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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku
wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z WYNIKU | POZOSTALYCH CALKOWITYCH DOCHODOW

Przychody z tytutu umow z klientami 37859 4 460,4
Zuzycie energii i paliwa trakcyjnego (562,5) (611,9)
Ustugi dostepu do infrastruktury (384,4) (409,1)
Ustugi transportowe (209,1) (227,0)
Pozostate ustugi (403,1) (401,9)
Koszty swiadczen pracowniczych (1 565,0) (1799,6)
Pozostate koszty (271,4) (308,2)
Pozostate przychody i (koszty) operacyjne 19,3 (403,0)
Zysk operacyjny bez uwzglednienia amortyzacji (EBITDA) 409,7 299,7
Amortyzacja i odpisy z tytutu utraty wartosci (236,4) (2991,1)
Zysk / (strata) na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 173,3 (2691,4)
Przychody i (koszty) finansowe (118,8) (176,8)
Udziat w zyskach / (stratach) jednostek

wycenianych metoda praw wtasnosci g (16,3)
Zysk / (strata) przed opodatkowaniem 61,7 (2 884,5)
Podatek dochodowy (22,3) 471,9
ZYSK / (STRATA) NETTO 39,4 (2412,6)
POZOSTALE CALtKOWITE DOCHODY

Wycena instrumentdw zabezpieczajgcych 44 6,2
Podatek dochodowy (0,8) (1,2)
Réznice kursowe z przeliczenia sprawozdan jednostek zagranicznych 18,1 (23,1)
Pozostate catkowite dochody podlegajace

przeklasyfikowaniu w wynik finansowy razem 21,7 (18,0)
Zyski / (straty) aktuarialne dotyczace $wiadczen pracowniczych (50,2) (31,7)
Podatek dochodowy 9,5 6,0
Wycena instrumentdéw kapitatowych w wartosci godziwe;j 9,9 -
e os s
Suma pozostatych catkowitych dochodow (9,1) (43,7)
SUMA CAtKOWITYCH DOCHODOW 30,3 (2 456,3)
Zysk / (strata) netto przypadajacy:

ngj:({S(tsktirzzl]innel;cjt:czjrzypadajqcy akcjonariuszom 394 (2412,6)
Suma catkowitych dochodéw przypadajacych:

et oo w3 sy
Zysk / (strata) na akcje (w PLN na jedna akcje)

Srednia wazona liczba akcji zwyktych (szt.) 44 786 917 44 786 917
Zysk / (strata) na akcje podstawowy 0,88 (53,87)
Zysk / (strata) na akcje rozwodniony 0,88 (53,87)

Nota 2.1

Nota 2.2

Nota 2.2

Nota 2.2

Nota 2.2

Nota 2.3

Nota 2.2

Nota 2.4

Nota 5.4

Nota 3.1

Nota 6.1
Nota 3.1

Nota 5.10
Nota 3.1
Nota 6.1

W okresach objetych niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym nie wystepowaty udziaty niedajace kontroli.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku
wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

AKTYWA

Tabor kolejowy 2 313,2 2138,8
Pozostate rzeczowe aktywa trwate 611,1 733,5
Prawa do uzytkowania aktywow 1257,9 1371,3
Inwestycje w jednostkach wycenianych metodg praw wtasnosci 21,6 18,5
Naleznosci handlowe 1,9 0,2
Naleznosci leasingowe 8,7 11,3
Pozostate aktywa 49,0 46,1
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 648,6 676,6
Aktywa trwate razem 4912,0 4996,3
Zapasy 144,4 157,7
Naleznosci handlowe 518,9 558,3
Naleznosci leasingowe 1,5 1,0
Pozostate aktywa 131,4 136,9
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 430,1 589,1
Aktywa obrotowe razem 1226,3 1443,0
Aktywa trwate klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 113,9 0,3
AKTYWA RAZEM 6 252,2 6439,6
KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA

Kapitat zaktadowy 44,8 2239,3
Kapitat zapasowy 633,0 874,1
Pozostate sktadniki kapitatu wtasnego (158,9) (131,7)
Réznice kursowe z przeliczenia sprawozdan jednostek zagranicznych 104,6 86,5
Zyski zatrzymane / (niepokryte straty) 153,0 (2322,0)
Kapitat wtasny razem 776,5 746,2
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 1356,6 1791,5
Zobowigzania handlowe 1,6 2,1
Zobowigzania inwestycyjne 6,9 2,8
Rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 484,2 485,1
Pozostate rezerwy 12,9 15,0
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 53,1 82,0
Pozostate zobowigzania 0,8 0,2
Zobowiazania dtugoterminowe razem 1916,1 2378,7
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 1354,7 10411
Zobowigzania handlowe 1216,6 1220,0
Zobowigzania inwestycyjne 142,0 142,9
Rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 122,7 115,0
Pozostate rezerwy 28,4 42,7
Pozostate zobowigzania 695,2 753,0
Zobowiazania krétkoterminowe razem 3559,6 3314,7
Zobowigzania razem 5475,7 5693,4
KAPITAL WLASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 6 252,2 6439,6

Nota 5.1
Nota 5.1
Nota 5.2
Nota 5.4
Nota 5.6

Nota 5.7
Nota 3.1

Nota 5.5
Nota 5.6

Nota 5.7
Nota 4.3

Nota 5.3

Nota 4.2

Nota 4.1
Nota 5.8
Nota 5.9
Nota 5.10
Nota 5.11
Nota 3.1
Nota 5.12

Nota 4.1
Nota 5.8
Nota 5.9
Nota 5.10
Nota 5.11
Nota 5.12
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Pozostate skfadniki kapitatu wtasnego

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2025 roku
wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

Rdéznice kursowe

(2322,0) 746,2

241'1 - Nota 4.2

153,0 776,5

(2412,6) (2 412,6)

.

- - Zyski / (straty) Zyski / (straty) 2 przeliczenia Zyski
Kapita Kapita z tytutu wyceny aktuarialne Wycena sprawozdari zatrzymane/
zaktadowy Zaiasolvy instrumentéw dotyczace instrumentéw jednostek (niepokryte
kapitatowych w $wiadczeri zabezpieczajacych zagranicznych straty)
wartosci godziwej pracowniczych
1/01/2025 22393 874,1 (9,1) (135,0) 12,4 86,5
Wynik netto za rok obrotowy - - - - - -
Pozostate catkowite dochody ) ) 9,9 (40,7) 36 18,1 _
za rok obrotowy (netto)
Catkowite dochody razem - - 9,9 (40,7) 3,6 18,1
Obnizenie kapitatu zaktadowego (2 194,5) - - - - - 2194,5
Pozostate zmiany ) (241,1) ) . ) )
za rok obrotowy
31/12/2025 44,8 633,0 0,8 (175,7) 16,0 104,6
1/01/2024 2239,3 797,1 (9,1) (109,3) 7,3 109,6
Wynik netto za rok obrotowy - - - - - -
Pozostate catkowite dochody
za rok obrotowy (netto) i i i (25,7) >1 (23,1)
Catkowite dochody razem - - - (25,7) 51 (23,1) (2412,6)
Obnizenie kapitatu zaktadowego - - - - - -
Pozostate zmiany
za rok obrotowy B 77,0 - - - - (77,0)
31/12/2024 22393 874,1 (9,1) (135,0) 12,4 86,5

(2322,0) 746,2




SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

@ PI(PCARGO za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 roku

wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Zysk / (strata) przed opodatkowaniem 61,7 (2 884,5)
Korekty
Amortyzacja i odpisy z tytutu utraty wartosci 236,4 2991,1 Nota 2.2
(Zyski) / straty ze zbycia i likwidacji niefinansowych aktywoéw trwatych (43,0) (10,7)
(Zyski) / straty z tytutu réznic kursowych 1,8 (0,9)
(Zyski) / straty z tytutu odsetek, dywidendy 84,2 142,3
Otrzymane / (zaptacone) odsetki 0,8 2,0
Otrzymany / (zaptacony) podatek dochodowy (12,4) (23,1)
Zmiany w kapitale obrotowym (3,6) 837,3 Nota 4.4
Pozostate korekty (43,7) (21,6) Nota 4.4
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 282,2 1031,9
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Woydatki z tytutu nabycia niefinansowych aktywow trwatych (372,1) (452,4)
Wptywy z tytutu zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 136,7 14,7
Wptywy z tytutu otrzymanych dywidend 4,6 7,6
Pozostate wptywy zwigzane z dziatalnoscig inwestycyjna 15,2 9,4
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (215,6) (420,7)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Wydatki z tytutu leasingu (168,5) (161,1) Nota 4.1
Whptywy z tytutu zaciggnietych kredytow / pozyczek - 84,0 Nota4.1
Woptyw $rodkéw z Funduszu Gwarantowanych Swiadczer Pracowniczych 10,2 71,6 Nota 4.1
Sptata kredytéw i srodkéw otrzymanych z FGSP (34,2) (201,0) Nota 4.1
Zaptacone odsetki od leasingu oraz kredytdw i $rodkdw otrzymanych z FGSP (65,1) (112,4) Nota 4.1
Dotacje otrzymane 30,5 37,3
Pozostate wptywy / (wydatki) dotyczace dziatalnosci finansowej (0,2) 0,1
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (227,3) (281,5)
Zwiekszenie / (zmniejszenie) netto $rodkdw pienieznych i ich ekwiwalentéw (160,7) 329,7
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu sprawozdawczego 589,1 263,7 Nota 4.3
Wptyw zmian kurséw walut na saldo srodkéw pienieznych w walutach obcych 1,7 (4,3)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu sprawozdawczego, w tym: 430,1 589,1 Nota 4.3
0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 30,3 29,4 Nota 4.3
B/ o
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

@ PI(PCARGO za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku

wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Informacje ogdlne

1.1 Podstawowe informacje o dziatalnosci Grupy

Informacje o Jednostce dominujgcej

Spotka PKP CARGO S.A. ("Spotka", "Jednostka dominujaca") zostata utworzona na podstawie Aktu Notarialnego z dnia 29 czerwca
2001 roku (Repertorium A Nr 1287/2001). Podstawowe informacje o Jednostce dominujacej zaprezentowano w tabeli ponize;j.

Podstawowe informacje o Jednostce dominujacej

Nazwa PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji
Siedziba Polska
Adres zarejestrowanego biura Jednostki dominujacej ul. Gréjecka 17, 02-021 Warszawa
0000027702 - Sad Rejestrowy dla M. St. Warszawy, Wydziat Xl
KRS . .
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, Polska
REGON 277586360
NIP 954-23-81-960

W dniu 25 lipca 2024 roku Sad Rejonowy dla Miasta St. Warszawy w Warszawie XVIII Wydziat Gospodarczy wydat postanowienie
o otwarciu wobec PKP CARGO S.A. postepowania sanacyjnego. Zgodnie z art. 66 ust. 2 ustawy Prawo restrukturyzacyjne, po wydaniu
przez sad postanowienia o otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego przedsiebiorca wystepuje w obrocie pod dotychczasowg
firma z dodaniem oznaczenia "w restrukturyzacji", w zwigzku z powyzszym od dnia 25 lipca 2024 roku petna nazwa spétki brzmi:
PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji.

W 2025 roku nie doszto do zmiany nazwy oraz innych danych identyfikacyjnych Jednostki dominujacej.

Rokiem obrotowym Jednostki dominujgcej oraz spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A w restrukturyzacji
(zwanej dalej ,,Grupg” lub ,,Grupa Kapitatowg”) jest rok kalendarzowy.

Sktad organdw zarzadczych i nadzorujgcych Jednostki dominujgcej oraz struktura akcjonariatu Jednostki dominujacej na dzien
31 grudnia 2025 roku zostaty zaprezentowane w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz Grupy
Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji za rok 2025 odpowiednio w Rozdziatach 9.12, 9.13 oraz 9.4.

Informacje o Grupie Kapitatowej

Podstawowag dziatalnoscig Grupy jest transport kolejowy towardw. Oprdcz ustug transportu kolejowego towardw Grupa Swiadczy
ustugi dodatkowe:

ustugi intermodalne,

ustugi spedycyjne (krajowe i miedzynarodowe),

ustugi terminalowe,

ustugi bocznicowe i trakcyjne,

naprawa i serwis taboru kolejowego,

ustugi rekultywacyjne.

Na dzien bilansowy w sktad Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji wchodzity PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji jako
podmiot dominujacy oraz 20 spotek zaleznych. Ponadto Grupa posiadata udziaty w 2 podmiotach stowarzyszonych oraz udziaty
w 1 wspdlnym przedsiewzieciu.

Czas trwania dziatalnosci poszczegdlnych spétek z Grupy nie jest ograniczony, z wyjgtkiem spotki PKP CARGOTABOR UStUGI Sp. z o.0.
w likwidacji, ktéra z dniem 25 kwietnia 2024 roku zostata postawiona w stan likwidacji. Spétka PKP CARGOTABOR UStUGI Sp. z 0.0.
w likwidacji nie prowadzi istotnej dziatalnosci gospodarczej.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku
wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

1.1 Podstawowe informacje o dziatalnosci Grupy (cd.)

Szczegotowe informacje dotyczgce jednostek wchodzgcych w sktad Grupy na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku

przedstawiajg sie nastepujaco:

Nazwa jednostki

Centralny Terminal Multimodalny

Typ jednostki

Siedziba

Procentowa wielkos¢

posiadanych
udziatéw / akcji

31/12/2025 31/12/2024

Sp.20.0 pozostata jednostka zalezna Warszawa 100% 100%
jednostka zalezna — konsolidowana .
PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0. Katowice 100% 100%
metodg petng
PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0. Jednostka zalezna — konsolidowana Zurawica 100% 100%
metodg petna
PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. jednostka zalezna — konsolidowana o o
w restrukturyzacji metoda petna Warszawa 100% 100%
CARGOTOR Sp. 2 0.0.1 Jednostka zalezna — konsolidowana Warszawa 100% 100%
metodg petna
PKE’ CARG(?TABOR UStUGI Sp. z o.0. jednostka zalezna — konsolidowana Warszawa 100% 100%
w likwidacji metodg petna
PKP Linia Chetmsk ki
Sp.z c|)n(|)a Chefmska Szerokotorowa pozostata jednostka zalezna Warszawa 100% 100%
ONECARGO CONNECT Sp. z 0.0. pozostata jednostka zalezna Warszawa 100% 100%
hipping Li POLAND
g;?szcc?j ipping Lines (PO ) jednostka stowarzyszona Gdynia 20% 20%
PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. Jednostka zalezna — konsolidowana Warszawa 100% 100%
metodaq petna
. . Zalesie o o
Transgaz S.A. pozostata jednostka zalezna k. Mataszewicz 64% 64%
Cargosped Terminal Braniewo jednostka zalezna — konsolidowana Braniewo 100% 100%
Sp. z 0.0. metodaq petna
PKP CARGO CONNECT GmbH pozostata jednostka zalezna Hamburg 100% 100%
Terminale Przetadunkowe Stawkdéw udziaty vye w§pc?lnych Stawkow 50% 50%
Medyka Sp. z 0.0. ? przedsiewzieciach
PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. Jednostka zalezna - konsolidowana Ostrawa 100% 100%
metodaq petna
PKP CARGO INTERNATIONAL HU zrt,  Jednostka zalezna —konsolidowana Budapeszt 100% 100%
metodg petng
AWT ROSCO a.s. jednostka zalezna — konsolidowana Ostrawa 100% 100%
metodg petng
jednostka zalezna — konsolidowana
AWT CFT a.s. Ostrawa 100% 100%
metodaq petna
. jednostka zalezna — konsolidowana N
AWT Rekultivace a.s. Pettvald 100% 100%
metodg petng
DEPOS Horni Sucha a.s. jednostka stowarzyszona Horni Sucha 20,6% 20,6%
PKP CARGO INTERNATIONAL SK s.r.o. 3) pozostata jednostka zalezna Bratystawa 100% 100%
AWT DLT s.r.o. pozostata jednostka zalezna Kladno 100% 100%
PKP CARGO INTERNATIONAL Sl d.o.o. pozostata jednostka zalezna Grcarevec 80% 80%

YW dniu 16 stycznia 2026 roku PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji zawarta z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. umowe sprzedazy 100%
udziatow w spétce CARGOTOR Sp. z 0.0. za cene 28,8 miliondw ztotych. Podpisanie Umowy Sprzedazy jest konsekwencja zawarcia
w dniu 31 grudnia 2025 roku Umowy Inwestycyjnej okreslajgcej warunki sprzedazy udziatéow w spétce CARGOTOR Sp. z o.0.,
a nastgpito po spetnieniu sie przedmiotowych warunkdw.

2) W dniu 2 kwietnia 2026 roku spdtka PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. zawarta z Euroterminal Stawkdéw Sp. z 0.0. umowe sprzedazy
wszystkich 21.407 udziatéw w spoétce Terminale Przetadunkowe Stawkéw-Medyka Sp. z 0.0.

3) Z dniem 5 kwietnia 2025 roku dokonano przeksztatcenia formy prawnej sp6tki PKP CARGO INTERNATIONAL SK a.s., ktdra dziatata
dotychczas jako spotka akcyjna. W wyniku przeksztatcenia stata sie spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig, dziatajacg pod firma:
PKP CARGO INTERNATIONAL SK s.r.o.

Pozostate jednostki zalezne nie podlegajg konsolidacji metoda petng z uwagi na przyjete przez Grupe kryterium istotnosci. Spotki
te wyceniane s3 metodg praw wtasnosci, co zaprezentowano w Nocie 5.4 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
lub prezentowane sg jako pozostate aktywa.
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1.2 Podstawa sporzadzenia Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami przyjetymi przez Unie Europejska ("MSSF UE"), opublikowanymi i obowigzujgcymi
w 2025 roku.

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci, co szerzej opisano w Nocie 1.3 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjgtkiem
wycenianych w wartosci godziwej inwestycji w instrumenty kapitatowe.

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone w polskich ztotych (PLN). Dane w sprawozdaniu finansowym
zostaty wykazane w milionach ztotych.

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta.

Zasady rachunkowosci Grupy opisane w kolejnych notach byty stosowane w sposéb cigglty do wszystkich prezentowanych
okresow. Wazne szacunki oraz osady dla istotnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty
przedstawione w poszczegolnych notach do niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Kwota ujeta

w Skonsolidowanym Polityka Wazne
Sprawozdaniu Finansowym Rachunkowosci szacunki
2025 2024 Fosady
2.1 Przychody z tytutu umdw z klientami 3785,9 4460,4 X X
2.2 Koszty operacyjne (3631,9) (6 748,8)
2.3 Pozostate przychody i (koszty) operacyjne 19,3 (403,0)
2.4 Przychody i (koszty) finansowe (118,8) (176,8)
3.1 Podatek dochodowy (22,3) 471,9 X X
5.1 Tabor kolejowy 2 313,2 2138,8 X X
5.1 Pozostate rzeczowe aktywa trwate 611,1 733,5 X X
5.2 Prawa do uzytkowania aktywéw 1257,9 1371,3 X X
5.4 Inwestycje w jednostlfth wycenianych 216 18,5 X
metoda praw wtasnosci
3.1 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 648,6 676,6 X X
5.5 Zapasy 144,4 157,7 X
5.6 Naleznosci handlowe 520,8 558,5 X X
Naleznosci leasingowe 10,2 12,3
5.7 Pozostate aktywa 180,4 183,0 X X
4.3  Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 430,1 589,1 X
5.3 Aktywa trwate klasyfikowane . 113,9 03 X
jako przeznaczone do sprzedazy
4.2 Kapitat wtasny 776,5 746,2 X
4.1 Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 2711,3 2832,6 X X
5.8 Zobowigzania handlowe 1218,2 1222,1 X X
5.9 Zobowigzania inwestycyjne 148,9 145,7 X X
5.10 Rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 606,9 600,1 X X
5.11 Pozostate rezerwy 41,3 57,7 X
5.12 Pozostate zobowigzania 696,0 753,2 X
3.1 Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 53,1 82,0 X
7.3 Zobowigzania warunkowe 473,3 286,5 X X
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1.2 Podstawa sporzadzenia Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego (cd.)

Zasady konsolidacji

W sktad Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego wchodzg jednostkowe sprawozdania finansowe Jednostki dominujacej
i jednostek przez nig kontrolowanych (jej spotek zaleznych) za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024
roku. Sprawozdania finansowe jednostek zaleinych, po uwzglednieniu korekt doprowadzajgcych do zgodnosci z MSSF UE,
sporzgdzane sg za ten sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie Jednostki dominujacej, w oparciu o jednolite zasady
rachunkowosci zastosowane dla transakcji i zdarzen gospodarczych o podobnym charakterze.

Przychody i koszty jednostek zaleznych sg uwzglednione w skonsolidowanym sprawozdaniu z wyniku i pozostatych catkowitych
dochoddéw od momentu rzeczywistej daty nabycia danej jednostki do dnia jej efektywnego zbycia. Wszystkie transakcje dokonane
wewnatrz Grupy, wzajemne salda oraz przychody i koszty operacji dokonanych miedzy jednostkami Grupy zostaty w konsolidacji
w petni wytgczone. Cze$¢ spdtek zaleznych nie podlega konsolidacji z uwagi na kryterium istotnosci.

Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza sie na walute funkcjonalng wedtug kursu obowigzujgcego w dniu transakcji
lub wyceny, kiedy pozycje podlegajg przeszacowaniu. Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne denominowane
w walutach obcych sg przeliczane wedtug sSredniego kursu NBP obowigzujgcego na ten dzien. Zyski i straty kursowe z tytutu rozliczenia
tych transakcji oraz wyceny bilansowej aktywdw i zobowigzan pienieznych wyrazonych w walutach obcych ujmuje sie w wyniku, o ile
nie odracza sie ich w pozostatych catkowitych dochodach, gdy kwalifikuja sie do uznania za zabezpieczenie przeptywdw pienieznych.
Pozycje niepieniezne wyceniane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu kursu
wymiany z dnia zawarcia transakgcji.

Dane finansowe jednostek zagranicznych dla celéw konsolidacji przeliczone zostaty na walute polskg w nastepujgcy sposéb:

a) pozycje aktywow i zobowigzan wedtug kursu wymiany na koniec okresu sprawozdawczego,

b) pozycje sprawozdania z wyniku i pozostatych catkowitych dochoddéw oraz sprawozdania z przeptywow pienieznych wedtug
Sredniego kursu wymiany w danym okresie sprawozdawczym, obliczonego jako Srednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych
na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie.

Réznice kursowe powstate w wyniku powyzszych przeliczert ujmowane sg w kapitale wtasnym jako rdznice kursowe z przeliczenia
sprawozdan finansowych jednostek zagranicznych.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku dla potrzeb wyceny sprawozdan finansowych jednostek zagranicznych
objetych konsolidacjg zostaty przyjete nastepujace kursy walut:

Pozycje sprawozdania
z catkowitych dochodow

Pozycje sprawozdania

Waluta B AR TR i sprawozdania z przeptywow pienieznych
31/12/2025 31/12/2024

EUR 4,2267 4,2730 4,2372 4,3042

CzK 0,1746 0,1699 0,1719 0,1712

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzadce PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji (zwanego dalej: ,,Zarzadce”, ,,Zarzadce Jednostki dominujgcej”) w dniu 28 kwietnia 2026 roku.

1.3 Kontynuacja dziatalnosci, dziatania restrukturyzacyjne

Sytuacja Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji jest scisle uzalezniona od sytuacji Jednostki dominujacej. Jednostka
dominujgca posiada jednostkowo przewazajacy udziat m.in. w generacji przychodu przez catg Grupe Kapitatowa, jak réwniez
przewazajacy udziat w wartosci aktywow catej Grupy Kapitatlowej. Dodatkowo, funkcjonalne powigzania w ramach ustug
Swiadczonych przez poszczegdlne spoétki w ramach Grupy Kapitatowej wskazuja na fundamentalne znaczenie zdolnosci do kontynuacji
dziatalnosci przez Jednostke dominujaca dla zdolnosci do kontynuacji dziatalnosci przez Grupe Kapitatowg PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji. Relatywne réznice w skali dziatalnosci prowadzonej przez Jednostke dominujgca oraz ktérgkolwiek inng jednostke
zalezng wskazuja, na brak innych czynnikéow ryzyka dla zdolnosci kontynuacji dziatalnosci przez Grupe Kapitatowg w ujeciu
skonsolidowanym niz te dotyczace bezposrednio Jednostki dominujgcej, w szczegdlnosci przebieg i koncowy wynik toczacego sie
w stosunku do Jednostki dominujacej postepowania restrukturyzacyjnego.

W ocenie Jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2025 roku sytuacja jednostkowa zadnej ze spétek zaleznych nie miata istotnego
znaczenia przy ocenie zdolnosci Grupy Kapitatowej do kontynuowania dziatalnosci jako catosci, a przedstawiony w niniejszej Nocie
opis postepowania restrukturyzacyjnego PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji oraz sytuacji innych spétek zaleznych ma
charakter wytacznie informacyjny.

Ryzyko kontynuacji dziatalnosci Jednostki dominujace;j

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za 2025 rok zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci, zatem
nie zawiera zadnych korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny oraz klasyfikacji aktywow i zobowigzan, ktére bytyby konieczne
w przypadku, gdyby zatozenie kontynuacji dziatalnosci Jednostki dominujgcej okazato sie nieuzasadnione. Ocena ta zostata
przeprowadzona z uwzglednieniem aktualnej sytuacji finansowej, postepujgcego procesu restrukturyzacji oraz identyfikowanych
czynnikow ryzyka. W dalszej czesci niniejszej Noty zaprezentowano czynniki ryzyka, ktére mogg wskazywaé na istnienie istotnej
niepewnosci, co do zdolnosci Jednostki dominujgcej do kontynuowania dziatalnosci.
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1.3 Kontynuacja dziatalnosci, dziatania restrukturyzacyjne (cd.)

W 2024 roku nastgpit wyrazny spadek popytu na ustugi dostarczane przez Jednostke dominujacg, co wptyneto na sytuacje finansowa
i ptynnosciowg PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz mozliwos¢ regulowania biezgcych zobowigzan. Gtéwnymi przyczynami
pogorszenia sytuacji byty:
dziatania Jednostki dominujgcej na przetomie lat 2022-2023 skoncentrowane na transporcie wegla z portéw morskich do
klientow z branzy energetycznej, ktore ograniczyty jej mozliwosci do konkurowania w najbardziej dochodowych
kategoriach przewozéw i spowodowaty utrate czesci klientow;
odczuwalne skutki trwajgcej 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;
utrzymujaca sie w 2023 roku wysoka inflacja, ktora przetozyta sie na wzrost cen nabywanych surowcéw, materiatéw oraz
ustug, a réwnoczesnie powodowata silng presje na wzrost wynagrodzen ze strony pracownikow;
ekspansywna polityka inwestycyjna, gtéwnie w obszarze taboru kolejowego.
Pogorszenie sytuacji finansowej w konsekwencji doprowadzito do naruszenia warunkéw okreslonych w umowach kredytowych.

Zarzad Jednostki dominujacej identyfikujac i analizujac powyisze ryzyka, podjat decyzje o ztozeniu w dniu 27 czerwca 2024 roku
whniosku do sadu o otwarcie postepowania sanacyjnego. W dniu 25 lipca 2024 roku Jednostka dominujgca otrzymata od Sadu
Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie ,,Obwieszczenie postanowienia o otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego”.

W ocenie Zarzadu Jednostki dominujacej otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego miato na celu poprawe sytuacji finansowej
oraz ptynnosciowej Jednostki dominujacej.
W ramach prowadzonego postepowania restrukturyzacyjnego do dnia 31 grudnia 2025 roku przeprowadzono nastepujgce gtéwne
dziatania:
w dniu 7 listopada 2024 roku zostata ustanowiona Rada Wierzycieli w postepowaniu sanacyjnym;
postanowieniem z dnia 2 stycznia 2025 roku Sedzia-komisarz wyrazit zgode na sprzedaz prawa uzytkowania wieczystego
dziatki gruntu oraz prawa wtasnosci budynku i budowli posadowionych na gruncie, dla ktérych Sad Rejonowy Szczecin —
Prawobrzeze i Zachdd w Szczecinie, X Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr SZ15/00218438/2. Sprzedaz
przedmiotowej nieruchomosci zostata zrealizowana w 2025 roku za cene 0,9 miliona ztotych;
w dniu 28 lutego 2025 roku do Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy zostat ztozony przez Zarzadce Jednostki dominujacej
spis wierzycieli;
w dniu 28 lutego 2025 roku powstat rowniez spis majgtku Spotki. Jednakze z przyczyn niezaleznych od Zarzadcy —
w szczegdlnosci z uwagi na ograniczenia systemowe Krajowego Rejestru Zadtuzonych, ktéry w dacie 28 lutego 2025 roku
uniemozliwit wygenerowanie kompletnego spisu inwentarza — proces jego sktadania w systemie musiat by¢ realizowany
etapami. Po odblokowaniu funkcjonalnosci systemu Zarzadca rozpoczat sukcesywne wprowadzanie spisu inwentarza,
rozpoczynajac w dniu 20 marca 2025 roku, a koriczgc w dniu 27 maja 2025 roku. Ostatecznie, do akt sprawy ztozony zostat
spis gtéwny oraz 32 spisy uzupetniajace;
postanowieniem z dnia 31 maja 2025 roku Sedzia-komisarz wyrazit zgode na sprzedaz prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci gruntowej o powierzchni 5,4793 ha wraz z prawem wiasnosci budynkéw, budowli oraz urzadzen
stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci, dla ktérych to praw Sad Rejonowy dla Warszawy - Mokotowa
w Warszawie, IX Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr WA3M/00488366/5 oraz prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci gruntowej o powierzchni 0,1699 ha, dla ktdérej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa
w Warszawie, IX Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr WA3M/00488367/2;
w dniu 30 czerwca 2025 roku do Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy zostat ztozony przez Zarzadce Jednostki dominujgcej
Plan Restrukturyzacyjny, w oparciu o ktéry Jednostka dominujaca przedtozyta wstepne Propozycje Uktadowe dla Wierzycieli
(zwane dalej: ,,Propozycjami uktadowymi”);
zarzadzeniem z dnia 1 lipca 2025 roku Sedzia-komisarz wezwat i zobowigzat Rade Wierzycieli do ztozenia opinii, co do
ztozonego do akt sprawy Planu Restrukturyzacyjnego Spétki, w tym testu prywatnego wierzyciela, oraz co do ztozonych
do akt sprawy Propozycji uktadowych w terminie do dnia 15 wrzesnia 2025 roku, pod rygorem uznania, ze Rada Wierzycieli
nie ma zastrzezen i uwag, co do tych dokumentoéw;
postanowieniem z dnia 4 lipca 2025 roku Sedzia-komisarz wyrazit zgode na sprzedaz 10.360 sztuk wagondéw towarowych.
Ostatecznie, w wyniku weryfikacji przez Jednostke dominujacg stanu technicznego przedmiotowych wagondw,
do sprzedazy zostato wyznaczonych 7.801 sztuk. W dniu 9 wrzes$nia 2025 roku na podstawie wynikéw przeprowadzonej
licytacji elektronicznej w ramach zorganizowanego postepowania sprzedazowego Zarzad Jednostki dominujacej podjat
decyzje o sprzedazy 6.696 sztuk wagondw za tgczng cene netto 123,3 milionéw ztotych netto. Umowa sprzedazy
przedmiotowych wagondw zostata zawarta w dniu 16 wrzesnia 2025 roku. Na sprzedazy przedmiotowych sktadnikéw
Jednostka dominujaca osiggneta zysk w wysokosci okoto 28 miliondw ztotych;
postanowieniami z dnia 8 lipca 2025 roku Sedzia-komisarz wyrazit zgode na sprzedaz:
¢ prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej o powierzchni 8,1527 ha wraz z prawem wtasnosci
budynkéw, budowli oraz urzadzen posadowionych na gruncie stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci,
dla ktérych to praw Sad Rejonowy w Swidnicy, V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta
nr SW1S/00052963/3;
¢ prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej o powierzchni 0,4497 ha wraz z prawem wtfasnosci
budynkoéw, budowli oraz urzadzen posadowionych na gruncie stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci,
dla ktérych to praw Sad Rejonowy dla Wroctawia — Krzykéow we Wroctawiu, IV Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi
ksiege wieczystg nr WR1K/00258649/4 oraz prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci o powierzchni 7,5739 ha
wraz z prawem wiasnosci budynkéw, budowli oraz urzadzen posadowionych na gruncie stanowigcych odrebny
od gruntu przedmiot wtasnosci, dla ktérych to praw Sad Rejonowy Wroctawia — Krzykéw we Wroctawiu, IV Wydziat
Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr WR1K/00280934/2;
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¢ kompleksu nieruchomosci sktadajacego sie z prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowe;j
o powierzchni catkowitej 0,3271 ha, dla ktérego Sad Rejonowy Szczecin-Prawobrzeze i Zachod
w Szczecinie, X Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr $Z15/00203556/7, prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci gruntowej o powierzchni catkowitej 24,1306 ha wraz z prawem wtasnosci budynkdw,
budowli oraz urzadzen posadowionych na gruncie, stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci, dla ktorych
to praw Sad Rejonowy Szczecin-Prawobrzeze i Zachdd w Szczecinie, X Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege
wieczystg nr SZ15/00203557/4, udziatu 235015/255275 w prawie uzytkowania wieczystego dziatki ewidencyjnej
nr 3/8, o powierzchni 0,2450 ha, dla ktérego Sad Rejonowy Szczecin-Prawobrzeze i Zachdd w Szczecinie, X Wydziat
Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr SZ15/00203558/1;
Na dzien 31 grudnia 2025 roku przedmiotowe nieruchomosci sg prezentowane w pozycji Aktywow trwatych
przeznaczonych do sprzedazy, a ich tgczna wartosé ksiegowa wynosi 74,6 milionéw ztotych;
postanowieniami z dnia 28 sierpnia 2025 roku Sedzia-komisarz wyrazit zgode na sprzedaz:
¢ 2.972 sztuk zestawdw kotowych przeznaczonych do regeneracji lub naprawy,
¢ tokarki kotowej typ UBB-112,
¢ 16.323 niesprawnych zderzakéw przeznaczonych do regeneracji lub naprawy;
zarzadzeniem z dnia 5 wrzesnia 2025 roku z uwagi na wniosek ze strony Rady Wierzycieli Sedzia-komisarz wyrazit zgode
i przedtuzyt Radzie Wierzycieli termin na wyrazenie opinii o Planie Restrukturyzacyjnym oraz Propozycjach uktadowych do
dnia 15 listopada 2025 roku;
w dniu 18 wrzesnia 2025 roku Zarzadca poinformowat Sedziego-komisarza o zamiarze przeprowadzenia w trybie art. 317
Prawo restrukturyzacyjne zwolnien grupowych, obejmujgcych nie wiecej niz 500 pracownikéw w roku 2025, w oparciu
0 przepisy ustawy z dnia 13 marca 2003 roku o szczegdlnych zasadach rozwigzywania z pracownikami stosunkéw pracy
z przyczyn niedotyczacych pracownikéw. Zarzadzeniem z dnia 19 wrzesnia 2025 roku Sedzia-komisarz stwierdzit brak
podstaw do zakazania Zarzadcy podjecia dziatan i czynnosci dotyczacych w/w zwolnieri grupowych i ze Zarzadca moze
przejs¢ do ich wdrozenia;
w dniu 27 wrzesnia 2025 roku Sedzia-komisarz uwzglednit sprzeciw jednego z wierzycieli, skutkiem czego kwota
wierzytelnosci ujeta na spisie wierzytelnosci ztozonym w postepowaniu sanacyjnym Jednostki dominujacej zwiekszyta sie
dodatkowo o okoto 0,6 miliona ztotych;
w dniu 1 pazdziernika 2025 roku Rada Wierzycieli ustanowiona w postepowaniu sanacyjnym podjeta uchwate, w ktorej
zwraca sie do sadu restrukturyzacyjnego o zmiane zarzadcy wyznaczonego w postepowaniu sanacyjnym PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji poprzez odwotanie z petnionej funkcji zarzadcy Pani Izabeli Skoniecznej-Powatki i powotanie do petnienia
funkcji zarzadcy Pana Jerzego Stawka (kwalifikowanego doradce restrukturyzacyjnego, licencja nr 2), decyzja Rady
Wierzycieli zostata oprotestowana przez Jednostke dominujgca;
w dniu 17 pazdziernika 2025 roku Sedzia-komisarz uwzglednit sprzeciw jednego z wierzycieli, skutkiem czego kwota
wierzytelnosci ujeta na spisie wierzytelnosci ztozonym w postepowaniu sanacyjnym Jednostki dominujgcej zwiekszyta sie
dodatkowo o okoto 30 miliondw ztotych (roszczenie odsetkowe);
w dniu 28 pazdziernika 2025 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XVIlII Wydziat Gospodarczy wydat
Postanowienie zmieniajgce Postanowienie Sedziego-komisarza z dnia 19 kwietnia 2025 roku w ten sposéb, ze oddalit
whniosek Zarzadcy. Zgodnie z Postanowieniem z dnia 19 kwietnia 2025 roku Sedzia-komisarz wyrazit zgode na odstapienie
przez Zarzadce od wypowiedziane] przez Spdétke w dniu 11 czerwca 2024 roku umowy wzajemnej,
tj. Porozumienia w sprawie wzajemnych zobowigzan stron Zaktadowego Uktadu Zbiorowego Pracy dla Pracownikéw
Zatrudnionych przez Zaktady Jednostki dominujgcej zawartego w dniu 14 lutego 2005 roku (Porozumienia
Walentynkowego) ze skutkiem od dnia otwarcia postepowania sanacyjnego Jednostki dominujgcej, tj. od dnia 25 lipca 2024
roku;
w dniu 14 listopada 2025 roku Rada Wierzycieli ztozyta do Sedziego-komisarza wniosek o przedtuzenie terminéw na
wyrazenie przez Rade Wierzycieli opinii w przedmiocie Planu Restrukturyzacyjnego oraz Propozycji uktadowych wraz
ze wskazaniem daty 31 stycznia 2026 roku jako terminu, do ktérego cztonkowie Rady Wierzycieli bedg mogli doktadnie
przeanalizowaé przedstawione przez Spétke oraz Zarzadce dokumenty i tym samym sformutowaé ostateczng oraz
uzasadniong opinie o Planie Restrukturyzacyjnym oraz Propozycjach uktadowych;
w dniu 18 listopada 2025 roku Pani lzabela Skonieczna-Powatka ztozyta w Krajowym Rejestrze Zadtuzonych, skierowang do
Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie, rezygnacje z petnienia funkcji zarzadcy wraz z wnioskiem o zmiane
Zarzadcy PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji;
w dniu 1 grudnia 2025 roku Sedzia-komisarz wydat zarzadzenie dotyczgce wyrazenia zgody i przedtuzeniu Radzie Wierzycieli
PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji termindw na wyrazenie przez Rade Wierzycieli opinii o Planie Restrukturyzacyjnym oraz
Propozycjach uktadowych okreslajgc nowy termin ich ztozenia na dzien 2 lutego 2026 roku.
Jednoczesnie, z uwagi na okolicznosci sprawy, Sedzia-komisarz zobowigzat Jednostke dominujaca i Zarzadce do wspdtpracy
z Radg Wierzycieli w zakresie zwigzanym z Planem Restrukturyzacyjnym oraz Propozycjami uktadowymi i okreslit termin na
ztozenie ostatecznej tresci Propozycji uktadowych, ktére miatyby podlegaé gtosowaniu, do dnia 27 lutego 2026 roku.
Sedzia-komisarz w zarzadzeniu podkreslit, ze powyzsze terminy majg, co do zasady, charakter ostateczny i ich przedtuzenie
mozliwe bedzie jedynie w nieznacznym zakresie i z uwagi na szczegdlne okolicznosci, inne niz dotychczas podnoszone, na
pisemny i uzasadniony wniosek jedynie Rady Wierzycieli lub Zarzadcy jednoczesnie informujac, iz procedura gtosowania
nad uktadem zostanie zrealizowana bez zbednych opdznien, niezwtocznie po uzyskaniu dokumentéw wskazanych powyzej;
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XVIII Wydziat Gospodarczy postanowieniem z dnia 8 grudnia 2025 roku
zmienit zarzadce sprawy po otwarciu postepowania sanacyjnego dtuznika, ktérym jest PKP CARGO Spétka Akcyjna w ten
sposob, ze zwolnit z funkcji zarzadce, ktérym byta Izabela Skonieczna-Powatka numer licencji 772 i powotat zarzadce, ktérym
zostat Pawet Andrzej Gtodek numer licencji 657;
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postanowieniami z dnia 18 grudnia 2025 roku Sedzia-komisarz wyrazit Zarzadcy zgode na sprzedaz sktadnikéw majgtku:
1) w postaci tacznie 2.831 sztuk wagondw, 2) prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej sktadajacej sie
z dziatki ewidencyjnej nr 750, o powierzchni 8,1527 ha wraz z prawem wiasnosci budynkéw, budowli oraz urzadzen
posadowionych na gruncie stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci, dla ktérych to praw Sad Rejonowy
w Swidnicy, V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr SW15/00052963/3, za cene nizsza niz okreslona
wczesniejszym postanowieniem;

postanowieniem z dnia 22 grudnia 2025 roku Sedzia-komisarz stwierdzit, ze Skarbowi Parnstwa - Ministrowi Obrony
Narodowej przystuguje prawo wykupu sktadnikdw majatku dtuznika stuzgcych do prowadzenia dziatalnosci w dziedzinie
obronnosci i bezpieczenstwa panstwa w postaci prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej wraz z prawem
wtasnosci budynkéw i budowli, zlokalizowanej w Warszawie przy ul. Przyce i ul. Gniewkowskiej, obejmujgcej dziatki
ewidencyjne nr21/13, 21/14, 21/15 oraz 21/35 o tacznej powierzchni 1,4198 ha, dla ktérej prowadzona jest ksiega
wieczysta nr WA4M/00421519/3 przez Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, X Wydziat Ksigg Wieczystych,
oraz, ze Skarb Panstwa - Minister Obrony Narodowej w terminie skutecznie skorzystat z przystugujacego mu prawa wykupu
powyzej wskazanego sktadnika majatku dtuznika sktadajgc w tym przedmiocie oswiadczenie, o ktérym mowa w art. 323
ust. 2 i 2a ustawy prawo restrukturyzacyjne, ponadto dopuscit na koszt Skarbu Panstwa, dowdd z opinii biegtego sgdowego
dla sporzgdzenia opisu i oszacowania tego sktadnika mienia.

Pozostate zdarzenia, ktdre nastagpity w ramach prowadzonego postepowania restrukturyzacyjnego po dniu bilansowym, zostaty
opisane w Nocie 7.7 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Plan Restrukturyzacyjny przewiduje wdrozenie srodkdw restrukturyzacyjnych majgcych na celu przywrdécenie rentownosci Jednostki
dominujacej, zapewnienie jej dtugoterminowego rozwoju oraz odzyskanie petnej zdolnosci do regulowania zobowigzan. Plan zaktada
w szczegolnosci:
stabilizacje sytuacji finansowej w krétkim okresie poprzez dziatania nakierowane na optymalizacje przeptywodw pienieznych,
renegocjacje zobowigzan finansowych, redukcje kosztow oraz zwiekszenie przychodéw, m.in. poprzez rozwdj wspotpracy
z kluczowymi klientami,
przeprowadzenie kompleksowych dziatan restrukturyzacyjnych obejmujacych okres do 2031 roku,
dalszy rozwoj dziatalnosci podstawowej, tj. przewozow kolejowych, przy jednoczesnym ograniczaniu obecnosci na
schytkowych rynkach, w tym poprzez stopniowe wygaszanie dziatalnosci w segmencie przewozow wegla,
koncentracje na segmencie przewozéw intermodalnych i specjalistycznych, cechujacych sie wyzszymi marzami i mniejsza
podatnoscig na wahania koniunktury.

Plan Restrukturyzacyjny ma z jednej strony charakter oszczednosciowo — stabilizacyjny, z drugiej rozwojowy. Wskazane w nim srodki
restrukturyzacyjne sg skoncentrowane na ustabilizowanie sytuacji ptynnosciowej, zwiekszenie efektywnosci operacyjnej oraz
stworzenie warunkéw pod przyszte finansowanie inwestycji, dzieki ktérym powinny zostac¢ osiggniete cele postepowania.

W $rednim horyzoncie czasowym Jednostka dominujgca planuje transformacje modelu biznesowego, ktéra obejmuje zaréwno strone
przychodowgy, jak i kosztowa dziatalnosci. Podstawowe zatozenia obejmuja:
odejscie od dziatalnosci o charakterze schytkowym, w szczegdélnosci wygaszanie segmentu przewozoéw wegla,
skoncentrowanie rozwoju na segmencie przewozow intermodalnych i specjalistycznych, ktére charakteryzujg sie wyzszymi
marzami, stabilniejszym popytem oraz wiekszg odpornoscia na cykle koniunkturalne,
rozbudowe potencjatu sprzedazowego, w tym wzmocnienie zespotu handlowego, wprowadzenie narzedzi do aktywnego
zarzadzania relacjami z klientami,
usprawnienie procesow operacyjnych, w tym optymalizacje zarzadzania procesem przewozowym poprzez bardziej wydajne
planowanie w celu poprawy efektywnosci,
konsolidacje i centralizacje funkcji wsparcia, co pozwoli na redukcje kosztéw ogdlnych i zwiekszenie przejrzystosci
zarzadzania.

W dtuzszym horyzoncie czasowym, Jednostka dominujaca zaktada dalszy rozwdj dziatalnosci podstawowej, tj. przewozéw
kolejowych, jako fundamentu jej przysztego funkcjonowania. Kierunki strategiczne dalszego rozwoju to:
kontynuacja dotychczasowe;j linii dziatalnosci w sektorze transportu kolejowego, z naciskiem na zwiekszenie poziomu
sprzedazy oraz umocnienie pozycji rynkowe;j,
skuteczna optymalizacja proceséw przewozowych, obejmujaca przebudowe struktury organizacyjnej oraz wynikajaca
z tego zmiane struktury kosztowej, co przetozy sie na poprawe rentownosci operacyjnej,
wdrozenie we wspotpracy z wierzycielami programu restrukturyzacji finansowej, majgcego na celu oddtuzenie Jednostki
dominujacej oraz poprawe jej ptynnosci finansowej.

Najistotniejsze $rodki restrukturyzacyjne majgce na celu poprawe sytuacji ekonomiczno-finansowej Jednostki dominujacej
zrealizowane do dnia zatwierdzenia niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego:

redukcja zatrudnienia — przeprowadzenie zwolnien grupowych w 2024 i 2025 roku,

zmiana struktury organizacyjnej, w tym m.in. reorganizacja pionu przewozowego, reorganizacja pionu handlowego
oraz wdrozenie koncepcji jednego pracodawcy,

kontynuacja dziatan zmierzajacych do poprawy jakosci w zarzadzaniu i realizacji przewozow,

sprzedaz 100% udziatéw w spotce CARGOTOR Sp. z 0.0.,

sprzedaz 50% udziatéw posiadanych przez PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0 w spétce Terminale Przetadunkowe Stawkow-
Medyka Sp. z 0.0.,
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optymalizacja majatku nieruchomego wykorzystywanego do biezgcej dziatalnosci operacyjnej, w tym m.in. wycofanie sie
z umow generujacych zbedne koszty,

optymalizacja taboru kolejowego - sprzedaz czes¢ nieoperacyjnego taboru oraz dziatania optymalizacyjne w obszarze
utrzymania taboru - w tym m.in.: ograniczenie Punktéw Utrzymania Taboru w strukturach Jednostki dominujacej,
reorganizacji struktur utrzymaniowych, optymalizacja kosztow zwigzanych z postojem taboru nieuzytkowego,
ograniczenie naktadow inwestycyjnych i dostosowanie ich do potrzeb przewozowych.

Planowane w kolejnych okresach dziatania obejmuja inicjatywy z zakresu restrukturyzacji:
procesdw biznesowych — skoncentrowanej na procesach majgcych bezposredni wptyw na rentownosé realizowanych ustug,
w szczegdlnosci poprzez redukcje jednostkowych kosztow operacyjnych, optymalizacje struktur zatrudnienia oraz
zwiekszenie produktywnosci pracy;
majgtkowej — zaktadajacej sprzedaz nadmiarowego taboru oraz nieruchomosci niezaangazowanych w dziatalnosé
operacyjng, celem uwolnienia kapitatu i poprawy struktury bilansu;
struktury organizacyjnej — obejmujgcej redefinicje podziatu kompetencji i odpowiedzialnosci pomiedzy spdtkami
wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej, z naciskiem na eliminacje duplikacji funkcji oraz zwiekszenie przejrzystosci
zarzadczej;
obszaru IT — zaktadajgcej digitalizacje i automatyzacje proceséw operacyjnych, wdrozenie nowych systeméw IT oraz
integracje systemdw IT w ramach Grupy Kapitatowej;
funkcji sprzedazowej — ukierunkowanej na budowe wiodgcego na rynku, zintegrowanego zespotu sprzedazowego,
odpowiedzialnego za rozwdj relacji z kluczowymi klientami, skuteczne zarzadzanie portfelem kontraktow oraz wzrost
udziatow rynkowych.

Podstawowe inicjatywy to:
Stymulacja sprzedazy — jej celem jest zwiekszenie przychoddw i marz przewozowych, w tym:
¢+ poprawa efektywnosci pracy sprzedazowej - w celu zwiekszenia efektywnosci pozyskiwania klientow, Jednostka
dominujgca podejmie dziatania zmierzajgce do automatyzacji proceséw sprzedazy przy zastosowaniu narzedzi Al,
wprowadzenia rynkowego systemu wynagrodzen i premiowania, a takze pomiaru pracy handlowcéw pod katem
wynikéw oraz ich efektywnosci operacyjnej;
¢  zwiekszenie sprzedazy - stymulacja sprzedazy koncentruje sie na poprawie obstugi kluczowych klientéw,
odzyskiwaniu klientdw utraconych oraz rozwoju strategii sprzedazowej;
¢ poprawa utrzymania klienta - Jednostka dominujaca podejmie dziatania majace na celu zwiekszenie lojalnosci
klientéw oraz poprawe ich relacji z Jednostkg dominujgcg poprzez monitorowanie satysfakcji klientéw oraz
wprowadzenie wysokie]j jakosci obstugi posprzedazowej;
¢ poprawa pricingu kontraktéw - Jednostka dominujaca podejmie dziatania w obszarze zarzadzania warunkami
handlowymi oraz rentownoscig kontraktéw. Kluczowe dziatania obejmuja udoskonalenie modelu pricingu oraz
analize nierentownych kontraktow;
¢  adaptacja organizacji do potrzeb rynku i sprzedazy;
¢ poprawa efektywnosci organizacji w zakresie wsparcia dziatan sprzedazowych;
Ekspansja zagraniczna — jej celem jest rozwdj sprzedazy przewozow na rynkach zagranicznych;
Zwiekszenie sprawnosci operacyjnej — jej celem jest poprawa efektywnosci operacyjnej poprzez optymalizacje OPEX/
CAPEX;
Zarzadzanie informacjami — jej celem jest integracja systemow IT w Grupie Kapitatowej oraz wdrozenie narzedzi
umozliwiajacych skalowalnos¢ operacji bez wzrostu zatrudnienia w wybranych obszarach;
Optymalizacja majatku — jej celem jest pozyskanie dodatkowych srodkéw poprzez redukcje posiadanych aktywdw trwatych,
w tym nieruchomosci i taboru, do minimalnego poziomu niezbednego dla prowadzenia dziatalnosci;
Optymalizacja zatrudnienia w obszarze operacyjnym — jej celem jest dostosowanie poziomu zatrudnienia w Jednostce
dominujgcej do poziomu rynkowego adekwatnego do realizowanych przewozoéw;
Ustrukturyzowanie Grupy Kapitatowej — jej celem jest uporzagdkowanie kompetencji biznesowych w Grupie Kapitatowe;j
PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji.

Sporzadzenie Planu Restrukturyzacyjnego pozwolito na opracowanie wstepnych Propozycji uktadowych, ktdre zaktadajg podziat
wierzycieli na grupy odpowiadajgce poszczegdlnym kategoriom intereséw, zgodnie z art. 161 ust. 1 ustawy — Prawo
restrukturyzacyjne. Kryterium podziatu na grupy stanowi zaréwno charakter wierzytelnosci, jak i sytuacja prawna oraz ekonomiczna
wierzycieli, co umozliwia zapewnienie réwnego traktowania podmiotéw znajdujacych sie w poréwnywalnej sytuacji. Dla kazdej z
wyodrebnionych grup wierzycieli Jednostka dominujaca przedstawia odrebne propozycje restrukturyzacji zobowigzan.

Propozycje te zostaty przygotowane z uwzglednieniem:
aktualnych i prognozowanych mozliwosci finansowych Jednostki dominujace;j,
koniecznosci przywrdcenia trwatej zdolnosci do regulowania zobowigzan,
potrzeby utrzymania ciggtosci operacyjnej i realizacji podstawowej dziatalnosci gospodarczej,
zasady réwnego traktowania wierzycieli w ramach danej grupy.

Celem proponowanego podziatu na grupy jest umozliwienie bardziej elastycznego podejscia do réznych kategorii zobowigzan —
zarowno w zakresie terminu ich sptaty, jak i ewentualnego umorzenia czesci naleznosci lub roztozenia ptatnosci na raty — co zwieksza
prawdopodobienstwo przyjecia uktadu oraz jego skutecznej realizacji.
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Ponizej zaprezentowano podziat wierzycieli na grupy zgodnie z art. 161 ust. 1 oraz zasady restrukturyzacji w rozumieniu art. 156
ust. 1-2 Prawa restrukturyzacyjnego wraz z opisem przedstawionych Propozycji uktadowych:

Grupa | — Skarb Panstwa z wierzytelnosciami z tytutu stanowigcych dochdd budzetu panstwa podatkéw, jak tez inni wierzyciele
publicznoprawni z wytgczeniem Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych - proponowane zaspokojenie obejmuje sptate 100% naleznosci
gtéwnych oraz ewentualnych odsetek naliczonych do dnia otwarcia postepowania sanacyjnego. Wierzytelnosci z tytutu odsetek
naleznych za okres po dniu otwarcia postepowania do korca realizacji uktadu ulegajag umorzeniu w catosci. Redukcja dotyczy
wszystkich typow odsetek, niezaleznie od ich charakteru prawnego;

Grupa Il — banki i instytucje finansowe - wierzyciele z wierzytelnosciami z tytutu kredytédw i pozyczek oraz innych zobowigzan
finansowych o tym charakterze - proponowane zaspokojenie obejmuje sptate 100% naleznosci gtéwnych. Odsetki naroste od dnia
otwarcia postepowania sanacyjnego zostang umorzone w catosci. Ponadto, w catym okresie realizacji uktadu nie bedg naliczane zadne
odsetki ani $wiadczenia uboczne wynikajgce z wierzytelnosci;

Grupa Ill — kluczowi dostawcy — wierzyciele z wierzytelnosciami z tytutu wszelkich umow i transakcji handlowych, w szczegdlnosci
z tytutu dostaw i ustug oraz inwestycyjnymi - proponowane zaspokojenie obejmuje sptate 100% naleznosci gtéwnych. Odsetki naroste
od dnia otwarcia postepowania sanacyjnego zostang umorzone w catosci. Ponadto, w catym okresie realizacji uktadu nie beda
naliczane zadne odsetki ani Swiadczenia uboczne wynikajace z wierzytelnosci;

Grupa IV — wierzyciele z wierzytelnosciami z tytutu wszelkich umdw i transakcji handlowych, w szczegdlnosci z wierzytelnosciami
z tytutu dostaw i ustug oraz inwestycyjnymi, ktérych suma wierzytelnosci przekracza 50.000,00 ztotych - proponowane zaspokojenie
obejmuje sptate 100% naleznosci gtéwnych. Odsetki naroste od dnia otwarcia postepowania sanacyjnego zostang umorzone
w catosci. Ponadto, w catym okresie realizacji uktadu nie beda naliczane zadne odsetki ani $wiadczenia uboczne wynikajgce
z wierzytelnosci;

Grupa V — wierzyciele z wierzytelnosciami z tytutu wszelkich umdw i transakcji handlowych, w szczegdlnosci z wierzytelnosciami
z tytutu dostaw i ustug oraz inwestycyjnymi, ktérych suma wierzytelnosci nie przekracza 50.000,00 ztotych - proponowane
zaspokojenie zaktada sptate 100% naleznosci gtéwnych w terminie do 6 miesiecy od uprawomocnienia sie postanowienia
o zatwierdzeniu uktadu. Odsetki naroste od dnia otwarcia postepowania sanacyjnego zostang umorzone w catosci. Ponadto, w catym
okresie realizacji uktadu nie bedg naliczane zadne odsetki ani Swiadczenia uboczne wynikajgce z wierzytelnosci;

Grupa VI — wierzyciele bedgcy na dziert 30 czerwca 2025 roku spotkami z Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji,
obejmuje m.in. wszelkie wierzytelnosci handlowe oraz wierzytelnosci z tytutu systemu wspdlnego zarzadzania ptynnoscig finansowa
(tzw. cash pooling) - proponowane zaspokojenie obejmuje sptate 5% naleznosci gtéwnych.

Odsetki naroste od dnia otwarcia postepowania sanacyjnego zostang umorzone w catosci. Ponadto, w catym okresie realizacji uktadu
nie beda naliczane zadne odsetki ani $wiadczenia uboczne wynikajace z wierzytelnosci;

Grupa VIl — wierzyciele, ktédrym przystugujg wierzytelnosci wymienione w art. 151 ust. 2 Prawa restrukturyzacyjnego, czyli nieobjete
uktadem z mocy prawa, tj., wierzytelnosci zabezpieczone na mieniu dtuznika hipoteka, zastawem, zastawem rejestrowym, w czesci
znajdujgcej pokrycie w wartosci przedmiotu zabezpieczenia - proponowane zaspokojenie obejmuje sptate 100% naleznosci gtéwnych.
Odsetki naroste od dnia otwarcia postepowania sanacyjnego zostang umorzone w catosci. Ponadto, w catym okresie realizacji uktadu
nie beda naliczane zadne odsetki ani Swiadczenia uboczne wynikajgce z wierzytelnosci;

Grupa VIII — Zaktad Ubezpieczenn Spotecznych - proponowane zaspokojenie obejmuje sptate 100% naleznosci gtéwnych oraz
naleznosci ubocznych, w szczegdlnosci odsetek — zaréwno naliczonych przed, jak i po dniu otwarcia postepowania sanacyjnego;
Grupa IX — obejmuje wierzycieli z wszystkich grup poza wierzycielami z grup I, VI i VIII, ktérzy zadeklarujg che¢ zamiany czesci badz
catosci swoich wierzytelnosci na akcje nowej emisji w kapitale zakladowym PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji - proponowane
zaspokojenie poprzez objecie akcji nowej emisji PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji o wartosci rownej wartosci nominalnej
konwertowanego dtugu.

Zaprezentowane powyzej wstepne Propozycje uktadowe zostaty ztozone w Sadzie w dniu 30 czerwca 2025 roku. Spétka zostata
zobowigzana postanowieniem Sedziego-komisarza do ztozenia ostatecznych Propozycji uktadowych do dnia 30 kwietnia 2026 roku,
przy czym w dniu 23 kwietnia 2026 roku Spétka oraz Zarzadca skierowali do Sedziego-komisarza wnioski o przedtuzenie tego terminu
do dnia 30 czerwca 2026 roku, co opisano w Nocie 7.7 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Prognozowane terminy zaspokojenia poszczegélnych grup wierzycieli Jednostki dominujgcej, zgodnie z Propozycjami uktadowymi:

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 Razem

Grupa | 0 0 0 0 6 6 6 6 6 6 6 172 214
Grupa Il 0 0 0 0 36 36 37 36 36 36 36 1050 1305
Grupa lll 0 0 0 0 21 21 21 21 21 21 21 603 750
Grupa IV 0 0 6 6 5 5 5 5 5 5 5 189 235
Grupa V 0 0 5 5 0 0 0 0 0 0 0 0 10
Grupa VI 0 0 0 15 0 0 0 0 0 0 0 0 15
Grupa VI 0 0 0 0 2 2 2 2 2 2 2 47 58
Grupa VIII 0 0 30 30 0 0 0 0 0 0 0 0 60
Razem 0 0 41 56 70 70 70 70 70 70 70 2061 2 647

Model finansowy sporzadzony dla potrzeb Planu Restrukturyzacyjnego uwzglednia prognozowane przeptywy pieniezne w okresie do
31 grudnia 2031 roku. Przy sporzadzeniu powyzszych projekcji finansowych Jednostka dominujgca korzystata z ustug zewnetrznego
doradcy finansowego, zatrudnionego w zwigzku z toczacym sie postepowaniem sanacyjnym oraz przygotowaniem Planu
Restrukturyzacyjnego i Propozycji uktadowych.
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Kluczowym zrédtem finansowania uwzglednionym w Planie Restrukturyzacyjnym beda wptywy z biezgcej dziatalnosci Jednostki
dominujgcej. Nalezy zaznaczyé, iz w ocenie Jednostki dominujgcej powrdt na droge trwatej rentownosci i generowania dodatnich
przeptywéw finansowych z dziatalnosci podstawowej wymaga czasu oraz stopniowego wdrazania Srodkdéw naprawczych,
a osiggniecie petnej stabilizacji operacyjnej i finansowej nie nastgpi w krotkim horyzoncie czasowym. Proces ten bedzie wymagat
konsekwentnego wdrazania optymalizacji kosztowej, poprawy marzowosci operacyjnej oraz maksymalizacji wykorzystania aktywow
w sposdb generujgcy wartos¢ dodang dla interesariuszy Jednostki dominujgcej. W zwigzku z powyzszym konieczne bedzie pozyskanie
dodatkowych Zrédet finansowania, ktére mozna podzieli¢ na dwie gtéwne kategorie:

1. wptywy ze sprzedazy majgtku (sprzedaz aktywow niewykorzystywanych operacyjnie, przede wszystkim nieruchomosci

i taboru kolejowego),
2. dodatkowe srodki wygenerowane dzieki efektywnemu wdrozeniu inicjatyw restrukturyzacyjnych.

Przy sporzgdzeniu Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za 2025 rok Jednostka dominujgca, na potrzeby oceny zdolnosci
do kontynuowania dziatalnosci zapadajacych w okresie najblizszych 12 miesiecy, przygotowata prognoze przysztych przeptywow
pienieznych za okres od marca 2026 roku do kwietnia 2027 roku.
Jednostka dominujgca wykorzystata w tym celu model ptynnosciowy opracowany przez zewnetrznego doradce. Dane wykorzystane
do sporzgdzenia modelu uwzgledniajg m.in.:

aktualny stan srodkéw pienieznych,

aktualng baze faktur sprzedazowych i zakupowych,

miesieczne plany przychoddw, kosztow oraz naktadéw inwestycyjnych oparte o Strategie Restrukturyzacyjna,

prognozowane kwoty wynagrodzen wraz z zwigzanymi z nimi narzutami, takimi jak ZUS i PIT,

harmonogramy ptatnosci z tytutu leasingu,

informacje o planowanych wptywach za sprzedazy majatku nieoperacyjnego,

informacje na temat innych zdarzen jednorazowych.

Ujeta w modelu baza faktur sprzedazowych pokrywa okoto 5% planowanych wptywoéw w okresie prognozy.

Kluczowe zatozenia jakie zostaty przyjete w projekcjach finansowych w okresie 12 miesiecy od dnia sporzadzenia uwzgledniaja:
wplywy ze sprzedazy majatku nieoperacyjnego w wysokosci 432 milionéw ztotych netto,
Sredniomiesieczne wydatki inwestycyjne na poziomie okoto 50 miliondw ztotych,
Sredniomiesieczne wydatki na $wiadczenia pracownicze (razem z narzutami) w wysokosci okoto 80 milionéw ztotych,
terminowe regulowanie biezgcych zobowigzan handlowych i inwestycyjnych,
sptate pozyczki FGSP w wysokosci okofo 72 milionéw ztotych w IV kwartale 2026 roku,
brak sptaty zobowigzan objetych uktadem.

Aktualne prognozy przeptywdw pienieznych wskazuja, iz Jednostka dominujaca bedzie generowata srodki pieniezne wystarczajace
na pokrycie biezacych zobowigzan zapadajacych w okresie najblizszych 12 miesiecy (bez uwzglednienia wierzytelnosci objetych
uktadem).

Prognozy finansowe obarczone s3 ryzykiem niepewnosci, wynikajacym z funkcjonowania Jednostki dominujacej na zmiennym
i trudnym do przewidzenia rynku kolejowych przewozéw towarowych w Polsce. Na mozliwos¢ realizacji przyjetych zatozen wptywaja
w szczegolnosci czynniki makroekonomiczne, zmiennos$¢ popytu na ustugi przewozowe, wahania wolumendéw tadunkéw masowych,
poziom kosztéw energii i paliw trakcyjnych, a takze presja kosztowa zwigzana z inflacja. Dodatkowo istotne znaczenie maja
uwarunkowania regulacyjne, sytuacja infrastrukturalna sieci kolejowej, konkurencja ze strony transportu drogowego oraz czynniki
o charakterze zewnetrznym, w tym sytuacja geopolityczna. W konsekwencji przedstawione prognozy oparte sg na aktualnie
dostepnych danych i zatozeniach, ktére moga ulega¢ zmianom wraz z rozwojem sytuacji rynkowej i operacyjnej Jednostki
dominujacej.

W zwigzku z opisang powyzej niepewnoscia dotyczgcy realizacji przysztych przeptywéw pienieznych Jednostka dominujaca
przeprowadzita analize scenariuszowg w odniesieniu do gtéwnych elementéw przeptywdéw pienieznych tj.:
wptywdw operacyjnych w zwigzku z mozliwym spadkiem masy towarowej,
wydatkow operacyjnych wynikajagcym ze spadku kosztéw zmiennych powigzanym z nizszym poziomem masy towarowej,
wydatkéw inwestycyjnych w zwigzku z nizszym poziomem realizowanych napraw okresowych bedacym konsekwencja
mniejszego zapotrzebowania na sprawny tabor kolejowy.

Przeprowadzona analiza scenariuszowa, zaktadajaca spadek wptywow z dziatalnosci operacyjnej, proporcjonalny spadek wydatkéw
operacyjnych w zwigzku z nizszym poziomem kosztéw zmiennych oraz spadek wydatkéw inwestycyjnych dostosowany do nizszych
przewozoéw, nie wykazata powstania luki ptynnosciowej w okresie objetym prognoza. Przyjecie takich zatozen jest wykonalne
operacyjnie.

Jednoczesnie, w przypadku wystgpienia negatywnych odchyled od aktualnych projekcji przeptywdéw pienieznych Jednostka
dominujgca wdrozy dodatkowe ograniczenie kosztéw dziatalnosci operacyjnej oraz ograniczy (lub przesunie na pdzniejsze okresy
rozliczeniowe) realizacje naktadéw inwestycyjnych gtownie w zakresie napraw taboru.

Powyisze prognozy przeptywow pienieznych bazujg na zatozeniu, ze postepowanie sanacyjne toczace sie wobec Jednostki
dominujgcej nie zostanie prawomocnie zakonczone w terminie 12 miesiecy od zakoriczenia 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 dominujacej jest uzasadnione. Jednoczesnie,
w przypadku prawomocnego zakoriczenia sie postepowania sanacyjnego Jednostka dominujaca zakfada, ze zakonczenie to bedzie
powigzane z przyjeciem uktadu z wierzycielami, na warunkach, ktére odpowiadajg aktualnie zaktadanym Propozycjom uktadowym
bedacych elementem Planu Restrukturyzacyjnego.
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W ocenie Jednostki dominujgcej zagrozeniem dla kontynuacji dziatalnosci wedtug przedstawionych powyzej zatozen sg okolicznosci,
ktére uniemozliwig Jednostce dominujacej realizacje Planu Restrukturyzacyjnego. Kluczowe ryzyka zwigzane z kontynuacja
dziatalnosci obejmuja:
ryzyko braku zatwierdzenia uktadu - na dzien zatwierdzenia niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego nie
zostaty ztozone do s3du ostateczne propozycje uktadowe; brak wypracowanego ostatecznego porozumienia
z wierzycielami, co do warunkow sptaty, moze skutkowac w przysztosci brakiem akceptacji proponowanych rozwigzan przez
wierzycieli i w konsekwencji brakiem zatwierdzenia uktadu przez sad; na dzier 31 grudnia 2025 roku Jednostka dominujaca
ocenia powyzsze ryzyka jako niewielkie. Postanowieniem z dnia 18 marca 2026 roku Sedzia-komisarz zatwierdzit Plan
restrukturyzacyjny ztozony przez Zarzadce w dniu 30 czerwca 2025 roku, a zatem ryzyko zwigzane z niezatwierdzeniem
Planu sie nie zmaterializowato. Jednostka dominujgca ma zdolnos¢ do biezagcego zaspokajania kosztow postepowania
i zobowigzan powstatych po jego otwarciu oraz zobowigzan, ktdre nie moga zostac objete uktadem. Jednostka dominujaca
reguluje biezgce zobowigzania zwigzane z prowadzong dziatalnoscia operacyjng w toku sanacji, z wyjgtkiem czesci
zobowigzan opisanych w Nocie 1.4 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego. Zobowigzania wobec
kontrahentow handlowych dostarczajgcych ustugi i materiaty niezbedne dla funkcjonowania przewozéw kolejowych sa
sukcesywnie optacane, pracownicy z tytutu biezgcych wynagrodzen, jak réwniez instytucje publicznoprawne, otrzymuja
nalezne swiadczenia terminowo. W ocenie Jednostki dominujgcej, bazujacej na ocenie aktualnej sytuacji finansowej oraz
majatkowej, stopien zaspokojenia wierzycieli w ramach postepowania sanacyjnego na warunkach okreslonych
w Propozycjach uktadowych powinien by¢ wyzszy niz w przypadku zaspokojenia w scenariuszu egzekucyjnym (z uwagi na
brak zdolnosci upadtosciowej Jednostki dominujacej), w ktorym zaktadac nalezy formalne rozpoczecie masowych egzekucji,
a zatem powyzsze zatozenie przyjecia warunkéw uktadu odpowiadajgcych aktualnie prognozowanym mozliwosciom
finansowym Jednostki dominujacej, jest zatozeniem racjonalnym;
ryzyka zwigzane z realizacjg inicjatyw restrukturyzacyjnych i rozwojowych, w tym w szczegdlnosci:
¢ ograniczenia w zakresie dostepnych zasobdow finansowych oraz koniecznos¢ ponoszenia istotnych naktadow
inwestycyjnych;
uzaleznienie skutecznosci wdrozen od warunkéw rynkowych oraz poziomu popytu na ustugi transportowe;
ryzyko nieosiggniecia zaktadanych efektéw operacyjnych i sprzedazowych;
opoznienia we wdrazaniu kluczowych rozwigzan, w tym systemow IT oraz zmian organizacyjnych;
opdr organizacyjny oraz ryzyko braku petnego zaangazowania jednostek Grupy, a takze napiecia ze strong
spoteczng;
¢ trudnosci w koordynacji dziatarh pomiedzy podmiotami Grupy oraz ryzyka zwigzane z procesami integracyjnymi,
w tym rozproszenie kompetencji i niedostosowanie systemow;
*  ryzyko niepetnego wdrozenia dziatan optymalizacyjnych, w tym w zakresie efektywnosci operacyjnej, majatku
oraz zatrudnienia;
¢ ograniczona dostepno$¢ wykwalifikowanych zasobédw oraz trudnosci w pozyskiwaniu rzetelnych danych do
monitorowania postepow wdrozen;
ryzyka operacyjne zwigzane z prowadzong dziatalnoscig gospodarcza, w tym:
*  rosngca konkurencja na rynku kolejowych przewozéw towarowych oraz silna presja ze strony transportu
drogowego, co moze ogranicza¢ mozliwosc¢ osiggniecia zaktadanej rentownosci dziatalnosci;
®  ograniczenia infrastrukturalne, w tym zmniejszona przepustowos$¢ linii kolejowych oraz wydtuzenie czasu
realizacji przewozdw, wptywajace negatywnie na konkurencyjnos¢ i efektywnos¢ operacyjng;
¢ wysoka presja kosztowa, obejmujgca w szczegdlnosci koszty energii, przy jednoczesnej koniecznosci ponoszenia
naktadéw inwestycyjnych na modernizacje taboru i dostosowanie dziatalnosci do wymogow regulacyjnych;
¢ zmiany strukturalne w gospodarce, w tym stopniowe ograniczanie znaczenia sektorow takich jak energetyka
oparta na weglu oraz hutnictwo, stanowigcych istotng baze klientéw Jednostki dominujgce;.

* 6 o o

Czynniki ryzyka zwigzane z realizacjg inicjatyw restrukturyzacyjnych i rozwojowych oraz ryzyka zwigzane z prowadzong dziatalnoscia
operacyjng maja charakter zaréwno krétkoterminowy, jak i dtugoterminowy, a ich kumulacja moze negatywnie wptywaé na poziom
przychoddw, rentownosé oraz ptynnosc finansowa Jednostki dominujacej.

Jednoczesnie Jednostka dominujaca prowadzi dziatania majace na celu ograniczenie wptywu powyzszych ryzyk, w tym
w szczegolnosci realizuje proces restrukturyzacji.

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

Ryzyko kontynuacji dziatalnosci spétki zaleznej PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji

Pogorszenie sytuacji finansowej i ptynnosciowej Jednostki dominujacej wptyneto w znacznym stopniu na dziatalnos¢ spétki zaleznej
PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. (zwanej dalej ,PKP CARGOTABOR”). Z uwagi na silne powigzania handlowe pomiedzy Jednostka
dominujgcg i PKP CARGOTABOR istotne ograniczenie wydatkéw inwestycyjnych przez Jednostke dominujacg od Il kwartatu 2024 roku
przekroczyto mozliwosci PKP CARGOTABOR do dostosowania skali swojej dziatalnosci do biezgcych potrzeb Jednostki dominujace;j,
w wyniku czego nastgpito pogorszenie sytuacji ptynnosciowej PKP CARGOTABOR. Zarzad PKP CARGOTABOR ztozyt do sadu wniosek
o otwarcie postepowania sanacyjnego w dniu 26 lipca 2024 roku oraz wniosek o otwarcie postepowania upadtosciowego.
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W pismie do sadu z dnia 28 sierpnia 2024 roku Zarzad podtrzymat wniosek o otwarcie postepowania sanacyjnego. W dniu 2 wrzesnia
2024 roku spotka zalezna otrzymata od Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie ,,Obwieszczenie postanowienia o otwarciu
postepowania restrukturyzacyjnego”.

W zwigzku z dziataniami restrukturyzacyjnymi, dziatalno$¢ produkcyjna spotki zaleznej 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 roku nastgpita zmiana struktury organizacyjnej spotki zalezne;j.

W dniu 6 grudnia 2024 roku do Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy zostat ztozony przez Zarzgdce PKP CARGOTABOR spis inwentarza
oraz spis wierzytelnosci. W dniu 14 marca 2025 roku spotka zalezna PKP CARGOTABOR ztozyta do Sadu Rejonowego dla
m.st. Warszawy w Warszawie Plan Restrukturyzacyjny, ktory zostat zatwierdzony przez Sedziego-komisarza w dniu 11 czerwca 2025
roku. Przedmiotowy Plan Restrukturyzacyjny zaktada kompleksowe dziatania w czterech kluczowych obszarach: zarzadczym,
kadrowym, operacyjnym oraz finansowym. Ich celem jest uporzagdkowanie najwazniejszych proceséw oraz stworzenie solidnych
podstaw dalszego rozwoju spoétki.

Strategia restrukturyzacyjna spotki ujeta w Planie Restrukturyzacyjnym obejmuje dwa alternatywne scenariusze: (i) zbycie
przedsiebiorstwa (w catosci lub czesci) i zaspokojenie wierzycieli z ceny sprzedazy, badz (ii) kontynuacje dziatalnosci przy
sukcesywnym zaspokajaniu wierzycieli z biezacych i przysztych przychodéw operacyjnych. Wobec braku wigzacych ofert nabycia
przedsiebiorstwa, PKP CARGOTABOR koncentruje sie na realizacji drugiego z powyzszych wariantéw.

W 2025 roku PKP CARGOTABOR otrzymata $rodki pieniezne z Funduszu Gwarantowanych Swiadczen Pracowniczych w wysokosci
10,2 miliondw ztotych w celu sfinansowania czesci niewyptaconych swiadczen wobec pracownikdw na zasadach okreslonych Ustawa
z dnia 13 lipca 2006 roku o ochronie roszczen pracowniczych w razie niewyptacalnosci pracodawcy. Zgodnie z zatwierdzonym przez
Dyrektora Wojewddzkiego Urzedu Pracy w Warszawie harmonogramem, catkowita sptata zobowigzania nastgpi w dziesieciu ratach
do dnia 20 sierpnia 2026 roku.

Kolejny etap procesu restrukturyzacyjnego to przedstawienie Propozycji uktadowych dla wierzycieli, co nastgpito w dniu 24 marca
2026 roku. W ramach Propozycji uktadowych okreslajgcych sposdb restrukturyzacji zobowigzan, a obejmujacych wszystkich
wierzycieli spotki, przewidziano podziat na szes¢ Grup, uwzgledniajacy poszczegdlne kategorie interesu. tgczna kwota wierzytelnosci
ujetych w spisie wierzytelnosci PKP CARGOTABOR ztozonym do akt postepowania, wedtug stanu na dzier 24 marca 2026 roku, wynosi
243,0 miliondw ztotych.

Podziat na Grupy wraz z planem sptaty ksztattowac sie ma w nastepujacy sposéb:

Grupa | - Zaktad Ubezpieczen Spotecznych - sptata 100% kwoty wierzytelnosci gtéwnej wraz z naleznymi naleznosciami ubocznymi,
w tym odsetkami, zaréwno za okres przed, jak i po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego, w 40 kwartalnych ratach, liczonych
od wysokosci wierzytelnosci przystugujacej wierzycielowi w zakresie objetym uktadem;

Grupa |l - wierzyciele, ktérych wierzytelnosci wynikajg z uméw leasingu - sptata 100 % kwoty wierzytelnosci gtdéwnej, ptatna
jednorazowo do ostatniego dnia pierwszego petnego kwartatu kalendarzowego nastepujgcego po kwartale kalendarzowym,
w ktérym obwieszczono o prawomocnosci postanowienia w przedmiocie zatwierdzenia uktadu, lecz nie wczesniej niz 31 grudnia 2026
roku; umorzenie wierzytelnosci ubocznych w catosci;

Grupa Il - wierzyciele, ktérzy posiadajg wierzytelnosci, ktdrych kwota jest réwna lub mniejsza niz 10.000 ztotych, niekwalifikujacy sie
do innych grup - sptata 100% kwoty wierzytelnosci gtéwnej ptatna jednorazowo do ostatniego dnia pierwszego petnego kwartatu
kalendarzowego nastepujacego po kwartale kalendarzowym, w ktérym obwieszczono o prawomocnosci postanowienia
w przedmiocie zatwierdzenia uktadu, lecz nie wczes$niej niz 31 grudnia 2026 roku; umorzenie wierzytelnosci ubocznych w catosci;

Grupa IV - wierzyciele, ktorzy posiadaja wierzytelnosci, ktérych kwota jest réwna lub wieksza niz 10.000,01 ztotych, ale nie wieksza
niz 70.000,00 ztotych, niekwalifikujacy sie do innych grup - sptata 75,8 % kwoty wierzytelnosci gtéwnej, ptatna jednorazowo do
ostatniego dnia pierwszego petnego kwartatu kalendarzowego nastepujgcego po kwartale kalendarzowym, w ktérym obwieszczono
0 prawomocnosci postanowienia w przedmiocie zatwierdzenia uktadu, lecz nie wczesniej niz 31 grudnia 2026 roku; umorzenie
pozostatej czesci wierzytelnosci gtéwnej i wierzytelnosci ubocznych w catosci;

Grupa V - wierzyciele, ktorzy posiadajg wierzytelnosci, ktérych kwota jest rowna lub wieksza niz 70.000,01 ztotych, niekwalifikujgcy
sie do innych grup - sptata 75,8 % kwoty wierzytelnosci gtdwnej w 40 ratach; umorzenie pozostatej czesci wierzytelnosci gtéwnej
| wierzytelnosci ubocznych w catosci. Wierzyciele z niniejszej Grupy moga by¢ objeci dodatkowym zaspokojeniem w ramach
mechanizmow cash sweep oraz niezaleznym od niego dodatkowym mechanizmem zaspokojenia, polegajacym na przeznaczeniu na
ich rzecz s$rodkéw uzyskanych przez spétke PKP CARGOTABOR w wykonaniu uktadu zawartego przez PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji. Uruchomienie mechanizmu cash sweep obejmujgcego lata obrotowe 2027-2036, uwarunkowane jest
wypracowaniem przez PKP CARGOTABOR zysku netto przekraczajgcego kwote 12,0 milionédw ztotych. Na dodatkowe zaspokojenie
wierzycieli przeznaczana bedzie nadwyzka zysku netto ponad ww. kwote, z zastrzezeniem maksymalnej wysokosci 4,0 milionéw
ztotych w danym roku obrotowym;

Grupa VI - wierzyciele pozostajgcy ze spotkg w stosunkach bliskosci, o ktérych mowa w art. 116 Prawa restrukturyzacyjnego - sptata
5% kwoty wierzytelnosci gtéwnej, ptatne jednorazowo do ostatniego dnia czterdziestego pierwszego petnego kwartatu
kalendarzowego nastepujgcego po kwartale kalendarzowym, w ktérym obwieszczono o prawomocnosci postanowienia
w przedmiocie zatwierdzenia uktadu i zarazem nie wczesniej niz po sptacie wierzycieli z wszystkich pozostatych Grup; umorzenie
pozostatej czesci wierzytelnosci gtdwnej i wierzytelnosci ubocznych w catosci.
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1.3 Kontynuacja dziatalnosci, dziatania restrukturyzacyjne (cd.)

taczna kwota pierwszej ptatnosci (raty) dla wierzycieli z Grup |-V wyniesie 30,0 miliondw ztotych i zostanie rozdysponowana wedtug
zasad okreslonych ponizej:

a) wierzycielom z Grupy Il, Grupy Il oraz Grupy IV przypada czes¢ kwoty przeznaczona na sptate jednorazowa,

b) pozostata czes¢ kwoty przypada wierzycielom z Grupy | oraz Grupy V i jest dzielona proporcjonalnie do wysokosci
wierzytelnosci objetych uktadem, przypadajacych na poszczegdlnych wierzycieli z tych grup w stosunku do tacznej sumy
wierzytelnosci tych grup,

c) dla Wierzycieli z Grupy | i Grupy V dalsza realizacja swiadczen nastepuje w réwnych ratach uktadowych, poczawszy od
drugiej raty az do ostatniej.

Na czas wykonania uktadu przewidziane zostato ustanowienie nadzorcy wykonania uktadu, ktéra to funkcje obejmie Zarzadca.
Ztozenie Propozycji uktadowych stanowi istotny etap postepowania restrukturyzacyjnego PKP CARGOTABOR, ukierunkowany na
zawarcie uktadu z wierzycielami oraz stabilizacje jej sytuacji finansowe;.

Ryzyko kontynuacji dziatalnosci pozostatych spétek zaleznych

Otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego Jednostki dominujgcej oraz przedtuzajacy sie okres trwania wojny w Ukrainie wptynety
réwniez na pogorszenie sytuacji finansowej spétek zaleznych PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0. oraz Cargosped Terminal Braniewo
Sp. z 0.0., przy czym w ocenie Zarzadu Jednostki dominujgcej sytuacja jednostkowa tych spdtek nie ma istotnego znaczenia przy
ocenie zdolnosci Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji do kontynuowania dziatalnosci jako catosci.

1.4 Sytuacja ptynnosciowa Grupy i zarzgdzanie ryzykiem ptynnosci
Sytuacja ptynnosciowa Grupy

Otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego zabezpieczyto Jednostke dominujgcg przed mozliwosciag wypowiedzenia kluczowych
umoéw zawartych z odbiorcami, dostawcami, instytucjami finansujgcymi, a zobowigzania powstate przed dniem otwarcia tego
postepowania restrukturyzacyjnego, na zasadach okreslonych prawem restrukturyzacyjnym, zostang objete uktadem. Jednostka
dominujaca zaktada sptate tych zobowigzan w pdzniejszych okresach w drodze uktadu z wierzycielami zgodnie z zasadami Prawa
restrukturyzacyjnego.

Zobowigzania powstate po dniu otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego sg na biezgco regulowane przez Jednostke dominujaca,
za wyjatkiem czesci zobowigzan handlowych i leasingowych gtéwnie wobec podmiotéw z Grupy PKP, zobowigzan wobec
Zaktadowego Funduszu Swiadczeri Socjalnych i zobowigzan uznanych przez Jednostke dominujgca za sporne. Dodatkowo czeéé
zobowigzan Jednostki dominujgcej nie podlega sptacie z uwagi na prowadzone z kontrahentami rozmowy w przedmiocie zmiany
warunkéw ich spfaty (w tym takie w zakresie $rodkéw pienieznych otrzymanych z Funduszu Gwarantowanych Swiadczen
Pracowniczych). W latach 2025 i 2024 czes$¢ swiadczen pracowniczych, takich jak odprawy emerytalne i nagrody jubileuszowe, nie
byta wyptacana w terminach ich zapadalnosci. W dniu 8 pazdziernika 2025 roku Jednostka dominujaca dokonata wyptaty ostatnich
zalegtych Swiadczen pracowniczych na tagczng kwote 57,7 miliondéw ztotych. Powyisze Swiadczenia wyptacone zostaty w kwocie
naleznosci gtdéwnej, bez odsetek.

Ponizej zaprezentowano wierzytelnosci Jednostki dominujacej oraz PKP CARGOTABOR powstate przed dniem otwarcia
poszczegdlnych postepowan restrukturyzacyjnych, wynikajace ze ztozonych do Sgdu pierwotnych spiséw wierzytelnosci obu spotek,
w tym obejmujg rowniez wierzytelnosci wobec spétek objetych niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym, ktére
podlegajg eliminacji w ramach korekt konsolidacyjnych. W toku postepowania sanacyjnego mozliwa jest zmiana wysokosci
wierzytelnosci ujetych w spisie wierzytelnosci, w szczegélnosci w wyniku rozpoznania sprzeciwéw wierzycieli, wykreslenia
wierzytelnosci w trybie art. 99 ustawy — Prawo restrukturyzacyjne, jak rowniez na skutek ujawnienia sie nowych wierzytelnosci, ktére
podlegac beda ujeciu na uzupetniajgcych spisach wierzytelnosci, co opisano w Nocie 1.3 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego.

Wierzytelnosci uktadowe Jednostki dominujgcej oraz PKP CARGOTABOR na dzien ztozenia spisow wierzytelnosci

Jednostka PKP Raf(ir:;::az:: Korekty ::::I:Tt‘ a?:;:

dominujgca CARGOTABOR e konsolidacyjne el

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 1344,7 42,9 1387,6 = 1387,6
Zobowigzania handlowe i inwestycyjne 1142,7 102,3 1245,0 (197,5) 1047,5
Pozostate zobowigzania finansowe 111,0 - 111,0 (96,7) 14,3
Pozostate zobowigzania 303,1 47,6 350,7 (0,2) 350,5
Gwarancje bankowe i poreczenia 24,6 50,0 74,6 (50,0) 24,6
Razem 2926,1 242,8 3168,9 (344,4) 28245

Na dzier 31 grudnia 2025 roku taczna kwota wierzytelnosci uktadowych Jednostki dominujgcej, ujetych w spisie wierzytelnosci
sporzadzonym w toku postepowania sanacyjnego oraz uznanych w wyniku rozpoznania sprzeciwéw, wynosi 2.963,0 milionéw
ztotych, a w przypadku PKP CARGOTABOR wynosi 243,0 miliondw ztotych.

Ponizej zaprezentowano terminy wymagalnosci zobowigzan finansowych Grupy. Przedstawione dane nie uwzgledniajg zobowigzan
powstatych przed dniem otwarcia postepowan restrukturyzacyjnych Jednostki dominujgcej i PKP CARGOTABOR, ktoére z uwagi na ich
objecie uktadem nie mogg podlegac sptacie do czasu zatwierdzenia przez sad uktadu z wierzycielami, zgodnie z art. 252 Prawa
restrukturyzacyjnego.
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1.4 Sytuacja ptynnosciowa Grupy i zarzadzanie ryzykiem ptynnosci (cd.)

Zaprezentowane ponizej zobowigzania finansowe nie uwzgledniaja réowniez zobowigzan wynikajgcych ze srodkow pienieznych
otrzymanych przez Jednostke dominujaca z Funduszu Gwarantowanych Swiadczen Pracowniczych w kwocie 79,3 milionéw ztotych,
z uwagi na fakt, ze Jednostka jest w trakcie ustalania zasad ich zwrotu.

Wymagalnos¢ zobowigzan finansowych Grupy na dzien bilansowy wedtug daty wymagalnosci na podstawie umownych
niezdyskontowanych ptatnosci (wraz z odsetkami ptatnymi w przysztosci)

Umowne terminy wymagalnosci
) Razem g
od kornca okresu sprawozdawczego (bez Wartos¢
ponizej od 3 do 12 od 1 roku powyzej dyskonta) JIET INE]
3 miesiecy miesiecy do 5 lat 5 lat ¥

31/12/2025

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia,

W tym: 135,3 208,1 913,9 250,1 1507,4 1275,6
Kredyty bankowe i pozyczki 82 22,4 42,3 - 72,9 67,3
Leasing 124,3 180,8 871,6 250,1 1426,8 1200,6
Zobowigzania z tytutu srodkéw
otrzyma?‘;ych z FG}.IS'P 28 49 ) ) 77 77
Zobowigzania handlowe 272,2 2,8 1,4 0,2 276,6 276,6
Zobowigzania inwestycyjne 13,6 1,0 5,5 1,4 21,5 21,5
Razem 421,1 2119 920,8 251,7 1 805,5 1573,7

Umowne terminy wymagalnosci

Razem

ko K .
31/12/2024 _ o.d onca okresu sprawozdawczego _ (bez .Wartosc
ponizej od 3do 12 od 1 roku powyzej bilansowa
.. .. dyskonta)
3 miesiecy miesiecy do 5 lat 5 lat
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia, 99,3 220,6 960,2 465,0 1745,1 1426,2
w tym:
Kredyty bankowe i poZzyczki 11,0 25,9 75,2 - 112,1 98,7
Leasing 88,3 194,7 885,0 465,0 1633,0 1327,5
Zobowigzania handlowe 261,6 1,3 1,9 0,2 265,0 265,0
Zobowigzania inwestycyjne 16,9 - - - 16,9 16,9
Razem 377,8 221,9 962,1 465,2 2027,0 1708,1

Ponizej zaprezentowano strukture wiekowa zobowigzan handlowych, inwestycyjnych i leasingowych oraz naleznosci handlowych.
Struktura wiekowa zobowigzan nie uwzglednia zobowigzan powstatych przed dniem otwarcia postepowan restrukturyzacyjnych
Jednostki dominujacej i PKP CARGOTABOR, ktére nie moga aktualnie podlegac sptacie.

Struktura wiekowa zobowigzan handlowych, inwestycyjnych i leasingowych

Zobowiazania

31/12/2025
handlowe inwestycyjne leasingowe

Zobowigzania nieprzeterminowane 254,5 16,6 1153,0 1424,1
Zobowigzania przeterminowane

do 30 dni 12,4 49 8,5 25,8
31-90 dni 2,2 - 19,8 22,0
91 - 180 dni 1,6 - 17,4 19,0
181 - 365 dni 3,2 - 1,9 51
powyzej 365 dni 2,7 - - 2,7
Razem 276,6 21,5 1200,6 1498,7

Zobowiazania

31/12/2024
handlowe inwestycyjne leasingowe

Zobowigzania nieprzeterminowane 250,7 16,8 1323,4 1590,9
Zobowigzania przeterminowane

do 30 dni 6,3 0,1 0,1 6,5
31-90 dni 2,8 - 0,9 3,7
91 - 180 dni 2,7 - 2,5 5,2
181 - 365 dni 1,8 - 0,6 2,4
powyzej 365 dni 0,7 - - 0,7
Razem 265,0 16,9 1327,5 1609,4
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1.4 Sytuacja ptynnosciowa Grupy i zarzadzanie ryzykiem ptynnosci (cd.)

Struktura wiekowa naleznosci handlowych

31/12/2025 31/12/2024

Oczekiwane Oczekiwane

Brutto straty Brutto straty

kredytowe kredytowe
Naleznosci nieprzeterminowane 4443 - 4443 492,0 (1,0) 491,0

Naleznosci przeterminowane

do 30 dni 45,5 (0,7) 44,8 34,5 (1,3) 33,2
31-90 dni 12,6 (1,0) 11,6 17,0 (3,4) 13,6
91 - 180 dni 2,9 (1,2) 1,8 13,9 (2,5) 11,4
181 - 365 dni 4.4 (1,9) 2,5 4,8 (2,1) 2,7
powyzej 365 dni 151,0 (135,2) 15,8 137,6 (131,0) 6,6
Razem 660,7 (139,9) 520,8 699,8 (141,3) 558,5

1.5 Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
Standardy i interpretacje przyjete przez RMSR oraz UE, ktére weszty w zycie

Zatwierdzajac niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupa zastosowata nastepujgce zmiany standarddw i interpretacji,
ktére zostaty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i zatwierdzone do stosowania przez UE:

Standard / Interpretacja Data wejscia w zycie

Zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw walutowych”: Brak wymienialnosci 1 stycznia 2025 roku

W ocenie Zarzadu Jednostki dominujgcej powyzej przedstawione standardy oraz interpretacje nie miaty istotnego wptywu
na sprawozdanie finansowe Grupy.

Standardy i Interpretacje przyjete przez RMSR oraz UE, ktore nie weszty w zycie

Zdaniem Zarzadu Jednostki dominujgcej ponizej przedstawione standardy oraz interpretacje nie spowodujg istotnych zmian
w sprawozdaniu finansowym Grupy w kolejnych okresach sprawozdawczych, z wyjatkiem zmian wynikajgcych z MSSF 18 ,,Prezentacja
i ujawnianie informacji w sprawozdaniach finansowych”. Na dziefi zatwierdzenia niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupa jest w trakcie analizy zmian wynikajgcych z MSSF 18, w zwigzku z czym nie jest jeszcze mozliwa ocena wptywu
tego standardu na sprawozdanie finansowe.

Standard / Interpretacja Data wejscia w zycie
Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” i MSSF 7 ,Instrumenty finansowe — ujawnienia
informacji” - zmiany w klasyfikacji i wycenie instrumentéw finansowych
Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” i MSSF 7 ,Instrumenty finansowe — ujawnienia
informacji” - umowy dotyczace energii elektrycznej zaleznej od przyrody
Coroczne zmiany standardéw rachunkowosci MSSF — tom 11 1 stycznia 2026 roku

1 stycznia 2026 roku

1 stycznia 2026 roku

MSSF 18 ,Prezentacja i ujawnianie informacji w sprawozdaniach finansowych” 1 stycznia 2027 roku

Standardy i Interpretacje przyjete przez RMSR oraz niezatwierdzone przez UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczacy sposdb od regulacji przyjetych przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, z wyjatkiem ponizszych standardéw, zmian do standarddw i interpretaciji, ktore nie
zostaty jeszcze zatwierdzone przez UE i nie weszty w zycie. W ocenie Zarzadu Jednostki dominujacej zatwierdzenie przez UE
ponizszych standardéw nie spowoduje istotnych zmian w sprawozdaniu finansowym Grupy w kolejnych okresach sprawozdawczych.

Standard / Interpretacja Data wejscia w zycie
MSSF 19 ,,Jednostki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej": ujawnianie informacji 1 stycznia 2027 roku
Zmiany do MSSF 19 ,Jednostki zalezne bez odpowiedzialnosci publicznej": ujawnianie informacji 1 stycznia 2027 roku

Zmiany do MSR 21 ,Skutki zmian kurséw walutowych”: Przeliczenie na walute prezentacji

w warunkach hiperinflacji 1 stycznia 2027 roku
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2. Noty objasniajgce do sprawozdania z wyniku i pozostatych catkowitych dochodéw

2.1 Przychody z tytutu umow z klientami

Stosowane zasady rachunkowosci

Grupa ujmuje przychody z umoéw z klientami w taki sposdb, aby odzwierciedli¢ przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug na rzecz
klienta w kwocie odpowiadajgcej wynagrodzeniu, do ktérego - zgodnie z oczekiwaniem - Grupa bedzie uprawniona w zamian
za te dobra lub ustugi. Przychody z tytutu umoéw z klientami wykazuje sie w wartosci godziwej otrzymanej lub naleznej zaptaty
po pomniejszeniu o podatek od towardw i ustug, zwroty, rabaty i opusty.

Ujecie przychodu nastepuje w momencie spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania Swiadczenia poprzez
przekazanie przyrzeczonego dobra lub ustugi (tj. sktadnika aktywow) klientowi.

Przychody ze sprzedazy ustug rozpoznawane sg w sprawozdaniu z wyniku i pozostatych catkowitych dochodéw w czasie, w zwigzku
z tym, ze klient otrzymuje i jednoczesnie czerpie korzysci ze swiadczenia wykonanego przez Grupe w miare, jak jest ono przez nig
wykonywane. Grupa ocenia, ze warunek ten jest spetniony, poniewaz praca dotychczas przez nig wykonana, nie musiataby zostaé
W znacznym stopniu ponownie wykonana przez inng jednostke, gdyby musiata spetni¢ pozostate zobowigzanie do wykonania
Swiadczenia wobec klienta.

Przychody ze sprzedazy materiatow, towardw i wyrobow gotowych rozpoznawane sa w sprawozdaniu z wyniku i pozostatych
catkowitych dochodéw w momencie, gdy klient uzyskuje kontrole nad tym sktadnikiem aktywdéw. Moment przeniesienia kontroli
jest tozsamy z chwilg, w ktorej zostaty przekazane znaczace ryzyko i korzysci wynikajgce z ich wtasnosci.

Grupa dla wiekszosci umoéw handlowych nie stosuje termindw ptatnosci przekraczajacych 12 miesiecy. W przypadku nielicznych
umow Grupa stosuje terminy dtuzsze, przy czym umowy te nie zawierajg istotnego elementu finansowania.

Wynagrodzenie zmienne

W umowach handlowych wystepuje element zmienny wynagrodzenia wynikajacy z:
mozliwosci natozenia kar na klienta w zwigzku z niewywigzaniem sie przez niego z zapisdw umownych dotyczacych
przewiezienia okreslonego wolumenu tadunku,
mozliwosci natozenia kar na Grupe przez klienta, w przypadku nie przewiezienia zleconej masy towarowe;.
Grupa oszacowuje warto$¢ wynagrodzenia zmiennego wynikajgcego z kar na podstawie stopnia realizacji danej umowy
w uzgodnionym okresie rozliczeniowym. Fakty i okolicznosci determinujgce prawdopodobierstwo wystgpienia poszczegdlnych
scenariuszy rewidowane sg co najmniej na koniec kazdego okresu sprawozdawczego.

Aktywa z tytutu umoéw z klientami

Grupa ujmuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej sktadnik aktywdw z tytutu umowy bedacy prawem Grupy do wynagrodzenia
w zamian za dobra lub ustugi, ktére Grupa przekazata klientowi, jezeli prawo to jest uzaleznione od warunku innego niz uptyw
czasu. Aktywa z tytutu umoéw z klientami prezentowane sg w ramach pozycji naleznosci handlowych i obejmuja gtéwnie aktywa
dotyczace jeszcze niezafakturowanych a zrealizowanych, bagdz bedacych w trakcie realizacji ustug.

-— ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

Istotne szacunki w obrebie przychodéw z tytutu uméw z klientami dotycza przychoddéw rozpoznanych
a niezafakturowanych wynikajacych:

ze stopnia zaawansowania ustug transportowych, ktére wycenione s3 w oparciu o oszacowany poziom
wolumenu masy, ktérej transport na dzien bilansowy sie nie zakonczyt oraz sredniej ceny mozliwej do uzyskania,

z wolumenu masy towarowej, ktora juz zostata dostarczona do miejsca docelowego, ale jeszcze nie zostata
odebrana przez klienta. Wycena uwzglednia rzeczywisty wolumen masy oraz srednig cene mozliwg do uzyskania,
z czynszOw za wagony nalezace do Grupy, ktére sg wykorzystywane przez zagraniczne kolejowe przedsiebiorstwa
przewozowe w trakcie realizacji ustugi transportowej poza granicami kraju. Pozycja jest wyceniona w oparciu o ilos¢ wagonéw
bedacych poza granicami kraju (dane pozyskane z systemdéw informatycznych) oraz ceny wynikajace
z porozumien i umdéw z zagranicznymi kolejowymi przedsiebiorstwami przewozowymi,
z prac rekultywacyjno-budowlanych, ktére sg w trakcie akceptacji przez klienta bagdz zgodnie z umowa nie zostat jeszcze
osiggniety etap prac, ktéry pozwala na zafakturowanie. Grupa wycenia przychody w oparciu o zakres zrealizowanych prac na
dzien bilansowy oraz stawek wynikajgcych z uméw / zlecen.

Wartos¢ rozpoznanych szacunkéw przychodéw na dzien bilansowy jest zaprezentowana w Nocie 5.6 niniejszego
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego w tabeli dotyczacej zmiany aktywow z tytutu uméw z klientami.
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2.1 Przychody z tytutu umoéw z klientami (cd.)

Struktura przychoddw z tytutu umow z klientami

Grupa prowadzi dziatalnos¢ tylko w ramach jednego segmentu - krajowego i miedzynarodowego przewozu

towaréw oraz prowadzenia kompleksowych ustug logistycznych w zakresie kolejowych przewozéw
towarowych.

Zarzad Jednostki dominujgcej nie dokonuje oceny wynikdéw dziatalnosci Grupy ani nie decyduje o alokacji zasobow do grup
Swiadczonych ustug przy uwzglednieniu zaprezentowanej ponizej struktury przychodéw z tytutu uméw z klientami, a wiec
poszczegdlne grupy ustug nie moga by¢ traktowane jako segmenty operacyjne Grupy.

Podmioty
powigzane
ze Skarbem
Panstwa

Podmioty
Pozostali

powigzane
z Grupy PKP

Przychody z tytutu kolejowych ustug przewozowych

oraz spedycyjnych 2,1 861,4 2 096,9 2960,4
Przychody z pozostatej dziatalnosci transportowe;j - - 104,1 104,1
Przychody bocznicowe i trakcyjne 16,6 176,8 161,0 354,4
Przychody przetadunkowe - 2,5 113,9 116,4
Przychody z tytutu ustug rekultywacyjnych 6,4 - 67,6 74,0
Przychody z tytutu sprzedazy towardéw i materiatéw - 0,3 26,2 26,5
Pozostate przychody 14,7 14,4 121,0 150,1
Razem 39,8 1055,4 2 690,7 3785,9
Termin ujmowania przychodéow

W okreslonym momencie 1,7 0,3 27,6 29,6
Przez okres 38,1 1055,1 2663,1 3756,3
Razem 39,8 1055,4 2 690,7 37859

Podmioty
powigzane
ze Skarbem
Panstwa

Podmioty
Pozostali

powigzane
z Grupy PKP

Przychody z tytutu kolejowych ustug przewozowych

oraz spedycyjnych 4,4 1127,0 2475,5 3 606,9
Przychody z pozostatej dziatalnosci transportowe;j - - 104,6 104,6
Przychody bocznicowe i trakcyjne 13,9 176,5 165,5 355,9
Przychody przetadunkowe - 7,5 119,4 126,9
Przychody z tytutu ustug rekultywacyjnych 4,7 - 46,8 51,5
Przychody z tytutu sprzedazy towaréw i materiatéw - - 57,6 57,6
Pozostate przychody 20,2 12,7 124,1 157,0
Razem 43,2 1323,7 3093,5 4460,4
Termin ujmowania przychodéw

W okreslonym momencie 1,5 - 59,4 60,9
Przez okres 41,7 1323,7 3034,1 4 399,5
Razem 43,2 1323,7 3093,5 4460,4

Informacje geograficzne

Grupa definiuje obszar geograficzny dziatalnosci gospodarczej jako miejsce siedziby odbiorcy ustugi, a nie kraj wykonania ustugi.
Gtéwnym obszarem geograficznym dziatalnosci Grupy jest Polska. Ponizej przedstawiono przychody z tytutu umow z klientami Grupy
od klientow zewnetrznych w rozbiciu na miejsce ich siedziby:

Polska 2721,5 32443
Czechy 493,7 464,1
Niemcy 204,7 317,3
Witochy 65,3 69,5
Dania 38,7 42,5
Stowacja 34,6 54,4
Pozostate kraje 227,4 268,3
Razem 3785,9 4 460,4
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2.1 Przychody z tytutu umoéw z klientami (cd.)

Aktywa trwate z wytaczeniem instrumentow finansowych i aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w rozbiciu
na lokalizacje

Polska 37794 3704,0
Czechy 444 .4 583,5
Pozostate kraje 9,6 11,2
Razem 4233,4 4 298,7

Informacje o wiodgcych klientach

W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku przychody od zadnego z klientow Grupy
nie przekroczyty 6% sumy przychodow z tytutu umow z klientami.

2.2 Koszty operacyjne

Zuzycie energii i paliwa trakcyjnego

Zuzycie paliwa trakcyjnego (90,5) (110,1)
Zuzycie elektrycznej energii trakcyjnej (472,0) (501,8)
Razem (562,5) (611,9)

Pozostate ustugi

Ustugi remontowe i utrzymania sktadnikéw majatku trwatego (86,5) (92,2)
Czynsze i optaty za uzytkowanie nieruchomosci i taboru (70,8) (85,3)
Ustugi telekomunikacyjne (6,1) (6,4)
Ustugi prawne, doradcze i podobne (15,8) (12,6)
Ustugi informatyczne (60,2) (59,8)
Ustugi przetadunkowe (21,2) (32,0)
Ustugi rekultywacyjne (46,2) (28,4)
Ustugi manewrowe, trakcyjne i rewidenckie (44,5) (44,4)
Pozostate ustugi (51,8) (40,8)
Razem (403,1) (401,9)

Koszty Swiadczen pracowniczych

Wynagrodzenia (1219,6) (1452,0)
Koszty ubezpieczen spotecznych (256,9) (307,6)
Koszty odpiséw na ZFSS (34,9) (40,3)
Pozostate swiadczenia na rzecz pracownikdw w trakcie zatrudnienia (34,6) (82,7)
Swiadczenia po okresie zatrudnienia (6,8) (7,8)
Zmiana wartosci rezerw na $wiadczenia pracownicze (12,2) 90,8
Razem (1 565,0) (1799,6)

Pozostate koszty

Zuzycie paliwa nietrakcyjnego (21,7) (24,8)
Zuzycie energii elektrycznej, gazu i wody (48,3) (57,7)
Zuzycie materiatéw (78,8) (82,4)
Podatki i optaty (41,7) (43,2)
Wartosc¢ sprzedanych towardw i materiatéw (19,5) (37,6)
Podréze stuzbowe (28,3) (32,2)
Pozostate (33,1) (30,3)
Razem (271,4) (308,2)
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2.2 Koszty operacyjne (cd.)

Amortyzacja i odpisy z tytutu utraty wartosci

Amortyzacja taboru kolejowego (222,5) (650,9)
Amortyzacja pozostatych rzeczowych aktywow trwatych (45,9) (59,9)
Amortyzacja praw do uzytkowania aktywow (128,0) (137,2)
Amortyzacja aktywow niematerialnych (7,4) (8,7)
(Zawigzane) / rozwigzane odpisy z tytutu utraty wartosci:
Tabor kolejowy % 177,5 (2 016,7)
Pozostate rzeczowe aktywa trwate ¥ (9,0) (105,8)
Prawa do uzytkowania aktywoéw 2 (8,4) (11,1)
Aktywa trwate klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 7,7 -
Aktywa niematerialne (0,4) (0,8)
Razem (236,4) (2991,1)

1) Pozycje zostaty opisane w Nocie 5.1 oraz Nocie 5.2 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

2.3 Pozostate przychody i (koszty) operacyjne

Pozostate przychody i (koszty) operacyjne

Zysk ze sprzedazy niefinansowych aktywdw trwatych 40,3 7,7
Rozwigzane odpisy aktualizujace naleznosci handlowe 5,7 2,0
Rozwigzane odpisy aktualizujgce rozrachunki z tytutu VAT - 4,1
Kary i odszkodowania 17,3 9,3
Rozwigzane pozostate rezerwy 6,6 12,4
Odsetki od naleznosci handlowych i pozostatych 45 4,5
Wynik netto z tytutu réznic kursowych od naleznosci i zobowigzan handlowych - 0,6
Dotacje 5,9 6,7
Inne 8,8 11,6
Pozostate przychody operacyjne razem 89,1 58,9
Utworzone odpisy aktualizujgce naleznosci handlowe (6,0) (17,0)
Utworzone odpisy aktualizujgce rozrachunki z tytutu VAT - (203,1)
Kary i odszkodowania (7,1) (9,4)
Odsetki od zobowiazan handlowych oraz pozostatych zobowigzan (13,5) (67,3)
Utworzone rezerwy restrukturyzacyjne (27,1) (149,2)
Utworzone pozostate rezerwy (4,7) (6,7)
Koszty likwidacji majatku trwatego i obrotowego (2,4) (4,4)
Wynik netto z tytutu réznic kursowych od naleznosci i zobowigzan handlowych (1,8) -
Inne (7,2) (4,8)
Pozostate koszty operacyjne razem (69,8) (461,9)
Pozostate przychody i (koszty) operacyjne 19,3 (403,0)
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2.4 Przychody i (koszty) finansowe

Przychody i (koszty) finansowe

Przychody odsetkowe 14,2 10,9
Przychody z tytutu dywidend 0,1 0,1
Inne 0,1 0,1
Przychody finansowe razem 14,4 11,1
Koszty odsetkowe (99,0) (153,0)
Rozliczenie dyskonta z tytutu rezerw na $wiadczenia pracownicze (29,9) (33,5)
Wynik netto z tytutu réznic kursowych (3,6) (0,5)
Utworzone odpisy aktualizujgce wartos$¢ udziatow i akcji (0,1) -
Inne (0,6) (0,9)
Koszty finansowe razem (133,2) (187,9)
Przychody i (koszty) finansowe (118,8) (176,8)

3. Noty objasniajace dotyczace opodatkowania
3.1 Podatek dochodowy

Stosowane zasady rachunkowosci

Podatek dochodowy za okres sprawozdawczy obejmuje podatek biezgcy i odroczony. Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane
na podstawie wyniku podatkowego danego okresu sprawozdawczego. Wynik podatkowy rézni sie od ksiegowego wyniku brutto
w zwigzku z wytgczeniem przychoddw przejsciowo niepodlegajgcych opodatkowaniu i kosztéw przejsciowo niestanowiacych
kosztow uzyskania przychodéw oraz pozycji kosztéw i przychoddw, ktére nigdy nie beda podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia
podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w danym roku obrotowym.

Podatek odroczony ujmuje sie od rdznic przejsciowych pomiedzy wartoscia podatkowa aktywow i zobowigzan a ich wartosciag
bilansowa. Zobowigzania z tytutu podatku odroczonego ujmuje sie dla dodatnich réznic przejsciowych. Sktadnik aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego ujmuje sie w odniesieniu do ujemnych réznic przejsciowych do wysokosci, do ktorej jest
prawdopodobne, iz Grupa osiggnie dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli na rozliczenie tych rdznic przejsciowych. Wartos¢
skfadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega weryfikacji na kazdy dzien bilansowy, pod katem mozliwosci uzyskania
przysztych zyskdéw podatkowych, ktére umozliwig jego realizacje.

Aktywa i zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego podlegaja kompensacie, jezeli wystepuje mozliwy
do wyegzekwowania tytut prawny do dokonania kompensaty aktywdéw i zobowigzan z tytutu biezgcego podatku dochodowego
oraz jezeli aktywa i zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczg podatkéw dochodowych naliczonych przez
te same wtadze podatkowe, gdy istnieje zamiar rozliczenia sald w kwotach netto.

ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

Grupa rozpoznaje sktadnik aktywdw z tytutu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przysztosci zostanie
osiggniety dochod podatkowy pozwalajgcy na jego wykorzystanie.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa ujeta sktadnik aktywow od strat podatkowych w wysokosci 144,4 milionéw

ztotych dotyczgcych gtéwnie strat podatkowych osiggnietych przez Jednostke dominujacg w latach 2024-2025.

Dodatkowo, na dzien 31 grudnia 2025 roku Jednostka dominujaca rozpoznata aktywa z tytutu podatku

odroczonego w odniesieniu do nieodliczonych kosztéw finansowania dtuznego podlegajgcych ograniczeniu
w zaliczeniu do kosztéw uzyskania przychodéw zgodnie z art. 15c ustawy o CIT, w kwocie 23,4 miliondw ztotych.

Aktualne prognozy finansowe Jednostki dominujgcej wskazujg, ze w najblizszych latach osiggnie ona zysk do opodatkowania na
poziomie umozliwiajgcym odliczenie przedmiotowych strat podatkowych oraz pozostatego do rozliczenia limitu kosztéw
finansowania dtuznego.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa dokonata obnizenia wartosci aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego od strat
podatkowych spétek PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0. oraz Cargosped Terminal Braniewo Sp. z 0.0. w facznej wysokosci
3,3 milionéw ztotych.

25



SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

@ PI(PCARGO za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku

wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

3.1 Podatek dochodowy (cd.)

Podatek dochodowy ujety w wyniku

Biezacy podatek dochodowy

Biezgce obcigzenie podatkowe (16,5) (15,5)
Korekty wykazane w biezgcym roku w odniesieniu do podatku z lat ubiegtych (0,3) (0,8)
Odroczony podatek dochodowy

Podatek odroczony powstaty w ciggu okresu sprawozdawczego (5,5) 488,2
Podatek dochodowy ujety w wyniku (22,3) 471,9

Obecne przepisy nie zaktadajg zréznicowania stawek podatkowych dla przysztych okreséw. Czesto wystepujace rdznice w opiniach,
co do interpretacji prawnej przepisow podatkowych zaréwno wewnatrz organdéw panstwowych, jak i pomiedzy organami
panstwowymi i przedsiebiorstwami, powodujg powstanie obszaréw niepewnosci i konfliktow. Zjawiska te powodujg, ze ryzyko
podatkowe w Polsce jest znaczaco wyzsze, niz istniejace zwykle w krajach o bardziej rozwinietym systemie podatkowym. Rozliczenia
podatkowe mogg by¢ przedmiotem kontroli przez okres pieciu lat, poczagwszy od korica roku, w ktdrym nastagpita zaptata podatku.
W wyniku przysztych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Grupy moga zosta¢ powiekszone o dodatkowe zobowigzania
podatkowe.

Podatek odroczony ujety w pozostatych catkowitych dochodach

Podatek odroczony od wyceny instrumentdw zabezpieczajgcych (0,8) (1,1)
Podatek odroczony od zyskow / (strat) aktuarialnych dotyczacych 95 6.0
Swiadczen pracowniczych ! !
Rdznice kursowe z przeliczenia salda podatku odroczonego jednostek

. . . (2,3) 3,2
zagranicznych ujete w pozostatych catkowitych dochodach 9
Podatek odroczony ujety w pozostatych catkowitych dochodach 6,4 8,1

1) Pozycja prezentowana w ramach kapitatu wtasnego jako réznice kursowe z przeliczenia sprawozdai finansowych jednostek
zagranicznych.

Uzgodnienie efektywnej stawki podatkowe;j

Zysk / (strata) przed opodatkowaniem 61,7 (2 884,5)
Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% (11,7) 548,1

Efekt podatkowy przychodéw niebedacych przychodami
wedtug przepiséw podatkowych, w tym:

Rozwigzanie niepodatkowych rezerw i odpiséw aktualizujgcych 2,1 1,2
Wycena MPW (0,3) (0,1)
Inne 2,3 1,6

Efekt podatkowy kosztow niestanowigcych kosztow
uzyskania przychodéw wedtug przepisow podatkowych, w tym:

PFRON (4,8) (5,3)
Utworzenie niepodatkowych rezerw i odpiséw aktualizujgcych (1,1) (3,1)
Trwate réznice w kosztach zwigzanych z rzeczowymi aktywami trwatymi (0,5) (0,5)
Koszty reprezentacji (0,5) (0,3)
Kary i odszkodowania (0,9) (1,2)
Podatek VAT i inne zobowigzania publicznoprawne (2,8) (39,1)
Pozostate (1,2) (4,6)
Efekt zawigzania / (rozwigzania) odpisu na aktywa z tytutu (3,3) (26,2)
odroczonego podatku dochodowego od strat podatkowych

Efekt zastosowania réznych stawek podatkowych 2,5 2,0
Korekty wykazane w biezacym roku w odniesieniu do podatku z lat ubiegtych (0,6) (0,6)
Inne (1,5) -
Podatek dochodowy ujety w wyniku (22,3) 471,9
Efektywna stawka podatkowa 36,1% 16,4%

Stawki podatku dochodowego od oséb prawnych obowigzujace w Grupie Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji w latach
2024 - 2025 wynosity: w Polsce 19%, w Czechach 21% oraz na Wegrzech 9%.
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wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

3.1 Podatek dochodowy (cd.)

Stan aktywow i zobowiazan z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa i zobowigzania z tytutu podatku odroczonego podlegajag kompensacie na poziomie sprawozdan finansowych kazdej
spotki z Grupy i w zwigzku z tym w niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym prezentuje sie nastepujace wartosci:

31/12/2025 31/12/2024

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 648,6 676,6
Zobowigzania z tytutu podatku odroczonego (53,1) (82,0)
Razem 595,5 594,6

Tabela ruchéw dla odroczonego podatku dochodowego przed kompensata

Ujete Rdznice kursowe

Ujete w pozostatych z przeliczenia
L w wynik catkowitych salda podatku s
dochodach odroczonego
Réznice przejSciowe dotyczace sktadnikéw (zobowiazan) / aktywéw z tytutu podatku odroczonego:
Niefinansowe aktywa trwate 329,2 (61,3) - (2,4) 265,5

Prawa do uzytkowania aktywow

i zobowigzania z tytutu leasingu (5,1) e ) ) (19,3)
Pozostate rezerwy i zobowigzania 66,7 (9,0) - - 57,7
Zapasy (5,2) 1,5 - - (3,7)
Naleznosci leasingowe (2,3) - - - (2,3)
Naleznosci handlowe 3,1 (2,2) - - 0,9
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 114,2 (8,3) 9,5 0,1 115,5
Pozostate 30,2 7,4 (0,8) - 36,8
Niewykorzystane straty podatkowe 63,8 80,6 - - 144,4
Razem 594,6 (5,5) 8,7 (2,3) 595,5

Ujete ROznice kursowe

w pozostatych z przeliczenia
LA salkowitzch sal’:ia podatku R B

dochodach odroczonego

Réznice przejsciowe dotyczace sktadnikéw (zobowigzan) / aktywéw z tytutu podatku odroczonego:

Niefinansowe aktywa trwate (89,7) 415,6 - 3,3 329,2
robowigzanas tytohs feaung 2.0 . : : 5.
Pozostate rezerwy i zobowigzania 25,0 41,7 - - 66,7
Zapasy (7,5) 2,3 - - (5,2)
Naleznosci leasingowe (1,9) (0,4) - - (2,3)
Naleznosci handlowe (1,1) 4,2 - - 3,1
Rezerwy na swiadczenia pracownicze 142,6 (34,3) 6,0 (0,1) 114,2
Pozostate 8,4 22,9 (1,2) - 30,2
Niewykorzystane straty podatkowe 24,5 39,3 - - 63,8
Razem 98,3 488,2 4,9 3,2 594,6

Analiza zapadalnosci aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego od strat podatkowych i kosztéw finansowania dtuznego

Terminy wygasniecia strat podatkowych i kosztéw finansowania dtuznego, od ktérych ujeto na dzier 31 grudnia 2025 roku aktywa
z tytutu podatku odroczonego

Rok 2027 2028 2029 2030 Razem
Niewykorzystane straty podatkowe 5,7 159,9 372,1 222,2 759,9
Koszty finansowania dtuznego - 33,8 89,1 - 122,9
Razem 5,7 193,7 461,2 222,2 882,8

Terminy wygasniecia strat podatkowych i kosztéw finansowania dtuznego, od ktérych ujeto na dzien 31 grudnia 2024 roku aktywa
z tytutu podatku odroczonego

Rok 2027 2028 2029 Razem
Niewykorzystane straty podatkowe 5,7 167,8 162,1 335,6
Koszty finansowania dtuznego - 33,8 89,1 122,9
Razem 5,7 201,6 251,2 458,5
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3.1 Podatek dochodowy (cd.)

Straty podatkowe i koszty finansowania dtuznego nieujete w kalkulacji aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Kwota strat podatkowych nieujetych w kalkulacji aktywdw z tytutu odroczonego podatku wynika ze strat podatkowych
od nastepujacych spoétek:

31/12/2025 31/12/2024

PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji 115,5 115,5
PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0. 26,9 11,3
AWT CFT a.s. 3,7 3,7
PKP CARGOTABOR UStUGI Sp. z 0.0. w likwidacji 3,7 3,6
Cargosped Terminal Braniewo Sp. z 0.0. 1,5 -
PKP CARGO INTERNATIONAL HU Zrt. 0,1 0,1
Razem 151,4 134,2

Terminy wygasniecia strat podatkowych i kosztow finansowania dtuznego, od ktérych nie ujeto na dziert 31 grudnia 2025 roku
aktywow z tytutu podatku odroczonego

Niewykorzystane straty podatkowe 72,7 46,5 1,6 2,6 21,6 6,4 151,4
Koszty finansowania dtuznego = 10,5 - - - - 10,5
Razem 72,7 57,0 1,6 2,6 21,6 6,4 161,9

Terminy wygasniecia strat podatkowych i kosztéw finansowania dtuznego, od ktérych nie ujeto na dziert 31 grudnia 2024 roku
aktywow z tytutu podatku odroczonego

Rok 2025 2026 2027 2028 2029 REFLT
Niewykorzystane straty podatkowe 72,7 46,5 1,6 7,5 5,9 134,2
Koszty finansowania dtuznego - 10,5 - - - 10,5
Razem 72,7 57,0 1,6 7,5 5,9 144,7

4. Noty objasniajgce dotyczgce zadtuzenia i kapitatu wtasnego

4.1 Uzgodnienie zobowigzan z tytutu zadtuzenia

Stosowane zasady rachunkowosci

Kredyty bankowe i pozyczki ujmuje sie poczatkowo w wartosci godziwej, pomniejszonej o poniesione koszty transakcyjne.
Po poczatkowym ujeciu kredyty i pozyczki sg wykazywane wedtug zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywne;j
stopy procentowe;j.

Zobowigzanie z tytutu leasingu wycenia sie w wysokosci wartosci biezgcej optat leasingowych pozostajgcych do zaptaty w tej dacie,

ktére obejmuja:

= state optaty leasingowe, w tym zasadniczo state opfaty;

= zmienne opfaty leasingowe, ktore zalezg od indeksu lub stawki, wycenione poczatkowo z zastosowaniem tego indeksu lub tej
stawki zgodnie z ich wartoscig w dacie rozpoczecia;

= kwoty, ktérych zaptaty przez leasingobiorce oczekuje sie w ramach gwarantowanej wartosci koricowej;

= cene wykonania opcji kupna, jezeli mozna z wystarczajacg pewnoscig zatozy¢, ze leasingobiorca skorzysta z tej opcji;

= kary pieniezne za wypowiedzenie leasingu, chyba ze mozina z wystarczajgcg pewnoscia zatozy¢, ze leasingobiorca
nie skorzysta z opcji wczesniejszego wypowiedzenia.

Biezgca wartos¢ przysztych ptatnosci z tytutu leasingu obliczana jest z zastosowaniem stopy procentowej leasingu. W przypadku,

gdy stopy procentowej leasingu nie mozna tatwo ustali¢, Grupa stosuje kraricowg stope procentowg leasingobiorcy dla danej

umowy leasingowe;.

Po poczatkowym ujeciu Grupa wycenia zobowigzanie z tytutu leasingu poprzez:

= zwiekszenie wartosci bilansowej w celu odzwierciedlenia odsetek od zobowigzania z tytutu leasingu;

= zmniejszenie wartosci bilansowej w celu uwzglednienia zaptaconych opfat leasingowych oraz

= zaktualizowanie wyceny wartosci bilansowej w celu uwzglednienia wszelkiej ponownej oceny lub zmiany leasingu.

Grupa korzysta ze zwolnienia i nie stosuje wymogdéw w zakresie wyceny zobowigzania z tytutu leasingu oraz sktadnika aktywow

z tytutu prawa do uzytkowania w odniesieniu do:

= |easingow krétkoterminowych tj. leasingdw, w przypadku ktérych okres obowigzywania umowy jest nie dtuzszy niz 12 miesiecy
i nie zawierajg opcji kupna;

= leasingdw, w odniesieniu do ktérych bazowy skfadnik aktywdédw ma niskg wartos¢. Grupa uznaje za sktadniki o niskiej wartosci
te aktywa, ktére nowe nie przekraczajg kwoty 25 tysiecy ztotych.

W przypadku zastosowania zwolnien, o ktérych mowa powyzej, Grupa rozpoznaje ptatnosci leasingowe jako koszt zgodnie

z metoda liniowg przez okres leasingu lub wedtug innej metody, jezeli lepiej odzwierciedla ona korzysci uzyskiwane przez Grupe.
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= ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH
—

Istotne szacunki w obrebie zobowigzan z tytutu leasingu dotyczg modelu ustalania:
a) stopy dyskonta

Grupa dyskontuje opfaty leasingowe z zastosowaniem stopy procentowej leasingu, jezeli stope te mozna
z fatwoscig ustali¢, w przeciwnym razie stosuje kraricowa stope procentowaq. Kraricowa stopa procentowa
ustalana jest na bazie dwdéch sktadowych:

- stawki referencyjnej odpowiedniej dla danej waluty oraz
- premii za ryzyko kredytowe, ktdra opiera sie na marzy kredytowej bankéw z uwzglednieniem okreséw obowigzywania umow oraz
sytuacji finansowej poszczegdlnych spétek, w ktorych zostaty zidentyfikowane umowy leasingowe.

b) okresu leasingu

W przypadku okresu leasingu, w tym w szczegdlnosci dla umdéw zawartych na czas nieokreslony, Grupa uwzglednia wszystkie istotne
fakty i okolicznosci, ktore stanowig zachete ekonomiczng do tego, aby skorzystaé z opcji przedtuzenia leasingu lub nie skorzystac
z opcji wypowiedzenia leasingu, takie jak:

= znaczenie tego sktadnika aktywow dla dziatalnosci Grupy uwzgledniajac czy sktadnik jest wyspecjalizowanym sktadnikiem
aktywow, umiejscowienie sktadnika aktywow i dostepnos¢é odpowiednich rozwigzan alternatywnych,

= istotne inwestycje w przedmiocie leasingu podejmowane (lub ktére zgodnie z przewidywaniami majg zostac¢ podjete) w okresie
obowigzywania umowy,

= postanowienia i warunki umowne dotyczace okreséw opcjonalnych w poréwnaniu ze stawkami rynkowymi,

= uwarunkowania zwigzane ze skorzystaniem z opcji przedtuzenia umowy.

Dla umoéw zawartych na dany okres bez opcji przedtuzenia Grupa ustala okres leasingu jako okres wynikajgcy z umowy.

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje wyceny odsetek naleznych kontrahentowi w zwigzku z opdznieniami w realizacji
ptatnosci swoich zobowigzan. W takich przypadkach Grupa dokonuje oceny prawdopodobienstwa wyptywu Srodkéw pienieznych
i na tej podstawie decyduje o ujeciu przedmiotowych zobowigzan.

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia posiadane przez Grupe sktadaja sie z dwdch gtéwnych kategorii: kredytdw bankowych i pozyczek
oraz leasingu. Umowy kredytéw zawarte byty gtéwnie w PLN oraz EUR z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dziatalnosci,
finansowanie i refinansowanie planu inwestycyjnego oraz akwizycji.

Umowy leasingu zawarte sg w PLN, EUR, CZK i dotyczg gtéwnie nieruchomosci oraz taboru kolejowego.

W ramach pozycji zobowiazan z tytutu zadtuzenia Grupa prezentuje rowniez otrzymane $rodki z Funduszu Gwarantowanych
Swiadczen Pracowniczych przeznaczone na wyptate odpraw i innych $wiadczer dla pracownikéw objetych zwolnieniami grupowymi.

Jednostka dominujaca posiada zastaw rejestrowy na wagonach stanowigcy zabezpieczenie sptaty zobowigzan z tytutu kredytu
bankowego, ktérego warto$¢ zobowigzan pozostata do sptaty na dzien 31 grudnia 2025 roku wynosita 59,9 milionéw ztotych.
Zobowigzania wynikajgce z przedmiotowego kredytu podlegajg regularnej sptacie. Zobowigzania wynikajace z pozostatych kredytow
bankowych zawartych przez Jednostke dominujgcg oraz PKP CARGOTABOR nie sg zabezpieczone na majatku i nie moga byc¢ aktualnie
regulowane, z uwagi na objecie uktadem. Zobowigzania wynikajace z kredytéw bankowych zawartych przez pozostate spétki z Grupy
podlegajg regularnej spfacie. taczna wartos$¢ bilansowa zobowigzan Grupy z tytutu kredytéw bankowych podlegajgcych sptacie
wynosi na dzien 31 grudnia 2025 roku 67,3 milionéw ztotych.

Poza zobowigzaniami powstatymi przed dniem otwarcia postepowan restrukturyzacyjnych, ktére z uwagi na ich objecie uktadem nie
moga podlegac sptacie, zgodnie z art. 252 Prawa restrukturyzacyjnego, Grupa nie posiada innych istotnych zobowigzan z tytutu
kredytéw, w przypadku ktérych nie wywigzata sie z ptatnosci na dzier 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku.

Pozycje w walutach

W walucie W walucie obcej
31/12/2025 funkcjonalnej
PLN
Kredyty bankowe i pozyczki 923,6 439,5 - - 1363,1
Zobowiazania z tytutu $rodkéw otrzymanych z FGSP 87,0 - - - 87,0
Leasing 1227,6 16,7 16,7 0,2 1261,2
Razem 2238,2 456,2 16,7 0,2 27113
W walucie
31/12/2024 funkcjonalnej
PLN
Kredyty bankowe i pozyczki 934,6 446,0 - - 1380,6
Zobowiazania z tytutu $rodkéw otrzymanych z FGSP 71,8 - - - 71,8
Leasing 1319,2 38,2 22,5 0,3 1380,2
Razem 2325,6 484,2 22,5 0,3 2832,6
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4.1 Uzgodnienie zobowigzan z tytutu zadtuzenia (cd.)

Uzgodnienie zobowigzan z tytutu zadtuzenia

Zobowiazania

Kredyty bankowe z tytutu srodkow .
i pozyczki otrzymanych Leasing
z FGSP

1/01/2025 1380,6 71,8 1380,2 2 832,6
Zaciagniecie nowych zobowigzan - 10,2 15,7 25,9
Modyfikacje istniejacych umow - - 44,8 44,8
Naliczenie odsetek 23,8 8,8 66,2 98,8
Ptatnosci z tytutu zadtuzenia, w tym:

Sptaty kapitatu (30,8) (3,5) (168,5) (202,8)

Zaptacone odsetki (5,7) (0,3) (59,1) (65,1)

Kompensata - - (2,0) (2,0)
Pozostate (0,1) - (17,9) (18,0)
Réznice kursowe ujete w wyniku
i pozostatych ca’rkojv?/itych d\c/)chodach (4,6) ) 04 (4,2)
Réznice kursowe z przeliczenia (0,1) - 1,4 1,3
31/12/2025 1363,1 87,0 1261,2 27113
Dtugoterminowe 410,5 - 946,1 1356,6
Krétkoterminowe 952,6 87,0 315,1 1354,7
Razem 1363,1 87,0 1261,2 27113

Zobowiazania

Kredyty bankowe z tytutu srodkow .
i pozyczki otrzymanych Leasing
z FGSP

1/01/2024 1480,3 - 1413,5 2893,8
Zaciggniecie nowych zobowigzan 84,0 71,6 87,5 243,1
Modyfikacje istniejgcych umow - - 66,7 66,7
Leasing zwrotny - - 6,2 6,2
Koszty transakcyjne 0,5 - - 0,5
Naliczenie odsetek 71,0 0,2 81,3 152,5
Ptatnosci z tytutu zadtuzenia, w tym:

Sptaty kapitatu (201,0) - (161,1) (362,1)

Zaptacone odsetki (46,6) - (65,8) (112,4)

Koszty transakcyjne (0,5) - - (0,5)
Pozostate 1,0 - (46,5) (45,5)
Réznice kursowe ujete w wyniku
i pozostatych ca’fkoj\f/itych d\c/)chodach (7.8) i 03 (7,5)
Rdznice kursowe z przeliczenia (0,3) - (1,9) (2,2)
31/12/2024 1380,6 71,8 1380,2 2832,6
Dtugoterminowe 678,7 - 1112,8 1791,5
Krétkoterminowe 701,9 71,8 267,4 1041,1
Razem 1380,6 71,8 1380,2 2832,6

Pozostate kwoty z tytutu uméw leasingu ujete w sprawozdaniu z wyniku i pozostatych catkowitych dochoddéw:
Prezentacja w sprawozdaniu z wyniku

i pozostatych catkowitych dochodéw

Przychody z tytutu umow leasingu
operacyjnego
Koszty z tytutu leasingu krotkoterminowego

Przychody z tytutu umoéw z klientami 45,0 57,1

Pozostate ustugi (53,6) (39,2)
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4.1 Uzgodnienie zobowigzan z tytutu zadtuzenia (cd.)

Warunki uméw kredytowych

Podpisane z bankami umowy naktadajg na Grupe zobowigzania natury prawno-finansowej stosowane standardowo w tego rodzaju
transakcjach. Kluczowymi wskaznikami wykonania ww. zobowigzan okreslonych w umowach kredytowych zawartych przez Grupe sa:
wskaznik zadtuzenie netto/EBITDA oraz wskaznik ogdlnego zadtuzenia.

Wyzej wymienione wskazniki kalkulowane s w oparciu o dane zawarte w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy
Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji i Grupy PKP CARGO INTERNATIONAL.

Zgodnie z postanowieniami umdw zawartych przez Grupe weryfikacja spetniania warunkdw umow kredytowych nastepuje w cyklach
kwartalnych, pétrocznych oraz na koniec kazdego roku obrotowego.

Wskaznik zadtuzenie netto/EBITDA okresla poziom zadtuzenia finansowego pomniejszonego o $rodki pieniezne w relacji do
generowanej EBITDA i kalkulowany jest z uwzglednieniem wytaczenia wptywu MSSF 16. Maksymalna dopuszczalna wartos¢ wskaznika
zadtuzenie netto/EBITDA w zaleznosci od umowy jest ustanowiona w przedziale 2,25-4,5. W przypadku wybranych uméw istnieje
réwniez obowigzek spetnienia wskaznika zadtuzenie netto/EBITDA oraz zadtuzenia ogdtem kalkulowanych w oparciu o parametry
prognozowane.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia w umowach kredytowych zdefiniowany jest jako stosunek zobowigzan ogétem (z uwzglednieniem
wytaczenia wptywu MSSF 16) do sumy bilansowe] (z uwzglednieniem wytgczenia wptywu MSSF 16) i jego warto$¢ nie moze
przekroczy¢ 60%.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku warunki okreslone w umowach kredytowych zawartych przez Jednostke dominujacg oraz PKP
CARGOTABOR nie zostaly spetnione. Z uwagi na otwarcie postepowan sanacyjnych Jednostki dominujacej oraz
PKP CARGOTABOR nie spetnienie ww. wskaznikow finansowych nie wigze sie z wypowiedzeniem uméw kredytowych, ktérych one
dotycza.

Niewykorzystane linie kredytowe i leasingowe

(o] ({3 Waluta

Rodzaj kredytu Nazwa banku , . 31/12/2025 31/12/2024
dostepnosci umowy

Kredyt w rachunku biezgcym ING Bank N.V. 22/11/2028 EUR 12,7 12,8

Razem 12,7 12,8

4.2 Kapitat wtasny i zarzadzanie kapitatem witasnym

Stosowane zasady rachunkowosci

Kapitat zaktadowy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w wysokosci okreslonej w Statucie Jednostki
dominujacej.

Kapitat zapasowy obejmuje nadwyzke wartosci emisji ponad wartos¢ nominalng akcji (agio), zyski z lat ubiegtych przeniesione
na kapitat zapasowy oraz kapitat rezerwowy z umorzenia akcji.

Pozostate sktadniki kapitatu wtasnego obejmujg zyski i straty aktuarialne dotyczace $wiadczen pracowniczych, efekt wyceny
instrumentéw kapitatowych w wartosci godziwej oraz efektywna czes¢ zyskdw lub strat zwigzanych z instrumentami
zabezpieczajgcymi w ramach stosowanej przez Grupe rachunkowosci zabezpieczen.

Zyski zatrzymane/ (Niepokryte straty) obejmujg wynik finansowy roku biezacego, niepodzielone zyski oraz niepokryte straty z lat

ubiegtych, réznice z przejscia na MSSF UE.

Réznice kursowe z przeliczenia sprawozdan jednostek zagranicznych powstajg w wyniku przeliczenia danych finansowych tych

jednostek na walute polskg wedtug nastepujgcych zasad:

a) pozycje aktywoéw i zobowigzan wedtug kursu wymiany na koniec okresu sprawozdawczego,

b) pozycje sprawozdania z wyniku i pozostatych catkowitych dochoddéw oraz sprawozdania z przeptywdéw pienieznych wedtug
Sredniego kursu wymiany w danym okresie sprawozdawczym, obliczonego jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujacych
na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie.

Kapitat zaktadowy

31/12/2025 31/12/2024

Kapitat zaktadowy sktada sie z:

Akcje zwykte - w petni optacone i zarejestrowane 44,8 2239,3

Spotka PKP S.A. jest podmiotem dominujgcym wobec spotki PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji. PKP S.A. zgodnie ze statutem
Jednostki dominujgcej posiada szczegdlne uprawnienia osobiste polegajace na uprawnieniu do powotywania i odwotywania
Cztonkéw Rady Nadzorczej w liczbie rownej potowie sktadu Rady Nadzorczej powiekszonej o jeden. PKP S.A. przystuguje osobiste
uprawnienie do wyznaczenia przewodniczgcego Rady Nadzorczej, jak i okreslenia liczby Cztonkéw Rady Nadzorcze;j.

Dodatkowo w przypadku, w ktérym udziat PKP S.A. w kapitale zaktadowym Spétki wynosi 50% lub mniej, PKP S.A. przystuguje
uprawnienie osobiste do wytgcznego wskazania kandydatdw na Prezesa Zarzadu Jednostki dominujgcej. Uprawnienia osobiste PKP
S.A. przystuguja zawsze wtedy, gdy PKP S.A. posiada co najmniej 25% kapitatu zaktadowego Jednostki dominujace;j.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku kapitat zaktadowy Jednostki dominujgcej sktadat sie z akcji zwyktych o wartosci nominalnej 1 ztoty
kazda, a na dzien 31 grudnia 2024 roku sktadat sie z akcji zwyktych o wartosci nominalnej 50 ztotych kazda. W petni pokryte akcje
zwykte sg rownowazne pojedynczemu gtosowi na walnym zgromadzeniu i posiadajg prawo do dywidendy.
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4.2 Kapitat wtasny i zarzagdzanie kapitatem wtasnym (cd.)

Uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji z dnia 29 grudnia 2025 roku kapitat zaktadowy
Jednostki dominujgcej ulegt obnizeniu o kwote 2.194,5 milionéw ztotych do kwoty 44,8 milionéw ztotych. Obnizenie kapitatu
zaktadowego PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji zostato dokonane poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej kazdej akcji Jednostki
dominujgcej o kwote 49 ztotych przy zachowaniu niezmienionej liczby wszystkich akcji kazdej serii. Kwote uzyskang z obnizenia
kapitatu zaktadowego PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji przeznaczono na pokrycie straty z 2024 roku.

Zmiany w kapitale zapasowym i zyskach zatrzymanych

W wyniku obnizenia kapitatu zaktadowego, o ktdrym mowa powyzej strata wykazana w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym
PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji za rok 2024 ulegta obnizeniu do kwoty 218,2 milionéw ztotych. W dniu 29 grudnia 2025 roku
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji podjeto uchwate w sprawie pokrycia straty netto poniesionej
w 2024 roku z kapitatu zapasowego w kwocie 218,2 miliondw ztotych.

W 2025 roku zmiany w kapitale zapasowym Grupy wynikaty takze z uchwaty z dnia 30 czerwca 2025 roku Zwyczajnego Zgromadzenia
Wspdlnikéw PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0. w sprawie czesciowego przeznaczenia na kapitat zapasowy zysku netto za rok 2024 rok
oraz uchwaty Zwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw Cargosped Terminal Braniewo Sp. z 0.0. z dnia 30 czerwca 2025 roku, uchwaty
Zwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw CARGOTOR sp. z 0.0. z dnia 30 lipca 2025 roku i uchwaty Zwyczajnego Zgromadzenia
Wspdlnikéw PKP CARGO CONNECT sp. z 0.0. z dnia 30 lipca 2025 roku w sprawie czesciowego lub petnego pokrycia straty poniesionej
w 2024 roku z kapitatu zapasowego.

Zarzad Jednostki dominujacej rekomenduje przeznaczy¢ zysk netto za 2025 rok wykazany w Jednostkowym Sprawozdaniu
Finansowym w catos$ci na zasilenie kapitatu zapasowego.

Zarzadzanie kapitatem wtasnym

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem wiasnym w Jednostce dominujgcej po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego jest
utrzymanie zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci operacyjnej i jej rozwiniecie w celu budowania wartosci dla akcjonariuszy oraz
korzysci dla innych interesariuszy.

4.3 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Stosowane zasady rachunkowosci

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg $rodki pieniezne w kasie, na rachunkach bankowych, depozyty bankowe ptatne
na zadanie, inne krétkoterminowe inwestycje o wysokim stopniu ptynnosci i o pierwotnym terminie wymagalnosci do trzech
miesiecy.

Struktura srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow

31/12/2025 31/12/2024

Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 147,6 151,9
Lokaty bankowe do 3 miesiecy 282,5 433,7
Inne $rodki pieniezne - 3,5
Razem 430,1 589,1
w tym: Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 30,3 29,4

Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania obejmowaty gtéwnie $rodki pieniezne zgromadzone na rachunkach VAT
oraz rachunkach bankowych prowadzonych dla wadiéw i gwarancji.

4.4 Dodatkowe wyjasnienia do sprawozdania z przeptywow pienieznych

Zmiany w kapitale obrotowym

Przeptywy pieniezne

Zmiana stanu  Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci

ze sprawozdania netto z dziatalnosci Pozostate  operacyjnej (zmiana

z sytuacji finansowej inwestycyjnej stanu kapitatu

obrotowego)

Zapasy 13,3 (4,0) - 9,3
Naleznosci handlowe 37,7 (3,4) (0,6) 33,7
Naleznosci leasingowe 2,1 (2,9) - 0,2
Pozostate aktywa (2,0) (3,1) - (5,1)
Rezerwy (9,6) 2,0 - (7,6)
Zobowigzania handlowe (3,9) 19,4 - 15,5
Zobowigzania inwestycyjne 3,2 4,3 = 7,5
Pozostate zobowigzania (57,2) - 0,1 (57,1)
Kapitat obrotowy razem (16,4) 13,3 (0,5) (3,6)
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4.4 Dodatkowe wyjasnienia do sprawozdania z przeptywow pienieznych (cd.)

Przeptywy pieniezne

Zmiana stanu

Przeptywy pieniezne

netto z dziatalnosci

ze sprawozdania netto z dziatalnosci Pozostate  operacyjnej (zmiana

z sytuacji finansowej inwestycyjnej stanu kapitatu

obrotowego)

Zapasy 42,5 (0,4) - 42,1
Naleznosci handlowe 111,0 (0,7) 0,2 110,5
Naleznosci leasingowe (2,5) 2,7 - 0,2
Pozostate aktywa 25,4 (18,5) - 6,9
Rezerwy (112,6) - - (112,6)
Zobowigzania handlowe 374,2 - - 374,2
Zobowigzania inwestycyjne (11,2) 17,7 - 6,5
Pozostate zobowigzania 397,6 0,7 11,2 409,5
Kapitat obrotowy razem 8244 1,5 11,4 837,3

Pozostate korekty

Zyski / (straty) aktuarialne dotyczace $wiadczen pracowniczych

ujete w pozostatych catkowitych dochodach (50,2) (31,7)
Wycena instrumentéw kapitatowych w wartosci godziwej 9,9 -
Utworzone / (rozwigzane) odpisy z tyt. trwatej utraty wartosci inwestycji (6,1) 15.4
w jednostkach wycenianych MPW ! !

Rdznice kursowe z przeliczenia sprawozdan jednostek zagranicznych 2,8 (1,7)
Pozostate (0,2) (3,6)
Pozostate korekty w sprawozdaniu z przeptywow pienieznych (43,7) (21,6)

Transakcje niepieniezne

W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku gtéwne transakcje niepieniezne dotyczace
dziatalnosci inwestycyjnej i finansowej, ktére nie zostaty odzwierciedlone w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych przedstawiaty
sie nastepujaco:

= Kompensata wzajemnych rozrachunkéw

W 2025 roku Grupa dokonata kompensaty naleznosci handlowych z zobowigzaniami z tytutu leasingu w kwocie 2,0 milionéw ztotych
oraz naleznosci handlowych z zobowigzaniami z tytutu zakupu niefinansowych aktywoéw trwatych w kwocie 1,4 milionéw ztotych,
natomiast tgczna warto$é kompensat w 2024 roku wynosita 0,7 miliona ztotych.

= Zmiana przeznaczenia sktadnikéw taboru kolejowego

W momencie podjecia decyzji o likwidacji ksiegowej sktadnika taboru kolejowego jego wartos¢ rezydualna ujmowana jest w pozycji
zapasow. W 2025 roku Grupa dokonata zmiany przeznaczenia sktadnikdw taboru o facznej wartosci 5,2 milionéw ztotych, natomiast
w roku 2024 wartosc¢ rezydualna taboru kolejowego ujeta w pozycji zapaséw wynosita 0,4 miliona ztotych.

= Modyfikacja umdw leasingu i zaciggniecie nowych zobowigzan

Informacja o zmianach w zakresie umoéw leasingowych w okresie 2025 i 2024 roku wynikajacych z zaciggniecia nowych lub modyfikacji
istniejacych zobowigzan leasingowych zostaty zaprezentowane w Nocie 4.1 oraz 5.2 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego.
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5. Noty objasniajgce do sprawozdania z sytuacji finansowej
5.1 Tabor kolejowy i pozostate rzeczowe aktywa trwate

Stosowane zasady rachunkowosci

Tabor kolejowy oraz pozostate rzeczowe aktywa trwate (zwane dalej: rzeczowe aktywa trwate) wyceniane sg wedtug ceny nabycia
lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy aktualizujgce z tytutu trwatej utraty wartosci. Wartosé
poczatkowa pozycji rzeczowych aktywdéw trwatych obejmuje ich cene nabycia lub koszty wytworzenia, wraz z ctami importowymi
i niepodlegajacymi odliczeniu podatkami zawartymi w cenie. Ponadto jest pomniejszana o upusty, rabaty i dotacje oraz
powiekszana o naktady bezposrednio zwigzane z przygotowaniem sktadnika aktywow do uzytkowania, zgodnie z jego planowanym
przeznaczeniem i jesli dotyczy, koszty finansowania zewnetrznego.

Dotacje rzgdowe sg ujmowane jako pomniejszenie wartosci aktywdw w momencie, gdy istnieje uzasadniona pewnos¢, ze dotacja
zostanie uzyskana oraz spetnione zostang wszystkie zwigzane z nig warunki. Zgodnie z zawartymi umowami o dofinansowanie
Grupa zobowigzana jest do zachowania trwatosci projektu w rozumieniu art. 71 ust.1 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 1303/2013 z dnia 17 grudnia 2013 roku przez okreslony czas (gtéwnie 5 lat od daty otrzymania ptatnosci koricowej
dofinansowania). W okresie trwatosci projektu niedopuszczalne jest wprowadzanie istotnych modyfikacji, ktére mogtyby
doprowadzi¢ do zmiany pierwotnego charakteru lub warunkéw wdrazania operacji, skutkowatyby uzyskaniem niezaleznych
korzysci lub wynikatyby z zaprzestania dziatalnosci lub zbycia elementéw infrastruktury. Naruszenie powyzszych zasad mogtoby
skutkowa¢ obowigzkiem zwrotu catosci lub czesci otrzymanego dofinansowania. Przeprowadzone w Grupie dotychczasowe
kontrole podmiotéw zewnetrznych nie wykazaty nieprawidtowosci, ktére wymagaty zwrotu otrzymanych do projektéw
dofinasowan i Grupa nie identyfikuje takich okolicznosci.

W ramach rzeczowych aktywow trwatych Grupa prezentuje prawa wieczystego uzytkowania gruntow, ktére sg zwolnione z optat.
Srodki trwate w okresie budowy prezentowane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej po koszcie wytworzenia pomniejszonym
o ujete odpisy z tytutu utraty wartosci.

Sktadnik rzeczowych aktywow trwatych usuwa sie ze sprawozdania z sytuacji finansowej na moment zbycia lub gdy oczekuje sie,
iz nie uzyska sie korzysci ekonomicznych z jego uzytkowania. W momencie podjecia decyzji o likwidacji sktadnika rzeczowych
aktywow trwatych jego wartos¢ ksiegowa ujmowana jest w wyniku okresu, w ktdrym decyzja ta zostata podjeta. Wyjgtek stanowia
sktadniki taboru kolejowego, w przypadku ktérych, w momencie podjecia decyzji o ich likwidacji, wartos¢ rezydualna ujmowana
jest w pozycji zapasow.

W ramach sktadnikéw taboru kolejowego Grupa identyfikuje i wyodrebnia wszystkie istotne elementy wchodzgce w sktad danego
skfadnika aktywow, ktére charakteryzujg sie réznym okresem ekonomicznej uzytecznosci, czyli tzw. komponenty. Jako istotne
komponenty wagondéw towarowych i lokomotyw handlowych Grupa wyodrebnia czes¢ gtéwng sktadnika taboru oraz czes¢
naprawy / przeglagdu okresowego. Dodatkowo, dla sktadnikow taboru kolejowego wyodrebniana jest warto$¢ rezydualna
(ztomowa).

Wartosc rezydualna taboru kolejowego

Wycena wartosci rezydualnej taboru oparta jest na cenach ztomu okreslonych klas z uwzglednieniem kosztéw doprowadzenia do
zbycia. Wartos¢ rezydualna taboru nie podlega amortyzacji, natomiast podlega okresowej weryfikacji na koniec kazdego roku
obrotowego. Grupa dokonuje zmiany wartosci rezydualnej w przypadku, gdy zmiana ta w istotny sposéb wptywa na sprawozdanie
finansowe Grupy.

Naprawy i przeglady taboru kolejowego

Tabor kolejowy poddawany jest czynnosciom utrzymaniowym na pieciu poziomach, ktérych zakres ramowy oparty jest na
zasadach okreslonych w Rozporzadzeniu Ministra Infrastruktury z dnia 12 paZzdziernika 2005 roku w sprawie ogdlnych warunkéw
technicznych eksploatacji pojazdéw kolejowych (Dz.U. z 2016 poz. 226 z pdzniejszymi zmianami). Szczegétowe wymagania dla tych
czynnosci zawarte s3 w Dokumentacjach Systemu Utrzymania (DSU) obowigzujacych dla kazdego z eksploatowanych pojazdéw
kolejowych. Tabor kolejowy poddawany jest planowym czynnosciom utrzymaniowym zgodnie z okreslonymi w DSU cyklami
naprawczymi uwarunkowanymi dopuszczalnym czasem i/lub przebiegiem eksploatacji pojazdu.

Po zakoriczeniu modernizacji lub naprawy na poziomie 4 i 5 wystawiane sg przywrdcenia do eksploatacji, w ktérych wskazywany
jest okres mozliwej eksploatacji danego sktadnika taboru do kolejnej naprawy na poziomie P4 lub P5 wskazany w cyklu
naprawczym okreslonym w DSU. Warunkiem tej eksploatacji w catym wskazanym okresie jest réwniez wykonanie w potowie cyklu
przegladu poziomu P3. W przypadku niewykonania napraw / przeglagdéw na poziomach P3, P4 i P5, sktadnik taboru traci zdolno$¢
eksploatacyjna i nie moze by¢ uzywany w przewozach kolejowych. Grupa uznaje naprawy i przeglady okresowe na poziomie P3,
P4 i P5 za warunek ciggtego wykorzystywania pozycji sktadnikéw taboru kolejowego i w momencie przeprowadzania takiej
naprawy, jesli kryteria ujmowania sg spetnione, koszty naprawy zostajg ujete w wartosci bilansowej sktadnika taboru i podlegajg
amortyzacji we wskazanym w przywrdceniu do eksploatacji okresie.

Inne koszty biezacego utrzymania i konserwacji rzeczowych aktywdow trwatych oraz koszty biezgcych remontéw (niebedace
kosztem napraw i przegladdéw okresowych P3, P4 lub P5) sg na zasadach ogdlnych traktowane jako koszt okresu, w ktorym
nastapity.

Amortyzacja rzeczowych aktywdw trwatych

Grupa stosuje liniowa metode amortyzacji. Warto$¢ rzeczowych aktywéw trwatych podlegajacg amortyzacji rozktada sie w sposéb
systematyczny na przestrzeni okresu uzytkowania. Podlegajgca amortyzacji wartos¢ poczatkowga danego sktadnika aktywdw ustala
sie po odjeciu wartosci rezydualnej danego sktadnika aktywow.

Grunty wtasne oraz prawa wieczystego uzytkowania gruntdw zwolnione z optat nie podlegajg amortyzacji.
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5.1 Tabor kolejowy i pozostate rzeczowe aktywa trwate (cd.)

Stosowane zasady rachunkowosci

Szacowane okresy uzytkowania, wartosci rezydualne oraz metody amortyzacji s3 weryfikowane na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego (z prospektywnym zastosowaniem wszelkich zmian w szacunkach).

Na potrzeby kalkulacji amortyzacji Grupa stosuje nastepujace okresy ekonomicznego uzytkowania dla poszczegdlnych grup
aktywow trwatych:

Nieruchomosci, w tym:

Grunty i prawa wieczystego uzytkowania gruntéw nie podlegajg amortyzacji
Budynki, lokale i obiekty inzynierii Ilgdowej i wodnej od 5do 75 lat
Urzadzenia techniczne i maszyny od 2 do 40 lat

Tabor kolejowy, w tym:
Wagony towarowe:

- czes¢ gtdwna wagonu od 36 do 48 lat

- naprawy okresowe wagonow od 4 do 6 lat

- przeglady okresowe wagondéw od 2 do 3 lat

Lokomotywy elektryczne:

- czes¢ gtéwna lokomotywy od 24 do 45 lat

- naprawy okresowe lokomotyw od 4 do 8 lat

- przeglady okresowe lokomotyw od 2 do 4 lat
Pozostate srodki transportu od 2 do 25 lat
Inne $rodki trwate od 2 do 25 lat

Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przegladu wartosci bilansowych posiadanych aktywéw trwatych w celu stwierdzenia,
czy nie wystepujg przestanki wskazujgce na utrate ich wartosci. Jezeli stwierdzono istnienie przestanek, szacowana jest wartos$c
odzyskiwalna osrodka wypracowujacego srodki pieniezne lub pojedynczego sktadnika aktywdw, w celu ustalenia potencjalnego
odpisu z tego tytutu.

Wartos¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza sposréd dwdch wartosci: warto$¢ godziwa pomniejszona o koszty sprzedazy
lub wartos¢ uzytkowa. Wartos¢ uzytkowa odpowiada wartosci biezgcej szacunku przysztych przeptywow pienieznych
zdyskontowanych przy uzyciu odpowiedniej stopy dyskonta przed opodatkowaniem. Jezeli warto$¢ odzyskiwalna jest nizsza
od wartosci bilansowej osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne lub pojedynczego sktadnika aktywdw, wartos¢ bilansowa
pomniejszana jest do wartosci odzyskiwalnej. Strate z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w pozycji amortyzacja i odpisy z tytutu
utraty wartosci.

Jesli strata z tytutu utraty wartosci ulega odwrdceniu, warto$¢ aktywdéw zwiekszana jest do nowej oszacowanej wartosci
odzyskiwalnej, nieprzekraczajgcej jednak ich wartosci bilansowej, jaka bytaby ustalona, gdyby w poprzednich latach nie ujeto
straty z tytutu utraty wartosci. Odwrécenie straty z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w pozycji amortyzacja i odpisy z tytutu utraty
wartosci.

ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH
-— Okresy ekonomicznej uzytecznosci srodkéw trwatych

Grupa okresdla szacowane okresy uzytkowania, a poprzez to stawki amortyzacji dla poszczegdlnych sktadnikéw
rzeczowych aktywow trwatych. Szacunek ten opiera sie na oczekiwanym okresie ekonomicznej uzytecznosci tych
aktywow. W przypadku zaistnienia okolicznosci powodujacych zmiane zaktadanego okresu uzytkowania nastepuje
zmiana stawek amortyzacji, co z kolei wptywa na wysokos$¢ odpisdéw amortyzacyjnych oraz wartosc ksiegowa pozycji
rzeczowych aktywéw trwatych w przysztych okresach. Przeprowadzona na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz
31 grudnia 2024 roku weryfikacja okreséw ekonomicznej uzytecznosci sktadnikdw rzeczowych aktywow trwatych
nie wykazata koniecznosci istotnych zmian dotychczas stosowanych stawek amortyzacyjnych.

Wartos¢ rezydualna taboru

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Jednostka dominujgca przeprowadzita weryfikacje wartosci rezydualnej taboru kolejowego. W zwigzku
z odnotowanymi zmianami cen ztomu osigganymi przez Jednostke dominujagcg w stosunku do cen obowigzujgcych w roku
poprzednim, Jednostka dominujaca zdecydowata o podwyzszeniu na dziern 31 grudnia 2025 roku wartosci rezydualnej taboru
kolejowego.

Utrata wartosci aktywow trwatych

Zgodnie z MSR 36 na koniec kazdego okresu sprawozdawczego Grupa ocenia czy istniejg przestanki wskazujace na potencjalng utrate
wartosci sktadnikéw aktywow trwatych. W przypadku ich wystgpienia Grupa zobowigzana jest do ustalenia wartosci odzyskiwalnej
aktywow wskazujgcych na utrate wartosci.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa dokonata analizy przestanek i zidentyfikowata czynniki, ktére w istotny sposéb mogty przyczynic
sie do zmiany wartosci posiadanych aktywow trwatych, w zwigzku z powyzszym na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa przeprowadzita
testy na trwatg utrate wartosci w odniesieniu do osrodkéw wypracowujgcych srodki pieniezne zdefiniowanych na poziomie aktywow
Jednostki dominujacej, PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji, PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0. oraz Grupy PKP CARGO
INTERNATIONAL, PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0., PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0. oraz Cargosped Terminal Braniewo Sp. z 0.0. Wartos¢
odzyskiwalna poszczegdlnych osrodkéow wypracowujgcych srodki pieniezne zostata ustalona na podstawie wartosci uzytkowej
metodg zdyskontowanych przeptywow pienieznych.
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Gtownymi przestankami wskazujgcymi na koniecznos¢ przeprowadzenia testow na trwatg utrate wartosci aktywéw Grupy na dzien

31 grudnia 2025 roku byty:

= trwajgce postepowania sanacyjne Jednostki dominujgcej oraz PKP CARGOTABOR, a takze brak zatwierdzenia przez wierzycieli
oraz sad ztozonych propozycji uktadowych,

= aktualizacja dtugoterminowych prognoz finansowych testowanych spotek,

= aktualizacja sredniowazonego kosztu kapitatu (WACC), uwzgledniajgca zmiany zaréwno czynnikdw wewnetrznych, jak
i zewnetrznych,

= nizsze od oczekiwanych wyniki finansowe osiggniete w Il pétroczu 2025 roku wybranych spétek.

Dodatkowo, istotng przestanka w przypadku PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0. oraz Cargosped Terminal Braniewo Sp. z 0.0. byto
pogorszenie sytuacji finansowej tych spotek, w tym wystepowanie strat operacyjnych.

W dniu 9 grudnia 2025 roku zostat przyjety przez Zarzad Jednostki dominujgcej dokument pn. ,Strategia restrukturyzacyjna Grupy
Kapitatowej PKP CARGO S.A. na lata 2025-2031"” (,Strategia Restrukturyzacyjna”). Dokument zostat opracowany przez zewnetrznego
Doradce finansowego i bazuje na Planie Restrukturyzacyjnym PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji.

Testy zostaty sporzgdzone przez niezaleznego Doradce finansowego oraz przygotowane z uwzglednieniem zatozen przedstawionych
w Strategii Restrukturyzacyjnej i Propozycjach uktadowych Jednostki dominujgcej dla wierzycieli, ztozonych do Sadu w dniu
30 czerwca 2025 roku, a takze na podstawie Planéw Dziatalnosci Gospodarczej (,PDG”) spétek zaleznych, przygotowanych w oparciu
o prognozy finansowe zawarte w Strategii Restrukturyzacyjne;j.

Sredni wazony koszt kapitatu

Na potrzeby testow na trwatg utrate wartosci, Grupa Kapitatowa PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji stosuje sciezke Sredniowazonego
kosztu kapitatu, ktéra uwzglednia biezgce parametry i charakterystyke rynku (m.in. z podwyzszonym poziomem rynkowych stép
procentowych), bazujgcg na petnym cyklu koniunkturalnym i fundamentalnych relacjach gospodarczych.

Przy oszacowaniu wartosci uzytkowej zidentyfikowane zostaty kluczowe czynniki ryzyka (m.in. ryzyko zwigzane z: restrukturyzacjg
i procesem sanacyjnym; osiggnieciem zatozonych prognoz finansowych; sytuacjg makroekonomiczng, ryzyka rynkowe), ktére zostaty
uwzglednione w szacunkach wartosci uzytkowych, miedzy innymi przy kalkulacji stopy dyskonta WACC, poprzez przyjete wartosci
ryzyka specyficznego.

Stopa dyskonta WACC przyjeta dla wyceny aktywow nalezagcych do PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji wyniosta 13,6% w ujeciu
nominalnym.

Dla PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji przyjeto stope dyskonta WACC w ujeciu nominalnym na poziomie 14,0%, ktéra
uwzglednia podwyzszone ryzyko specyficzne zwigzane z trwajagcym postepowaniem restrukturyzacyjnym. Dla spotek niebedacych
w restrukturyzacji przyjeto stope dyskonta WACC w ujeciu nominalnym na poziomie 12,9% dla PKP CARGO TERMINALE Sp. z o.0.,
12,8% dla PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0., 10,4% dla PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0. oraz 9,5% dla Grupy PKP CARGO INTERNATIONAL
oraz 21,9% dla Cargosped Terminal Braniewo Sp. z 0.0.

Kwestie klimatyczne

Przysztos¢ polskiego rynku przewozu materiatow, jak np. wegiel, jest determinowana przez polityke klimatyczng Unii Europejskiej,
aw perspektywie do 2050 roku bedzie miat wptyw Europejski Zielony tad (,EGD”), majacy na celu osiggniecie neutralnosci
klimatycznej UE do 2050 roku.

Otoczenie, w jakim dziata Grupa, charakteryzuje sie zmiennoscia i jest zalezne od uwarunkowarn makroekonomicznych, rynkowych
oraz regulacyjnych, a wszelkie zmiany w tym zakresie moga miec istotny wptyw na sytuacje finansowa oraz wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji. Dlatego powyzsze oraz pozostate zatozenia przyjete do oszacowania wartosci
uzytkowej aktywow podlegajg okresowej analizie i weryfikacji.

PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

Ponizej przedstawiono kluczowe zatozenia wptywajgce na oszacowanie wartosci uzytkowej testowanego osrodka wypracowujgcego

Srodki pieniezne:

a)  zdyskontowane przeptywy pieniezne zostaty opracowane na podstawie szczegdtowej projekcji finansowej na okres od 1 stycznia
2026 roku do 31 grudnia 2031 roku; plan zawiera prognozy finansowe do 2031 roku, ktére odzwierciedlajg efekt planowanych
dziatan restrukturyzacyjnych. W tescie na utrate wartosci przyjeto horyzont szczegétowej prognozy zgodny z Planem
Restrukturyzacyjnym;

b)  uwzgledniono stope WACC z wyzszym ryzykiem specyficznym w poréwnaniu do poprzedniego okresu, odzwierciedlajgcym
historyczne odchylenia w realizacji prognoz finansowych;

c)  w okresie szczegdtowej projekcji dla lat 2026-2031 srednioroczny wzrost przychoddw z dziatalnosci operacyjnej (CAGR) bedzie
ksztattowat sie na poziomie 7,2% w ujeciu nominalnym;

d)  wydatki na CAPEX osiggng sredniorocznie w catym okresie szczegétowej projekcji 19,2% rocznych przychodéw z dziatalnosci
operacyjnej w ujeciu nominalnym;

e)  po okresie szczegétowej projekcji zatozono wzrost przysztych przeptywdw pienieznych na poziomie 2,5% w ujeciu nominalnym.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku w wyniku przeprowadzonego testu Grupa rozwigzata odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow

nalezacych do Jednostki dominujgcej w wysokosci 131,8 milionéw ztotych, tym samym zwiekszajgc tgczng wartos¢ rozwigzanych
w trakcie 2025 roku odpisow aktualizujgcych wynikajacych z przeprowadzonych testéw do poziomu 272,3 milionéw ztotych.
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Ponizej przedstawiono wptyw zmiany kluczowych zatozen przy zastosowaniu zasady ceteris paribus na odpis z tytutu utraty wartosci
aktywow na dzien 31 grudnia 2025 roku:

Wptyw na odpis z tyt. utraty wartosci (min zt)

Parametr

Zmiana WACC (117,3) 110,8
Zmiana ceny jednostkowej %) 83,4 (83,4)

1) W niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym na potrzeby analizy wrazliwosci zaprezentowanej w Nocie 5.1 przez
pojecie ceny jednostkowej nalezy rozumie¢ parametr analityczny, odzwierciedlajgcy sredni poziom cen realizowanych w danym
okresie sprawozdawczym, wyrazony w przeliczeniu na jednostke masy lub jednostke Swiadczonej ustugi. Parametr ten odnosi sie
do zagregowanych przychodow ze sprzedazy, bez rozréznienia na poszczegdlne produkty lub ustugi.

Dodatkowo, na dzien 31 grudnia 2025 roku Jednostka dominujaca rozwigzata odpis z tytutu trwatej utraty wartosci
niewykorzystywanych w ramach dziatalnosci operacyjnej sktadnikow taboru kolejowego w wysokosci 27,7 milionéw ztotych
w zwigzku ze wzrostem wartosci rezydualne;j.

Pozostate zmiany w zakresie wysokosci odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow nalezgcych do Jednostki dominujacej

zaprezentowane w zestawieniu zmian stanu rzeczowych aktywoéw trwatych wynikajg ze zmian ujetych na dzien 30 czerwca 2025

roku i obejmuja:

= utworzenie odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci niewykorzystywanych w ramach dziatalnosci operacyjnej sktadnikow
taboru kolejowego w wysokosci 19,5 milionéw ztotych,

= rozwigzanie odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci w wysokosci 16,1 milionow ztotych dla wagonéw w zwigzku z zawarta
umowy sprzedazy wagondéw, w przypadku ktdrych cena sprzedazy przewyzszata ich wartosc ksiegowa.

PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji

Ponizej przedstawiono kluczowe zatozenia wptywajgce na oszacowanie wartosci uzytkowej testowanego osrodka wypracowujgcego

Srodki pieniezne:

a) zdyskontowane przeptywy pieniezne zostaty opracowane na podstawie szczegétowych projekcji finansowych na okres od
1 stycznia 2026 roku do 31 grudnia 2030 roku;

b)  w okresie szczegdtowej projekcji dla lat 2026-2030 Srednioroczny wzrost przychoddéw z dziatalnosci operacyjnej (CAGR) bedzie
ksztattowat sie na poziomie 10,2% w ujeciu nominalnym;

c)  wydatki na CAPEX osiggna Sredniorocznie w catym okresie szczegdtowej projekcji 4,0% rocznych przychoddéw netto w ujeciu
nominalnym;

d)  po okresie szczegétowej projekcji zatozono wzrost przysztych przeptywow pienieznych na poziomie 2,5% w ujeciu nominalnym.

W wyniku przeprowadzonego testu ustalona wartos¢ odzyskiwalna przewyzszyta wartos¢ bilansowa testowanych aktywow
nalezacych do PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0., wobec czego Grupa na dzien 31 grudnia 2025 roku dokonata rozwigzania odpisu z tytutu
trwatej utraty wartosci aktywow nalezacych do PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji w wysokosci 3,0 milionéw ztotych
(z czego kwota 1,9 milionéw ztotych dotyczy pozycji Praw do uzytkowania aktywodw).

Ponizej przedstawiono wptyw zmiany kluczowych zatozen przy zastosowaniu zasady ceteris paribus na odpis z tytutu utraty wartosci
aktywow na dzien 31 grudnia 2025 roku:

Wptyw na odpis z tyt. utraty wartosci (min zi)

Parametr
Zmiana WACC (2,1) 2,0
Zmiana ceny jednostkowej 4,0 (4,0)

GRUPA PKP CARGO INTERNATIONAL

Ponizej przedstawiono kluczowe zatozenia wptywajgce na oszacowanie wartosci uzytkowe] testowanego osrodka wypracowujgcego

Srodki pieniezne:

a)  za osrodek wypracowujacy srodki pieniezne uznano catos¢ aktywdw nalezacych do Grupy PKP CARGO INTERNATIONAL, ktére
gtéwnie sg wykorzystywane do obstugi klientow na czeskim rynku kolejowym:;

b)  zdyskontowane przeptywy pieniezne zostaty opracowane na podstawie szczegdtowej projekcji finansowej na okres od 1 stycznia
2026 roku do 31 grudnia 2035 roku; zdaniem Zarzadu spétki zaleznej przyjecie projekcji finansowych dtuzszych niz piecioletnie
jest zasadne ze wzgledu na fakt, iz rzeczowe aktywa trwate wykorzystywane przez PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. majg
istotnie dtuzszy okres ekonomicznej uzytecznosci;

c) w okresie szczegotowej projekcji dla lat 2026-2035 srednioroczny wzrost przychodéow netto (CAGR) bedzie ksztattowat sie na
poziomie 4,9% w ujeciu nominalnym;

d)  wydatki na CAPEX osiggng Sredniorocznie w catym okresie szczegdtowej projekeji 5,8% rocznych przychoddéw z dziatalnosci
operacyjnej w ujeciu nominalnym;

e)  po okresie szczegétowej projekcji zatozono wzrost przysztych przeptywdw pienieznych na poziomie 2,0% w ujeciu nominalnym.
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W wyniku przeprowadzonego na dzien 31 grudnia 2025 roku testu ustalona wartosc¢ odzyskiwalna byfa nizsza od wartosci bilansowej
testowanych aktywow nalezacych do Grupy PKP CARGO INTERNATIONAL, wobec czego Grupa na dzien 31 grudnia 2025 roku
rozpoznata odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywdéw nalezacych do Grupy PKP CARGO INTERNATIONAL w wysokosci
61,9 milionoéw ztotych.

Dodatkowo, na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa utworzyta odpis z tytutu trwatej utraty wartosci niewykorzystywanych w ramach
dziatalnosci operacyjnej wagonow nalezacych do Grupy PKP CARGO INTERNATIONAL w wysokosci 59,9 miliondow ztotych.

Ponizej przedstawiono wptyw zmiany kluczowych zatozen przy zastosowaniu zasady ceteris paribus na odpis z tytutu utraty wartosci
aktywow na dzien 31 grudnia 2025 roku:

Wptyw na odpis z tyt. utraty wartosci (min zi)

Parametr
Zmiana WACC (20,5) 19,0
Zmiana ceny jednostkowej 27,7 (28,0)

PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0.

Ponizej przedstawiono kluczowe zatozenia wptywajgce na oszacowanie wartosci uzytkowej testowanego osrodka wypracowujgcego

srodki pieniezne:

a) zdyskontowane przeptywy pieniezne zostaty opracowane na podstawie szczegétowej projekcji finansowej na okres od 1 stycznia
2026 roku do 31 grudnia 2030 roku;

b) w okresie szczegotowej projekcji dla lat 2026-2030 srednioroczny wzrost przychodéow netto (CAGR) bedzie ksztattowat sie na
poziomie 6,2% w ujeciu nominalnym;

c) wydatki na CAPEX osiggna sredniorocznie w catym okresie szczegdtowej projekcji 3,3% rocznych przychodéw netto w ujeciu
nominalnym;

d) po okresie szczegdtowej projekcji zatozono wzrost przysztych przeptywdw pienieznych na poziomie 2,5% w ujeciu nominalnym.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku w wyniku przeprowadzonego testu Grupa rozwigzata odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow
rzeczowych nalezacych do PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. (utworzony na dzierr 30 czerwca 2025 roku) w wysokosci 31,5 milionow
ztotych (z czego kwota 3,5 miliondw ztotych dotyczy pozycji Praw do uzytkowania aktywow).

Ponizej przedstawiono wptyw zmiany kluczowych zatozen przy zastosowaniu zasady ceteris paribus na odpis z tytutu utraty wartosci
aktywow na dzien 31 grudnia 2025 roku:

Wptyw na odpis z tyt. utraty wartosci (min zi)

Parametr
Zmiana WACC Brak odpisu 4,0
Zmiana ceny jednostkowej 14,0 Brak odpisu

PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0.

Ponizej przedstawiono kluczowe zatozenia wptywajgce na oszacowanie wartosci uzytkowej testowanego osrodka wypracowujgcego

srodki pieniezne:

a)  zdyskontowane przeptywy pieniezne zostaty opracowane na podstawie szczegdtowej projekcji finansowej na okres od 1 stycznia
2026 roku do 31 grudnia 2030 roku;

b)  w okresie szczegotowej projekcji dla lat 2026-2030 srednioroczny spadek przychodéw netto (CAGR) bedzie ksztattowat sie na
poziomie (0,8)% w ujeciu nominalnym; gtéwnymi czynnikami wptywajgcymi na pogtebienie dynamiki spadkowej przychodéw
w 2026 jest stopniowe ograniczanie pracy na bocznicach kolejowych kopalrh wegla kamiennego oraz przewidywany spadek
transportow wegla pomiedzy kopalniami a elektrowniami/elektrocieptowniami oraz ograniczenie kontraktow;

c)  wydatki na CAPEX osiggng sredniorocznie w catym okresie szczegétowej projekcji 8,7% rocznych przychodéw netto w ujeciu
nominalnym;

d)  po okresie szczegétowej projekcji zatozono wzrost przysztych przeptywow pienieznych na poziomie 1,8% w ujeciu nominalnym.

W wyniku przeprowadzonego testu ustalona wartos¢ odzyskiwalna przewyzszyta wartos¢ bilansowa testowanych aktywow
nalezgcych do PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0., wobec czego Grupa na dzier 31 grudnia 2025 roku nie rozpoznata odpisu z tytutu trwatej
utraty wartosci aktywow nalezgcych do PKP CARGO SERVICE Sp. z o.0.

Analize wrazliwosci przeprowadzono dla kluczowych zatozen modelu testu na utrate wartosci takich jak WACC oraz cena
jednostkowa. Zmiana WACC o +/- 0,3 p.p. oraz ceny jednostkowej o +/- 0,3 p.p. nie powoduje koniecznosci rozpoznania odpisu
z tytutu trwatej utraty wartosci aktywdéw nalezgcych do PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0.
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PKP CARGO TERMINALE Sp. z o.0.

Ponizej przedstawiono kluczowe zatozenia wptywajgce na oszacowanie wartosci uzytkowej testowanego osrodka wypracowujgcego

srodki pieniezne:

a) zdyskontowane przeptywy pieniezne zostaty opracowane na podstawie szczegdtowej projekcji finansowej na okres od 1 stycznia
2026 roku do 31 grudnia 2035 roku, 10-letni horyzont prognoz zostat przyjety ze wzgledu na dtugoterminowy charakter
inwestycji zrealizowanej przez PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0. oraz zwigzang z nig konieczno$¢ uwzglednienia procesu
osiggania przez terminal docelowej skali operacyjnej;

b)  w okresie szczegdtowej projekcji dla lat 2026-2035 sSrednioroczny wzrost przychoddw netto (CAGR) bedzie ksztattowat sie na
poziomie 9,9% w ujeciu nominalnym;

c) wydatki na CAPEX osiggng sredniorocznie w catym okresie szczegotowej projekcji 9,4% rocznych przychoddéw z dziatalnosci
operacyjnej w ujeciu nominalnym;

d)  po okresie szczegétowej projekcji zatozono wzrost przysztych przeptywdw pienieznych na poziomie 2,5% w ujeciu nominalnym.

W wyniku przeprowadzonego na dzien 31 grudnia 2025 roku testu ustalona wartos¢ odzyskiwalna byta nizsza od wartosci bilansowej
testowanych aktywow nalezgcych do PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0., wobec czego Grupa na dzien 31 grudnia 2025 roku rozpoznata
odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow nalezgcych do PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0. w wysokosci 13,8 milionéw ztotych
(z czego kwota 9,9 miliondw ztotych zostata ujeta w pozycji Praw do uzytkowania aktywow).

Ponizej przedstawiono wptyw zmiany kluczowych zatozen przy zastosowaniu zasady ceteris paribus na odpis z tytutu utraty wartosci
aktywow na dzien 31 grudnia 2025 roku:

Wptyw na odpis z tyt. utraty wartosci (min zt)

Parametr
Zmiana WACC (3,8) 3,6
Zmiana ceny jednostkowej 2,2 (2,2)

Cargosped Terminal Braniewo Sp. z o0.0.

Ponizej przedstawiono kluczowe zatozenia wptywajgce na oszacowanie wartosci uzytkowej testowanego osrodka wypracowujgcego

srodki pieniezne:

a) zdyskontowane przeptywy pieniezne zostaty opracowane w oparciu o szczegétowe projekcje finansowe na okres od 1 stycznia
2026 do 31 grudnia 2030 roku;

b)  w okresie szczegotowej projekcji dla lat 2026-2030 srednioroczny wzrost przychodow z dziatalnosci operacyjnej (CAGR) bedzie
ksztattowat sie na poziomie 14,7% w ujeciu nominalnym;

c) z uwagi na problemy z ptynnoscig, spotka nie zaktada ponoszenia naktadéw inwestycyjnych w okresie prognozy, poza 2026
i 2027 rokiem;

d)  po okresie szczegétowej projekcji zatozono wzrost przysztych przeptywow pienieznych na poziomie 2,5% w ujeciu nominalnym.

W wyniku przeprowadzonego na dzien 31 grudnia 2025 roku testu ustalona wartos¢ odzyskiwalna byta nizsza od wartosci bilansowej
testowanych aktywdéw nalezgcych do Cargosped Terminal Braniewo Sp. z 0.0., wobec czego Grupa na dzien 31 grudnia 2025 roku
rozpoznata odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow nalezgcych do Cargosped Terminal Braniewo Sp. z 0.0. w wysokosci
5,8 milionéw ztotych (z czego kwota 0,5 miliona ztotych zostata ujeta w pozycji Praw do uzytkowania aktywow).

Analize wrazliwosci przeprowadzono dla kluczowych zatozen modelu testu na utrate wartosci takich jak WACC oraz cena
jednostkowa. Zmiana WACC o +/- 0,3 p.p. oraz ceny jednostkowej o +/- 0,3 p.p. nie powoduje koniecznosci rozpoznania zmniejszenia
lub zwiekszenia odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow nalezacych do Cargosped Terminal Braniewo Sp. z 0.0.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

@ PI(PCARGO za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku

wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

5.1 Tabor kolejowy i pozostate rzeczowe aktywa trwate (cd.)

Zmiana stanu taboru kolejowego i pozostatych rzeczowych aktywow trwatych

Pozostate rzeczowe aktywa trwate

Tabor

Urzadzenia 3 . Inne Srodki
kolejowy Nieruchomosci techniczne S Srodki trwate
i maszyny transportu trwate w budowie
Wartos¢ brutto
1/01/2025 7 929,0 1044,1 499,3 122,4 47,1 92,0 1804,9
Zwiekszenia / (zmniejszenia):
Naprawy okresowe taboru - - - - - 286,4 286,4
Pozostate nabycie - - - - - 70,1 70,1
Wykup przedmiotu leasingu - - 2,2 - - - 2,2
SVO;EZZ:VC:: srodkow trwatych 3338 14,2 5,9 3,7 1,0 (358,6) (333,8)
Dotacja do aktywow trwatych - - - - - (26,4) (26,4)
Sprzedaz (w tym leasin
memy) (wity & (3,0) (0,1) (2,4) (3,2) - - (5,7)
Likwidacja (196,4) (1,8) (9,3) - (0,4) (0,2) (11,7)
Przeklasyfikowanie do APS (458,9) (90,2) - - - - (90,2)
Rdznice kursowe z przeliczenia 22,4 4,3 1,4 1,3 - 0,7 7,7
Pozostate - - - - - (1,9) (1,9)
31/12/2025 7 626,9 970,5 497,1 124,2 47,7 62,1 1701,6
Skumulowane umorzenie
1/01/2025 (3 608,1) (412,5) (407,3) (100,1) (41,8) - (961,7)
Zwiekszenia / (zmniejszenia):
Koszty amortyzacji (222,5) (26,8) (13,5) (5,1) (0,5) - (45,9)
Wykup przedmiotu leasingu - - (1,5) - - - (1,5)
f\;,)vrrzoe;iij (w tym leasing 23 ) 24 32 ) i 56
Likwidacja 189,2 1,3 9,2 - 0,4 - 10,9
Przeklasyfikowanie do APS 327,3 20,9 - - - - 20,9
Rdznice kursowe z przeliczenia (11,1) (1,5) (2,0) (1,0) - - (3,5)
Pozostate - (0,5) (0,8) (0,2) (0,2) - (1,7)
31/12/2025 (3 322,9) (419,1) (412,5) (103,2) (42,1) - (976,9)
Skumulowana utrata wartosci
1/01/2025 (2182,1) (58,5) (41,6) (3,7) (3,6) (2,3) (109,7)
Zwiekszenia / (zmniejszenia):
Ujecie odpisu (168,5) (8,1) (1,7) (0,4) - - (10,2)
Rozwigzanie odpisu 346,0 (1,6) 0,8 - - 2,0 1,2
Likwidacja 5,1 0,3 - - - - 0,3
Przeklasyfikowanie do APS 9,2 - - - - - -
Rdznice kursowe z przeliczenia (0,5) - - - - - -
Pozostate - 6,7 0,2 (0,1) - (2,0) 4,8
31/12/2025 (1 990,8) (61,2) (42,3) (4,2) (3,6) (2,3) (113,6)
Wartos¢ netto
1/01/2025 21388 573,1 50,4 18,6 1,7 89,7 733,5
31/12/2025 2313,2 490,2 42,3 16,8 2,0 59,8 611,1
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5.1 Tabor kolejowy i pozostate rzeczowe aktywa trwate (cd.)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku
wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

Pozostate rzeczowe aktywa trwate

Tabor Urzadzenia _ Inne Srodki
kolejowy njeruchomosci  techniczne S srodki trwate
i maszyny transportu trwate w budowie
Wartos¢ brutto
1/01/2024 7777,0 1056,8 504,4 105,8 49,0 66,1 1782,1
Zwiekszenia / (zmniejszenia):
Naprawy okresowe taboru - - - - - 396,3 396,3
Pozostate nabycie - - - - - 36,2 36,2
Wykup przedmiotu leasingu 50,2 - 2,9 10,6 - - 13,5
;0;{:;?;;2 Srodkéw trwatych 374,5 6,5 16,3 9,6 11 (408,0) (374,5)
Dotacja do aktywow trwatych (18,7) - - - (8,1) (8,1)
Sprzedaz (w tym leasin
Z\';'wotny) (wty & (15,0) (0,1) (12,1) (1,7) (0,2) ; (14,1)
Likwidacja (196,8) (1,0) (10,4) (0,3) (2,8) (0,2) (14,6)
Przeklasyfikowanie do APS (21,7) (0,4) - - - - (0,4)
Réznice kursowe z przeliczenia (28,4) (6,2) (1,8) (1,6) - (0,4) (10,0)
Pozostate 7,9 (11,5) - - - 10,0 (1,5)
31/12/2024 7 929,0 1044,1 499,3 122,4 47,1 92,0 1804,9
Skumulowane umorzenie
1/01/2024 (3 169,6) (390,0) (399,3) (88,3) (42,7) - (920,3)
Zwiekszenia / (zmniejszenia):
Koszty amortyzacji (650,9) (32,1) (21,4) (4,7) (1,7) - (59,9)
Wykup przedmiotu leasingu (19,8) - (1,9) (10,0) - - (11,9)
i’\f’vrrﬁ:?; (w tym leasing 12,1 0,1 48 1,7 0,1 - 6,7
Likwidacja 191,7 0,8 10,3 0,3 2,8 - 14,2
Przeklasyfikowanie do APS 18,8 - - - - - -
Réznice kursowe z przeliczenia 11,7 2,1 1,2 1,2 0,1 - 4,6
Pozostate (2,1) 6,6 (1,0) (0,3) (0,4) - 4,9
31/12/2024 (3 608,1) (412,5) (407,3) (100,1) (41,8) - (961,7)
Skumulowana utrata wartosci
1/01/2024 (167,1) (0,8) (1,7) - - (1,6) (4,1)
Zwiekszenia / (zmniejszenia):
Ujecie odpisu (2016,7) (57,7) (40,2) (3,7) (3,6) (0,8) (106,0)
Rozwigzanie odpisu - - 0,2 - - - 0,2
Wykorzystanie odpisu - - 0,1 - - - 0,1
Likwidacja - - - - - 0,1 0,1
Rdznice kursowe z przeliczenia 2,2 - - - - - -
Pozostate (0,5) - - - - - -
31/12/2024 (2182,1) (58,5) (41,6) (3,7) (3,6) (2,3) (109,7)
Wartos¢ netto
1/01/2024 4440,3 666,0 103,4 17,5 6,3 64,5 857,7
31/12/2024 2138,8 573,1 50,4 18,6 1,7 89,7 733,5
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

@ PI(PCARGO za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku

wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

5.2 Prawa do uzytkowania aktywow

Stosowane zasady rachunkowosci

Prawa do uzytkowania sktadnika aktywow na dzier poczatkowego ujecia wycenia sie wedtug kosztu, ktéry obejmuje zobowigzanie
z tytutu leasingu w wysokosci wartosci biezacej optat leasingowych pozostajgcych do zaptaty w tej dacie, wszelkie optaty
leasingowe zaptacone w dacie rozpoczecia lub przed tg datg, pomniejszone o wszelkie otrzymane zachety leasingowe, wszelkie
poczatkowe koszty bezposrednie poniesione przez Grupe jako leasingobiorce oraz szacunek kosztéw, ktdre majg zostac poniesione
w zwigzku z demontazem i usunieciem bazowego sktadnika aktywow, przeprowadzeniem renowacji miejsca, w ktérym
sie znajdowat.

W ramach pozycji prawa do uzytkowania aktywdéw Grupa prezentuje rowniez prawa wieczystego uzytkowania gruntow, z ktorych
korzysta w zamian za wynagrodzenie. Prawa wieczystego uzytkowania gruntéw, za ktére Grupa nie ponosi optat z uwagi
na przystugujace z mocy prawa zwolnienie podmiotowe, nie spetniajg definicji leasingu i sg prezentowane w ramach pozycji
pozostate rzeczowe aktywa trwate.

Po poczatkowym ujeciu Grupa wycenia prawa do uzytkowania sktadnika aktywdéw wedtug kosztu pomniejszonego o taczne odpisy
amortyzacyjne i faczne straty z tytutu utraty wartosci oraz skorygowanego z tytutu jakiejkolwiek aktualizacji wyceny zobowigzania
z tytutu leasingu.

W przypadku naktadéw na naprawy i przeglady okresowe sktadnikéw stanowigcych prawa do uzytkowania aktywow Grupa stosuje
MSR 16, tj. prezentuje komponenty zwigzane z naprawami i przeglagdami okresowymi tych sktadnikow w tej samej pozycji
sprawozdania z sytuacji finansowej, tj. w pozycji prawa do uzytkowania aktywow.

Okresy ekonomicznej uzytecznosci praw do uzytkowania aktywow

Grupa stosuje liniowa metode amortyzacji. Wartos¢ sktadnikéw prawa do uzytkowania aktywdw rozktada sie w sposob
systematyczny na przestrzeni okresu uzytkowania. Okresy ekonomicznej uzytecznosci praw do uzytkowania aktywow
przedstawiaty sie nastepujgco:

Tabor kolejowy od 2 do 32 lat
Nieruchomosci od 2 do 17 lat
Maszyny i urzadzenia od 2 do 15 lat
Pozostate od 2do15lat

Okres ekonomicznej uzytecznosci dla sktadnikéw prawa wieczystego uzytkowania gruntéw Grupa okresla, jako okres pozostaty
do dnia, na ktéry prawa te zostaty nadane, chyba Zze wystepujg okolicznosci, ktére wskazywatyby na przyjecie dtuziszego
lub krétszego okresu.

= ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

Okresy ekonomicznej uzytecznosci praw do uzytkowania aktywow

Grupa okresdla szacowane okresy uzytkowania, a poprzez to stawki amortyzacji dla poszczegdlnych sktadnikdw
prawa do uzytkowania aktywow. Jezeli przed koricem okresu leasingu przeniesione zostanie na rzecz Grupy prawo
wiasnosci do bazowego skfadnika aktywow lub Grupa spodziewa sie skorzystac z przystugujacej jej opcji kupna,
Grupa dokonuje amortyzacji prawa do uzytkowania sktadnika aktywow, poczgwszy od daty rozpoczecia az do konca
okresu ekonomicznej uzytecznosci tego skfadnika. W przeciwnym razie Grupa dokonuje amortyzacji sktadnika
aktywow z tytutu prawa do uzytkowania do korica okresu uzytkowania tego sktadnika lub do korica okresu leasingu, w zaleznosci od
tego, ktora z tych dat jest wczesniejsza. W przypadku zaistnienia okolicznosci powodujgcych zmiane zaktadanego okresu uzytkowania
nastepuje zmiana stawek amortyzacji, co z kolei wptywa na wysokos$¢ odpisdw amortyzacyjnych oraz wartos¢ ksiegowg pozycji prawa
do uzytkowania aktywdéw. Przeprowadzona na dzien 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku weryfikacja okreséw ekonomicznej
uzytecznosci sktadnikéw prawa do uzytkowania aktywow nie wykazata koniecznosci istotnych zmian dotychczas stosowanych stawek
amortyzacyjnych.

Utrata wartosci aktywow trwatych

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa w wyniku przeprowadzonych testéw rozpoznata odpis z tytutu trwatej utraty wartosci aktywow
nalezacych do PKP CARGO TERMINALE Sp. z 0.0. oraz Cargosped Terminal Braniewo Sp. z 0.0., a takze rozwigzata odpis z tytutu trwatej
utraty wartosci aktywow nalezgcych do PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. oraz PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji, co
szczegdtowo opisano w Nocie 5.1 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

@ PI(PCARGO za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku

wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

5.2 Prawa do uzytkowania aktywoéw (cd.)

Zmiana stanu praw do uzytkowania aktywow

Urzadzenia

Tabor . L. . Srodki  Inne srodki
Pl Nieruchomosci tfechnlczne T trwate
i maszyny
Wartos¢ brutto
1/01/2025 814,3 909,3 67,9 24,1 2,3 1817,9
Zwiekszenia / (zmniejszenia):
Nowe umowy leasingu - 12,7 2,4 0,6 - 15,7
Modyfikacje umow - 43,8 0,3 0,1 0,6 44,8
Naprawy okresowe taboru 4,4 - - - - 4,4
Zwrot przedmiotu leasingu - (52,2) (0,2) (0,5) (1,0) (53,8)
Wykup przedmiotu leasingu - - (2,2) - - (2,2)
Likwidacja (0,4) - - - - (0,4)
Przeklasyfikowanie do APS - (5,8) - - - (5,8)
Pozostate - 0,4 0,7 (0,7) - 0,4
Roznice kursowe z przeliczenia 0,6 0,9 0,4 0,2 - 2,1
31/12/2025 818,9 909,1 69,4 23,8 1,9 1823,1
Skumulowane umorzenie
1/01/2025 (84,5) (319,5) (20,1) (9,5) (1,9) (435,5)
(Zwiekszenia) / zmniejszenia:
Koszty amortyzacji (44,6) (70,5) (9,2) (3,3) (0,4) (128,0)
Zwrot przedmiotu leasingu - 23,0 - 0,2 1,0 24,2
Wykup przedmiotu leasingu - - 1,5 - - 1,5
Likwidacja 0,4 - - - - 0,4
Przeklasyfikowanie do APS - 0,5 - - - 0,5
Pozostate - (3,2) (0,2) 0,2 - (3,2)
Rdznice kursowe z przeliczenia (0,2) (0,5) (0,1) (0,1) - (0,9)
31/12/2025 (128,9) (370,2) (28,1) (12,5) (1,3) (541,0)
Skumulowana utrata wartosci
1/01/2025 . (11,1) - - . (11,1)
(Zwiekszenia) / zmniejszenia:
Ujecie odpisu - (4,3) (9,5) - - (13,8)
Rozwigzanie odpisu - 1,9 3,5 - - 5,4
Pozostate - (4,6) (0,1) - - (4,7)
31/12/2025 . (18,1) (6,1) - . (24,2)
Wartos¢ netto
1/01/2025 729,8 578,7 47,8 14,6 0,4 1371,3
31/12/2025 690,0 520,8 35,2 11,3 0,6 1257,9
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

@ PI(PCARGO za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku

wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

5.2 Prawa do uzytkowania aktywoéw (cd.)

Tabor . " Urzqd?enia Srodki  Inne srodki
Gl Nieruchomosci tt-echnlczne - trwate
i maszyny
Wartos¢ brutto
1/01/2024 847,0 926,4 72,2 31,3 2,0 1878,9
Zwiekszenia / (zmniejszenia):
Nowe umowy leasingu 71,3 5,8 1,8 8,6 - 87,5
Modyfikacje umow 0,1 64,7 1,1 0,4 0,4 66,7
Leasing zwrotny - - 6,2 - - 6,2
Naprawy okresowe taboru 0,6 - - - - 0,6
Zwrot przedmiotu leasingu (9,1) (68,4) - (2,4) (0,1) (80,0)
Wykup przedmiotu leasingu (50,2) - (2,9) (10,6) - (63,7)
Pozostate 0,2 (0,5) - (0,2) - (0,5)
Réznice kursowe z przeliczenia (45,6) (18,7) (10,5) (3,0) - (77,8)
31/12/2024 814,3 909,3 67,9 24,1 2,3 1817,9
Skumulowane umorzenie
1/01/2024 (112,9) (284,8) (22,6) (20,9) (1,6) (442,8)
(Zwiekszenia) / zmniejszenia:
Koszty amortyzacji (44,7) (79,1) (9,5) (3,5) (0,4) (137,2)
Zwrot przedmiotu leasingu 9,1 26,5 - 2,4 0,1 38,1
Wykup przedmiotu leasingu 19,8 - 1,9 10,0 - 31,7
Pozostate 0,1 (0,1) - (0,2) - (0,2)
Roznice kursowe z przeliczenia 44,1 18,0 10,1 2,7 - 74,9
31/12/2024 (84,5) (319,5) (20,1) (9,5) (1,9) (435,5)
Skumulowana utrata wartosci
1/01/2024 - - - - - -
(Zwiekszenia) / zmniejszenia:
Ujecie odpisu - (11,2) - - - (11,1)
31/12/2024 - (11,1) - - - (11,1)
Wartos¢ netto
1/01/2024 734,1 641,6 49,6 10,4 0,4 1436,1
31/12/2024 729,8 578,7 47,8 14,6 0,4 1371,3

5.3 Aktywa trwate klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

Stosowane zasady rachunkowosci

Grupa klasyfikuje sktadnik aktywoéw trwatych (lub grupe do zbycia) jako przeznaczony do sprzedazy, gdy jest dostepny do
natychmiastowej sprzedazy w jego biezgcym stanie, z uwzglednieniem jedynie normalnych i zwyczajowo przyjetych warunkéw dla
sprzedazy tego typu aktywow oraz jego sprzedaz jest wysoce prawdopodobna. Sprzedaz jest wysoce prawdopodobna, gdy
przedstawiciele odpowiedniego poziomu kierownictwa spotki z Grupy sg zdecydowani do wypetnienia planu sprzedazy sktadnika
aktywow oraz aktywny program znalezienia nabywecy i zakoriczenia planu zostat rozpoczety.

Grupa wycenia sktadnik aktywow trwatych zaklasyfikowany jako przeznaczony do sprzedazy w kwocie nizszej z jego wartosci
bilansowej i wartosci godziwej pomniejszonej o koszty doprowadzenia do sprzedazy. Ewentualng réznice pomiedzy wartosciag
bilansowa, a nizszg od niej wartoscig godziwa, Grupa odnosi w koszty, jako odpisy aktualizujace.

Zmiana stanu aktywow trwatych klasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy

2025 Tabor kolejowy  Nieruchomosci Razem
Wartos¢ brutto
1/01/2025 - 0,3 0,3

Zwiekszenia / (zmniejszenia):
Przeklasyfikowanie aktywoéw trwatych do grupy przeznaczonych

. 122,4 74,6 197,0
do sprzedazy
Sprzedaz (93,1) (0,3) (93,4)
Rozwigzanie odpisu z tytutu utraty wartosci 7,7 - 7,7
Pozostate 2,3 - 2,3
31/12/2025 39,3 74,6 113,9

5.3 Aktywa trwate klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy (cd.)



SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

@ PI(PCARGO za rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2025 roku

wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

Tabor kolejowy Nieruchomosci

Wartos¢ brutto
1/01/2024 - - -
Zwiekszenia / (zmniejszenia):

Przeklasyfikowanie aktywow trwatych do grupy przeznaczonych

do sprzedazy 29 03 32
Sprzedaz (2,9) - (2,9)
31/12/2024 - 0,3 0,3

W 2025 roku zmiany w pozycji Aktywow trwatych klasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy dotyczyty zdarzen ujawnionych
w Nocie 1.3 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Do dnia zatwierdzenia niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Jednostka dominujaca dokonata sprzedazy
wszystkich 2.829 sztuk wagondw klasyfikowanych na dzien 31 grudnia 2025 roku jako przeznaczone do sprzedazy za taczng cene 49,5
milionéw ztotych netto.

W dniu 31 grudnia 2025 roku zostata zawarta umowa inwestycyjna pomiedzy Jednostkg dominujgcg, a PKP Polskie Linie Kolejowe
S.A., przy udziale CARGOTOR Sp. z 0.0., ktérej przedmiotem byto okreslenie warunkéw sprzedazy wszystkich nalezacych do Jednostki
dominujacej udziatéw (100%) w spdtce CARGOTOR Sp. z 0.0. Zgodnie z Umowa Inwestycyjng zawarcie Umowy Sprzedazy miato
nastgpi¢ w przypadku, jezeli ziszczg sie wszystkie okreslone w niej warunki, tzw. warunki zamkniecia. Umowa nie stanowita umowy
przedwstepnej sprzedazy udziatéw, w rozumieniu przepisu art. 389 KC i zostata zawarta przez strony wytgcznie w celu okreslenia
istotnych postanowien umowy sprzedazy oraz warunkéw realizacji transakcji w przypadku ziszczenia sie warunkéw
zamkniecia. Przedmiotowe warunki zamkniecia miaty charakter istotny, a ich spetnienie pozostawato w czesci poza kontrolg samej
Jednostki dominujacej. Do momentu spetnienia warunkéw zawieszajgcych nie byto mozliwe zawarcie jakiejkolwiek umowy sprzedazy,
a tym samym na dzien 31 grudnia 2025 roku aktywa spotki CARGOTOR Sp. z 0.0. nie byty dostepne do natychmiastowe] sprzedazy
w rozumieniu MSSF 5.

Spetnienie warunkéw okreslonych w MSSF 5 wymagajacych przeklasyfikowania sktadnika aktywoéw do pozycji Aktywoéw trwatych
przeznaczonych do sprzedazy nastgpito w styczniu 2026 roku. W nastepstwie spetnienia warunkéw zawieszajgcych, w dniu 16 stycznia
2026 roku Jednostka dominujgca zawarta z PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. umowe sprzedazy 100% udziatow w spétce CARGOTOR
Sp. z 0.0. za cene 28,8 milionéw ztotych.

5.4 Inwestycje w jednostkach wycenianych metoda praw wtasnosci (MPW)

Szczegotowe informacje o jednostkach wycenianych MPW

31/12/2025 31/12/2024

COSCO Shipping Lines (POLAND) Sp. z o.0. 1,4 0,5
Terminale Przetadunkowe Stawkoéw - Medyka Sp. z o.0. 9,2 -
Transgaz S.A. 2,1 7,4
PKP CARGO CONNECT GmbH 2,5 3,0
PKP CARGO INTERNATIONAL SK s.r.o. 2,2 2,3
PKP CARGO INTERNATIONAL Sl d.o.o. 4,2 4,8
Centralny Terminal Multimodalny Sp. z 0.0. - 0,5
Razem 21,6 18,5

Zestawienie zmian inwestycji w jednostkach wycenianych MPW

Stan na poczatek okresu sprawozdawczego 18,5 42,7
Udziat w zyskach / (stratach) jednostek wycenianych MPW 1,1 (0,9)
Zmiany kapitatu wtasnego z tytutu dywidend (3,8) (8,1)
Utworzenie odpisu aktualizujgcego warto$¢ inwestycji w jednostkach wycenianych MPW 1) (3,1) (15,4)
Rozwigzanie odpisu aktualizujgcego warto$¢ inwestycji w jednostkach wycenianych MPW 2) 9,2 -
Rdznice kursowe z przeliczenia sprawozdan jednostek zagranicznych (0,3) 0,2
Stan na koniec okresu sprawozdawczego 21,6 18,5

1) Na dziers 31 grudnia 2025 roku Grupa utworzyta odpis z tytutu utraty wartosci inwestycji w spétce Transgaz S.A. w wysokosci
3,1 miliondw ztotych, a na dzien 31 grudnia 2024 roku w spétce Terminale Przetadunkowe Stawkéw - Medyka Sp. z 0.0. w wysokosci
15,4 milionéw ztotych.

2) Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa rozwigzata odpis z tytutu utraty wartosci inwestycji w spétce Terminale Przetadunkowe
Stawkdw - Medyka Sp. z 0.0. w wysokosci 9,2 milionéw ztotych.

5.4 Inwestycje w jednostkach wycenianych metodg praw wtasnosci (MPW) (cd.)
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Podsumowanie danych finansowych dotyczacych jednostek wycenianych MPW

Aktywa trwate 26,3 28,2
Aktywa obrotowe 56,7 47,5
Aktywa razem 83,0 75,7
Zobowigzania dtugoterminowe 0,7 0,9
Zobowigzania krotkoterminowe 27,8 19,3
Zobowigzania razem 28,5 20,2
Aktywa netto 54,5 55,5
Udziaty Grupy w aktywach netto jednostek wycenianych MPW 29,7 32,9
Przychody ogdtem 117,1 95,8
Wynik netto za rok obrotowy 5,3 (3,6)
Udziaty Grupy w wyniku jednostek wycenianych MPW 1,1 (0,8)
Udziaty Grupy w catkowitych dochodach jednostek wycenianych MPW 0,8 (0,6)

Aktywa netto wyliczone s3 jako suma poszczegdlnych aktywow netto wszystkich jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci.

5.5 Zapasy

Stosowane zasady rachunkowosci

Zapasy wyceniane sa w koszcie lub wartosci netto mozliwej do uzyskania, zaleznie od tego, ktéra jest nizsza. Rozchody zapaséow
dokonywane sa metoda FIFO. Warto$¢ mozliwg do uzyskania stanowi szacunkowa cena sprzedazy zapaséw pomniejszona
o wszelkie koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku. Grupa tworzy odpisy aktualizujgce wartos¢ zapasow
w przypadku wystepowania zapasu zbednego lub uszkodzonego oraz w przypadku, gdy cena sprzedazy netto tego zapasu jest
nizsza niz jego wartos¢ bilansowa. Odpis aktualizujacy wartos¢ zapaséw ustalany jest na podstawie analizy przydatnosci
przeprowadzanej co najmniej na koniec kazdego roku obrotowego. Na podstawie tej analizy dokonuje sie odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ zapasow nieprzydatnych z punktu widzenia Grupy.

Struktura zapaséw

Zapasy strategiczne 36,4 34,6
Tabor przeznaczony na czesci zamienne 2,2 8,0
Pozostate zapasy 112,3 119,0
Odpisy aktualizujgce (6,5) (3,9)
Zapasy netto 144,4 157,7

Zestawienie zmian odpisu aktualizujgcego wartosé zapaséw

Stan na poczatek okresu sprawozdawczego (3,9) (3,3)
Zawigzanie (5,6) (4,4)
Rozwigzanie 0,7 0,1
Wykorzystanie 2,3 3,7
Stan na koniec okresu sprawozdawczego (6,5) (3,9)

5.6 Naleznosci handlowe

Stosowane zasady rachunkowosci
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Naleznosci handlowe traktowane sg jako instrumenty finansowe i wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu zgodnie
ze stosowanym przez Grupe modelem biznesowym, ktdrego celem jest uzyskiwanie przeptywdw pienieznych wynikajacych
z umoéw w okreslonych terminach, ktére stanowia wytgczng sptate wartosci nominalnej i odsetek.

Grupa stosuje uproszczone podejscie dopuszczone przez MSSF 9 i wycenia odpisy aktualizujgce w wysokosci strat kredytowych
spodziewanych w catym okresie zycia naleznosci handlowych.

Prawdopodobienstwo poniesionych strat kredytowych zostato oszacowane na podstawie historycznej analizy odzyskiwalnosci sald
naleznosci handlowych w okreslonych przedziatach wiekowania. W tym celu dokonano oszacowania wskaznikéw braku
wypetnienia zobowigzania przez kontrahentdéw dla poszczegdlnych przedziatdw wiekowania zaprezentowanych w tabeli
zawierajgcej analize wiekowania naleznosci handlowych.

Odpis z tytutu utraty wartosci oblicza sie uwzgledniajac wskazniki braku wypetnienia zobowigzania oraz wysoko$¢ salda naleznosci
niesptaconych na dzien bilansowy dla kazdego przedziatu struktury wiekowej.

Poza tym Grupa dokonuje indywidualnych odpiséw aktualizujacych, gdy istnieja obiektywne dowody na to, ze Grupa nie bedzie
w stanie otrzymac naleznych kwot.

ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

Kalkulacja i wycena odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych oraz aktywow z tytutu umow
z klientami jest obszarem wymagajgcym szacunku. Oczekiwane straty kredytowe sg kalkulowane na bazie
indywidualnej oceny odzyskiwalnosci danej naleznosci oraz z uwzglednieniem modelu stosowanego przez Grupe
w celu oszacowania wskaznika braku wypetnienia zobowigzania przez kontrahentéw. Indywidualnie ustalane
odpisy aktualizujgce wymagajg oceny czy dana naleznos¢ zostanie sptacona przez kontrahenta z uwzglednieniem
ustanowionych zabezpieczen, zawartych ugdd. Ocena taka dokonywana jest przez istniejgce w spotkach Grupy komorki
windykacyjne. Stosowany przez Grupe model szacowania wskaznika oczekiwanego niewypetnienia zobowigzania przez
kontrahentéw opiera sie o uproszczong matryce odpiséw aktualizujgcych w poszczegdlnych przedziatach wiekowych na podstawie
oczekiwanych strat kredytowych w catym okresie zycia naleznosci. Przy oszacowaniu oczekiwanych strat kredytowych zastosowano
metode opartg o wskazniki oczekiwanego niewypetnienia zobowigzania ustalone na podstawie danych historycznych za lata
2022 - 2025 pochodzacych z systemow finansowo-ksiegowych. Uzgodnienie odpisow aktualizujgcych naleznosci zaprezentowano
w ponizszych tabelach.

Struktura naleznosci handlowych

Naleznosci handlowe V) 660,7 699,8
Odpis aktualizujgcy naleznosci (139,9) (141,3)
Razem 520,8 558,5
Aktywa dtugoterminowe 1,9 0,2
Aktywa krétkoterminowe 518,9 558,3
Razem 520,8 558,5

1) Pozycja obejmuje aktywa z tytutu umdw z klientami w wysokosci 24,0 miliondw ztotych na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz
19,2 miliondw ztotych na dzieri 31 grudnia 2024 roku.

Uzgodnienie odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci handlowych
Oczekiwane straty kredytowe

2025

bez utraty z utratg bez utraty z utrata
wartosci wartosci wartosci wartosci

Stan na poczatek okresu

sprawozdawezego (4,8) (136,5) (141,3) (1,4) (129,3) (130,7)
Zawigzanie - (6,0) (6,0) (3,4) (13,6) (17,0)
Rozwigzanie 2,6 3,1 5,7 - 2,0 2,0
Wykorzystanie - 3,0 3,0 - 1,8 1,8
Wycena bilansowa - 0,9 0,9 - (0,2) (0,2)
Rdznice kursowe z przeliczenia

sprawozdan jednostek - (2,2) (2,2) - 2,8 2,8
zagranicznych

Stan na koniec okresu 2,2) (137,7) (139,9) (4,8) (136,5) (141,3)

sprawozdawczego

5.6 Naleznosci handlowe (cd.)
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Zmiany wartosci bilansowej brutto naleznosci handlowych

2025
bez utraty z utrata bez utraty z utrata
wartosci wartosci wartosci wartosci

:;?:xzz(;ﬁ::: N kresu 554,9 144,9 699,8 669,1 131,1 800,2
Powstate 4 494,5 = 4 494,5 4811,0 0,1 4811,1
Odsetki naliczone 3,7 0,5 4,2 4,1 0,2 43
Spisane (0,2) (3,0) (3,1) - (1,9) (1,9)
Sptacone (4 536,1) (3,3) (4539,4) (4 904,5) (2,1) (4 906,6)
Przeniesione (5,5) 5,5 - (20,1) 20,1 -
Wycena bilansowa (0,1) (0,9) (1,0) (0,6) 0,2 (0,4)
Roznice kursowe z przeliczenia
sprawozdan jednostek 3,5 2,2 5,7 (4,1) (2,8) (6,9)
zagranicznych
Stan na koniec okresu 514,8 145,9 660,7 554,9 144,9 699,8

sprawozdawczego

Aktywa z tytutu umow z klientami

Stan na poczatek okresu sprawozdawczego 19,2 35,7
Ujecie przychodu przed wystawieniem dokumentu sprzedazy 23,9 19,3
Reklasyfikacja do naleznosci (19,4) (34,8)
Rdznice kursowe z przeliczenia 0,3 (1,0)
Stan na koniec okresu sprawozdawczego 24,0 19,2

5.7 Pozostate aktywa

Stosowane zasady rachunkowosci

Polityka rachunkowosci w zakresie instrumentéw finansowych zostata opisana w Nocie 6 niniejszego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.

Jako pozostate aktywa Grupa prezentuje gtdwnie czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, ktére ustalone s w wysokosci
poniesionych wydatkdéw, jakie dotycza przysztych okreséw i spowodujg w przysztosci wptyw do Grupy korzysci ekonomicznych.
Odpisy czynnych rozliczerh miedzyokresowych kosztow nastepujg stosownie do uptywu czasu.

Pozostate naleznosci obejmujg gtéwnie naleznosci publicznoprawne, ktére wyceniane sg w kwocie wymagajacej zaptaty.

Aktywa niematerialne prezentowane sg w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonym o umorzenie i tgczng kwote
odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnikéw aktywdw niematerialnych. Grupa stosuje liniowg metode amortyzacji. Dla
sktadnikédw aktywow niematerialnych stosuje okresy ekonomicznej uzytecznosci w przedziale od 2 lat do 10 lat. Okres
ekonomicznej uzytecznosci i metoda amortyzacji podlegaja weryfikacji na koniec kazdego okresu sprawozdawczego, a skutki
zmian szacunkéw rozlicza sie prospektywnie.

ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

Na dzien otwarcia postepowania sanacyjnego Jednostka dominujgca posiadata nieuregulowane zobowigzania, dla
ktérych uptynat lub uptynie okres 90 dni od wskazanego na fakturze/umowie lub ustalonego miedzy stronami
terminu pfatnosci. Zgodnie z przepisami Prawa restrukturyzacyjnego dtuznik nie moze regulowac zobowigzan
istniejgcych na dzien poprzedzajacy dzien otwarcia postepowania sanacyjnego do czasu zatwierdzenia przez sad
uktadu z wierzycielami.

W zwigzku z brakiem mozliwosci uregulowania zobowigzan istniejgcych na dzien poprzedzajacy dzien otwarcia postepowania
sanacyjnego, zastosowanie znajduje przepisy ustawy o VAT, zgodnie z ktérymi, w przypadku nieuregulowania zobowigzania
wynikajacego z faktury dokumentujacej dostawe towardéw lub swiadczenie ustug na terytorium kraju w terminie 90 dni od dnia
uptywu terminu jej ptatnosci, dtuznik jest zobowigzany do korekty odliczonej kwoty podatku wynikajgcej z tej faktury, w rozliczeniu
za okres, w ktérym uptynat 90 dzien od dnia uptywu terminu ptatnosci. Ze wzgledu na powyzsze zapisy Jednostka dominujgca
w 2024 roku dokonata korekty odliczonej kwoty podatku VAT naliczonego z faktur nieuregulowanych na dzien poprzedzajacy dzien
otwarcia postepowania sanacyjnego. Z uwagi na wysokie prawdopodobienstwo braku mozliwosci ponownego odliczenia VAT
naliczonego (ze wzgledu na trwajace postepowanie sanacyjne) na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku zostat
rozpoznany odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci z tytutu VAT naliczonego od faktur nieuregulowanych na dzien poprzedzajgcy
dzien otwarcia postepowania sanacyjnego.

5.7 Pozostate aktywa (cd.)
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Struktura pozostatych aktywow

31/12/2025 31/12/2024

Aktywa finansowe

Udziaty w jednostkach nienotowanych 19,4 9,5

Aktywa niefinansowe

Koszty rozliczane w czasie

Przedptaty na zakup energii elektrycznej 23,1 23,0
Ubezpieczenia 8,9 8,8
Ustugi informatyczne 5,4 7,7
Wykup $wiadczen przejazdowych 7,7 5,4
Pozostate koszty rozliczane w czasie 3,1 2,5
Nieruchomosci inwestycyjne 4,7 5,0
Zaliczki na zakup niefinansowych aktywoéw trwatych 3,7 0,6
Inne 4,3 4,8
Pozostate naleznosci
Rozrachunki z tytutu podatku VAT ) 51,1 59,2
Rozrachunki z tytutu zabezpieczen (kaucje, wadia, gwarancje) 20,3 19,8
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1,1 5,7
Inne 5,3 3,8
Aktywa niematerialne
Licencje 14,4 17,4
Inne aktywa niematerialne 0,7 0,7
Aktywa niematerialne w trakcie dostosowywania 7,2 9,1
Razem 180,4 183,0
Aktywa dfugoterminowe 49,0 46,1
Aktywa krétkoterminowe 131,4 136,9
Razem 180,4 183,0

1) Na dzier 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku pozycja obejmuje odpis aktualizujgcy naleznosci z tytutu VAT w kwocie
199,0 milionéw ztotych dotyczacy VAT naliczonego od faktur nieuregulowanych na dzien poprzedzajacy dzien otwarcia postepowania
sanacyjnego Jednostki dominujacej, w zwigzku z zastosowaniem regulacji tzw. ulgi na zte dtugi w VAT.

5.8 Zobowigzania handlowe

Stosowane zasady rachunkowosci

Zobowigzania handlowe poczatkowo wyceniane s3 w wartosci godziwej skorygowanej o koszty transakcyjne, zas w okresie
pdzniejszym wedtug zamortyzowanego kosztu. Zobowigzania o terminie ptatnosci do 1 roku wycenia sie w kwocie wymaganej
zaptaty, gdyz nie zawieraja istotnego elementu finansowania.

ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje wyceny odsetek naleznych kontrahentowi w zwigzku z opdznieniami
w realizacji ptatnosci swoich zobowigzan. Na tym etapie weryfikacji podlegajg rowniez przypadki, w ktérych
kontrahent ma prawo do obcigzenia Grupy odsetkami, jednak dotychczas z tego prawa nie korzystat. W takich
przypadkach Grupa dokonuje oceny prawdopodobienstwa wyptywu srodkéw pienieznych i na tej podstawie
decyduje o ujeciu przedmiotowych zobowigzan.

Struktura zobowigzan handlowych

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 1086,9 1099,5
Zobowigzania z tytutu odsetek 86,9 91,0
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 44,4 31,6
Razem 1218,2 1222,1
Zobowigzania dtugoterminowe 1,6 2,1
Zobowigzania krotkoterminowe 1216,6 1220,0
Razem 1218,2 1222,1
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5.9 Zobowigzania inwestycyjne

Stosowane zasady rachunkowosci

Zobowigzania inwestycyjne obejmujg zobowigzania z tytutu zakupu niefinansowych aktywdéw trwatych. Poczatkowo wyceniane
sg w wartosci godziwej skorygowanej o koszty transakcyjne, zas w okresie pdzniejszym wedtug zamortyzowanego kosztu. Dotyczy
to zobowigzan o terminie zapadalnosci powyzej 1 roku, w przypadku ktérych wartos¢ zobowigzania odpowiada kwocie, jaka
zostataby uiszczona jednorazowo w srodkach pienieznych. Réznica miedzy tg kwotg a catoscia ptatnosci jest uymowana jako koszt
odsetek w okresie, na ktéry udzielono kredytu kupieckiego. Zobowigzania o terminie ptatnosci do 1 roku wycenia sie w kwocie
wymaganej zaptaty, gdyz nie zawierajg istotnego elementu finansowania.

ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje wyceny odsetek naleznych kontrahentowi w zwigzku z opdznieniami
w realizacji ptatnosci swoich zobowigzan. W takich przypadkach Grupa dokonuje oceny prawdopodobienstwa
wyptywu Srodkéw pienieznych i na tej podstawie decyduje o ujeciu przedmiotowych zobowigzan.

Struktura zobowigzan inwestycyjnych

31/12/2025 31/12/2024

Zobowigzania inwestycyjne dotyczace taboru kolejowego 126,1 132,7
Zobowigzania inwestycyjne dotyczace nieruchomosci 12,2 1,4
Pozostate 10,6 11,6
Razem 148,9 145,7
Zobowigzania dtugoterminowe 6,9 2,8
Zobowigzania kréotkoterminowe 142,0 142,9
Razem 148,9 145,7

5.10 Rezerwy z tytutu swiadczen pracowniczych

Stosowane zasady rachunkowosci

Grupa zapewnia zatrudnionym pracownikom dtugoterminowe $wiadczenia w okresie zatrudnienia (nagrody jubileuszowe) oraz
$wiadczenia po okresie zatrudnienia (odprawy emerytalne i rentowe, $wiadczenia przejazdowe i $wiadczenia z ZFSS dla emerytéw
i rencistow, odprawy posmiertne). Nagrody jubileuszowe sg wyptacane pracownikom po przepracowaniu okreslonej liczby lat.
Odprawy emerytalno-rentowe sg wyptacane jednorazowo w momencie przejscia na emeryture lub rente. Wysoko$¢ odpraw
emerytalno-rentowych i nagrdéd jubileuszowych zalezy od stazu pracy oraz sredniego wynagrodzenia pracownika. Odprawy
posmiertne wyptacane sg po $mierci pracownika. Grupa tworzy rezerwe na przyszte zobowigzania z powyzszych tytutéw w celu
przyporzadkowania kosztow do okreséw, ktdrych dotyczg. Pracownikom przystuguja réwniez swiadczenia po okresie zatrudnienia
w postaci $wiadczert socjalnych z Zaktadowego Funduszu Swiadczed Socjalnych oraz kolejowych ulg przejazdowych.
W sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupa ujmuje powyzsze $wiadczenia w wartosci biezacej zobowigzania na dzien konczacy
okres sprawozdawczy.

Wysokos$¢ dtugoterminowych swiadczen w okresie zatrudnienia oraz $wiadczen po okresie zatrudnienia wyliczana jest przez
niezalezng firme aktuarialng metoda prognozowanych swiadczen jednostkowych. Wartos$é biezacg zobowigzania z tego tytutu
ustala sie poprzez dyskontowanie szacowanych przysztych wydatkdéw pienieznych - przy zastosowaniu stép procentowych
opartych na rynkowych stopach obligacji rzadowych. Koszt biezgcego zatrudnienia odzwierciedla wzrost zobowigzania z tytutu
okreslonych $wiadczen wynikajacy z pracy wykonywanej przez pracownikéw w okresie biezacym i ujmowany jest
w wyniku jako koszt Swiadczen pracowniczych, za wyjatkiem sytuacji, gdy jest uwzgledniony jako koszt wytworzenia sktadnika
aktywow. Koszty przesztego zatrudnienia ujmuje sie od razu w wyniku finansowym. Koszt odsetek netto jest obliczany poprzez
stosowanie stopy dyskonta do wartosci netto zobowigzania z tytutu okreslonych swiadczen i prezentowany w kosztach
finansowych.

Zyski i straty aktuarialne powstajace z tytutu korekt zatozen aktuarialnych ex post oraz zmian zatozen aktuarialnych s3 odnoszone
do kapitatu wiasnego przez pozostate catkowite dochody w okresie, w ktérym powstaty. W przypadku nagrdd jubileuszowych
odnoszone sg w koszty okresu.
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5.10 Rezerwy z tytutu swiadczen pracowniczych (cd.)

ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku wycene aktuarialng rezerw na Swiadczenia pracownicze dla
Jednostki dominujgcej oparto o nastepujace podstawowe zatozenia:

Wycena na dzien [%]

31/12/2025 31/12/2024
Stopa dyskonta 5,1 5,8

Sredni zaktadany roczny wzrost podstaw kalkulacji rezerwy
na odprawy emerytalno-rentowe, nagrody jubileuszowe:

2026 5,0 2,7
2027 2,7 2,8
2028 2,8 2,9
2029 2,8 3,0
2030 2,8 3,0
od 2031 2,8 2,5
Zaktadany wzrost ceny uprawnienia na Swiadczenia przejazdowe
2025 - 1,3
2026 = 2,7
od 2027 2,7-2,8 2,5-3,0
Sredni zaktadany roczny wzrost podstaw kalkulacji rezerwy z tytutu odpisu na ZFSS 7,4 7,0
Sredni wazony wspétczynnik mobilnosci pracowniczej do 4,9 do 4,3

Udziat Jednostki dominujacej w wartosci rezerw Grupy na Swiadczenia pracownicze, wycenianych metodami aktuarialnymi, wynosit
okoto 84%.

Istotny wptyw na wartos¢ rezerw na Swiadczenia pracownicze majg przyjete zatozenia w zakresie stopy dyskontowej,
zatozonego wzrostu ptac oraz zmiany przecietnego zatrudnienia. Ponizej zaprezentowano analize wrazliwosci dla zmian

powyzszych zatozen. Analize te przeprowadzono zmieniajac jedynie wartos¢ jednej zmiennej, przy jednoczesnym braku zmian
pozostatych zatozen.

Analiza wrazliwosci wartosci rezerw z tytutu Swiadczen pracowniczych

Wskaznik wzrostu Wskaznik mobilnosci

Stopa dyskontowa . ..

31/12/2025 Wynagrodzen pracowniczej
+0,30 pp. -0,30 pp. +0,25 pp. -0,25 pp. +0,25 pp. -0,25 pp.
Nagrody jubileuszowe 179,4 (2,6) 2,6 2,1 (2,1) (2,0) 2,1
Odprawy emerytalne 149,5 (2,0) 2,1 1,7 (1,7) (1,2) 1,2

i rentowe
Odprawy posmiertne 4,3 (0,1) 0,1 0,1 (0,1) (0,1) 0,1
ZFSS 203,8 (8,0) 8,6 7,1 (6,7) (0,7) 0,7
Swiadczenia przejazdowe 22,9 (0,7) 0,8 0,6 (0,6) (0,2) 0,1
Razem 559,9 (13,4) 14,2 11,6 (11,2) (4,1) 4,2
Wskaznik wzrostu Wskaznik mobilnosci

Stopa dyskontowa " ..

31/12/2024 wynagrodzen pracowniczej
+0,30 pp. -0,30 pp. +0,25 pp. -0,25 pp. +0,25 pp. -0,25 pp.
Nagrody jubileuszowe 193,2 (2,7) 2,8 2,4 (2,3) (2,2) 2,2
Odprawy emerytaine 158,5 (2,1) 2,2 1,8 (1,8) (1,3) 1,3

i rentowe

Odprawy posmiertne 4,5 (0,1) 0,1 0,1 (0,1) (0,1) 0,1
ZFS$s 178,7 (6,6) 7,0 5,7 (5,4) (0,5) 0,6
Swiadczenia przejazdowe 23,2 (0,7) 0,7 0,6 (0,6) (0,1) 0,1
Razem 558,1 (12,2) 12,8 10,6 (10,2) (4,2) 43
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Zmiana stanu rezerw na $wiadczenia pracownicze

Odpisy na

etlel ) ZFSSdla Swiadczenia  Odprawy Nagrody . I.’ozosta!e Sl SLE]
emerytalne . ) . . . swiadczenia kwota
. emerytow przejazdowe posmiertne jubileuszowe X
i rentowe i rencistow pracownicze rezerw
1/01/2025 158,5 178,7 23,2 4,5 193,2 42,0 600,1
ZK;S:J dt:ie:r?izego 5,7 2,9 0,3 0,3 9,4 - 18,6
Koszt odsetkowy 7,8 10,4 1,3 0,3 10,1 - 29,9
(Zyski) i straty aktuarialne
ujmowane w pozostatych 18,1 32,0 (0,1) 0,2 - - 50,2
catkowitych dochodach
(Zyski) i straty aktuarialne
ujmowane w rachunku - - - - 11,1 - 11,1
wynikow
Koszty przesztego
Jatrudnienia (7,0) (11,3) (0,4) (0,1) (5,1) - (23,9)
Utworzenie rezerwy - - - - - 20,2 20,2
Rozwigzanie rezerwy - - - - - (13,8) (13,8)
Swiadczenia wyptacone
lub naleine (33,6) (8,9) (1,4) (0,9) (39,4) (1,6) (85,8)
Roznlc.e kur.sowe ) i i i 01 0,2 0,3
z przeliczenia
31/12/2025 149,5 203,8 22,9 4,3 179,4 47,0 606,9
Rezerwy dtugoterminowe 119,3 195,0 21,6 3,6 144,7 - 484,2
Rezerwy krotkoterminowe 30,2 8,8 1,3 0,7 34,7 47,0 122,7
Razem 149,5 203,8 22,9 4,3 179,4 47,0 606,9
Odpisy na .
L] Z'I:S'Sydla Swiadczenia  Odprawy Nagrody . I"ozosta!e (UL
emerytalne ) ) . . . Swiadczenia kwota
i rentowe -emer.yt?w przejazdowe posmiertne jubileuszowe o rezerw
i rencistow
1/01/2024 245,3 150,6 26,6 6,8 271,3 48,5 749,1
ZK:tSrZJ dt:]'saz:;e@ 7,5 3,2 0,4 0,4 12,3 - 23,8
Koszt odsetkowy 10,2 8,8 1,3 0,3 12,9 - 33,5
(Zyski) i straty aktuarialne
ujmowane w pozostatych (3,8) 38,4 (1,5) (1,4) - - 31,7
catkowitych dochodach
(Zyski) i straty aktuarialne
ujmowane w rachunku - - - - (5,6) - (5,6)
wynikow
Koszty przesztego
Jatrudnienia (46,3) (14,1) (2,3) (0,8) (40,5) - (104,0)
Utworzenie rezerwy - - - - - 10,9 10,9
Rozwigzanie rezerwy - - - - - (15,9) (15,9)
Swiadczenia wyptacone
lub nalesne (54,4) (8,2) (1,3) (0,8) (57,1) (1,3) (123,1)
Roznlc.e kur.sowe ) i i i (0,1) 0,2) 0,3)
z przeliczenia
31/12/2024 158,5 178,7 23,2 4,5 193,2 42,0 600,1
Rezerwy dtugoterminowe 129,0 170,2 21,8 3,8 160,3 - 485,1
Rezerwy krétkoterminowe 29,5 8,5 1,4 0,7 32,9 42,0 115,0
Razem 158,5 178,7 23,2 4,5 193,2 42,0 600,1

Pozycje ujete w wyniku w odniesieniu do programow swiadczen pracowniczych

Koszty swiadczen pracowniczych (12,2) 90,8
Koszty finansowe (29,9) (33,5)
Ogotem ujete w wyniku przed opodatkowaniem (42,1) 57,3
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(Zyski) / straty aktuarialne

Zmiana zatozen Zmiana zatozen Pozostate

demograficznych finansowych zZmiany

Straty / (zyski) aktuarialne - $wiadczenia
po okresie zatrudnienia

Odprawy emerytalne i rentowe (1,7) 6,3 13,5 18,1
Odpisy na ZFSS dla emerytéw i rencistéw 1,1 21,5 9,4 32,0
Swiadczenia przejazdowe 0,1 1,4 (1,6) (0,1)
Odprawy pos$miertne (0,2) 0,2 0,2 0,2

Straty / (zyski) aktuarialne - pozostate
Swiadczenia dtugoterminowe

Nagrody jubileuszowe (2,8) 7,9 6,0 11,1

Razem (3,5) 37,3 27,5 61,3
Zmiana zatozen Zmiana zatozen Pozostate

2024 . ) : Razem
demograficznych finansowych Zmiany

Straty / (zyski) aktuarialne - $wiadczenia
po okresie zatrudnienia

Odprawy emerytalne i rentowe (5,6) (11,7) 13,5 (3,8)
Odpisy na ZFSS dla emerytéw i rencistéw 7,5 (1,5) 32,4 38,4
Swiadczenia przejazdowe 0,7 (1,9) (0,3) (1,5)
Odprawy posmiertne (0,8) (0,5) (0,1) (1,4)

Straty / (zyski) aktuarialne - pozostate

Swiadczenia dtugoterminowe

Nagrody jubileuszowe (10,0) (13,5) 17,9 (5,6)
Razem (8,2) (29,1) 63,4 26,1

Analiza terminéw zapadalnosci wyptaconych swiadczen pracowniczych

Odpisy

Odprawy p - . Pozostate
31/12/2025 emerytalne LBl ‘E"a Swna.dczema (l)d;.)rawy .y LR Swiadczenia
. emerytow przejazdowe posmiertne jubileuszowe X
i rentowe . o, pracownicze
i rencistow
do 1 roku 30,2 8,8 1,3 0,7 34,7 47,0 122,7
od1ldo5 lat 66,0 35,9 5,2 1,8 81,6 - 190,5
powyzej 5 lat 53,3 159,1 16,4 1,8 63,1 - 293,7
Razem 149,5 203,8 22,9 4,3 179,4 47,0 606,9
Odpisy
Odprawy - a e . Pozostate
31/12/2024 emerytalne L2 ‘,"a Swu?dczenla (?d;?rawy . . WL swiadczenia
. emerytow przejazdowe posmiertne jubileuszowe .
i rentowe . . pracownicze
i rencistow
do 1 roku 29,5 8,5 1,4 0,7 32,9 42,0 115,0
od1ldo5 lat 72,1 33,8 5,5 1,9 93,1 - 206,4
powyzej 5 lat 56,9 136,4 16,3 1,9 67,2 - 278,7
Razem 158,5 178,7 23,2 4,5 193,2 42,0 600,1

5.11 Pozostate rezerwy

ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

W przypadku, gdy okreslenie, czy wystepuje obecny obowigzek, jest niejasne, na przyktad w przypadku sprawy

sadowej, Grupa tworzy rezerwy na takie zdarzenia, jesli uzna, ze po uwzglednieniu wszystkich dostepnych

dowoddw, istnienie obowigzku na dzien bilansowy jest bardziej prawdopodobne niz jego brak. Jesli brak obecnego

obowigzku na dzien bilansowy jest bardziej prawdopodobny niz jego istnienie, Grupa ujawnia informacje

0 zobowigzaniu warunkowym, chyba ze mozliwosc zaistnienia wyptywu srodkéw zawierajgcych w sobie korzysci

ekonomiczne jest znikoma. Decyzja co do ujecia danego roszczenia jako rezerwy badz zobowigzania warunkowego
jest uzalezniona od oceny prawdopodobieristwa przegrania postepowania sagdowego okreslonego przez wewnetrzne stuzby
prawne lub zewnetrzne kancelarie prawne. Ocena szacunku moze ulec zmianie w kolejnych okresach, w wyniku zaistnienia
zdarzen przysztych.
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5.11 Pozostate rezerwy (cd.)

Struktura pozostatych rezerw

Rezerwa na Rezerwa Inne

rekultywacje restrukturyzacyjna rezerwy
1/01/2025 3,3 23,5 30,9 57,7
Zawigzanie = 27,1 5,3 32,4
Rozwigzanie - (1,1) (7,8) (8,9)
Wykorzystanie ® (29,0) (11,0 (40,0)
Réznice kursowe z przeliczenia 0,1 = - 0,1
31/12/2025 3,4 20,5 17,4 41,3
Rezerwy dtugoterminowe 3,2 9,5 0,2 12,9
Rezerwy krétkoterminowe 0,2 11,0 17,2 28,4
Razem 3,4 20,5 17,4 41,3

Rezerwa na Rezerwa Inne

rekultywacje restrukturyzacyjna rezerwy
1/01/2024 3,5 - 17,8 21,3
Zawigzanie - 149,2 19,1 168,3
Rozwigzanie (0,1) (10,3) (2,1) (12,5)
Wykorzystanie - (115,4) (3,8) (119,2)
Roznice kursowe z przeliczenia (0,1) - (0,1) (0,2)
31/12/2024 3,3 23,5 30,9 57,7
Rezerwy dtugoterminowe 3,1 11,6 0,3 15,0
Rezerwy krotkoterminowe 0,2 11,9 30,6 42,7
Razem 3,3 23,5 30,9 57,7

Rezerwa na rekultywacje

Rezerwa zostata utworzona na pokrycie przysztych wydatkéw zwigzanych z obowigzkiem rekultywacji terenu. Szacunek rezerwy
odpowiada wartosci biezacej oczekiwanych przysztych wydatkdow.

Rezerwa restrukturyzacyjna

W dniu 6 czerwca 2025 roku Zarzad Jednostki dominujacej podjagt Uchwate o zamiarze przeprowadzenia zwolnied grupowych
i wystgpit z wnioskiem o dokonanie czynnosci przekraczajacej zakres zwyktego zarzadu, polegajacej na rozpoczeciu konsultacji
z organizacjami zwigzkowymi zamiaru przeprowadzenia w Zaktadach i Centrali PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji zwolnien
grupowych na podstawie ustawy z dnia 13 marca 2003 r. o szczegdlnych zasadach rozwigzywania z pracownikami stosunkéw pracy
z przyczyn niedotyczgcych pracownikéw w zwigzku z art. 300 Ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne. W tym samym
dniu, Zarzadca Jednostki dominujgcej wyrazit zgode na rozpoczecie konsultacji z Zaktadowymi Organizacjami Zwigzkowymi w zakresie
zamiaru przeprowadzenia zwolnienn grupowych w Jednostce dominujgcej. Zatozono, ze zwolnienia obejmg maksymalnie 2429
pracownikdw w réznych grupach zawodowych i nastapig do 30 wrzesnia 2026 roku, z tym ze zwolnienia grupowe w 2025 roku
dotyczytyby maksymalnie 1041 pracownikdw i zostatyby przeprowadzone najpdzniej do 31 lipca 2025 roku.

Podjeta uchwata wskazywata jedynie na zamiar przeprowadzenia zwolnien grupowych i rozpoczecia procesu konsultacji ze zwigzkami
zawodowymi i nie przesadzata o ich przeprowadzeniu. W nastepstwie powyzszych decyzji rozpoczeto konsultacje z zaktadowymi
organizacjami zwigzkowymi dziatajgcymi w Zaktadach i Centrali Jednostki dominujgcej, ktorych termin zakonczenia zostat wyznaczony
na 26 czerwca 2025 roku.

Zarzad Jednostki dominujgcej w komunikacji prowadzonej ze strong spoteczng zaznaczat, ze decyzje, co do zakresu i ostatecznej formy
przeprowadzenia zwolniefi grupowych, nie zostaly jeszcze podjete, a propozycje dotyczace zwolnien grupowych s prawnie
wymaganym etapem opracowania planu restrukturyzacji, ale nie s3 ostateczne. Jednostka dominujaca rozwazata alternatywne
scenariusze w zakresie mozliwosci redukcji kosztdw, inne niz zwolnienia grupowe. W trakcie prowadzonych rozméw Zarzad Jednostki
dominujgcej zaproponowat Stronie Spotecznej zawarcie do kornca lipca 2025 — porozumienia, ktére skutkowatoby skréceniem
obowigzywania Zaktadowego Uktadu Zbiorowego Pracy dla Pracownikéw Zatrudnionych przez Zaktady PKP CARGO S.A. (dalej,,ZUZP”)
do 31 pazdziernika 2025 roku. W ocenie Zarzadu Jednostki dominujacej odstgpienie od ZUZP umozliwitoby osiggniecie
poréwnywalnych efektéw oszczednosciowych, jakie byty zaktadane przy zwolnieniach grupowych zaplanowanych na 2025 rok.

W dniu 31 lipca 2025 roku uptynat termin uzgodnienia ze zwigzkami zawodowymi terminu skrdcenia obowigzywania
wypowiedzianego ZUZP. W ocenie Zarzadu Jednostki dominujgcej brak odpowiedzi od strony spotecznej oznaczat brak akceptacji dla
WWw. propozycji, w zwigzku z powyzszym w dniu 11 sierpnia 2025 roku Zarzad Jednostki dominujacej zdecydowat o rozpoczeciu
zapowiadanej restrukturyzacji w obszarze zatrudnienia.

W dniu 18 wrzesnia 2025 roku Zarzadca Jednostki dominujgcej podjat decyzje, poprzedzong wczesniejszymi zgodami Zarzadu i Rady
Nadzorczej Jednostki dominujacej, oraz poinformowat Sedziego-komisarza, o zamiarze podjecia doraznych dziatan sanacyjnych —
przeprowadzeniu zwolniern grupowych w PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji na podstawie ustawy z dnia 13 marca 2003 r.
o szczegblnych zasadach rozwigzywania z pracownikami stosunkdw pracy z przyczyn niedotyczacych pracownikéw.
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5.11 Pozostate rezerwy (cd.)

W dniu 19 wrzesnia 2025 roku Sedzia-komisarz wydat zarzgdzenie o braku sprzeciwu dla czynnosci zwigzanych ze zwolnieniami
grupowymi, ze wskazaniem, ze Zarzgdca PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji moze przejs¢ do ich wykonywania. Zwolnieniami
grupowymi objetych zostato 450 pracownikdw, a Swiadczenia zostaty wyptacone w pazdzierniku i listopadzie 2025 roku.

Pozostata na dziern 31 grudnia 2025 roku kwota rezerwy obejmuje koszty zwigzane z obstugy i organizacjg catego procesu
restrukturyzacji Jednostki dominujgcej oraz PKP CARGOTABOR.

Inne rezerwy

Pozycja ta obejmuje rezerwy utworzone na roszczenia sporne, sprawy sgdowe oraz kary umowne, w przypadku ktorych wyptyw
srodkéw pienieznych zwigzany z realizacjg tych roszczen jest bardziej prawdopodobny niz jego brak.

Zdaniem Zarzadu Jednostki dominujacej kwota pozostatych rezerw na dzien 31 grudnia 2025 roku, jak i na dzien 31 grudnia 2024 roku
stanowi najlepszy szacunek kwoty, ktdrej zaptata jest prawdopodobna. Szacunek ten opiera sie na najlepszej wiedzy kierownictwa,
dotychczasowym doswiadczeniu oraz innych czynnikach, ktére w danej sytuacji uznawane sg za najbardziej racjonalne. W wyniku
zaistnienia przysztych zdarzen szacunki Grupy mogg ulec zmianie w kolejnych okresach sprawozdawczych.

5.12 Pozostate zobowigzania

Stosowane zasady rachunkowosci

Zobowigzania stanowig obecny, wynikajacy ze zdarzen przesztych obowigzek Grupy, ktérego wypetnienie, wedtug oczekiwan,
spowoduje wyptyw z jednostki Srodkdéw zawierajgcych w sobie korzysci ekonomiczne.

Pozostate zobowigzania obejmuja gtéwnie rozrachunki publicznoprawne, zobowigzania z tytutu wynagrodzen, ktére wyceniane
sg w kwocie wymagajgcej zaptaty.

Struktura pozostatych zobowigzan

31/12/2025 31/12/2024

Zobowiazania finansowe
Cash pool 14,3 14,3
Pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu zabezpieczen (kaucje, wadia, gwarancje) 41,5 38,3
Zobowigzania publicznoprawne 203,1 224,8
Rozrachunki z pracownikami 96,8 167,1
Rozliczenia z tytutu VAT 230,8 236,2
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 6,3 6,4
Pozostate rozrachunki V) 103,2 66,1
Razem 696,0 753,2
Zobowigzania dtugoterminowe 0,8 0,2
Zobowigzania krotkoterminowe 695,2 753,0
Razem 696,0 753,2

1) Pozycja pozostatych rozrachunkéw obejmuje rozrachunki z tytutu odpisu na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych w wysokosci
87,9 miliondw ztotych na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 49,7 miliondéw ztotych na dzier 31 grudnia 2024 roku.

6. Instrumenty finansowe i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Stosowane zasady rachunkowosci

Grupa ujmuje sktadnik aktywow finansowych lub zobowigzanie finansowe w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, gdy staje
sie zwigzana postanowieniami umowy instrumentu.
W momencie poczatkowego ujecia Grupa wycenia sktadnik aktywow finansowych lub zobowigzanie finansowe w jego wartosci
godziwej, ktorg w przypadku aktywow finansowych lub zobowigzan finansowych niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy powieksza sie lub pomniejsza o koszty transakcyjne, ktdre mozna bezposrednio przypisa¢ do nabycia lub emisji tych
aktywow finansowych lub zobowigzan finansowych.

Po poczatkowym ujeciu aktywa finansowe o charakterze dtuznym klasyfikuje sie jako wyceniane:
a) w zamortyzowanym koszcie,

b) wartosci godziwe] przez inne catkowite dochody,

c) wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Klasyfikacja odbywa sie na podstawie:

a) modelu biznesowego Grupy w zakresie zarzadzania aktywami finansowymi,

b) charakterystyki wynikajgcych z umowy przeptywdéw pienieznych dla sktadnika aktywéw finansowych, tj. czy przeptywy
pieniezne wynikajace z uméw obejmujg wytacznie ptatnosci kapitatu i odsetek. Charakterystyke i przeznaczenie aktywoéw
finansowych okresla sie w chwili poczatkowego ujecia.
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6. Instrumenty finansowe i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym (cd.)

Stosowane zasady rachunkowosci

Aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Sktadnik aktywdw finansowych wycenia sie w zamortyzowanym koszcie, jesli spetnione sg oba ponizsze warunki:

a) sktadnik aktywow finansowych jest utrzymywany zgodnie z modelem biznesowym, ktérego celem jest utrzymywanie aktywow
finansowych dla uzyskiwania przeptywow pienieznych wynikajgcych z umowy;

b) warunki umowy dotyczacej sktadnika aktywow finansowych powodujg powstawanie w okreslonych terminach przeptywéw
pienieznych, ktére sg jedynie sptatg kwoty gtéwnej i odsetek od kwoty gtéwnej pozostatej do sptaty.

Do tej kategorii Grupa klasyfikuje gtéwnie:

a) naleznosci handlowe,

b) $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku Grupa nie posiadata aktywow finansowych o charakterze dtuznym
wycenianych w wartosci godziwe] przez pozostate catkowite dochody oraz wycenianych do wartosci godziwej przez wynik
finansowy.

Inwestycje w instrumenty kapitatowe
Inwestycje w instrumenty kapitatowe wyceniane sg w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody.

Zobowigzania finansowe

Grupa klasyfikuje wszystkie zobowigzania finansowe jako wyceniane w pdzniejszych okresach w zamortyzowanym koszcie,

z wyjatkiem:

a) zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik,

b) zobowigzan powstatych w wyniku przeniesienia sktadnika aktywow finansowych, ktéry nie kwalifikuje sie do zaprzestania
ujmowania lub wtedy, gdy ma zastosowanie podejscie wynikajgce z utrzymania zaangazowania,

c) umow gwarancji finansowych,

d) zobowigzan do udzielenia pozyczki oprocentowanej ponizej rynkowej stopy procentowej,

e) warunkowej zaptaty ujetej przez Grupe przejmujgcg w ramach potaczenia przedsiewzieé, do ktdrej ma zastosowanie MSSF 3.

Wszystkie zobowigzania finansowe posiadane przez Grupe klasyfikowane sg jako wyceniane w zamortyzowanym koszcie. Grupa
usuwa ze sprawozdania z sytuacji finansowej skfadnik aktywéw finansowych tylko w przypadku, gdy prawa umowne
do przeptywow pienieznych generowanych przez ten sktadnik wygasng lub gdy przeniosta dany skfadnik aktywow oraz wszystkie
zwigzane z nim rodzaje ryzyka i korzysci wynikajgce z praw wtasnosci na inng jednostke.

6.1 Instrumenty finansowe

Kategorie i klasy instrumentéw finansowych

Aktywa finansowe w podziale na kategorie i klasy 31/12/2025 31/12/2024

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej
przez pozostate catkowite dochody

Inwestycje w instrumenty kapitatowe Nota 5.7 19,4 9,5
Aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Naleznosci handlowe Nota 5.6 520,8 558,5
Naleznosci z tytutu sprzedazy udziatéw 0,1 1,4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Nota 4.3 430,1 589,1
Aktywa finansowe wytaczone z zakresu MSSF 9 10,2 12,3
Razem 980,6 1170,8

Zobowiazania finansowe w podziale na kategorie i klasy 31/12/2025 31/12/2024

Instrumenty finansowe zabezpieczajace

Kredyty bankowe i pozyczki Nota 4.1 422,7 434,6
Zobowiazania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Kredyty bankowe i pozyczki Nota 4.1 940,4 946,0
Zobowiazania z tytutu $rodkéw otrzymanych z FGSP Nota 4.1 87,0 71,8
Zobowigzania handlowe Nota 5.8 1218,2 1222,1
Zobowigzania inwestycyjne Nota 5.9 148,9 145,7
Cash pool Nota 5.12 14,3 14,3
Zobowigzania finansowe wytgczone z zakresu MSSF 9 Nota 4.1 1261,2 1380,2
Razem 4 092,7 4214,7

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci handlowych zostaty opisane w Nocie 1.4 oraz w Nocie 5.6 niniejszego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.
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6.1 Instrumenty finansowe (cd.)

Rachunkowo$¢ zabezpieczen

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku Grupa stosowata rachunkowos$¢ zabezpieczen przeptywow pienieznych.
Celem podjetych dziatan zabezpieczajgcych byto ograniczenie wptywu ryzyka kursowego pary walut EUR/PLN na przyszte przeptywy
pieniezne. Pozycje zabezpieczang stanowig wysoce prawdopodobne przyszte przeptywy pieniezne wyrazone w EUR.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa ustanowita nastepujace instrumenty zabezpieczajace:

kredyty inwestycyjne denominowane w EUR. Przeptywy pieniezne bedace przedmiotem zabezpieczenia realizowane beda
do stycznia 2035 roku. Na dzien 31 grudnia 2025 roku warto$¢ nominalna instrumentu zabezpieczajgcego wynosita
100,0 milionéw EUR stanowigca réwnowartosc 422,7 milionow ztotych.

Hierarchia wartosci godziwej

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku instrumentami finansowymi wycenianymi w wartosci godziwej inwestycje
w instrumenty kapitatowe.

31/12/2025 31/12/2024

Poziom 2 Poziom 3 Poziom 2 Poziom 3

Aktywa
Inwestycje w instrumenty kapitatowe -
udziaty w spétkach nienotowanych

= 19,4 - 9,5

Metody wyceny instrumentow finansowych wycenianych w wartosci godziwe;j

a) Inwestycje w instrumenty kapitatowe

Pozycja obejmuje gtéwnie udzialy w spdtce Euroterminal Stawkéw Sp. z o.0. w kwocie
18,6 milionéw ztotych, ktérych wartos¢ zostata oszacowana przez niezaleznego doradce przy
uzyciu zmodyfikowanej metody szwajcarskiej. Metoda szwajcarska nalezy do mieszanych
metod wyceny, tzn. taczy w sobie aspekt wartosci majgtku oraz zdolnos¢ do generowania
przysztych przeptywoéw pienieznych. Wartos$é przedsiebiorstwa w metodzie szwajcarskiej jest
Srednig wazong wartosci wyznaczonych metoda majatkowa i dochodowa. W metodzie
tej wiekszg wage przyznaje sie wartosci wyznaczonej metoda dochodowa (wedtug
niezaleznego doradcy 1,5 razy wiekszg). Przyjecie metody szwajcarskiej jest uzasadnione ze
wzgledu na fakt, iz Euroterminal Stawkéw Sp. z 0.0. posiada umiarkowang zdolnosé do
generowania zyskow w przysztosci, a z drugiej strony posiada istotne aktywa w postaci gruntéw
i nieruchomosci.

b) Pozostate instrumenty finansowe

Dla kategorii instrumentéw finansowych, ktére na dzien bilansowy nie s3 wyceniane w wartosci godziwej, Grupa nie ujawnia ich
wartosci godziwej. W ocenie Grupy, w przypadku aktywow finansowych oraz czesci zobowigzan finansowych, ktére nie sg nieobjete
postepowaniem restrukturyzacyjnym Jednostki dominujacej i spotki PKP CARGOTABOR, ich warto$¢ godziwa nie odbiegata istotnie
od ich wartosci prezentowanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej. W odniesieniu do zobowigzan objetych postepowaniem
restrukturyzacyjnym Grupa odstgpita od ujawnienia ich wartosci godziwej z uwagi na fakt, ze nie jest w stanie wiarygodnie jej ustali¢.
Brak mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci godziwej wynika w szczegdlnosci z:

braku aktywnego rynku dla tego typu zobowigzan oraz brak obserwowalnych danych wejsciowych umozliwiajgcych

zastosowanie technik wyceny zgodnych z MSSF 13,

braku przedstawienia ostatecznych propozycji uktadowych wierzycielom, ani sadowi oraz

wystepujacej niepewnosci, co do ostatecznych warunkéw restrukturyzacji zobowigzan, w tym poziomu ewentualnych

redukcji zobowigzan (haircut), harmonogramoéw sptat oraz innych kluczowych parametréw ukfadu.

W zwigzku z powyzszym Grupa uznafa, ze jakakolwiek préba oszacowania wartosci godziwej wymagataby przyjecia szeregu wysoce
subiektywnych i nieweryfikowalnych zatozen, co skutkowatoby brakiem wiarygodnosci takiej wyceny.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku wartos¢ bilansowa zobowigzan finansowych objetych postepowaniami restrukturyzacyjnymi Jednostki
dominujgcej oraz PKP CARGOTABOR wynosita 2.438,8 miliondw ztotych i stanowi najlepsze dostepne przyblizenie ich wartosci
ekonomicznej na ten moment.

Zmiana wyceny instrumentow finansowych dla Poziomu 3 hierarchii wartosci godziwe;j

Stan na poczatek okresu sprawozdawczego 9,5 9,5
Zyski za okres ujete w pozostatych catkowitych dochodach 9,9 -
Stan na koniec okresu sprawozdawczego 19,4 9,5

W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2025 oraz 31 grudnia 2024 nie wystgpity transfery pomiedzy poziomem 2 i 3 w hierarchii
wartosci godziwej.
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6.1 Instrumenty finansowe (cd.)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 roku

Przychody, koszty, zyski i straty zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu z wyniku i catkowitych dochodéw wedtug kategorii instrumentéw finansowych

Instrumenty
finansowe
zabezpieczajace

Inwestycje
w instrumenty
kapitatowe

Aktywa finansowe
wyceniane wedtug

zamortyzowanego
kosztu

Zobowiazania
finansowe
wyceniane wedtug
zamortyzowanego

Aktywa finansowe
wytaczone
z zakresu MSSF 9

wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

Zobowiazania
finansowe
wytaczone z
zakresu MSSF 9

kosztu

Dywidendy i udziaty w zyskach - 0,1 - - - - 0,1
Przychody / (koszty) z tytutu odsetek (5,8) - 17,3 0,6 (26,9) (66,2) (81,0)
Rdznice kursowe - - (5,6) 0,9 0,6 (1,3) (5,4)
\(,)v:fti(s)éca;ktualizujace / aktualizacja ) ) 0,3) ) ) ) (0,3)
it o3 - - - - - 03
Zysk / (strata) brutto (6,3) 0,1 11,4 1,5 (26,3) (67,5) (87,1)
Zmiana wyceny 4,4 9,9 - - - - 14,3
Pozostate catkowite dochody 4,4 9,9 - - - - 14,3

W okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2025 roku efekt rozliczenia rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienieznych skorygowat wartos¢ przychoddw z tytutu umow z klientami w kwocie (0,5)

miliona ztotych.

W okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2025 roku pozycja zmiana wyceny instrumentdow finansowych zabezpieczajacych ujeta w pozostatych catkowitych dochodach obejmuje zmiane wyceny kredytow
bankowych w kwocie 4,4 milionéw ztotych, ktére sg ujmowane w ramach stosowanej przez Grupe rachunkowosci zabezpieczen oraz wycene Inwestycji w instrumenty kapitatowe w kwocie 9,9 milionéw

ztotych.

Instrumenty
finansowe
zabezpieczajace

Inwestycje
w instrumenty
kapitatowe

Aktywa finansowe
wyceniane wedtug

zamortyzowanego
kosztu

Zobowiazania
finansowe
wyceniane wedtug
zamortyzowanego

Aktywa finansowe
wytaczone
z zakresu MSSF 9

Zobowigzania
finansowe
wytaczone z
zakresu MSSF 9

kosztu

Dywidendy i udziaty w zyskach - 0,1 - - - - 0,1
Przychody / (koszty) z tytutu odsetek (17,0) - 14,3 0,6 (109,0) (81,3) (192,4)
Rdznice kursowe - - (0,3) - 0,9 (0,5) 0,1
\(j)vg?:cs)\gca;ktualizujqce / aktualizacja i i (15,0) i i i (15,0)
Koszty transakcyjne zwigzane z kredytami - - - - (0,5) - (0,5)
Zysk / (strata) brutto (17,0) 0,1 (1,0) 0,6 (108,6) (81,8) (207,7)
Zmiana wyceny 6,2 - - - - - 6,2
Pozostate catkowite dochody 6,2 - - - - - 6,2

W roku obrotowym zakoriczonym dnia 31 grudnia 2024 roku pozycja zmiana wyceny instrumentéw finansowych zabezpieczajgcych ujeta w pozostatych catkowitych dochodach obejmuje zmiane wyceny
kredytéw bankowych w kwocie 6,5 milionéw ztotych oraz zobowigzan z tytutu leasingu w kwocie (0,3) miliona ztotych, ktdre sg ujmowane w ramach stosowanej przez Grupe rachunkowosci zabezpieczen.
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6.1 Instrumenty finansowe (cd.)
Kompensata aktywdw finansowych

Grupa nie posiada istotnych instrumentéw finansowych podlegajgcych kompensacie zgodnie z kryteriami okreslonymi w MSR 32.42,
jak réwniez istotnych instrumentéw finansowych objetych waznymi prawnie porozumieniami dotyczacymi kompensat.

6.2 Zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

W latach objetych niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupa narazona byfa na nastepujace typy ryzyka
finansowego:
= ryzyko rynkowe, w tym:
a) ryzyko walutowe
b) ryzyko stopy procentowe;j
= ryzyko kredytowe
= ryzyko ptynnosci (opisane w Nocie 1.4 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego).

Ryzyko rynkowe

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

Zasady zarzadzania ryzykiem rynkowym s3 realizowane poprzez wskazane do tego komérki
organizacyjne pod nadzorem Zarzadu Jednostki dominujgcej. Zarzagdzanie ryzykiem rynkowym odbywa
sie za pomocg opracowanych strategii, z czesciowym wykorzystaniem instrumentéw pochodnych.
Instrumenty pochodne wykorzystywane s3 wyfacznie do ograniczenia ryzyka zmian wartosci
bilansowych i ryzyka zmian przeptywéw pienieznych. Transakcje zawierane s3 wyfacznie
z wiarygodnymi partnerami, dopuszczonymi do udziatu w transakcjach w wyniku zastosowania
wewnetrznych procedur.

Zarzadzanie ryzykiem walutowym

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa narazona byta na ryzyko walutowe dotyczgce gtéwnie denominowanych w walutach obcych
naleznosci handlowych oraz zobowigzan z tytutu zadtuzenia.

W wyniku przeprowadzanej na dzien bilansowy wyceny naleznosci i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych, a takze w wyniku
biezgcych realizacji rozliczen w walutach obcych powstajg dodatnie i ujemne réznice kursowe. Ich wartosci ulegajg wahaniom
w okresie roku, co spowodowane jest zmiang kurséw.

W ujeciu dtugoterminowym ryzyko wyceny zréwnuje sie z ryzykiem zmiany wartosci przeptywodw, dlatego tez to przeptywy Grupy
sg przedmiotem dziatan zabezpieczajacych.

Dla kursu EUR/PLN wystepuje czesciowy naturalny hedging, ze wzgledu na fakt, iz przychody z tytutu uméw z klientami w walucie
EUR sa czesciowo réwnowazone przez koszty w tej samej walucie. Celem stosowania przez Grupe transakcji zarzadzania ryzykiem
walutowym jest zabezpieczenie wolnej ekspozycji netto narazonej na zmiane wartosci w PLN. W tym celu Grupa ustanowita
powigzania zabezpieczajgce pomiedzy przeptywami wynikajgcymi z kredytdw bankowych denominowanych w EUR a przysztymi
wysoce prawdopodobnymi przeptywami pienieznymi z dziatalnosci operacyjnej wyrazonymi w EUR.

/AN VAV | |
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6.2 Zasady zarzadzania ryzykiem finansowym (cd.)

Pozycje w walutach

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2025 roku
wedtug MSSF UE (w milionach ztotych)

R taczna Y.vartoéé EUR/PLN CZK/PLN

pozycji w PLN w walucie w walucie
AKTYWA
Aktywa trwate
Naleznosci handlowe 0,2 - - 1,0 0,2
Pozostate aktywa 6,6 - - 37,8 6,6
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe 188,7 26,8 113,3 431,6 75,4
Pozostate aktywa 12,8 1,0 4,3 48,6 8,5
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 196,2 28,7 121,4 428,7 74,8
Razem 404,5 56,5 239,0 947,7 165,5
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 172,6 38,0 160,8 67,6 11,8
Zobowigzania handlowe 0,4 - - 2,5 0,4
Pozostate zobowigzania 0,1 - - 0,3 0,1
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 300,2 69,9 295,3 27,8 49
Zobowigzania handlowe 67,9 7,4 31,1 210,7 36,?5
Zobowigzania inwestycyjne 11,4 0,9 4,0 42,4 7,4
Pozostate zobowigzania 20,0 0,5 2,0 103,0 18,0
Razem 572,6 116,7 493,2 454,3 79,4
Pozycja walutowa netto (168,1) (60,2) (254,2) 4934 86,1

R taczna xvartos',(: EUR/PLN CZK/PLN

pozycji w PLN w walucie w walucie
AKTYWA
Aktywa trwate
Naleznosci handlowe 0,2 - - 1,1 0,2
Pozostate aktywa 3,1 - - 18,4 3,1
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe 172,8 21,6 92,4 473,3 80,4
Pozostate aktywa 8,4 0,8 3,6 28,4 4,8
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 188,7 28,9 123,3 384,7 65,4
Razem 373,2 51,3 219,3 905,9 153,9
KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 337,6 75,2 321,1 97,4 16,5
Zobowigzania handlowe 0,5 - - 2,7 0,5
Pozostate zobowigzania 0,1 - - 0,3 0,1
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 169,0 38,2 163,0 35,1 6,0
Zobowigzania handlowe 68,5 7,0 29,7 228,5 38,8
Zobowigzania inwestycyjne 11,0 0,9 4,1 40,8 6,9
Pozostate zobowigzania 22,7 0,5 2,1 121,4 20,6
Razem 609,4 121,8 520,0 526,2 89,4
Pozycja walutowa netto (236,2) (70,5) (300,7) 379,7 64,5
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6.2 Zasady zarzadzania ryzykiem finansowym (cd.)

Wrazliwosc¢ na ryzyko walutowe

Grupa narazona jest na zmiany kursow pary walutowej EUR/PLN, CZK/PLN, w zwigzku z jej dziatalnoscig operacyjng i finansowa. Odchylenia kurséw skalkulowano na podstawie $rednich dziennych
zmiennosci poszczegolnych kurséw walut w badanym okresie. Wrazliwosé instrumentéw finansowych na ryzyko walutowe obliczono jako réznice pomiedzy pierwotng wartoscig ksiegowa instrumentow
finansowych a ich potencjalng wartoscig przy zatozonych zmianach kurséw walut. Ponizsze tabele prezentuja ekspozycje Grupy na ryzyko walutowe w latach 2025 oraz 2024.

Ryzyko walutowe
Wartos¢ EUR/PLN CZK/PLN

31/12/2025 pozycji . wplyw na pozostate . wplyw na pozostate

w PLN R catkowite dochody e el Rty catkowite dochody i kapitat wiasny

+3% -3% +3% -3% +3% -3% +4% -4%

AKTYWA
Aktywa trwate
Naleznosci handlowe 0,2 - - - - - - - -
Pozostate aktywa 6,6 - - - - - - 0,3 (0,3)
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe 188,7 3,4 (3,4) - - 3,4 (3,4) 3,0 (3,0)
Pozostate aktywa 12,8 0,1 (0,1) - - 0,1 (0,2) 0,3 (0,3)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 196,2 3,6 (3,6) - - 3,6 (3,6) 3,0 (3,0)

KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania dtugoterminowe

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 172,6 - - (4,8) 4,8 (4,8) 4,8 (0,5) 0,5
Zobowigzania handlowe 0,4 - - - - - - - -
Pozostate zobowigzania 0,1 - - - - - - - -
Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 300,2 - - (8,8) 8,8 (8,8) 8,8 (0,2) 0,2
Zobowigzania handlowe 67,9 (0,9) 0,9 - - (0,9) 0,9 (1,3) 1,3
Zobowigzania inwestycyjne 11,4 (0,1) 0,1 - - (0,1) 0,1 (0,3) 0,3
Pozostate zobowigzania 20,0 (0,1) 0,1 - - (0,1) 0,1 (0,7) 0,7
taczny efekt brutto 6,0 (6,0) (13,6) 13,6 (7,6) 7,6 3,6 (3,6)
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6.2 Zasady zarzadzania ryzykiem finansowym (cd.)

Ryzyko walutowe

Wartos¢ EUR/PLN CZK/PLN

AR WhIN wevw na wynik athowite doshody whlyw na Kapital wlasmy e gochody | kapital wiasny
+3% -3% +3% -3% +3% -3%

AKTYWA
Aktywa trwate
Naleznosci handlowe 0,2 - - - - - - - -
Pozostate aktywa 3,1 - - - - - - 0,1 (0,1)
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe 172,8 2,5 (2,5) - - 2,5 (2,5) 3,2 (3,2)
Pozostate aktywa 8,4 0,1 (0,1) - - 0,1 (0,1) 0,2 (0,2)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 188,7 3,6 (3,6) - - 3,6 (3,6) 2,6 (2,6)

KAPITAL WELASNY | ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania diugoterminowe

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 337,6 (0,3) 0,3 (9,3) 9,3 (9,6) 9,6 (0,7) 0,7
Zobowigzania handlowe 0,5 - - - - - - - -
Pozostate zobowigzania 0,1 - - - - - - - -
Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 169,0 (0,1) 0,1 (4,8) 4,8 (4,9) 4,9 (0,2) 0,2
Zobowigzania handlowe 68,5 (0,9) 0,9 - - (0,9) 0,9 (1,4) 1,4
Zobowigzania inwestycyjne 11,0 (0,1) 0,1 - - (0,1) 0,1 (0,3) 0,3
Pozostate zobowigzania 22,7 (0,1) 0,1 - - (0,1) 0,1 (0,8) 0,8
taczny efekt brutto 4,7 (4,7) (14,1) 14,1 (9,4) 9,4 2,7 (2,7)
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6.2 Zasady zarzadzania ryzykiem finansowym (cd.)

Zarzadzanie ryzykiem stop procentowych

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa byta narazona na ryzyko zmiennosci przeptywdw pienieznych z tytutu stopy procentowej
wynikajace z kredytdw bankowych, uméw leasingowych opartych o zmienne stopy procentowe. Odsetki od umdw leasingowych
naliczane byly wedtug stop referencyjnych powiekszonych o marze finansujacego. Stopa referencyjng dla uméw leasingowych
zawartych w PLN byt WIBOR 1M.

W ramach zobowigzan z tytutu leasingu o statym oprocentowaniu Grupa prezentuje gtéwnie zobowigzania wynikajace zuméw najmu
i dzierzawy nieruchomosci, ktére zawierajg zapisy o indeksacji cen w oparciu o wskaznik inflacji. Zgodnie z MSSF 16 zmiany przysztych
optat leasingowych wynikajgce z indeksacji cen nie spowodujg zmiany stopy dyskonta stosowanej do wyceny powyzszych
zobowigzan.

Odsetki od uméw kredytowych naliczane byty wedtug stopy referencyjnej WIBOR 1M i 3M oraz EURIBOR 3M powiekszonych o marze
bankdéw. Ryzyko stopy procentowej w umowach kredytowych i leasingowych realizuje sie poprzez waloryzacje rat w okresach
miesiecznych i kwartalnych, w zaleznos$ci od umowy.

Posiadane przez Grupe na dzien 31 grudnia 2025 roku $rodki pieniezne stanowity gtéwnie lokaty bankowe o statym oprocentowaniu,
ktére byly zawierane w horyzoncie czasowym uzaleznionym od potrzeb ptynnosciowych Grupy. W przysztych okresach w wyniku
zmian oprocentowania lokat, pozycja srodkéw pienieznych moze by¢ narazona na ryzyko zmian stép procentowych.

Grupa w latach 2024 - 2025 nie wykorzystywata instrumentéw pochodnych w celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem zmiany stép
procentowych.

Instrumenty finansowe w podziale na rodzaj oprocentowania

31/12/2025 31/12/2024
Aktywa finansowe Oprocentowane Oprocentowane
wg statej wg zmiennej wg statej wg zmiennej
stopy stopy stopy stopy
Naleznosci leasingowe 10,2 - 10,2 12,3 - 12,3
Naleznosci z tytutu sprzedazy udziatow 0,1 - 0,1 1,4 - 1,4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 430,1 - 430,1 589,1 - 589,1
Razem 440,4 - 440,4 602,8 - 602,8
31/12/2025 31/12/2024
Zobowigzania finansowe Oprocentowane Oprocentowane
wg statej wg zmiennej wg statej wg zmiennej
stopy stopy stopy stopy
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 927,6 1783,7 27113 937,4 1895,2 2832,6
Zobowigzania inwestycyjne 33,6 - 33,6 34,0 - 34,0
Cash pool 14,3 - 14,3 14,3 - 14,3
Razem 975,5 1783,7 2759,2 985,7 1895,2 2 880,9

Worazliwos$¢ na wahania stdp procentowych

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopien narazenia na ryzyko stop procentowych instrumentow finansowych
na dzien bilansowy. W przypadku zobowigzan o oprocentowaniu zmiennym zaktada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan
niesptaconych na dzien bilansowy bedzie niezaptacona przez caty rok. W 2025 oraz 2024 roku Grupa identyfikowata ekspozycje
na ryzyko zmian stép procentowych gtéwnie dla WIBOR i EURIBOR. Odchylenia stép procentowych skalkulowano na podstawie
obserwacji Srednich wahan stép procentowych. Przedstawiona ponizej analiza wrazliwosci nie obejmuje naliczonych na dzien
bilansowy odsetek. Wyniki analizy przedstawiono jako efekt brutto (przed podatkiem).
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Ryzyko stopy procentowej

Wartosé EURIBOR
31/12/2025 pozycji

wptyw na wynik wptyw na wynik
w PLN

i kapitat wiasny i kapitat wiasny
+ 200 pb - 200 pb + 100 pb -100 pb

KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 730,9 (12,8) 11,8 (1,4) 1,4
Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 1002,1 (15,7) 15,7 (2,2) 2,2
taczny efekt brutto (27,5) 27,5 (3,6) 3,6

Ryzyko stopy procentowej

Wartosc EURIBOR

31/12/2024 pozycji
w PLN

wplyw na wynik wplyw na wynik
i kapitat wiasny i kapitat wiasny
+450 pb -450 pb + 250 pb - 250 pb

KAPITAL WLASNY | ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania dtugoterminowe

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 1 066,2 (36,3) 36,3 (6,5) 6,5
Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 797,6 (29,4) 29,4 (2,7) 2,7
taczny efekt brutto (65,7) 65,7 (9,2) 9,2

Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Ponizsza tabela przedstawia pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej narazone na ryzyko kredytowe w podziale
na poszczegolne klasy instrumentow finansowych:

31/12/2025 31/12/2024
Naleznosci handlowe 520,8 558,5
Naleznosci leasingowe 10,2 12,3
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 430,1 589,1
Naleznosci z tytutu sprzedazy udziatow 0,1 1,4
Razem 961,2 1161,3

Grupa prowadzgc dziatalno$¢ handlowg realizuje sprzedaz ustug dla podmiotéw gospodarczych
z odroczonym terminem ptatnosci, w wyniku czego moze powstac ryzyko nieotrzymania naleznosci
od kontrahentéw za zrealizowane ustugi. W celu zminimalizowania ryzyka kredytowego Grupa
zarzadza ryzykiem poprzez obowigzujgcg procedure oceny wiarygodnosci kredytowej klienta. Ocena
ta jest przeprowadzana w stosunku do wszystkich klientédw, ktdrzy korzystajg z odroczonego terminu
ptatnosci. Grupa w ramach wewnetrznej polityki warunkuje stosowanie odroczonego terminu
ptatnosci, w przypadku akceptowalnej kondycji kontrahenta oraz pozytywnej historii wspdtpracy.
Koncentracja ryzyka zwigzanego z naleznosciami handlowymi jest ograniczona ze wzgledu na duza
liczbe kontrahentéw z kredytem kupieckim rozproszonych w réznych sektorach gospodarki.

Struktura podmiotowa naleznosci handlowych

Podmioty powigzane z Grupy PKP 1,7% 1,0%
Podmioty powigzane ze Skarbem Panstwa 24,5% 32,0%
Pozostate podmioty 73,8% 67,0%
Razem 100,0% 100,0%

Ponadto w celu zmniejszenia ryzyka nieodzyskania naleznosci handlowych Grupa przyjmuje od swoich odbiorcéw zabezpieczenie
w postaci miedzy innymi: ubezpieczenia naleznosci, gwarancji bankowych / ubezpieczeniowych, cesji z kontraktéw oraz weksli.
Na dzierr 31 grudnia 2025 roku 17,0% naleznosci handlowych byto zabezpieczonych.
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Ryzyko kredytowe zwigzane ze srodkami pienieznymi i lokatami bankowymi jest uwazane jako niskie. Wszystkie podmioty, w ktérych
Grupa lokuje wolne srodki pieniezne dziatajg w sektorze finansowym. Nalezg do nich banki krajowe, banki zagraniczne oraz oddziaty
bankéw zagranicznych o wysokiej wiarygodnosci kredytowej.

Koncentracja ryzyka zwigzanego z posiadanymi srodkami pienieznymi zostata zaprezentowana w ponizszej tabeli.

Bank Agencja ratingowa Rating 31/12/2025
Bank A Moody's Investor Service Ltd A3 37,5%
Bank B Moody's Investor Service Ltd Al 21,6%
Bank C Fitch Ratings A+ 11,6%
Bank D Moody's Investor Service Ltd A2 6,6%
Bank E Moody's Investor Service Ltd A2 5,7%
Bank F Moody's Investor Service Ltd A2 5,0%
Pozostate 12,0%
Razem 100,0%

7. Noty pozostate

7.1 Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje ze Skarbem Panstwa oraz pozostatymi podmiotami z nim powigzanymi

W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku Skarb Panstwa byt dla Grupy PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji podmiotem dominujgcym wyiszego szczebla. W zwigzku z powyzszym wszystkie spotki nalezace do Skarbu
Panstwa (bezposrednio i posrednio) sg podmiotami powigzanymi z Grupg i s3 prezentowane w podziale na podmioty powigzane
z Grupy PKP oraz pozostate podmioty powigzane ze Skarbem Panstwa. Kierownik Jednostki dominujgcej ujawnit w niniejszym
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym transakcje z istotnymi podmiotami powigzanymi, ktére zostaty zidentyfikowane
jako podmioty powigzane na podstawie jego najlepszej wiedzy.

W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku nie zidentyfikowano indywidualnych transakgcji
przeprowadzonych pomiedzy Grupg PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji a Skarbem Panstwa oraz pozostatymi podmiotami z nim
powigzanymi, ktére bylyby znaczace ze wzgledu na nietypowy zakres i kwote. W okresach objetych niniejszym Skonsolidowanym
Sprawozdaniem Finansowym najistotniejszymi odbiorcami Grupy, bedacymi pozostatymi podmiotami powigzanymi ze Skarbem
Parnstwa, byty podmioty z nastepujacych grup kapitatowych: PGE, Polskiej Grupy Goérniczej, JSW oraz Orlen. W roku obrotowym
zakoriczonym 31 grudnia 2025 roku najistotniejszymi dostawcami Grupy bedgcymi pozostatymi podmiotami powigzanymi ze
Skarbem Panstwa byty podmioty z Grupy PGE.

Transakcje z podmiotami powigzanymi z Grupy PKP

W okresie objetym niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupa zawarta nastepujgce transakcje handlowe
z podmiotami powigzanymi z Grupy PKP:

2025 31/12/2025
Sprzedaz Zakupy Naleznosci Zobowiazania
podmiotom od podmiotéw od podmiotow wobec podmiotéow
powigzanym powigzanych powiazanych powigzanych
Jednostka dominujaca 0,3 89,6 1,1 634,7
Jgdnostkl .zalezne / wspotzalezne 24 19,8 0,2 0,9
niekonsolidowane
Jednostki stowarzyszone 7,1 3,8 0,4 0,3
Pozostate podmioty powigzane z Grupy PKP 30,0 376,7 8,8 433,5
2024 31/12/2024
Sprzedaz Zakupy Naleznosci Zobowiazania
podmiotom od podmiotéw od podmiotow wobec podmiotéow
powigzanym powigzanych powigzanych powigzanych
Jednostka dominujgca 0,5 95,3 1,4 600,5
Jgdnostkl .zalezne / wspotzalezne 46 27 03 14
niekonsolidowane
Jednostki stowarzyszone 6,9 3,6 2,0 -
Pozostate podmioty powigzane z Grupy PKP 31,2 428,2 2,8 429,9
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7.1 Transakcje z podmiotami powigzanymi (cd.)

Transakcje zakupowe z jednostkg dominujgcg (PKP S.A.) dotyczyty w szczegdlnosci ustug najmu i dzierzawy traktowanych jako umowy
leasingowe, dostawy medidw, kosztodw sktadek z tytutu przynaleznosci do kolejowych organizacji miedzynarodowych oraz ustug
w zakresie medycyny pracy.

Transakcje sprzedazy z pozostatymi podmiotami powigzanymi Grupy PKP obejmowaty m.in. obstuge trakcyjng pociggdw, wynajem
lokomotyw wraz z obstugg, ustugi w zakresie przeprowadzania rozliczen finansowych z obcymi kolejowymi przedsiebiorstwami
przewozowymi, ustugi w zakresie utrzymania taboru kolejowego, podnajem nieruchomosci. Transakcje zakupu obejmowaty miedzy
innymi dostep do infrastruktury kolejowej, dzierzawe nieruchomosci, dostawe mediéw, utrzymanie urzadzen zabezpieczenia ruchu
kolejowego, zakup ustug utrzymania sieci trakcyjnych, eksploatacje systemoéw informatycznych.

Oprocz transakcji handlowych Grupa posiadata rozrachunki z tytutu cash pool ujawnione w Nocie 5.12 niniejszego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.

Wynagrodzenia kluczowego personelu kierowniczego

Wynagrodzenia kluczowego personelu kierowniczego zaprezentowane w niniejszej nocie obejmujg kwoty wyptaconych swiadczen
w danym okresie.

Jednostka dominujaca Jednostki zalezne
Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu
2025
Swiadczenia krétkoterminowe 2,7 1,8 6,1 6,3
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - 0,4 0,6 0,7
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 0,1 0,5 0,3 0,6
Razem 2,8 2,7 7,0 7,6

Jednostka dominujaca Jednostki zalezne
Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej

Swiadczenia krétkoterminowe 1,0 1,3 1,3 1,2
Razem 1,0 1,3 1,3 1,2

Wynagrodzenia pozostatych cztonkéw Jednostka dominujaca Jednostki zalezne

kluczowego personelu kierowniczego

Swiadczenia krétkoterminowe 7,1 7,3 21,8 20,7
Swiadczenia po okresie zatrudnienia - - - 0,1
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy - 0,4 - 0,2
Razem 71 7,7 21,8 21,0

W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku cztonkowie kluczowego personelu kierowniczego
Jednostki dominujacej, jak i spétek zaleznych Grupy PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji nie zawierali z Grupg zadnych transakcji
w zakresie pozyczek oraz gwarancji.

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi byty dokonywane na warunkach rynkowych.

7.2 Zobowigzania do poniesienia wydatkéw na niefinansowe aktywa trwate

Struktura zobowigzan do poniesienia wydatkéw na niefinansowe aktywa trwate

31/12/2025 31/12/2024

Zobowigzania umowne z tytutu nabycia i napraw taboru kolejowego

. 38,4 104,8
oraz pozostatych rzeczowych aktywodw trwatych
Razem 38,4 104,8

Zaprezentowane wartosci zobowigzan umownych odpowiadajg maksymalnym mozliwym do zrealizowania limitom wynikajagcym
z przedmiotowych uméw.
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7.3 Zobowigzania warunkowe

Stosowane zasady rachunkowosci

Zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy zobowigzanie warunkowe jest:

a) mozliwym obowigzkiem, ktéry powstaje na skutek zdarzen przesztych, ktérych istnienie zostanie potwierdzone dopiero
w momencie wystgpienia lub niewystgpienia jednego lub wiekszej ilosci niepewnych przysztych zdarzen, ktére nie w petni
podlegajg kontroli jednostki lub

b) obecnym obowigzkiem, ktéry powstaje na skutek zdarzen przesztych, ale nie jest ujmowany w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej ani sprawozdaniu z wyniku i catkowitych dochoddéw, poniewaz nie jest prawdopodobne, aby konieczne byto
wydatkowanie Srodkéw zawierajgcych w sobie korzysci ekonomiczne w celu wypetnienia zobowigzania lub kwoty
zobowigzania nie mozna wyceni¢ wystarczajgco wiarygodnie.

— ISTOTNE WARTOSCI OPARTE NA PROFESJONALNYM OSADZIE | SZACUNKACH

Pozycje zobowigzan warunkowych objete istotnymi szacunkami dotyczg roszczen zgtoszonych wobec Grupy
dochodzonych na drodze sadowej. Decyzja co do ujecia danego roszczenia jako rezerwy badz zobowigzania
warunkowego jest uzalezniona od oceny prawdopodobienstwa przegrania postepowania sgdowego okreslonego
przez wewnetrzne stuzby prawne lub zewnetrzne kancelarie prawne. Ocena szacunku moze ulec zmianie
w kolejnych okresach, w wyniku zaistnienia zdarzen przysztych, a tym samym moze wystgpi¢ koniecznosc¢
rozpoznania rezerwy i obcigzenia wyniku finansowego Grupy.

Struktura zobowigzan warunkowych

31/12/2025 31/12/2024
Gwarancje wystawione na zlecenie Grupy 109,3 114,6
Odsetki od zobowigzan objetych postepowaniem sanacyjnym 262,2 64,6
Pozostate zobowigzania warunkowe 101,8 107,3
Razem 473,3 286,5

Gwarancje wystawione na zlecenie Grupy

Na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa jako zobowigzania warunkowe ujmuje gwarancje wystawione przez banki oraz towarzystwa
ubezpieczeniowe na zlecenie jednostek wchodzacych w sktad Grupy PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji. Pozycja obejmuje gtéwnie
gwarancje nalezytego wykonania umdéw handlowych, gwarancje celne oraz gwarancje akcyzowe.

Odsetki od zobowigzan objetych postepowaniem sanacyjnym

Na dzien 31 grudnia 2025 roku w ramach zobowigzan warunkowych Grupa ujeta kwote odsetek od zobowigzan objetych uktadem,
naliczonych za okres od dnia otwarcia postepowania sanacyjnych Jednostki dominujgcej oraz PKP CARGOTABOR do dnia 31 grudnia
2025 roku. Grupa ocenia, ze w zwigzku z otwarciem postepowania restrukturyzacyjnego prawdopodobierstwo wyptywu Srodkéw
pienieznych zwigzanych z koniecznoscig zaptaty tych odsetek jest mniej prawdopodobne niz ich zaptata.

Pozostate zobowigzania warunkowe

Pozycja obejmuje zgtoszone w ramach postepowan sgdowych (cywilnych, pracowniczych i administracyjnych) roszczenia wobec
Grupy oraz pozostate roszczenia, w przypadku ktérych prawdopodobienstwo wyptywu srodkéw pienieznych oceniane jest jako
niewielkie oraz roszczenia, w przypadku ktérych nie jest mozliwe dokonanie wiarygodnego szacunku kwoty do zaptaty w przysztosci
przez Grupe. Kwoty zaprezentowane w niniejszej nocie odpowiadajg wartosciom petnych roszczen zgtoszonych przez podmioty
zewnetrzne. Ocena szacunku moze ulec zmianie w kolejnych okresach w wyniku zaistnienia zdarzen przysztych.

Po dniu bilansowym, Jednostka dominujgca otrzymata decyzje organéw celno-skarbowych w tacznej wysokosci okoto 4,7 milionéw
ztotych, w ramach ktérych wystepuje wraz z innymi podmiotami jako podmiot ponoszacy odpowiedzialno$¢ solidarng za
zobowigzania celno-podatkowe za lata 2021-2022. Odpowiedzialnos$¢ Jednostki dominujacej wynika z charakteru odpowiedzialnosci
solidarnej za zobowigzania celno-podatkowe podmiotéw uczestniczacych w taricuchu dostaw. Odpowiedzialno$¢ ta ma charakter
gwarancyjny i co do zasady nie jest uzalezniona od winy ani dochowania nalezytej starannosci przez Jednostke dominujaca. Rola
Jednostki dominujgcej w tancuchu dostaw byta zgodna z praktykg i rozwigzaniami stosowanymi na rynku kolejowych przewozéw
towarowych w Unii Europejskiej.

W przedmiotowych transakcjach Jednostka dominujgca nie byta importerem towaru, nie byta jego wtascicielem, nie byta réwniez
podmiotem dokonujacym zgtoszenia celnego, ani decydujgcym o wyborze procedury celnej. Zgtoszenia celnego w tego typu
przewozach dokonuje importer/eksporter lub agencja celna ich reprezentujaca, i tak tez byto w ww. sprawach. Czynnoscig zwigzang
z formalnosciami celnymi, wykonywang przez Jednostke dominujgcg w ww. sprawach, byto ztozenie odpowiednich deklaracji na
podstawie dokumentéw handlowych przekazanych przez spedytora. Dziatanie Jednostki dominujgcej polegato wytacznie na
technicznym wprowadzeniu do systemu danych otrzymanych od profesjonalnego podmiotu zajmujgcego sie obstuga celna.
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7.3 Zobowigzania warunkowe (cd.)

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego Jednostka dominujaca analizuje zasadnosc¢ i poprawnos¢ otrzymanych
decyzji oraz podejmuje odpowiednie kroki prawne z tym zwigzane, zaskarzajgc doreczone decyzje urzedu celnego. W ocenie Jednostki
dominujacej z uwagi na wczesny etap postepowan, wielo$¢ podmiotow odpowiedzialnych solidarnie, wobec ktérych wydawane s3
decyzje - brak jest wystarczajgcych podstaw do wiarygodnego oszacowania prawdopodobienstwa oraz wysokosci potencjalnego
wyptywu srodkéw pienieznych. W zwigzku z powyzszym w oparciu o MSR 37 paragraf 26 Jednostka dominujgca potencjalne
zobowigzania wynikajace z otrzymanych decyzji ujawnita jako zobowigzania warunkowe.

Ponadto, na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego wobec Jednostki dominujgcej toczg sie inne postepowania celno-
skarbowe dotyczgce podobnych zdarzen, w ramach ktérych decyzje nie zostaty jeszcze wydane i na obecnym etapie Jednostka
dominujaca nie jest w stanie wiarygodnie oszacowac potencjalnych zobowigzan, jakie mogg z nich wynikac.

Jednoczesnie Jednostka dominujgca wskazuje, ze potencjalne zobowigzania objete powyzszymi postepowaniami dotyczg okreséw
sprzed otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego, w zwigzku z czym — w przypadku ostatecznego uznania Jednostki dominujgcej
za dtuznika — beda one podlegaty objeciu uktadem z wierzycielami zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa restrukturyzacyjnego.

Jednostka dominujaca wskazuje, ze ostateczny wynik oraz wptyw na sytuacje finansowa Spétki nie moga by¢ obecnie okreslone.

7.4 Inne istotne pozycje nieujete w sprawozdaniu z sytuacji finansowej

W dniu 23 grudnia 2025 roku Jednostka dominujgca ztozyta pozew do Sadu Okregowego w Warszawie przeciwko Skarbowi Paristwa
dotyczacy roszczenia o odszkodowanie za tzw. decyzje weglowg. Wartos¢ przedmiotu sporu wynosi 1.522,4 milionéw ztotych.

W ramach przedmiotowego pozwu Jednostka dominujgca dochodzi od Skarbu Paristwa — Prezesa Rady Ministrow i Ministra Aktywéw
Panstwowych — naprawienia szkody powstatej w nastepstwie realizacji zadan natozonych na PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji
decyzjg Prezesa Rady Ministréw z dnia 25 lipca 2022 roku, nr BPRM.5020.19.2.2022(1) (z pdzn. zm.) w zakresie przetransportowania
wegla zakupionego przez spétke PGE Paliwa Sp. z 0.0. oraz spdtke Weglokoks S.A. oraz niewykonania przez Skarb Paristwa obowigzku
zawarcia z Jednostkg dominujacg umowy regulujgcej zasady finansowania realizacji zadania objetego ww. decyzjg, a wynikajacego
z przepisow ustawy z dnia 26 kwietnia 2007 roku o zarzgdzaniu kryzysowym.

Powyisze dziatanie byto konsekwencja niezaptacenia kwoty roszczenia wynikajacego z wezwania do zaptaty, z ktérym Jednostka
dominujaca wystgpita do Prezesa Rady Ministréw oraz Ministra Aktywow Paistwowych w dniu 5 grudnia 2025 roku.

W dniu 3 marca 2026 roku Jednostka dominujgca w uzgodnieniu z Prokuratorig Generalng RP dziatajacg w imieniu Skarbu Parnstwa
reprezentowanego przez Prezesa Rady Ministrow i Ministra Aktywdéw Panstwowych, ztozyta wniosek do Sadu Okregowego
w Warszawie, o zawieszenie postepowania na podstawie art. 178 k.p.c. Tozsamy wniosek w dniu 3 marca 2026 roku ztozyfa takze
Prokuratoria Generalna RP. Dziatanie to jest efektem podjecia przez strony préby polubownego rozwigzania sporu.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za 2025 rok w ocenie Jednostki dominujacej:
przebieg postepowania oraz jego wynik pozostaja niepewne,
nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie prawdopodobienstwa uzyskania korzysci ekonomicznych z tytutu
przedmiotowego roszczenia oraz
nie jest mozliwe wiarygodne oszacowanie kwoty potencjalnego wptywu Srodkéw pienieznych, ktéry mogtby wynikaé
z ewentualnego pozytywnego rozstrzygniecia postepowania sgdowego lub w wyniku polubownego rozwigzania sporu.
W zwigzku z powyzszym, na dzien 31 grudnia 2025 roku Grupa nie ujeta przedmiotowego roszczenia jako sktadnika aktywoéw, jak
rowniez nie traktuje go jako sktadnikéow aktywow warunkowych w rozumieniu wymogéw MSR 37 ,Rezerwy, zobowigzania
warunkowe i aktywa warunkowe”.

Jednostka dominujaca bedzie na biezaco monitorowac przebieg niniejszego sporu w przysztych okresach sprawozdawczych i dokona
odpowiednich ujawnien w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym, w przypadku gdy zmianie ulegng szacunki wptywu korzysci
ekonomicznych zwigzanych z przedmiotowym roszczeniem.

7.5 Zabezpieczenia sptaty zobowigzan

Aktywa stanowigce zabezpieczenie sptaty zobowigzan

Na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku Grupa posiadata aktywa, ktére stanowity zabezpieczenie sptaty zobowigzan.
Aktywa zabezpieczajg gtéwnie prawidtowa realizacje umdéw kredytowych.

Wartos¢ bilansowa aktywdéw stanowigcych zabezpieczenie sptaty zobowigzan

31/12/2025 31/12/2024

Tabor kolejowy i pozostate rzeczowe aktywa trwate 199,8 211,6
Naleznosci handlowe 47,9 41,0
Srodki pieniezne 1,8 1,8
Razem 249,5 254,4
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7.6 Wptyw sytuacji geopolitycznej na dziatalno$é Grupy

Otoczenie miedzynarodowe i potozenie Polski na wschodniej flance NATO implikuje szereg konsekwencji zwigzanych ze zmieniajgca
sie sytuacja geopolitycznga. Postepujace ostabianie pozycji Standw Zjednoczonych otwiera potencjalng przestrzen do aktywnosci dla
m.in. Federacji Rosyjskiej, Indii, czy potwierdzajacych coraz bardziej mocarstwowg pozycje Chin. Obecna sytuacja geopolityczna jest
wynikiem dazenia kolejnych biegundw sity do wzmacniania swojej pozycji, gtéwnie kosztem USA. Niestety rezultatem tych dazen jest
m.in. konflikt w Ukrainie, ktory realnie przeorientowat taricuchy dostaw i wptynat znaczgco na ograniczenie przychodéw zwigzanych
z wymiang handlowg ze wschodem, a dodatkowo wygenerowat nadprogramowe koszty zwigzane z zabezpieczeniem transportéw,
utrzymaniem zasobdw na wschodzie Polski (ktére nie generuja dostatecznie wysokich strumieni przychoddéw), czy podwyzszonymi
kosztami finansowania (z uwagi na konieczno$¢ utrzymania relatywnie wysokich na tle innych panstw stép procentowych,
aby utrzymac stabilnos¢ cen).

Elementem zawirowan w otoczeniu miedzynarodowym jest takze kryzys energetyczny, ktérego skutki sa do tej pory odczuwalne
w Europie (w tym takze w Polsce). Cho¢ nie jest to widoczne bezposrednio, to jego efektem jest nizszy poziom produkcji i konsumpcji
na kontynencie, a takze wahania cen i ich ogélny wzrost. Z kolei ograniczenie wytwarzania ddbr, generuje mniejsze przewozy towaréow
i wykonywane ustugi okoto przewozowe wewnatrz kraju, a takze w bezposrednim jego otoczeniu.

Dodatkowo pojawiajace sie cta i bariery handlowe stosowane przez gtéwnych graczy (tj. Stany Zjednoczone i Chiny) z uwagi na stabos¢
organizmu gospodarczego, jakim jest Unia Europejska nie generujg adekwatnej odpowiedzi, a rGwnoczesnie realnie wptywajg na
poziom produkcji na kontynencie. Liczne apele srodowisk gospodarczych nie przyniosty do tej pory rzeczywistych skonkretyzowanych
rozwigzan dla utrzymania i rozwoju przemystu, a to w znacznym stopniu przektada sie na spowolnienie i redukcje przewozoéw,
a w konsekwencji takze wptywow zwigzanych z dziatalnoscig przewoznikow kolejowych, w tym Jednostki dominujacej oraz Grupy PKP
CARGO S.A. w restrukturyzacji.

Sytuacja geopolityczna jest wysoce nieprzewidywalna, a dziatania po stronie USA i Chin mogg w krétkim czasie prowadzi¢ wrecz
do upadku nawet catych branz (gdyz wystepujg liczne ograniczenia w imporcie, czy w eksporcie towardw, a takze wprowadzane
sg indywidualne zezwolenia/limity kontyngentéw na konkretne wyroby i surowce, ktére mogga skutecznie zatrzymywacé produkcje).
To niestety przektada sie na aktywnos$¢ inwestycyjng przedsiebiorcéw i generowany przez nich popyt na ustugi transportowe.
Wptyw obecnej sytuacji geopolitycznej pomimo pojawiajgcych sie nielicznych okazji (w tym zwigzanych z rozwojem produkcji
zbrojeniowej i koniecznoscia realizacji przewozéw w tym obszarze) jest generalnie wysoce negatywny: niepewnos$¢ na rynku
ograniczajaca dziatania inwestycyjne, ograniczenia produkcji skutecznie redukujgce poziom przewozéw i przychoddéw, rosngce koszty
zmienne i state - z powodu inflacji oraz stosunkowo wysokiego (cho¢ stopniowo obnizajgcego sie) kosztu finansowania, znaczaca
redukcja w handlu ze wschodem i postrzeganie Polski jako kraju przyfrontowego skutecznie oddziatuje na obnizenie marzowosci
przewozow, a w konsekwencji takze na wyniki finansowe Spdtek Grupy PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji.

Grupa na biezagco monitoruje i analizuje wptyw sytuacji polityczno-gospodarczej w regionie Bliskiego Wschodu na dziatalnosé
Jednostki dominujacej oraz catej Grupy Kapitatowej, jak rowniez jej wptyw na wyniki finansowe przedsiebiorstwa w perspektywie
kolejnych okreséw. Oceniana jest skala faktycznych i potencjalnych skutkow tej kryzysowej sytuacji na dziatalnosc¢ firmy (ograniczenia
lub utrudnienia w prowadzeniu dziatalnosci, przerwanie ciggtosci dostaw, wzrost cen surowcow itd.). Najwieksze obawy zwigzane
z wptywem konfliktu w rejonie Bliskiego Wschodu dotyczg zaktdcen w globalnych tancuchach dostaw energii i paliwa oraz
potencjalnego spowolnienia wzrostu gospodarczego. Dtugotrwaty konflikt oraz wysoka zmiennos¢ cen energii i paliwa bylyby
negatywne dla catej Swiatowej gospodarki. Drozsza energia i paliwo oznacza wyisze koszty produkcji, transportu i zycia,
co w konsekwencji prowadzi do spowolnienia wzrostu gospodarczego w wielu regionach Swiata.

Nalezy tez zwrdci¢ uwage, ze ograniczenia dostaw surowcow z Bliskiego Wschodu spowoduja silng rywalizacje o dostepne tadunki
z innych kierunkéw, co spowoduje istotne zmiany w taricuchach dostaw. Ekonomisci wskazuja, tez ze nawet jesli ceny surowcow
w przysztosci spadng, to niekoniecznie powrdcy juz do poziomow sprzed konfliktu (to bedzie dodatkowy koszt wynikajacy z ryzyka
politycznego i niestabilnosci regionu).

Obecnie w nastepstwie uderzenia USA i Izraela na Iran i zablokowania ciesniny Ormuz notuje sie skokowy wzrost cen ropy naftowej
i gazu na rynkach swiatowych. Ta sytuacja to zrédto olbrzymiej niepewnosci dla Swiatowej gospodarki. Konflikt ten juz teraz stat sie
impulsem do korekty swiatowych prognoz makroekonomicznych (obnizeniu ulegty przewidywania dotyczgce wzrostu gospodarczego,
konsumpcji, czy inwestycji), a kluczowe czynniki tej rewizji to wyzsze ceny paliw i energii, opdznienie cyklu obnizek stép procentowych
oraz stabszy popyt krajowy i zagraniczny. Sytuacja ta juz stanowi wiec ryzyko w funkcjonowaniu firm transportowych.

Na rynku krajowym tez mozna zauwazy¢ juz znaczny wzrost niepewnosci, co do ksztattowania sie cen energii i przez to catego
wskaznika towardw i ustug, jak réwniez skokowy wzrost cen detalicznych paliw do Srodkéw transportu. Dodatkowym czynnikiem
wptywajacym na inflacje moga by¢ takze przyszte zmiany taryf na gaz, energie elektryczng i ciepto. Biorac pod uwage niepewnosc
dot. sytuacji geopolitycznej na Bliskim Wschodzie tj. jak dtugo potrwa konflikt, jak silny bedzie i na ile trwaty okaze sie wzrost cen
energii trudno jednak dzisiaj formutowaé precyzyjne scenariusze rozwoju sytuacji w kraju.

Grupa PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji z duza uwaga obserwuje rozwdéj wydarzen, poniewaz dalsza eskalacja konfliktu na Bliskim
Wschodzie mogtaby doprowadzi¢ do dalszego gwattownego wzrostu cen surowcow energetycznych i powrotu presji inflacyjnej,
co przetozy sie na utrudnienia w funkcjonowaniu firmy, ktéra w duzym stopniu uzalezniona jest od koniunktury przemystowe;j
w swoim otoczeniu. Szok podazowy zwigzany z drozszg energia oraz zaburzeniami w handlu moze wptyngé na ostabienie tempa
wzrostu gospodarczego.

W ocenie Jednostki dominujgcej obecnie obserwowana kryzysowa sytuacja na Bliskim Wschodzie i zwigzane z nig ewentualne,
zachodzgce na $wiecie zmiany geopolityczne na ten moment nie generujg znaczacej niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania
dziatalnosci lub jej skali oraz wynikéw przeprowadzonych testéw na utrate wartosci.
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7.7 Zdarzenia po dniu bilansowym

Zdarzenia po dniu bilansowym zwigzane z prowadzonym postepowaniem sanacyjnym

W ramach prowadzonego postepowania restrukturyzacyjnego Jednostki dominujgcej po dniu bilansowym przeprowadzono

nastepujgce dziatania:
postanowieniem z dnia 14 stycznia 2026 roku Sedzia-komisarz wyrazit zgode na sprzedaz z wolnej reki sktadnika mienia
Jednostki dominujgcej w postaci 20.181 udziatéw, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego spoétki CARGOTOR sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie na rzecz spotki PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. z siedzibg w Warszawie;
postanowieniem z dnia 20 stycznia 2026 roku Sedzia-komisarz wyrazit Zarzadcy zgode na sprzedaz sktadnikow majatku
w postaci: 135 sztuk lokomotyw elektrycznych ET22, 68 sztuk lokomotyw elektrycznych ET41, 8 sztuk lokomotyw
elektrycznych ET42, 42 sztuk lokomotyw elektrycznych EUOQ7, 2 sztuk lokomotyw spalinowych SMO03, 2 sztuk lokomotyw
spalinowych SM30, 14 sztuk lokomotyw spalinowych SM31, 38 sztuk lokomotyw spalinowych SM42, 4 sztuk lokomotyw
spalinowych SM48, 4 sztuk lokomotyw spalinowych ST44, 19 sztuk lokomotyw spalinowych ST45, 1 sztuki lokomotywy
spalinowej ST46;
postanowieniem z dnia 28 stycznia 2026 roku Sedzia-komisarz w sprawie ze sprzeciwu wierzyciela - "KOPALNIA PIASKU
KOTLARNIA - LINIE KOLEJOWE" Sp. z 0.0. uwzglednit ten sprzeciw i orzekt o wykresleniu z drugiego uzupetniajgcego spisu
wierzytelnosci wierzytelnosé tego wierzyciela w kwocie 2.542,00 ztotych, skutkiem czego o takg kwote zmniejszyta sie suma
wierzytelnosci uktadowych, jaka stata sie zobowigzaniem biezgcym;
Sedzia-komisarz w dniu 4 lutego 2026 roku wydat zarzadzenie, ktérym zobowigzat Zarzadce oraz dtuznika do zajecia
stanowiska w stosunku do ztozonej dnia 2 lutego 2026 roku uchwaty nr 11 Rady Wierzycieli w przedmiocie opinii o planie
restrukturyzacyjnym oraz propozycjach uktadowych w terminie do dnia 16 lutego 2026 roku. Sedzia-komisarz w dniu
20 lutego 2026 roku wydat zarzadzenie o przedtuzeniu zakreslonego Zarzadcy oraz dtuznikowi zarzgdzeniem z dnia 4 lutego
2026 roku terminu do zajecia stanowiska w stosunku do ztozonej dnia 2 lutego 2026 roku uchwaty nr 11 Rady Wierzycieli,
do dnia 9 marca 2026 roku.
Ponadto zobowigzat dtuznika oraz Zarzadce do podjecia kooperacji z podmiotem trzecim, ktéremu to powierzone zostato
uprzednio juz sporzadzenie planu restrukturyzacyjnego, a to celem zajecia i ztozenia do akt postepowania sanacyjnego
merytorycznie spdjnego stanowiska wobec watpliwosci Rady Wierzycieli wyrazonych w zatgczniku do uchwaty z dnia
2 lutego 2026 roku. Zobowigzat takze Rade Wierzycieli do zapoznania sie z w/w stanowiskami Zarzadcy i dtuznika (jezeli
takie zostang w w/w terminach ztozone) oraz do ztozenia wtasnego (przez Rade Wierzycieli) stanowiska w tym zakresie,
tj. co do Planu Restrukturyzacyjnego i jego ewentualnych nowych korekt lub wyjasnien - w terminie do dnia 17 marca 2026
roku. Jednocze$nie Sedzia-komisarz poinformowat uczestnikdw, ze po uptywie w/w terminu (tj. 17 marca 2026 r.) rozwazy
ewentualne zatwierdzenie planu restrukturyzacyjnego w jego aktualnej na ten dzien tresci. Wskazat, ze zgodnie ponadto
z art. 318 p.r. plan restukturyzacyjny moze by¢, nawet po jego zatwierdzeniu, nadal modyfikowany i zmieniany, jak tez —
ze uprawnienie Rady Wierzycieli, co do zaopiniowania planu restrukturyzacyjnego (art. 315 ust. 1 p.r.), nie jest
uprawnieniem formalnie blokujgcym mozliwos¢ zatwierdzenia takiego planu, przy tym, ze Sedzia-komisarz stosownie do
swoich kompetencji (np. art. 315 ust. 2 p.r.) ma prawo dokona¢ zmian w planie restrukturyzacyjnym, czy to wraz z jego
zatwierdzeniem czy tez po zatwierdzeniu, za$ cele postepowania sanacyjnego wymagajg zatwierdzenia planu
restrukturyzacyjnego bez dalszej zbednej zwtoki, tak aby zaréwno Zarzadca, jak i dtuznik mogli podejmowac stosowne
czynnosci prawne i faktyczne, ktére majg umocowanie oraz ochrone prawng w tymze zatwierdzonym planie
restrukturyzacyjnym;
w dniu 27 lutego 2026 roku zaréwno Zarzadca, jak i PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji wniesli o przedtuzenie do dnia
30 kwietnia 2026 roku terminu, wyznaczonego do dnia 27 lutego 2026 roku zarzadzeniem Sedziego-komisarza z dnia
1 grudnia 2025 roku sygn. akt WA1M/GRs/6/2024, na ztozenie przez Dtuznika ostatecznej tresci propozycji uktadowych,
ktére miatyby podlegaé gtosowaniu;
postanowieniem z dnia 18 marca 2026 roku Sedzia-komisarz na podstawie art. 315 ust. 1 ustawy z dnia 15 maja 2015 roku
Prawo restrukturyzacyjne zatwierdzit Plan Restrukturyzacyjny ztozony przez Zarzadce w dniu 30 czerwca 2025 roku;
w dniu 24 marca 2026 roku Sedzia-komisarz, w odpowiedzi na ztozony wniosek w dniu 27 lutego 2026 roku, wydat
Zarzadzenie dotyczace ostatecznego przedtuzenia terminu na ztozenie przez Jednostke dominujacg oraz podmioty
wskazane w art. 155 ust. 2 ustawy z dnia 15 maja 2025 roku Prawo restrukturyzacyjne ostatecznej tresci Propozycji
Uktadowych, ktére zostang poddane pod gtosowanie, w terminie do dnia 30 kwietnia 2026 roku. Sedzia-komisarz, w razie
wydania w dalszym kroku postanowienia o przeprowadzeniu gtosowania bez zwotywania zgromadzenia wierzycieli
(art. 110 ust. 7 Prawo restrukturyzacyjne), nie planuje juz dopuszcza¢ mozliwosci dalszej zmiany Propozycji Uktadowych juz
po w/w dacie lub tez ztozenia nowych Propozycji Uktadowych;
postanowieniem z dnia 25 marca 2026 roku Sedzia-komisarz ustalit cene sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci gruntowej wraz z prawem wtasnosci budynkéw i budowli, zlokalizowanej w Warszawie przy ul. Przyce
i ul. Gniewkowskiej, obejmujacej dziatki ewidencyjne nr 21/13, 21/14, 21/15 oraz 21/35 o tacznej powierzchni 1,4198 ha,
dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta nr WA4M/00421519/3 przez Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa
w Warszawie, X Wydziat Ksigg Wieczystych, na kwote 33,2 milionéw ztotych netto - i kwote te wskazat jako cene wykupu
przedmiotowego sktadnika majatku przez Skarb Panstwa reprezentowany przez Ministra Obrony Narodowej, jako sktadnika
majatku dtuznika stuzacego do prowadzenia dziatalnosci w dziedzinie obronnosci i bezpieczenstwa panstwa; W dniu
14 kwietnia 2026 roku Minister Obrony Narodowej wnidst zazalenie na to postanowienie domagajac sie jego zmiany
poprzez ustalenie ceny sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego wyzej opisanej nieruchomosci gruntowej wraz z prawem
wtasnosci budynkéw i budowli, na kwote 19,6 milionéw ztotych (i wskazanie przedmiotowej kwoty jako ceny wykupu
sktadnika majatku przez Skarb Paristwa reprezentowany przez Ministra Obrony Narodowej;
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postanowieniem z dnia 27 marca 2026 roku Sedzia-komisarz wyrazit Zarzagdcy zgode na sprzedaz prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci gruntowej sktadajgce;j sie z dziatki ewidencyjnej nr 12, o powierzchni 0,4497 ha wraz z prawem
wtasnosci budynkow, budowli oraz urzgdzen posadowionych na gruncie stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot
wtasnosci, dla ktorych to praw Sad Rejonowy dla Wroctawia — Krzykéw we Wroctawiu, IV Wydziat Ksigg Wieczystych
prowadzi ksiege wieczystg nr WR1K/00258649/4 oraz prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci sktadajacej sie
z dziatki ewidencyjnej nr 2/19 o powierzchni 7,5739 ha wraz z prawem wtasnosci budynkéw, budowli oraz urzadzen
posadowionych na gruncie stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci, dla ktérych to praw Sad Rejonowy
Wroctawia — Krzykdéw we Wroctawiu, IV Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr WR1K/00280934/2,
za cene nizszg niz okreslona poprzednim postanowieniem;

postanowieniem z dnia 27 marca 2026 roku Sedzia-komisarz wyrazit Zarzadcy zgode na sprzedaz kompleksu nieruchomosci
sktadajgcego sie z: a) prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowe] sktadajacej sie z dziatki ewidencyjnej 5/7,
5/15, o powierzchni catkowitej 0,3271 h, dla ktérego Sad Rejonowy Szczecin - Prawobrzeze i Zachdd w Szczecinie, X Wydziat
Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr $Z15/00203556/7 oraz b) prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci
gruntowej sktadajacej sie z dziatki ewidencyjnej 1/1, 3/11, 2/4 o powierzchni catkowitej 24,1306 ha wraz z prawem
wtasnosci budynkéw, budowli oraz urzadzen posadowionych na gruncie stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot
wtasnosci, dla ktdrych to praw Sad Rejonowy Szczecin-Prawobrzeze i Zachdd w Szczecinie, X Wydziat Ksigg Wieczystych
prowadzi ksiege wieczystg nr SZ1S /00203557/4 i c) udziatu 235015/255275 w prawie uzytkowania wieczystego dziatki
ewidencyjnej nr 3/8, o powierzchni 0,2450 ha, dla ktérego Sad Rejonowy Szczecin-Prawobrzeze i Zachéd w Szczecinie,
X Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr S215/00203558/1, za cene nizszg niz okre$lona poprzednim
postanowieniem;

w dniu 23 kwietnia 2026 roku zostat do Sedziego-komisarza skierowany wniosek o przedfuzenie terminu na zfozenie
ostatecznej tresci Propozycji uktadowych, do dnia 30 czerwca 2026 roku. W uzasadnieniu wniosku wskazano, iz Jednostka
dominujgca we wspotpracy z Zarzadca prowadzg intensywne dziatania zmierzajgce do wypracowania ostatecznego ksztattu
Propozycji uktadowych, z uwzglednieniem zaréwno realnych i osiggalnych Zrédet finansowania, jak i uzasadnionych
oczekiwan Wierzycieli. Proces ten obejmuje analize réznych wariantow restrukturyzacyjnych oraz ocene rozwigzan, ktére
mogtyby stworzy¢ realne podstawy do zawarcia i wykonania uktadu. Prowadzone rozmowy, dotyczgce przede wszystkim
mozliwosci pozyskania zrodet finansowania, wykraczajg jednak harmonogramem termin zakreslony przez Sedziego-
komisarza, a to wtasnie wynik tych rozmoéw bedzie miat istotny wptyw na ostateczny ksztatt Propozycji uktadowych oraz
mozliwos¢ wykonania uktadu w przypadku jego przyjecia i zatwierdzenia. Wnioskowany termin, uwzglednia rowniez
koniecznosé przygotowania niezbednej dokumentacji i pozyskania stosownych zgdd korporacyjnych, w szczegdlnosci Rady
Nadzorczej, jak réowniez innych organdéw Jednostki dominujacej. Zarzadzeniem z dnia 25 kwietnia 2026 roku Sedzia-
komisarz zakreslit Radzie Wierzycieli i poszczegdlnym jej cztonkom termin do ztozenia ewentualnych uzasadnionych
sprzeciwow co do wniosku Zarzadcy i Jednostki dominujacej do dnia 5 maja 2026 roku. W przypadku braku w/w sprzeciwéw
ze strony Wierzycieli, Sedzia-komisarz uzna, ze Wierzyciele nie sprzeciwiajg sie wnioskowi o oznaczenie nowego terminu
na ztozenie Propozycji uktadowych na dzieri 30 czerwca 2026 roku. Po uptywie w/w terminu zakreslonego Wierzycielom,
Sedzia-komisarz, majac na uwadze ewentualne sprzeciwy Wierzycieli, zarzadzi ewentualne dalsze przedtuzenie terminu w
zwigzku z wyzej wymienionymi wnioskami lub podejmie czynnosci proceduralne i nadzorcze celem niezwtocznego
gtosowania nad uktadem.

W dniu 2 kwietnia 2026 roku pomiedzy spétkami PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. a Euroterminal Stawkéw Sp. z 0.0. doszto do
podpisania umowy sprzedazy 21.407 udziatéw w spétce Terminale Przetadunkowe Stawkéw-Medyka Sp. z o.0. (dalej: ,TPSM”)
bedgcych w posiadaniu PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0., ktére stanowig 50% udziatu w kapitale zaktadowym TPSM. Cena sprzedanych
udziatow wyniosta 11,5 milionédw ztotych. Sprzedaz udziatdbw TPSM przewidziana zostata w zatwierdzonym Planie
Restrukturyzacyjnym Jednostki dominujgcej. Stanowi element procesu optymalizacji i uproszczenia struktury Grupy PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji w ramach prowadzonych dziatan restrukturyzacyjnych, ktérych celem jest uporzadkowanie i przyporzagdkowanie
kompetencji biznesowych do konkretnych podmiotdw w Grupie Kapitatowej, co pozwoli zwiekszy¢ jej efektywnosé operacyjng,
kosztowa i przychodowsa.

W dniu 16 kwietnia 2026 roku Zarzgdca masy sanacyjnej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji podjat uchwate jedynego wspdinika PKP
CARGO CONNECT sp. z 0.0. w przedmiocie wyrazenia zgody na: podwyzszenie kapitatu zaktadowego spo6tki PKP CARGO CONNECT
GmbH z siedzibg w Hamburgu, objecie dwdch nowoutworzonych udziatéw w podwyiszonym kapitale zaktadowym PKP CARGO
CONNECT GmbH przez PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. oraz dokonanie odpowiedniej, wynikajgcej z powyzszego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego spotki, zmiany Umowy spétki PKP CARGO CONNECT GmbH. Przedmiotowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego
spo6tki PKP CARGO CONNECT GmbH jeszcze nie nastgpito. Na podstawie dotychczas podjetych uchwat spétka PKP CARGO CONNECT
sp. z 0.0. otrzymata zgode na dokonanie podwyzszenia kapitatu PKP CARGO CONNECT GmbH, a spdtka PKP CARGO INTERNATIONAL
a.s. otrzymata zgode na objecie nowoutworzonych udziatéw po dokonaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego spo6tki PKP CARGO
CONNECT GmbH. W dalszym kroku powinny zosta¢ podjete odpowiednie dziatania po stronie spotek.

W dniu 22 kwietnia 2026 roku Rada Wierzycieli PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji ztozyta do akt postepowania
sanacyjnego pismo okreslajgce sposob restrukturyzacji zobowigzan spotki.
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W dniu 28 kwietnia 2026 roku Rada Nadzorcza Jednostki dominujgcej zatwierdzita ,Strategie Restrukturyzacyjng Grupy Kapitatowej
PKP CARGO na lata 2025-2031". Przedtozona Strategia Restrukturyzacyjna zaktada systematyczny rozwdéj Grupy oparty o inicjatywy
strategiczne i kluczowe projekty, ukierunkowane na odzyskanie stabilnosci finansowej oraz przywrdcenie trwatej rentownosci
dziatalnosci operacyjnej. Priorytetem Strategii jest realizacja planowanych srodkéw restrukturyzacyjnych oraz skuteczne zawarcie
i realizacja uktadu z Wierzycielami, a zaproponowane w dokumencie inicjatywy bedg stanowity punkt wyjscia do rozméw
z Wierzycielami, w szczegdlnosci w zakresie form, termindw oraz wartosci przysztych sptat w ramach zawieranych ugod. Szczegétowe
informacje w tym zakresie zostaty zaprezentowane w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji
oraz Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji za rok 2025.

Pozostate zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 28 stycznia 2026 roku Rada Nadzorcza Jednostki dominujgcej w wyniku przeprowadzonego postepowania kwalifikacyjnego
podjeta uchwate o powotaniu w sktad Zarzadu Pana Zbigniewa Prusa powierzajgc mu funkcje Prezesa Zarzadu ze skutkiem od dnia
2 lutego 2026 na okres wspdlnej IX kadenciji.

Jednoczesnie Rada Nadzorcza PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji w drodze uchwaty zakoriczyta z dniem 2 lutego 2026 roku
oddelegowanie Pani Moniki Stareckiej — Cztonka Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci Cztonka Zarzadu Jednostki
dominujacej oraz petnienia obowigzkéw Prezesa Zarzadu.

W dniu 29 stycznia 2026 roku akcjonariusz Jednostki dominujacej — PKP S.A. — dziatajgc na podstawie § 19 ust. 2 i ust. 6 Statutu Spotki
powotat z dniem 2 lutego 2026 roku Panig Anne Marie Slezak do sktadu Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji.

W dniu 23 lutego 2026 roku Rada Nadzorcza Jednostki dominujgcej odwotata Pana Sebastiana Millera z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu ds. Operacyjnych PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji, a tym samym z Zarzadu Jednostki dominujacej, z uptywem dnia
23 lutego 2026 roku.

W dniu 23 marca 2026 roku Rada Nadzorcza Jednostki dominujacej odwotata Pana Artura Warsockiego z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu ds. Handlowych PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji, a tym samym z Zarzagdu Jednostki dominujacej, z uptywem dnia 23 marca
2026 roku.

Pozostate zdarzenia po dniu bilansowym zostaty opisane w Nocie 1.1, 1.3, 5.3 oraz 7.3 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego.

Opisane powyzej zdarzenia, ktdre nastapity po dniu bilansowym nie wymagaja dokonania korekt w niniejszym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym.

7.8 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzgdce Jednostki dominujacej w dniu
28 kwietnia 2026 roku.
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Zarzadca PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

Pawet Gtodek
Zarzadca PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji
(nr licencji 657)

Warszawa, dnia 28 kwietnia 2026 roku
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