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1. Organizacja Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji

Grupa Kapitatowa PKP CARGO S.A.! w restrukturyzacji jest operatorem kolejowych przewozéw towarowych w Polsce
i w Unii Europejskiej (,,UE”) od lat oferujgc kompleksowe ustugi logistyczne. Poza dziatalnoscig przewozowg Grupa PKP CARGO
Swiadczy ustugi komplementarne wspierajgce oferte Grupy w zakresie kolejowego przewozu towardéw, m.in. ustugi bocznicowe
i trakcyjne, ustugi terminalowe czy ustugi spedycyjne.

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

Na dzien 30 czerwca 2025 roku sktad Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji, poza PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji obejmowat:

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

b) 1 spdtke wspdtkontrolowang (w ktérej podmiot z Grupy PKP CARGO posiada 50% udziat w kapitale zaktadowym),
w tym:

1Za kazdym razem, gdy w niniejszym Sprawozdaniu bedzie mowa o:
® Spétce, Jednostce dominujacej, PKP CARGO, PKP CARGO S.A. nalezy przez to rozumie¢ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji,

¢ Grupie Kapitatowej PKP CARGO, Grupie, Grupie PKP CARGO czy tez Grupie Kapitatowej nalezy przez to rozumie¢ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji i podmioty
od niej zalezne tacznie.
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- 1 spotka wspétkontrolowana przez spétke PKP CARGO CONNECT sp. z 0.0. posiadajgcg 50% udziatow w jej kapitale
zaktadowym (posrednio wspdtkontrolowana przez PKP CARGO): TERMINALE PRZELtADUNKOWE StAWKOW MEDYKA

sp.zo.0.

Ponadto na dzien 30 czerwca 2025 roku PKP CARGO lub spodtki zalezne (kontrolowane bezposrednio lub posrednio)
od PKP CARGO posiadaty udziaty lub akcje w 8 spétkach, ktdre nie byty kontrolowane lub wspdétkontrolowane przez PKP CARGO
lub podmioty zalezne od PKP CARGO, w tym:

- 5 spotek, w ktorych PKP CARGO bezposrednio posiada mniejszoSciowy udziat,

- 2 spotki, w ktérych spétka bezposrednio kontrolowana przez PKP CARGO (ktdra jest PKP CARGO CONNECT sp. z 0.0.)
posiada udziat mniejszosciowy w kapitale zaktadowym, w sposdb niepozwalajgcy na sprawowanie kontroli lub
wspotkontroli,

- 1 spotka powigzana z Grupg PKP CARGO INTERNATIONAL, w ktdrej spotka posrednio kontrolowana przez PKP CARGO
ma udziat mniejszosciowy w kapitale zaktadowym, w sposdb niepozwalajgcy na sprawowanie kontroli lub
wspotkontroli.

Ponizszy schemat przedstawia strukture powigzan kapitatowych ze spétkami, w ktorych PKP CARGO lub jej spotki zalezne
posiadajg udziaty lub akcje - na dzien 30 czerwca 2025 roku.:

Rysunek 1. Struktura powigzan kapitatowych ze spotkami, w ktorych PKP CARGO lub jej spétki zalezne posiadajg udziaty lub akcje na dzien
30.06.2025r.

PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

CaRE ARED O CAREOTO CENTRALNY TERMINAL
G0 O y ! 2 Rt
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. Spotki bezposrednio kontrolowane przez PEP CARGO S.A.

. Spotki posrednio kontrolowans przez PKP CARGO 5.4
spatki G pra=z: spétki bezposradnio kontrolowans przsz FKP CARGO S.A.

spatki, w ktdrych PKP CARGO 5.4 lub spétki bezpodradnio kontrolowane przez PKP CARGO 5.4. posiadajg udziaf mnisjszosciowy w zakresie
miniejszym ni 50%, lecz nie mnigjszym niz 20%

spdtki, w ktdrych PKP CARGO 5.A. lub spatki bezpodrednio kontrolowsne przez PEF CARGO 5.A. posiadajy udrizt mniejszaiciowy w zakresis

minigjszym niz 20%

Zrédto: Opracowanie wtasne

W dniu 5 kwietnia 2025 roku dokonano przeksztatcenia formy prawnej spotki akcyjnej PKP CARGO INTERNATIONAL
SK a.s. z siedzibg w Bratystawie (Stowacja) bedacej jednoosobowg spdtky zalezng PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. z siedzibg
w Ostrawie (Czechy), w wyniku ktérego to przeksztatcenia spétka funkcjonujgca dotychczas jako spétka akcyjna, od 5 kwietnia
2025 r. funkcjonuje jako spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firmg: PKP CARGO INTERNATIONAL SK, s.r.o.
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W dniu 16 maja 2025 roku, w zwigzku z decyzjg spotki PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. o sprzedazy posiadanych 21.407 udziatow
w spoétce Terminale Przefadunkowe Stawkéw- Medyka Sp. z o0.0. z siedzibg w Stawkowie, o tgcznej wartosci nominalnej 21,4
min zt, ktére stanowig 50% udziatu w kapitale zaktadowym tejze spodtki, Zarzad wyrazit zgode na podjecie dziatan
przygotowujacych proces sprzedazy wszystkich posiadanych przez PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji, tj. 340.000 udziatow,
w spdtce zaleznej EUROTERMINAL SLAWKOW Sp. z 0.0. z siedzibg w Stawkowie, o tacznej wartoséci nominalnej 17 min zt, ktdre
stanowig 9,316% udziatu w kapitale zaktadowym spétki. Obecnie w sprawie toczg sie negocjacje dot. ustalenia ceny transakgcji.

Informacja w zakresie wyptaconych lub naleznych dywidend na rzecz PKP CARGO w okresie | pétrocza 2025 roku oraz do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spoétki COSCO SHIPPING Lines (Poland) Sp. z o0.0. z siedzibg w Gdyni w dniu
27 maja 2025 r. na mocy Uchwaty Nr 7/ZW/25 postanowito przeznaczy¢ zysk netto za rok obrotowy 2024 w kwocie
1.319.894,04 zt w catosci na wyptate dywidendy dla Wspélnikéw, proporcjonalnie do posiadanych udziatow. Nalezna
dywidenda w kwocie 263.978,81 zt zostata wptacona na rachunek bankowy PKP CARGO w dniu 4 czerwca 2025 roku,
Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spdétki PKP CARGO SERVICE sp. z o.0. z siedzibg w Katowicach Uchwatg
Nr 13/2025 z dnia 30 czerwca 2025 r. postanowito przeznaczyc¢ zysk netto, osiaggniety przez spotke PKP CARGO SERVICE
sp. z 0.0. za rok obrotowy 2024 w kwocie 4.138.340,24 zt w nastepujgcy sposoéb: 50% wypracowanego zysku netto
przeznaczy¢ na dywidende dla jedynego Wspdlnika oraz 50% wypracowanego zysku netto przeznaczy¢ na zwiekszenie
kapitatu zapasowego PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0. z przeznaczeniem na finansowanie naktadéw inwestycyjnych.
Kwota w wysokosci 2.069.170,12 zt, ptatna z tytutu naleznej dywidendy za rok obrotowy 2024, wptyneta na rachunek
bankowy PKP CARGO w dniu 9 lipca 2025 roku.

Spotki z Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A. nie majg ograniczonego czasu dziatalnosci, z wyjgtkiem spotki PKP CARGOTABOR
UStUGI Sp. z 0.0., ktéra z dniem 25 kwietnia 2024 roku zostata postawiona w stan likwidacji. Spdtka PKP CARGOTABOR UStUGI
Sp. z 0.0. nie prowadzi istotnej dziatalnosci gospodarcze;j.

W | poétroczu 2025 roku oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, oprdcz zdarzen wskazanych powyzej, nie miaty
miejsca inne zmiany organizacji Grupy, ktore wynikatyby z potgczenia jednostek, uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami
zaleznymi oraz inwestycjami dtugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci.

Konsolidacja w ramach Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej PKP CARGO na dzien
30 czerwca 2025 roku, obejmuje PKP CARGO oraz 12 jednostek zaleznych konsolidowanych metodg petna:

Tabela 1. Jednostki zalezne konsolidowane metodg petng

Nazwa Spotki Podstawowa dziatalnos¢

PKP CARGO SERVICE Sp. z 0. o. Kompleksowa obstuga bocznic kolejowych i przewozy tadunkéw transportem
(,PKP CARGO SERVICE”) kolejowym oraz utrzymanie infrastruktury torowe;j.

PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacii Naprawa i utrzymanie taboru kolejowego .oraz fizYczna likwidacja wagc.)né}N
i lokomotyw, naprawa maszyn elektrycznych i zestawdéw kotowych oraz wazenie

(,PKP CARGOTABOR”) i regulacja taboru.

PKP CARGOTABOR UStUGI Sp. z 0. o.
w likwidacji

("PKP CARGOTABOR UStUGI w likwidacji”)

Na dzien sporzadzenia sprawozdania spoétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

Przetadunek, sktadowanie, segregowanie, pakowanie, kruszenie oraz szereg innych

PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0. ustug granicznych. Spétka posiada terminale, ktére umozliwiajg przetadunek towaréw
(,PKP CARGO TERMINALE") masowych i sztukowych, réwniez konteneréw. Spétka posiada mozliwosé prowadzenia
(d. CL Medyka-Zurawica i d. CL Mataszewicze) komunikacji przestawczej i jako jedyna spdtka na granicy wschodniej posiada

6 - komorowg odmrazalnie.

CARGOSPED TERMINAL BRANIEWO Sp. z o.0.

Przetadunek towardw oraz sprzedaz hurtowa i detaliczna wegla.
(,CARGOSPED TERMINAL BRANIEWQ”)
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CARGOTOR Sp. z 0.0.
(,CARGOTOR")

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

PKP CARGO INTERNATIONAL a.s.

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

AWT ROSCO a.s. (,AWT Rosco”)

AWT CFT a.s.
(,AWT CFT”)

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

PKP CARGO INTERNATIONAL HU Zrt.

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

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji
ZA | POLROCZE 2025 ROKU

Zarzadzanie infrastrukturg torowa i ustugowa (bocznice kolejowe i uktady torowe)
wraz z niezbednymi urzgdzeniami i budynkami oraz udostepnianie 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 S$rédlagdowego organizujac przewozy, przetadunek, sktadowanie,
magazynowanie, konfekcjonowanie i dystrybucje. Obstuga celna dla klientow Grupy
PKP CARGO.

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

Czyszczenie cystern kolejowych i samochodowych.

Miedzynarodowe ustugi spedycyjne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania spétka nie
prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

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

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

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

2025 roku metodg praw wtasnosci wyceniono 7 spoétek.

Nazwa Spotki

Centralny Terminal Multimodalny Sp. z 0. o.

COSCO Shipping Lines (POLAND) Sp. z 0. o.

Terminale Przetadunkowe Stawkow
— Medyka Sp. z 0.0.

Transgaz S.A.

PKP CARGO CONNECT GmbH

PKP CARGO INTERNATIONAL SK s.r.o.

PKP CARGO INTERNATIONAL Sl d.o.0.

Tabela 2. Jednostki wyceniane metoda praw wtasnosci

Podstawowa dziatalnos¢

Na dzien sporzadzenia sprawozdania spétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

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

Podstawowym zakresem dziatalnosci spotki s3: operacje przetadunkowe, sktadowanie
na placach skfadowych, transport kolejowy, spedycja samochodowa, ustugi
spedycyjne.

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

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

Kompleksowe ustugi transportu kolejowego na Stowacji.

Kompleksowe ustugi transportu kolejowego w Stowenii.
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2. Informacje dotyczace Jednostki Dominujacej

ZARZAD

Tabela 3. Sktad Zarzadu PKP CARGO wg stanu na dzien 30 czerwca 2025 roku oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania

Okres petnienia funkcji
Imie i nazwisko Petniona funkcja

Agnieszka Wasilewska-Semail Prezes Zarzadu 20.01.2025 . nadal
. Wiceprezes Zarzadu,

Pawef Mitek Cztonek Zarzadu ds. Restrukturyzacji 01.01.2025r. nadal

Sebastian Miller Cztonek Zarzadu ds. Operacyjnych 01.01.2025 . nadal

Artur Warsocki Cztonek Zarzadu ds. Handlowych 01.02.2025 . nadal

Michat totoszyniski Cztonek Zarzadu ds. Finansowych 17.02.2025 . nadal

Zrédto: Opracowanie wlasne

W trakcie | pdtrocza 2025 roku do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania doszto do nastepujgcych zmian w Zarzadzie
Spotki:

W dniu 20 grudnia 2024 roku Rada Nadzorcza PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji powotata do sktadu Zarzadu:

Panig Agnieszke Wasilewska-Semail powierzajac jej funkcje Prezesa Zarzadu ze skutkiem od dnia 1 lutego 2025 roku,
Pana Artura Warsockiego powierzajgc mu funkcje Cztonka Zarzadu ds. Handlowych ze skutkiem od dnia 1 lutego
2025 roku,

Pana Sebastiana Millera powierzajagc mu funkcje Cztonka Zarzadu ds. Operacyjnych ze skutkiem od dnia 1 stycznia
2025 roku,

Pana Pawta Mitka powierzajgc mu funkcje Cztonka Zarzadu ds. Restrukturyzacji ze skutkiem od dnia 1 stycznia 2025
roku, jednoczesnie powierzyta petnienie obowigzkdéw Prezesa Zarzgdu Panu Pawtowi Mitkowi w okresie od 1 stycznia
do 31 stycznia 2025 roku.

W dniu 13 stycznia 2025 roku Rada Nadzorcza PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji podjeta uchwaty zgodnie z ktdrymi
postanowita:

zmieni¢ termin powotania Pani Agnieszki Wasilewskiej-Semail na stanowisko Prezesa Zarzadu na dzien 20 stycznia
2025 roku,

skrdcic¢ czas powierzenia petnienia obowigzkéw Prezesa Zarzadu Spotki Panu Pawtowi Mitkowi do dnia 19 stycznia
2025 roku, jednoczesnie powierzyé Panu Pawtowi Mitkowi petnienie funkcji Wiceprezesa Zarzgdu — Cztonkowi Zarzadu
ds. Restrukturyzacji.

W dniu 14 lutego 2025 r. Rada Nadzorcza Spotki PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji podjeta uchwate zgodnie z ktérg
postanowita powota¢ do sktadu Zarzadu:

Pana Michata totoszynskiego na stanowisko Cztonka Zarzgdu ds. Finansowych ze skutkiem od dnia 17 lutego 2025
roku.
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RADA NADZORCZA

Tabela 4. Sktad Rady Nadzorczej PKP CARGO wg stanu na dziert 30 czerwca 2025 roku oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania

Okres petnienia funkcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
od do

. Cztonek Rady Nadzorczej 14.05.2024 r.
Bogustaw Nadolnik . . nadal

Przewodniczacy Rady Nadzorczej 06.02.2025 .

. o Cztonek Rady Nadzorczej 19.04.2024 r.
Marcin Wojewddka . . . nadal

Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 13.01.2025 .
Michat Wnorowski Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2022 . nadal
Monika Starecka Cztonek Rady Nadzorczej 19.04.2024 r. nadal
Robert Stepien Cztonek Rady Nadzorczej 14.05.2024 r. nadal
Marzena Piszczek Cztonek Rady Nadzorczej 21.11.2024 . nadal
Piotr Babski Cztonek Rady Nadzorczej 03.02.2025 . nadal

Cztonek Rady Nadzorczej —

Przedstawiciel Pracownikow 07.05.2025r. nadal

Tomasz Pietrek

Zrédto: Opracowanie wtasne

W trakcie | pétrocza 2025 r., do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, doszto do nastepujacych zmian w Radzie
Nadzorczej Spotki:
w dniu 13 stycznia 2025 roku Rada Nadzorcza powierzyta petnienie funkcji Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej
Panu Marcinowi Wojewddce — Cztonkowi Rady Nadzorczej Spotki,
w dniu 30 stycznia 2025 roku Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Wtadystaw Szczepkowski ztozyt oswiadczenie
o rezygnacji z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej z dniem 31 stycznia 2025 roku,
w dniu 31 stycznia PKP S.A. dziatajgc na podstawie § 19 ust. 2 i ust. 6 Statutu Spétki powotata z dniem 3 lutego 2025
roku Pana Piotra Tomasza Babskiego do sktadu Rady Nadzorczej VIl kadencji,
w dniu 6 lutego 2025 roku Rada Nadzorcza powierzyta petnienie funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej Panu
Bogustawowi Edmundowi Nadolnikowi ,
w dniu 7 maja 2025 roku Rada Nadzorcza dziatajagc na podstawie § 13 ust. 4 i 5 Regulaminu powotywania
przedstawiciela pracownikéw do Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. oraz trybu jego odwotywania, w zwigzku z § 19 ust.
3 Statutu Spotki powotata z dniem 7 maja 2025 roku Pana Tomasza Pietrka do sktadu Rady Nadzorczej VIII kadencji.

KOMITET AUDYTU RADY NADZORCZEJ

Tabela 5. Sktad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej PKP CARGO wg stanu na dzien 30 czerwca 2025 roku oraz na dzien publikacji niniejszego
sprawozdania

Okres petnienia funkgji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
od
Michat Wnorowski Przewodniczacy Komitetu 23.08.2022 . nadal
Marzena Piszczek Cztonek Komitetu 27.11.2024 r. nadal
Monika Starecka Cztonek Komitetu 01.02.2025 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne
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W trakcie | potrocza 2025 roku., do dnia publikacji niniejszego raportu, doszto do nastepujgcych zmian w Komitecie Audytu
Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji:

w dniu 30 stycznia 2025 roku Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Wtadystaw Szczepkowski ztozyt oswiadczenie
o rezygnacji z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej z dniem 31 stycznia 2025 roku,

w dniu 30 stycznia 2025 roku Rada Nadzorcza Spétki powotata do sktadu Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Panig
Monike Starecka z dniem 1 lutego 2025 roku.

KOMITET DS. NOMINACII

Tabela 6. Sktad Komitetu ds. Nominacji Rady Nadzorczej PKP CARGO wg stanu na dzien 30 czerwca 2025 roku oraz na dzien publikacji
niniejszego sprawozdania

Okres petnienia funkcji
Imie i nazwisko Petniona funkcja

Marzena Piszczek Przewodniczaca Komitetu 27.11.2024 r. nadal
Robert Stepien Cztonek Komitetu 16.05.2024 r. nadal
Monika Starecka Cztonek Komitetu 06.02.2025 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

W trakcie | potrocza 2025 roku, do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, doszto do nastepujgcych zmian w Komitecie
ds. Nominacji przy Radzie Nadzorczej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji:

w dniu 30 stycznia 2025 roku Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Witadystaw Szczepkowski ztozyt oswiadczenie

o rezygnacji z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej z dniem 31 stycznia 2025 roku,
w dniu 6 lutego 2025 roku Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu ds. Nominacji Panig Monike Starecka.

KOMITET DS. STRATEGII, RESTRUKTURYZACJI | ZROWNOWAZONEGO ROZWOJU

Uchwatg Nr 226/VIII/2024 z dnia 27 listopada 2024 roku Rada Nadzorcza zawiesita funkcjonowanie Komitetu ds. Strategii
i Zréwnowazonego Rozwoju do dnia 31 stycznia 2025 roku ze wzgledu na prowadzone postepowanie sanacyjne.

W dniu 27 lutego 2025 roku Rada Nadzorcza PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji podjeta Uchwate Nr 279/VIII/2025
w sprawie przyjecia ,Regulaminu Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A.”, zmieniajagc nazwe Komitetu ds. Strategii
i Zrodwnowazonego Rozwoju Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. na Komitet ds. Strategii, Restrukturyzacji i Zréwnowazonego
Rozwoju Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A.

Tabela 7. Sktad Komitetu ds. Strategii, Restrukturyzacji i Zrownowazonego Rozwoju Rady Nadzorczej PKP CARGO wg stanu na dzien
30 czerwca 2025 roku oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania

Okres petnienia funkgji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
do
Marcin Wojewddka Prze(\;\;c:::;izi(c):;:;r:;tetu (2)2835822 : nadal
Michat Wnorowski Cztonek Komitetu 12.07.2022 . nadal
Bogustaw Nadolnik Cztonek Komitetu 16.05.2024 . nadal
Piotr Babski Cztonek Komitetu 28.04.2025r. nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne
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W trakcie | potrocza 2025 roku, do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, doszto do nastepujgcych zmian w Komitecie
ds. Strategii, Restrukturyzacji i Zréwnowazonego Rozwoju przy Radzie Nadzorczej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji:

w dniu 30 stycznia 2025 roku Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Wtadystaw Szczepkowski ztozyt oswiadczenie
o rezygnacji z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej z dniem 31 stycznia 2025 roku,

w dniu 6 lutego 2025 roku Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu ds. Strategii, Restrukturyzacji
i Zréwnowazonego Rozwoju Pana Marcina Wojewddke,

w dniu 28 kwietnia 2025 roku Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu ds. Strategii, Restrukturyzacji
i Zrownowazonego Rozwoju Pana Piotra Babskiego,

w dniu 28 kwietnia 2025 roku Rada Nadzorcza powierzyta petnienie funkcji Przewodniczgcego Komitetu ds. Strategii,
Restrukturyzacji i Zrbwnowazonego Rozwoju Panu Marcinowi Wojewddce.

Strukture kapitatu zaktadowego PKP CARGO na dzier 30 czerwca 2025 roku przedstawia ponizsza tabela:
Tabela 8. Struktura kapitatu zaktadowego PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

Data emisji Data rejestracji emisji Liczba akcji

Seria A 08.07.2013 r. 02.10.2013r. 43338 000
Seria B 08.07.2013 r. 02.10.2013r. 15
Seria C 02.10.2013 . 25.04.2014r. 1448 902
Razem 44786 917

Zrédto: Opracowanie wtasne

Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca zmiany w wysokosci kapitatu zaktadowego, jak i jego strukturze.

W okresie od dnia publikacji ostatniego raportu okresowego, tj. od dnia 30 maja 2025 roku do dnia przekazania raportu za
| poétrocze 2025 roku nie miaty miejsca zadne zmiany w zakresie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio
znaczne pakiety akcji PKP CARGO:

Tabela 9. Struktura akcjonariatu PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji na dziert 30 maja 2025 r. oraz na dzien 30 wrzes$nia 2025 r.
Udziat w ogdlnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale Liczba gtosow gloséw na Wz
PKP S.A. 14784 194 33,01% 14784 194 33,01%
Fundusze* zarzadzanie przez 5409 513 12,08% 5409 513 12,08%
Nationale-Nederlanden OFE ’ ’
Pozostali akcjonariusze 24 593 210 54,91% 24 593 210 54,91%
Razem 44 786 917 100,00% 44 786 917 100,00%

* Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny, Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny, Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny Nasze Jutro 2025, Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny Nasze Jutro 2030, Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny Nasze Jutro 2035, Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny Nasze Jutro2040, Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny Nasze Jutro 2045, Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny Nasze Jutro 2050, Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny Nasze Jutro 2055, Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny Nasze Jutro 2060 oraz Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny Nasze Jutro 2065

Zrédto: Opracowanie wtasne
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji
ZA | POLROCZE 2025 ROKU

W okresie od dnia publikacji ostatniego raportu okresowego, tj. od dnia 30 maja 2025 roku do dnia przekazania sprawozdania
za | potrocze 2025 roku miaty miejsce nastepujgce zmiany w stanie posiadania akcji PKP CARGO przez osoby zarzadzajgce

i nadzorujace:

Tabela 10. Stan posiadania akcji PKP CARGO przez osoby zarzgdzajgce na dzien 30 maja 2025 roku oraz na dzien 30 wrzesnia 2025 roku

Imie i nazwisko

Izabela Skonieczna - Powatka
Agnieszka Wasilewska-Semail
Pawet Mitek

Sebastian Miller

Artur Warsocki

Michat totoszynski

Izabela Skonieczna - Powatka
Agnieszka Wasilewska-Semail
Pawet Mitek

Sebastian Miller

Artur Warsocki

Michat totoszynski

Liczba akcji PKP CARGO S.A. w posiadaniu zarzadzajacego

wg stanu na dzien 30 wrzesnia 2025 r.

wg stanu na dzien 30 maja 2025 r.

0

Zrédto: Opracowanie wtasne

Tabela 11. Stan posiadania akcji PKP CARGO przez osoby nadzorujace na dzien 30 maja 2025 roku oraz na dzien 30 wrzesnia 2025 roku

Imie i nazwisko

Bogustaw Nadolnik
Marin Wojewédka
Monika Starecka
Michat Wnorowski
Marzena Piszczek
Robert Stepien
Piotr Babski

Tomasz Pietrek

Bogustaw Nadolnik
Marin Wojewédka
Monika Starecka
Michat Wnorowski
Marzena Piszczek
Robert Stepien
Piotr Babski

Tomasz Pietrek

* w tym 3 300 akcji poprzez spétke Instytut Emerytalny Sp. z o.o.

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

wg stanu na dzien 30 wrzesnia 2025 r.

83 651*

o O o o o

46
wg stanu na dzien 30 maja 2025 r.
0
65 336*
10 000**

o O o o

0

** w tym wszystkie akcje posiadane przez spotke Equinox Consulting Sp. z 0.0.

Zrédto: Opracowanie wtasne
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3. Podstawowe obszary dziatalnosci Grupy Kapitatowej
PKP CARGO

Wedtug prognozy Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) z lipca 2025 roku wzrost globalnego PKB w 2025 roku
wyniesie ok. +3,0% r/r (tj. +0,2 pp. wzgledem danych referencyjnych z kwietnia br.), a w przysztym 2026 roku +3,1% r/r (tj. +0,1
pp. wzgledem wczesniejszych szacunkéw). Wzrost tempa rozwoju swiatowej gospodarki bedzie wynika¢ m.in. z: zwiekszonych
obrotéw handlowych zwigzanych z oczekiwanymi wyzszymi taryfami celnymi, zauwazalnie nizszych wzgledem ogtoszonych
w kwietniu br. stawek celnych w umowach pomiedzy Stanami Zjednoczonymi i ich partnerami handlowymi, ogdlnej poprawy
warunkow finansowych (w tym ostabienie dolara) oraz zapowiedzi i zwiekszenia wydatkow wielu kluczowych gospodarek (tj.
ekspansywnej polityki fiskalnej). Analitycy IMF oczekujg spadku inflacji do +4,2% r/r w 2025 roku i 3,6% r/r w 2026 roku. Z kolei
w szybko rozwijajacych sie gospodarkach azjatyckich skala wzrostu PKB bedzie mniejsza od wyniku z ub.r. (ogétem +4,1% r/r,
w tym w Indiach +6,4% r/r oraz w Chinach +4,8% r/r). W krajach wysokorozwinietych PKB ma zwiekszy¢ sie o +1,5% r/r (wobec
+1,8% r/r w 2024 roku). Szacuje sie, iz w br. w Stanach Zjednoczonych wzrost PKB wyniesie +1,9% r/r, a w strefie Euro +1,0%
r/r. W Niemczech natomiast po spadkach w latach ubiegtych, PKB zwiekszy sie o +0,1% r/r. W Polsce przewidywany przyrost
PKB w 2025 roku wyniesie +3,2% r/r (po +2,9% r/r w 2024 roku), a polska gospodarka bedzie sie rozwijata w podobnym tempie
takze w 2026 roku. (+3,1% r/r).?

Ceny towarow i ustug konsumpcyjnych (HICP) w Unii Europejskiej w czerwcu 2025 roku byty wyzsze o +2,3% r/r (po wzroscie
0 +2,6% r/r w czerwcu 2024 roku.). Wzrost cen r/r odnotowano we wszystkich panstwach Wspdlnoty, w tym w najwiekszym
stopniu w Rumunii (+5,8% r/r), w Estonii (+5,2% r/r), w Stowacji i na Wegrzech (po +4,6% r/r). W Polsce wzrost wyniost +3,4%
r/r (tj. najmniej od potowy 2024 roku), co stanowi dsmy wynik w catej UE. Wérdd najwiekszych gospodarek Unii Europejskiej
ceny rosty najszybciej W Hiszpanii (+2,3% r/r) oraz w Niemczech (o +2,0% r/r).3

Wysoka niepewnos¢ na rynkach swiatowych, brak realnych wariantéw trwatego zakoriczenia wojny w Ukrainie oraz liczne
napiecia w skali globalnej oddziatujg bardzo negatywnie na sytuacje przemystu w Europie. Zawierane przez Stany Zjednoczone
porozumienia zmniejszajg poziom napie¢ w wymianie miedzynarodowej, cho¢ skala wptywu zmian na organizacje wymiany,
a takze przede wszystkim na poszczegdlne podmioty uczestniczace w handlu miedzynarodowym jest bardzo duza. Implikuje to
szereg problemow ekonomicznych i organizacyjnych, a takze generuje dodatkowe koszty, co niestety realnie obniza skale
globalnej konsumpcji, a wiec i popytu na wytwarzane dobra.

Kroczgca poprawa odczytéw PMI w Unii Europejskiej, w zauwazalnej czesci wynika z dziatan wyprzedzajgcych przedsiebiorstw,
ktére realizujg transakcje przed wprowadzeniem spodziewanych ograniczen handlowych, ale takze ze stopniowego zblizania
sie ozywienia w przetworstwie przemystowym. Indeks HCOB Eurozone Manufacturing PMI, bedgcy barometrem koniunktury
w sektorze produkcji w strefie euro w czerwcu 2025 roku osiggnat poziom 49,5 pkt., co cho¢ wskazuje na pogorszenie sytuacji
w przemysle wytwdrczym strefy euro (wynik ponizej 50 pkt. trzydziesty szdsty miesigc z rzedu). W czerwcu br. wskaznik PMI
niemieckiego sektora przemystowego wynidst 49,0 pkt. Jest to wyrazna poprawa notowan obu wskaznikdw w stosunku
do grudnia ub.r. (odpowiednio +4,4 pp. oraz +6,5 pp.).*

2imf.org /en/Publications/WEO/Issues/2025/07/29/world-economic-outlook-update-july-2025?cid=ca-com-compd-pubs_belt
3 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Sytuacja_spoteczno-gospodarcza_kraju_06.2025.pdf, str. 104)

41HS Markit (www.pmi.spglobal.com/Public/Release/PressReleases - raporty za poszczegdlne miesigce)
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Rysunek 2. Wskaznik PMI dla sektora przetwoérstwa przemystowego (Markit IHS)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Markit IHS

W trakcie | potrocza 2025 roku w znaczgcej wiekszosci panstw Unii Europejskiej obroty towarowe handlu zagranicznego
(wyrazone w euro) byty wyzsze niz rok wczesniej, przy czym dla eksportu débr wzrost zanotowano w osiemnastu krajach,
a importu dla dwudziestu jeden paristw UE.®

Silne zaktdcenia w handlu miedzynarodowym w postaci rosngcych barier celnych oraz innych form ograniczen pozacelnych
skutecznie wyhamowuja skale wymiany, co zasadniczo uderza w handel miedzynarodowy i globalizacje. Niestety ma to takze
istotny wptyw na poziom inwestycji oraz mozliwosci planowania rozwoju przedsiebiorstw, a wiec na skale wzrostu w kolejnych
latach. Konsumenci, ktdrzy takze sg dotykani w rézny sposdb tymi zmianami, nie zwiekszajg w sposdb zasadniczy swoich
wydatkow, co dodatkowo pogtebia problemy poszczegdlnych panstw i ich gospodarek.

Przemyst i gospodarka w Polsce

Nieznaczny wzrost produkcji sprzedanej przemystu w | pétroczu 2025 roku. o +1,4% r/r (wobec wzrostu
0 +0,1% r/r w | pdtroczu 2024 roku). Rezultat Il kwartatu br. byt nico lepszy, niz w | kwartale br. (+1,9% r/r,
wobec +0,8% r/r). Dodatni wynik przetwdrstwa przemystowego (ktore odpowiada za ponad 4/5 obrotow
sektora), ktore poprawito sie o +1,7% r/r, a takze sekcji dostawy wody, gospodarowanie $ciekami i odpadami, rekultywacja
(wzrost o +2,2% r/r), przetozyt sie na wzrost branzy. Niestety sekcje wytwarzania i zaopatrywania w energie elektryczng, gaz,
pare wodng i gorgcg wode (-0,9% r/r) oraz gérnictwo i wydobywanie (-6,6% r/r) odnotowaty zmniejszenie produkgji.®

Wozrost produkcji r/r w | pétroczu 2025 roku w 22 dziatach przemystu (sposréd 34 dziatéw), w tym m.in.: produkcji wyrobéw
z gumy i tworzyw sztucznych (+0,3%), pojazdow samochodowych, przyczep i naczep (+0,9%), papieru i wyrobow z papieru
(+1,9%), mebli (+2,7%), wyrobdéw z metali (+4,1%), wyrobow z drewna (+4,7%), metali (+5,8%) oraz wyrobow z pozostatych
surowcédw niemetalicznych (+6,4%). Zmniejszenie zanotowano w 12 dziatach przemystu, w tym m.in. w istotnych dla Grupy PKP
CARGO dziatach jak m.in. produkcji: chemikaliéw i wyroboéw chemicznych (-2,1%) oraz w wydobyciu wegla kamiennego
i brunatnego (-2,6%).”

5 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Sytuacja_spoteczno-gospodarcza_kraju_06.2025.pdf; str. 108)
6 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Sytuacja_spoteczno-gospodarcza_kraju_06.2025.pdf; w jednostkach o liczbie pracujgcych powyzej 9 osdb)

7 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Sytuacja_spoteczno-gospodarcza_kraju_06.2025.pdf; w jednostkach o liczbie pracujgcych powyzej 9 oséb oraz Biuletyn Statystyczny
Nr 06/2025 - tabela 46)
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Wzrost PKB w 2024 roku wedtug wstepnego szacunku GUS wyniést +2,9% r/r (wobec +0,2% r/r w 2023 r.).2

Dynamika wzrostu PKP Polski w ujeciu r/r w kolejnych kwartatach pozostaje na zblizonym poziomie od Il kwartatu ubiegtego
roku (tj. osigga ok. _3% r/r), kiedy to Produkt Krajowy Brutto zwiekszyt sie o +3,2% r/r, az po |l kwartat 2025 roku z dynamika
+3,4% r/r (jedynie w Il kwartale ubiegtego roku przyrost nie osiggnat poziomu +3% r/r, notujac +2,8% r/r)°

Rysunek 3. Dynamika realnego PKB w Polsce w latach 2021-2024 wraz z jego dekompozycjg, a takze prognoza na lata 2025-2027 -
dane niewyréwnane sezonowo.

9 - 6,9

3,6
3,1 25

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

2021 2022 2023 2024 2025 2026° 20272
I Spozycie indywidualne I Spozycie publiczne
I [nwestycje Przyrost rzeczowych srodkéw obrotowych
mm Saldo obrotéw z zagranicy P KB (%)

a — prognozy makroekonomiczne Narodowego Banku Polskiego na lata 2025-2027 (lipiec 2025 r.)
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego i Narodowego Banku Polskiego

Zmiany cen w | pétroczu 2025 roku: ceny towardw i ustug konsumpcyjnych wzrosty o +4,5% r/r (wobec +2,7% r/r
w | pétroczu 2024 roku).'® Réwnoczesénie odnotowano zmniejszenie cen produkcji sprzedanej przemystu o -1,4% r/r (wobec
spadku 0-8,7% r/r w | pétroczu ub.r.), przy zauwazalnym wzroscie cen produkcji budowlano-montazowej, tj. 0 +3,4% r/r (wobec
wzrostu o +7,0% r/r w | pétroczu ub.r.).1

Wyrazne pogorszenie odczytéw notowan wskaznika wyprzedzajgcego koniunktury dla przetwdrstwa przemystowego PMI
w ostatnich miesigcach | pétrocza br. —indeks PMI od maja br. ksztattowat sie ponownie ponizej progu 50,0 pkt. oznaczajgcego
techniczna granice pomiedzy ozywieniem, a recesja w sektorze przetwérstwa przemystowego. Od lutego do kwietnia 2025 roku
wskaznik znajdowat sie powyzej progu, kiedy to po osiggnieciu 48,8 pkt. w styczniu br., nastepnie osiggnat wynik odpowiednio:
50,6 pkt., 50,7 pkt. i 50,2 pkt. Jednak ostatnie dwa wyniki | pétrocza 2025 roku wyraznie rozczarowaty, kiedy to indeks
ksztattowat sie na poziomie odpowiednio: 47,1 pkt. i 44,8 pkt. Efekt ozywienia popytu na pétprodukty do produkcji w Europie
Zachodniej, zwigzanego z planowanym wprowadzeniem cet przez Stany Zjednoczone, doprowadzit do krétkotrwatego
znaczgcego wzrostu koniunktury w Polsce. Jednakze kolejne ostabienie tempa naptywu nowych zamdwien, a takze
wyhamowanie wykorzystania mocy produkcyjnych przyczynito sie do wyraznego zatamania optymizmu polskich

8 Gtéwny Urzad Statystyczny (stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rachunki-narodowe/kwartalne-rachunki-narodowe/wstepny-szacunek-produktu-krajowego-brutto-w-1-kwartale-
2025-r-,3,91.html

S Gtéwny Urzad Statystyczny (https://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/rachunki-narodowe/kwartalne-rachunki-narodowe/wstepny-szacunek-produktu-krajowego-brutto-w-2-
kwartale-2025-r-,3,92.html

10 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Ceny_towarow_i_uslug_konsumpcyjnych.html — 23.07.2025r.)
11 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Ceny_produkcji_sprzedanej_przemyslu_oraz_budowlano-montazowej.html —23.07.2025r.)
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przedsiebiorcow. O ile wskaznik za | kwartat br. osiggnat sredni wynik miesieczny na poziomie 50,0 pkt., to juz rezultat Il
kwartatu br. byt gorszy do wynikéw kwartalnych Il pétrocza ub.r., osiggajac jedynie 47,4 pkt. Zarazem pogorszenie nastrojow
jest raczej tylko okresowe, a w kolejnych miesigcach powinna nastgpi¢ zauwazalna korekta wynikéw na poziom zblizony do
odczytéw z innych kluczowych europejskich gospodarek, czyli do ok. 50 pkt.?

Duze zmiany odczytéw indeksu koniunktury dla przetworstwa przemystowego (GUS) w 2025 roku: notowania wskaznika
od grudnia ub.r. poprawity sie z-13,0 do -6,2 w kwietniu br. (co jest najlepszym wynikiem od maja ub.r.), by ponownie pogorszy¢
sie do -7,7 w czerwcu br. Srednia warto$é¢ wskaznika za | kwartat br. (-8,0), zostata zauwazalnie poprawiona przez $redni wynik
Il kwartatu br. (-6,8), co zostato jednak zaktdcone przez nizsze niz w kwietniu br. notowania indeksu w kolejnych dwadch
miesigcach i jego zauwazalne pogorszenie. Oznacza to ponowny spadek liczby przedsiebiorcéw oczekujacych polepszenia
sytuacji gospodarczej w najblizszych miesigcach w stosunku do grona przedsiebiorcow oczekujgcych pogorszenia warunkow,
przy catkiem dobrym wyniku wskaznika na tle wynikéw kwartalnych z ostatnich lat (ostatnie ostabienie notowan wynika
gtéwnie ze zmniejszenia iloéci nowych zaméwien, w tym eksportowych, ktére naptynety do przemystu).13

Prognozy: aktualna projekcja inflacji i wzrostu gospodarczego Narodowego Banku Polskiego z lipca br. partycypuje stabnaca
dynamike wzrostu PKB w latach 2025-2027. Zgodnie z prognozg zmiana PKB ma wynies$¢: +3,6% r/r w 2025 r., +3,1% r/r w 2026
roku oraz +2,5% w 2027 roku. Biezaca projekcja przewiduje zauwazalny spadek inflacji wzgledem poprzednich prognoz
(szczegdlnie silny w br., tj. 0 -1,0 pp. r/r), a Sciezka centralna przewiduje wzrost cen konsumpcyjnych na poziomie: +3,9% r/r
w 2025 roku, +3,4% r/r w 2026 roku. i +2,4% r/r w 2027 roku.**

Przemyst i gospodarka w Czechach

Produkcja sprzedana przemystu w Czechach w Il kwartale 2025 roku wzrosta o +0,4% r/r (ceny biezace, dane
nieskorygowane), po wzroscie o +0,1% r/r w | kwartale br. W Il kwartale br. odnotowano zauwazalne
zmniejszenie wydobycia wegla kamiennego i brunatnego (-20,1% r/r), a takze spadek produkcji sprzedanej
maszyn i urzadzen (-1,8% r/r). W tym czasie nastgpit wzrost produkcji sprzedanej m.in.: pojazdéw samochodowych, przyczep
i naczep (+0,7% r/r), papieru i wyrobow z papieru (+1,3% r/r), wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych (+2,8% r/r), wyrobdéw
z metali (+2,9% r/r), drewna i wyrobdw z drewna (+3,0% r/r) oraz metali (+3,2% r/r).*

Wartos$é nowych zaméwien w Il kwartale 2025 roku wzrosta o +1,8% r/r (ceny biezace, dane nieskorygowane), po spadku
0 -0,5% r/r w | kwartale br. Wzrost wartosci byt wypadkowa nieznacznego spadku wartosci zamdwien krajowych (-0,3% r/r)
oraz wzrostu w przypadku zamoéwien zagranicznych (+3,0 r/r).1® Zauwazalny wzrost w Il kwartale br. jest efektem m.in. poprawy
popytu przedsiebiorstw ze strefy euro (w tym dotyczytlo to towardw kierowanych podzniej na rynek amerykanski),
co generowato dodatkowe zapotrzebowanie na wykorzystanie mocy produkcyjnych w Czechach. Jednakie z uwagi
na wprowadzane cta i porozumienia w tym zakresie trudno oceniaé, czy ozywienie ma charakter trwaty.

Wzrost PKB skorygowanego o efekt cenowy i sezonowo w Il kwartale 2025 roku wedtug wstepnego szacunku CZSO wynidst
+2,4% r/r (tj. byt na zblizonym poziomie jak w | kwartale br.). Wzrost PKB r/r byt wspierany przez popyt krajowy, w tym wyzsze
wydatki konsumpcyjne gospodarstw domowych oraz zwiekszong akumulacje. Rdwnoczesnie wzrost PKB wynidst +0,2%
kw/kw.1?

12 |HS Markit (www.pmi.spglobal.com/Public/Release/PressReleases - raporty za poszczegdlne miesigce)

13 Gtéwny Urzad Statystyczny, Biuletyn Statystyczny GUS, Tabela 62, kolumna C

14 Narodowy Bank Polski (nbp.pl/projekcja-inflacji-i-pkb-lipiec-2025/)

15 Czeski Urzad Statystyczny / Sales from industrial activity: unadjusted data - publikacja danych w dn. 06.08.2025 .

16 Czeski Urzad Statystyczny / New industrial orders by selected CZ-NACE divisions: unadjusted data - publikacja danych w dn. 06.08.2025 r.
17 Czeski Urzad Statystyczny (csu.gov.cz/rychle-informace/gdp-preliminary-estimate-2-quarter-of-2025)
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Rysunek 4. Dynamika realnego PKB w Czechach w latach 2021-2024 oraz prognoza na lata 2025-2027 — dane wyrdwnane

sezonowo i korygowane o ilos¢ dni roboczych

4,0
2,9
2 2 2’4
! 2,0 S
1,1
0,2
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a - Prognozy makroekonomiczne Czeskiego Ministerstwa Finansow (sierpieni/wrzesien 2025 r.)
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Czeskiego Urzedu Statystycznego/Eurostat i Czeskiego Ministerstwa Finanséw

Inflacja w 1l kwartale 2025 roku osiaggneta poziom +2,4% r/r (po wzroscie o +2,7% r/r w | kwartale 2025 roku), co oznacza,
ze juz od 6 kwartatéw wzrost cen utrzymuje sie ponizej progu +3,0% r/r.%8

Prognozy Czeskiego Ministerstwa Finanséw (z sierpnia/wrzesnia 2025 r.): przewidujg wzrost PKB (dane wyréwnane sezonowo
i skorygowane o ilo$¢ dni roboczych) o: +2,2% r/r w 2025 r., +2,0% r/r w 2026 r. i +2,4% r/r w 2027 r. W danym okresie inflacja
konsumencka CPI powinna utrzymywac sie na poziomie zblizonym do celu inflacyjnego (tj. ok. 2% r/r), z niewielka tendencja
znizkowa z +2,1% r/r w 2025 r. do +2,0% r/r w 2027 r.*®

Zauwazalna poprawa notowan Indeksu PMI w | pétroczu 2025 roku w Czechach - srednia wartos¢ wskaznika w Il kwartale br.
osiggneta poziom 49,0 pkt. (po 47,5 pkt. w | kwartale br., tj. najlepszy wynik od Il kwartatu 2022 r.) oraz réwnoczesnie indeks
wzrdst w czerwceu do 50,2 pkt. (tj. po raz pierwszy do maja 2022 r. przekraczajgc granice 50,0 pkt.). Oznacza to, ze po trzydziestu
sze$ciu miesigcach ponizej progu 50,0 pkt., oznaczajgcego techniczng granice pomiedzy ozywieniem a recesjg w sektorze
przemystowym, pojawit sie widoczny sygnat poprawy koniunktury i optymizmu przedsienbiorcéw. Nastepujgca poprawa
wynikow powigznych gospodarczo panistw Europy Zachodniej (miesieczne odczyty wskaznika dla Niemiec i Strefy Euro
stopniowo zblizajg sie do progu 50,0 pkt.) wraz z zwiekszonym naptywem w ostatnich miesigcach nowych zamoéwien do
producentéw (przy wcigz niejednoznacznych odczytach zamoéwien eksportowych), wskazujg na dalszg mozliwosé poprawy
wynikéw sektora w Il pétroczu br.2°

Rynek transportu kolejowego w Polsce

Kolejowe przewozy towarowe na polskim rynku s3 realizowane przez 3 spétki nalezgce do Grupy PKP CARGO, tj.: PKP
CARGO S.A. w restrukturyzacji, PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0. oraz PKP CARGO International a.s. Wedtug danych Urzedu
Transportu Kolejowego na koniec czerwca 2025 roku 133 podmioty posiadaty aktywng licencje na przewozy kolejowe rzeczy
(wobec 133 przewoznikédw na koniec czerwca 2024 roku).?!

18 vdb.czso.cz / Statistics > Prices, Inflation (Consumer price index according to ECOICOP - year-on-year index) - publikacja danych w dn. 04.08.2025 r.
19 mfcr.cz/en/fiscal-policy/macroeconomic-analysis/macroeconomic-forecast/2025
20 Markit PMI (www.pmi.spglobal.com/Public/Release/PressReleases)

21 Urzad Transportu Kolejowego (dane.utk.gov.pl/sts/rejestry/rejestr-licencjonowanyc/16733,Wykaz-przedsiebiorcow-posiadajacych-licencje-przewoznika-kolejowego-wydana-
przez.html)
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| pétrocze 2025 roku to kolejne pdtrocze z ograniczonym popytem na ustugi w kolejowym transporcie towarowym w Polsce.
W tym okresie wolumen masy towarowej na rynku kolejowych przewozéw towarowych zmniejszyt sie o -5,7 min ton r/r (-5,1%
r/r do 104,9 mIn ton), a zrealizowana praca przewozowa spadta o blisko -2,2 mild tkm r/r (-7,4% r/r do 27,0 mid tkm).?? Wynik
dla sredniej odlegtosci pozostawat dos¢ wysoki, cho¢ zmniejszyt sie wzgledem | pdtrocza ub.r. o -2,4%, osiagajac rezultat
na poziomie 257 km. Parametr ten wykazuje zauwazalnie podwyzszony poziom w stosunku do lat przed agresjq Rosji w 2022
roku, co jest skutkiem zmian w strukturze przewozow kolejg (tj. m.in. zwiekszenia znaczenia przewozow z polskich portow
morskich na potudnie, a takze wschdd, ktére zyskaty na znaczeniu kosztem przewozéw w kierunku wschéd — zachod).

Najstabszym miesigcem dla transportu kolejowego w trakcie | pétrocza 2025 roku byt luty, kiedy kolej przewiozta jedynie
16,7 min ton towaréw, a dynamika spadku osiggneta poziom -6,4% r/r (tj. -1,1 min ton r/r). Jednakze najwiekszg dynamike
zmniejszenia przewozdw odnotowano w kwietniu br. (-8,6% r/r), co przetozyto sie na najwiekszy spadek wolumenu w ujeciu
r/r (tj. 0 -1,6 min ton). Najwiekszg ilo$¢ przewiezionej masy towarowej osiggnieto w maju br. (wolumen minimalnie przekroczyt
poziom 18 min ton), co przetozyto sie na drugg najnizszg po styczniu br. (-0,6% r/r) dynamike zmian przewozow, tj. obnizke
0 -3,6% r/r. Wszystkie wyniki miesieczne w trakcie | pdtrocza 2025 roku - zaréwno w zakresie masy towarowej, jak i pracy
przewozowej, a takze pracy eksploatacyjnej - okazaty sie gorsze dla rynku przewozéw towardow kolejg od wynikow
z poszczegblnych miesiecy ub.r.??

Opublikowane?* przez UTK wyniki dotyczgce transportu intermodalnego wskazujg na stopniowe obnizenie intensywnosci
przewozdw, przy utrzymaniu do$¢ dobrej koniunktury w | kwartale 2025 roku (tj. podtrzymanie korzystnych wynikéw na rynku
przewozow kontenerowych i kontynuacja pozytywnych wynikéw zapoczgtkowanych w IV kwartale 2023 roku). Wykonanie
przewozéw konteneréw na poziomie 6,6 min ton (-2,5% r/r), jak i zrealizowana praca przewozowa powyzej 2,2 mld tkm (-3,9%
r/r) nie odbiegajg zasadniczo od rekordowych wynikdw 2024 roku, a zauwazalnie przekraczajg rezultaty osiggane
w analogicznym kwartale lat 2021-2022 (tj. w poprzednim szczycie przewozéw). Co wiecej, w tym okresie wzrosta liczba UTI
do blisko 433 tys. sztuk (+1,1% r/r), a takze TEU do blisko 681 tys. (+3,6% r/r).

PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji w | kwartale 2025 roku przewiozto 1,3 min ton (tj. +2,4% r/r), wykonujac przy tym prace
przewozowg na poziomie 0,4 mld tkm (tj. -14,8% r/r), co przetozyto sie na 19,2% udziatu w rynku od wzgledem masy towarowe;j
oraz 18,8% udziatu w rynku pod wzgledem pracy przewozowej. Oznacza to zasadnicze umocnienie sie PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji w tym obszarze wzgledem IV kwartatu ub.r. (kiedy wyniki wynosity odpowiednio: 16,2% i 17,1%).
Pod wzgledem przewozonej masy Spotka nieznacznie ustepuje tylko liderowi rynku PCC Intermodal (z udziatem 19,5%),
a w przypadku pracy przewozowej réznica jest juz wyraznie odczuwalna i wynosi ponad 3 pp. Na rynku intermodalnym trwa
silna konkurencja o pozyskanie przewozéw, co wptywa negatywnie na marzowos¢ ustug, zwtaszcza na ograniczonym popycie
w innych obszarach przewozéw kolejowych. Ustugi w | kwartale br. $wiadczyty 33 podmioty (wobec 29 w | kwartale ub.r.),
w tym 1 podmiot, ktéry rozpoczat dziatalno$é w tym obszarze (tj. Rail STM).?

Przewozy realizowane przez branze kolejowa w | pétroczu 2025 roku potwierdzajg stagnacje sektora, zwigzang m.in.
z brakiem aktywizacji popytu w Europie Zachodniej, co niestety ma bezposrednie przetozenie na ilos¢ zamdwien na towarowe
transporty kolejowe. Oprdcz stabych wynikéw gospodarek Unii Europejskiej kluczowymi czynnikami redukcji skali przewozéw
sg nadal: wojna w Ukrainie, zaktécenia i ograniczenia w handlu swiatowym (m.in. rosngcy poziom taryf celnych), a takze
relatywnie wysokie w Europie (na tle innych konkurencyjnych gospodarczo obszaréw) stawki na dostarczang do przemystu
i transportu energie elektryczna.

Analizujgc strukture towarédw przewozonych kolejowym transportem towarowym w Polsce w trakcie 6 miesiecy 2025 r.
nalezy zauwazay¢, ze wcigz najwieksza grupg towarowa?® byt wegiel kamienny, (ktérego udziat stopniowo zmniejsza sie
w strukturze przewozéw), ktéry wcigz stanowit 28,5% ogdtu przewozéw. W tym czasie zanotowano nastepujace zmiany
przewozow kolejowych r/r w wyszczegélnianych przez GUS grupach towarowych?’:

wegiel kamienny (spadek 0 -1,7% r/r do 29,8 min ton),

22 Urzad Transportu Kolejowego

23 Urzad Transportu Kolejowego

24 Na dzienh publikacji sprawozdania dane dotyczgce transportu intermodalnego dostepne sg wytacznie za | kwartat 2025 roku
25 Urzad Transportu Kolejowego (dane.utk.gov.pl/sts/transport-intermodalny)

26 Na podstawie klasyfikacji NST — dane Gtéwnego Urzedu Statystycznego

27 Gtéwny Urzad Statystyczny
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kruszywa, kamien, piasek i zwir (spadek o0 -5,2% r/r do 24,4 min ton),
produkty rafinacji ropy naftowej (spadek o -7,8% r/r do 9,6 min ton),
chemikalia, produkty chemiczne (spadek o -3,5% r/r do 5,3 miIn ton),
metale i wyroby metalowe (wzrost o +4,7% r/r do 5,2 min ton),

koks, brykiety, gazy (spadek 0 -15,7% r/r do 4,3 min ton),

rudy zelaza (wzrost o0 +6,9% r/r do 3,0 min ton),

produkty rolnictwa (spadek o -40,6% r/r do 2,0 min ton).

Zmniejszenie masy towarowej transortowane] kolejg w stosunku do wynikéw z analogicznego okresu 2024 r. zanotowano
gtéwnie w przewozach: pozostatych fadunkow (-1,5 min ton), produktéow rolnictwa (-1,4 min ton), kruszyw, piasku i zwiru (-1,3
min ton), produktow rafinacji ropy oraz koksu, brykietéw, gazow (po -0,8 min ton), a takze w mniejszym stopniu wegla
kamiennego (-0,5 min ton) oraz chemikaliow, produktéw chemicznych (-0,2 min ton). Zarazem na rynku w trakcie | pétrocza br.
odnotowano zauwazalny wzrost przewozéw kolejowych r/r m.in.: pozostatych materiatéw budowlanych (+0,3 min ton), metali,
wyrobdw metalowych oraz rudy zelaza (po +0,2 mln ton).?®

Rysunek 5. Wielkos¢ kolejowych przewozéw towarowych w Polsce w poszczegdlnych kwartatach w latach 2021-2025 (min ton)

m2021 w2022 w2023 2024 w2025

I kw. 11 kw.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Rysunek 6. Wielkos¢ zrealizowanej przez kolej towarowej pracy przewozowej w Polsce w poszczegdlnych kwartatach w latach 2021-2025
(mld tkm)

W2021 w2022 m2023 w2024 m2025

1 kw. Il kw.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

28 Gtéwny Urzad Statystyczny (dane za 6 miesiecy 2025 r.)
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Pozycja Grupy PKP CARGO na rynku towarowych przewozéw kolejowych w Polsce

W | pdtroczu 2025 roku, zgodnie z danymi Urzedu Transportu Kolejowego, 34 przewoznikdéw kolejowych zrealizowato przewozy,
ktdérych udziat w rynku wedtug masy towarowej przewiezionych towaréw przekroczyt prég 0,5% (wobec 31 przewoznikéw
w | pétroczu 2024 roku). W tym zestawieniu znalazty sie dwie spétki z Grupy PKP CARGO: PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji
oraz PKP CARGO Service sp. z 0.0.%°

Grupa PKP CARGO*® wcigz jest liderem rynku kolejowych przewozéw towarowych w Polsce pod wzgledem udziatu
w przewiezionej masie towardw, jak i zrealizowanej pracy przewozowej. Udziaty rynkowe Grupy PKP CARGO w | pétroczu
2025 roku wyniosty 27,2% (-1,7 pp. r/r) w zakresie masy towarowej oraz 25,5% w pracy przewozowej (-2,9 pp. r/r).3! Udziaty
rynkowe jednostki dominujgcej w Grupie PKP CARGO, tj. PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji w tym samym czasie wyniosty
26,0% (-1,6 pp. r/r) w zakresie masy towarowej oraz 25,3% (-2,9 pp. r/r) w pracy przewozowe;>?

Rysunek 7. Kwartalne udziaty Grupy PKP CARGO w przewozach masy towarowej w Polsce w latach 2021-2025
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N udziaty w rynku kwartalnie Srednia kroczaca z ostatnich 12 miesigcy

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Rysunek 8. Kwartalne udziaty Grupy PKP CARGO w zrealizowanej pracy przewozowej w Polsce w latach 2021-2025
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I udziaty w rynku kwartalnie Srednia kroczaca z ostatnich 12 miesigcy

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

29 Urzad Transportu Kolejowego
30 Wolumen przewozéw Grupy PKP CARGO uwzglednia tadunki transportowe przez PKP CARGO International a.s. na terytorium Polski
31 Dane Grupy PKP CARGO, Urzad Transportu Kolejowego

32 Urzad Transportu Kolejowego
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Rysunek 9. Udziaty rynkowe najwiekszych towarowych przewoznikédw kolejowych w Polsce w | p6troczu 2025 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Gtéwnymi konkurentami Grupy na polskim rynku towarowych przewozéw kolejowych w | pétroczu 2025 roku pod wzgledem
masy towarowe] przewozonych tadunkéw byli nastepujacy operatorzy: DB Cargo Polska, Orlen Kolej, PUK Kolprem, PKP LHS,
Freightliner PL, CD Cargo Poland, PCC Intermodal, Pol-MiedZ Trans oraz T&C. To operatorzy posiadajacy powyzej 2% udziatu
w wolumenie na rynku przewozéw koleja.3?

W | pétroczu 2025 roku konkurencyjni przewoznicy kolejowi przewiezli na polskim rynku tacznie 76,4 min ton fadunkdéw
(-2,9% r/r). Najwiekszym konkurentem pod wzgledem obstuzonego wolumenu byt DB Cargo Polska z 15,6% udziatem w rynku
i przewieziong w | potroczu br. masa na poziomie 16,4 min ton (+1,1 min ton, tj. +7,0% wobec masy przewiezionej
w analogicznym okresie 2024 r.). Przewoznik ten zyskat w | pétroczu 2025 roku blisko +1,8 pp. r/r udziatu rynkowego (byt
to najwiekszy wzrost udziatéw rynkowych wsréd konkurentéw Grupy PKP CARGO). Najwiekszy spadek udziatu rynkowego
w | pétroczu br. zanotowano dla PKP LHS (-0,9 pp. r/r) przy spadku wolumenu o -21,2% r/r, a takze T&C (-0,6 pp. r/r).3*

Réwnoczesnie w analizowanym okresie wykonana przez konkurentéw Grupy PKP CARGO praca przewozowa spadta o -3,6% r/r
do poziomu 20,1 mld tkm. W tym zakresie w najwiekszym stopniu wzrosty r/r udziaty rynkowe PCC Intermodal (+0,8 p.p.) oraz
IGL (+0,6 p.p.). Pozostali drobni przewoznicy wspdlnie wypracowali wzrost udziatu rynkowego o +0,8 p.p. r/r. Znaczgce spadki
udziatéw rynkowych wéréd konkurentéw zanotowano natomiast w PKP LHS (-0,8 p.p. r/r) oraz w T&C (-0,7 pp. r/r).®

33 Urzad Transportu Kolejowego
34 opracowanie wtasne na podstawie danych UTK

35 opracowanie wtasne na podstawie danych UTK
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Rynek towarowego transportu kolejowego w Republice Czeskiej

W | kwartale 2025 roku w Republice Czeskiej przewieziono tgcznie 120,1 min ton towardw (-1,4% r/r) i wykonano prace
przewozowa na poziomie 20,3 mld tkm (+0,9% r/r).3® W tym okresie zanotowano zauwazalny spadek r/r w transporcie wodnym
(tj. -14,2% r/r w zakresie przewiezionej masy oraz o -6,6% r/r w zakresie wykonanej pracy przewozowej). Przy réwnoczesnym
wzroscie wykonanej pracy przewozowej w transporcie samochodowym o + 2,2% r/r, przy spadku przewozonej masy towarowej
0 -2,2% r/r. Natomiast w transporcie kolejowym wystgpity odmienne tendencje, gdyz masa towarowa wzrosta o +2,6% r/r,
a praca przewozowa spadta o -4,9% r/r.

Srednia odlegto$¢ przewozu tadunkéw na rynku w | kwartale 2025 roku wzrosta o +2,3% r/r i wyniosta 169,3 km,
w tym w transporcie drogowym zwiekszyta sie o + 4,6% r/r (do 168,9 km), a w transporcie kolejowym spadta o -7,3% r/r
(do 168,6km).3”

Tabela 12. Rynek transportu towaréw w Czechach w | kwartale 2025 r.

MASA TOWAROWA PRACA PRZEWOZOWA SREDNIA ODLEGLOSC
Wyszczegélnienie Wolumen Zmiana Zmiana Wolumen Zmiana Zmiana Dystans Zmiana Zmiana
(mIn ton) r/r % r/r (mld tkm) r/r %r/r (km) r/r %r/r
Rynek przewozéw ogétem 120,1 1,7 -1,4% 20,3 0,2 0,9% 169,3 3,8 2,3%
Transport drogowy 98,4 22 -2,2% 16,6 0,4 2,2% 168,9 7,4 4,6%
Transport kolejowy 21,6 0,5 2,6% 3,6 02 -4,9% 168,6 13,2 -7,3%
Transport wodny 0,2 0,03 -14,2% 0,1 0,01 -6,6% 459,6 371 8,8%

*Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej (dane dotyczq transportu kolejowego, drogowego oraz
wodnego).

W | kwartale 2025 roku transport kolejowy w Czechach zanotowat nieznaczny wzrost wolumenu przewiezionej masy do 21,6
min ton (+2,6% r/r), przy réwnoczesnym niewielkim spadku wykonanej pracy przewozowej do 3,6 mld tkm (-4,9% r/r).3® W tym
samym czasie przewozy towarow realizowane transportem samochodowym spadty o -2,2% (do poziomu 98,4 mIn ton) w ujeciu
masy towarowej oraz wzrosty o +2,2% (do poziomu 16,6 mld tkm) w ujeciu pracy przewozowej. Wyniki te przetozyly sie
na zauwazalny wzrost udziatu transportu kolejowego w zakresie masy towarowej (o +0,7 pp. r/r), przy analogicznym spadku
udziatu transportu drogowego (o -0,7 pp. r/r). Zarazem kolej zanotowata spadek udziatu w zakresie pracy przewozowe;j
(-1,1 pp. r/r), przy wzroscie udziatu transportu drogowego (+1,1 pp. r/r).*°

Rysunek 10. Udziaty poszczegdlnych rodzajow transportu w przewozach towarowych w Czechach w | kwartale 2025 r.:

Wg masy towarowej Wg pracy przewozowej

B Transport drogowy
H Transport kolejowy

H Transport wodny

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej i Czeskiego Urzedu Statystycznego

36 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, Czeski Urzad Statystyczny. Dane za Il kwartat 2025 r. bedg dostepne na przetomie Ill i IV kwartatu 2025 r. (dane dotyczg transportu
kolejowego, drogowego oraz wodnego)

37 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, Czeski Urzad Statystyczny (dane dotycza transportu kolejowego, drogowego oraz wod nego)
38 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, Czeski Urzad Statystyczny (dane dotyczg transportu kolejowego, drogowego oraz wod nego)

39 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, Czeski Urzad Statystyczny (dane dotyczg transportu kolejowego, drogowego oraz wod nego)
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Rysunek 11. Towarowy transport kolejowy w Czechach wedtug przewiezionej masy w poszczegdlnych kwartatach okresu 2021-2025 (min
ton)

H2021 w2022 m2023 wm2024 m2025

| kw. 11 kw.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej i Czeskiego Urzedu Statystycznego

Rysunek 12. Towarowy transport kolejowy w Czechach wedtug wykonanej pracy przewozowej w poszczegdlnych kwartatach okresu 2021-
2025 (mld tkm)

W2021 w2022 m2023 m2024 m2025

| kw. Il kw.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej i Czeskiego Urzedu Statystycznego
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Pozycja spotek z Grupy PKP CARGO na rynku przewozéw kolejowych w Czechach

Wedtug danych czeskiego zarzadcy infrastruktury kolejowej (SZDC), na koniec czerwca 2025 roku na czeskim rynku towarowych
przewozéw kolejowych dziatato 112 operatoréw posiadajacych licencje na przewdz tadunkéw, w tym 2 spoétki nalezgce do
Grupy PKP CARGO: PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz PKP CARGO International a.s.*°

PKP CARGO International a.s. oraz cata branza kolejowa na rynku czeskim wyczekuje powrotu koniunktury w Unii Europejskiej,
co powinno da¢ nowy impuls dla catego przemystu tego kraju, ktory jest silnie nastawiony na eksport produkowanych débr.
Niestety pomimo wyraznej poprawy odczytow przysztej koniunktury, a nawet wynikéw wskazujacych na powrdt ozywienia
wyrazna poprawa wynikow produkcji, a takze zwigzana z nig poprawa zapotrzebowania na transport w | pétroczu br. nie
nastapita.

W | pétroczu 2025 roku Spétka PKP CARGO International a.s. przetransportowata 2,7 min ton tadunkéw (+0,3% r/r) i wykonata
prace przewozow3 ponizej 0,3 mld tkm (-6,6% r/r). Rownoczesnie Srednia odlegtos¢ przewozu spétki PKP CARGO International
zmniejszyta sie do 103,8 km (-6,9% r/r).*! Najwiekszg grupa towarowa pod wzgledem przewozonej masy towarowej pozostaty
paliwa state, przy spadku udziatu w strukturze przewozowej spotki z 54,5% w | pétroczu 2024 roku do 50,1% w | pdtroczu 2025
roku (tj. o -4,5 pp. r/r). Drugie miejsce pod wzgledem znaczenia zachowujg przewozy intermodalne, ktérych udziat
w catkowitym wolumenie zmniejszyt sie w | potroczu br. do 15,8% (z 18,7% w | pdtroczu 2024 roku).

Najwiekszy ilosciowo wzrost wolumenu w tym okresie odnotowano w przewozach metali i rud (+189,0 tys. ton, tj. 0 +122,6%
r/r), kruszyw i materiatéw budowlanych (+32,1 tys. ton, tj. 0 +62,4% r/r) oraz pozostatych towardw (+24,4 tys. ton, tj. 0 +47,0%
r/r). Natomiast najwiekszy spadek wolumenu odnotowano w segmencie paliw statych (-115,8 tys. ton, tj. o -7,9% r/r),
przewozéw intermodalnych (-78,8 tys. ton, tj. o -15,6% r/r) oraz paliw ptynnych (-58,2 tys. ton, tj. o -24,7% r/r). Nalezy
podkresli¢, ze w | pdtroczu br. pomimo spadku wolumenu paliw statych, spétka zwiekszyta wykonanie przewozéw wegla
kamiennego (wzrost o +32,6 tys. ton, tj. +4,2% r/r), a jego udziat w strukturze przewozéw stanowit 29,8% wszystkich towaréw
(tj. wzrost 0 +1,1 pp.).*?

Rysunek 13. Udziaty rynkowe PKP CARGO International pod wzgledem przetransportowanej w Czechach masy towarowej kwartalnie w latach
2021-2025*

0,
89% 85% 86% 85% 83% 81% 7,8%

7% 75% 7,5%  7.2%

-— .

6,8% 6,7% 6,5% 6,3% 6,3% 6,2%

I kw. Ilkw. Illkw. IVkw. |1 kw. I1kw. Illlkw. IVkw. |l kw. 1kw. llkw. IVkw.| ] kw. Hkw. Hlkw. IVkw.| | kw.

2021 2022 2023 2024 ‘ 2025 ‘

I udziaty w rynku kwartalnie $rednia kroczaca 12M

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

40 57DC (wykaz przewoznikdw na torach ogélnokrajowych i regionalnych, po aktualizacji z 28.04.2025 r.)
41 statystyka wtasna PKP CARGO International
42 statystyka wtasna PKP CARGO International
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Rysunek 14. Udziaty rynkowe PKP CARGO International w zrealizowanej w Czechach pracy przewozowej kwartalnie w latach 2021-2025*

6,9% 6,7%

6,6% 6,6% 6,2% 5,9%

57% 56% 5,4%
|

4,9% o
4,5% 38% 3,7% 3,8% 38% 38% 3,8%

I kw. Ilkw. Illkw. IVkw. |l kw. Ilkw. Illkw. IVkw. |l kw. 1lkw. IlIkw. . Hkw.  lTkw. IV kw.
2021 2022 2023 2024 ‘ 2025 ‘
I udziaty w rynku kwartalnie srednia kroczaca 12M

* Dane za Il kw. 2025 r. dostepne bedq na przetomie Ill i IV kw. 2025 r.
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu, Czeskiego Urzedu Statystycznego i PKP CARGO International

Rysunek 15. Udziaty rynkowe najwiekszych przewoznikéw kolejowych wedtug pracy przewozowej eksploatacyjnej wykonanej w Czechach
w | pétroczu 2025 r. (tkm)

B Pozostali 12,9%

B  METRANS Rail, s.r.0. 12,1%
€D Cargo, a.s. 51,7%

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

LOKORAIL, a.s. 5,4%

Rail Cargo Carrier - Czech Republic s.r.o.

4,8%
m PKP CARGO International a.s. 3,9%

\ DB Cargo Czechia s.r.o. 2,5%
m IDS Cargo a.s. 1,3%

Zrédto: SZDC (czeski zarzqdca infrastruktury kolejowej

Zgodnie z danymi SZDC dotyczacymi udziatdw w rynku przewozéw kolejowych w zakresie pracy przewozowej, w | pétroczu
2025 roku PKP CARGO International odnotowata kolejne zmniejszenie udziatu w rynku r/r (-0,4 pp. do 3,9%).** Z uwagi na
pogorszenie partycypacji w rynku spétka obnizyta pozycje wsrdd operatoréw na rynku czeskim, osiggajgc széste miejsce (wobec
pigtego miejsca po | kwartale br.), przy sporych fluktuacjach w wynikach poszczegdlnych przewoznikéw.

Spoétka €D Cargo a.s. zwiekszyta swéj udziat w ujeciu r/r do 51,7% (+1,1 pp.), co przetozyto sie na jednoznaczng pozycje lidera
czeskiego rynku towarowych przewozéw kolejowych pod wzgledem wykonanej pracy przewozowej. Wysoki wzrost udziatéw
rynkowych r/r w | potroczu 2025 roku zanotowat Metrans Rail (+1,9 pp. i wzrost udziatu do 12,1%, przy umocnieniu pozycji
wicelidera rynku). Pozytywne wyniki zanotowaty takze spoétki: ORLEN Unipetrol Doprava (+0,5 pp. r/r do blisko 5,5%, tj.
przewoznik bedgcego czescig Grupy Orlen, ktéry wcigz stanowi trzecig site na rynku, przy wcigz trudnej sytuacji na czeskim
rynku chemikaliéw i paliw ptynnych) oraz DB Cargo Czechia s.r.o. (+0,2 pp. r/r do 2,5%).%

Wyraznie zmniejszyty sie natomiast udziaty w ujeciu r/r: IDS Cargo a.s., tj. operatora logistycznego realizujgcego przewozy na
terytorium Czech i Stowacji (-0,8 pp. do 1,3%), Rail Cargo Carrier - Czech Republic (-0,7 pp., spadek udziatu do 4,8%) oraz
LOKORAIL a.s. (-0,03 pp. i niewielki spadek udziatu do 5,4%). Retrack Czech s.r.o., ktory jeszcze w | kwartale br. wykazywat 1,4%

4357DC
457DC
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udziatu w rynku, nie znalazt sie w zestawieniu, notujgc rezultat w zakresie zrealizowanych pociggokilometrow ponizej 1% rynku,
co przetozyto sie na brak wykazania przewoznika w ramach wynikéw wykonania pracy przewozowej w tkm.4

Pozostali mniejsi operatorzy wspdlnie osiggneli w tym czasie zauwazalny przyrost udziatéw (+0,4 pp. r/r), co przetozyto sie na
blisko 12,9% udziatu w pracy przewozowej w Czechach.®

Sporzadzone przez SZDC zestawienie najwiekszych operatoréw kolejowych na rynku czeskim za | pétrocze 2025 roku nie
uwzglednia samodzielnego wyniku PKP CARGO S.A., z uwagi na brak przekroczenia progu okreslonego na poziomie 1% udziatu
w rynku w zakresie pracy eksploatacyjnej, ktora wyrazona jest w pociggokilometrach (co implikuje brak przedstawienia
rezultatu takze w zakresie udziatu w catkowitym wykonaniu pracy przewozowej w tkm). W | pétroczu 2025 roku w poréwnaniu
do tego samego okresu ubiegtego roku, niewielkiemu wzrostowi ulegty samodzielne przewozy PKP CARGO na terenie Czech.
Zwiekszyty sie przewozy tranzytowe papieru, automotive i metali. Realizowano przewozy nawozéw do Czech i tranzytem na
Stowacje, ktérych nie prowadzono w roku 2024.4

Przewozy kolejowe Grupy PKP CARGO

Dane o dziatalnosci przewozowej realizowanej przez Grupe PKP CARGO za | pdtrocze 2025 roku i | pétrocze 2024 roku zawierajg
skonsolidowane dane spétek PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0. oraz spotek Grupy 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 s.r.o. oraz PKP CARGO INTERNATIONAL Sl d.o.o.

Tabela 13. Praca przewozowa Grupy PKP CARGO za | pétrocze i Il kwartat 2025 r. i 2024 r.

| | Zmiana | | Il kw. I kw. Zmiana

potrocze poétrocze | pétrocze 2025/ pétrocze pébtrocze 2025 2024 Il kw. 2025/
Wyszczegélnienie 2025 2024 | pétrocze 2024 2025 2024 Il kw. 2024
(mlin tkm) udziat w catosci (%) (min tkm)
Paliwa state! 2636 3194 - 557 -17,5% 34% 35% 1135 1446 -312 -21,5%
iel

kafn iii‘; wegre 2256 2562 305 -11,9% 29% 28% 956 1145 189 -16,5%
Ezzssaﬁangate”aw 1678 2113 -435  -20,6% 22% 23% 948 1206  -259  -21,4%
Metale i rudy3 653 569 84 14,8% 9% 6% 347 294 53 17,8%
Produkty chemiczne?* 770 870 -101 -11,6% 10% 10% 380 441 -61 -13,9%
Paliwa ptynne® 160 334 -174 -52,2% 2% 4% 89 155 -67 -42,9%
Drewno i ptody rolne® 258 429 -171 -39,9% 3% 5% 121 181 -59 32,7%
Przewozy intermodalne 1256 1362 -106 -7,8% 16% 15% 625 685 -61 -8,8%
Pozostate’ 250 246 4 1,5% 3% 3% 129 138 -9 -6,2%
Razem 7 659 9116 -1457 -16,0% 100% 100% 3774 4547 -774 -17,0%

Zrédto: Opracowanie wtasne, w tabeli zastosowano zaokrgglenia moggce powodowac nieistotne odchylenia w prezentowanych danych

4 57DC
46 S7DC
47 Statystyka wtasna PKP CARGO S.A.
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Tabela 14. Masa towarowa Grupy PKP CARGO za | pétrocze i Il kwartat 2025 r. i 2024 r.
| | Zmiana | 1 Zmiana

1 kw. 1 kw.

potrocze potrocze | pétrocze 2025/ pétrocze pétrocze Il kw. 2025/
Wyszczegdlnienie 2025 2024 | pétrocze 2024 2025 2024 2025 2024 Il kw. 2024
(min ton) % udziat w catosci (%) (min ton)
Paliwa statel 14,7 16,0 -1,3 -8,3% 47% 46% 6,5 7,3 -0,8 -10,9%
Z czego wegiel 13,2 13,7 05  -3,7% 42% 39% 5,8 6,2 -0,4 -6,3%
kamienny ! ! ! ! ! ! ! !
Kruszywa i materiaty 6,2 8,1 1,8 -22,5% 20% 23% 3,5 45 1,0 -21,8%
budowlane?
Metale i rudy3 2,4 2,3 0,1 5,6% 8% 6% 1,3 1,1 0,1 10,5%
Produkty chemiczne?* 2,2 2,7 -0,4 -16,6% 7% 8% 1,1 1,3 -0,3 -19,2%
Paliwa ptynne® 0,7 1,2 -0,4 -38,6% 2% 3% 0,3 0,5 -0,2 -33,7%
Drewno i ptody rolne® 0,9 1,1 -0,2 -17,6% 3% 3% 0,4 0,5 -0,1% -17,4%
Przewozy intermodalne 3,1 3,1 0,1 2,8% 10% 9% 1,6 1,5 0,1 5,6%
Pozostate’ 0,9 0,7 0,2 26,0% 3% 2% 0,5 0,4 0,1 18,9%
Razem 31,1 35,0 -3,8 -10,9% 100% 100% 15,1 17,1 -2,0 -11,7%

Zrédto: Opracowanie wtasne, w tabeli zastosowano zaokrgglenia moggce powodowac nieistotne odchylenia w prezentowanych danych

Tabela 15. Srednia odlegtoé¢ Grupy PKP CARGO za | pétrocze i Il kwartat 2025 r. i 2024 r.

| pétrocze | pétrocze Zmiana Il kw. Il kw. Zmiana

Paliwa state! 180 200 -20 -10,0% 175 198 -24 -12,0%
z czego wegiel kamienny 171 187 -16 -8,5% 165 185 -20 -10,9%
Kruszywa i materiaty 269 262 6 2,4% 271 269 1 0,5%
budowlane?
Metale i rudy3? 274 252 22 8,7% 276 259 17 6,6%
Produkty chemiczne* 346 326 20 6,0% 356 334 22 6,6%
Paliwa ptynne® 224 288 -64 -22,2% 276 321 -45 -14,0%
Drewno i ptody rolne® 291 399 -108 -27,0% 285 350 -65 -18,6%
Przewozy intermodalne 399 445 -46 -10,3% 400 464 -63 -13,7%
Pozostate’ 286 355 -69 -19,4% 286 362 -76 -21,1%
Razem 246 261 -15 -5,7% 250 266 -16 -6,0%

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.

Zrédto: Opracowanie wtasne, w tabeli zastosowano zaokrgglenia moggce powodowac nieistotne odchylenia w prezentowanych danych

27



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI
@ PI(PCARGO GRUPY KAPITALOWEJ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

ZA | POLROCZE 2025 ROKU

Rysunek 16. Struktura pracy przewozowej oraz masy Grupy PKP CARGO w okresie | pétrocza 2025 r. i 2024 .
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Zrédto: Opracowanie wtasne
W okresie | pétrocza 2025 roku Grupa PKP CARGO przetransportowata tgcznie 31,1 min ton.
Rysunek 17. Masa towarowa Grupy PKP CARGO za | pétrocze 2025 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r.
[ ]
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Zrédto: Opracowanie wtasne
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Kluczowe czynniki, jakie wptynety na wielko$¢ przewozéw w poszczegdlnych grupach towarowych w | pétroczu 2025 roku.:
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Stopniowy spadek udziatu wegla kamiennego jako paliwa w zwigzku z dostosowywaniem dziatalnosci
przedsiebiorstw do wymagan polityki klimatycznej,

zwiekszajaca sie konkurencyjnosc¢ innych paliw, rozwéj produkcji energii elektrycznej z OZE, implementacja
polityk transformacji skutkujgca mniejszym popytem na ten surowiec,

zmniejszone zapotrzebowanie na wegiel do produkcji koksu na potrzeby sektora hutniczego w zwigzku
z obnizeniem produkcji stali, a co za tym idzie mniejsze zapotrzebowanie cieptownictwa (zmiany
klimatyczne i nagromadzenie zapaséw weglowych),

konkurencja innych przewoznikéw kolejowych i samochodowych,

PKP CARGO INTERNATIONAL — mniejsze przewozy na potrzeby energetyki i produkcji przemystowej,
spadek Sredniej odlegtosci przewozu wegla kamiennego o 20 km (-10,0%), w zwigzku ze zmiang kierunkéw
dostaw — zmniejszeniem udziatu przewozow przez porty oraz realizacja znacznych przewozdw na mniejszg
odlegtos¢ w ramach pozyskanego kontraktu.

Zmniejszone dostawy kamienia wapiennego wykorzystywanego w instalacjach odsiarczania spalin dla
energetyki polskiej i niemieckiej z uwagi na warunki atmosferyczne sprzyjajgce produkcji energii
elektrycznej z OZE oraz ogdlny spadek zapotrzebowania na energie elektryczng,

przerwy technologiczne i remontowe w kilku dolnoslgskich kopalniach kruszyw; zmniejszenie produkcji
kopalni w Radkowicach w zwigzku wyczerpaniem ztoza,

konkurencja ze strony przewoznikéw kolejowych, dysponujgcych wolnymi zasobami ze wzgledu na spadek
zapotrzebowania na przewozy m.in. wegla oraz przewoznikdw samochodowych korzystajacych z wiekszej
dostepnosci kierowcoéw i srodkdw transportowych po ograniczeniu dostepu do rynkéw wschodnich,

PKP CARGO INTERNATIONAL — nizsze zapotrzebowanie na przewozy - zmniejszenie poziomu produkcji
jednego z klientéw na Wegrzech,

wzrost sredniej odlegtosci przewozu o 6 km (+2,4%), w zwigzku ze zmiang w strukturze/kierunkach dostaw,
gtéwnie na potrzeby inwestycji infrastrukturalnych w réznych czesciach Polski.

Pozyskanie nieplanowanych przewozéw do Czech, zwiekszone zapotrzebowanie sektora hutniczego na
ztom,

PKP CARGO INTERNATIONAL — zwiekszone zapotrzebowanie klientéw,

wzrost Sredniej odlegtosci przewozu o 22 km (+8,7%) — zmiana struktury relacji przewozowych.

Zmniejszona liczba zamoéwien koksu naftowego na Ukraine,
PKP CARGO INTERNATIONAL — mniejsze przewozy importowe z Niemiec,
Srednia odlegtos$¢ przewozu zmniejszyta sie o 64 km (-22,2%).

Zmniejszone przewozy tranzytowe zbdéz z Ukrainy do krajow Europy Zachodniej spowodowane
przekierowaniem eksportu zbdz z Ukrainy przez port w Odessie i porty rumunskie,

zmniejszenie zapotrzebowania na drewno do produkcji papieru; realizacja przewozéw przez jednego
z klientow w ramach wtasnej licencji,

spadek sredniej odlegtosci przewozu o 108 km (-27,0%) w wyniku spadku udziatu przewozéw tranzytowych
w przewozach zbdz i pasz oraz w przewozach drewna.
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Zmniejszone przewozy weglowodordw - ograniczona realizacja przesytek ze Wschodu zwigzana
z obowigzujagcym embargiem,

realizacja przewozow przez jednego z klientdw z wykorzystaniem wtasnego przewoznika,

wzrost Sredniej odlegtosci przewozu o 20 km (+6,0%) — spadek udziatu przewozow na Ukraine realizowanych
na krotkie odlegtosci przy granicy.

Nieznaczny spadek przewozéw intermodalnych w poréwnaniu do | pétrocza 2024 roku. Zmniejszeniu ulegty
przewozy zrebki dla elektrowni,

PKP CARGO INTERNATIONAL — mniejsze przewozy z Bratystawy i Budapesztu do portu Koper,

zwiekszone zapotrzebowanie klientéw na przewozy przez polskie porty morskie, podpisanie nowych uméw,
spadek sredniej odlegtosci przewozu o 46 km (-10,3%), ze wzgledu na zmiane struktury przewozéw.

Realizacja przewozow w zwigzku z nowym kontraktem klienta na wywdz odpaddéw kopalnianych,
spadek sredniej odlegtosci przewozu o 69 km (-19,4%).

Grupa PKP CARGO nie wyrdznia segmentdw operacyjnych prowadzonej dziatalnosci, poniewaz posiada jeden gtéwny produkt,
ktéremu przypisane sg wszystkie istotne Swiadczone ustugi. Grupa prowadzi dziatalnosé w ramach jednego gtéwnego segmentu
- krajowy i miedzynarodowy przewdz towardw oraz prowadzenie kompleksowych ustug logistycznych w zakresie kolejowych
przewozow towarowych. Dodatkowo w ramach Grupy Swiadczone sg ustugi zwigzane z remontami taboru, utrzymaniem
infrastruktury oraz ustugami rekultywacyjnymi, jednakze nie sg one istotne z punktu widzenia dziatalnosci Grupy i nie s3
traktowane jako osobne segmenty operacyjne.

Od poczatku 2025 roku w Grupie PKP CARGO odnotowano spadek zatrudnienia o 560 oséb, w tym w samej spotce PKP
CARGO S.A. w restrukturyzacji o 291 oséb.

Rysunek 18. Zatrudnienie w Grupie PKP CARGO na dzien 30.06.2025 r. oraz 31.12.2024 .

ZATRUDNIENIE STANOWISKA ROBOTNICZE STANOWISKA NIEROBOTNICZE
W GRUPIE (OSOBY) W GRUPIE (OSOBY) W GRUPIE (OSOBY)
STAN NA: STAMN MNA: STAN NA:

30/06/2025 30/06/2025 30/06/2025

14 174 10528 3646

31/12/2024 31/12/2024 31/12/2024

14734 10 997 3737

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Grupa PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2025 roku poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci 172,3 min zi, tj. mniej o 60,5%
w stosunku do analogicznego okresu 2024 roku. Powyzsze naktady przeznaczone byty na nabycie rzeczowych aktywow trwatych
oraz aktywow niematerialnych w formie zakupéw, modernizacji oraz tzw. komponentu remontowego (naprawy okresowe
taboru P4 i P5 oraz przeglady okresowe taboru P3). W naktadach inwestycyjnych wykazano réwniez prawa do uzytkowania
aktywow (gtownie najem nieruchomosci) wynikajgce z MSSF 16.

Najwieksza czes¢ naktaddéw inwestycyjnych zwigzana jest z taborem, gtdwnie naprawami i przeglagdami okresowymi taboru
(liczba napraw okresowych oraz przeglagdow okresowych taboru wykonywanych w tym okresie wynika z cykli w DSU taboru
zatwierdzonych przez UTK) oraz modernizacji lokomotyw — facznie 138,2 min zt (tj. 80,2% naktadow inwestycyjnych ogétem).

Ponadto Grupa poniosta naktady na budownictwo inwestycyjne na poziomie 1,3 min zt, zakupy maszyn, urzgdzen, pozostatego
wyposazenia warsztatowego na poziomie 2,4 min zt oraz na informatyzacje, tj. zakup sprzetu komputerowego i aktywow
niematerialnych (oprogramowania) na poziomie 1,6 min zt, a takze na prawa do uzytkowania aktywéw na poziomie
28,8 min zt, w tym: najem nieruchomosci na poziomie 25,7 min zt oraz pozostate prawa na poziomie 3,1 min zt.

Tabela 16. Nakfady inwestycyjne w Grupie PKP CARGO za 6 miesiecy 2025 r. w porownaniu do 6 miesiecy 2024 r. na rzeczowe aktywa trwate,
aktywa niematerialne oraz prawa do uzytkowania aktywow (mln zf)

e . 6 miesiecy 6 miesiecy Zmiana Zmiana
Wyszczegdlnienie 2025 2024 2025-2024 2025;/02024
Budownictwo inwestycyjne 1,3 3,0 -1,7 -56,7%
Modernizacja lokomotyw 15,1 0,0 15,1 -
Maszyny, urzadzenia oraz wyposazenie warsztatowe 1,9 6,1 -4,2 -68,9%
Teleinformatyzacja 1,6 2,9 -1,3 -44,8%
Pozostate 0,5 0,9 -0,4 -44,4%
Komponenty w remontach, w tym: 123,1 300,2 -177,1 -59,0%
Naprawy i przeglgdy okresowe lokomotyw 40,3 56,6 -16,3 -28,8%
Naprawy i przeglgdy okresowe wagondw 82,8 243,6 -160,8 -66,0%
Prawa do uzytkowania aktywdéw*, w tym w obszarze: 28,8 122,9 -94,1 -76,6%
Nieruchomosci 25,7 63,3 -37,6 -59,4%
Lokomotyw 0,5 51,1 -50,6 -99,0%
Pozostatych praw* 2,6 8,5 -5,9 -69,4%
Razem 172,3 436,0 -263,7 -60,5%

* Naktfady na prawa do uZytkowania aktywdw nie obejmujq zwiekszeri wynikajqgcych z leasingu zwrotnego urzqgdzeri transportowych/przetadunkowych
w okresie 6 miesiecy 2024 r. w wysokosci 6,2 min zt.
Zrédto: Opracowanie wtasne

3.6.1 Ztozenie do sgdu Planu Restrukturyzacyjnego i Propozycji Uktadowych dla Wierzycieli

W dniu 30 czerwca 2025 roku Zarzgdca masy sanacyjnej Spotki ztozyt do wtasciwego sadu Plan Restrukturyzacyjny sporzgdzony
zgodnie z art. 10 ustawy — Prawo Restrukturyzacyjne (Dz. U. z 2022 r. poz. 2309 ze zm.). Plan Restrukturyzacyjny przewiduje
wdrozenie $rodkéw restrukturyzacyjnych majacych na celu przywrécenie rentownosci Spotki, zapewnienie jej
dtugoterminowego rozwoju oraz odzyskanie zdolnosci do regulowania zobowigzan. Planowany horyzont realizacji kluczowych
inicjatyw restrukturyzacyjnych obejmuje okres od lipca 2025 roku do grudnia 2026 roku.
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Plan zaktada w szczegdlnosci:

stabilizacje sytuacji finansowej w krotkim okresie poprzez dziatania nakierowane na optymalizacje przeptywow
pienieznych, renegocjacje zobowigzan finansowych, redukcje kosztow oraz zwiekszenie przychoddéw, m.in. poprzez
rozwoj wspotpracy z kluczowymi klientami,
przeprowadzenie kompleksowych dziatan restrukturyzacyjnych obejmujacych okres do 2031 roku,
dalszy rozwdj dziatalnosci podstawowej, tj. przewozéw kolejowych, przy jednoczesnym ograniczaniu obecnosci na
schytkowych rynkach, w tym poprzez stopniowe wygaszanie dziatalnosci w segmencie przewozéw wegla,
koncentracje na segmencie przewozéw intermodalnych i specjalistycznych, cechujacych sie wyzszymi marzami i mniejsza
podatnoscig na wahania koniunktury.
Plan obejmuje m.in. restrukturyzacje:
kluczowych proceséw operacyjnych majgcych wptyw na jednostkowe koszty Swiadczenia ustug i ich rentownosé,
struktury organizacyjnej Spotki,
podziatu kompetencji miedzy Spétka a podmiotami zaleznymi w Grupie Kapitatowej PKP CARGO,
aktywow trwatych,
dziatalnosci sprzedazowe;j.
Zgodnie z zatozeniami przyjetymi w Planie Restrukturyzacyjnym, w przypadku skutecznego wdrozenia zaplanowanych dziatan:
w 2031 roku mozliwe bedzie osiggniecie zysku EBITDA na poziomie ok. 1 296 min zt,
udziat kosztéw Swiadczen pracowniczych w strukturze kosztow ogdétem moze zostac obnizony z ok. 45% do ok. 31%,
struktura przychoddw ulegnie zmianie, m.in. poprzez spadek udziatu przychoddw z przewozéw wegla kamiennego do 13%
oraz wzrost udziatu przewozéw intermodalnych do 19% w 2031 roku.
W Planie Restrukturyzacyjnym wskazano, iz gtéwny akcjonariusz PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji rozwaza mozliwosc
udzielenia pozyczki w kwocie do 500 min ztotych na dziatalnos¢ operacyjna. Istotnym warunkiem udzielenia wsparcia przez
PKP S.A. jest uprzednie zatwierdzenie propozycji uktadowych z Wierzycielami, jako jednego z elementéw Planu
Restrukturyzacyjnego. Dodatkowo $rodki te mogtyby by¢ przeznaczone wytgcznie na dziatania rozwojowe, umozliwiajgce
wzmocnienie potencjatu i rynkowej pozycji PKP CARGO S.A. w przysztosci., nie zas na sptate Wierzycieli.

W dniu 30 czerwca 2025 roku Zarzad PKP CARGO ztozyt rowniez do wtasciwego sgdu Propozycje Uktadowe dla Wierzycieli.
Propozycje Uktadowe stanowigce integralny element Planu Restrukturyzacyjnego, zaktadajg podziat Wierzycieli na grupy
odpowiadajace poszczegdlnym kategoriom intereséw. Celem zaproponowanego podziatu na 9 grup jest umozliwienie bardziej
elastycznego podejscia do réznych kategorii zobowigzan — zwiekszajgc prawdopodobienstwo przyjecia uktadu oraz jego
skutecznej realizacji.
Propozycje Uktadowe zostaty przygotowane z uwzglednieniem:

aktualnych i prognozowanych mozliwosci finansowych Spotki,

koniecznosci przywrdcenia trwatej zdolnosci do regulowania zobowigzan,

potrzeby utrzymania ciggtosci operacyjnej i realizacji podstawowej dziatalnosci gospodarczej,

zasady rownego traktowania wierzycieli w ramach danej grupy.

Celem zaproponowanego podziatu na 9 grup jest umozliwienie bardziej elastycznego podejscia do rdznych kategorii
zobowigzan — zaréwno w zakresie terminu ich spfaty, jak i ewentualnego umorzenia czesci naleznosci lub roztozenia ptatnosci
na raty — zwiekszajgc prawdopodobienstwo przyjecia uktadu oraz jego skutecznej realizacji.

3.6.2 Dziatania optymalizujgce w obszarze zatrudnienia w PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

W dniu 6 czerwca 2025 roku Zarzad Spétki podjat decyzje o zamiarze przeprowadzenia zwolnien grupowych przez Zaktady
i Centrale PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji. Zasygnalizowane wodwczas zwolnienia grupowe miaty objg¢ do 1.041
pracownikéw w 2025 roku oraz do 1.388 w 2026 roku w réznych grupach zawodowych. Dziatania z zakresie zwolniert miaty
zostac zrealizowane w okresie do dnia 30 wrzesnia 2026 roku, z tym ze zwolnienia grupowe przewidziane za rok 2025 miaty
by¢ zrealizowane do korica lipca 2025 roku. W tym samym dniu Spétka poinformowata ponadzaktadowe organizacje zwigzkowe
o rozpoczetych konsultacjach na poziomie zaktadowym, tj. w kazdym z 7 zaktadéw oraz w Centrali PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji, o zamiarze przeprowadzenia zwolnien grupowych w zwigzku z koniecznoscia ich zgtoszenia jako jednego ze
srodkow restrukturyzacyjnych w Planie Restrukturyzacyjnym, ktérego termin ztozenia do sgdu uptywat w dniu 30 czerwca br.
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W dniu 17 czerwca 2025 roku Zarzad Spotki podjat decyzje o rozpoczeciu procesu wprowadzania nowego Regulaminu
Organizacyjnego PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji. Nadrzednym celem proponowanych zmian byto przeksztatcenie struktury
PKP CARGO w jednolity podmiot o skoncentrowanych centrach zarzgdzania oraz zdefiniowanych procesach gtéwnych, wsparcia
i zarzadczych poprzez ujednolicenie struktury zatrudnienia. Z dniem 1 sierpnia 2025 roku nastgpito wdrozenie nowego
Regulaminu Organizacyjnego PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji.

W dniu 25 czerwca 2025 roku zaproponowano Stronie Spotecznej — ponadzaktadowym organizacjom zwigzkowym — zawarcie
do konca lipca 2025 roku porozumienia Stron, ktore skutkowatoby skrdoceniem obowigzywania Zaktadowego Uktadu
Zbiorowego Pracy dla Pracownikéw Zatrudnionych przez Zaktady PKP CARGO S.A. (ZUZP) do 31 pazdziernika br. (wobec 24-
miesiecznego okresu wypowiedzenia ZUZP, ktéry uptywa 11 czerwca 2026 roku). Zamiarem Spoétki byto rozpoczecie rokowan
nad nowym uktadem po zawarciu ww. porozumienia, ktory obejmowatby m.in. warto$ciowanie stanowisk oraz opracowanie
systemu motywacyjnego. Ponadto oszacowano, iz wygenerowane oszczednosci z tytutu skrdcenia obowigzywania
dotychczasowego ZUZP pozwolityby na wdrozenie redukcji kosztéw w zakresie, ktory umozliwitby odejscie od ogtoszonej
6 czerwca br. decyzji dotyczacej zwolnien grupowych. Projekt Porozumienia zostat przekazany ww. organizacjom zwigzkowym
w dniu 23 lipca 2025 roku. W zwigzku z brakiem odniesienia sie strony spotecznej do propozycji porozumienia dot. skrdocenia
postanowien ZUZP w wyznaczonym terminie, tj. 31 lipca 2025 roku, Zarzagd PKP CARGO 11 sierpnia 2025 roku zdecydowat
0 rozpoczeciu zapowiadanej restrukturyzacji w obszarze zatrudnienia. Zgodnie z zatozeniami Planu Restrukturyzacji proces
zwolnien grupowych miat odby¢ sie do 30 wrzesnia 2025 roku i objg¢ do 765 pracownikow.

Ponadto w lipcu 2025 roku podjeto réwniez dziatania majgce na celu uregulowanie kwestii funkcjonowania Organizacji
Zwigzkowych dziatajgcych w Zaktadach PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji, w zwigzku z wdrozeniem koncepcji jednego
Pracodawcy i formalnym przeniesieniem z dn. 1 sierpnia 2025 roku pracownikdow Zaktadow do Centrali PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji na podstawie artykutu 23" Kodeksu Pracy. Z uwagi na przyjety w Kodeksie pracy automatyzm prawny
wytacznie w odniesieniu do indywidualnego prawa pracy, wigzgcego tylko pracownika z pracodawcy oraz braku podstaw
prawnych do jednoczesnego transferu organizacji zwigzkowej — w razie przejscia zaktadu pracy przeprowadzana jest procedura
objecia dziatalnoscig nowego pracodawcy.

Réwnoczesnie w zwigzku z reorganizacjg Spoétki w kierunku jednego Pracodawcy Zaktadowe Organizacje Zwigzkowe otrzymaty
projekty: nowego Regulaminu Premiowania PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz nowego Regulaminu Pracy PKP
CARGO S.A. w restrukturyzacji w celu uzgodnienia i przekazania wspdlnego stanowiska.

W dniu 29 sierpnia br. uptynat ustawowy termin 30 dni przewidziany na przedstawienie przez wszystkie organizacje zwigzkowe
wspolnego stanowiska w sprawie uzgodnienia Regulaminu premiowania. Wobec skutecznie przeprowadzonych uzgodnien
Z organizacjg zrzeszajgcg najwiekszg liczbe pracownikdow Regulamin ten wszedt w zycie. Natomiast postanowienia Regulaminu
Pracy byty nadal przedmiotem konsultacji z Organizacjami Zwigzkowymi. Nowy Regulamin pracy zostat podany do wiadomosci
pracownikéw 17 wrzesnia 2025 roku i bedzie obowigzywat od 1 pazdziernika 2025 roku.

W Spodtce, z dniem 1 sierpnia br., wdrozono nowy Regulamin Organizacyjny PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji zgodnie z ktérym
Spotka funkcjonuje jako jeden pracodawca, bez struktury zaktadowej — Uchwata Nr 152/2025 Zarzadu PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji z dnia 27 czerwca 2025 roku. Nowa, jednorodna i bardziej zintegrowana struktura organizacyjna skfada sie
z komorek organizacyjnych bezposrednio podlegtych cztonkom zarzadu Spoétki (biura, wydziaty, zespo6t ds. bhp), w ramach
ktérych funkcjonujg sekcje o charakterze wykonawczym: przewozowe, utrzymania taboru, utrzymania infrastruktury,
zorganizowane w terenowe obszary dziatania. Szczegétowe kompetencje komadrek organizacyjnych Spétki i ich wewnetrznych
struktur okreslajg regulaminy organizacyjne tych komérek.

W dniu 18 wrzesnia 2025 roku Zarzadca Masy Sanacyjnej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji podjat decyzje poprzedzong
wczesniejszymi zgodami Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz poinformowat Sedziego-Komisarza o zamiarze podjecia doraznych
dziatan sanacyjnych — przeprowadzeniu zwolnien grupowych w PKP CARGO na podstawie ustawy z dnia 13 marca 2003 roku
o szczegolnych zasadach rozwigzania z pracownikami stosunkdw pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikéw. Zwolnieniami
grupowymi zostanie objetych do 500 zatrudnionych w Spoétce, w réznych grupach zawodowych, w okresie do 30 wrzesnia 2025
roku. Zwolnienia grupowe w spotce zostang sfinansowane ze s$rodkdéw uzyskanych ze sprzedazy wagondéw towarowych
wyltgczonych z uzytku operacyjnego, do kwoty nie przekraczajacej 35 min zt.
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W dniu 22 wrzesnia 2025 roku, wobec braku zawarcia porozumienia w sprawie grupowych zwolnien pomiedzy Spotka
a Zaktadowymi Organizacjami Zwigzkowymi, opublikowany zostat Regulamin Zwolnien Grupowych w PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji. Zwolnienia grupowe obejma tacznie do 500 pracownikdw, nalezgcych do nastepujacych grup zawodowych:
maszynisci — do 120 pracownikéw; odprawiacze i ajenci — do 129 pracownikéw; druzyny manewrowe — do 59 pracownikéw;
rewidenci — do 13 pracownikdow; stanowiska administracyjne — do 89 pracownikéw; utrzymanie taboru trakcyjnego — do 88
pracownikéw; pozostali pracownicy stacyjni, w tym kierowcy —do 2 pracownikdw. Zwolnienie dokonane zostanie jednorazowo
wobec wszystkich pracownikow objetych grupowym zwolnieniem, co oznacza, ze pracownicy otrzymajg oswiadczenia PKP
CARGO o wypowiedzeniu umowy o prace nie wczesniej niz od dnia nastepujacego po dniu zawiadomienia powiatowego urzedu
pracy. Jezeli wreczenie wypowiedzenia okreslonym pracownikom nie bedzie mozliwe z powoddw nietyczgcych Spotki,
w szczegdlnosci z powodu nieobecnosci pracownika, wypowiedzenia bedg wreczane niezwtocznie po ustaleniu przeszkody.
Jako kryteria doboru pracownikéw do zwolnienia przyjeto: likwidacje stanowiska pracy, dtugotrwate nieSwiadczenie pracy na
zajmowanym stanowisku, niewystarczajacy poziom wiedzy specjalistycznej, niewystarczajace uprawnienia/kwalifikacje
zawodowe, niepunktualnos¢, niska frekwencja, nieprzestrzeganie regulaminu pracy, brak dyspozycyjnosci, wysoki koszt
utrzymania stanowiska, posiadanie uprawnied do Swiadczenn wynikajacych z ubezpieczenia spotecznego, ograniczone
kwalifikacje uniemozliwiajgce szersze wykorzystanie kompetencji pracownika w zadaniach wielobranzowych, okolicznosci
indywidualne pracownika majgce wptyw na mozliwosci zawodowe. Pracownicy objeci procedurg zwolnienia grupowego moga
otrzymac propozycje zmiany warunkow zatrudnienia w zakresie miejsca Swiadczenia pracy lub stanowiska, zgodnie
z posiadanymi kwalifikacjami i potrzebami pracodawcy. Zwolnieniami grupowymi nie zostang objeci: kobiety w ciazy,
pracownicy samotnie wychowujgcy matoletnie dzieci, pracownicy wychowujacy niepetnosprawne dzieci do 16 roku zycia lub
dzieci powyzej 16 roku zycia o znacznym stopniu niepetnosprawnosci, pracownicy znajdujgcy sie w szczegdlnej sytuacji
zdrowotnej, wymagajacej intensywnego leczenia. W przypadku gdy pracownicy wytypowani do zwolnienia grupowego
prowadzg wspdlne gospodarstwo domowe, zwolnieniem zostanie objeta tylko jedna z tych osdb. Pracownikowi w zwigzku
z rozwigzaniem z nim stosunku pracy w ramach zwolnien grupowych, przystuguje odprawa pieniezna uzalezniona od okresu
zatrudnienia u danego pracodawcy:

krocej niz 2 lata — odprawa w wysokosci jednomiesiecznego wynagrodzenia,
od 2 do 8 lat — odprawa w wysokosci dwumiesiecznego wynagrodzenia,
ponad 8 lat — odprawa w wysokosci trzymiesiecznego wynagrodzenia.

Zwalnianym pracownikom udostepniona zostata mozliwos¢ skorzystania z pomocy szkoleniowej i doradczej w ramach
programu pomocy pracownikom objetym zwolnieniami grupowymi. Zarzad PKP CARGO prowadzi takze aktywne dziatania,
ktére maja na celu zapewnienie zatrudnienia pracownikom Spétki w innych firmach z niekonkurencyjnej branzy kolejowej
i m.in. transportowej. W ciggu ostatnich tygodni PKP CARGO podpisato kilka takich listow intencyjnych.

3.6.3 Sgdowa restrukturyzacja spotki zaleznej PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji

Od dnia 2 wrzesnia 2024 r. otwarte pozostaje postepowanie sanacyjne PKP CARGOTABOR sp. z 0.0. W zwigzku z dziataniami
restrukturyzacyjnymi, dziatalno$¢ produkcyjna spotki zostata zmniejszona z 16 do 12 lokalizacji Sekcji. W wyniku likwidacji
oddziatéw terenowych do korica roku 2024 zostaty przeprowadzone zwolnienia grupowe, a od dnia 1 stycznia 2025 r. nastgpita
zmiana struktury organizacyjnej spotki.

W dniu 14 marca 2025 roku Spétka ztozyta do Sgdu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie Plan Restrukturyzacyjny
(,Plan”) sporzadzony na potrzeby postepowania sanacyjnego prowadzonego pod sygnaturg WA1M/GRs/8/2024, kt6ry zostat
zatwierdzony przez Sedziego - Komisarza w dniu 11 czerwca 2025 r. Plan spétki zaktada kompleksowe dziatania w czterech
kluczowych jej obszarach: zarzadczym, kadrowym, operacyjnym oraz finansowym. Przewiduje wdrozenie s$rodkow
restrukturyzacyjnych majgcych na celu przywrdcenie jej rentownosci oraz zdolnosci do regulowania zobowigzan.

W ramach Planu zostaty zidentyfikowane dwie gtéwne grupy Srodkéow restrukturyzacyjnych, w tym Srodki strategiczne
obejmujgce dwa potencjalne scenariusze restrukturyzacji:

kontynuacje dziatalnosci z réwnoczesnym podjeciem dziatann optymalizacyjnych oraz generowaniem s$rodkéw na
sptate zobowigzan poprzez zyski operacyjne w latach przysztych,
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pozyskanie inwestora i podwyzszenie kapitatu zaktadowego lub sprzedaz przedsiebiorstwa badz zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa (,,ZCP”), jezeli takie rozwigzanie okaze sie bardziej efektywne ekonomicznie i zgodne z interesem
wierzycieli oraz srodki wspomagajace, tj. restrukturyzacja zaktaddéw i sekcji naprawczych, zatrudnienia, majatkowa,
organizacyjna, operacyjna i finansowa.

Ostateczna Sciezka restrukturyzacji spotki bedzie uzalezniona od dalszego przebiegu procesu.

W dniu 11 wrzesnia 2025 roku Zarzagdca PKP CARGORABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji skierowat zapytanie ofertowe dotyczace
rozpoznania mozliwosci nabycia catosci przedsiebiorstwa - spotki, wskazujac, ze spdtka jest gotowa do sprzedazy swojego
majagtku zaréwno jako dziatajace przedsiebiorstwo, jak i elementy poszczegdlnych zaktadéw. Tym samym spotka, w ramach
jednego ze scenariuszy restrukturyzacyjnych, podjeta dziatania w celu rozpoznania mozliwosci sprzedazy swoich aktywow.

3.6.4 Sprzedaz aktywdéw — wagondw wytgczonych z uzytkowania

W dniu 9 wrzesnia 2025 roku odbyta sie licytacja elektroniczna w postepowaniu dotyczacym sprzedazy wagondw towarowych
wytgczonych z uzytku operacyjnego. W postepowaniu, ktérego przedmiotem byta sprzedaz 7 801 wagondw, jeden oferent
ztozyt oferte dotyczaca 6 z 7 ustalonych w postepowaniu czesci — regiondw, oferujgc cene zgodng z ceng minimalng ustalong
przez Sedziego Komisarza. Uchwatg Nr 288/2025 Zarzad PKP CARGO podjat decyzje o sprzedazy 6 696 wagonow na tgczng cene
netto 123,3 min zt. Sprzedaz wagondow towarowych wytgczonych z uzytku operacyjnego jest jednym z dziatan
restrukturyzacyjnych. Uzyskane srodki finansowe wptyng na poprawe ptynnosci finansowej Spétki, w tym wdrozenie kolejnych
dziatan sanacyjnych, ktore majg trwale poprawic sytuacje finansowg PKP CARGO S.A.

3.6.5 Pozostate istotne informacje i zdarzenia

W dniu 28 lutego 2025 roku Zarzadca masy sanacyjnej Spotki ztozyta w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy
w Warszawie XVIII Wydziat Gospodarczy spis Wierzycieli.

W dniu 28 lutego 2025 roku Zarzgdca masy sanacyjnej Spotki otrzymata zgode Sedziego-Komisarza na przedtuzenie
terminu na ztozenie do akt sprawy Planu Restrukturyzacyjnego Spotki oznaczajac ten termin na dzier 30.06.2025 roku.
W dniu 25 marca 2025 roku Zarzad Spétki podjat decyzje o zawarciu umdw handlowych ze spétkami z Grupy Azoty,
ktorych przedmiotem bedy przewozy towarowe w komunikacji krajowej, eksporcie, imporcie i na odcinkach
zagranicznych oraz uméw z Grupg Azoty Zaktady Azotowe Putawy S.A. oraz Grupg Azoty S.A. na najem wagonow
bedgcych wtasnoscig Spaétki. Umowy obowigzywaé bedg do 31.08.2027 r. Maksymalna szacowana tgczna warto$¢ w/w
umoéw w okresie ich obowigzywania wyniesie 233,45 min zt netto.

W dniu 3 kwietnia 2025 roku odbyto sie spotkanie Zarzadu spoétki zaleznej PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. ze Zwigzkami
Zawodowymi, na ktérym zostato podpisane Porozumienie wraz z Regulaminem Premiowania pracownikdéw
PKP CARGOTABOR sp. z 0.0. w restrukturyzacji.

W dniu 17 kwietnia 2025 roku w Krajowym Rejestrze Zadtuzonych opublikowane zostato obwieszczenie o dacie
ztozenia spisu Wierzytelnosci i spisu Wierzytelnosci spornych.

W dniu 19 kwietnia 2025 roku Sedzia-Komisarz na podstawie art. 298 ust. 1, 2 i 3 Ustawy Prawo restrukturyzacyjne,
wydat postanowienie uwzgledniajgce w catosci wniosek Zarzadcy, wyrazajac zgode na odstgpienie przez Zarzadce
masy sanacyjnej Spoétki od umowy wzajemnej, tj. Porozumienia w sprawie wzajemnych zobowigzan stron Zaktadowego
Uktadu Zbiorowego Pracy dla Pracownikdw Zatrudnionych przez Zaktady PKP CARGO S.A. zawartego w dniu 14 lutego
2005 roku (,,Porozumienie Walentynkowe”) ze skutkiem od dnia otwarcia postepowania sanacyjnego Spotki, tj. od
dnia 25 lipca 2024 roku. Postanowienie nie jest prawomocne.

W dniu 29 lipca 2025 roku Zarzagd PKP CARGO otrzymata od Grant Thornton Polska P.S.A., firmy audytorskiej powotanej
do badania sprawozdan finansowych Spéfki i jej Grupy Kapitatowej ("Audytor"), "Sprawozdanie niezaleznego biegtego
rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego" oraz "Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta
z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego" dotyczgce roku 2024 wraz z opiniami. W zwigzku
ze ztozeniem w dniu 30 czerwca 2025 roku Planu Restrukturyzacyjnego do sadu oraz przekazaniem Audytorowi
dodatkowych dowoddéw badania, ktdrych wczesniejszy brak skutkowat odmowg wyrazenia opinii o ww.
Sprawozdaniach, Audytor wydat nowe Sprawozdania z badania uniewazniajgce te wydane przez Audytora 28 kwietnia
2025 roku. Sprawozdania Audytora zostaty przedstawione Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu PKP CARGO S.A.
w dniu 30 lipca 2025 roku.

W dniu 16 maja 2025 roku, w zwigzku z decyzjg spotki PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. o sprzedazy posiadanych 21.407
udziatéw w spoétce Terminale Przetadunkowe Stawkéw—Medyka Sp. z 0.0. z siedzibg w Stawkowie, o facznej wartosci
nominalnej 21,4 min zt, ktére stanowig 50% udziatu w kapitale zaktadowym tejze spétki, Zarzad wyrazit zgode na
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podjecie dziatan przygotowujacych proces sprzedazy wszystkich posiadanych przez PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji,
tj. 340.000 udziatéw, w spétce zaleznej EUROTERMINAL SEAWKOW Sp. z o.0. z siedzibg w Stawkowie, o tacznej
wartosci nominalnej 17 min zt, ktére stanowig 9,316% udziatu w kapitale zaktadowym spoétki. Obecnie w sprawie toczg
sie negocjacje dotyczgce ustalenia szczegétowych warunkdéw transakcji.

W dniu 30 lipca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji zwotane na 30 czerwca
2025 roku, po wznowieniu obrad podjeto uchwate w sprawie zmiany Statutu Spotki obejmujacg jego § 26 ust. 2.
Zmiana Statutu Spotki zwigzana jest z implementacjg do polskiego porzadku prawnego Dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2022/2464 z dnia 14 grudnia 2022 r. w sprawie zmiany rozporzgdzenia (UE) nr 537/2014,
dyrektywy 2004/109/WE, dyrektywy 2006/43/WE oraz dyrektywy 2013/34/UE w odniesieniu do sprawozdawczosci
przedsiebiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju (CSRD), a co za tym idzie w Statucie Spétki ustalono, ze Komitet
Audytu Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. bedzie odpowiedzialny za nadzorowanie sprawozdawczosci w zakresie
zrbwnowazonego rozwoju. Zmiany Statutu Spotki zostaty zarejestrowane przez sgd w dniu 6 sierpnia 2025 roku.

W dniu 31 lipca 2025 roku Zarzad Spétki podpisat z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. aneks nr 2 do Listu intencyjnego
z dnia 12 czerwca 2024 roku, ktérego przedmiotem jest kontynuacja wspdlnych dziatan zmierzajacych do
przeprowadzenia transakcji nabycia przez PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. od Spétki 100% udziatéw w CARGOTOR
Sp. z 0.0. Aneks wprowadzit zobowigzanie stron do zakoriczenia ww. przedsiewziecia najpdzniej do 30 wrzesnia 2025
roku. Mimo uptywu terminu okreslonego w aneksie do Listu intencyjnego Spétka wskazuje, ze rozmowy dotyczace
tego projektu bedg prowadzone, jednak ich wynik jest trudny do przewidzenia. O istotnych postanowieniach
podjetych tym zakresie spdtka poinformuje raportem biezgcym.

W dniu 11 sierpnia 2025 roku PKP CARGO wraz ze spoétkg zalezng PKP CARGOTABOR Sp. z o0.0. w restrukturyzacji
zawarly z wojewddztwem Lubuskim z siedzibg w Zielonej Goérze list intencyjny. Trdjstronne przedsiewziecie
rozpoczyna proces negocjacji dotyczacych potencjalnego nabycia przez Wojewddztwo Lubuskie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji w postaci Sekcji Napraw Lokomotyw w Czerwierisku.
List intencyjny obowigzuje PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji oraz Wojewddztwo Lubuskie do 31 grudnia
2026 roku.

Ryzyko kontynuacji dziatalnosci Spotki

W 2024 roku nastgpit wyrazny spadek popytu na ustugi dostarczane przez Spotke, co wptyneto na sytuacje finansowg
i ptynnosciowg PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz mozliwos¢ regulowania przez Spotke biezagcych zobowigzan.
Gtéwnymi przyczynami pogorszenia sytuacji byty:
dziatania Jednostki dominujgcej na przetomie lat 2022-2023 skoncentrowane na transporcie wegla z portéw morskich
do klientéw z branzy energetycznej, ktore ograniczyty jej mozliwosci do konkurowania w najbardziej dochodowych
kategoriach przewozow i spowodowaty utrate czesci klientow;
odczuwalne skutki trwajacej wojny w Ukrainie oraz efekty kryzysu energetycznego w Europie (m.in. podwyzszone ceny
energii), co w znacznym stopniu wptyneto na przedsiebiorstwa i skutkuje relatywnie niskimi przewozami towarowymi;
utrzymujgca sie w 2023 roku wysoka inflacja, ktéra przetozyta sie na wzrost cen nabywanych surowcéw, materiatow
oraz ustug, a réwnoczesnie powodowata silng presje na wzrost wynagrodzen ze strony pracownikow;
ekspansywna polityka inwestycyjna, gtdwnie w obszarze taboru kolejowego.

Pogorszenie sytuacji finansowej w konsekwencji doprowadzito do naruszenia warunkéw okreslonych w umowach
kredytowych. Zarzad Spétki identyfikujgc i analizujac powyzsze ryzyka, podjat decyzje o ztozeniu w dniu 27 czerwca 2024 roku
wniosku do sgdu o otwarcie postepowania sanacyjnego czego efektem byto otwarcie, w dniu 25 lipca 2024 roku, tegoz
postepowania restrukturyzacyjnego. W ocenie Zarzadu Spotki postepowanie restrukturyzacyjne ma na celu poprawe sytuacji
finansowej oraz ptynnosciowej Jednostki dominujacej.

Istotnym etapem postepowania restrukturyzacyjnego byto ztozenie w dniu 30 czerwca 2025 roku Planu Restrukturyzacyjnego.
Plan przewiduje wdrozenie srodkdw restrukturyzacyjnych majgcych na celu przywrécenie rentownosci Jednostki dominujgcej,
zapewnienie jej dtugoterminowego rozwoju oraz odzyskanie petnej zdolnosci do regulowania zobowigzan. Plan
restrukturyzacyjny ma z jednej strony charakter oszczednosciowo — stabilizacyjny, z drugiej rozwojowy. Wskazane w nim $rodki
restrukturyzacyjne sg skoncentrowane na ustabilizowanie sytuacji ptynnosciowej, zwiekszenie efektywnosci operacyjnej oraz
stworzeniu warunkéw pod przyszte finansowanie inwestycji, dzieki ktorym powinny zostaé osiggniete cele postepowania.
Sporzadzenie Planu Restrukturyzacyjnego pozwolito na opracowanie propozycji uktadowych, ktére zaktadajg podziat wierzycieli
na grupy odpowiadajgce poszczegdlnym kategoriom interesdw, zgodnie z art. 161 ust. 1 ustawy — Prawo restrukturyzacyjne.
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Kryterium podziatu na grupy stanowi zaréwno charakter wierzytelnosci, jak i sytuacja prawna oraz ekonomiczna wierzycieli, co
umozliwia zapewnienie réwnego traktowania podmiotéw znajdujgcych sie w poréwnywalnej sytuacji. Dla kazdej
z wyodrebnionych grup wierzycieli Jednostka dominujaca przedstawia odrebne propozycje restrukturyzacji zobowigzan.

Przyjete na dzien 30 czerwca 2025 roku zatozenie kontynuacji dziatalnosci Jednostki dominujacej przez okres co najmniej 12
miesiecy bazuje na aktualnie obowigzujacych projekcjach finansowych uwzglednionych w Planie Restrukturyzacyjnym.

Model finansowy sporzadzony dla potrzeb Planu Restrukturyzacyjnego uwzglednia prognozowane przeptywy pieniezne
w okresie do 31 grudnia 2031 roku. Przy sporzadzeniu powyziszych projekcji finansowych Spétka korzystata z ustug
zewnetrznego doradcy finansowego, zatrudnionego w zwigzku z toczacym sie postepowaniem sanacyjnym oraz
przygotowaniem Planu Restrukturyzacyjnego i propozycji uktadowych.

Aktualne prognozy przeptywodw pienieznych wskazujg, iz Spétka bedzie posiadata wystarczajgce srodki generowane z biezacej
dziatalnosci operacyjnej na pokrycie biezagcych zobowiazan zapadajacych w okresie najblizszych 12 miesiecy (bez uwzglednienia
wierzytelnosci objetych uktadem). Kluczowym Zrédtem finansowania uwzglednionym w Planie Restrukturyzacyjnym beda
wptywy z biezgcej dziatalnosci Jednostki dominujgcej. Nalezy zaznaczy¢, iz w ocenie Zarzadu powrdt na droge trwatej
rentownosci i generowania dodatnich przeptywdéw finansowych z dziatalnosci podstawowej wymaga czasu oraz stopniowego
wdrazania srodkéw naprawczych, a osiggniecie petnej stabilizacji operacyjnej i finansowej nie nastgpi w krétkim horyzoncie
czasowym, w szczegolnosci nie w perspektywie roku 2025. Proces ten bedzie wymagat konsekwentnego wdrazania
optymalizacji kosztowej, poprawy marzowosci operacyjnej oraz maksymalizacji wykorzystania aktywdéw w sposdb generujacy
wartos¢ dodang dla interesariuszy PKP CARGO.

Jednoczesnie, w przypadku wystgpienia negatywnych odchylen od aktualnych projekcji przeptywow pienieznych Spétka moze
by¢ zmuszona do wdrozenia jeszcze bardziej rygorystycznych ograniczen kosztéw dziatalnosci operacyjnej oraz ograniczenia
badz przesuniecia na pdzniejsze okresy rozliczeniowe realizacji naktadéw inwestycyjnych.

Powyisze prognozy przeptywow pienieznych bazujg na zatozeniu, ze postepowanie sanacyjne toczace sie wobec PKP CARGO
nie zostanie prawomocnie zakoriczone w terminie 12 miesiecy od zakonczenia danego okresu sprawozdawczego. Analizujgc
dostepne publicznie informacje dotyczace dtugosci trwania postepowan restrukturyzacyjnych od daty otwarcia postepowania
do ich prawomocnego zakoriczenia, zatozenie to w ocenie Jednostki dominujgcej jest uzasadnione. Jednoczesnie, w przypadku
prawomocnego zakonczenia sie postepowania sanacyjnego PKP CARGO zaktada, ze zakonczenie to bedzie powigzane
z przyjeciem uktadu z wierzycielami, na warunkach, ktére odpowiadajg aktualnie zaktadanym propozycjom uktadowym
bedacych elementem Planu Restrukturyzacyjnego.

W ocenie Spétki zagrozeniem dla kontynuacji dziatalnosci wedtug przedstawionych powyzej zatozen jest:

odmowa zatwierdzenia Planu Restrukturyzacyjnego lub jego modyfikacja na podstawie decyzji podejmowanych przez
sedziego — komisarza w trybie art. 315 Prawo restrukturyzacyjne,

inne okolicznosci, ktére uniemozliwig Jednostce dominujacej realizacje Planu Restrukturyzacyjnego, w tym ryzyka
przedstawione w jego tresci.

Na dziert 30 czerwca 2025 roku Zarzad PKP CARGO S.A. ocenia powyisze ryzyka jako niewielkie. Podejécie to zostato réwniez
podtrzymane przez akcjonariuszy Spoétki - Zwyczajne Walne Zgromadzenie spotki PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji w dniu
30 lipca 2025 r. na mocy Uchwaty Nr 37/2025 postanowito o dalszym istnieniu Spétki. PKP CARGO ma zdolnos¢ do biezgcego
zaspokajania kosztéw postepowania i zobowigzan powstatych po jego otwarciu oraz zobowigzan, ktdre nie mogg zostac objete
uktadem. PKP CARGO S.A. reguluje biezgce zobowigzania zwigzane z prowadzong dziatalnoScig operacyjng w toku sanacji,
z wyjatkiem czeéci zobowigzarh pracowniczych (do ktérych zalicza sie takie zobowigzania wobec FGSP i odpisy za ZFSS),
zobowigzan, ktdre sg przedmiotem rozméw dot. podpisania porozumieri o zmianie terminu pfatnosci, w tym naleznych spoétce
zaleznej. Zobowigzania wobec kontrahentdw handlowych dostarczajgcych ustugi i materiaty niezbedne dla funkcjonowania
przewozéw kolejowych sa sukcesywnie regulowane. Zaréwno dostawcy kluczowych mediow (energia trakcyjna, paliwo
trakcyjne), jak i niezbednych ustug (w szczegdlnosci zwigzanych z dostepem do infrastruktury kolejowej), pracownicy z tytutu
biezgcych wynagrodzen, jak réwniez instytucje publicznoprawne, otrzymujg nalezne $wiadczenia terminowo. Spétka wykonuje
polecenia Sedziego-Komisarza i Sgdu. W ocenie Jednostki dominujacej, bazujacej na ocenie aktualnej sytuacji finansowej oraz
majgtkowej, stopien zaspokojenia wierzycieli w ramach postepowania sanacyjnego na warunkach okreslonych w propozycjach
uktadowych powinien by¢ wyzszy niz w przypadku zaspokojenia w postepowaniu upadtosciowym Jednostki dominujacej,
a zatem powyzsze zatozenie przyjecia warunkéw ukfadu odpowiadajgcych aktualnie prognozowanym mozliwosciom
finansowym Jednostki dominujacej, jest zatozeniem racjonalnym.

W ocenie PKP CARGO S.A., odroczenie sptaty zobowigzan powstatych przed dniem otwarcia postepowania
restrukturyzacyjnego oraz podejmowane przez Jednostke dominujgcg dziatania pozwolg na utrzymanie ptynnosci finansowej
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na poziomie zapewniajgcym regulowanie biezgcych zobowigzan w okresie co najmniej kolejnych 12 miesiecy od dnia
bilansowego i bedg prowadzi¢ do minimalizacji ryzyka braku kontynuacji dziatalnosci.

Ryzyko wynikajgce z uwarunkowan makroekonomicznych

Ryzyka

Znaczagca w otoczeniu miedzynarodowym ilo$¢ spordw gospodarczych rzutujgca negatywnie na wymiane
miedzynarodowq i globalne tempo wzrostu gospodarczego, co ogranicza aktywnos¢ ekonomiczng m.in. w Polsce
i w Czechach;

wysoka zmiennos¢ w otoczeniu gospodarczym, ograniczony popyt w Europie, podwyzszony poziom inflacji, znaczace
wahania cen energii oraz obnizona ilos¢ nowych zaméwien w przemysle;

ograniczone wykorzystanie mocy produkcyjnych, wynikajagce z procesu deglobalizacji oraz nizszego wzrostu
gospodarczego u kluczowych kontrahentdéw;

wysoka niepewnos$¢ na rynkach towarowych wptywajaca na realizacje inwestycji oraz rozwéj wspotpracy pomiedzy
przedsiebiorstwami;

wyzsza niz u gtéwnych partnerdw inflacja w Polsce, ktéra generuje dodatkowy koszt kapitatu;

niestabilno$¢ prawa oraz przepisy podatkowe dtawigce aktywnos¢ inwestycyjng przedsiebiorstw;

odtozone w czasie skutki kryzysu energetycznego w Europie;

podwyzszone koszty paliw oraz energii (m.in. z uwagi na wysokie koszty emisji CO2), a takze odbiegajacy od
standardéw europejskich miks energetyczny w Polsce (z uwagi na wysoki udziat paliw kopalnych, w tym zwtaszcza
wegla), moze silnie negatywnie oddziatywa¢ na producentéw, a takze na rozwdj oraz nawet na redukcje mocy
produkcyjnych w wybranych obszarach;

ograniczone zapotrzebowanie na towary masowe stanowigce o skali przewozéw Grupy PKP CARGO (w tym zwtaszcza
przewozy wegla kamiennego, ale takze m.in.: kruszyw, koksu, rud i metali), w gateziach przemystu o kluczowym
znaczeniu dla polskiej gospodarki (m.in. energetyce, budownictwie oraz hutnictwie) przyczynia sie do obnizenia
zapotrzebowania na kolejowe ustugi transportowe w tych obszarach, co wptywa na wyniki przewozowe i finansowe
podmiotow z Grupy PKP CARGO;

dalsze ograniczanie globalizacji oraz wymiany handlowej pomiedzy parnstwami (w tym poprzez bariery handlowe,
m.in. w postaci cet), rosngca skala protekcjonizmu poszczegdlnych gospodarek i realne eskalowanie sporéw
handlowych;

postepujgca wysoka nieréwnowaga makroekonomiczna Polski — rosngcy deficyt finanséw publicznych, pogtebiajace
sie zadtuzenie oraz bardzo wysoki koszt obstugi dtugu, dodatkowo podwyzszone wobec konkurencyjnych gospodarek
stopy procentowe (co wynika takze z ekspansywnej polityki fiskalnej, a w konsekwencji podwyzszonej inflacji), bardzo
wysokie wydatki na obronnos$¢ oraz wydatki socjalne (przy braku planu wyhamowania ich wzrostu), skutecznie
redukujg tempo wzrostu polskiej gospodarki i moga spowalniaé rozwdj kraju w kolejnych latach;

polityka gospodarcza wymuszajgca wysokie wydatki na transformacje, co powinno doprowadzi¢ w diuzszej
perspektywie czasu do wyzszej niezaleznosci energetycznej, jednakze w czasie przemian wzrosnie presja na aktywne
zaangazowanie panstwa, co moze generowaé wzrost zadtuzenia oraz pogtebia¢ nieréwnowage makroekonomiczng
kraju.

wynikajgce z uwarunkowadé geopolitycznych

Nasilajgce sie napiecia geopolityczne oraz regionalne konflikty (w tym zbrojne) w licznych, w tym istotnych dla rozwoju
gospodarczego regionach globu prowadzg do stopniowego ograniczenia wspotpracy i wymiany miedzynarodowe;j;
nasilajgce sie problemy w funkcjonowaniu tancuchéw dostaw (m.in. zaktécenia w transporcie morskim, lgdowym
i lotniczym), oddziatujg na wzrost gospodarki swiatowej, a takze przeksztatcenia powigzan ekonomicznych i wzrost
nowych liczagcych sie gospodarek, przy zauwazalnym przesunieciu centrum globalnej ekonomii w kierunku Azji;
fluktuacje w zakresie wptywu Stanéw Zjednoczonych i Chin na globalne tancuchy dostaw, generujg konflikty
o charakterze ekonomicznym i prowadzg do niestabilnosci poszczegdlnych rynkdw towarowych, zwtaszcza poprzez
wprowadzane cfa i ograniczenia w wymianie miedzynarodowej;

stabos¢ Unii Europejskiej, pomimo znaczacego udziatu w handlu miedzynarodowym i w wytwarzaniu $wiatowego PKB,
generuje liczne problemy dla jej cztonkdw, z uwagi na niskg decyzyjnos¢ bloku oraz ograniczong site negocjacyjng
z gtdwnymi graczami globalnymi, co niestety negatywnie oddziatuje na wyniki gospodarcze i skale produkc;ji;
trwajacy konflikt w Ukrainie wcigz jest czynnikiem wptywajgcym na negatywne postrzeganie regionu, tj. obszaru
o podwyzszonym ryzyku biznesowym, co skutecznie moze ograniczy¢ szanse rozwojowe i zaktdci¢ dobre tempo
wzrostu w kolejnych latach, réwniez po zakorczeniu wojny;
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wojna w Ukrainie skutkuje gtebokim zmniejszeniem obrotéw z Rosjg i Biatorusig oraz zauwazalnym ich zwiekszeniem
z Ukraina. Rdwnoczesnie powstajgce konflikty (w tym w obszarze czysto ekonomicznym) moga redukowac potencjalng
skale obrotéw gospodarczych w kolejnych latach. Istotng kwestig jest funkcjonowanie ,,Nowego Jedwabnego Szlaku”,
co moze przyczyni¢ sie do zwiekszenia wolumendw przewozow w przysztosci, przy zwtaszcza uspokojeniu konfliktow
W regionie oraz utrzymaniu wysokiej wymiany pomiedzy UE, a Chinami (zarazem alternatywne wersje korytarza —
z pominieciem Polski - do Europy juz sg w trakcie budowy, co moze wyraznie ograniczaé w przysztosci skale przewozéw
kontenerdw przez Biatorus, a takze potencjalnie przez Ukraine do Polski);

zamkniecie w okresie od 12 do 24 wrzesnia 2025 roku granicy polsko-biatoruskiej wymusito na przewoznikach
konieczno$¢ zarzadzania ruchem i trasami alternatywnymi, zwtaszcza dla przewozéw intermodalnych
i kontenerowych. Dla PKP CARGO S.A. obstuga kontraktédw na tej trasie w duzej mierze zalezy od przejscia Brzes¢-
Terespol i terminalu w Mataszewiczach. Kolejne, ewentualne terminy zamkniecia granicy moga wymusi¢ na Spoéfce
koniecznos¢ przekierowania ruchu i transportu kolejowego na diuzsze trasy alternatywne — co zwiekszy czas i koszt
realizacji kontraktow, a tym samym obnizy konkurencyjnos¢. Oprdcz kosztow operacyjnych (tj. paliwo, praca, tabor),
mogg sie zwiekszy¢ koszty infrastrukturalne. Dodatkowo Klienci wymagajg wysokiej przewidywalnosci i terminowosci
a wszelkie opdznienia w transporcie kolejowym skutkujg utratg rynku. Jesli zamkniecie granicy bedzie elementem
polityki bezpieczeristwa kraju, stanie sie norma w sytuacjach kryzysowych, konieczne bedzie wypracowanie planéw
dywersyfikujgcych ruch i trasy kolejowe, tak aby znalezé alternatywe dla klientéw i nie utraci¢ rynku;

sankcje na Rosje i Biatorus wprowadzone przez USA oraz Unie Europejskg oddziatujg na gospodarki panstw agresorow,
co redukuje ich potencjat i powoduje liczne problemy ekonomiczne. Restrykcje sg jednak cze$ciowo omijane
(za posrednictwem m.in. licznych posrednikéw), co zauwazalnie wydtuza okres prowadzenia dziatan zbrojnych oraz
ogranicza pola nacisku. Bliski Wschod wcigz pozostaje jednym z kluczowych obszaréw zapalnych, z uwagi na kumulacje
przeciwstawnych interesow na jednym stosunkowo matym obszarze. Region ten ma kluczowe znaczenie dla dostaw
towardw, z uwagi na lokalizacje istotnych szlakéw handlowych, ale i dla kosztu dostaw surowcéw energetycznych do
Europy.

zwigzane z infrastrukturg kolejowg

Liczne prace torowe (w tym remonty oraz modernizacje) oraz budowa nowej infrastruktury kolejowej ogranicza
zauwazalnie przepustowos¢ licznych szlakéw kolejowych, co niestety wydtuza wybrane relacje realizowanych ustug
i prowadzi do znaczacego wzrostu kosztow, a dodatkowo do okresowego obnizenia jakosci ustug i pogorszenia
konkurencyjnosci wobec innych form transportu. Spadek przepustowosci, powoduje takze wydtuzenie czasu realizacji
transportu, a generuje znacznie zwiekszony ruch na alternatywnych trasach, ktére przed znaczacym zwiekszeniem
ruchu pociggdéw nie sg dostosowane do istotnego wzrostu skali przewozéw (co niestety prowadzi takze w wielu
przypadkach do ich degradacji);

w Polsce nastepuje ,falowa” kumulacja prac w obszarze infrastruktury kolejowej, co ma zwigzek z brakiem planowania
dtugoterminowego srodkéw krajowych oraz wydatkowaniem funduszy unijnych, dla ktérych w przypadku okreséw
przejsciowych nie zapewnia sie Srodkéw pomostowych. Efektem jest przedtuzenie prowadzonych prac, co dodatkowo
ogranicza przepustowosc linii oraz obniza konkurencyjnos$¢ kolei wzgledem innych form transportu. Dodatkowo
wykonawcy robdét nie sg w stanie sfinansowac¢ odpowiedniego zaplecza technicznego inwestycji oraz utrzymacd
odpowiednich kadr, przy nawet wielomiesiecznych lub kilkuletnich przestojach;

brak réwnomiernego rozwoju roznych form transportu na rynku kolejowym, w tym faworyzowanie transportu
pasazerskiego, ktory z uwagi na realizacje przewozéw ludnosci w zaktadanych rozktadach jazdy ma pierwszenstwo
(przy takze rosnacej na tym rynku skali przewozdéw), prowadzi do ograniczenia mozliwosci rozwoju i konkurencyjnosci
transportu towarowego (ktéry moze pomimo prowadzonej dekarbonizacji zyska¢ drugorzedne, a wiec pomocnicze
wzgledem innych gatezi transportu znaczenie);

zasadniczo stata wielko$¢ polskich linii kolejowych oraz ograniczona realizacja nowych projektow przy rosngcym ruchu
towarowym, jak i w dynamicznej skali ruchu pasazerskim, moze powodowac liczne opdinienia w zakresie
terminowosci realizowanych przewozéw towarowych, a takze skutecznie wydtuzac ich czas trwania. Wydtuzone
oczekiwanie na mozliwos¢ kontynuacji przewozu, brak wolnych ,slotéw”, czy nawet miejsc oczekiwania sktadéw
towarowych na mozliwosé kontynuacji dalszego przewozu, a wiec dalsze wydtuzanie czasu trwania transportu moze
skutecznie zniecheca¢ do korzystania z towarowych przewoznikéw kolejowych, przekierowujac klientéw m.in.
do transportu drogowego.
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wynikajgce z konkurencji transportu drogowego wobec transportu kolejowego

Transport drogowy dzieki rozwinietej sieci drogowej oraz aktywnej konkurencji wielu podmiotow oferujgcych swoje
ustugi jest najbardziej elastyczng gatezig transportu, ktéra stanowi wyzwanie oraz gtéwne zagrozenie
dla potencjalnego rozwoju transportu kolejowego. Elastycznos¢ przewoznikéw drogowych w dostosowywaniu sie
do zmieniajacych sie warunkéw rynkowych i mozliwos¢ natychmiastowej reakcji na potrzeby rynku to gtéwna
przewaga tej formy transportu w stosunku do kolei. Przewozy kolejowe charakteryzuja sie zdolnoscig przewozenia
znacznych wolumendow w ramach jednego transportu (co stanowi istotng przewage konkurencyjng), ale z uwagi na
ograniczong koniecznos$¢ przewozenia tak duzych ilosci towardw, nie pozwala to przewoznikom kolejowym na
zauwazalne powiekszenie skali realizowanych ustug (spowodowane jest to m.in. takze ograniczeniami na sieci);
utrzymujaca sie w ostatnich dekadach tendencja wzrostu udziatu w rynku transportu drogowego kosztem zmniejszenia
udziatéw przez pozostate gatezie transportu®®;

wysoce niezrownowazony system transportowy prowadzi do ograniczenia skali przewozdéw transportem kolejowym
(relatywnie niskie przewozy w ostatnich 17 latach)*, przy zaawansowanym rozwoju przewozéw samochodowych
w Polsce (co wynika m.in. z rozbudowane;j sieci drogowej w Polsce oraz matej ilosci linii kolejowych rozgraniczajacych
transport lokalny i miedzyregionalny, braku budowy wiekszej liczby nowych linii oraz modernizacji, ktore nie generujg
zwiekszenia przepustowosci linii, a takze skrdcenia czasu przewozu),

dominujgca pozycja transportu drogowego towardw w Polsce jest rezultatem licznych przewag konkurencyjnych
wzgledem transportu kolejowego, w tym m.in.:

- znaczne dysproporcje zmian cen gtéwnych Zrédet zasilania dla transportu kolejowego (pradu) i samochodowego
(oleju napedowego), przy wieloletnim juz opodatkowaniu emisji CO2 w przypadku pradu oraz braku takiego
opodatkowania dla paliw,

- zréznicowanie w wysokosci optat za korzystanie z infrastruktury kolejowej (ptatnosc za korzystanie z kazdego
fragmentu sieci publicznej) i infrastruktury drdég publicznych (opodatkowanie jedynie wybranych odcinkow),
w odniesieniu do 1-ej tony transportowanych débr,

- wysoce rozwinieta sie¢ drogowa w Polsce i Czechach,

- relatywnie niski koszt dostepu do infrastruktury drogowej w Polsce (niski procentowy udziat drég na ktérych
obowigzujg optaty, w stosunku do catej sieci drogowej w Polsce, przy objeciu optatami catej sieci kolejowej wraz
z czasem pobytu na sieci, przy nawet braku realizacji przewozu),

- wysoka elastycznosc¢ transportu samochodowego przy zmianie wolumenu przewozu,

- zdecydowanie wyzsza w poréwnaniu z transportem kolejowym srednia predkos¢ handlowa realizowanych
przewozdéw oraz mozliwos¢ bezposredniej realizacji przewozéw door-to-door,

- ograniczone zaangazowanie sie przewoznikdéw kolejowych w proces transformacji energetycznej.

wynikajgce z duzej zaleznosci Grupy od niewielkiej liczby branz i firm z nimi powigzanych

Istotna czes¢ z zawartych z klientami przez Grupe PKP CARGO umdw charakteryzuje sie dtugotrwatoscig oraz
odnawialnoscig. Wynika to z zapotrzebowania klientdw na przewozy cykliczne znaczacych wolumendéw towaréw
masowych w tym m.in.: wegla, kruszyw, metali, rud oraz produktéw chemicznych, a takze innych surowcéw,
komponentdw oraz wyrobow gotowych. Po stronie spotek z Grupy kreuje to koniecznos¢ posiadania oraz
przygotowania odpowiedniego poziomu zasobdéw (w tym taboru oraz wykwalifikowanego personelu), ktore pozwolg
na realizacje w miare regularnych i dostosowanych do fluktuacji popytu na ustugi przewozow;

duze znaczenie (mierzone przez udziat w rynku) spotek wyspecjalizowanych realizujgcych przewozy na rzecz
powigzanych kapitatowo spétek produkcyjnych oraz stopniowe pozyskiwanie przez nie przewozéw spoza swojego
segmentu bazowego, zauwazalnie redukuje ilosci towaréw dostepnych do pozyskania na konkurencyjnym rynku;

z uwagi na specyfike funkcjonowania rynku przewozéw kolejowych, istnieje prawdopodobieristwo wytgczenia licznych
grup potencjalnych klientdw, ktorzy w przysztosci, przy nawet istotnym wzroscie skali dziatalnosci, mogg pomija¢ kolej,
jako mato elastyczng gatgz transportu ze skomplikowanymi procedurami (ktére utrudniajg proces przewozowy),
co wynika m.in. z licznych ograniczen co do ruchu na sieci i wcigz bardzo niskich predkosci przewozu.

Ze wzgledu na stale rosngcy w Polsce i w Czechach poziom konkurencji na rynku przewozéw towardw kolejg, spotki Grupy
PKP CARGO dagzg do dostosowania swojej oferty do wymagan klientéw oraz konsekwentnie poprawiajg jakos$¢
Swiadczonych ustug, a takze przygotowanie oferty w ramach kompleksowe] obstugi kontrahenta. Kluczowe dla rozwoju

48 Gtéwny Urzad Statystyczny, Urzad Statystyczny Republiki Czeskiej

49 Urzad Transportu Kolejowego
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oferty jest m.in.: budowa oraz modernizacja centréw logistycznych, pozyskiwanie nowoczesnego taboru, kursowanie
pociggdw operatorskich, wspdtpraca w zakresie przewozéw multimodalnych oraz rozwéj przewozéw miedzynarodowych
(m.in. w obszarze ,, Tréjmorza”). Stopniowy spadek wydobycia i wykorzystania wegla jest nieunikniony, co z kolei powoduje
gtebokie obnizenie w Polsce wolumenu przewozdéw tego surowca kolejg (ktéry do tej pory stanowit najistotniejszy towar
masowy, przy stosunkowo regularnie realizowanych przewozach). Zarazem z uwagi na luke przewozowg z tego tytutu,
konieczne jest skupienie sie na rozwoju perspektywicznych segmentéw transportu kolejowego (w tym zwiaszcza
przewozow transgranicznych i krajowych m.in.: kontenerdw, naczep, samochoddéw, chemikaliow).

Ryzyka zwigzane z polskim sektorem kolejowych przewozdéw towarowych

Dynamicznie rozwijajacy sie rynek pod wzgledem liczby operatoréw kolejowych realizujgcych przewozy towarowe
nasila walke konkurencyjng. Zgodnie z danymi UTK, aktualnie na polskim rynku kolejowych przewozéw towarowych
dziata 133 przewoznikdw posiadajgcych aktywna licencje prezesa UTK (stan na 30 czerwca 2025 roku).*® Zaliczajg sie
do nich réwniez trzy spétki nalezace do Grupy PKP CARGO — PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0. oraz PKP
CARGO International a.s.>» W analogicznym okresie 2024 roku byto to 133 przewoznikéw,>? a wiec w trakcie ostatniego
roku (pomimo istotnego wyhamowania koniunktury, zmniejszenia popytu na przewozy towarow kolejg, zawieszenia
licencji kilku przewoznikéw oraz scalania niektdrych podmiotéw w ramach grup kapitatowych) zauwazalny jest naptyw
nowych aktywnych podmiotéw, co prowadzi do nasilenia rywalizacji o podatne na transport kolejowy przewozy;

w | pétroczu 2025 roku zgodnie z danymi Urzedu Transportu Kolejowego 34 przewoznikéw kolejowych zrealizowato
przewozy, ktorych udziat w rynku wedtug masy przewiezionych towardéw przekroczyt prég 0,5% (w roku 2024 r. byto
to 31 przewoznikéw)®3, co $wiadczy o dalszym umacnianiu sie licznych przewoznikéw o mniejszym udziale w rynku,
przy rosnacej presji na liderow rynku;

wysoko konkurencyjny rynek kolejowych przewozéw intermodalnych w | kwartale 2025 roku — w tym okresie 33
przewoznikow kolejowych realizowato przewozy intermodalne (wobec 29 przewoznikdw w | kwartale ub.r.). Pomimo
wcigz stabego popytu w Unii Europejskiej, trwajgcej wojny w Ukrainie sektor ten od IV kwartatu 2023 roku utrzymuje
dobre wyniki (gdzie w trakcie 2024 roku ustanowiono historyczne rekordy roczne zaréwno w zakresie przewiezionej
masy towarowej, jak i wykonanej pracy przewozowej), a biezacy | kwartat br. okazuje sie lepszy od wynikéw
pierwszych kwartatéw lat 2022-2023 (a wiec okresu poprzedniej ,,hossy” na rynku). Dodatkowo w tym okresie
odnotowano najwiekszy udziat przewozéw intermodalnych w przewozach ogétem, co spowodowane jest takze
niestety niskim wykonaniem globalnych wielkosci przewozéow (wynikajgcym z pogorszenia koniunktury) oraz spadkiem
wynikéw transportu kolejowego towarowego w ujeciu r/r. Cho¢ przewozy intermodalne posiadajg znaczny potencjat
wzrostowy (przy zaktadanym duzym zwiekszeniu przewozow przez polskie porty w kolejnych latach), to jednak wysoki
stopien konkurencji oraz ograniczone przystosowanie infrastruktury do zauwazalnie rosngcej skali przewozéw mogg
skutecznie obnizaé marzowos$¢ realizowanych transportéw, a takze powodowaé przejmowanie tadunkdéw przez inne
gatezie transportu. Problematycznym takze pozostaje kierunek wschodni, gdzie skala realizowanych przewozéw
bedzie zaleze¢ od intensywnosci wymiany Unii Europejskiej z Chinami, a takze rozwigzan politycznych oraz militarnych
wojny w Ukrainie;** Istotne jest réwniez zamkniecie granicy polsko-biatoruskiej w okresie od 12 do 24 wrze$nia br.,
w przypadku krétkotrwatego ograniczenia nie zaktdci znaczgco dziatalnosci operacyjnej, jednak kolejne, dtuisze
zamkniecie moze utrudnic¢ przewozy towardw z Chin oraz generowac dodatkowe koszty po stronie Spotki;

rosngce wymagania Srodowiskowe w zakresie taboru kolejowego (w tym m.in. dotyczace poziomu hatasu,
co przektada sie m.in. na koniecznos¢ instalacji kompozytowych wstawek), a takze koniecznos¢ realizacji znacznych
inwestycji w zakresie lokomotyw manewrowych (ktére w wiekszosci przypadkdw opierajg sie na silnikach spalinowych,
co wymusza poszukiwanie rozwigzan redukujacych emisje oraz alternatywnych napeddéw niezwigzanych ze spalaniem
paliw kopalnych), tworzg dodatkowg presje na przewoznikow;

otoczenie wysokokonkurencyjne wraz ze zmniejszajgcg sie dostepnoscig wykwalifikowanego personelu (z uwagi m.in.
na rosngcy wiek pracownikow, brak szkét branzowych, brak chetnych do podejmowania pracy fizycznej) generuje
rosngce koszty zatrudnienia, co w potgczeniu z postepem technologicznym na rynku wymaga zwiekszonych naktadéw
na zasoby ludzkie w tym takze konieczno$¢ coraz bardziej zaawansowanych szkolen, przy réwnoczesnym zwiekszeniu

50 Urzad Transportu Kolejowego (stan na 30 czerwca 2025 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

51 Urzad Transportu Kolejowego
52 Urzad Transportu Kolejowego
53 Urzad Transportu Kolejowego

54 Urzad Transportu Kolejowego (dane.utk.gov.pl/sts/transport-intermodalny)
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wydatkow na finansowanie i modernizacje bazy logistycznej oraz taborowej w tym obszarze, co powoduje koniecznosé¢
maksymalnie wydajnej eksploatacji taboru, ktérego wiek czesto przekracza kilkadziesiat lat;

wzrost w ub.r. liczby lokomotyw w dyspozycji przewoznikow kolejowych o +9,0% r/r do blisko 3,3 tys. szt., przy
zblizonym procentowym przyroscie dla kazdej z gtéwnych kategorii tj. lokomotyw spalinowych, lokomotyw
elektrycznych (przy +10,1% r/r wzrostu liczby lokomotyw dwunapedowych, a takze pojawieniu sie na rynku pierwszej
lokomotywy wodorowej), to niestety Sredni wiek w gtéwnych dwdch kategoriach pozostaje wcigz wysoki, a wrecz
zauwazalnie rosngacy dla trakcji spalinowej (wzrost z 34 lat w 2021 roku do 39 lat w 2024 r.), przy istotnym zmniejszeniu
dla trakgcji elektrycznej (z niespetna 35 lat w 2021 roku do ponad 29 lat w 2024 roku, gtéwnie z uwagi na wdrazanie do
eksploatacji nowych pojazdéw);>

wyhamowanie w 2023 roku spadkdéw zapoczgtkowanych w 2018 roku (przyrost o +2,6% r/r) i wzrost liczby taboru
doczepianego do 85,7 tys. szt. w 2024 roku (tj. +0,1% r/r), zwigzany byt takze z powolnymi zmianami strukturalnymi
tego taboru. W trakcie ub.r. trzy sposréd jedenastu rodzajow wagondw (tj. weglarki budowy specjalnej, wagony kryte
budowy specjalnej oraz platformy budowy specjalnej na wdzkach) tracito na znaczeniu (odpowiednio o: -3,7% r/r, -
5,9% r/ri-16,8% r/r), a pozostate osiem rodzajow wagondw odnotowywato przyrost taboru, w tym w najwiekszym
stopniu platformy budowy normalnej na osiach (+32,2% r/r) i platformy budowy normalnej na wézkach (+31,8% r/r).
Zmiany maja m.in. zwigzek ze stopniowym ograniczaniem skali przewozu wegla, a takze przekierowaniem
zainteresowania przewoznikéw ku zauwazalnie rosngcym i zyskujagcym znaczenie przewozom intermodalnym;>®
ryzyko utrzymania wysokich cen energii elektrycznej, a w przysztosci oleju napedowego moga skutecznie ograniczaé
konkurencyjnos¢ przewoznikéw kolejowych, co zwigzane jest z niskg elastycznoscia swiadczonych przez nich ustug;
operatorzy wyspecjalizowani w ramach grup kapitatowych (a wiec obstugujacy przewozy dla producentéw - jednostek
powigzanych) realizujg coraz szerszy zakres ustug przewozowych i okotoprzewozowych (wykonujgc m.in. transporty
paliw statych i ptynnych, kruszyw, wyrobow hutniczych oraz artykutéw chemicznych, a dodatkowo Swiadczac ustugi
zwigzane ze spedycjg towardw), co wptywa na atrakcyjnosé i kompleksowos¢ oferty, a takze wypychanie inny
konkurentéw z rynku. Réwnoczesnie tylko nieliczne podmioty podejmujg sie realizacji przewozéw w ruchu
rozproszonym oraz wysoce specjalistycznych przewozéw nadzwyczajnych (m.in. towaréw przekraczajacych skrajnie,
czy tez wymagajacych wagondw z zagtebiong podtoga);

na rynku czeskim gtéwnymi konkurentami spétek z Grupy PKP CARGO sg €D CARGO (przewoznik narodowy i podmiot
dominujacy na rynku), Metrans Rail (miedzynarodowy operator logistyczny, wyspecjalizowany w przewozach
intermodalnych w obszarze Tréjmorza), ORLEN Unipetrol Doprava (operator specjalizujgcy sie w przewozach paliw,
podmiot wchodzacy w sktad Grupy Orlen), LOKORAIL (cztonek Grupy Budamar), Rail Cargo Carrier - Czech Republic
(podmiot zalezny miedzynarodowego przewoznika Rail Cargo) oraz DB Cargo Czechia (spdtka zalezna DB Cargo AG na
rynku czeskim).>” Podmioty te dziatajgc w ramach grup kapitatowych lub w ramach doraZnie tworzonych porozumien,
stanowia o realizacji znaczacej czesdci przewozéw miedzynarodowych, w tym m.in. transgranicznych przez polska
granice i z wykorzystaniem polskich portéw morskich. Wysoce konkurencyjny rynek sprzyja nasileniu rywalizacji we
wszystkich segmentach przewozéw kolejowych, w tym w tak kluczowych obszarach jak m.in.: paliwa state i ptynne,
produkty chemiczne, czy intermodal;

w Polsce (ale takze m.in. w Niemczech i w Czechach, gdzie PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji realizuje swoje przewozy)
postepuje stopniowo decentralizacja rynku przewozéw kolejowych, tj. wzrasta udziat licznych nowych operatoréow
oraz niezaleznych terminali transportowych, ktére skutecznie odpowiadajg na potrzeby rynku i opierajg na tym swojg
przewage konkurencyjng, wynikajaca z dobrego dostosowania ustugi do wymagan klientéw.

Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci pozyskania odpowiedniej kadry

W pierwszej potowie 2025 roku Spdtka w oparciu o uzasadnione biznesowo potrzeby, prowadzita wewnetrzne i zewnetrzne
procesy rekrutacyjne. Ze wzgledu na trwajgcy proces restrukturyzacji, identyfikowane jest ryzyko trudnosci w pozyskaniu
wysoko wykwalifikowanej kadry. PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji nie jest postrzegane przez kandydatéw jako pracodawca
»pierwszego wyboru”, co utrudnia prowadzenie procesdw rekrutacyjnych. Aby zminimalizowa¢ ryzyko, Spdtka podejmowata
dziatania na rzecz kandydatow, ktdérzy posiadali relatywnie krétki staz zawodowy, ale wyrdzniali sie wysokim poziomem
motywacji i checi rozwoju. Potencjat zawodowy takich pracownikéw byt rozwijany m.in. poprzez uczestnictwo w szkoleniach
wewnetrznych. W trakcie zatrudnienia pracownicy Ci mieli mozliwos¢ uzyskania nowych kwalifikacji do wykonywania pracy na
kluczowych dla realizacji przewozéw stanowiskach m.in.: maszynisty, rewidenta czy manewrowego.

55 Urzad Transportu Kolejowego - Sprawozdanie z funkcjonowania rynku transportu kolejowego za 2024 r. (s. 228)
56 Urzad Transportu Kolejowego - Sprawozdanie z funkcjonowania rynku transportu kolejowego za 2024 r. (s. 228)
57$ZDC
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Podsumowujac, dotychczasowe dziatania Spoétki stuzgce zarzagdzaniu opisywanym obszarem, sprawiajg, ze ryzyko zwigzane
z brakiem mozliwosci pozyskania odpowiedniej kadry zostato zminimalizowane.

Ryzyko niedoboru wyszkolonego personelu

Ryzyko zwigzane z niedoborem wyszkolonego personelu jest w Spétce na biezgco monitorowane. W wyniku przeprowadzonego
procesu zwolniern grupowych dokonano optymalizacji struktur zatrudnienia, dostosowujac je do aktualnych i dostepnych
potrzeb. Obecnie zatrudniona kadra posiada wiedze i umiejetnosci umozliwiajgce efektywna realizacje zadan.

W Spétce organizowany byt réwniez program adaptacyjny, ktéry byt realizowany w formie stacjonarnej lub zdalnej (on-line) —
w zaleznosci od potrzeb i oczekiwan réznych grup stanowisk: pracownikéw administracyjnych, pracownikéw zatrudnionych
w zaktadach Spétki na stanowiskach innych niz administracyjne oraz kadry menedzerskiej. Starannie dobrany program
przygotowania zawodowego miat na celu jak najszybsze wdrozenie pracownika do organizacji, zapoznanie z obowigzkami,
pomoc w przystosowaniu do srodowiska pracy, co miato wptyw na efektywnosé wykonywanych prac.

Sektor kolejowy, a szczegdlnie stanowiska zwigzane z bezpieczeistwem transportu kolejowego wymagaja biezgcego
aktualizowania wiedzy oraz nabywania umiejetnosci. Cel ten zostat osiaggniety poprzez obligatoryjne szkolenia prowadzone
w formie m.in.: pouczen okresowych, instruktazy, egzaminow. Efektem ciggtego procesu szkoleniowego byto nabywanie
uprawnien oraz podwyzszanie kwalifikacji personelu.

W pierwszej potowie 2025 roku kontynuowano réwniez cykl szkolen rozwijajgcych umiejetnosci z zakresu postugiwania sie MS
Office. Szkolenia odbywaty sie w formie zdalnej (on-line).

Podsumowujac, dotychczasowe dziatania Spoétki stuzgce zarzadzaniu opisywanym obszarem sprawiajg, ze ryzyko zwigzane
z niedoborem wyszkolonego personelu w Spodfce jest wiasciwie zarzadzane.

Ryzyko spordéw zbiorowych i strajku

Aktualnie w Spodfce nie zostata nadal zakorczona procedura sporu zbiorowego zawistego w grudniu 2023 roku. Ostatnie
spotkanie Stron zakoriczyto sie podpisaniem protokotu rozbieznosci, na chwile obecng rozmowy nie sg kontynuowane.

Dialog spoteczny w | potroczu 2025 roku ksztattowat sie w dalszym ciggu pod wptywem kluczowych dziatan naprawczych
i przeksztatcen organizacyjnych, jakie staty sie nieuchronne z powodu trudnej sytuacji biznesowej, finansowej i pracowniczej
PKP CARGO. Nalezy podkresli¢, ze pomimo tych bardzo trudnych ram dla prowadzonego dialogu spotecznego, komunikacja
z organizacjami zwigzkowymi realizowana byta w sposdb dtugofalowy, nieprzerwany i wieloaspektowy. Nie zdiagnozowano
masowych akcji protestacyjnych, ktére uniemozliwityby lub okresowo wstrzymaty realizacje proceséw przewozowych oraz
pozostatych dziatan biznesowych Spétki, co w powyzszych okolicznosciach nalezy uznaé za pozytywny aspekt prowadzonych
dziatan i unikniecie bezposredniego, negatywnego wptywu dialogu spotecznego na dziatalnos¢ PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji. W dniach 28-31 lipca oraz 1 sierpnia br. Zwigzek Zawodowy Maszynistéw Kolejowych w Polsce
przeprowadzit ogdlnopolskg akcje protestacyjng, bedacg odpowiedzia na systemowe zaniedbywanie i dyskryminacje
transportu szynowego oraz $wiadome faworyzowanie transportu samochodowego. Przeprowadzone w catym kraju
manifestacje i pikiety nie zaktécity podstawowej dziatalnosci Spétki.

Spotka pozostaje w okresie zmiany i intensywnych dziatan restrukturyzacyjnych. Niemniej jednak, PKP CARGO ocenia ryzyko
wptywu obszaru dialogu spotecznego na dziatalnos¢ w roku 2025 jako nizsze niz w roku 2024, gdyz Organizacje Zwigzkowe
wyrazity wieksze zrozumienie dla biezacych dziatan restrukturyzacyjnych w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Ryzyka o charakterze finansowym

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

W zwigzku z zidentyfikowaniem ryzyka okresowych trudnosci finansowych PKP CARGO, w zakresie zapewnienia biezgcej
ptynnosci Grupa podejmuje dziatania zmierzajace m.in. do optymalizacji kosztowe]. W toku zarzgdzania sytuacjg ptynnosciowa
na biezgco monitorowane sg poziomy naleznosci i zobowigzan handlowych.

Otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego zabezpieczyto Jednostke dominujgcg przed mozliwoscig wypowiedzenia
kluczowych uméw zawartych z odbiorcami, dostawcami, instytucjami finansujgcymi, a zobowigzania powstate przed dniem
otwarcia tego postepowania restrukturyzacyjnego, na zasadach okreslonych prawem restrukturyzacyjnym, zostang objete
uktadem. PKP CARGO S.A. zakfada sptate tych zobowigzan w pdzniejszych okresach w drodze uktadu z wierzycielami zgodnie
z zasadami Prawa restrukturyzacyjnego.
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Zobowigzania powstate po dniu otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego sg na biezgco regulowane przez Jednostke
dominujaca, z wyjatkiem czesci zobowigzar wobec pracownikéw (do ktdrych zaliczane sa takze zobowigzania wobec FGSP i
odpisy za ZFSS) i zobowigzarh uznanych przez Jednostke dominujacg za sporne. Dodatkowo cze$¢ zobowigzan Jednostki
dominujacej nie podlega sptacie z uwagi na prowadzone z kontrahentami rozmowy w zakresie zmiany warunkdw ich spfaty.
Z uwagi na trudng sytuacje finansowg PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji, Zarzad Spotki podjat rowniez decyzje, na mocy ktorej
czes$¢ swiadczen pracowniczych, takich jak odprawy emerytalne i nagrody jubileuszowe, nie zostata wyptacona w terminach ich
zapadalnosci.

Ryzyko walutowe

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

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

Grupa Kapitatowa PKP CARGO narazona byta w | pdétroczu 2025 r. na ryzyko walutowe wynikajgce z naleznosci, zobowigzan
oraz srodkow pienieznych denominowanych w walutach obcych. Naleznosci Grupy wyrazone w walutach obcych to naleznosci
krotkoterminowe o okresie zapadalnosci do 1 miesigca, natomiast zobowigzania wyrazone w walutach obcych to w wiekszosci
zobowigzania krotko- oraz diugoterminowe z tytutu zawartych umow kredytéw inwestycyjnych o okresach zapadalnosci
powyzej 5 lat. Wiekszosc¢ kredytéw walutowych Grupy to kredyty PKP CARGO, ktére nie podlegaja aktualnie sptacie z uwagi na
trwajace postepowanie restrukturyzacyjne. Z tytutu wyceny bilansowej naleznosci i czesci zobowigzan krétkoterminowych
i dtugoterminowych wyrazonych w walutach obcych, jak i realizacji rozliczer w walutach obcych zaréwno po stronie naleznosci
jak i zobowigzan powstajg przychody (dodatnie réznice kursowe) i koszty finansowe (ujemne rdznice kursowe). Wartosci
przychoddw i kosztéw finansowych ulegajg wahaniom w ciggu roku, co spowodowane jest zmiang kursdw. Srodki pieniezne w
walutach obcych zdeponowane na rachunkach bankowych wynikajg z niedopasowania terminéw wptywow i wydatkow oraz ze
wzgledu na przewage wptywow nad wydatkami. W ujeciu dtugoterminowym ryzyko wyceny zréwnuje sie z ryzykiem zmiany
wartosci przeptywow, dlatego tez to przeptywy a nie pozycje bilansowe sg przedmiotem transakcji zabezpieczajgcych.

Dla kursu EUR/PLN wystepuje czesciowy naturalny hedging, ze wzgledu na fakt, iz wptywy w walucie EUR sg cze$ciowo
rownowazone przez wydatki w tej samej walucie.

Spétka dla wszystkich kredytéw w EUR stosowata rachunkowosc¢ zabezpieczen.

Ryzyko stép procentowych

Grupa Kapitatowa PKP CARGO narazona jest na ryzyko zmiennosci przeptywow pienieznych z tytutu stopy procentowej
wynikajace z kredytéw bankowych, leasingdw opartych o zmienne stopy procentowe. W | pdtroczu 2025 roku odsetki od umow
finansowych naliczane byty wedtug stop referencyjnych powiekszonych o marze finansujacego. Stopg referencyjng dla uméw
leasingu zawartych w PLN jest WIBOR 1M. Ryzyko stopy procentowej w umowach leasingu realizuje sie poprzez waloryzacje
rat leasingowych w okresach miesiecznych.

W | po6troczu 2025 roku odsetki od uméw kredytowych naliczane byty wedtug stopy referencyjnej WIBOR 1M, WIBOR 3M
i EURIBOR 3M powiekszonych o marze bankéow. Ryzyko stopy procentowej w umowach kredytowych realizowane byty poprzez
waloryzacje rat kredytowych w okresach miesiecznych, kwartalnych i pétrocznych.

Ryzyko kredytowe

Grupa Kapitatowa PKP CARGO prowadzac dziatalno$¢ handlowg realizuje sprzedaz ustug dla podmiotéw gospodarczych
z odroczonym terminem ptatnosci, w wyniku czego moze powstaé ryzyko nieotrzymania naleznosci od kontrahentéw
za zrealizowane ustugi. W celu zminimalizowania ryzyka kredytowego Grupa zarzadza ryzykiem poprzez obowigzujgca
procedure oceny wiarygodnosci kredytowej klienta. Ocena ta jest przeprowadzana w stosunku do wszystkich klientéw, ktorzy
korzystajg z odroczonego terminu ptatnosci. Spétka w ramach wewnetrznej polityki warunkuje stosowanie odroczonego
terminu ptatnosci, w przypadku akceptowalnej kondycji kontrahenta oraz pozytywne;j historii wspoétpracy.
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Naleznosci kontrahentéw sg regularnie monitorowane. W przypadku wystgpienia naleznosci przeterminowanych zgodnie
z obowigzujgcymi procedurami nastepuje wstrzymanie dostawy ustug i uruchamiane sg procedury windykacji.

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

Ryzyko kredytowe zwigzane ze sSrodkami pienieznymi i lokatami bankowymi jest uwazane jako niskie. Wszystkie podmioty,
w ktorych Grupa lokuje wolne srodki pieniezne dziatajg w sektorze finansowym.

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe jest reprezentowana przez salda bilansowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostatych naleznosci, Srodkéw pienieznych i pozostatych aktywéw finansowych. Ekspozycja ta jest ograniczona przez
zabezpieczenia ustanowione na rzecz Grupy (w postaci miedzy innymi gwarancji bankowych/ ubezpieczeniowych, kaucji
gwarancyjnych).
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4. Analiza sytuacji finansowo-majatkowej Grupy
Kapitatowej PKP CARGO

Wybrane dane finansowe Grupy PKP CARGO i PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

Tabela 17. Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO

w min PLN>® w min EUR

Grupa Kapitatowa PKP CARGO

6 miesiecy 2025 6 miesiecy 2024 6 miesiecy 2025 6 miesiecy 2024

Kursy wymiany (PLN/EUR)

4,3109

Przychody z dziatalnosci operacyjne;j 1850,5 2325,0 438,4 539,3
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej 54,7 -463,2 13,0 -107,4
Zysk / strata przed opodatkowaniem -15,2 -555,8 -3,6 -128,9
Zysk / strata netto -17,9 -453,1 -4,2 -105,1
gz;l:ci)xjt;cg;)chody przypadajace akcjonariuszom jednostki 364 -489,7 8,6 1136
Srednia wazona liczba akcji (szt.) 44 786 917 44 786 917 44 786 917 44 786 917
fgjigg:;’:::gj (I'sczztb)a akeji przyjeta do kalkulacji zysku 44786 917 44786 917 44786 917 44786 917
Zysk / strata na akcje (PLN/szt.) -0,40 -10,12 -0,09 -2,35
Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.) -0,40 -10,12 -0,09 -2,35
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 145,5 501,7 34,5 116,4
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -132,9 -297,8 -31,5 -69,1
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -120,5 -295,0 -28,6 -68,4
Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw -107,9 91,1 -25,6 -21,1

Kursy wymiany (PLN/EUR)

30/06/2025

31/12/2024

30/06/2025

31/12/2024

Aktywa trwate 5048,8 4996,3 1190,2 1169,2
Aktywa obrotowe 1268,8 1443,0 299,1 337,7
Aktywa trwate zaklasyﬁkowang 23,4 03 55 01
jako przeznaczone do sprzedazy

Kapitat zaktadowy 2239,3 2239,3 527,9 524,1
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 709,8 746,2 167,3 174,6
Zobowigzania dtugoterminowe 2201,8 2378,7 519,1 556,7
Zobowigzania krétkoterminowe 3429,4 3314,7 808,4 775,7

Zrédto: Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2025 roku, sporzqdzone
wedtug MSSF UE

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

PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI

w min PLN>®

6 miesiecy 2025

6 miesiecy 2024

GRUPY KAPITALOWEJ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

ZA | POLROCZE 2025 ROKU

w min EUR

6 miesiecy 2025

6 miesiecy 2024

Kursy wymiany (PLN/EUR) 4,2208 4,3109
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 13111 1773,4 310,6 411,4
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej 72,7 -407,0 17,2 -94,4
Zysk / strata przed opodatkowaniem -37,9 -494,4 -9,0 -114,7
Zysk / strata netto -43,4 -402,7 -10,3 -93,4
Sf,::mjt:cgfmc’dy przypadajace akcjonariuszom jednostki 674 4244 16,0 984
Srednia wazona liczba akgji (szt.) 44786 917 44 786 917 44 786 917 44 786 917
‘:‘;‘;mj::’:;zgg ("Sczztb)a akdji przyjeta do kalkulacji zysku 44786 917 44786 917 44786 917 44786 917
Zysk / strata na akcje (PLN/szt.) -0,97 -8,99 -0,23 -2,09
Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.) -0,97 -8,99 -0,23 -2,09
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 96,2 492,8 22,8 114,3
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -118,4 -282,2 -28,1 -65,5
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -104,7 -293,9 -24,8 -68,1
Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw -126,9 -83,3 -30,1 -19,3

Kursy wymiany (PLN/EUR)

30/06/2025

31/12/2024

30/06/2025

31/12/2024

Aktywa trwate 4774,8 4716,6 1125,6 1103,8
Aktywa obrotowe 797,6 995,4 188,0 233,0
Aktywa trwate zaklasyflkowanfe 23,4 03 55 01
jako przeznaczone do sprzedazy

Kapitat zaktadowy 2239,3 2239,3 527,9 524,1
Kapitat wiasny 443,5 510,9 104,5 119,6
Zobowigzania dtugoterminowe 1877,7 2046,0 442,6 478,8
Zobowigzania krétkoterminowe 3274,6 3155,4 772,0 738,5

Zrédfto: Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2025 roku, sporzqdzone wedtug
MSSF UE

W okresach objetych Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy Kapitatowej PKP
CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz Srédrocznym Skréconym Jednostkowym Sprawozdaniem Finansowym PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2025 roku do przeliczenia wybranych danych finansowych
zastosowano nastepujgce srednie kursy wymiany PLN w stosunku do EUR, ustalane przez Narodowy Bank Polski:
Kurs obowigzujacy na ostatni dzief okresu sprawozdawczego: 30.06.2025 — 4,2419 PLN/EUR, 31.12.2024 — 4,2730
PLN/EUR;
Sredni kurs w okresie, obliczany jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujacych na ostatni dzieri kazdego miesigca
w danym okresie: 01.01 — 30.06.2025 — 4,2208 PLN/EUR, 01.01 —30.06.2024 — 4,3109 PLN/EUR

52 W niniejszym dokumencie dla tatwiejszego odbioru zastosowano zaokraglenia niepowodujgce istotnych odchylert w prezentowanych danych. W przypadkach wystgpienia ryzyka
znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wieksza doktadnoscia.
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Srédroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe oraz Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe sporzadzono
zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 Srédroczna Sprawozdawczo$é Finansowa w  ksztatcie
zatwierdzonym przez Unie Europejskg (,,UE”).

Srédroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2025 roku oraz
Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia
30 czerwca 2025 roku zostaty sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego z wyjatkiem wycenianych w wartosci
godziwej inwestycji w instrumenty kapitatowe.

Sprawozdanie z wynikéw Grupy PKP CARGO

W okresie 6 miesiecy 2025 r. wynik EBIT wyniost 54,7 min zt, tj. wzrést w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r.
0517,9 min zt.

Rysunek 19. Wynik EBIT w okresie 6 miesiecy 2025 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r. (w min zt)

78,5 54,7

Y
209,8

+51@
50,7 18,4

|
-479,3

EBIT Przychody z tytutu Amortyzacjai Zuzycie energii i Ustugi dostepu Koszty $wiadczert Ustugitransportowe Pozostate zmiany EBIT
6 miesiecy 2024  umdw z klientami odpisy z tytutu paliwa trakcyjnego  do infrastruktury pracowniczych 6 miesiecy 2025

utraty wartosci

Zrédto: Opracowanie wtasne

Najwazniejsze odchylenia wptywajace na wynik EBIT w okresie 6 miesiecy 2025 r. w poréwnaniu do 6 miesiecy 2024 roku
zostaty opisane ponizej:
spadek przychodoéw z tytutu umédw z klientami (w tym przede wszystkim przychoddéw z ustug przewozowych i spedycji)
byt bezposrednim efektem spadku przewiezionej masy oraz jednostkowych stawek przewozowych. Szczegdty
dotyczace dziatalnosci przewozowej Grupy PKP CARGO zostaty opisane w rozdziale 3.2 Dziatalnos¢ przewozowa;
spadek kosztow amortyzacji i odpiséw z tytutu utraty wartosci, bedacy gtéwnie rezultatem utworzonych odpiséw
z tytuty utraty wartosci w okresie 2024 roku oraz | pétroczu 2025 roku, ktore skutkujg obnizong baza srodkéw trwatych
podlegajacych amortyzacji;
spadek kosztéw zuzycia energii trakcyjnej i paliwa trakcyjnego powigzany ze spadkiem pracy przewozowej;
spadek kosztéw ustug dostepu do infrastruktury gtéwnie w zwigzku ze spadkiem pracy przewozowej;
spadek kosztow ustug transportowych (w tym zwtaszcza spedycji) powigzany gtdwnie ze spadkiem pracy przewozowej;
spadek kosztéw swiadczen pracowniczych jako wynik restrukturyzacji Grupy oraz programu zwolnient z obowigzku
Swiadczenia pracy przeprowadzonych w 2024 roku. Szczegétowe zmiany dot. poziomu zatrudnienia zaprezentowano
w rozdziale 3.4 Informacje dotyczace zatrudnienia;
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spadek kosztéw na pozycji pozostate zmiany wynikat gtéwnie ze spadku kosztéw odsetek od zobowigzan handlowych
oraz pozostatych zobowigzan, spadku wartosci czynszéw i optat za uzytkowanie nieruchomosci i taboru oraz spadku
wartosci sprzedanych materiatéw i towardw.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy PKP CARGO

AKTYWA

Najwiekszy udziat w strukturze aktywéw Grupy PKP CARGO na dzien 30.06.2025 roku miaty tabor kolejowy oraz pozostate
rzeczowe aktywa trwate, ktére odpowiadaty tacznie za 47,1% sumy aktywdw wobec 44,6% na dzier 31.12.2024 roku. Sposréd
aktywow obrotowych, w tym okresie najwiekszy udziat w catosci aktywow miaty naleznosci handlowe, ktorych wartosé
stanowita 7,9%, wobec 8,7% na dzien 31.12.2024 roku.

Rysunek 20. Struktura aktywow — stan na 30.06.2025 r. oraz 31.12.2024 r.

30.06.2025 31.12.2024
16,8% 16,3%
7,6% 9,1% 44,6%
7,9%
47,1% 8,7%
20,6%
21,3%
m Tabor kolejowy oraz pozostale rzeczowe aktywa trwale = Prawa do uzytkowania aktywow

Naleznoéci handlowe Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Inne aktywa

Zrédto: Opracowanie wtasne

Rysunek 21. Zmiana wartosci aktywow Grupy w okresie 6 miesiecy 2025 r. (w min zt)

114,8

Wartosc aktywow  Tabor kolejowy Prawa do Zapasy Naleznosci Srodkipieniezne Pozostale zmiany Wartos¢ aktywdéw
na31.12.2024 oraz pozostate uzytkowania handlowe i ich ekwiwalenty na 30.06.2025
rzeczowe aktywow
aktywa trwate

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Wyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajgcych na wartos¢ aktywow na dzien 30.06.2025 roku w pordwnaniu
do dnia 31.12.2024 roku zostaty opisane ponizej:

wzrost wartosci taboru kolejowego oraz pozostatych rzeczowych aktywow trwatych gtéwnie w wyniku wykonanych
napraw i przeglagdéw okresowych taboru wymaganych regulacjami prawnymi rozwigzania odpiséw z tytutu trwatej
utraty wartosci aktywdw trwatych oraz przesunieciu nieruchomosci Spotki, ktéra jest przewidziana do sprzedazy do
pozycji Aktywa trwate klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy;

spadek praw do uzytkowania aktywdéw na skutek wyzszej wartosci kosztéw amortyzacji ponad nowe prawa;

spadek wartosci naleznosci handlowych zwigzany ze spadkiem przychodéw przewozowych;

spadek wartosci Srodkow pienieznych jest wypadkowa nizszych wyptywdw osigganych z dziatalnosci operacyjnej, przy
jednoczesnych wydatkach na poziomie 155,9 min zt i wydatkach z tytutu spfaty kredytéw i leasingdw na poziomie
131,6 min zt;

wzrost wartosci pozycji pozostatych zmian gtdwnie w wyniku wzrostu wartosci aktywow trwatych klasyfikowanych
jako przeznaczone do sprzedazy — przesuniecie nieruchomosci przeznaczonej do sprzedazy z Pozostatych rzeczowych
aktywow trwatych, przy jednoczesnym wzroscie pozycji aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

KAPITALY WtASNE | ZOBOWIAZANIA

Najwiekszy udziat w strukturze kapitatéw wtasnych oraz zobowigzan Grupy PKP CARGO posiadaty zobowigzania z tytutu
zadtuzenia, ktore stanowity na dzien 30.06.2025 roku 43,7% udziatu sumy kapitatdow wtasnych i zobowigzan wobec 44,0% na
dzien 31.12.2024 roku. W tym okresie kapitaty wtasne odpowiadaty za 11,2% sumy kapitatéw wtasnych i zobowigzan wobec
11,6% na dzien 31.12.2024 roku.

Rysunek 22. Struktura kapitatéw wtasnych i zobowigzan Grupy — stan na 30.06.2025 r. oraz 31.12.2024 r.

30.06.2025 31.12.2024
13,8% 11,2% 13,8% 11,6%
2,2% ~ 2,3%
19,0% 19,0%
0,
10,1% 43,7% 9,3%
u Kapital wiasny = 7obowigzania z tytutu zadluzenia Rezerwy z tytufu $wiadczen 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 2025 r. (w min zt)

6.439,6

-36,4 40,6
' ] ‘
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Wartos¢ kapitatéw Kapitat wiasny Zobowigzaniaz Zobowigzania Zobowigzania Rezerwy z tytutu Pozostate zmiany Wartos¢ kapitatow
oraz zohowiazan tytutu zadtuzenia handlowe inwestycyjne Swiadczen oraz zobhowiazan
na31.12.2024 pracowniczych na 30.06.2025

Zrédto: Opracowanie wtasne

Wyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajacych na wartos¢ kapitatéw wtasnych i zobowigzarh na dzien 30.06.2025 r.
w poréwnaniu do dnia 31.12.2024 roku zostaty opisane ponizej:

spadek wartosci kapitatéw wtasnych przede wszystkim z uwagi na wykazang przez Grupe PKP CARGO strate netto za
okres 6 miesiecy 2025 roku (pozycja zyski zatrzymane/niepokryte straty) oraz spadkiem pozostatych sktadnikow
kapitatu wtasnego, w tym gtéwnie zyskow / (strat) aktuarialnych dotyczacych $wiadczen pracowniczych;

spadek zobowigzan z tytutu zadtuzenia w wyniku sptat kredytow oraz leasingdw w okresie 6 miesiecy 2025 roku;
spadek zobowigzan handlowych gtéwnie w wyniku spadku zobowigzania z tytutu dostaw i ustug powigzanych
spowodowanych spadkiem pracy przewozowej oraz systematyczng sptatg zobowigzan;

wzrost wartosci rezerw z tytutu swiadczen pracowniczych w wyniku zmian zatozen poczynionych w trakcie dokonanej
na dzien 30 czerwca 2025 roku wyceny aktuarialnej w ramach ktérej obnizono stope dyskonta z 5,8% do 5,4% oraz
wzrostu podstawy naliczania odpiséw na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych.

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH GRUPY PKP CARGO

Wartosc sSrodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzien 30.06.2025 roku w poréwnaniu ze stanem na dzien 31.12.2024 roku
spadta o0 106,6 min zt.

Rysunek 24. Przeptywy pieniezne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2025 r. (w mln zt)

‘ 1,3
-120,5
Srodki pieniezne i ich Dziatalnosc operacyjna Dziatalnos¢ inwestycyjna Dziatalnosc finansowa Wptyw zmian kurséow Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty na31.12.2024 walut na saldo ekwiwalenty na 30.06.2025

srodkdéw pienieznych

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Najwiekszy wptyw na wartos¢ srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentéw w okresie 6 miesiecy 2025 roku w poréwnaniu do dnia
31.12.2024 roku miaty:

dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej osiggnieto m.in. przy stracie brutto na poziomie 15,2 min zi,
amortyzacji i odpisach z tytutu utraty wartosci na poziomie 85,5 min zt oraz dodatnich przeptywach wynikajgcych ze
zmian w kapitale obrotowym w wysokosci 66,7 min zt;

ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wynikaty przede wszystkim z wydatkdw z tytutu nabycia
niefinansowych aktywéw trwatych w wysokosci 155,9 min zt (gtéwnie inwestycje taborowe);

ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej odzwierciedlajg gtéwnie efekt spfaty kredytédw oraz leasingédw
wraz z odsetkami w wysokosci 131,6 min zt, przy jednoczesnych wptywach srodkéw z Funduszu Gwarantowanych
Swiadczen Pracowniczych w wysokosci 10,2 min zt.

W ponizszej tabeli zaprezentowano istotne wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2025 roku
w porownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Tabela 19. Wybrane wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2025 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego

o e 6 nzlgezs;ecy 6 n;gezslqcy Zmiana Tempo zmian
2025 - 2024 2025 - 2024

Marza EBITDA? 7,6% 10,2% -2,6 -25,7%
Marza wyniku netto (ROS)? -1,0% -19,5% 18,5 -
ROA3 -31,2% -6,0% -25,2 -
ROE* -278,6% -17,7% -260,9 -
Srednia odlegto$é pokonywana przez 1 lokomotywe (km dziennie)® 183,7 184,8 -1,1 -0,6%
Sredni tonaz pociggu brutto na lokomotywe pracujaca (w tonach)® 1422,0 1436,0 -14,0 -1,0%
Sredni czas pracy lokomotywy dziennie (godz. dziennie) ? 11,2 11,5 -0,3 -2,6%
Praca przewozowa nha zatrudnionego (tys. tkm/zatrudnionego)? 528,3 471,3 57,0 12,1%

Zrédto: Opracowanie wtasne

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

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

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

Obliczona jako iloraz pojazdokilometrow (tj. odlegtosci pokonywanej przez pojazdy Grupy PKP CARGO w danym okresie) i pojazdodadb (tj. iloczynu
liczby czynnych pojazdow i liczby dni kalendarzowych w danym okresie)

Obliczony jako iloraz bruttotonokilometréw oraz pociggokilometréw w pracy pociggowej odniesionej do lokomotyw prowadzgcych pociqg (w
podwadjnej trakcji lub pracujgcych na popychu w danym okresie).

Obliczony jako iloraz pojazdogodzin (tj. liczby godzin pracy pojazdéw Grupy PKP CARGO w danym okresie)

i pojazdodob (tj. iloczynu liczby czynnych pojazddw i liczby dni kalendarzowych w danym okresie).

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

Zaprezentowane wskazniki w opinii Zarzadu s3 Zrodtem dodatkowych (oprocz danych prezentowanych
w sprawozdaniach finansowych), wartosciowych informacji o sytuacji finansowej i operacyjnej, jak rowniez utatwiajg analize
i ocene osigganych przez Spétke wynikéw finansowych i operacyjnych na przestrzeni poszczegdlnych okreséw
sprawozdawczych. Dobér wskaznikéw - alternatywnych pomiaréw wynikéw zostat poprzedzony analizg ich przydatnosci pod
katem dostarczenia inwestorom przydatnych informacji na temat sytuacji finansowej, operacyjnej Spoétki i Grupy, co pozwala
na optymalng ich ocene.

Do oceny dziatalnosci Grupy PKP CARGO stuzg zarowno 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 $rednia masa pociggu na jedng lokomotywe, zalezgce od wielkosci wykonywanej pracy i wykorzystania
pojazdéw trakcyjnych.
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Najwiekszy wptyw na ww. wskazniki w okresie 6 miesiecy 2025 r. w poréwnaniu do analogicznych 6 miesiecy 2024 r. miaty:

w okresie 6 miesiecy 2025 roku marza EBITDA ulegta pogorszeniu, gtdwnie z uwagi na spadek przychoddw
z dziatalnosci operacyjnej. Szczegdtowe informacje o przyczynach zmian EBITDA i wyniku netto sg przedstawione
w rozdziale 4.1. Podstawowe wielkos$ci ekonomiczno-finansowe Grupy PKP CARGO;

w okresie 6 miesiecy 2025 roku wskazniki ROA oraz ROE ulegty spadkowi gtéwnie w wyniku dokonanych odpisow
aktualizujacych wartos¢ aktywow w 2024 roku i | pétroczu 2025 roku;

spadek sredniodobowego przebiegu lokomotywy jest efektem spadku pracy przewozowej;

spadek sredniego tonazu pociggu brutto na lokomotywe jest efektem realizacji procesu przewozowego przy spadku
przewozéw;

wzrost wskaznika pracy przewozowej na zatrudnionego wynika gtéwnie z spadku przecigtnego zatrudnienia o 25,9%,
przy jednoczesnym spadku pracy przewozowej o 17,0%.

Intensyfikacja dziatan w obszarze handlowym

W | pdétroczu 2025 roku nastgpity istotne zamiany w pionie handlowym PKP CARGO S.A. Utworzono nowe biura i wydziaty
odpowiadajace poszczegdlnym grupom towarowym, majgce na celu zblizenie stuzb handlowych do rynku oraz skrécenie sciezki
reakcji na oczekiwania kontrahentéw i podejmowania decyzji. Stworzono biuro regionalne w celu intensyfikacji akwizycji
matych i S$rednich kontrahentéw regionalnych. Jako strategiczny obszar rozwoju Spétki, Wydziat Przewozéw
Miedzynarodowych zostat wydzielony i objety bezposrednim nadzorem Cztonka Zarzadu ds. Handlowych. W ramach
dziatalnosci w obszarze handlowym zostat takze przygotowany i wdrozony program doskonatosci operacyjnej polegajgcy m.in.
na indywidualnym monitoringu parametréw przewozu konkretnego klienta, ogdlnym monitoringu parametrow przewozéw
harmonogramowych, monitoringu w segmencie intermodal i automotive. W pionie operacyjnym ustanowiono takze
catodobowe stanowisko logistyczne do obstugi klientéw. Dodatkowo w ramach zwiekszenia efektywnosci w obszarze
handlowym wprowadzono nowy proces prognozowania przewozow. Aktualnie obowigzujacy proces wprowadzono w maju
2025 roku jako nowe narzedzie prognostyczne majgce na celu dostarczenie spdjnej informacji dla obszaru operacyjnego,
zasoboéw taborowych i kontrolingu. Z inicjatywy pionu handlowego przygotowano i wdrozono réwniez nowe narzedzie do
aktywnego zarzadzania sprzedazg — ,Pipeline” oraz ,Mape Bizneséw” stuzgcg do efektywniejszego zarzgdzania rynkami.
Dodatkowo trwaja intensywne prace nad wdrozeniem aplikacji Al wspomagajgcej generowanie aktualnych leadéw
sprzedazowych oraz planowania i optymalizacji tras przewozowych. Efekty wprowadzonych powyzej zmian dostrzec mozna juz
w | pétroczu 2025 roku, bowiem PKP CARGO S.A. zawarta 84 nowe umowy handlowe (tu: przez ,nowe umowy” nalezy rozumieé
pozyskanie nowego klienta, odzyskanie klienta oraz inne, niebedace kontynuacja dotychczasowych uméw).

Zatrudnienie

W zwigzku z utrzymujacym sie spadkiem przewozdéw kolejowych, powodujgcym obnizenie wptywdw oraz ograniczenie zadan,
Zarzad PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji poinformowat 6 czerwca 2025 roku o zamiarze przeprowadzenia kolejnych zwolnien
grupowych. Po przeprowadzonych nastepnie w sierpniu br. konsultacjach z zaktadowymi organizacjami zwigzkowymi, ktére
zakonczyly sie brakiem konsensusu stron w dniu 18 wrzesnia 2025 roku zostata podjeta ostateczna decyzja
o przeprowadzeniu zwolnien grupowych w ramach dziatan naprawczych, ktére beda dotyczy¢ do 500 zatrudnionych w Spétce,
w réznych grupach zawodowych.

Sytuacja zwigzana z wojng w Ukrainie

Oddziatywanie wojny w Ukrainie na rynek przewozéw towardw kolejg w Polsce oraz w regionie jest wcigz wysokie, co niestety
rzutuje takze na wyniki podmiotéw z Grupy PKP CARGO, w tym PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji. Skutkiem wojny jest spadek
przewozonej masy towarow i przychodow (a takze wzrost kosztéw, z uwagi na wydtuzenie tras przewozéw), wzgledem okresu
potencjalnie nieobejmujgcego dziatan wojennych. Fiasko prob rokowan pokojowych wskazuje niestety na dtugotrwaty
mozliwos$¢ prowadzenia dziatan przez agresora. Zauwazalnie zredukowana wymiana z Rosjg i Biatorusig, przy jednoczesnym
wzroscie znaczenia Polski, jako ,,hubu” logistycznego oraz przyrost w ostatnich latach obrotéw towarowych z Ukraing, tworza
zupetnie nowe ramy prowadzenia dziaftalnosci logistycznej w tym obszarze. Beneficjentem zmian i wzrostu na kierunku
ukrainskim jest transport drogowy, przy znaczacych problemach w zakresie infrastruktury po obu stronach granicy. Natomiast
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przewozy na kierunku pétnocno-wschodnim odznaczajg sie zauwazalnym spadkiem, co rezonuje w wielu gateziach przemystu,
a takze w branzy transportu drogowego i kolejowego. Moze to prowadzié¢ do trwatej marginalizacji transportu kolejowego na
kierunku wschodnim, zwtaszcza podczas kontynuacji dfugotrwatego konfliktu. Jednoczesnie wcigz mozliwa, cho¢ nie wysoce
oczekiwana przez analitykdw, jest istotna eskalacja konfliktu, co moze skutecznie ograniczy¢ wymiane z Ukraing, a takze
zauwazalnie podwyzszy¢ koszty realizacji przewozéw w tym kierunku.

Sankcje na Federacje Rosyjska sg przez to panstwo odczuwalne, jednakze ich ograniczona szczelno$é i dotkliwos¢ nie pozwala
na przymuszenie agresora do zakoriczenia ,,operacji specjalnej”. Istotnie ucierpiaty jego dochody budzetowe, co jest gtdwnie
rezultatem nizszej sprzedazy surowcow energetycznych na chtonne rynki europejskie (surowce te sg dotkniete restrykcjami
jedynie tylko w ograniczonym zakresie, cho¢ dazy sie do ich zaciesnienia). Towary masowe objete restrykcjami to m.in.: paliwa,
rudy, wyroby z metali i metale, cement oraz drewno. Podmioty z Grupy PKP CARGO, w sposdb naturalny uczestniczyty przed
wybuchem petnoskalowego konfliktu w realizacji tych transportow, jednakze w chwili obecnej docierajg one najczesciej do
kraju drogg morska (przez panstwa posrednikdw), co doprowadzito do znaczacego spadku przewozow na wschodzie Polski.
Dfugoterminowe trwanie konfliktu i sankcji moze skutecznie odcig¢ polskie podmioty od rynkéw biatoruskiego i rosyjskiego,
a wiec na trwale zredukowa¢ mozliwosci zarobkowe i potencjat przewozowy podmiotéw i jednostek organizacyjnych
prowadzacych przewozy w tym obszarze. Jednakze tworzy to takze podwaliny do $cislejszego powigzania gospodarczego
z Litwa, totwg i Estonig, a takze w sposdéb naturalny z Ukraing. Dlatego tez rozwdj przewozdéw alternatywnych jest jednym
z kluczowych dziatan do podjecia w celu budowy nowej bazy powigzan gospodarczych i generowania dodatkowych
przychodow, jednakze wymaga to wiekszego zaangazowania po stronie panstwa, ale tez inicjatywy ze strony podmiotow
z Grupy PKP CARGO.

Pomimo, ze zwiekszenie wymiany handlowe] Polski z Ukraing zostato wyhamowane przez wzrost wykorzystania transportu
morskiego z obszaru Morza Czarnego (w tym kluczowych ptodéw rolnych), to znaczenie Polski jako ,hubu” logistycznego nie
podlega zasadniczej redukcji, to stad, do naszego wschodniego sgsiada trafia znaczna cze$¢ towaréw niezbednych do
funkcjonowania panstwa, w tym takze do celéw cywilnych. Jest to kluczowa szansa dla rozwoju relacji handlowych
w przysztosci, zwtaszcza w konteks$cie mozliwego zakoriczenia dziatan zbrojnych oraz potencjalnej odbudowy Ukrainy, co bedzie
generowac znaczacy ruch, takze w przewozach kolejowych. W Polsce rGwnoczesnie ro$nie znaczaco rola portéw morskich, jako
gtéwnego okna na swiat polskiej ekonomii, z uwagi na ten fakt, zasadniczo wzrosto takze znaczenie przewozéw kolejowych na
kierunku potnoc-potudnie, kosztem tradycyjnie najbardziej znaczgcego kierunku wschdd —zachdd, co niestety skutkowato takze
wzrostem kosztow realizacji przewozow (z uwagi na wydtuzenie tras), a takze kumulacjg przewozow w waskich gardtach (jakimi
sg porty). Generuje to jednocze$nie mozliwosc¢ istotnej poprawy infrastruktury w tym obszarze, a wiec potencjalnego wzrostu
przewozow kolejowych oraz wzrostu przychoddw (aktualnie prowadzone s3 liczne prace majgce na celu udroznienie szlakow
wyjazdowych i wjazdowych do portéw, a takze na ich terenie). Postepuje takze stopniowe odrodzenie przewozéw duzej ilosci
tadunkéw w ramach ,Nowego Jedwabnego Szlaku”(NJS), jednakze jest to wysoce zalezne od koniunktury handlowej oraz
droznosci alternatywnych tras morskich (w tym kosztu zeglugi, zaleznego od sytuacji na Bliskim Wschodzie), co moze przyczynié¢
sie do zauwazalnego zwiekszenia przewozéw w tranzycie, w tym zwilaszcza realizowanych przez PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji. Istotnym zagrozeniem dla NJS z kolei moze by¢ pogorszenie relacji USA i UE z Chinami, co moze skutecznie
wyhamowac realizacje transportow towarowych.

Bezsprzecznie najmocniej odczuwajg ograniczenia spowodowane wybuchem wojny oraz sankcjami jednostki organizacyjne
Grupy, dla ktérych pétnocno-wschodnia Polska jest podstawowym obszarem dziatania, ze wzgledu na potozenie infrastruktury,
w tym baz logistycznych (one najmocniej odczuwaty spadek przychodéw generowanych ze wspétpracy na kierunku wschodnim
i ciezar kosztow statych zwigzanych z zabezpieczeniem posiadanego potencjatu). Nie jest mozliwa dyslokacja tych jednostek
w inne obszary Polski, dlatego tez wptyw ten wymusza dalsze dostosowywanie sie do zmiany kierunkéw Swiadczenia ustug,
zmian w zakresie transportowanego asortymentu oraz klientdw. Dopiero potencjalne zakonczenie dziatan wojennych moze
dad impuls rozwojowy, w tym mozliwosé czesciowego powrotu do relacji handlowych funkcjonujgcych w okresie przed wojna,
a wiec powrdt strumieni przychoddw (w tym z transportéw towaréw masowych).

Podmioty z Grupy PKP CARGO monitorujg wszelkie zmiany organizacyjne i prawne w zakresie przewozow, w tym bezposrednio,
jak i posrednio zwigzane z trwajgcym konfliktem. Spotki z Grupy PKP CARGO obecnie nie wskazujg na szczegdlnie istotne zagrozenia,
w zwigzku z trwajgcym konfliktem, ktére miatyby mied istotnie silny wptyw na dziatalnos¢ operacyjna poszczegdlnych spotek czy tez
catej Grupy.

Infrastruktura

W perspektywie kolejnego kwartatu 2025 roku przewiduje sie utrzymanie poziomu ograniczen przepustowosci linii
oraz ucigzliwosci prowadzonych inwestycji i robdét utrzymaniowo-naprawczych na obecnym poziomie lub zwiekszonym
z powodu realizacji dalszych etapow Krajowego Programu Kolejowego oraz rozszerzenia jego projektow do 2027 roku. Dostep
do infrastruktury na kierunku wschodnim moze by¢ utrudniony lub wymagac znaczgcych zmian tras, w zwigzku z zamknieciem
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w okresie od 12 do 24 wrzesnia 2025 roku granicy polsko-biatoruskiej oraz mozliwym ryzykiem wystgpienia kolejnych zamknie¢
przejs¢ granicznych w przysztym kwartale.

Koszty energii oraz cen paliw

W | potroczu 2025 roku i w kolejnych kwartatach podstawowymi czynnikami majgcymi wptyw na poziom cen paliw, w tym
paliwa trakcyjnego, byty wahania kurséw walut, jak réwniez niestabilna sytuacja geopolityczna (wojna w Ukrainie, konflikty na
Bliskim Wschodzie, utrudnienia w taricuchach dostaw).

Ponadto w okresie tym ceny paliwa trakcyjnego wykazywaty pewng zmienno$¢, osiagajac najwyiszy poziom
w styczniu i lutym 2025 roku a nastepnie odnotowujac spadek - najnizszy poziom w maju br. Z kolei w czerwcu br. odnotowano
niewielki wzrost cen. Sredni poziom cen paliwa pozyskiwanego przez PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji wynosit odpowiednio:
Q1 -4.695,12 zt/m3, Q2 — 4.353,39 zt/m3. Fluktuacja cen spowodowana byta gtéwnie wahaniami cen ropy naftowej i zmianami
kurséw walut, ktére wynikaty ze zmian sytuacji geopolitycznej i polityki OPEC.

Przewiduje sie, ze ceny energii i paliw w Polsce bedg nadal utrzymywaty sie na wysokim poziomie. Czynnikiem wptywajacym
na ksztattowanie sie cen energii elektrycznej jest polityka klimatyczna UE i zwigzane z tym obowigzkowe optaty ponoszone
przez producentéw energii z tytutu zakupu praw do emisji CO2. Z uwagi na fakt, ze nadal najwiekszy udziat w produkcji energii
elektrycznej w Polsce majg elektrownie weglowe, konieczne jest przygotowanie sie na wzrost cen energii elektryczne;j.
Obserwowana obecnie stabilizacja cen energii jest niepewna. Prognozowanie jak bedg sie ksztattowac ceny energii i paliw
w kolejnych okresach jest bardzo trudne ze wzgledu na trwajacy konflikty zbrojne na Ukrainie i Bliskim Wschodzie.

4.6.1.Tabor

Utrzymanie taboru Grupy PKP CARGO realizowane jest podstawowo przez punkty napraw funkcjonujgce w strukturach PKP
CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz w spétkach zaleznych. Zaplecze utrzymania taboru Grupy PKP CARGO posiada kompetencje
w zakresie wykonywania napraw wagonoéw i lokomotyw elektrycznych na wszystkich poziomach utrzymania P1 - P5 oraz
napraw lokomotyw spalinowych na poziomie P1 - P4. Zaplecze nalezgce do Grupy wykonuje réwniez naprawy taboru
i podzespotéw nalezgcego dla innych wtascicieli.

Poza czynnosciami planowymi punkty napraw funkcjonujgce w strukturach Grupy PKP CARGO wykonujg naprawy biezgce
taboru majgce na celu usuwanie usterek powstajgcych w taborze w trakcie pracy. Liczba napraw biezgcych taboru jest
uzalezniona od wielkosci pracy przewozowe;j.

Elementami majgtku produkcyjnego Grupy PKP CARGO sg rowniez wagony i tabor trakcyjny, ktorych ilostan ulega zmianie
w wyniku sprzedazy, zakupu i kasacji taboru. Dodatkowo na ilostan taboru wptyw majg zrealizowane naprawy maszyn
elektrycznych i zestawow kotowych do wagondw poddanych regeneracji (naprawa okresowa potgczona z wymiang obreczy
lub wymiang kot monoblokowych). Kompetencje w zakresie naprawy najwazniejszych podzespotéw rezerwy obiegowej -
maszyn elektrycznych oraz zestawdw kotowych, posiada spotka PKP CARGOTABOR, ktéra realizuje w petnym zakresie naprawy
maszyn elektrycznych eksploatowanych w lokomotywach Grupy PKP CARGO.

W | pdtroczu 2025 roku trwaty intensywne prace zwigzane z analizg zasobdw taborowych PKP CARGO, czego efektem byta
decyzja Zarzadu o przeznaczeniu 10360 wagondw wytgczonych z uzytku operacyjnego do sprzedazy. W wyniku
przeprowadzonej w dniu 9 wrzesnia 2025 roku licytacji elektronicznej 6 696 wagonow, o ktdrych mowa powyzej, zostato
sprzedanych za tgczng kwote 123,3 min zt netto. Proces sprzedazy pozostatych zbednych wagonéw bedzie kontynuowany
w kolejnych miesigcach.
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Rysunek 25. Struktura taboru kolejowego uzytkowanego przez Grupe PKP CARGO na dzied 30.06.2025 r. oraz
31.12.2024 .

.|
o o

| LOKOMOTYWY | LOKOMOTYWY WAGONY POSIADANE
SPALINOWE ELEKTRYCZNE NA WEASNOSC | W LEASINGU
I 30/06/2025 | 30/06/2025 30/06/2025

683 884 51 872
I 31/12/2024 I 31/12/2024 31/12/2024

683 879 52 039

Zrédto: Opracowanie wtasne

4.6.2.Nieruchomosci

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

Tabela 20. Nieruchomosci Grupy PKP CARGO wtasne i uzytkowane na dzien 30.06.2025 r. oraz 31.12.2024 r.

et Zmiana

Wyszczegdlnienie 30/06/2025 31/12/2024 20252024
Grunty wtasne, w uzytkowaniu wieczystym oraz dzierzawione od innych podmiotéw [ha] 1342,49 1363,42 -20,93
Budynki wtasne, dzierzawione i najmowane od innych podmiotéw [m?] 669 844 681514 -11 670

Zrédto: Opracowanie wtasne
Zmniejszenie powierzchni uzytkowanych gruntow i budynkéw wtasnych oraz dzierzawionych od innych podmiotéow wynika

z prowadzonej na biezgco weryfikacji wielkos$ci niezbednego majatku w Jednostce Dominujacej, jak i podlegtych jej spétkach
oraz dostosowaniu go do profilu i rozmiaru prowadzonej dziatalnosci.
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5. Pozostate istotne informacje i zdarzenia

PKP CARGO nie publikowato prognoz finansowych na 2025 roku.

W | pdtroczu 2025 roku PKP CARGO S.A. oraz jej spotki zalezne nie uczestniczyty w istotnych postepowaniach toczacych
sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych
zobowigzan oraz wierzytelnosci PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji lub jej spotek zaleznych.

Zaden z podmiotéw Grupy PKP CARGO nie zawierat w okresie | pétrocza 2025 roku transakcji z podmiotami powigzanymi
na warunkach innych niz rynkowe.

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

Poza dziataniami Zarzadu podjetymi w celu zapewnienia stabilnosci finansowej i dalszego rozwoju Spoéfki, ktére zostaty opisane
W niniejszym sprawozdaniu, podejmowane sg sukcesywnie inne dziatania naprawcze majace na celu wygenerowanie
oszczednosci.

Zarzad podejmuje dziatania zmierzajagce m.in. do optymalizacji kosztowej oraz réwnoczesnie do Srednioterminowego
zapewnienia dostepnosci narzedzi wspierajgcych finansowanie dziatalnosci operacyjnej Spétki (m.in. kredyty w rachunku
biezagcym). W toku zarzadzania sytuacjg ptynnosciowa na biezagco monitorowane sg poziomy naleznosci i zobowigzan
handlowych.

Kluczowym i nadrzednym celem w kolejnych okresach jest realizacja zatozen Planu Restrukturyzacyjnego.
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