Swiatowej wymiany handlowej, pozostajg takze silnie zintegrowane w ramach miedzynarodowych fancuchéw
wartosci. W konsekwencji, oprécz czynnikéw krajowych réwniez panujaca w otoczeniu makroekonomicznym koniunktura
(szczegdlnie w Niemczech i pozostatych krajach UE, z ktérymi relacje ekonomiczne sg najmocniejsze) ma znaczacy wptyw
na sytuacje gospodarczg w Polsce i Czechach, a tym samym przekfada sie — posrednio —na wyniki operacyjne i przychody spétek
nalezacych do Grupy PKP CARGO.

Po tym jak w 2020 r. Swiatowa gospodarka doswiadczyta wywotanej pandemig COVID-19 recesji, w | potowie 2021 r. globalna
koniunktura gospodarcza stopniowo poprawiata sie. Sprzyjaty temu m.in. postepujacy proces szczepien (szczegdlnie
w gospodarkach rozwinietych), umozliwiajgcy luzowanie uprzednio wprowadzonych restrykcji natury ekonomicznej
i spotecznej, adaptacja konsumentéw i przedsiebiorstw do realiow pandemii oraz wsparcie ze strony polityki fiskalnej
i monetarnej. Rdwnoczesnie lepsze od wczesniejszych zatozerh dane makroekonomiczne z poczgtku 2021 r. przetozyty sie na
pozytywnga rewizje prognoz wzrostu gospodarczego Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) w kwietniu 2021 r.
Zgodnie z projekcjami ekonomistow MFW, w 2021 r. swiatowy PKB zanotuje silne odbicie i wzrosnie o 6,0% r/r (+0,5 p.p.
wzgledem poprzedniej prognozy ze stycznia 2021 r.) po spadku 0 3,3% r/r w 2020 r., a réwniez w 2022 r. globalna gospodarka
pozostanie na Sciezce stabilnego wzrostu z dynamikg PKB réwng 4,4% (+0,2 p.p. w stosunku do poprzedniej projekcji).
Jednoczesnie w ocenie ekonomistéw MFW tempo post-pandemicznego odbicia gospodarczego pozostanie silnie zréznicowanie
pomiedzy poszczegdlnymi krajami, a w przypadku znacznej czesci z nich, w tym wielu gospodarek strefy euro czy Wielkiej
Brytanii, poziom PKB z 2019 r. (okresu sprzed pandemii COVID-19) zostanie osiggniety dopiero w 2022 r.%®

Pomimo pozytywnych sygnatéw ptyngcych w ostatnich miesigcach ze Swiatowe] gospodarki, skala niepewnosci zwigzanej
z przysztg Sciezkg wzrostu PKB pozostaje bardzo wysoka. W ocenie zagranicznych (MFW) i krajowych (NBP) instytucji, do
kluczowych czynnikéw ryzyka dla tempa wzrostu globalnego PKB w horyzoncie najblizszych lat zaliczajg sie m.in.:
pojawienie sie nowych mutacji wirusa COVID-19 (potencjalnie bardziej zakaznych badz tez zmniejszajgcych
skutecznos¢ dotychczas opracowanych szczepionek), moggce wymusi¢ ponowne zaostrzenie uprzednio poluzowanych
badZ wrecz catkowicie zniesionych restrykcji; *°
silne zréznicowanie tempa post-pandemicznego ozywienia pomiedzy poszczegdlnymi krajami badz grupami krajow,
potencjalnie skutkujgce powstaniem nieréwnowag makroekonomicznych w swiatowej gospodarce;
ugruntowanie wywotanych przez pandemie COVID-19 zmian zachowan ekonomicznych ludnosci (m.in. spadku
mobilnosci oraz czestotliwosci interakcji miedzyludzkich), ktorych rezultatem bytoby m.in. permanentne zmniejszenie
popytu na wiele rodzajéw ustug; 1
ewentualne ponowne nasilenie probleméw natury podazowej (zwiekszona skala absencji pracownikdow, zaburzenia
w ramach tancuchéw dostaw), negatywnie wptywajgce na kranncowg produktywnosc¢ oraz przektadajace sie na wzrost
kosztéw dziatalnosci przedsiebiorstw;
nasilenie tendencji autarkicznych (ponowny wzrost barier w globalnym handlu, mniejsza skala inwestycji
zagranicznych czy tez ograniczenie dyfuzji technologii); 1%
dtugofalowa skutecznos¢ polityk publicznych w mitygowaniu dtugofalowych negatywnych skutkéw pandemii
(m.in. ograniczenia dostepu do edukacji, wzrostu nieréwnosci dochodowych czy tez ubytku mocy produkcyjnych);
ewentualne pogorszenie nastrojow i spadek apetytu na ryzyko na globalnych rynkach finansowych, moggce wymusié
szybsze od oczekiwanego tempo normalizacji polityki pienieznej oraz zacieSnienie warunkéw finansowych
(wptywajace szczegdlnie negatywnie na stabilnosé¢ finansowa oraz wyptacalnos¢ krajow charakteryzujgcych sie
wysokim poziomem zadtuzenia); 1°2
mocna dywergencja cen aktywdéw finansowych oraz wynikéw realnej sfery gospodarki, zagrazajaca dtugofalowe;j
stabilnosci finansowej i potencjalnie skutkujgca wywotaniem kolejnego kryzysu finansowego. 103
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Dodatkowymi (niezwigzanymi bezposrednio z ekonomicznymi skutkami pandemii COVID-19) czynnikami ryzyka dla $rednio-
i dtugoterminowych perspektyw $wiatowego wzrostu gospodarczego pozostaja rowniez kwestie demograficzne (obserwowany
proces starzenia sie spoteczenstw, przede wszystkim w gospodarkach rozwinietych) oraz wyzwania zwigzane z polityka
klimatyczna.

W scenariuszu negatywnym, przedtuzajgcy sie okres pandemii COVID-19 (np. w wyniku pojawienia sie nowych, bardziej
zakainych czy odpornych na aplikowane szczepionki wariantdw) i materializacja choé czesci pozostatych wymienionych
powyzej czynnikow ryzyka mogg przyczyni¢ sie do trwatego ubytku globalnego potencjatu produkcyjnego, w tym takze
gospodarek Polski i Czech — m.in. na skutek trwatego spadku stopy inwestycji, wzrostu stopy bezrobocia réwnowagi, nizszej
stopy aktywnosci zawodowej czy tez ogétem nizszego tempa wzrostu produktywnosci w horyzoncie nadchodzgcych kwartatow
i lat.

Ryzyka zwigzane z sytuacjg na rynku przewozow w gtéwnych grupach towarowych

Najwiekszy udziat w catkowitym wolumenie przewozéw Grupy PKP CARGO majg tadunki masowe, w tym gtéwnie wegiel
kamienny, kruszywa i inne materiaty budowlane, koks, rudy i metale, chemikalia i wyroby chemiczne czy tez paliwa ciekte.
W konsekwencji, koniunktura panujgca w gateziach gospodarki bedacych gtéwnymi odbiorcami powyzszych surowcéw
(m.in. energetyce, budownictwie czy sektorze hutniczym) wptywa bezposrednio na popyt na ustugi transportowe,
a w rezultacie na wyniki przewozowe i finansowe spdtek z Grupy PKP CARGO.

Spowodowana przez pandemie COVID-19 recesja gospodarcza odcisneta pietno na sektorze przemystowym. W wartosciach
bezwzglednych poziom produkcji przemystowej w Polsce w 2020 r. spadt poczatkowo do najnizszego poziomu od 2013 r.,
a nastepnie sektor zaczat stopniowo odrabiaé straty, osiagajac pod koniec 2020 r. wolumen produkcji sprzed pandemii.'®*
W | pétroczu 2021 r. sektor przemystowy pozostaje relatywnie odporny na ekonomiczny wptyw pandemii COVID-19 i petni role
stabilizatora polskiej gospodarki. W | pétroczu 2021 r. wolumen produkcji przemystowej w Polsce byt wyzszy niz w | pétroczu
ub. roku (+18,2% r/r). Wzrost umocnit sie szczegdlni w Il kwartale br. (+30,3% r/r, wobec wzrostu o 7,8% w | kwartale br.).
W tym czasie wzrosta sprzedaz w wiekszosci sekcji przemystu (oprécz gérnictwa i wydobywania, gdzie zanotowano jej niewielki
spadek 0 0,6%, wobec spadku o0 9,2% przed rokiem), w tym najbardziej w przetwérstwie przemystowym (o +19,3%), w ktorym
przed rokiem jej spadek byt gtebszy niz przecietnie w przemysle. Dane wskazujg obraz dobrej koniunktury w krajowym
przemysle, a sektor przemystowy jest beneficjentem ozywienia w Swiatowej gospodarce oraz post-pandemicznego skoku
popytu.

W Il potowie 2021 r. mozna oczekiwaé utrzymania wysokiej dynamiki wzrostu produkcji przemystowej r/r, chociaz z uwagi na
stopniowo rosnacg statystyczng baze odniesienia tempo wzrostu produkcji bedzie zauwazalnie nizsze niz dotychczas w 2021 r.
(dynamika wzrostu ponizej 20% r/r). Dalszy rozwdj sytuacji epidemicznej, a takze dynamika powrotu polskiej i czeskiej
gospodarki na sciezke wzrostu bedg w rezultacie kluczowymi determinantami tempa wzrostu produkcji przemystowej i -
posrednio - skali przewozéw Grupy PKP CARGO w perspektywie nadchodzgcych kwartatéw.

Oprécz czynnikdw zwigzanych bezposrednio z ekonomicznymi konsekwencjami pandemii COVID-19 (m.in. trwatych
przetasowan w ramach miedzynarodowych fancuchéw wartosci czy tez zmian popytu na wyroby przemystowe w kraju i za
granicy), istotnymi czynnikami ryzyka dla dynamiki przewozéw Grupy PKP CARGO w horyzoncie kolejnych kwartatéw sg m.in.:

oczekiwany spadek zuzycia wegla energetycznego jako surowca energetycznego w Polsce i Czechach. Zmniejszenie
skali wykorzystania wegla kamiennego w gospodarce bedzie wynikato zaréwno z czynnikdéw podazowych (postepujacy
spadek rentownosci wydobycia w kopalniach oraz ich planowane zamkniecia), jak i popytowych (rosngce znaczenie
innych nosnikdw energii w $lad za implementacjg zatozen polityki klimatycznej UE, spadajgca konkurencyjnos¢ cenowa
produkcji energii z wegla — wysokie optaty za emisje CO2, czy tez ogdlny wzrost efektywnosci energetycznej). 10
Przyjecie w lutym 2021 r. przez Rade Ministrow dokumentu ,Polityka Energetyczna Polski do 2040 r.” (PEP) zaktada
stopniowe zmniejszanie zuzycia wegla kamiennego w polskiej gospodarce w horyzoncie nadchodzacych lat, przy czym
podkreslono, ze ma sie to sta¢ w sposdb uwzgledniajgcy sprawiedliwg transformacje i poszanowanie intereséw
wszystkich zainteresowanych podmiotow. Zgodnie z postanowieniami PEP, w 2030 r. udziat OZE w koricowym zuzyciu
energii brutto ma wynies¢ minimum 23%, planowany jest rowniez dalszy rozwéj energetyki wiatrowej oraz—po 2030 r.
—uruchomienie w Polsce elektrowni jgdrowe;j.

ogromny wzrost cen emisji CO2 uderzajgcy w energetyke, cieptownictwo oraz inne branze jak np. hutniczg, czy
cementowg (cena uprawnien do emisji 1 tony CO2 przekracza juz 50 euro tzn. od grudnia 2020 r. do czerwca 2021 .
cena uprawnien do emisji wzrosta az o 75%, a mechanizmy spekulacyjne powodujg dalsze podbijanie ceny). Skutkuje
to ograniczaniem inwestycji w cieptowniach i stwarza znaczne ryzyko uzaleznienia gospodarki krajowej w coraz
wiekszym stopniu od importu energii z Niemiec czy Czech. Wysoka cena pozwolen na emisje przy ograniczeniu przez

104 Gtéwny Urzad Statystyczny
105 polityka Energetyczna Polski do 2040 r., Portal WysokieNapiecie.pl
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Polske ich darmowych limitow spowodowata brak optacalnosci wytwarzania ciepta z wegla (koszt zakupu pozwolenia
na emisje jest wyzszy niz koszt wegla w procesie wytworzenia jednego GJ ciepta), dlatego krajowe przedsiebiorstwa
w celu ograniczenia kosztéw planujg odejscie od rodzimego wegla na rzecz importowanego gazu. Zapowiedz
wprowadzenia pakietu ,Fit for 55” przez Unie Europejska, ktdorego celem jest podwyzszenie celu redukcji emisji CO2
do 2030 r. z 40% do 55%, co spowoduje, ze pula nowych uprawnien dostepnych w systemie bedzie zmniejszana
szybciej. To przyniesie powazne skutki dla krajowej i europejskiej gospodarki (szczegélnie dla polskiej energetyki
i przemystu, dziatajacych w oparciu o emisyjne konwencjonalne zrédta energii), cho¢by z uwagi na fakt, ze spowoduje
dalszy wzrost cen pradu. Szacunki Komisji Europejskiej zaktadaja, ze ceny uprawnien do emisji CO2 mogg wzrosnac
do korica dekady do 85 euro (zdaniem wielu ekspertéw spowoduje to szybki wzrost cen uprawnien do emisji CO2,
ktére przekrocza 100 euro).

konsumpcja wegla spadnie zaréowno w energetyce, cieptownictwie, jak i przemysle w perspektywie nadchodzacych
lat. Ministerstwo Klimatu i Srodowiska poinformowato takze o planowanym wytaczeniu w Polsce ok. 70% blokdw
weglowych w ciggu najblizszych 20 lat. W dniu 1 stycznia 2021 r. odtgczono juz od sieci stare bloki weglowe o tacznej
mocy 1645 MW (w grupie Tauron oraz w grupach PGE i ZE PAK). Do konca 2023 r. w grupie PGE majg zosta¢ wytgczone
bloki o tgcznej mocy 900 MW (z czego 450 MW juz w sierpniu 2021 r.).1% Réwnoczesnie podpisane porozumienie
gornikdw z rzgdem w sprawie zasad i tempa transformacji gérnictwa zaktada mozliwos¢ zmniejszenia wydobycia
w 2021 r. 0 ok. 2 mIn ton r/r 7. Jednoczes$nie nalezy podkresli¢, ze dotychczas realne tempo spadku wydobycia oraz
zapotrzebowania na wegiel regularnie okazywato sie wieksze od wszystkich przyjmowanych uprzednio planow
transformacji.

plan likwidacji gornictwa wegla kamiennego w Czechach zaktada, ze wydobycie wegla kamiennego (gtéwnie
koksowego) ustanie najpdzniej do konca 2022 r. Ta sytuacja stanowi z jednej strony ryzyko dla spadku przewozéw
podmiotédw z Grupy PKP CARGO na terytorium Czech (w ktérych duzy udziat majg wolumeny wegla kamiennego), ale
z drugiej strony stwarza to szanse na pojawienie sie nowych rynkéw eksportowych dla polskich kopalni (Polska jest
wiodgcym eksporterem koksu i wegla koksowego do krajéw UE). We wrzesniu 2020 r. koks zostat ponownie uznany
przez UE za jeden z surowcow strategicznych, a ozywienie gospodarcze w okresie po pandemii powinno sprzyjaé
popytowi na ten surowiec niezbedny do produkcji stali. W konsekwencji, przyszta sytuacja w Czechach stwarza
perspektywy dla JSW (najwiekszego producenta wegla koksowego w UE z produkcjg roczna ok. 11 min ton) i Polskiej
Grupy Goérniczej (np. kopalnie Bielszowice i Halemba, w ktérych wegiel koksowy stanowi ok. 40% catkowitego
wydobycia surowcéw), a bilans ryzyk wydaje sie zréwnowazony. 108

mocny wptyw koniunktury gospodarczej na sytuacje na rynku stali i na wyniki catego sektora hutniczego, ktérego
rozwoj zalezeé bedzie w znacznej mierze od panujacej sytuacji (w tym m.in. w sektorze budowlanym). Ewentualna
kolejna fala pandemii moze skutkowaé ponownym ograniczeniem popytu na wyroby sektora hutniczego,
a w rezultacie takze na surowce wykorzystywane w procesie produkcji (rudy zelaza oraz koks). Jak pokazaty
doswiadczenia z 2020 r. stalochtonne sektory przemystu (produkcja automotive, produkcja maszyn) zostaty jednymi
z najmocniej dotknietych przez pandemie COVID-19 gatezi gospodarki,’® a spadek zuzycia stali oraz wiekszosci
wyrobdéw stalowych zaréwno w 2020 r., jak i w pierwszych miesigcach 2021 r. byt przede wszystkim nastepstwem
ostabienia koniunktury gospodarczej w efekcie pandemii (skutek ostabienia aktywnosci w dziatach przemystu, ktére
s3 znaczacymi odbiorcami wyrobéw stalowych oraz budownictwa). Wprowadzenie dodatkowych optat w ramach
rynku mocy i podwyzki na rynku towarowym energii, ktére staty sie jedng z przyczyn zamkniecia na state przez
najwiekszego producenta wyrobow hutniczych w kraju czesci surowcowej krakowskiej huty (wielki piec hutniczy
i stalownia) réwniez niekorzystnie przetozy sie na konkurencyjnos¢ branzy stalowej w kraju. Dodatkowo, w obliczu
czynnikéw, ktdre juz wczesniej niekorzystnie wptywaty na konkurencyjnosé polskiego i europejskiego hutnictwa
(wysokie opfaty za emisje CO2 czy rosngcy import stalii wyrobéw stalowych spoza UE)*!°, w horyzoncie nadchodzacych
kwartatéw zapotrzebowanie na wyroby hutnicze pozostaje niepewne. Cho¢ po spadkach w 2019 i 2020 r., prognozuje
sie, ze zuzycie stali w Polsce w 2021 r. ma wzrosng¢ o kilka procent (spodziewany post-pandemiczny wzrost wynikajacy
z popytu zgtaszanego gtéwnie przez budownictwo (m.in. w obszarze inwestycji infrastrukturalnych) oraz relatywnie
silnego popytu innych sekcji przemystowych - to nalezy sie liczy¢ z mozliwoSciami wystgpienia ryzyk ograniczajgcych
popyt zgtaszany przez niektore dziaty przemystu (np. sektor motoryzacyjny). Ryzykiem jest z pewnoscig wzrost kosztéw
produkgji stali i wyrobéw stalowych u producentéw w 2021 r. spowodowany przez rosngce koszty zakupu praw do
emisji CO2, zwiekszajace sie koszty energii elektrycznej oraz rosnace ceny koksu. Srednie ceny energii elektrycznej
w Unii Europejskiej spadajg, natomiast w Polsce png sie w gore, a_cena energii dla przedsiebiorstw w Polsce jest
najwyzsza w catej Europie, podczas gdy w hutnictwie koszty energii stanowig sporg czes¢ catosci kosztow

106 Wirtualny Nowy Przemyst

107 portal wysokienapiecie.pl

108 Wirtualny Nowy Przemyst

109 portal moto.rp.pl

110 Hutnicza lzba Przemystowo-Handlowa
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przedsiebiorstwa. Jednoczesnie w ostatnich latach (2018-2020) widoczne jest stopniowe obnizanie sie wielkoSci
produkcji krajowej stali oraz wyrobdéw stalowych, co z pewnoscig mozna powigzaé z czynnikami strukturalnymi tj. np.
wyzsza konkurencyjno$¢ cenowa produkcji importowanej, nadwyzki zdolnosci produkcyjnych na rynku globalnym
(w tym unijnym), czy choc¢by polityka energetyczno-klimatyczna Unii Europejskiej (rosngce koszty emisji CO2);
w perspektywie nadchodzacych kwartatéw oddanie do eksploatacji nowych odcinkéw rurociggdw (Boronéw-Trzebinia
oraz drugiej nitki Gdansk - Ptock) oraz dgzenie do mniejszej emisyjnosci gospodarki (w tym pojazddéw silnikowych),
zmniejszajace popyt na przewozy paliw ciektychty;
duza zaleznos¢ sektora chemicznego oraz popytu na paliwa ptynne od zmian koniunktury gospodarczej w Polsce
(dynamika produkcji chemikaliéw i wyrobdw chemicznych jest zblizona do tempa wzrostu PKB z uwagi na fakt, ze
wyroby sektora chemicznego sg najczesciej zuzywane w ramach proceséw wytwodrczych w innych gateziach
gospodarki);
negatywny wptyw spowolnienia inwestycyjnego w samorzgdach (obcigzonych kosztami walki z pandemig) na rynek
budowlany;
skutkiem obserwowanych obecnie na rynku budowlanym silnych wzrostéw cen surowcow i materiatow
wykorzystywanych w budownictwie (np. cen stali) moze by¢ ich negatywny wptyw na wyniki rynku budowlanego
i hamowanie skali poprawy produkcji budowlano-montazowej w kraju w kolejnych kwartatach. Skala negatywnego
wptywu bedzie tu zaleze¢ od tego, czy wzrosty beda wystepowaty jedynie okresowo, czy tendencja ta utrzyma sie
w wydtuzonym okresie czasu;
negatywny wptyw na rynek cementu ma sytuacja rosngcego importu zza wschodniej granicy. W latach 2016-2020 r.
import cementu do Polski z pafistw spoza UE wzrést o 332% (w tym import z Biatorusi, Ukrainy i Turcji tj. krajow, ktére
nie ponoszg kosztu zakupu uprawnien do emisji CO2) i wyniost w 2020 r. 0,52 min ton. Cement sprowadzany do kraju
spoza UE pochodzi gtéwnie z Biatorusi i praktycznie podwoit sie z poziomu 247 tys. ton w 2019 r. do 440 tys. ton
w 2020. W roku 2021 prognozuje sie jego dalszy wzrost. W czasie 2016-2020 import cementu z krajéw spoza Unii do
panstw UE wzrdst o 160%, a gtéwna przyczyng byty koszty emisji CO2 , ktére ponosza producenci w krajach Wspélnoty,
a ktérych nie ma w innych panstwach (emisja CO2 pozostaje skutkiem ubocznym wytwarzania cementu). W 2021 r.
duza liczba realizowanych inwestycji we wschodniej Polsce (np. Via Carpatia, Via Baltica czy Rail Baltica) moze zacheci¢
producentéw ze wschodu do zwiekszenia eksportu do Polski.'*2 Europejska branza cementowa chce wprowadzenia
podatku CBAM i utrzymania bezptatnych uprawnien do emisji CO2 na obecnych zasadach (w okresie przejsciowym do
2030 r.), niepokojace s3 tu rowniez informacje z Komisji Europejskiej odnosnie pakietu ,Fit for 55”;
zaostrzajgca sie konkurencja na rynku przewozéw intermodalnych.*3
W celu przeciwdziatania powyzszym ryzykom Grupa PKP CARGO podejmuje dziatania pozwalajgce na dynamiczne reagowanie
na zmieniajgcy sie sytuacje rynkowg i panujgce na rynku towarowych przewozéw kolejowych trendy. Dziatania Grupy
PKP CARGO sg nakierowane na systematyczng dywersyfikacje przewozdéw (czemu stuzg m.in. inwestycje w specjalistyczny tabor
przeznaczony do przewozdw intermodalnych oraz w rozbudowe sieci terminali), a takze optymalizacje catego procesu
przewozowego (m.in. w obliczu licznych okresowych zamknie¢ torowych na sieci PKP PLK).

Ryzyko zwigzane z sektorem kolejowych przewozéw towarowych

Zgodnie z danymi UTK, aktualnie na polskim rynku kolejowych przewozéw towarowych dziata juz 110 przewoznikéw
posiadajacych aktywna licencje prezesa UTK na przewozy kolejowe rzeczy (stan na 22 lipca 2021 r.).*** Zaliczaja sie do nich
rowniez trzy spoétki nalezgce do Grupy PKP CARGO — PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0. oraz PKP CARGO
International a.s. W ostatnich latach walka konkurencyjna na krajowym rynku nasilita sie, a systematycznemu wzrostowi liczby
dziatajgcych na nim operatoréw (z 53 w 2012 r. do 87 w 2021 r.) towarzyszyta jednoczesnie coraz mniejsza koncentracja
udziatéw.11®

O dynamicznym rozwoju rynku kolejowego pod wzgledem liczby przewoznikdéw i przedsiebiorstw starajgcych sie o licencje na
przewozy rzeczy swiadczy liczba wnioskow jakie w ostatnich latach wptywajg do UTK. W 2020 r. pomimo panujacej pandemii
oraz ewidentnego zmniejszenia skali przewozéw towarowych, przedsiebiorcy wykazywali wyzsze niz do tej pory
zainteresowanie rozpoczeciem dziatalnosci przewozowej na rynku kolejowym oraz uzyskaniem licencji UTK na przewozy
towardow. W 2020 r. UTK prowadzit 15 postepowan administracyjnych na udzielenie licencji, a wydanych zostato 11 uprawnien.
Dodatkowg przyczyng znacznego zainteresowania uzyskaniem licencji byto w tym przypadku réwniez wejscie IV pakietu
technicznego (europejskich regulacji dotyczacych wydawania dokumentéw z obszaru bezpieczeristwa kolejowego). Spotki

111 portal WNP.pl, Portal Money.pl, Portal BiznesAlert.pl

112 Stowarzyszenie producentdw cementu

113 Urzad Transportu Kolejowego

114 Urzad Transportu Kolejowego (stan na 22 lipca 2021 r.), statystyka obejmuje podmioty $wiadczace ustugi przewozowe na podstawie licencji wydawanej przez prezesa UTK.
Dodatkowo na rynku sg obecne spétki operujace na podstawie licencji migdzynarodowej, w tym spétka z Grupy PKP CARGO - PKP CARGO International

115 Urzad Transportu Kolejowego
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staraty sie, aby zdazy¢ z uzyskaniem certyfikatu bezpieczerstwa na dotychczasowych/krajowych zasadach, informujgc
jednoczesnie Urzad o odsunieciu w czasie terminu rozpoczecia dziatalnosci przewoznika kolejowego. W | kwartale 2021 r. na
rynku kolejowych przewozéw towarowych pojawito sie do tej pory juz kolejnych 4 nowych operatoréw.

W latach 2013 - 2020 zostato wydanych 56 nowych uprawnien do przewozu rzeczy oraz 43 uprawnienia na realizacje ustug
trakcyjnych. Sposréd tej grupy w 2019 az 20 podmiotéw wykazato przewiezienie towardw (na podstawie masy). W tym czasie
przewoznicy ci przetransportowali ponad 12,2 min ton towaru, wykonujgc przy tym ponad 3,5 mld tkm pracy przewozowej
(co stanowito udziat odpowiednio 5% wg masy i 6% wg pracy przewozowej w ogole rynku towarowych przewozéw kolejowych).
W okresie styczen — sierpien 2020 juz 22 podmioty realizowaty przewozy towarowe, a spoétki te w okresie zaledwie 8 miesiecy
przewiozty juz 11,9 min ton (udziat w rynku 8%) generujac ponad 3 mld tkm (udziat w rynku 9%). Nowi przewoznicy (ktorzy
uzyskali licencje w latach 2013-2020) nie zdobyli jeszcze znaczacej czesci rynku, jednak wyraznie widac, ze ich udziat rosnie.
Przewoznicy ci realizujg zréznicowany wachlarz przewozéw — poczgwszy od przewozu materiatéw masowych takich jak wegiel
czy kruszywa, poprzez realizacje przewozédw pomiedzy granicznymi stacjami Polski z Biatorusig, Czechami i Stowacja,
az po najlepiej rozwijajacy sie w ostatnich latach segment przewozéw intermodalnych. Wsréd nowych przewoznikéw
kolejowych znajdujg sie reprezentanci kilku branz gospodarki, ktérzy np. korzystali dotychczas z transportu kolejowego jako
zleceniodawcy, wystepujg rowniez firmy powigzane kapitatowo lub personalnie z przedsiebiorstwami juz istniejgcymi na rynku
przewozow kolejowych. Kilka przedsiebiorstw jest czescig wiekszych grup kapitatowych np. reprezentujgcych branze
budownictwa - w tym budownictwa kolejowego, sektor stalowo-ztomowy oraz branze spozywczg (firmy chcace w ramach
obstugi whasnych grup kapitatowych realizowac taricuchy dostaw oparte na transporcie kolejowym). Sg réwniez firmy, ktére
nie sa powigzane z przedsiebiorstwami juz funkcjonujgcymi na rynku i nie reprezentujg duzych grup produkcyjnych, a jedynie
widzg powazng szanse na rozwdj biznesu na ryku przewozéw kolejowych. Wsréd nowych przewoznikéw kolejowych oczywiscie
znalazty sie firmy, rozszerzajace swojg dziatalno$¢ o intermodalne przewozy kolejowe (ktérych dotychczasowa dziatalno$¢
oparta byfa na innych elementach tancucha dostaw np. dziatalno$¢ operatora intermodalnego, terminalowa, spedycyjna).

Wedtug danych UTK nowe podmioty dysponujg flotg ponad 230 lokomotyw trakcyjnych i manewrowych oraz ponad 3,5 tys.
wagonodw kolejowych. Nowe podmioty majg bardzo duzy udziat w rynku $wiadczenia ustug trakcyjnych w Polsce (udziat nowych
spotek w catym tym rynku pod wzgledem czasu pracy Swiadczonej przez pojazdy trakcyjne wraz z druzynami to ok. 70%, a udziat
w rynku pod wzgledem czasu pracy samych druzyn trakcyjnych to ok. 25%). 17

W | poétroczu 2021 r. rynek kolejowych przewozéw towarowych odnotowat zaréwno wzrost wolumenu przewiezionych
tadunkdw, jak i zrealizowanej pracy przewozowej r/r. Na rynku wida¢ tendencje poszerzania sie listy operatorow, ktorzy
przekroczyli w trakcie trwania | pétrocza 2021 r. prég udziatu rynkowego na poziomie 0,5% rynku. Funkcjonowanie drobnych
podmiotdw rynkowych (o udziale w rynku mniejszym niz 0,5%) cechuje wysoka elastycznos¢ prowadzonej dziatalnosci, a takze
relatywnie niski poziom kosztéw statych. Widaé réwniez tendencje wyraznego zwiekszania sie roli spotek, ktore funkcjonujg na
rynku przewozow kolejowych od niedawna. Sytuacja ta ma zwigzek z aktualnie tatwiejszym dostepem do lokomotyw
i wagondw na rynku kolejowym (z uwagi na wiekszg liczbe firm wypozyczajgcych tabor), coraz czestszym pojawianiem sie na
rynku podmiotéw dziatajgcych tylko w obrebie okreslonego obszaru geograficznego, oraz dazeniem do maksymalnego
skracania tancucha dostaw (szczegdlnie dotyczy to operatoréw terminali intermodalnych). Popularne stato sie réwniez,
szczegolnie wsrdd producentdw kruszyw czy firm realizujgcych inwestycje infrastrukturalne, powotywanie spétek kolejowych
w celu realizacji transportu kolejowego jako dziatalnosci pomocniczej do gtéwnej dziatalnosci przedsiebiorstwa. 118

W trudnym 2020 r. na kurczacym sie rynku oraz w trakcie | pdtrocza 2021 r. bardzo dobrze radzity sobie szczegdlnie spotki
realizujgce oraz poszerzajgce skale dziatalnosci w segmencie intermodalnym. Potwierdzaja to dane o wynikach przewozowych
kolejowego transportu intermodalnego w | kwartale 202l r., gdzie ustugi te realizowato 20 operatoréw (z czego
az 15 przekroczyto prég 0,5% udziatu w tym rynku pod wzgledem przewiezionej masy towarowej). Udziat przewozéw
intermodalnych w przewozach kolejowych systematycznie rosnie, a w | kwartale 2021 r. wyniést juz 10,9% wg masy i 14,8%
wg pracy przewozowej). W | kwartale 2021 r. (podobnie jak w 2020 r.) w Polsce pomimo dalszych skutkow pandemii
wptywajacych na gospodarke, segment intermodalny nadal bardzo stabilnie rést. Pandemia nie spowolnita rozwoju tego
segmentu, a wszystkie jego parametry odnotowaty wyrazny wzrost r/r. Wedtug danych UTK w | kwartale 2021 r. o segmencie
kolejowych przewozéw intermodalnych w Polsce catkowity wolumen przetransportowanych tadunkéw intermodalnych
wyniést 6,2 min ton (+15,1% r/r), a wykonana praca przewozowa byta réwna 1,9 mld tkm (+10,1% r/r). 1** PKP CARGO wykonato
w tym czasie, podobnie jak w latach poprzednich, przewozy intermodalne na najwiekszg skale pozostajac nadal liderem
rynkowym w tym segmencie przewozow towarowych. Duzy wzrost wolumenu masy przewozow intermodalnych r/r w tym
czasie odnotowali jednak operatorzy, ktérym udziat przewozdéw intermodalnych w catkowitym wolumenie transportowanych
tadunkdéw zauwazalnie wzrdst r/r, co w potaczeniu m.in. z zapowiadanymi przez nie inwestycjami w specjalistyczny tabor oraz

116 Urzad Transportu Kolejowego
117 Urzad Transportu Kolejowego
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rosngcym znaczeniem miedzynarodowych grup logistycznych (Metrans, Rail Cargo Carrier) wskazuje na wysokie
prawdopodobienstwo dalszego zaostrzenia walki konkurencyjnej w segmencie intermodalnym w horyzoncie nadchodzacych
kwartatéw. W samym | kwartale 2021 r. na rynku kolejowych przewozéw intermodalnych pojawito sie juz dwdch nowych
operatorow realizujgcych przewozy intermodalne (Silva LS oraz Cedrob Cargo). Zgodnie z zapowiedziami, obydwa podmioty
majg docelowo swiadczy¢ ustugi transportowe nie tylko na rzecz macierzystej Grupy Kapitatowej, ale rowniez rozwijac sie na
konkurencyjnym rynku, obydwie spétki sg rowniez beneficjentami sSrodkéw na rozwdj transportu intermodalnego uzyskanych
w ramach programu operacyjnego UE ,Infrastruktura i Srodowisko”.

Konkurencyjni wzgledem Grupy PKP CARGO operatorzy kolejowi $wiadczg peten zestaw ustug przewozowych
i okotoprzewozowych, m.in. catopociggowe transporty wegla i koksu, kruszyw i innych materiatéw budowlanych, wyrobéw
hutniczych, paliw ptynnych czy tez chemikaliow. W przypadku niektérych spétek mozliwe sg tez przewozy w ruchu
rozproszonym (pojedyncze wagony) oraz przewozy specjalne (m.in. dtugie szyny). Czes¢ podmiotéw oferuje réwniez
kompleksowg obstuge spedycyjno-logistyczng, badz zapewnia kursowanie regularnych pociggéw operatorskich. Biorgc pod
uwage relatywnie niskie bariery wejscia na rynek (m.in. mozliwos¢ korzystania z licencji miedzynarodowej czy tez leasingu
taboru), a takze w dalszym ciggu dobre perspektywy rozwojowe m.in. dla segmentu intermodalnego - w nadchodzacych
kwartatach mozna oczekiwa¢ dalszego wzrostu liczby konkurentéw Grupy PKP CARGO na krajowym rynku, wraz
z réownoczesnym zwiekszeniem skali dziatalnosci przez niektdre z juz dziatajgcych podmiotéw. Juz w 2020 r. w zwigzku
z panujacym kryzysem gospodarczym spowodowanym pandemig i kurczagcym sie rynkiem kolejowych przewozéw towarowych
operatorzy podejmowali dziatania w celu przetrwania trudnego okresu i znacznie wzrosto zainteresowanie innych spotek
dziatalnoscig w segmencie przewozdéw intermodalnych. Na tym rynku dato sie zauwazy¢ rozwijanie przez operatoréw nowych
potaczen w ramach korytarzy transportowych oraz Nowego Jedwabnego Szlaku (duzy wzrost przewozdéw dla niektérych relacji).
Szczegdblnie zauwazalna na rynku przewozdéw kolejowych byta tendencja u "masowych" przewoznikéw, ktérzy wobec
kryzysowej sytuacji na kurczagcym sie rynku kolejowych przewozow towarowych w trakcie pandemii postanowili
dywersyfikowaé swoj wolumen, a udziat przewozow intermodalnych w ich przewozach ogétem znacznie wzrést. W wartosciach
bezwzglednych wielkosci te pozostajg nadal na dalszym planie pod wzgledem istotnosci rynkowej, jednak wyraznie rysuje sie
tendencja przewozowa (zwtaszcza w korelacji z dofinansowaniem uzyskanym przez te podmioty do zakupu platform do
przewozu fadunkéw intermodalnych).

Na tle Europy polski rynek kolejowy pod wzgledem liczby udzielonych licencji/przewoznikéw towarowych plasuje sie
w czotowce i nalezy do jednych z najbardziej otwartych wsrdd krajow europejskich. Z danych Agencji Kolejowej Unii
Europejskiej (ERA) wynika, ze w Europie w 2020 r. wydanych zostato 634 licencji kolejowych na przewozy rzeczy (to wzrost
o ok. 40% w stosunku do poczatku 2013 r., kiedy to byto jeszcze jedynie 452 licencji). Niemcy sg jedynym krajem w Europie,
w ktorym wydano wiecej licencji niz w Polsce (143 licencjonowanych przewoznikéw towarowych w 2020 r., tj. ok. 23%
wszystkich licencji funkcjonujacych w Europie (28 krajow bedacych w bazach ERADIS). Polska pod wzgledem liczby licencji
plasuje sie na drugim miejscu z udziatem w rynku licencji na poziomie ok. 17% (110 licencji w 2020 r. wobec 79 licencji
w 2013 r.). Na trzecim miejscu znajdujg sie Czechy (71 licencji w 2020 r. wobec 52 licencji w 2013 r.). 1°

Gtéwnymi konkurentami spétek z Grupy PKP CARGO na rynku czeskim sg €D CARGO (przewoznik narodowy i zdecydowany
lider na rynku przewozdéw), Metrans Rail (miedzynarodowy operator logistyczny, koncentrujacy dziatalnos¢ w segmencie
transportu konteneréw w obszarze Tréjmorza), ORLEN Unipetrol Doprava (operator specjalizujgcy sie w przewozach paliw),
Rail Cargo Carrier - Czech Republic (spdtka nalezagca do miedzynarodowego przewoznika Rail Cargo) oraz IDS CARGO. !
Analogicznie jak w przypadku rynku polskiego, ustugi Swiadczone przez konkurencyjnych operatoréw obejmujg wszystkie
gtéwne segmenty rynku towarowych przewozéw kolejowych: paliwa state, materiaty budowlane, paliwa ptynne, chemikalia
czy kontenery (intermodal). W ostatnich kwartatach takze w Czechach widoczny jest trend stopniowej decentralizacji rynku
przewozéw (sumaryczny udziat rynkowych drobnych spétek stopniowo zwieksza sie).??

Biorac pod uwage nasilajacg sie walke konkurencyjng na polskim i czeskim rynku przewozu towardow kolejg, Grupa PKP CARGO
prowadzi dziatania zmierzajgce do systematycznej poprawy jakosci oferowanych ustug, ich rozwoju (m.in. inwestycje
w wyspecjalizowany tabor posiadajagcy homologacje w ruchu miedzynarodowym, wspodfpraca transgraniczna z lokalnymi
operatorami czy lepsze dopasowanie oferty handlowej - w tym pojawienie sie pociggdw operatorskich), a takze swiadczenia
kompleksowej obstugi logistycznej dla klientéw z réznych gatezi przemystu.

120 ERA Agencja Kolejowa Unii Europejskiej
12157DC
12257DC
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Ryzyka w prowadzonej dziatalnosci

Ryzyko zwigzane z infrastrukturg kolejowa

Liczne modernizacje, remonty oraz prace rewitalizacyjne i utrzymaniowe krajowej infrastruktury kolejowej utrudniajg ptynnos¢
realizacji przewozdéw i sprawng obstuge klientow oraz wigzg sie z ponoszeniem przez Spdtke dodatkowych kosztow
spowodowanych przez:
ograniczenia przepustowosci szlakow, stacji i weztow,
kursowanie czesci pociggdw objazdami a w konsekwencji wydtuzenie czasu przejazdu i wzrost zapotrzebowania na
lokomotywy, druzyny trakcyjne oraz tabor wagonowy,
koniecznos¢ zmiany srodka trakcyjnego i w konsekwencji wzrost zapotrzebowania na lokomotywy spalinowe,
w przypadku wymuszonych objazddéw i koniecznosci dokonywania manewrdw zwigzanych ze zmiang czota pociagu,
dodatkowe zatrudnianie rewidenta z itp.,
utrudniong obstuge i ograniczong dostepnos¢ do istotnych punktéw handlowych (terminali, bocznic, placéw
za/wytadunkowych, etc.).

Ryzyko zwigzane z transportem drogowym, ktory stanowi powazng konkurencje dla Grupy PKP CARGO

Kluczowa role w polskim i czeskim rynku przewozow towarowych petni transport drogowy, ktéry rownoczesnie w ostatnich
latach zagospodarowuje wiekszos¢ z pojawiajgcej sie na rynku masy towarowej. W 2020 r. transport przy wykorzystaniu
ciezaréwek odpowiadat juz za ponad 89% catkowitego przewiezionego wolumenu towaréw w Polsce i za ponad 81%
w Czechach. Dodatkowo w obydwu przypadkach udziat transportu drogowego od lat zwieksza sie gtdéwnie kosztem kolei.
Obserwowane aktualnie tendencje rynkowe wskazujg na utrzymanie, a nawet pogtebienie niekorzystnych dla transportu
kolejowego trendéw, zaréwno w Polsce, jak i w Czechach.?3

Wozrost relatywnego znaczenia drogowego transportu towaréw jest skutkiem istniejgcych przewag konkurencyjnych wzgledem
alternatywnych gatezi transportu, do ktérych zaliczajg sie m.in.:

relatywnie niskie bariery wejscia i koszty state ponoszone w momencie rozpoczynania dziatalnosci;

utrzymujgce sie w ostatnich latach na umiarkowanych poziomach ceny ropy naftowej (cena paliwa jest najwiekszym
jednostkowym kosztem transportu drogowego);

powszechny dostep do infrastruktury i systematyczny rozwoj drég wysokiej jakosci (autostrad i drég ekspresowych)
w Polsce i Czechach;

niskie koszty dostepu do infrastruktury drogowej (siatka drég, w ramach ktérej obowigzujg systemy poboru optat
ViaToll i Premid jest relatywnie mata wzgledem rozmiaru catej sieci drogowej);

mozliwos¢ ptynnego dostosowania wolumenu przewozu, a tym samym obstugi zaréwno krétko-,
jak i dtugodystansowych relacji (transport drogowy pozostaje rentowny juz przy relatywnie matym wolumenie
transportowanych towardw — z uwagi na niskie koszty state). W konsekwencji, optacalny moze by¢ réwniez przewéz
na kroétkie dystanse, co jest biznesowo nieosiaggalne dla innych gatezi transportu;

zZnaczgco wyiszg w porownaniu do transportu kolejowego srednig predkosé transportu towardow i mozliwosé
bezposredniej realizacji przewozow door-to-door (bez koniecznosci przetadunku w terminalu czy na bocznicy).

Implementowane przez Grupe PKP CARGO inicjatywy operacyjne daza do uzyskania przez transport kolejowy pozycji
komplementarnego wobec transportu drogowego srodka transportu (m.in. przewozy duzych wolumendw towaréw masowych
na dtugie dystanse, przy ich jednoczesnej obstudze przez ciezaréwki na punktach krancowych - tzw. ,ostatnia mila”). Grupa
PKP CARGO systematycznie zwieksza tez skale prowadzonej dziatalnosci w rozwinietych krajach Europy Zachodniej
w segmentach rynku, ktére dominujg w przewozach kolejowych, i jednoczesnie charakteryzujg sie duzym potencjatem wzrostu
(m.in. przewozy intermodalne). Jednoczesnie ogdlna pozycja konkurencyjna transportu kolejowego powinna ulec poprawie
po zakonczeniu prac modernizacyjno-inwestycyjnych na sieci PKP PLK, prowadzonych w ramach ,Krajowego Programu
Kolejowego”. Cho¢ dtugofalowo rozwdj infrastruktury kolejowej przyczyni sie do poprawienia pozycji konkurencyjnej kolei jako
srodka transportu, to obecnie przyczynia sie on do obnizenia Sredniej predkosci handlowej pociggéw (co bezposrednio
przektada sie na spadek terminowosci oraz wolniejszy obrét taboru), a takie wymusza czeste stosowanie objazddéw
(co zwieksza koszty prowadzenia dziatalnosci i tym samym obniza rentownosé spotek kolejowych).

123 Gtéwny Urzad Statystyczny, Urzad Statystyczny Republiki Czeskiej
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Ryzyko wysokiej zaleznosci bazy klientéw od ograniczonej liczby gatezi przemystowych i dziatajgcych w nich
podmiotéw gospodarczych, a takze zmian strukturalnych w dziatalnosci kluczowych klientéw

Znaczng czes$¢ kontraktéw zawieranych przez Grupe PKP CARGO i jej klientow cechuje ich diugoterminowy charakter.
W konsekwencji, wymiernie ogranicza to skale niepewnosci zwigzanej z prowadzong dziatalnoscig przewozowa — umozliwia
zakontraktowanie z odpowiednim wyprzedzeniem transportu duzych wolumendw towaréw masowych, tj. wegla kamiennego,
kruszyw, metali czy rud, wraz z rownoczesnym zagospodarowaniem odpowiednich zasobow taborowych czy ludzkich.

W tresci umowy zawarty jest deklarowany wolumen przewozu, cho¢ jednoczesnie w uzasadnionych przypadkach moze on
podlegac¢ pdziniejszej renegocjacji — zaréwno w strone jego zwiekszenia, jak i redukcji. W rezultacie, zmiana warunkéw umowy
moze wptyngé na koniecznos$¢ zapewnienia dodatkowych zasobdéw w celu przetransportowania nadprogramowej masy
towarowej, bgdz tez negatywnie przetozyc sie na poziom faktycznie zrealizowanych przez Grupe PKP CARGO przewozow. Grupa
PKP CARGO oferuje ustugi przewozowe, ktérych odbiorcami sg gtéwnie podmioty dziatajgce w kilku gateziach przemystu —
przemysle wydobywczym, energetyce, hutnictwie, produkcji chemikaliow i wyrobéw chemicznych czy budownictwie.
Jednoczesnie powyisze gatezie gospodarki charakteryzuje dos¢ wysoka koncentracja wytworzonej produkcji. W konsekwencji,
w obliczu potencjalnego ograniczenia skali produkcji przez jednego z klientéw (oraz réwnoczesnej zaostrzonej walki
konkurencyjnej na rynku przewozdéw), coraz trudniejsze staje sie pozyskiwanie kontrahentéw mogacych wypetnic¢ luke po
wczesniej ustalonych, ale niezrealizowanych przewozach.

Réwnoczesnie zmiany w strukturze dziatalnosci podmiotdw, na rzecz ktdrych ustugi transportowe swiadczy Grupa PKP CARGO
mogg przybrac forme catkowitej zmiany lub dywersyfikacji obszaru dziatalnosci. Ponadto, czes¢ duzych klientéw decyduje sie
rowniez na powotanie spétek zaleznych, koncentrujacych sie na obstudze transportowej wyprodukowanych przez dang firme
towardow. W 2020 r. na polskim rynku przewozéw operowato kilkanascie takich podmiotdw, przy czym ich znaczenie rynkowe
wcigz sie zwieksza (wiekszos$¢ z nich odnotowata wzrost transportowanych wolumendw w ujeciu rok do roku, przy jednoczesnie
silnie kurczacym sie rynku przewozow kolejowych ogdétem). Cho¢ w sytuacji tzw. ,,gérki przewozowej” zasoby taborowe czy
kadrowe spotek wyspecjalizowanych sg czesto niewystarczajgce do obstugi catego wolumenu zgtaszanego do transportu przez
spotki macierzyste, to w momencie pogorszenia koniunktury na rynku ich potencjat taborowy czesto pozostaje wystarczajacy.

Biorac pod uwage panujace na rynku przewozowym trendy (w tym systematyczny wzrost wolumendw transportowanych przez
spotki wyspecjalizowane), prawdopodobne jest dalsze poszerzenie przez nie skali dziatalnosci, w tym réwniez na zasadach
komercyjnych (ustugi przewozowe $wiadczone na rzecz innych niz spétka-matka klientéw). W konsekwencji, powyzsze czynniki
moga negatywnie wptywaé na wolumen towaréw dostepnych do pozyskania na konkurencyjnym rynku (w tym przez Grupe
PKP CARGO).

Dtugoterminowa strategia Grupy PKP CARGO zakfada systematyczne zwiekszanie efektywnosci, konkurencyjnosci i jakosci
oferowanych ustug przewozowych i logistycznych. Dzieki podejmowanym dziataniom ryzyko potencjalnej dywersyfikacji
przewoznikéw przez kluczowych klientdw jest ograniczane.

Ryzyko zwigzane z niedoborem wyszkolonego personelu

Ryzyko zwigzane z niedoborem wyszkolonego personelu w Spdétce poddawane jest stalemu monitoringowi. Dziatania
podejmowane w tym zakresie majg na celu zapewnienie odpowiedniej liczby oséb posiadajacych wymagane kompetencje,
co sprzyja realizacji proceséw biznesowych.

Spétka wspotpracuje z Zespotem Szkdt Ponadgimnazjalnych nr 6 w Siedlcach w zakresie ksztatcenia w formie dualnej pierwszej
klasy w Polsce w zawodzie Mechanik pojazdéw kolejowych. Ponadto w oparciu o zidentyfikowane i uzasadnione potrzeby
prowadzone sg procesy rekrutacyjne, dzieki ktorym mozliwe jest pozyskanie odpowiedniej kadry. W trakcie zatrudnienia
pracownicy majg mozliwos¢ uzyskania nowych kwalifikacji od podstaw do wykonywania pracy na kluczowych dla realizacji
przewozow stanowiskach m.in.: maszynisty, rewidenta czy manewrowego. Prowadzone sg réwniez szkolenia wewnetrzne,
ktére rozwijajg kompetencje pracownikow.

Wszystkie te dziatania sprawiajg, ze ryzyko zwigzane z niedoborem wyszkolonego personelu zostato zminimalizowane.
Ryzyko spordéw zbiorowych i strajku

Prowadzenie przez Zarzgd PKP CARGO S.A. partnerskiego dialogu spotecznego ze Zwigzkami Zawodowymi sprawito, ze ryzyko
wszczecia sporu zbiorowego czy przeprowadzenia strajkdw w kolejnych miesigcach zostato ograniczone do minimum.

Ryzyko wzrostu ptac

W ocenie Spotki, na dzien publikacji raportu, nie istnieje ryzyko wzrostu ptac w PKP CARGO S.A. W przypadku spotek zaleznych
takie ryzyko zostato zidentyfikowane w PKP CARGO CONNECT - Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ Solidarnos¢ przy PKP S.A.
wszczeta spér zbiorowy wobec PKP CARGO CONNECT, dotyczacy wdrozenia podwyzek wynagrodzen dla wszystkich
pracownikéw spotki od dnia 1 czerwca 2021 r. w kwocie 600 zt w uposazeniu zasadniczym na jednego zatrudnionego
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Ryzyko zwigzane z trwaniem epidemii COVID-19

ryzyko zmian regulacji prawnych - w zwigzku z panujaca epidemig COVID-19, istnieje ryzyko wprowadzania nowych
obostrzen lub przepisdw prawa powszechnie obowigzujgcego,

ryzyko zwigzane z wprowadzeniem ograniczen w transporcie lub przemieszczaniu sie oséb, co moze skutkowad
utrudnieniami w prowadzeniu dziatalnosci operacyjnej oraz wptywac na zmniejszone zapotrzebowanie swiadczone
na ustugi przewozu,

ryzyko zwigzane z zawieszeniem, na podstawie przepiséw ustawy, biegu termindw procesowych i sgdowych, w tym
w postepowaniach sgdowo-administracyjnych, administracyjnych, egzekucyjnych, co skutkowaé moze
przedtuzeniem w czasie rozpoznania w/w spraw lub odzyskania naleznosci przez Spodtke.

Ryzyka o charakterze finansowym

Ryzyko ptynnosci

Grupa narazona jest na ryzyko ptynnosci wynikajace z relacji aktywdéw obrotowych do zobowigzan
krétkoterminowych netto (zobowigzania krétkoterminowe bez rezerw krétkoterminowych).

W | pétroczu 2021 r. Grupa kontynuowata dziatania zmierzajgce do srednioterminowego zapewnienia dostepnosci narzedzi
wspierajgcych finansowanie dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej. W celu zabezpieczenia pozycji ptynnosciowej Jednostka
dominujaca zawarta umowe kredytu inwestycyjnego z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym do maksymalnej wysokosci
60 mIn EUR, umowe kredytu w rachunku biezgcym z Bankiem Gospodarstwa Krajowego do tgcznej maksymalnej wysokosci
100 min zt oraz ramowg umowe leasingu z PKO Leasing S.A. do tgcznej wysokosci 100 min zt. Pozyskane zZrédta finansowania
pozwalaly na biezgce regulowanie krétkoterminowych zobowigzan na dzied 30 czerwca 2021 r. Nadal aktualne pozostaja
jednak ryzyka zwigzane z trwajacg pandemig COVID-19, ktdre w momencie materializacji mogg wywrze¢ dodatkowo
negatywny wptyw na sytuacje finansowg Grupy.

Informacja o niewykorzystanych na dzien 30 czerwca 2021 r. liniach kredytowych zostata przedstawiona w Nocie 4.1 SSF.

Dodatkowo w celu optymalizacji kosztow finansowych w Grupie PKP CARGO funkcjonuja w dwdch bankach systemy
koncentracji sSrodkéw finansowych (cash pooling) obejmujgce na dzien 30 czerwca 2021 r. 8 spotek z Grupy.

Ryzyko rynkowe

Grupa narazona jest na ryzyka rynkowe zwigzane ze zmianami kurséw walutowych oraz stép procentowych. Celem procesu
zarzadzania ryzykiem rynkowym jest ograniczenie niepozadanych wptywdéw zmian czynnikéw ryzyka rynkowego na przeptywy
pieniezne oraz wyniki w krotkim i Srednim horyzoncie czasowym. Grupa zarzadza ryzykami rynkowymi wynikajgcymi
z powyzszych czynnikbw w oparciu o wewnetrzne procedury, ktdre okreslajg zasady pomiaru poszczegdlnych ekspozycji,
parametry i horyzont czasowy.

Zasady zarzadzania ryzykiem rynkowym sg realizowane poprzez wskazane do tego komorki organizacyjne pod nadzorem
Zarzadu PKP CARGO S.A. Zarzadzanie ryzykiem rynkowym odbywa sie za pomocg opracowanych strategii, z czesciowym
wykorzystaniem instrumentow pochodnych. Instrumenty pochodne wykorzystywane sg wytgcznie do ograniczenia ryzyka
zmian przeptywdw pienieznych.

Ryzyko walutowe

Grupa narazona byta w | pétroczu 2021 na ryzyko walutowe wynikajgce z naleznosci, zobowigzan oraz srodkéw pienieznych
denominowanych w walutach obcych. Naleznosci Grupy wyrazone w walutach obcych to naleznosci krétkoterminowe,
natomiast zobowigzania wyrazone w walutach obcych to w wiekszosci zobowigzania krétko- oraz dtugoterminowe z tytutu
zawartych umow kredytéw inwestycyjnych o okresach zapadalnosci powyzej 5 lat.

Dla kursu EUR/PLN wystepuje naturalny hedging, ze wzgledu na fakt, iz wptywy w walucie EUR s3 réwnowazone przez wydatki
w tej samej walucie. Wystepujgce ewentualne nadwyzki wptywow w walucie EUR byty m.in. zabezpieczone poprzez stosowanie
przez Grupe transakcji zarzadzania ryzykiem walutowym.

Grupa PKP CARGO w | pdtroczu 2021 r. stosowata rachunkowos¢ zabezpieczen dla transakcji Forward oraz dla uméw
kredytowych i umoéw leasingu w walucie EUR. Szczegdty dotyczace zarzadzania ryzykiem walutowym zostaty przestawione
w Nocie 6.1 SSF.
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Ryzyko stopy procentowej

Grupa narazona jest na ryzyko zmiennosci przeptywow pienieznych z tytutu stopy procentowej wynikajgce z kredytéw
bankowych oraz leasingdw opartych czesciowo o zmienne stopy procentowe.

W | potroczu 2021 r. odsetki od zobowigzan finansowych naliczane byly wedtug statych stép procentowych oraz zmiennych
stép referencyjnych powiekszonych o marze finansujacego tj. wedtug nastepujgcych stép referencyjnych WIBOR 1M, WIBOR
3M, EURIBOR 3M.

Ryzyko kredytowe

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

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

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

Ryzyko kredytowe zwigzane ze srodkami pienieznymi i lokatami bankowymi jest uwazane jako niskie.

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

£125-001
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5. Analiza sytuacji finansowo-majatkowej Grupy Kapitatowej PKP CARGO

5.1 Zasady sporzgdzenia $Srédrocznych sprawozdan finansowych

Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2021
roku oraz Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2021 roku sg sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami przyjetymi przez Unie Europejska (,MSSF UE”), opublikowanymi i obowigzujgcymi
w czasie przygotowania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz zgodnie z Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkédw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2018, poz. 757) (,Rozporzadzenie”).

Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2021
roku oraz Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy
zakoniczony 30 czerwca 2021 roku zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajacej sie przewidzieé
przysztosci. Na dzien sporzadzenia niniejszych sprawozdan nie istniejg zadne okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji
dziatalnosci gospodarczej przez PKP CARGO S.A. oraz Grupe Kapitatowg PKP CARGO przez okres przynajmniej 12 miesiecy od
dnia sprawozdania finansowego.

Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2021
roku oraz Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2021 roku zostaty sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego z wyjatkiem wycenianych
w wartosci godziwej pochodnych instrumentéw finansowych oraz inwestycji w instrumenty kapitatowe.

5.2 Stanowisko organu zarzadzajacego wraz z opinig organu nadzorujacego emitenta
odnoszgce sie do zastrzezen wyrazonych przez firme audytorska w raporcie z
przegladu lub odmowy wydania raportu z przeglagdu sprawozdania finansowego

Firma audytorska wydata raport z przegladu niezawierajgcy zadnych zastrzezen.
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5.3 Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy PKP CARGO

5.3.1. Wybrane dane finansowe Grupy PKP CARGO i PKP CARGO S.A.

Tabela 16 Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO

Grupa PKP CARGO

Kursy wymiany (PLN/E

Przychody z dziatalnosci operacyjnej
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej
Zysk / strata przed opodatkowaniem

Zysk / strata netto

Catkowite dochody przypadajace akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Srednia wazona liczba akgji (szt.)

Srednia wazona liczba akcji przyjeta do kalkulacji zysku
rozwodnionego (szt.)

Zysk / strata na akcje (PLN/szt.)

Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw

w min PLN'#

6 miesiecy 2021

2067,8
-128,3
-155,0
-130,0

-76,0
44786 917
44786 917

-2,90
-2,90
190,7
-371,7
-16,7
-197,7

30/06/2021

6 miesiecy 2020

2024,0
-182,0
-231,0
-191,9

-264,9

44786 917

44786 917

-4,28
-4,28
218,0
-351,0
9,9
-123,1

31/12/2020

w min EUR

6 miesiecy 2021

44786 917
44786 917

-0,64
-0,64
41,9
-81,7
3,7
-43,5

30/06/2021

6 miesiecy 2020

4,4413
455,7
-41,0
-52,0
-43,2

-59,6

44786 917

44786 917

-0,96
-0,96
49,1
-79,0
2,2
-27,7

31/12/2020

Kursy wymiany (PLN/EUR)

Aktywa trwate
Aktywa obrotowe

Aktywa trwate zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy

Kapitat zaktadowy

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe

6471,1
993,2

14,3

2239,3

3067,8

2787,9
1622,9

6397,4
1149,3

12,7

2239,3

3143,8

3029,5
1386,1

1431,4
219,7

3,2

495,3

678,6

616,7
359,0

1386,3
249,1

2,7

485,2

681,2

656,5
300,4

Zrédto: Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2021 roku

sporzgdzone wedtug MSSF UE.

124 W niniejszym dokumencie dla tatwiejszego odbioru zastosowano zaokraglenia niepowodujace istotnych odchylen w prezentowanych danych. W przypadkach wystapienia

ryzyka znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wieksza doktadnoscia.
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Tabela 17 Wybrane dane finansowe PKP CARGO S.A.

w min PLN!% w min EUR

PKP CARGO S.A.

6 miesiecy 2021

6 miesiecy 2020

6 miesiecy 2021

6 miesiecy 2020

Kursy wymiany (PLN/EUR) ,5472 4,4413
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 1497,4 1466,3 329,3 330,2
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej -144,3 -180,4 -31,7 -40,6
Zysk / strata przed opodatkowaniem -151,4 -158,0 -33,3 -35,6
Zysk / strata netto -122,9 -120,9 -27,0 -27,2
gzinl:(i)r:l\lljijt:cc:;)chody przypadajace akcjonariuszom jednostki 814 1874 179 42,2
Srednia wazona liczba akgji (szt.) 44 786 917 44786 917 44786 917 44786 917
f:;‘::;'g;’:’;;:;g :'Sczztb)a akeji prayieta do kalkulacji zysku 44786 917 44786 917 44786 917 44786 917
Zysk / strata na akcje (PLN/szt.) -2,74 -2,70 -0,60 -0,61
Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.) -2,74 -2,70 -0,60 -0,61
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 92,8 211,5 20,4 47,6
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -334,4 -272,4 -73,5 -61,3
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 77,3 35,0 17,0 7,9
Zmiana stanu Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéow -164,3 -25,9 -36,1 -5,8

30/06/2021 31/12/2020 30/06/2021 31/12/2020

Kursy wymiany (PLN/EUR) 4,5208 4,6148
Aktywa trwate 6 065,6 5948,9 1341,7 1289,1
Aktywa obrotowe 575,4 705,4 127,3 152,9
Aktywa trwate zaklasyflkowanfe 14,3 12,7 32 27
jako przeznaczone do sprzedazy

Kapitat zaktadowy 2239,3 2239,3 495,3 485,2
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 2877,4 2958,8 636,5 641,2
Zobowigzania dtugoterminowe 2 410,7 2 646,7 533,3 573,5
Zobowigzania krétkoterminowe 1367,2 1061,5 302,4 230,0

Zrédfto: Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2021 roku sporzgdzone wedfug
MSSF UE.

W okresach objetych Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy Kapitatowej PKP CARGO
oraz Srédrocznym Skréconym Jednostkowym Sprawozdaniem Finansowym PKP CARGO S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony
dnia 30 czerwca 2021 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 dzier okresu sprawozdawczego: 30.06.2021- 4,5208 PLN/EUR, 31.12.2020 — 4,6148
PLN/EUR;
sredni kurs w okresie, obliczony jako Srednia arytmetyczna kurséw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca
w danym okresie: 01.01 - 30.06.2021 - 4,5472 PLN/EUR, 01.01 - 30.06.2020 - 4,4413 PLN/EUR.

125 W niniejszym dokumencie dla tatwiejszego odbioru zastosowano zaokraglenia niepowodujgce istotnych odchylef w prezentowanych danych. W przypadkach wystapienia
ryzyka znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wieksza doktadnoscia.
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5.3.2. Analiza wybranych danych finansowych Grupy PKP CARGO

Sprawozdanie z wynikéw Grupy PKP CARGO

W okresie 6 miesiecy 2021 r. wynik EBIT wynidst -128,3 mln zt i zwigkszyt sie w pordwnaniu do analogicznego okresu 2020 r.
053,7 min zt.

Rysunek 19 Wynik EBIT w okresie 6 miesiecy 2021 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu 2020 r. (w min zt)

-182,0
EBIT Przychody z tytulu  Amortyzacjai  Koszty zmienne® Koszty swiadczen Ustugi Tarcza Pozostale zmiany EBIT
6 miesiecy 2020 umdw z klientami  odpisy z tytufu pracowniczych transportowe antykryzysowa 6 miesiecy 2021

utraty wartosci

* Koszty zmienne to koszty: paliwa trakcyjnego, energii trakcyjnej oraz dostepu do infrastruktury.

Zrédto: Opracowanie wtasne

Wyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajacych na wynik EBIT w okresie 6 miesiecy 2021 r. w stosunku do 6 miesiecy 2020 r.
zostaty opisane ponizej:

wzrost przychodow z tytutu umoéw z klientami (w tym przede wszystkim przychodow z ustug przewozowych,
a ponadto m.in. przychoddéw z ustug spedycyjnych, bocznicowych oraz trakcyjnych) byt bezposrednim rezultatem
zwiekszonego wolumenu przewozdéw (wzrost wolumenu masy towarowej o 10,8% i wykonanej pracy przewozowej
0 11,7%), przy jednoczesnym obserwowanym wptywie nizszych stawek przewozowych w wyniku nasilenia walki
konkurencyjnej na rynku przewozowym. Szczegdty dotyczgce dziatalnosci przewozowej Grupy PKP CARGO zostaty
opisane w rozdziale 4.2.5 Przewozy kolejowe Grupy PKP CARGO;

spadek amortyzacji i odpisow z tytutu utraty wartosci wynikajacy z nizszych naktadéw inwestycyjnych (w tym
inwestycji taborowych) w 2020 r. oraz aktualizacjg wartosci rezydualnej taboru kolejowego na dzier 31.12.2020r.;
wzrost kosztow zmiennych (zuzycia energii i paliwa trakcyjnego oraz ustug dostepu do infrastruktury) o 9,7%
powigzany ze wzrostem masy i pracy handlowej (wzrost o0 10,8% oraz 11,7%);

spadek kosztéw sSwiadczen pracowniczych, gtdwnie w zwigzku ze zmniejszeniem poziomu przecietnego
zatrudnienia o 1 464 etatow r/r. Szczegétowe informacje dot. zmiany poziomu zatrudnienia zaprezentowano
w rozdziale 4.4 Informacje dotyczace zatrudnienia;

wzrost ustug transportowych (w tym zwtaszcza spedycji) skorelowany ze zwiekszonym wolumenem przewozow;
wptyw zdarzen jednorazowych — efekt wysokiej bazy statystycznej w wyniku otrzymania w czerwcu 2020 r.
dofinansowania w ramach tarczy antykryzysowej w wysokosci 34,1 min zt (spadek pozostatych przychodéw
operacyjnych w ujeciu rok do roku);

wzrost kosztéw na pozycji pozostate zmiany o 6,6 min zt wynikat m.in. ze zwiekszenia kosztu pozostatych ustug
07,3 min zt, wyzszej wartosci sprzedanych towardow i materiatow o 5,9 min zt, wyzszych kosztéw czynszéw i optat
za uzytkowanie nieruchomosci i taboru o 3,6 min zt oraz ustug remontowych o 3,5 min zt (powigzanych ze wzrostem
wolumenu przewozdw), czy tez wyzszych kosztéw energii i paliwa nietrakcyjnego oraz wody i gazu o 3,5 min zt
wynikajgcych m.in. z drozejgcych surowcéw na globalnych rynkach, przy jednoczesnym spadku kosztu m.in. ustug
rekultywacyjnych o 12,0 min zt oraz zuzycia materiatow o 10,2 min zt.
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy PKP CARGO
AKTYWA

Najwiekszy udziat w strukturze aktywow na dzien 30.06.2021 r. posiadat tabor kolejowy oraz pozostate rzeczowe aktywa
trwate, ktére stanowity tagcznie 69,5% sumy aktywéw wobec 67,7% na dzierh 31.12.2020 r. Najwiekszy udziat w strukturze
aktywow obrotowych na dzier 30.06.2021 r. w stosunku do catosci aktywow miaty naleznosci handlowe, ktdre stanowity 8,0%
catosci aktywow wobec 7,8% na dzien 31.12.2020 ..

Rysunek 20 Struktura aktywdéw — stan na 30.06.2021 r. oraz 31.12.2020 r.
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= Tabor kolejowy oraz pozostate rzeczowe aktywa trwate = Prawa do uzytkowania aktywow
= Naleznosci handlowe = Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Inne aktywa

Zrédto: Opracowanie wtasne

Rysunek 21 Zmiana wartosci aktywow Grupy w okresie 6 miesiecy 2021 r. (w min zt)
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na 31.12.2020 oraz pozostate uzytkowania handlowe i ich ekwiwalenty na 30.06.2021
rzeczowe aktywow

aktywa trwate

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Wyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajacych na wartos¢ aktywédw na dzied 30.06.2021 r. w poréwnaniu
do dnia 31.12.2020 r. zostaty opisane ponizej:

= wzrost wartosci taboru oraz pozostatych rzeczowych aktywéw trwatych byt zwigzany z realizacjg inwestycji
w rzeczowe aktywa trwate (gtdéwnie tabor kolejowy), ktére przewyiszyty w prezentowanym okresie wartosc
amortyzacji;

= naleznosci handlowe wzrosty o 13,2 min zt, gtéwnie na skutek zmniejszenia wartosci odpisdw aktualizujgcych wartos¢
naleznosci;

= spadek wartosci srodkéw pienieznych o 197,1 min zt wynikat gtéwnie z poniesionych wydatkéw z tytutu nabycia
niefinansowych aktywow trwatych w kwocie 367,5 min zt oraz sptaty kredytow i wydatkow z tytutu leasingu w kwocie
211,6 min zt, przy jednoczesnych wptywach wynikajacych z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 190,7 min zt oraz
zaciggnietych kredytach w wysokosci 189,4 min zt;

= wzrost wartosci pozycji pozostale aktywa gtownie w zwigzku z uwzglednieniem wptaconego depozytu na zakup
niefinansowych aktywoéw trwatych w wysokosci 33,3 min zt jako zabezpieczenia warunkowej umowy przedwstepne;j
zakupu nieruchomosci bytej Fabryki Wagonéw Gniewczyna w Gniewczynie tancuckiej. Dodatkowo odnotowano
wzrost aktywdéw powigzanych z kosztami rozliczanymi w czasie o 15,1 min zt (m.in. wykup Swiadczen pracowniczych
oraz przedptaty na zakup energii elektrycznej) oraz wzrost naleznosci z tytutu sprzedazy udziatdw w spotce Rentrans
Cargo Sp. z 0.0. w wysokosci 5,9 min zt.

KAPITALY WLASNE | ZOBOWIAZANIA

Najwiekszy udziat w strukturze kapitatéw wtasnych oraz zobowigzan Grupy PKP CARGO posiadat kapitat wtasny, ktory na dzien
30.06.2021 r. stanowit 41,0% sumy kapitatéw wtasnych i zobowigzan wobec 41,6% na dziert 31.12.2020 r. Zobowigzania z tytutu
zadtuzenia stanowity 34,2% sumy kapitatéw witasnych i zobowigzan wobec 34,1% na 31.12.2020 r.

Rysunek 22 Struktura kapitatéw wtasnych i zobowigzan Grupy — stan na 30.06.2021 r. oraz 31.12.2020 r.
30.06.2021 31.12.2020
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= Kapitat wtasny = Zobowigzania z tytutu zadtuzenia = Rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych
Zobowigzania handlowe Zobowigzania inwestycyjne Inne zobowigzania

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Rysunek 23 Zmiana wartosci kapitatéw wtasnych i zobowigzan Grupy w okresie 6 miesiecy 2021 r. (w mlin zi)
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oraz zobowiazan tytutu zadtuzenia handlowe inwestycyjne swiadczen zobowiazania oraz zobowigzan
na31.12.2020 pracowniczych na 30.06.2021

Zrédto: Opracowanie wtasne

Wyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajacych na wartos$¢ kapitatéw wiasnych oraz zobowigzan na dzied 30.06.2021 r.
w poréwnaniu do dnia 31.12.2020 r. zostaty opisane ponizej:

zmniejszenie wartosci kapitatow wtasnych gtéwnie w wyniku osiggniecia ujemnego wyniku finansowego przez Grupe
PKP CARGO, przy jednoczesnym wzroscie pozostatych sktadnikéw kapitatu wtasnego w wysokosci 45,4 min zi,
wynikajgcym m.in. ze zmiany wyceny rezerw na $wiadczenia pracownicze po okresie zatrudnienia (gtéwnie w zwigzku
ze zmiang stopy dyskonta przyjetej do kalkulacji rezerw na dziers 30 czerwca 2021 r.) oraz dodatniej zmiany wyceny
instrumentéw finansowych w ramach rachunkowosci zabezpieczen;

spadek wartosci zobowigzan z tytutu zadtuzenia w zwigzku ze sptatg kredytéw i leasingdw wraz z odsetkami
w wysokosci 236,3 min zt, przy jednoczesnym zaciggnieciu nowych zobowigzan w wysokosci 203,4 min zt, modyfikacji
istniejgcych umoéw skutkujgcych wzrostem zadtuzenia o 22,1 min zt oraz wzrostu zobowigzan z tytutu leasingu
zwrotnego w wysokosci 7,4 min zt. Szczegétowe informacje dotyczace zobowigzan z tytutu zadtuzenia zostaty
zaprezentowane w Nocie 4.1. SSF;

wzrost zobowigzan handlowych wynika z aktywnego zarzadzania kapitatem obrotowym;

wzrost wartosci zobowigzan inwestycyjnych wynikat gtéwnie ze wzrostu zobowigzan inwestycyjnych dotyczacych
taboru kolejowego w wysokosci 71,8 min zt;

spadek rezerw z tytutu $wiadczer pracowniczych wynikat gtéwnie ze spadku odpiséw na ZFSS dla emerytéw i rencistéw
0 18,5 miIn zt, nagréd jubileuszowych o 13,7 min zt, odpraw emerytalnych i rentowych o 8,8 min zt oraz swiadczen
przejazdowych o 8,1 min zt, przy jednoczesnym wzroscie wartosci rezerw na niewykorzystane urlopy o 20,8 min zt;
spadek wartosci pozostatych zobowigzan wynikat gtéwnie ze spadku zobowiazan publicznoprawnych o 13,4 min zt
oraz zobowigzan z tytutu zabezpieczen (kaucje, wadia, gwarancje) o 14,0 min zt.
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5.3.3 Sprawozdanie z przeptywow pienieznych Grupy PKP CARGO

Wartos¢ srodkow pienieznych i ich ekwiwalentdw na dziern 30.06.2021 r. w poréwnaniu ze stanem na dzien 31.12.2020 r.
spadta 0 197,1 min zt.

Rysunek 24 Przeptywy pieniezne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2021 r. (w mln zt)
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srodkéw pienigznych

Zrédto: Opracowanie wtasne

przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej osiggnieto przy stracie brutto na poziomie 155,0 min zt,amortyzacji
i odpisach z tytutu utraty wartosci na poziomie 355,1 min zt oraz ujemnych przeptywach powigzanych ze zmianami
w kapitale obrotowym w wysokosci 60,3 min zt;

przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byty wypadkowa poniesionych wydatkéw z tytutu nabycia niefinansowych
aktywow trwatych w wysokosci 367,5 min zt oraz wptaconego depozytu na poczet zakupu srodkdw trwatych (fabryka
wagondw w Gniewczynie, pozycja inne wydatki inwestycyjne), przy jednoczesnych wptywach z tytutu zbycia
niefinansowych aktywdw trwatych na poziomie 21,4 min zt w wyniku podjecia decyzji o sprzedazy zbednych do
prowadzenia efektywnej dziatalnosci operacyjnej sktadnikdéw majatku;

przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej odzwierciedlajg gtéwnie efekt sptaty kredytow oraz leasingdéw wraz
z odsetkami w wysokosci 236,3 min zt, przy jednoczesnym wptywie z tytutu zaciggnietych kredytéw w wysokosci
189,4 min zt oraz otrzymanych dotacji w wysokosci 32,0 min zt.
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5.3.4 Wybrane wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO

W ponizszej tabeli zaprezentowano istotne wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2021 r.
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Tabela 18 Wybrane wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2021 r. w poréwnaniu
do analogicznego okresu 2020 r.

Wyszczegdlnienie 6 n;l:;:lecy 6 rr;lt;egloecy Zmiana

2021 - 2020 2021/2020
Marza EBITDA! 11,0% 10,2% 0,8 7,4%
Marza wyniku netto? -6,3% -9,5% 3,2 -
ROA3 -2,2% -2,6% 0,4 -
ROE# -5,3% -6,5% 1,2 -
Srednia odlegto$¢ pokonywana przez 1 lokomotywe (km dziennie)s 210,8 216,4 -5,6 -2,6%
Sredni tonaz pociggu brutto na lokomotywe pracujaca (w tonach)® 1463,0 1437,0 26,0 1,8%
Sredni czas pracy lokomotywy dziennie (godz. dziennie)? 14,5 13,9 0,6 4,3%
Praca przewozowa na zatrudnionego (tys. tkm/zatrudnionego)? 579,4 485,4 94,0 19,4%

Zrédto: Opracowanie wtasne

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

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 pojazdéw i liczby dni kalendarzowych w danym okresie)

Obliczony jako iloraz bruttotonokilometréw oraz pociggokilometréw w pracy pociggowej odniesionej do lokomotyw prowadzgcych pocigg

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

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

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

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
pojazddéw trakcyjnych.

W okresie 6 miesiecy 2021 r. marza EBITDA oraz marza wyniku netto ulegty poprawie wzgledem analogicznego
okresu 2020 r. z uwagi na wyzszy osiggniety wynik EBITDA oraz nizszg strate netto z z przyczyn opisanych w rozdziale
5.3. Podstawowe wielko$ci ekonomiczno-finansowe Grupy PKP CARGO;

polepszenie wskaznikéw ROA i ROE wynika gtéwnie z poprawy zaanualizowanego wyniku netto w okresie 6 miesiecy
2021 r,;

pogorszenie sie sredniodobowego przebiegu lokomotyw spowodowane jest wysokim poziomem zamknieé
i utrudnien eksploatacyjnych na sieci PKP PLK oraz powigzanym z tym spadkiem predkosci handlowej w ujeciu rok
do roku, przy jednoczesnym wzroscie ilosci lokomotyw czynnych do wykonywania pracy przy zmiennym poziomie
przewozéw;

Odnotowany wzrost $redniego tonazu pociggu brutto na lokomotywe pracujgcg oraz Sredniego czasu pracy
lokomotywy dziennie s$wiadczy o optymalnym wykorzystaniu oraz o prawidtowo prowadzonej gospodarce
pojazdami trakcyjnymi;

wzrost wskaznika pracy przewozowej na zatrudnionego nastgpit przede wszystkim na skutek zwiekszenia pracy
przewozowej o 11,7% r/r, przy réwnoczesnym spadku zatrudnienia w etatach o 6,4% r/r.
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5.4 Czynniki, ktore bedg miaty wptyw na osiggniete wyniki finansowe w perspektywie
kolejnego kwartatu

Sytuacja zwigzana z COVID-19

Wptyw pandemii na wprowadzanie réznego rodzaju ograniczen i obecne na rynku wahania popytu, poteguja brak
przewidywalnosci rynku.

Wozrost dodatkowych kosztow spowodowany wdrozeniem rozwigzan majacych wptyw na zmiany w organizacji
pracy i jej efektywnosci.

Mozliwe zmiany przepisdw prawa powszechnie obowigzujgcego oraz wewnetrznych przepiséw PKP CARGO S.A.

Rynek surowcow i kruszyw

Stopniowy wzrost zuzycia energii elektrycznej w polskiej gospodarce bedzie przektadat sie na zwiekszenie
zapotrzebowania na przewozy wegla..

Planowane inwestycje infrastrukturalne (drogowe i kolejowe) przy wsparciu sSrodkéw unijnych stanowig potencjat
rozwoju rynku budowlanego w kraju izwiekszenia masy dostepnych do przewozu towarow z segmentu
budowlanego.

Pozytywne wyniki przemystu w ostatnim poétroczu, widoczna odbudowa popytu oraz wzrost cen wyrobow
hutniczych moga wptyna¢ na realne ozywienie na rynku stali i poprawe branzy hutnicze;j.

Rynek przewozéw intermodalnych

Rozwdj sieci potaczen intermodalnych.

Rozbudowa terminali.

Potozenie na szlaku tranzytowym miedzy Chinami a Europg - dzieki temu potozeniu ponad 80% tadunkow na trasie
Azja-Europa przejezdza przez Polske, jednak mozliwosci wykorzystania tego atutu ogranicza niska przepustowos¢
na granicy polsko-biatoruskie;j.

Polityka inwestycyjna PKP PLK

Przewiduje sie tendencje wzrostowg poziomu ograniczen przepustowosci linii oraz ucigzliwosci prowadzonych
inwestycji infrastrukturalnych z powodu opéznien i kumulacji kolejnych modernizacji do wykonania w koicowym
etapie realizacji KPK.

Skorelowanie prac na sieci PKP PLK z inwestycjami portowymi.

Optaty za dostep do infrastruktury
Koszty dostepu do infrastruktury nadal stanowig istotng pozycje kosztéw operacyjnych
Stawki za dostep do infrastruktury kolejowej w rozktadzie 2021/2022 pozostang na niezmienionym poziomie.
Ceny materiatow
Utrzymujacy sie wzrost cen asortymentu z obszaru zakupu czesci taborowych, m.in. blachy do napraw wagonodw,
wstawek zeliwnych czy obreczy do zestawdw kotowych.
Dialog spoteczny

Dziatania podejmowane w zwigzku z wystgpieniami organizacji zwigzkowych w sprawie wdrozenia podwyzki
wynagrodzen w PKP CARGO S.A. i spétkach z Grupy PKP CARGO oraz prowadzone rokowania nad wdrozeniem zmian
postanowien Zaktadowego Uktadu Zbiorowego Pracy dla Pracownikéw Zatrudnionych przez Zaktady PKP CARGO
S.A. - z uwagi na trudny do okreslenia czas zakoriczenia oraz efekt trwajacych negocjacji w chwili obecnej brak jest
mozliwosci oszacowania stopnia ich wptywu na przyszte wyniki finansowe Grupy.

63



GRUPA KAPITALOWA PKP CARGO

@ PI(PCARGO SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) PKP CARGO

W | POLROCZU 2021 ROKU

5.5 Stanowisko Zarzagdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wcze$niej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok

PKP CARGO S.A. nie publikowata prognoz finansowych na 2021 rok.

5.6 Informacje o majatku produkcyjnym

5.6.1 Tabor

Utrzymanie taboru Grupy PKP CARGO realizowane jest podstawowo przez punkty napraw funkcjonujgce w strukturach
Zaktadéw Spotki PKP CARGO S.A. oraz w spétkach zaleznych. Zaplecze utrzymania taboru Grupy PKP CARGO posiada
kompetencje w zakresie wykonywania napraw wagondw i lokomotyw elektrycznych na wszystkich poziomach utrzymania
P1-P5%%¢ oraz napraw lokomotyw spalinowych na poziomie P1-P4. Poza taborem stanowigcym wiasno$é Grupy PKP CARGO,
zaplecze nalezgce do Grupy wykonuje rowniez naprawy taboru i podzespotdw nalezgcych do innych wtascicieli.

Wagony i tabor trakcyjny to gtdwne elementy majgtku produkcyjnego Grupy PKP CARGO. Zmiany w ilostanach taboru wynikajg
bezposrednio z dziatan takich jak kasacja i sprzedaz taboru oraz jego zakup. Ponadto dokonywane sg modernizacje lokomotyw,
ktére nie majg wptywu na ogdlny bilans taboru, natomiast majg wptyw na zmiane struktury wiekowej i w niektdrych
przypadkach powodujg zmiane ilosci w poszczegdlnych seriach, gdy w wyniku modernizacji zmienia sie seria lokomotywy
i przeznaczenie.

W okresie 6 miesiecy 2021 r. wykonano 7 napraw gtéwnych z modernizacjg lokomotyw serii SM48 (ze zmiang serii na ST48)
oraz 10 szt. napraw gtéwnych potaczonych z modernizacjg lokomotyw ST44.

Rysunek 25 Struktura taboru kolejowego uzytkowanego przez Grupe PKP CARGO na dzieh 30.06.2021 r. oraz
31.12.2020 .

= &
c 0

LOKOMOTYWY LOKOMOTYWY WAGONY POSIADANE
SPALINOWE ELEKTRYCZNE NA WEASNOSCE | W LEASINGU
30/06/2021 30/06/2021 30/06/2021

998 960 57 626

31/12/2020 31/12/2020 31/12/2020

1102 968 58 453

126 p1 — planowe czynnosci sprawdzajace wykonywane przed wyjazdem pojazdu na linig, w czasie jazdy lub po zakoriczeniu kursu, zaopatrze nie w materiaty eksploatacyjne, ocena
gtéwnych podzespotdw i uktadéw pojazdu

P2 — planowe czynnosci sprawdzajace wykonywane bez demontazu podzespotdw w przerwach w eksploatacji pojazdu

P3 — czynnosci utrzymaniowe, wykonywane na specjalistycznych stanowiskach kontrolnych, z wytaczeniem pojazdu z ruchu, z czesciowym demontazem podzespotéw

P4 — czynnosci utrzymaniowe w zaktadach posiadajgcych zaplecze techniczne i stanowiska pomiarowe, obejmujace planowg wymiane lub naprawy podzespotow

P5 — odnowienie pojazdu, obejmujace demontaz podzespotdw oraz ich wymiane na nowe lub zregenerowane
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5.6.2 Nieruchomosci

W procesie przewozowym, uwzgledniajac konieczno$¢ zagwarantowania stosownego zaplecza utrzymaniowo-naprawczego,
istotng role odgrywaja nieruchomosci. Wiekszo$¢ nieruchomosci uzytkowana jest przez Grupe na podstawie wieloletnich
umow dzierzawy i najmu.

W ponizszej tabeli przedstawiono zmiane stanu nieruchomosci wiasnych i uzytkowanych przez Grupe PKP CARGO w okresie
6 miesiecy 2021 r.

Tabela 19 Nieruchomosci Grupy PKP CARGO wtasne i uzytkowane na dzien 30.06.2021 r. oraz 31.12.2020r.

Zmiana

Wyszczeg6lnienie 30/06/2021 31/12/2020 2021-2020

Firunty wiasn'e, ’w uzytkowaniu wieczystym oraz dzierzawione od 1411 1415 -
innych podmiotéw [ha]
Budynki wtasne, dzierzawione i najmowane od innych podmiotéw

; 683 963 693213 9250
[m?]

Zrédto: Opracowanie wtasne

Zmniejszenie powierzchni uzytkowanych gruntéw i budynkéw (wtasnych oraz dzierzawionych od innych podmiotéw) wynika
z prowadzonej na biezgco weryfikacji wielkosci niezbednego majgtku w Jednostce dominujgcej, jak i w podlegtych jej spotkach
i dostosowywaniu go do rozmiaréw i profilu prowadzonej dziatalnosci. W analizowanym okresie najwiekszy wptyw miato
zakonczenie przez PKP CARGO S.A. dzierzawy budynkéw w Legnicy i Krakowie, a takze zakonczenie przez spotke PKP CARGO
International a.s. najmu budynku w miejscowosci Orchard.
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6. Pozostate istotne informacje i zdarzenia

6.1 Wptyw pandemii COVID-19 na dziatalnos¢ Grupy

W okresie 6 miesiecy 2021 r. wyniki operacyjne i finansowe Grupy ksztattowaty sie pod wptywem trwajacej pandemii COVID-19
i jej ekonomicznych konsekwencji, widocznych m.in. w obserwowanych zaburzeniach w ramach miedzynarodowych taficuchéw
dostaw czy tez zmianach popytu na wyroby przemystowe w kraju i zagranicg. W | potroczu 2021 r. zaobserwowano
rownoczesnie stopniowg odbudowe aktywnosci ekonomicznej, czemu sprzyjaty m.in. adaptacja konsumentow
i przedsiebiorstw do nowych realidow zycia gospodarczego oraz postepujgcy proces szczepien pozwalajacy na stopniowe
luzowanie wprowadzonych wczesniej obostrzen natury ekonomicznej i spotecznej.

Jednoczesnie pomimo stopniowej poprawy koniunktury gospodarczej w Polsce i otoczeniu makroekonomicznym, w tym
okresie wolumen produkcji w wiekszosci kluczowych z punktu widzenia potencjalnych przewozow Grupy segmentow
przemystu zwiekszyt sie tylko nieznacznie wzgledem 2020 r. (m.in. w przypadku wydobycia wegla kamiennego i sektora
hutniczego), tym samym ksztattujgc sie wyraznie ponizej wartosci z analogicznego okresu 2019 r. Dodatkowo, w | pétroczu
2021 r. w przypadku sektora budownictwa wolumen wytworzonej produkcji zmniejszyt sie r/r, z uwagi na m.in. notowane na
poczatku roku niekorzystne warunki atmosferyczne przektadajace sie na opdznienia w realizacji projektow budowlanych
infrastrukturalnych (w tym w szczegdlnosci inwestycji drogowych) oraz rosngce koszty materiatow i robocizny. W tym okresie
nizsza r/r byta takze produkcja paliw i innych produktéw ropopochodnych, co wynikato m.in. z wcigz ograniczonego popytu
(nizsza mobilnos¢) oraz silnego wzrostu cen ropy naftowej. Pandemia COVID-19 przyczynita sie takze do zaostrzenia walki
konkurencyjnej na rynku towarowych przewozow kolejowych w Polsce, co przetozyto sie m.in. na spadek stawek
przewozowych negatywnie wptywajacy na przychody Grupy.

Wszystkie te czynniki nie pozostaty bez wptywu na sytuacje Grupy PKP CARGO — w konsekwencji w | potroczu 2021 r.
odnotowata ona nizsze od oczekiwan wyniki finansowe.

6.2 Postepowania toczgce sie przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej
PKP CARGO S.A. oraz jej spotki zalezne nie uczestniczyty w istotnych postepowaniach toczacych sie przed sgdem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzann oraz

wierzytelnosci PKP CARGO S.A. lub jej spétek zaleznych, poza ujawnionymi w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych,
w notach dot. zobowigzan warunkowych.

6.3 Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

Zaden z podmiotéw Grupy Kapitatowej PKP CARGO nie zawierat w okresie | péfrocza 2021 r. transakcji z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
Szczegoétowe informacje dot. transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione w Nocie 7.1 SSF.

6.4 Informacje o udzielonych gwarancjach, poreczeniach kredytéw lub pozyczek

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

6.5 Inne informacje, ktore s3 istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktdre sg istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez Emitenta i spétki Grupy

Poza informacjami przedstawionymi w niniejszym Raporcie, nie zidentyfikowano innych informacji, ktére s3 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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Niniejszy dokument zostat sporzgdzony przez Zarzagd PKP CARGO S.A.

Zarzad Spoftki

Elektronicznie

Czestaw  podpisany przez

Czestaw Warsewicz

Wa rSEWiCZ Data: 2021.08.19
Czestawt 3B &Y 0200

Prezes Zarzadu

Elektronicznie podpisan
Leszek pocpsany

przez Leszek Borowiec

. Data: 2021.08.19 10:01:32
Borowiec 0200

Leszek Borowiec
Cztonek Zarzadu
Wito | d Elektronicznie
podpisany przez
Krzysztof Witold Krzysztof Bawor
Data: 2021.08.19
Bawor 10:14:06 +02'00'

Witold Bawor
Cztonek Zarzadu

Elektronicznie podpisany
przez Piotr Zbigniew Wasaty

Piotr Zbigniew
Was aty Data: 2021.08.19 10:39:40
+02'00'

Piotr Wasaty

Cztonek Zarzgdu
Elektronicznie
Ze non podpisany przez
Zenon Stefan
Stefa n Kozendra

Data: 2021.08.19

Kozendra 10:04:26 +02'00'

Zenon Kozendra
Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 19 sierpnia 2021 roku
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