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

Grupa Kapitatowa PKP CARGO S.A.! w restrukturyzacji prowadzi od lat dziatalno$¢ jako operator kolejowych przewozéw
towarowych w Polsce oraz na rynku Unii Europejskiej, oferujac zintegrowane i kompleksowe ustugi logistyczne.

Poza kluczowg dziatalnosciag w segmencie przewozéw towarowych, Grupa S$wiadczy szeroki wachlarz ustug
komplementarnych, ktére wspierajg i dywersyfikujg oferte podstawowa. Do gtéwnych obszaréw dziatalnosci pomocniczej
nalezg w szczegolnosci ustugi bocznicowe i trakcyjne, obstuga terminalowa oraz kompleksowe ustugi spedycyjne.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Grupa PKP CARGO dysponuje uprawnieniami do prowadzenia dziatalnosci
operacyjnej na rynkach miedzynarodowych, posiadajgc licencje na Swiadczenie ustug kolejowych przewozéw towarowych
tacznie na terenie 9 panstw cztonkowskich Unii Europejskiej: w Polsce, Niemczech, Czechach, na Stowacji, Wegrzech, w Austrii,
Stowenii, Litwie oraz Holandii.

Na dzien 30 czerwca 2026 roku sktad Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji, poza PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji obejmowat 19 spétek zaleznych - kontrolowanych przez PKP CARGO bezposrednio lub posrednio (poprzez
podmioty kontrolowane przez PKP CARGO), w tym:

9 spotek bezposrednio kontrolowanych przez PKP CARGO;

10 spotek bezposrednio kontrolowanych przez spétki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO (a posrednio
kontrolowane przez PKP CARGO), w tym 3 spétki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO CONNECT sp. z o0.0.
oraz 7 spétek bezposrednio kontrolowanych przez PKP CARGO INTERNATIONAL a.s.).

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

* Grupie Kapitatowej PKP CARGO, Grupie, Grupie PKP CARGO czy tez Grupie Kapitatowej nalezy przez to rozumie¢ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji i podmioty
od niej zalezne tacznie.
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Ponadto na dzien 30 czerwca 2026 roku PKP CARGO lub spodtki zalezne (kontrolowane bezposrednio lub posrednio)
od PKP CARGO posiadaty udziaty lub akcje w 7 spétkach, ktére nie byty kontrolowane lub wspdétkontrolowane przez PKP CARGO
lub podmioty zalezne od PKP CARGO, w tym:
4 spotki, w ktorych PKP CARGO bezposrednio posiada mniejszosciowy udziaft;
2 spotki, w ktorych spotka bezposrednio kontrolowana przez PKP CARGO (ktdrg jest PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0.)
posiada udziat mniejszo$ciowy w kapitale zaktadowym, w sposdb niepozwalajgcy na sprawowanie kontroli lub
wspotkontroli;
1 spo6tka powigzana z Grupg PKP CARGO INTERNATIONAL, w ktérej spotka posrednio kontrolowana przez PKP CARGO
ma udziat mniejszosciowy w kapitale zaktadowym, w sposdb niepozwalajgcy na sprawowanie kontroli lub
wspotkontroli.

Ponizszy schemat przedstawia strukture powigzan kapitatowych ze spétkami, w ktorych PKP CARGO lub jej spotki zalezne
posiadajg udziaty lub akcje - na dzien 30 czerwca 2026 roku.

Rysunek 1. Struktura powigzan kapitatowych ze spotkami, w ktorych PKP CARGO lub jej spétki zalezne posiadajg udziaty lub akcje na dzien
30 czerwca 2026 roku

PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji
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Spotki bezposrednio kontrolowane przez PEF CARSO 5.A.

spotki posrednic kontrolowans przez PKP CARGO 5.4

spatki, w ktorych PKF CAREO 5.4. lub spéiki bezposrednio kontrolowane przez FEP CARGO 5.4. posiadajg udziaf mnisjszosciowy w zzkresie
mnigjszym nii 50%, lecz nie mniejszym niz 20%

spétki, w ktdrych PXP CARGO 5.A. lub spotki bezpasrednio kontrolowsne przez PEF CARGO S.A. posiadaj udziat mnigjszodciowy w zakresie
mnigjszym niz 20%

Zrédto: Opracowanie wtasne

W zakresie struktury powigzan kapitatowych w okresie | pdtrocza 2026 roku oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego

sprawozdania zaszty nastepujgce zmiany:
w dniu 16 stycznia 2026 roku PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji zbyta wszystkie 20.181 udziatdéw posiadanych w spdtce
CARGOTOR Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, o tgcznej wartosci nominalnej wynoszgcej 20.181.000,00 zt ktére
stanowity 100% kapitatu zaktadowego spotki CARGOTOR sp. z 0.0., za cene: 28,8 min zt na rzecz PKP Polskie Linie
Kolejowe S.A. z siedzibg w Warszawie, poprzez zawarcie umowy sprzedazy. Przeniesienie wtasnosci udziatéw na rzecz
PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. nastgpito w dniu uznania ceny na rachunku bankowym PKP CARGO, tj. w dniu
16 stycznia 2026 roku;
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w dniu 23 stycznia 2026 roku Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc, VIII Wydziat Gospodarczy KRS wydat postanowienie
o wykresleniu z Krajowego Rejestru Sagdowego spoétki Miedzynarodowa Spedycja MIRTRANS Sp. z o.0. w likwidacji.
Uprawomocnienie przedmiotowego postanowienia nastgpito w dniu 31 stycznia 2026 roku w wyniku czego spotka
zakonczyta swdj byt prawny i przestata byé podmiotem powigzanym z PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji;

w dniu 2 kwietnia 2026 roku pomiedzy PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. (sp6tkg bezposrednio zalezng od PKP CARGO,
w ktérej PKP CARGO posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym), a ,,EUROTERMINAL StAWKOW” Sp. z o.0.
z siedzibg w Stawkowie, zostata zawarta Umowa Sprzedazy, na podstawie ktérej spotka PKP CARGO CONNECT
Sp. z 0.0. zbyta wszystkie posiadane 21.407 udziatéw w spotce Terminale Przetadunkowe Stawkéw — Medyka Sp. z 0.0.
(stanowigcych 50% udziatéw w kapitale zaktadowym spétki Terminale Przetadunkowe Stawkow — Medyka Sp. z 0.0.)
na rzecz spotki ,EUROTERMINAL StAWKOW” Sp. z 0.0., za taczna cene 11,5 min zt;

w dniu 27 sierpnia 2026 roku w niemieckim rejestrze przedsiebiorcoéw zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu
zaktadowego spoétki PKP CARGO CONNECT GmbH z siedzibg w Hamburgu (Niemcy) /PKPCC GmbH/ oraz objecie
2 nowoutworzonych udziatéw w kapitale zaktadowym tej spdtki o wartosci nominalnej 25.000,00 EUR kazdy, przez
spétke PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. z siedzibg w Ostravie (Republika Czeska). Obecnie wysokos$¢ kapitatu
zaktadowego spotki PKPCC GmbH wynosi 75.000,00 EUR, a struktura kapitatowa przedstawia sie nastepujaco:

- PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. posiada 2 udziaty w kapitale zaktadowym PKPCC GmbH o wartosci nominalnej
50.000,00 EUR (co stanowi 66,67% udziatu w kapitale zaktadowym spotki PKPCC GmbH),

- PKP CARGO CONNECT sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie posiada 1 udziat w kapitale zaktadowym PKPCC GmbH
o wartosci nominalnej 25.000,00 EUR (co stanowi 33,33% udziatu w kapitale zaktadowym spotki PKPCC GmbH).

Informacja w zakresie wyptaconych lub naleznych dywidend na rzecz PKP CARGO w okresie | pétrocza 2026 roku oraz do dnia

zatwierdzenia niniejszego sprawozdania:
Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki COSCO SHIPPING Lines (Poland) Sp. z o.0. z siedzibg w Gdyni na mocy
Uchwaty Nr 7/ZW/26 z dnia 19 maja 2026 roku postanowito przeznaczy¢ kwote 6.928.428,83 zt na dywidende dla
wspolnikdw z terminem dokonania jej wyptaty przewidzianym do dnia 30 wrzesnia 2026 roku. Nalezna dla PKP CARGO
kwota dywidendy, proporcjonalnie do posiadanych udziatéw, wynosi 1.385.685,77 zt.
Zwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikow spotki PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach na mocy Uchwaty
Nr 06/2026 z dnia 29 czerwca 2026 roku postanowito przeznaczy¢ zysk netto, osiggniety przez spotke PKP CARGO
SERVICE sp. z o0.0. za rok obrotowy 2025 w kwocie 22.834.227,14 zt w catosci na wyptate dywidendy, ptatnej
jednorazowo w petnej kwocie na rzecz PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji. Kwota naleznej dywidendy wptyneta
na rachunek bankowy PKP CARGO w dniu 9 lipca 2026 roku.
Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw spoétki PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach na mocy Uchwaty
Nr 07/2026 postanowito przeznaczy¢ na wyptate dywidendy cze$¢ kapitatu zapasowego PKP CARGO SERVICE
sp. z 0.0., utworzonego z zyskéw PKP CARGO SERVICE sp. z o0.0. zatrzymanych w latach ubiegtych i dokonaé¢ wyptaty
dodatkowej dywidendy w czesci odpowiadajgcej okoto 35% srodkdw skumulowanych na kapitale zapasowym PKP
CARGO SERVICE sp. z o.0. tj. dokona¢ wyptaty dywidendy w kwocie 22.900.000,00 zt ptatnej jednorazowo w petnej
kwocie na rzecz PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji. Kwota naleznej dywidendy wptyneta na rachunek bankowy PKP
CARGO w dniu 4 sierpnia 2026 roku.

Spotki z Grupy Kapitatowej PKP CARGO nie majg ograniczonego czasu dziatalnosci, z wyjgtkiem spétki PKP CARGOTABOR UStUGI
Sp. z 0.0. w likwidacji, ktéra z dniem 25 kwietnia 2024 roku zostata postawiona w stan likwidacji. Po zakoniczeniu postepowania
likwidacyjnego i wykresleniu z KRS, spdtka zakonczy swoéj byt prawny i przestanie by¢ podmiotem powigzanym z PKP CARGO.
Spétka PKP CARGOTABOR UStUGI Sp. z 0.0. w likwidacji nie prowadzi istotnej dziatalnosci gospodarcze;j.

W | pdtroczu 2026 roku, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, oprécz zdarzen wskazanych powyzej, nie miaty
miejsca inne zmiany organizacji Grupy, ktére wynikatyby z potgczenia jednostek, uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami
zaleznymi oraz inwestycjami dtugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci.
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Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji za okres
6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2026 roku, obejmuje dane finansowe PKP CARGO oraz 12 jednostek zaleznych
konsolidowanych metodg petng, przy czym dane finansowe spotki CARGOTOR zostaty uwzglednione w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym do dnia utraty kontroli nad tg jednostkg, ktéra nastgpita w zwigzku z zawartg przez PKP CARGO
w dniu 16 stycznia 2026 roku umowa sprzedazy 100% udziatéw w spétce CARGOTOR.

Tabela 1. Jednostki zalezne konsolidowane metodg petng

Nazwa Spotki Podstawowa dziatalnos¢

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

Kompleksowa obstuga bocznic kolejowych i przewozy tadunkéw transportem
kolejowym oraz utrzymanie infrastruktury torowej.

PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji !\laprawa i utrzymanie taboru kolejowego F)raz fizYczna likwidacja wagc.)néyv
i lokomotyw, naprawa maszyn elektrycznych i zestawéw kotowych oraz wazenie

(,PKP CARGOTABOR”) i regulacja taboru.

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

(,,PKP CARGOTABOR UStUGI w likwidacji”)

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

Przetadunek, sktadowanie, segregowanie, pakowanie, kruszenie oraz szereg innych
ustug granicznych. Spétka posiada terminale, ktére umozliwiajg przetadunek towaréow
masowych i sztukowych, réwniez kontenerdw. Spétka posiada mozliwosé prowadzenia
komunikacji przestawczej i jako jedyna spdtka na granicy wschodniej posiada
6 - komorowg odmrazalnie.

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

CARGOSPED TERMINAL BRANIEWO Sp. z 0.0.

Przetadunek towardw oraz sprzedaz hurtowa i detaliczna wegla.
(,CARGOSPED TERMINAL BRANIEWQ”)

Zarzadzanie infrastruktura torowg i ustugowg (bocznice kolejowe i uktady torowe) wraz
CARGOTOR Sp. z 0.0. z niezbednymi urzadzeniami i budynkami oraz udostepnianie infrastruktury
(,CARGOTOR”) przewoznikom kolejowym na zasadach komercyjnych. Od dnia 16 stycznia 2026 roku
spotka jest poza strukturami Grupy Kapitatowej PKP CARGO.

Ustugi spedycyjne i logistyczne w kraju i za granica. Spotka realizuje kompleksowe ustugi

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

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

AWT ROSCO a.s.
(,AWT Rosco”)
AWT CFT a.s.
(,AWT CFT”)

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

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

logistyczne z wykorzystaniem transportu kolejowego, samochodowego, morskiego
i $rodladowego organizujgc przewozy, przetadunek, sktadowanie, magazynowanie,
konfekcjonowanie i dystrybucje. Obstuga celna dla klientéw Grupy PKP CARGO.

Kompleksowa obstuga towarowego transportu kolejowego (Republika Czeska,
Stowacja i Polska), spedytor kolejowy w catym rejonie Europy Srodkowo-Wschodniej,
zarzadza terminalem intermodalnym zlokalizowanym w miejscowosci Paskov. Oferuje
kompleksowg obstuge dowozéw i odwozéw transportem drogowym (,,0statnia mila”).
Zarzadzanie taborem w Grupie PKP CARGO INTERNATIONAL.

Czyszczenie cystern kolejowych i samochodowych.

Miedzynarodowe ustugi spedycyjne. Na dzien sporzadzenia sprawozdania spétka nie
prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

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

Ustugi transportu kolejowego oraz obstuga bocznic kolejowych na terenie Wegier
na podstawie wtasnej licencji przewoznika kolejowego.
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Dodatkowo ponizej zaprezentowano wykaz jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci w ramach Srédrocznego
Skonsolidowanego Skréconego Sprawozdania Finansowego Grupy PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2026
roku, przy czym w dniu 2 kwietnia 2026 roku zostata zawarta umowa sprzedazy na podstawie ktorej spotka zalezna PKP CARGO
CONNECT sp. z 0.0. dokonata zbycia wszystkich posiadanych 21.407 udziatéw w spétce Terminale Przetadunkowe Stawkéw —
Medyka Sp. z 0.0., w zwigzku z czym spdtka Terminale Przetadunkowe Stawkéw — Medyka Sp. z 0.0. przestata by¢ podmiotem
powigzanym z PKP CARGO.

Tabela 2. Jednostki wyceniane metoda praw wtasnosci

Nazwa Spotki Podstawowa dziatalnos¢

Centralny Terminal Multimodalny Sp. z 0. o. Na dzien sporzadzenia sprawozdania spoétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

Przewozy realizowane za pomocg wtasnej floty - kontenerowce, masowce, tankowce,
statki wielozadaniowe i specjalistyczne, np.: potzanurzalne oraz floty leasingowanej,
obstuga i sprzedaz statkéw i czesci zamiennych, ustugi magazynowe i terminalowe
(prowadzone réwniez na witasnych terminalach Cosco).

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

Podstawowym zakresem dziatalnosci spotki sg: operacje przetadunkowe, sktadowanie
Terminale Przetadunkowe Stawkow na placach sktadowych, transport kolejowy, spedycja samochodowa, ustugi
— Medyka Sp. z 0.0. spedycyjne. Od dnia 2 kwietnia 2026 roku spotka jest poza strukturami Grupy
Kapitatowej PKP CARGO.

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

Miedzynarodowy dostawca ustug logistycznych zapewniajacy kompleksowy transport,
przetadunek, magazynowanie i ustugi celne. Specjalizuje sie w transporcie i obstudze

PKP CARGO CONNECT GmbH . . . .
konteneréw, zwtfaszcza w porcie w Hamburgu oraz na terminalach kolejowych
w Niemczech.

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

PKP CARGO INTERNATIONAL Sl d.o.o. Kompleksowe ustugi transportu kolejowego w Stowenii.
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2. Informacje dotyczace Jednostki Dominujacej

ZARZAD

Tabela 3. Sktad Zarzadu PKP CARGO wg stanu na dzien 30 czerwca 2026 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania

Okres petnienia funkcji
Imie i nazwisko Petniona funkcja

Zbigniew Prus Prezes Zarzadu 02.02.2026 . nadal
. Wiceprezes Zarzadu,

Pawet Mifek Cztonek Zarzadu ds. Restrukturyzacji 01.01.2025. nadal

Michat totoszynski Cztonek Zarzadu ds. Finansowych 17.02.2025 . nadal

Zrédto: Opracowanie wlasne

W trakcie | pétrocza 2026 roku oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania doszto do nastepujacych zmian w Zarzadzie
Spotki.

W dniu 28 stycznia 2026 roku Rada Nadzorcza Spotki PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji podjeta uchwate zgodnie z ktéra
postanowita:

zakonczyc¢ z dniem 2 lutego 2026 roku, tj. na koniec dnia 1 lutego 2026 roku, oddelegowanie Pani Moniki Stareckiej —
Cztonka Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci Cztonka Zarzadu oraz petnienia obowigzkéw Prezesa
Zarzadu;

powotac Pana Zbigniewa Prusa powierzajac mu funkcje Prezesa Zarzadu ze skutkiem od dnia 2 lutego 2026 roku.

W dniu 23 lutego 2026 roku Rada Nadzorcza Spotki PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji podjeta uchwate zgodnie z ktérg
postanowita:

odwotacé Pana Sebastiana Millera z funkcji Cztonka Zarzadu ds. Operacyjnych ze skutkiem na koniec dnia 23 lutego
2026 roku.

W dniu 23 marca 2026 roku Rada Nadzorcza Spétki PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji podjeta uchwate zgodnie z ktdrg
postanowita:

odwotaé Pana Artura Warsockiego z funkcji Cztonka Zarzadu ds. Handlowych ze skutkiem na koniec dnia 23 marca
2026 roku.

W dniu 29 wrzesnia 2026 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XVIII Wydziat Gospodarczy, w sprawie
o sygnaturze akt WA1M/GRs/6/2024, wydat postanowienie o cofnieciu, na podstawie art. 288 ust. 3 zd. 2 ustawy Prawo
restrukturyzacyjne, zezwolenia na wykonywanie przez dtuznika, ktérym jest PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji, zarzgdu nad
catoscig jego przedsiebiorstwa w zakresie nieprzekraczajgcym zwyktego zarzgdu. W nastepstwie postanowienia zarzad nad
przedsiebiorstwem Spoétki, obejmujacy rowniez czynnosci zwyktego zarzadu, wykonuje dotychczasowy zarzadca masy
sanacyjnej - Pawet Gtodek. W sprawach dotyczacych masy sanacyjnej zarzgdca dokonuje czynnosci w imieniu wtasnym na
rachunek Spotki. Zarzad Spotki nie wykonuje czynnosci zarzagdu objetych uprzednim zezwoleniem. Postanowienie jest skuteczne
i wykonalne z chwilg jego wydania.
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RADA NADZORCZA

Tabela 4. Sktad Rady Nadzorczej PKP CARGO wg stanu na dziert 30 czerwca 2026 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania

Okres petnienia funkcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
od do
Cztonek Rady Nadzorczej 14.05.2024 r.
Bogustaw Nadolnik . . nadal
Przewodniczacy Rady Nadzorczej 06.02.2025 .
Cztonek Rady Nadzorczej 19.04.2024 r.
Monika Starecka . . . nadal
Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej 02.02.2026 .
Michat Wnorowski Cztonek Rady Nadzorczej 29.06.2022 . nadal
Marzena Piszczek Cztonek Rady Nadzorczej 21.11.2024 . nadal
Robert Stepien Cztonek Rady Nadzorczej 14.05.2024 r. nadal
Piotr Babski Cztonek Rady Nadzorczej 03.02.2025 . nadal
Jacek Mecina Cztonek Rady Nadzorczej 29.12.2025 . nadal
Anna Maria $Slezak Cztonek Rady Nadzorczej 02.02.2026 . nadal

Cztonek Rady Nadzorczej —

L k Mietek
esze ete Przedstawiciel Pracownikéw

19.06.2026r. nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

W trakcie | pdétrocza 2026 roku, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, doszto do nastepujgcych zmian w Radzie
Nadzorczej Spotki:
w dniu 29 stycznia 2026 roku PKP S.A. dziatajgc na podstawie § 19 ust. 2 i ust. 6 Statutu Spotki powotata z dniem
2 lutego 2026 roku Panig Anne Marie Slezak do sktadu Rady Nadzorczej, na okres wspélnej VIl kadencji;
w dniu 29 maja 2026 roku, wykonujac uprawnienie zawarte w § 19 ust. 8 Statutu Spétki, PKP S.A. ustalita liczbe
cztonkdéw Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji IX kadencji na 9 cztonkdw;
w dniu 18 czerwca 2026 roku Rada Nadzorcza PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji na podstawie § 13 ust. 4i 5
Regulaminu powotywania przedstawiciela pracownikdw do Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. oraz trybu jego
odwotywania, w zwigzku z § 19 ust. 3 Statutu PKP CARGO S.A. podjeta uchwate w sprawie stwierdzenia prawidtowosci
i waznosci wyboréw przedstawiciela pracownikéw oraz powotata z dniem 19 czerwca 2026 roku Pana Leszka Mietka
do sktadu Rady Nadzorczej IX kadencji;
w dniu 19 czerwca 2026 roku rozpoczeta sie IX kadencja Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji;
z dniem 19 czerwca 2026 roku, dziatajgc na podstawie § 19 ust. 2 i ust. 6 Statutu Spétki, PKP S.A. powotata do sktadu
Rady Nadzorczej IX kadencji Spétki nastepujace osoby: Panig Monike Starecka, Panig Anne Slezak, Pana Bogustawa
Nadolnika, Pana Piotra Babskiego oraz Pana Roberta Stepnia;
w dniu 19 czerwca 2026 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w trybie art. 385 § 1 kodeksu spétek handlowych
oraz § 19 ust. 1 Statutu Spétki powotato do sktadu Rady Nadzorczej PKP CARGO IX kadencji Panig Marzene Piszczek,
Pana Jacka Mecine oraz Pana Michata Wnorowskiego.
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KOMITET AUDYTU RADY NADZORCZE)J

Tabela 5. Sktad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej PKP CARGO wg stanu na dzier 30 czerwca 2026 roku oraz na dzien zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania

Okres petnienia funkgcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
od
Michat Wnorowski Przewodniczacy Komitetu 23.08.2022rr. nadal
Marzena Piszczek Cztonek Komitetu 27.11.2024 . nadal
Monika Starecka Cztonek Komitetu 01.02.2025r. nadal
Piotr Babski Cztonek Komitetu 14.01.2026 . nadal
Anna Slezak Cztonek Komitetu 09.03.2026 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne
W trakcie | potrocza 2026 roku, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, doszto do nastepujgcych zmian w Komitecie
Audytu Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji:

w dniu 14 stycznia 2026 roku Rada Nadzorcza Spotki powotata do sktadu Komitetu Audytu Pana Piotra Babskiego;
w dniu 9 marca 2026 roku Rada Nadzorcza Spétki powotata do sktadu Komitetu Audytu Panig Anne Slezak.

KOMITET DS. NOMINACII

Tabela 6. Sktad Komitetu ds. Nominacji Rady Nadzorczej PKP CARGO wg stanu na dzier 30 czerwca 2026 roku oraz na dzien zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania

Okres petnienia funkgji
Imie i nazwisko Petniona funkcja

Marzena Piszczek Przewodniczaca Komitetu 27.11.2024 . nadal
Robert Stepien Cztonek Komitetu 16.05.2024 r. nadal
Monika Starecka Cztonek Komitetu 06.02.2025 r. nadal
Bogustaw Nadolnik Cztonek Komitetu 14.01.2026 . nadal
Leszek Mietek Cztonek Komitetu 23.06.2026 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

W trakcie | potrocza 2026 roku, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, doszto do nastepujgcych zmian w Komitecie
ds. Nominacji przy Radzie Nadzorczej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji:

w dniu 14 stycznia 2026 roku Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu ds. Nominacji Pana Bogustawa Nadolnika;
w dniu 23 czerwca 2026 roku Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu ds. Nominacji Pana Leszka Mietka.
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KOMITET DS. STRATEGII, RESTRUKTURYZACII | ZROWNOWAZONEGO ROZWOIU

Tabela 7. Sktad Komitetu ds. Strategii, Restrukturyzacji i Zrownowazonego Rozwoju Rady Nadzorczej PKP CARGO wg stanu na dzien
30 czerwca 2026 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania

Okres petnienia funkcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
do
Anna Slezak Przewodniczaca Komitetu 23.02.2026 . nadal
Michat Wnorowski Cztonek Komitetu 12.07.2022r. nadal
Bogustaw Nadolnik Cztonek Komitetu 16.05.2024 r. nadal
Piotr Babski Cztonek Komitetu 28.04.2025r. nadal
Jacek Mecina Cztonek Komitetu 14.01.2026r. nadal
Leszek Mietek Cztonek Komitetu 23.06.2026 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

W trakcie | pdtrocza 2026 roku, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania, doszto do nastepujgcych zmian w Komitecie
ds. Strategii, Restrukturyzacji i Zrownowazonego Rozwoju przy Radzie Nadzorczej PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji:
w dniu 14 stycznia 2026 roku Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu ds. Strategii, Restrukturyzacji
i Zrbwnowazonego Rozwoju Pana Jacka Mecine;
w dniu 23 lutego 2026 roku Rada Nadzorcza powotata w sktad Komitetu ds. Strategii, Restrukturyzacji
i Zréwnowazonego Rozwoju Panig Anne Slezak, a Komitet powierzyt jej funkcje Przewodniczacej;
w dniu 23 czerwca 2026 roku Rada Nadzorcza powofata w sktad Komitetu ds. Strategii, Restrukturyzacji
i Zréwnowazonego Rozwoju Pana Leszka Mietka.

Strukture kapitatu zaktadowego PKP CARGO na dzierr 30 czerwca 2026 roku przedstawia ponizsza tabela:
Tabela 8. Struktura kapitatu zaktadowego PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

DETERT I Data rejestracji emisji Liczba akgji

Seria A 08.07.2013r. 02.10.2013r. 43338 000
Seria B 08.07.2013r. 02.10.2013r. 15
Seria C 02.10.2013r. 25.04.2014 . 1448902
Razem 44 786 917

Zrédto: Opracowanie wtasne

Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie miaty miejsca zmiany w wysokosci kapitatu zaktadowego, jak i jego
strukturze.
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W okresie od dnia publikacji ostatniego raportu okresowego, tj. od dnia 29 maja 2026 roku do dnia przekazania raportu za
| potrocze 2026 roku nastgpita zmiana w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji PKP CARGO polegajgca na zmniejszeniu
ponizej progu 5% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spétki tacznego udziatu funduszy zarzadzanych przez
Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne.

Tabela 9. Struktura akcjonariatu PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji na dzien 29 maja 2026 roku

Udziat 5Inej liczbi
Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale Liczba gtosow Zialw ogolinej fliczble

gtosow na WZ

PKP S.A. 14 784 194 33,01% 14 784 194 33,01%
Fundusze* zarzadzanie przez 4424574 9,88% 4424574 9,88%
Nationale-Nederlanden PTE S.A. e e
Pozostali akcjonariusze 25578 149 57,11% 25578 149 57,11%
Razem 44 786 917 100,00% 44 786 917 100,00%

Zrédto: Opracowanie wtasne

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

Tabela 10. Struktura akcjonariatu PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji na dzien 30 wrzesnia 2026 roku

Udziat w ogdlnej liczbie

Akcj i Liczba akcji Udziat w kapital Liczba gtosé
cjonariusz iczba akcji ziat w kapitale iczba gtosow gloséw na WZ
PKP S.A. 14 784 194 33,01% 14 784 194 33,01%
Pozostali akcjonariusze 30002 723 66,99% 30002 723 66,99%
Razem 44 786 917 100,00% 44 786 917 100,00%

Zrédto: Opracowanie wtasne
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W okresie od dnia publikacji ostatniego raportu okresowego, tj. od dnia 29 maja 2026 roku do dnia przekazania raportu za

| poétrocze 2026 roku miaty miejsce nastepujace zmiany w stanie posiadania akcji PKP CARGO przez osoby zarzadzajace

i nadzorujace:

Tabela 11. Stan posiadania akcji PKP CARGO przez osoby zarzgdzajgce na dziert 29 maja 2026 roku oraz na dzien 30 wrzesnia 2026 roku
Imie i nazwisko Liczba akcji PKP CARGO S.A. w posiadaniu zarzadzajacego

wg stanu na dzien 30 wrzes$nia 2026 r.

Pawet Gtodek 0
Zbigniew Prus 0
Pawet Mitek 53 000
Michat totoszynski 0

wg stanu na dzien 29 maja 2026 r.

Pawet Gtodek 0
Zbigniew Prus 0
Pawet Mitek 47 000
Michat totoszynski 0

Zrédto: Opracowanie wtasne

Tabela 12. Stan posiadania akcji PKP CARGO przez osoby nadzorujace na dzien 29 maja 2026 roku oraz na dzien 30 wrzesnia 2026 roku

Imie i nazwisko Liczba akcji PKP CARGO S.A. w posiadaniu osoby nadzorujacej

wg stanu na dzien 30 wrzes$nia 2026 r.
Bogustaw Nadolnik
Monika Starecka
Michat Wnorowski
Marzena Piszczek
Robert Stepien
Piotr Babski
Jacek Mecina
Anna Maria Slezak

o O o o o o o o o

Leszek Mietek
wg stanu na dzien 29 maja 2026 r.
Bogustaw Nadolnik
Monika Starecka
Michat Wnorowski
Marzena Piszczek

Robert Stepien

o O o o o o

Piotr Babski
Tomasz Pietrek 46
Jacek Mecina 0
Anna Maria Slezak 0

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

Prognozy Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW) z lipca 2026 roku wskazujg, ze wzrost globalnego PKB w 2026 roku
wyniesie +3,0% r/r, a w 2027 roku +3,4% r/r, stanowi to zauwazalne obnizenie tempa wzrostu wzgledem sredniej z lat 2024-
2025, kiedy to PKB rosto o +3,5% r/r. Jest to wypadkowa trwajgcych konfliktéw (handlowych i militarnych, w tym zwtaszcza na
Bliskim Wschodzie) oraz przybierajacego na sile postepu technologicznego (m.in. w dziedzinie Al). Analitycy IMF w predykcjach
wskazujg na wzrost inflacji z +4,1% r/r w 2025 roku do +4,7% r/r w 2026 roku, a nastepnie jej zmniejszenie do +3,9% r/r w 2027
roku. W 2026 roku kontynuowane jest wysokie tempo wzrostu rozwijajgcych sie gospodarek azjatyckich, ktére wzrosng o +5,0%
r/r (w tym m.in. Indie o +6,4% r/r oraz Chiny o +4,6% r/r), z kolei w 2027 roku nastgpi nieznaczne spowolnienie wzrostu tej
grupy panstw (tj. 0 -0,2 pp. r/r). W krajach wysokorozwinietych tempo wzrostu PKB w 2026 roku wyniesie +1,7% r/r oraz kolejno
+1,8% r/r w 2027 roku. W 2026 roku w Stanach Zjednoczonych wzrost PKB wyniesie +2,3% r/r, a w strefie euro +0,9% r/r
(w obu obszarach nalezy spodziewac sie takze zblizonej dynamiki w 2027 roku). W Niemczech PKB w 2026 roku zwiekszy sie
0 +0,7% r/r, a nastepnie o +1,0% r/r w 2027 roku. Wzrost gospodarczy w przypadku Polski w 2026 roku osiggnie +3,4% r/r,
a w kolejnym roku ulegnie istotnemu spowolnieniu do +2,4% r/r.?

Pojawiajace sie w br. kolejne odczyty wskaznika PMI dla europejskiej gospodarki nie przynoszg wcigz oczekiwanego wyraznego
ozywienia. Elementem hamujgcym jest wcigz trudna sytuacja geopolityczna panstw Unii Europejskiej, przy zmniejszonym
tempie wzrostu PKB w skali globalnej, co zauwazalnie ogranicza aktywnos¢ przemystu. Indeks HCOB Eurozone Manufacturing
PMI, bedacy barometrem koniunktury w sektorze produkcji w strefie euro w czerwcu 2026 r. osiggnat 51,4 pkt., co wskazuje
na czwarty kolejny miesigc z poprawg sytuacji w przemysle wytworczym strefy euro z wynikami powyzej 51,0 pkt. (tj. po wielu
miesigcach wynikow na granicy neutralnego wyniku 50 pkt.). W czerwcu br. wskaznik PMI niemieckiego sektora przemystowego
wzrdst do 50,3 pkt. (co jest kolejnym pozytywnym odczytem), to jednak skala wzrostu gtéwnego filaru gospodarki UE pozostaje
na niskim poziomie. Oba indeksy w trakcie br. ulegly zauwazalnej poprawie w stosunku do grudnia 2025 r. (odpowiednio
+2,6 pp. oraz +3,3 pp.), przy wciaz istotnych problemach strukturalnych w europejskiej gospodarce, co wraz z negatywnym
wptywem otoczenia miedzynarodowego ogranicza skale mozliwej ekspansji (w tym wykorzystania mocy wytwarczych polskich
producentéw).?

2imf.org/en/publications/weo/issues/2026/07/08/world-economic-outlook-update-july-2026

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

16


http://www.pmi.spglobal.com/Public/Release/PressReleases

SPRAWOZDANIE OSOBY ZARZADZAJACE) Z DZIAtALNOSCI
@ PI(pCARGO GRUPY KAPITALOWEJ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

ZA | POLROCZE 2026 ROKU

Rysunek 2. Wskaznik PMI dla sektora przetwoérstwa przemystowego (Markit IHS)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Markit IHS

W trakcie 5 miesiecy 2026 roku w wiekszosci panstw Unii Europejskiej obroty towarowe handlu zagranicznego (wyrazone
w euro) byty wyzsze niz rok wczesniej, przy czym po stronie eksportu oraz importu wzrost wymiany odnotowano dla facznej
liczby dwudziestu czterech panstw (dla kazdej z tych form wymiany).

Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych (HICP) w Unii Europejskiej w czerwcu 2026 r. byty wyzsze o +2,9% r/r (po wzroscie
0+2,3% r/r w czerwcu 2025 r. oraz 0 +3,3% r/r w maju br.). Wzrost cen r/r zanotowano we wszystkich panstwach UE, w tym w
najwiekszym stopniu: w Rumunii (+9,2% r/r), na Litwie (+5,4% r/r), w Butgarii (+5,2% r/r), w Chorwacji (+4,2% r/r), na Cyprze
(+4,1% r/r), w Grecji (+3,9% r/r), w Luksemburgu i w Stowenii (po +3,7% r/r). Natomiast w Polsce ceny rosty wolniej niz przed
miesigcem i przed rokiem (+3,0% r/r). Krajami z najnizszg inflacjg byty: Szwecja (+1,0% r/r) oraz Czechy (+1,1% r/r). Wsrod
gospodarek Unii Europejskiej o najwiekszym potencjale gospodarczym ceny wzrosty najbardziej w Hiszpanii (+3,6% r/r),
we Wtoszech (+3,0% r/r) oraz w Niemczech (+2,4% r/r).>

Obecna sytuacja miedzynarodowa jest wysoce niestabilna, z uwagi m.in. na trwajace zmiany geopolityczne, co uderza
w globalizacje oraz prowadzi do licznych sporéw pomiedzy uczestnikami Swiatowych rynkédw. Niepewnos¢ dalszych loséw
konfliktu na Bliskim Wschodzie, wraz z redukcjg wykorzystania mocy produkcyjnych z tego rejonu Swiata, oddziatuje na wzrost
stawek oraz nasilenie zjawisk inflacyjnych, co w konsekwencji podraza koszt finansowania i ogranicza mozliwo$¢ aktywnego
rozwoju. Dodatkowo konflikty handlowe i postepujaca fragmentyzacja handlu miedzynarodowego niosg za sobg wzrost
kosztéw produkcji oraz obniza efektywnos$é funkcjonowania przemystu. Réwnoczesnie trwa szybki rozwdj technologiczny, ktory
napedza wzrost w krajach wigczonych w tancuchy wartosci nowych technologii, co moze oznaczaé¢ zauwazalny impuls
rozwojowy. Wszystko to rezonuje na rynku przewozéw towarowych kolejg, w postaci m.in. wzrostu kosztéw, ale takze zmiany
kierunkow dostaw oraz potencjatu rozwojowego w latach kolejnych.

Przemyst i gospodarka w Polsce

Wozrost produkcji sprzedanej przemystu w | pétroczu 2026 roku o +3,9% r/r, wobec wzrostu o +1,3% r/r
w | poétroczu 2025 roku. W tym okresie produkcja sprzedana zwiekszyta sie r/r we wszystkich sekcjach

zaliczanych do przemystu. Ogdlny rezultat byt podyktowany przez zredukowanag konfliktem na Bliskim
Wschodzie i trudnymi warunkami atmosferycznymi na poczatku roku aktywnos¢ przetwdrstwa przemystowego (stanowigcego
ponad 4/5 obrotow sektora), ktére uzyskato wzrost o +2,9% r/r. Zauwazalnie lepsze wyniki osiggnieto w sekcjach: dostawy

4 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Sytuacja_spoleczno-gospodarcza_w_Unii_Europejskiej_i_w_wybranych_krajach.html stan na 23.07.2026 r.)

5 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Sytuacja_spoleczno-gospodarcza_w_Unii_Europejskiej_i_w_wybranych_krajach.html stan na 23.07.2026 r.)
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wody, gospodarowanie sciekami i odpadami, rekultywacja (+9,7% r/r), wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elektryczng,
gaz, pare wodng i gorgcg wode (+11,4% r/r) oraz gérnictwo i wydobywanie (+20,4% r/r).® Generalnie sytuacja w przemysle
w potowie 2026 roku pozostaje duzo korzystniejsza niz na poczatku roku, jednak wcigz utrzymuja sie czynniki hamujace
silniejsze ozywienie aktywnosci.

Wozrost produkcji r/r w | pétroczu 2026 r. odnotowano w 24 dziatach przemystu (sposréd 34 dziatéw), w tym m.in. w produkcji:
maszyn i urzadzen (+9,0%), papieru i wyrobdw z papieru (+7,7%), metali (+5,3%), wyrobdéw z gumy i tworzyw sztucznych
(+4,3%), wyrobdéw z metali (+1,8%), wyrobow z pozostatych surowcéw niemetalicznych (+1,6%), chemikaliow i wyrobdow
chemicznych (+1,5%) oraz wyrobdow z drewna (+1,1%). Wzrost produkcji odnotowano takze dla dziatu ,gérnictwo wegla
kamiennego i brunatnego” (+11,1% r/r). Zmniejszenie aktywnosci r/r zanotowano w 10 dziatach przemystu, w tym m.in.
w produkcji: mebli (-3,8%) oraz pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep (-0,5%).”

Wedtug wstepnego szacunku GUS Produkt Krajowy Brutto za Il kwartat 2026 roku (dane niewyréwnane sezonowo) zwiekszyt
sie 0 +3,8% r/r (wobec wzrostu +3,3% r/r w Il kwartale ub.r. oraz +3,5% r/r w | kwartale br.).® Wzrost PKB w 2025 roku wedtug
szacunku GUS wynidst +3,6% r/r (wobec +3,2% r/r w 2024 roku).®

Rysunek 3. Dynamika realnego PKB w Polsce w latach 2022-2025 wraz z jego dekompozycjg, a takze prognoza na lata 2026-2028 -
dane niewyréwnane sezonowo
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a — prognozy makroekonomiczne Narodowego Banku Polskiego na lata 2026-2028 (lipiec 2026 r.)
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego i Narodowego Banku Polskiego

Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych w | pétroczu 2026 roku wzrosty o +2,7% r/r (wobec wzrostu o +4,5% r/r w | pétroczu
2025 roku).l® Zarazem zanotowano wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu o +0,5% r/r (wobec spadku o -1,3% r/r
w | potroczu ub.r.), przy wyraznym zwiekszeniu cen produkcji budowlano-montazowej, tj. o +4,8% r/r (wobec wzrostu o +3,5%
r/r w | pétroczu ub.r.).1t

6 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Przemysl.html stan na 23.07.2026 r. - dot. jednostek o liczbie pracujgcych powyzej 9 os6b)

7 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Przemysl.html stan na 23.07.2026 r. - dot. jednostek o liczbie pracujacych powyzej 9 oséb oraz Biuletyn Statystyczny Nr 06/2026 -
tabela 46)

8 Gtéwny Urzad Statystyczny (publikacje.new.stat.gov.pl/portal-publikacje/szybki-szacunek-produktu-krajowego-brutto-za-2-kwartal-2026-r)

9 Gtéwny Urzad Statystyczny (publikacje.new.stat.gov.pl/portal-publikacje/produkt-krajowy-brutto-zaktualizowany-szacunek-wedlug-kwartalow-za-lata-2024-2025 oraz biezgcy
odczyt z bdm.stat.gov.pl/)

10 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Ceny_towarow_i_uslug_konsumpcyjnych.html stan na 23.07.2026 r.)

11 Gtéwny Urzad Statystyczny (ssgk.stat.gov.pl/Ceny_produkcji_sprzedanej_przemyslu_oraz_budowlano-montazowej.html stan na 23.07.2026 r.)
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Wahania odczytéw notowan wskaznika wyprzedzajacego koniunktury dla przetworstwa przemystowego PMI w | pétroczu 2026
roku w trudnych warunkach rynkowych spowodowaty, ze indeks PMI od maja 2025 roku do czerwca 2026 roku ksztattowat sie
ponizej progu 50,0 pkt oznaczajgcego techniczng granice pomiedzy ozywieniem, a recesjag w sektorze przetwodrstwa
przemystowego. Sredni wynik miesiecznego wskaznika w ujeciu kwartalnym w 2026 roku to odpowiednio: 48,2 pkt oraz
48,1 pkt. Polscy przedsiebiorcy wcigz jednak spogladajg w przysztos¢ z umiarkowanym optymizmem (gdyz indeks oczekiwanej
przysztej produkcji pomimo istotnego spadku w czerwcu br. wcigz przekracza prég 50,0 pkt), tj. oczekujg poprawy koniunktury
w perspektywie najblizszych 12 miesiecy.?

Pogorszenie odczytdw indeksu koniunktury dla przetworstwa przemystowego (GUS) w Il kwartale 2026 roku, pomimo wzrostu
notowan wskaznika w br. z-11,6 w grudniu 2025 roku do -6,0 w czerwcu 2026 roku (w lutym osiggnat on okresowe maksimum
-3,2). Srednia warto$¢ wskaznika za poszczegélne kwartaty 2026 roku jest zauwazalnie wyzsza niz $rednie wyniki dla kwartatéw
z dwéch ostatnich lat (od -11,6 do -6,6). Odnotowac nalezy jednak jej pogorszenie z -4,2 w | kwartale br. do -4,8 w Il kwartale
br. Ograniczenie wykorzystania mocy produkcyjnych powigzane z obecng sytuacjg geopolityczng przewazyto pozytywne
sygnaty mozliwego wzrostu, cho¢ uspokojenie rynkdw i powrdt do relatywnie wolnej wymiany moze pozwoli¢ na przetamanie
tego impasu.®3

Prognozy - projekcja inflacji i wzrostu gospodarczego Narodowego Banku Polskiego z lipca 2026 roku podtrzymuje predykcje
o wzroscie dynamiki PKB w 2026 roku, przy jej obnizeniu w latach 2027-2028. Zgodnie z obliczeniami analitykdw NBP wzrost
PKB ma wynie$é: +3,7% r/r w 2026 roku, a nastepnie +2,8% r/r w roku 2027 r oraz +3,0% r/r w 2028 roku. W latach 2026-2028
projekcja przewiduje stabilizacje cen konsumpcyjnych, tj. inflacja wyniesie: +2,9% r/r w 2026 roku, +2,7% r/r w 2027 roku
i +2,2% r/r w 2028 roku.'* Kluczowym czynnikiem pogarszajgcym oba wskazniki jest wcigz sytuacja na Bliskim Wschodzie,
co bedzie skutkowaé w latach 2026-2027 niewielkim obnizeniem poziomu wzrostu gospodarczego oraz zauwazalnym
podniesieniem poziomu inflacji.

Przemyst i gospodarka w Czechach

Produkcja sprzedana przemystu w Czechach w Il kwartale 2026 roku wzrosta o +2,9% r/r (ceny biezace, dane
nieskorygowane), po wzroscie wyniku o +1,2% r/r w Il kwartale ub.r. i spadku 0 -0,6% r/r w | kwartale br. W tym

okresie zanotowano zauwazalne zmniejszenie wydobycia wegla kamiennego i brunatnego (-11,7% r/r), a takze
m.in. spadek produkcji papieru i wyrobdw z papieru (-2,4% r/r). W tym czasie nastgpit m.in. wzrost produkcji sprzedane;j:
maszyn i urzadzen (+0,6% r/r), pojazdéw samochodowych, przyczep i naczep (+1,3% r/r), wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych
(+1,8% r/r), wyrobow z metali (+2,4% r/r), drewna i wyrobéw z drewna (+4,8% r/r) oraz metali (+6,7% r/r).%>

Warto$¢ nowych zamowierh w 1l kwartale 2026 r. wzrosta o +6,6% r/r (ceny biezgce, dane nieskorygowane), po wzroscie
0+4,0% r/r w | kwartale br. oraz 0 +2,6% r/r w Il kwartale ub.r. Wzrost wynikat ze zwiekszenia wartosci zamdwien zagranicznych
(+9,3% r/r) oraz zaméwien krajowych (+1,8% r/r).%®

Wozrost PKB skorygowanego o efekt cenowy i sezonowo w Il kwartale 2026 roku wedtug wstepnego szacunku CSU wynidst
+2,0% r/r oraz +0,4% kw./kw. Wzrost PKB r/r byt wspierany gtownie przez wydatki konsumpcyjne gospodarstw domowych oraz
rosnacy popyt zewnetrzny. Nastgpit takze zauwazalny wzrost zatrudnienia (tj. 0 +0,9% r/r).Y”

12 1HS Markit (www.pmi.spglobal.com/Public/Release/PressReleases - raporty za poszczegdlne miesigce)

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

14 nbp.pl/projekcja-inflacji-i-pkb-lipiec-2026/

15 Czeski Urzad Statystyczny / Sales from industrial activity: unadjusted data - publikacja danych w dn. 06.08.2026 .

16 Czeski Urzad Statystyczny / New industrial orders by selected CZ-NACE divisions: unadjusted data - publikacja danych w dn. 06.08.2026 r.
17 Czeski Urzad Statystyczny (csu.gov.cz/rychle-informace/gdp-preliminary-estimate-2nd-quarter-of-2026)
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Rysunek 4. Dynamika realnego PKB w Czechach w latach 2022-2025 oraz prognoza na lata 2026-2028 — dane wyrdwnane

sezonowo i korygowane o ilos¢ dni roboczych

2,9 2,7 2,7 2,5
2,2

1,1
0,2

2022 2023 2024 2025 20267 2027¢ 20282

a - Prognozy makroekonomiczne Czeskiego Narodowego Banku (sierpier 2026 r.)
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Czeskiego Urzedu Statystycznego/Eurostat i Czeskiego Ministerstwa Finanséw

Inflacja w Il kwartale 2026 roku osiggneta poziom +2,0% r/r (po wzroscie o0 +2,4% r/r w Il kwartale ub.r.i o +1,6% r/r w | kwartale
br.), to juz dziesigty kwartat ze wzrostami cen ponizej progu +3,0% r/r.%8

Prognozy Czeskiego Narodowego Banku przewiduja wzrost PKB (dane wyrédwnane sezonowo i skorygowane o ilos¢ dni
roboczych) o: +2,2% r/r w 2026 roku, +2,7% r/r w 2027 roku, a nastepnie o +2,5% r/r w 2028 roku. W tych latach inflacja
konsumencka CPl powinna osiggna¢ kolejno: +2,0% r/r, +2,5% r/r oraz +2,4% r/r.%°

Zauwazalny wzrost notowan Indeksu PMI w 2026 roku w Czechach, pomimo braku ozywienia w Europie, spowodowat,
7e indeks w czerwcu 2026 roku osiagnat wartoéé 53,9 pkt. Srednie wartoéci wskaznika w | kwartale br. to 50,9 pkt,
aw Il kwartale br. to 53,0 pkt (a wiec powyzej neutralnego progu 50,0 pkt) wskazujg na pozytywne mozliwosci dostosowawcze
czeskiej gospodarki, w tym potencjat wzrostu produkcji oraz zwiekszonego wykorzystania mocy produkcyjnych w br., pomimo
licznych zawirowan na rynkach $wiatowych.?®

W | pdtroczu 2026 roku czynnikami wptywajgcymi na sytuacje w najwazniejszych gateziach przemystu w Czechach dla realizacji
przewozéw przez PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz przez inne podmioty z Grupy PKP CARGO byty:

Po zakonczeniu na koniec stycznia br. wydobycia wegla kamiennego w Czechach, w trakcie 5 miesiecy br. odnotowano
jedynie minimalne wydobycie, ale takze istotny spadek importu surowca (do niespetna 1,1 min ton, tj. o -16,4% r/r).
Kontynuowana jest natomiast produkcja wegla brunatnego, z uwagi na oparcie istotnej czesci energetyki na tym
surowcu. W okresie 5 miesiecy 2026 roku jego wydobycie minimalnie spadto (o -0,4% r/r, do 11,3 min ton);*
Niewielkie zmniejszenie produkcji koksu w trakcie 5 miesiecy 2026 roku, tj. 0 -0,2% r/r do niespetna 0,6 min ton.
Zarazem odnotowano bardzo wysoki wzrost importu surowca (do niespetna 0,2 min ton, tj. o +84,5% r/r), a takze
stabilizacje jego eksportu (ha poziomie 0,2 min ton);?

Wozrost produkcji budowlanej o +8,4% r/r (dane skorygowane sezonowo i kalendarzowo, ceny biezace), po jej
zwiekszeniu o +14,6% r/r w Il kwartale ub.r. i 0 +7,4% r/r w | kwartale br. Podmioty zajmujace sie budowa budynkow

18 Czeski Urzad Statystyczny (data.csu.gov.cz/datastat/data/VYBER/CENO101ET02?vSel=1) — stan na 31.07.2026 r. (Y-0-Y Index)

19 www.cnb.cz/en/monetary-policy/forecast/ - publikacja prognoz z dn. 06.08.2026 .

20 Markit PMI (www.pmi.spglobal.com/Public/Release/PressReleases)

21 Czeskie Ministerstwo Przemystu i Handlu (mpo.gov.cz/assets/cz/energetika/statistika/tuha-paliva/2026/7/Mesicni-statistika-uhli-2026.pdf) — aktualizacja z 31.07.2026 r.
22 Czeskie Ministerstwo Przemystu i Handlu (mpo.gov.cz/assets/cz/energetika/statistika/tuha-paliva/2026/7/Mesicni-statistika-uhli-2026.pdf) — aktualizacja z 31.07.2026 r.
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w trakcie kolejnych kwartatéw odnotowujg wcigz wysoki wzrost produkcji, w tym o +11,2% r/r w Il kwartale br.,
a wykonawcy robét inzynieryjno-budowlanych osiggneli nieco nizszg dynamike (+3,5% r/r); %

Wozrost produkcji przemystu chemicznego w Czechach o +6,1% r/r (dane skorygowane kalendarzowo, ceny state),
wobec wzrostu o +2,8% r/r w | kwartale br. oraz spadku o -2,4% r/r w Il kwartale ub.r. Indeks oczyszczony
kalendarzowo w | kwartale br. znajdowat sie wcigz o -5,3% ponizej wyniku z bazowego 2021 roku, co wynika
m.in. z kolejnych szokéw podazowych oraz wysokich cen energii w Unii Europejskiej;2*

Wzrost produkcji sektora automotive w Czechach - wyprodukowano tgcznie 784,6 tys. sztuk pojazdéw silnikowych
réznych typdw (samochoddéw osobowych oraz ciezarowych, autobuséw i motocykli), co oznacza wzrost o +4,5%
wzgledem analogicznego okresu 2025 roku. W | podtroczu br. wyprodukowano 780,4 tys. aut osobowych,
tj. odnotowano wzrost produkcji o +4,4% r/r (przy dominujacym udziale tej kategorii na poziomie 99,5% w catosci
produkcji pojazdéw silnikowych). Zarazem nastgpit wysoki wzrost produkcji motocykli (+26,5% r/r, do ponad 0,4 tys.
sztuk) oraz samochoddw ciezarowych (+46,0% r/r, do 0,8 tys. sztuk). Nieznacznie zwiekszyta sie natomiast produkcja
autobusow (o +8,2% r/r, tj. do 3,0 tys. sztuk). Nalezy odnotowac, ze wzrost catosci produkcji pojazdéw silnikowych
w Czechach w | kwartale br. wynidst +8,4% r/r, a w Il kwartale juz jedynie +0,7% r/r.%°

3.2.1. Rynek transportu kolejowego w Polsce

Na koniec | pétrocza 2026 roku na polskim rynku towarowych przewozow kolejowych dziataty tgcznie 134 podmioty, ktére
posiadaty aktywna licencje prezesa UTK na przewozy kolejowe rzeczy (wobec 133 przewoznikéw w analogicznym okresie 2025
roku).?® Zaliczaty sie do nich dwa podmioty nalezgce do Grupy PKP CARGO: PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz PKP CARGO
SERVICE sp. z 0.0. Dodatkowo w zestawieniu znajduje sie rowniez dziatajgcy w ograniczonej skali na polskim rynku PKP CARGO
International a.s. (na podstawie jednolitej unijnej licencji wydanej przez czeski organ).

W trakcie | potrocza 2026 roku w kolejowym transporcie towarowym w Polsce nastgpito przetamanie niekorzystnych tendencji
obserwowanych w ostatnich latach, a masa towarowa pomimo trudnych warunkéw pogodowych na poczatku roku
(wptywajacych na ograniczenie przewozow zwtaszcza kruszyw budowlanych) wzrosta w ujeciu r/r. Kolej przewiozta w tym czasie
107,4 min ton tadunkow, co oznacza, ze wolumen na rynku zwiekszyt sie o +2,5 min ton r/r (+2,3% r/r). Zrealizowana praca
przewozowa osiggneta poziom 28,4 mld tkm i wzrosta r/r o +1,4 mld tkm r/r (+5,1% r/r).?” Srednia odlegto$¢ przewozéw
zwiekszyta sie wzgledem | pétrocza 2025 roku o +2,7%, osiggajac poziom 264 km. Na rynku kolejowym obecnie widoczna jest
zatem poprawa wynikéw, ktérg zanotowano zaréwno dla masy towarowej, jak i w nieco wiekszym stopniu dla pracy
przewozowej (po trudnym okresie mroznej i $nieznej zimy). Rodzi to nadzieje, ze wraz ze spodziewanym stopniowym
unormowaniem sytuacji miedzynarodowej i powrotem koniunktury, w obszarze transportu towaréw kolejg bedzie kontynuowana
stopniowa odbudowa wynikdéw przewozowych. Biezgce wyniki $wiadcza o poprawie trendéw przewozowych, ale takze
o przeksztatceniu charakteru rynku kolejowego w Polsce, gdzie przy zmianie struktury kierunkéw przewozéw, stopniowo spada
znaczenie przewozow masowych, a wzrasta rola przewozow intermodalnych, ktére beda miaty decydujaca role w potencjale
rozwojowym rynku. Rynek kolejowych przewozéw intermodalnych w stabym dla kolei | kwartale 2026 roku) zwiekszyt sie
dynamicznie r/r zaréwno w zakresie masy towarowej (+1,1 min ton, tj. 0 +16,4% r/r), jak i w pracy przewozowej (+0,4 mld tkm, wzrost
tez 0 +16,4% r/r), a w Il kwartale 2026 roku jego dynamika jeszcze bardziej przyspieszyta osiggajac wzrosty na poziomie +1,6 min ton,
tj. 0 +23,4% r/r w masie oraz +0,6 mld tkm, tj. o0 +25,6% r/r w pracy przewozowe;.

W trakcie | pétrocza 2026 roku najwieksza ujemng dynamike przewozéw towaréw kolejg odnotowano w styczniu (-9,2% r/r,
przy tacznym wolumenie przewozow na poziomie jedynie 16,0 min ton), kiedy to wskutek trudnych warunkéw atmosferycznych

23 Czeski Urzad Statystyczny / Construction production index — publikacja danych w dn. 06.08.2026 r.
24 Czeski Urzad Statystyczny / Industrial production index / Manufacture of chemicals and chemical products — publikacja danych w dn. 06.08.2026 .
25 AutoSap (https://autosap.cz/en/data-and-statistics/manufacture-and-sale-of-vehicles/ - dane narastajgce za czerwiec 2026 r.)

26 Urzad Transportu Kolejowego (dane.utk.gov.pl/sts/rejestry/rejestr-licencjonowanyc/16733,Wykaz-przedsiebiorcow-posiadajacych-licencje-przewoznika-kolejowego-wydana-
przez.html — stan z dnia 08.06.2026 r.)

27 Urzad Transportu Kolejowego
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zauwazalnie zmalata aktywnos¢ w przemysle i budownictwie, co przetozyto sie na najwiekszy spadek wolumenu w ujeciu r/r
(0-1,6 min ton). Jedynie nieco lepszy rezultat zanotowano w lutym (taczny przewdz 16,2 min ton, tj. -2,7% r/r). Kazdy z kolejnych
czterech miesiecy roku przynidst juz wzrost wynikéw r/r, przy czym najlepszy wynik i najwyzszg dynamike osiggnieto w marcu
(prawdopodobnie z uwagi na odpracowywanie zalegtosci z poprzednich miesiecy), co przetozyto sie na przewozy na poziomie
19,3 min ton (tj. +7,7% r/r oraz +1,4 min ton). Najnizszg dynamike wzrostu odnotowano w czerwcu (+5,3% r/r, przy przewozie
18,4 min tadunkéw).?®

Analizujgc strukture towaréw przewozonych kolejowym transportem towarowym w Polsce w trakcie 5 miesiecy 2026 roku
nalezy zauwazyé¢, ze nadal najwieksza transportowang grupa towarowa?® byt wegiel kamienny (ktérego udziat stopniowo maleje
w strukturze przewozdéw), ktory stanowit jednak wcigz 30,1% ogdtu przewozéw. W tym okresie odnotowano nastepujgce
zmiany przewozOéw kolejowych r/r w najwiekszych wyszczegélnianych przez GUS grupach towarowych3C:

wegiel kamienny (wzrost o +5,9% r/r do 26,6 min ton),

kruszywa, piasek i zwir (spadek o -14,8% r/r do 17,1 min ton),
produkty rafinacji ropy naftowej (wzrost o +15,7% r/r do 9,2 min ton),
metale i wyroby metalowe (spadek o -3,7% r/r do 4,2 min ton),
chemikalia, produkty chemiczne (spadek o0 -5,2% r/r do 4,2 min ton),
koks, brykiety, gazy (spadek 0 -12,8% r/r do 3,2 min ton),

produkty rolnictwa (wzrost o +35,6% r/r do 2,3 min ton),

rudy zelaza (spadek o -28,3% r/r do 1,8 min ton).

Najwieksze zmniejszenie masy towarowej transortowanej kolejg w stosunku do rezultatéw z 5 miesiecy 2025 roku zanotowano
w przewozach kruszyw, piasku i zwiru (-3,0 min ton). Poza tym istotnemu zmniejszeniu ulegty m.in. wolumeny: rudy zelaza
(-0,7 min ton), koksu, brykietéw, gazéw (-0,5 min ton) oraz cementu, wapna i gipsu (-0,3 min ton). Spadki po okoto -0,2 min ton
zanotowano w przewozach chemikaliéw i produktéw chemicznych oraz metali i wyrobow metalowych. Zarazem na rynku
kolejowym w trakcie 5 miesiecy br. odnotowano znaczny wzrost przewozow kolejowych, w ujeciu r/r, pozostatych tadunkow
(+2,9 miIn ton), wegla kamiennego (+1,5 min ton), produktéw rafinacji ropy (+1,3 min ton) oraz produktéw rolnictwa
(+0,6 min ton). Nizszy przyrost wolumenu zarejestrowano dla przewozéw drewna i wyrobéw z drewna (+0,1 min ton r/r).3!

Rysunek 5. Wielkos¢ kolejowych przewozéw towarowych w Polsce w poszczegdlnych kwartatach w latach 2022-2026 (min ton)

m 2022 2023 w2024 w2025 m2026

| kw. Il kw.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

28 Urzad Transportu Kolejowego

2% Na podstawie klasyfikacji NST — dane Gtéwnego Urzedu Statystycznego — dane za 5 miesiecy 2026 r.
30 Gtéwny Urzad Statystyczny

31 Gtéwny Urzad Statystyczny
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Rysunek 6. Wielkos¢ zrealizowanej przez kolej towarowej pracy przewozowej w Polsce w poszczegdlnych kwartatach w latach 2022-2026
(mld tkm)

m 2022 2023 m2024 2025 m2026

1 kw. 11 kw.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

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

W | pdtroczu 2026 roku zgodnie z danymi UTK 34 przewoznikdw kolejowych wykonywato przewozy, ktorych to udziat w rynku
wedtug masy towarowej przewiezionych towaréw przekroczyt prég 0,5% (wobec 34 przewoznikéw w | pdtroczu 2025 roku).
W tym zestawieniu znalazty sie dwie spotki z Grupy PKP CARGO - PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz PKP CARGO SERVICE
sp. z 0.0.3?

Grupa PKP CARGO?? weciaz jest zdecydowanym liderem rynku kolejowych przewozéw towarowych w Polsce pod wzgledem
udziatu w przewiezionej masie towardw, jak i zrealizowanej pracy przewozowej. W | pétroczu 2026 roku Grupa PKP CARGO
zauwazalnie umocnita swojg pozycje na rynku poprawiajac swoje udziaty, ktére wyniosty 27,8% (+0,7 pp. r/r) w zakresie masy
towarowej oraz 27,5% (+2,0 pp. r/r) w zakresie pracy przewozowej.>* Byly to najwieksze wzrosty udziatéw rynkowych r/r na
rynku kolejowym. Zaréwno Grupa, jak i Spétka obstugujg wcigz istotnie ponad 1/4 rynku towarowego w Polsce, z udziatami
jednostki dominujgcej w Grupie PKP CARGO, tj. PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji na poziomie 27,1% (+1,1 pp. r/r) w zakresie
masy towarowej oraz 27,3% (+2,1 pp. r/r) w zakresie pracy przewozowej.>® Drugi najwiekszy w kraju przewoznik pod wzgledem
obstugiwanego wolumenu, tj. DB Cargo Polska w tym samym czasie obstugiwat jedynie 14,8% rynku pod wzgledem masy
towarowej oraz 5,4% pod wzgledem pracy przewozowej.

32 Urzad Transportu Kolejowego
33 Wolumen przewozéw Grupy PKP CARGO uwzglednia tadunki transportowane przez PKP CARGO International a.s. na terytorium Polski
34 Dane Grupy PKP CARGO, Urzad Transportu Kolejowego

35 Urzad Transportu Kolejowego
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Rysunek 7. Kwartalne udziaty Grupy PKP CARGO w przewozach masy towarowej w Polsce w latach 2022-2026
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Rysunek 8. Kwartalne udziaty Grupy PKP CARGO w zrealizowanej pracy przewozowej w Polsce w latach 2022-2026
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Rysunek 9. Udziaty rynkowe najwiekszych towarowych przewoznikéw kolejowych w Polsce w | pdtroczu 2026 roku
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego
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Gtownymi konkurentamii Grupy PKP CARGO na polskim rynku towarowych przewozéw kolejowych w | pétroczu br. pod
wzgledem masy towarowej przewozonych tadunkéw byli operatorzy: DB Cargo Polska, Orlen Kolej, PKP LHS, PUK Kolprem, PCC
Intermodal, Freightliner PL, Pol-Miedz Trans oraz CD Cargo Poland. To przewozZnicy posiadajgcy powyzej 2% udziatu
w wolumenie na rynku transportu towardw koleja.3®

W | pétroczu 2026 roku konkurencyjni przewoznicy kolejowi przewiezli na polskim rynku facznie 77,5 min ton fadunkow
(+1,4% r/r). Najwiekszym konkurentem pod wzgledem obstuzonego wolumenu byt DB Cargo Polska z przewieziong w trakcie
| potrocza 2026 roku masg na poziomie 15,9 min ton (-0,5 min ton, tj. -2,9% wobec masy przewiezionej w | pétroczu 2025 roku).
Przewoznik ten stracit -0,8 pp. udziatu rynkowego w ujeciu r/r. Najwieksze wzrosty udziatéw wsrdd konkurentéw zanotowali
przewoznicy: Service and Logistics Group oraz Orlen Kolej (po +0,5 pp. r/r), a takze PCC Intermodal oraz Ukrainian Railways
(po +0,4 pp. r/r). Najwiekszy spadek udziatu rynkowego wsrdd przewoznikdéw w trakcie | potrocza 2026 roku odnotowano
w PUK Kolprem oraz PKP LHS (po -0,9 pp. r/r), przy zmniejszeniu wolumenu przewozéw odpowiednio o: -18,6% r/r
i-17,7%r/r.3’

Réwnoczesnie w | pétroczu 2026 roku wykonana przez konkurentéw Grupy PKP CARGO praca przewozowa wzrosta o0 +2,3% r/r
do poziomu 20,6 mld tkm. W tym zakresie w$rdd konkurentéw w najwiekszym stopniu wzrosty r/r udziaty rynkowe Service and
Logistics Group (+0,8 pp. r/r), a takze PCC Intermodal (+0,5 pp. r/r). Znaczgce spadki udziatow rynkowych wsréd przewoznikow
zanotowano natomiast w PKP LHS (-1,8 pp. r/r) oraz dla CD Cargo Poland (-0,7 pp. r/r).3®

Réwniez na dynamicznie rozwijajgcym sie, przysztosciowym rynku kolejowych przewozéw intermodalnych trwa widoczna juz od 2025
roku odbudowa pozycji rynkowej PKP CARGO S.A. Wedtug danych UTK Spétka znajduje sie w Scistej czotéwce operatordw, zajmujgc
obecnie drugg pozycje, nieznacznie ustepujac jedynie wyspecjalizowane;j stricte w tym obszarze spdtce PCC Intermodal (ktéra posiada
podobny do PKP CARGO udziat w tym rynku na poziomie ok. 20% przewozow). W | kwartale 2026 roku PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji (w Grupie tylko PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji realizuje przewozy intermodalne w Polsce) znacznie
poprawita swoje wyniki przewozéw intermodalnych r/r, co pozwolito na zwiekszenie udziatéw do 19,3% w zakresie masy
towarowej (+0,1 pp. r/r) oraz do 20,2% w zakresie pracy przewozowej (+1,4 pp. r/r). Rynek przewozdéw intermodalnych
w trudnym dla transportu kolejowego | kwartale 2026 roku zwiekszyt sie o +16,4% r/r, zarowno w zakresie wolumenu,
jak i wykonanej pracy przewozowej*, co wyraznie pokazuje site wzrostu oraz potencjat rozwojowy tego obszaru przewozéw,
wraz z umocnieniem znaczenia PKP CARGO S.A. na tym rynku.

3.2.3. Rynek towarowego transportu kolejowego w Republice Czeskiej

W | kwartale 2026 roku w Republice Czeskiej przewieziono tgcznie 117,5 min ton towardéw (-4,3% r/r) i wykonano prace
przewozowa na poziomie 20,6 mld tkm (-4,2% r/r).*® W tym okresie zanotowano wysokie zmniejszenie aktywnos$ci w ujeciu
r/r w transporcie wodnym (o -34,5% r/r w zakresie przewiezionej masy oraz o -41,1% r/r w wykonanej pracy przewozowej),
przy umiarkowanym spadku przewiezionej masy towarowej w transporcie samochodowym (o -4,2% r/r) oraz wykonanej pracy
przewozowej (o -4,2% r/r). W transporcie kolejowym poziom przewiezionej masy towarowej ulegt obnizeniu o -4,6% r/r,
a zarazem praca przewozowa zmniejszyta sie o -3,4% r/r.4!

Srednia odlegto$¢ przewozu fadunkéw ogdétem na tym rynku w | kwartale 2026 roku minimalnie wzrosta (o +0,05% r/r)
i osiggneta poziom 175,5 km, w tym w transporcie drogowym zmniejszyta sie 0 -0,1% r/r (do 176,2 km), w transporcie wodnym
natomiast 0-10,1% r/r (do 413,2 km), a w transporcie kolejowym zanotowano jej nieznaczny wzrost (+1,2% r/r, do 170,6 km).*?

36 Urzad Transportu Kolejowego
37 opracowanie wtasne na podstawie danych UTK
38 opracowanie wtasne na podstawie danych UTK
39 Urzad Transportu Kolejowego

40 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, Czeski Urzad Statystyczny. Dane za Il kwartat 2026 r. bedg dostepne na przetomie Il i IV kwartatu 2026 r. (dane dotyczg transportu
kolejowego, drogowego oraz wodnego)

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

42 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, Czeski Urzad Statystyczny (dane dotycza transportu kolejowego, drogowego oraz wod nego)
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Tabela 13. Rynek transportu towaréw w Czechach w | kwartale 2026 roku

MASA TOWAROWA PRACA PRZEWOZOWA SREDNIA ODLEGtOSC
Wyszczegélnienie Wolumen Zmiana Zmiana Wolumen Zmiana Zmiana Dystans Zmiana Zmiana
(mIn ton) r/r % r/r (mld tkm) r/r % r/r (km) r/r % r/r
Rynek przewozéw ogdtem w 117,5 -5,3 -4,3% 20,6 -0,9 -4,2% 175,5 0,1 0,05%
tym:
Transport drogowy 9,8 42 -42% 17,1 0,8  -4,2% 176,2 01  -0,1%
Transport ko|ejowy 20,6 '1,0 '4,6% 3,5 '0,1 '3,4% 170,6 2,1 1,2%
Transport wodny 0,1 0,1 -34,5% 0,05 0,03 -41,1% 413,2 -46,4  -10,1%

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

W | kwartale 2026 roku transport kolejowy w Czechach odnotowat zauwazalny spadek wolumenu przewiezionej masy do
20,6 min ton (-4,6% r/r), przy rGwnoczesnym zmniejszeniu wykonania pracy przewozowej do 3,5 mld tkm (-3,4% r/r). W tym
samym czasie przewozy towardw realizowane transportem samochodowym ulegty obnizeniu o -4,2% (do 96,8 min ton) w ujeciu
masy towarowej oraz o -4,2% (do poziomu 17,1 mld tkm) w ujeciu pracy przewozowej. Wyniki te spowodowaty niewielki wzrost
udziatu transportu drogowego w zakresie masy towarowej (o +0,10 pp. r/r), przy zblizonym spadku udziatu transportu
kolejowego i transportu wodnego (po -0,05 pp. r/r). Rédwnoczesnie kolej zanotowata wzrost udziatu w zakresie pracy
przewozowej (+0,1 pp. r/r), przy analogicznym zmniejszeniu udziatu transportu wodnego (-0,1 pp. r/r) oraz minimalnym spadku
udziatu transportu drogowego (-0,002 pp. r/r).®3

Rysunek 10. Udziaty poszczegdlnych rodzajow transportu w przewozach towarowych w Czechach w | kwartale 2026 roku

Wg masy towarowej Wg pracy przewozowej

0,1%
17,5%

H Transport drogowy
H Transport kolejowy
B Transport wodny

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

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

26



SPRAWOZDANIE OSOBY ZARZADZAJACEJ Z DZIALALNOSCI

@ PI(pCARGO GRUPY KAPITALOWEJ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

ZA | POLROCZE 2026 ROKU

Rysunek 11. Towarowy transport kolejowy w Czechach wedtug przewiezionej masy w poszczegdlnych kwartatach okresu 2022-2026
(mln ton)

W 2022 2023 w2024 w2025 w2026

1 kw. I kw.
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej i Czeskiego Urzedu Statystycznego

Rysunek 12. Towarowy transport kolejowy w Czechach wedtug wykonanej pracy przewozowej w poszczegdlnych kwartatach okresu
2022-2026 (mld tkm)

W 2022 2023 m2024 w2025 w2026

I kw. 11 kw.

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

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

Wedtug danych czeskiego zarzadcy infrastruktury kolejowej (SZDC), w | pdtroczu 2026 roku na czeskim rynku towarowych
przewozdéw kolejowych funkcjonowato 108 operatoréw posiadajgcych licencje na przewdz tadunkow, w tym 2 spétki nalezgce
do Grupy PKP CARGO: PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz PKP CARGO International a.s.*

W | p6troczu 2026 roku spotka PKP CARGO International a.s. przetransportowata 2,7 min ton tadunkéw (-0,4% r/r) i wykonata
prace przewozowa nha poziomie 0,3 mld tkm (+1,0% r/r). Srednia odlegtos¢ przewozu Spétki zwiekszyta sie do 105,3 km
(+1,4% r/r).*> Najwiekszym segmentem pod wzgledem przewozonej masy towarowej pozostawaly paliwa state,

4 S7DC (wykaz przewoznikéw na torach ogdlnokrajowych i regionalnych z dn. 26.06.2026 r.)

45 statystyka wtasna PKP CARGO International
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przy nieznacznym wzroscie udziatu w strukturze przewozéw Spoétki wzgledem | pétrocza 2025 roku (do 51,8%, tj. o +1,7 pp. r/r).
Drugie miejsce utrzymaty przewozy intermodalne, ktérych udziat w catkowitym wolumenie wzrést do 20,4% (z 15,8%
w | pétroczu 2025 roku), tj. o +4,7 pp. r/r.

Najwiekszy wzrost wolumenu w tym okresie zanotowano w przewozach intermodalnych (o +29,1% r/r), paliw statych
(o +3,0% r/r, w tym w przewozach wegla kamiennnego o +1,6% r/r) oraz drewna i ptodéw rolnych (o +35,4% r/r). Natomiast
najwiekszy spadek transportowanej masy odnotowano w segmentach paliw ptynnych (o -45,9% r/r), metaliirud (o -15,9% r/r),
kruszyw i materiatéw budowlanych (o -28,1% r/r), pozostatych towaréw (o -26,8% r/r) oraz minimalnie dla produktow
chemicznych (o -1,7% r/r). Udziat wegla kamiennego w | pétroczu 2026 roku w strukturze przewozéw wcigz stanowit 30,4%
wszystkich towaréw (tj. wzrdst o +0,6 pp. r/r). Surowiec ten pomimo zakoriczenia w styczniu br. wydobycia w Czechach, nadal
stanowit dla Spétki kluczowy towar pod wzgledem wolumenu przewozéw (kolejne towary transportowane przez PKP Cl
zasadniczo nie przekroczyly poziomu 20% udziatu w ogdlnym wykonaniu).4®

Rysunek 13. Udziaty rynkowe PKP CARGO International pod wzgledem przetransportowanej w Czechach masy towarowej kwartalnie w latach
2022-2026
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* Dane za Il kw. 2026 roku dostepne bedq na przetomie Ill i IV kw. 2026 roku
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu, Czeskiego Urzedu Statystycznego i PKP CARGO International

Rysunek 14. Udziaty rynkowe PKP CARGO International w zrealizowanej w Czechach pracy przewozowej kwartalnie w latach 2022-2026
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu, Czeskiego Urzedu Statystycznego i PKP CARGO International

46 statystyka wtasna PKP CARGO International
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Rysunek 15. Udziaty rynkowe najwiekszych przewoznikéw kolejowych wedtug pracy przewozowej eksploatacyjnej wykonanej w Czechach
w | pétroczu 2026 roku (tkm)

B Pozostali 14,5%
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CD Cargo a.s. 47,7% LOKORAIL a.s. 5,9%

ORLEN Unipetrol Doprava s.r.o. 5,8%

Rail Cargo Carrier - Czech Republic s.r.o0. 5,3%

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

DB Cargo Czechia s.r.o0. 2,3%
m IDSCargoa.s. 1,7%
m CityRail a.s. 1,5%

Zrédto: SZDC (czeski zarzqdca infrastruktury kolejowej)

Zgodnie z danymi SZDC dotyczacymi udziatéw w rynku przewozéw kolejowych w zakresie pracy przewozowej, w | pétroczu
2026 roku spoétka PKP CARGO International a.s zanotowata niewielkie zwiekszenie udziatu w rynku r/r (+0,04 pp. do 3,9%).%”
Spétka utrzymata szdstg pozycje wsrdd operatoréw kolejowych na rynku czeskim.

Spétka €D Cargo a.s. straciata w | pétroczu 2026 roku zauwazalng cze$¢ udziatéw r/r do 47,7% (-4,0 pp.), nadalutrzymujac
pozycje lidera czeskiego rynku towarowych przewozéw kolejowych pod wzgledem wykonanej pracy przewozowej. Znaczny
wzrost udziatdéw rynkowych r/r w | pétroczu 2026 roku zanotowano natomiast w LOKORAIL a.s. (+0,5 pp., wzrost do 5,9%,
co przetozyto sie na awans i trzecig pozycje wsrdd przewoznikow), a takze w zblizonej skali w: ORLEN Unipetrol Doprava s.r.o.
(+0,4 pp. r/r do 5,8%, tj. przewoznika bedgcego czescig Grupy Orlen, ktéry spadt na czwartg pozycje na rynku czeskim), Rail
Cargo Carrier - Czech Republic s.r.o. (+0,4 pp. i wzrost udziatu do 5,3%) oraz IDS Cargo a.s. (+0,4 pp. i zwiekszenie udziatu do
1,7%). W zestawieniu pojawity sie po raz drugi notowania przewoznika CityRail a.s., ktéry osiggnat 1,5% udziatu w rynku.*

Zauwazalnie zmniejszyty sie za$ udziaty w ujeciu r/r: Metrans Rail s.r.o. (-0,6 pp. i spadek udziatu do 11,5%, pomimo to spotka
zachowata pozycje wyraznego wicelidera rynku) oraz DB Cargo Czechia s.r.o. (-0,3 pp. r/r do 2,3%).%

Sporzadzone przez SZDC zestawienie najwiekszych operatoréw kolejowych na rynku czeskim za | pétrocze 2026 roku nie
uwzglednia wyniku PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji, z uwagi na brak przekroczenia progu okreslonego na poziomie 1%
udziatu w rynku pod wzgledem wykonanej pracy eksploatacyjnej, co automatycznie (z uwagi na konstrukcje tabeli wynikowej)
oznacza brak publikacji szczegétowych notowan takze dla pracy przewozowej. W | pétroczu 2026 roku w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego, nastgpit nieznaczny wzrost samodzielnych przewozéw PKP CARGO na terenie Czech.
Realizowano przewozy tranzytowe przetworédw naftowych, ktérych nie wykonywano w 2025 roku.*®

475ZDC
48 SZDC
4957DC
50 Statystyka wtasna PKP CARGO S.A.
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3.2.5. Przewozy kolejowe Grupy PKP CARGO

Dane o dziatalnosci przewozowej realizowanej przez Grupe PKP CARGO za | p6trocze 2026 roku i | pétrocze 2025 roku zawierajg
skonsolidowane dane spotek PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji, PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0. oraz spotek Grupy PKP CARGO
International. Przewozy w Grupie wykonuje 6 spotek, tj. PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0., PKP CARGO
International a.s., PKP CARGO International HU Zrt.,, PKP CARGO International SK s.r.o. oraz PKP CARGO
INTERNATIONAL Sl d.o.o0.

W okresie 6 miesigcy 2026 roku Grupa PKP CARGO przetransportowata tacznie 32,6 min ton.

Tabela 14. Praca przewozowa Grupy PKP CARGO za | pétrocze i Il kwartat 2026 i 2025 roku

| | Zmiana | | I kw Zmiana
potrocze pétrocze | pétrocze 2026/ pétrocze pébtrocze 202 6 Il kw. 2026/
Wyszczegblnienie 2026 2025 | pétrocze 2025 2026 2025 Il kw. 2025
(min tkm) udziat w catosci (%) (min tkm)

Paliwa statel 3145 2636 509 19,3% 36% 34% 1442 1135 307 27,1%
kmzn iii‘; wegel 2701 2256 445 19,7% 31% 29% 1233 956 277 29,0%
E:f;\‘,’v‘f;an;g]ater'a*y 1446 1678  -232  -13,8% 16% 22% 937 948 A1 -11%
Metale i rudy3 952 653 300 46,0% 11% 9% 479 347 133 38,2%
Produkty chemiczne?* 630 770 -140 -18,1% 7% 10% 297 380 -83 -21,9%
Paliwa ptynne> 314 160 154 96,3% 4% 2% 158 89 69 77,9%
Drewno i ptody rolne® 282 258 24 9,3% 3% 3% 138 121 17 13,9%
Przewozy intermodalne 1680 1256 424 33,8% 19% 16% 838 625 213 34,0%
Pozostate? 319 250 69 27,6% 4% 3% 170 129 41 31,9%
Razem 8767 7 659 1107 14,5% 100% 100% 4 459 3774 685 18,2%

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

Tabela 15. Masa towarowa Grupy PKP CARGO za | pétrocze i Il kwartat 2026 i 2025 roku

| | Zmiana | | Il kw I kw Zmiana
L potrocze poétrocze | pétrocze 2026/ pébitrocze pébtrocze 202 6 2025' Il kw. 2026/
Wyszczegdlnienie 2026 2025 | pétrocze 2025 2026 2025 Il kw. 2025
(min ton) % udziat w catosci (%) (min ton)
Paliwa statel! 16,5 14,7 1,8 12,4% 51% 47% 7,6 6,5 1,1 17,1%
Z czego wegiel 14,9 13,2 1,7 131% 46% 42% 6,9 5,8 1,1 18,8%
kamienny : , , , , , , :
Kruszywa i materiaty 5.2 6,2 1,0 -161% 16% 20% 3,3 3,5 -0,2 -4,7%
budowlane?
Metale i rudy3 2,7 2,4 0,3 11,8% 8% 8% 1,4 1,3 0,1 11,7%
Produkty chemiczne?* 1,8 2,2 -0,4 -18,6% 6% 7% 0,9 1,1 -0,2 -19,7%
Paliwa ptynne® 0,6 0,7 -0,1 -13,3% 2% 2% 0,3 0,3 0,0 -2,2%
Drewno i ptody rolne® 1,1 0,9 0,2 19,7% 3% 3% 0,5 0,4 0,1 24,0%
Przewozy intermodalne 3,7 3,1 0,5 17,4% 11% 10% 1,9 1,6 0,3 20,5%
Pozostate’? 1,0 0,9 0,1 14,2% 3% 3% 0,5 0,5 0,1 11,2%
Razem 32,6 31,1 1,4 4,6% 100% 100% 16,4 15,1 1,3 8,9%

Zrédto: Opracowanie wtasne, w tabeli zastosowano zaokrgglenia moggce powodowac nieistotne odchylenia w prezentowanych danych
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Tabela 16. Srednia odlegto$¢ Grupy PKP CARGO za | pétrocze i Il kwartat 2026 i 2025 roku

| pétrocze | pétrocze s Il kw. UL

| pétrocze 2026/ Il kw. 2026/

Wyszczegdlnienie 2026 2025 | pétrocze 2025 2025 Il kw. 2025
Paliwa statel! 191 180 11 6,1% 190 175 15 8,5%
z czego wegiel kamienny 181 171 10 5,8% 179 165 14 8,6%
Kruszywa i materiaty 276 269 7 2,6% 281 71 10 3,7%

budowlane?

Metale i rudy3 358 274 84 30,5% 341 276 65 23,7%
Produkty chemiczne* 348 346 2 0,5% 346 356 -10 -2,8%
Paliwa ptynne> 507 224 283 126,3% 502 276 226 81,9%
Drewno i ptody rolne® 266 291 -25 -8,6% 261 285 -23 -8,1%
Przewozy intermodalne 455 399 56 13,9% 445 400 45 11,3%
Pozostate’ 320 286 34 11,7% 339 286 53 18,6%
Razem 269 246 23 9,4% 271 250 21 8,5%

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

1 Uwzglednia wegiel kamienny, koks i wegiel brunatny.

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

3 Uwzglednia rudy i piryty oraz metale i produkty metalowe.

4 Uwzglednia nawozy sztuczne i pozostate produkty chemiczne.

> Uwzglednia rope naftowgq i produkty ropopochodne.

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

Rysunek 16. Struktura pracy przewozowej oraz masy Grupy PKP CARGO w okresie | pétrocza 2026 i 2025 roku

11% 22%
Praca przewozowa

16%

9%

m Paliwa state

) i materiafy 7%
W Kruszywa i materia
budowlane 10%
B Metale i rudy , 4% ;
| pétrocze 2026 ‘ | pétrocze 2025 2%
Produkty chemiczne 3% .
3%
B Paliwa plynne 34%
m Drewno i ptody rolne 36% 19% 16%
4% 3%

16% Masa towarowa

8%

| pétrocze 2026

51% ' 2% a7%

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Rysunek 17. Masa towarowa Grupy PKP CARGO za | pétrocze 2026 roku w porédwnaniu do analogicznego okresu 2025 roku

1,8
H 0,3 0,5 01 32,6
31,1 [ — . %2
-1,0 0,4 0,1
1H 2025 Paliwa state Kruszywa i Metale i rudy Produkty Paliwa ptynne Drewno i Przewozy Pozostate 1H 2026
WYKONANIE materiaty chemiczne ptody rolne  intermodalne WYKONANIE
budowlane

Zrédto: Opracowanie wtasne

Kluczowe czynniki, jakie wptynety na wielko$¢ przewozéw w poszczegdlnych grupach towarowych w | pétroczu 2026 roku:

o

paliwa
state

kruszywa
i materiaty
budowlane

29
metale
i rudy

paliwa
ptynne

Wzrost zapotrzebowania na wegiel kamienny do produkcji energii elektrycznej,

wydtuzony okres grzewczy w okresie zimowym na poczatku biezgcego roku,

pozyskanie przez Spétke nowych kontraktéw na przewozy,

wzrost Sredniej odlegtosci przewozu wegla kamiennego o 10 km (+5,8%), w zwigzku ze zmiang struktury
relacji przewozowych.

Zmniejszona liczba zamowien w zwigzku z brakiem rozstrzygniecia przetargéw na nowe inwestycje,
wzrost przewozow konkurencyjnych przewoznikéw,

brak dostepnosci specjalistycznego taboru,

wzrost $redniej odlegtosci przewozu o 7 km (+2,6%), w zwigzku ze zmiang w strukturze/kierunkach
dostaw, gtéwnie na potrzeby inwestycji infrastrukturalnych w réznych czesciach Polski.

Realizacja przewozow potproduktéw w imporcie morskim,

zwiekszenie potrzeb przewozowych po ponownym uruchomieniu wielkiego pieca w hucie znaczgcego
klienta,

wzrost sredniej odlegtosci przewozu o 84 km (+30,5%) — zmiana struktury relacji przewozowych.

Realizacja przewozow paliw na Ukraine przez znaczgcego klienta z wykorzystaniem witasnego
przewoznika,
Srednia odlegtos¢ przewozu zwiekszyta sie o 283 km (+126,3) - spadek udziatu przewozéw na Ukraine
realizowanych na krétkie odlegtosci przy granicy, wiekszy udziat relacji krajowych miedzy bazami
paliwowymi.
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Realizacja dodatkowych przewozow artykutow rolnych,
@%5; spadek Sredniej odlegtosci przewozu o 25 km (-8,6%) w wyniku spadku udziatu przewozdéw tranzytowych
. w przewozach zbdz i pasz oraz w przewozach drewna.

drewno
i ptody rolne
) Zmniejszenie importu nawozow z Rosji,
ko) problemy sprzedazowe na swiatowych rynkach rodzimych producentéw nawozéw ze wzgledu
na wysokg cene gazu - gtéwnego surowca do produkgji,
wzrost Sredniej odlegtosci przewozu o 2 km (+0,5%).
produkty
chemiczne
Regularne przewozy naczep w relacjach miedzynarodowych,
odzyskanie utraconych przewozéw koksu w kontenerach oraz pozyskanie nowych klientéw,
% zwiekszenie przewozow drogg ladowg miedzy Dalekim Wschodem a Europg,
zawarcie nowych uméw na przewozy kabotazowe w Niemczech,
) zwiekszenie przewozéw zrebki w kontenerach w relacjach krajowych,
el wzrost sredniej odlegtosci przewozu o 56 km (+13,9%), ze wzgledu na zmiane struktury przewozéw.
Zwiekszone zapotrzebowanie na przewozy soli,
= wzrost Sredniej odlegtosci przewozu o 34 km (+11,7%) — zmiana struktury relacji przewozowych.
pozostate

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

Od poczatku 2026 roku w Grupie PKP CARGO odnotowano spadek zatrudnienia o 804 osoby, w tym w samej spotce
PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji o 570 oséb. Spadek zatrudnienia w Grupie byt efektem m.in. zmian w strukturze Grupy
PKP CARGO, jak réwniez naturalnej fluktuacji pracownikow, przy jednoczesnym braku odtwarzania etatow.
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Rysunek 18. Zatrudnienie w Grupie PKP CARGO na dzient 30 czerwca 2026 roku oraz 31 grudnia 2025 roku

ZATRUDNIENIE STANOWISKA ROBOTNICZE STANOWISKA NIEROBOTNICZE
W GRUPIE (OSOBY) W GRUPIE (OSOBY) W GRUPIE (OSOBY)
O O O STAN NA: STAN NA: STAN NA:
I 30/06/2026 30/06/2026 30/06/2026
12 154 8 897 3 257
I 31/12/2025 31/12/2025 31/12/2025
12958 9500 3458

Zrédto: Opracowanie wtasne

Grupa PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2026 roku poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci 220,4 min zt, tj. wiecej 0 27,9%
w stosunku do analogicznego okresu 2025 roku. Powyzsze naktady przeznaczone byty na nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych
oraz aktywow niematerialnych w formie zakupdéw, modernizacji oraz tzw. komponentu remontowego (naprawy okresowe
taboru P4 i P5 oraz przeglady okresowe taboru P3). W naktadach inwestycyjnych wykazano rowniez prawa do uzytkowania
aktywow (gtdwnie najem nieruchomosci) wynikajace z MSSF16.

Najwieksza czes¢ naktaddw inwestycyjnych w okresie 6 miesiecy 2026 roku w Grupie zostata przeznaczona na realizacje zadan
inwestycyjnych zwigzanych z taborem, gtéwnie na naprawy i przeglady okresowe taboru (liczba napraw okresowych oraz
przegladow okresowych taboru wykonywanych w tym okresie wynika z cykli w zatwierdzonym Systemie utrzymania) oraz
modernizacje lokomotyw - tacznie 168,9 min zt (tj. 76,6% naktaddw inwestycyjnych ogétem). Ponadto Grupa poniosta naktady
na budownictwo inwestycyjne na poziomie 2,3 min zt, na zakupy maszyn, urzgdzen, pozostatego wyposazenia warsztatowego
oraz zakup samochodéw na poziomie 3,1 min zt oraz na informatyzacje, tj. zakup sprzetu komputerowego i aktywow
niematerialnych (oprogramowania) na poziomie 7,7 min z1, a takze na prawa do uzytkowania aktywow na poziomie 38,4 min
zt, w tym: najem nieruchomosci na poziomie 25,2 min zt, naprawy lokomotyw leasingowanych na poziomie 12,9 min zt oraz
pozostate prawa na poziomie 0,3 min zi.
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Tabela 17. Naktady inwestycyjne w Grupie PKP CARGO za 6 miesiecy 2026 roku w poréwnaniu do 6 miesiecy 2025 roku na rzeczowe aktywa
trwate, aktywa niematerialne oraz prawa do uzytkowania aktywow (min zt)

Zmiana

2026-2025
%

6 miesiecy 6 miesiecy Zmiana
2026 2025 2026-2025

Wyszczegdlnienie

Budownictwo inwestycyjne 2,3 1,3 1,0 76,9%
Modernizacja lokomotyw 5,7 15,1 -9,4 -62,3%
Maszyny, urzadzenia oraz wyposazenie warsztatowe 2,2 1,9 0,3 15,8%
Teleinformatyzacja 7,7 1,6 6,1 381,3%
Pozostate 0,9 0,5 0,4 80,0%
Komponenty w remontach, w tym: 163,2 123,1 40,1 32,6%
Naprawy i przeglgdy okresowe lokomotyw 40,6 40,3 0,3 0,7%
Naprawy i przeglgdy okresowe wagonow 122,6 82,8 39,8 48,1%
Prawa do uzytkowania aktywdw*, w tym w obszarze: 38,4 28,8 9,6 33,3%
Nieruchomosci 25,2 25,7 -0,5 -1,9%
Lokomotyw 12,9 0,5 12,4 -
Pozostatych praw* 0,3 2,6 -2,3 -88,5%
Razem 220,4 172,3 48,1 27,9%

* Naktady na prawa do uzytkowania aktywow za 6 miesiecy 2026 rok nie obejmujg zwiekszeri wynikajgcych z leasingu zwrotnego lokomotywy w wysokosci
6,9 min zt.
Zrédto: Opracowanie wtasne

3.6.1. Propozycje Uktadowe dla Wierzycieli

W dniu 30 czerwca 2026 roku Zarzad Spotki przyjat i ztozyt do akt zmienione Propozycje Uktadowe w postepowaniu sanacyjnym
PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji z siedzibg w Warszawie, prowadzonym przed Sadem Rejonowym dla m.st. Warszawy
w Warszawie, XVIIl Wydziatem Gospodarczym dla spraw upadtosciowych i restrukturyzacyjnych, sygn. akt. WA1M/GRs/6/2024
(,Propozycje Uktadowe”) wraz z uzasadnieniem tych propozycji uktadowych.

Zmiana Propozycji Uktadowych byta konsekwencjg dziatan podjetych przez Spétke w celu zapewnienia finansowania wykonania
uktadu, w tym uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26 czerwca 2026 roku, dotyczgcej podwyzszenia
kapitatu zaktadowego. Pozyskanie srodkéow z planowane]j emisji akcji stanowi¢ miato zrédto finansowania gotowkowej czesci
sptat przewidzianych w Propozycjach Uktadowych z czerwca 2026 roku.

Zmiany Propozycji Uktadowych z czerwca 2026 roku w relacji do propozycji ztozonych w dniu 29 maja 2026 roku dotyczyty
Grupy IV z tych Propozycji pn. ,,Wierzytelnosci przystugujgce bankom, instytucjom kredytowym, instytucjom finansowym oraz

|n

innym podmiotom z tytutu udzielonego Dtuznikowi finansowania oraz wierzytelnosci handlowe kategorii Il1”, ktdra obejmowata
wierzycieli finansowych z wierzytelnosciami z tytutu kredytéw i pozyczek oraz innych zobowigzan finansowych o tym
charakterze (Banki i Instytucje Finansowe) oraz wierzycieli handlowych z wierzytelnoSciami z tytutu wszelkich uméw i transakcji
handlowych niezaleznie od podstawy prawnej lub faktycznej tych umow lub transakcji, w szczegdlnosci z tytutu dostaw i ustug

oraz inwestycyjnymi, ktérych suma z tytuty naleznosci gtéwnych wynosi powyzej 600 000,00 zt, niezaliczonych do innych Grup.

Opisana wyzej Grupa zgodnie ze zmienionymi Propozycjami Uktadowymi z czerwca 2026 roku zostata wiaczona do Grupy lll,
ktéra zostata okreslona w nastepujgcy sposéb ,Grupa Il Wierzytelnosci przystuguje bankom, instytucjom kredytowym,
instytucjom finansowym oraz innym podmiotom z tytutu udzielonego Dtuznikowi finansowania oraz wierzytelnosci handlowe
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kategorii Il. Wierzyciele finansowi z wierzytelnosciami z tytutu kredytéw i pozyczek oraz innych zobowigzan finansowych
o charakterze bankowym (Banki i Instytucje Finansowe) oraz wierzyciele handlowi z wierzytelnosciami z tytutu wszelkich uméw
i transakcji handlowych niezaleznie od podstawy prawnej lub faktycznej tych umow lub transakcji, w szczegdlnosci z tytutu
dostaw i ustug oraz inwestycyjnymi, ktdrych suma wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtéwnych wynosi powyzej 50 000,00 zi,
niezaliczeni do innych grup”.

Propozycje Uktadowe z czerwca 2026 roku przewidywaty dla nowej Grupy Il sptate 50% wierzytelnosci z tytutu naleznosci
gtéwnych, umorzenie wierzytelnosci w pozostatej czesci, umorzenie w catosci wierzytelnosci z tytutu odsetek zaréwno tych
naleznych do dnia otwarcia postepowania sanacyjnego jak i naleznych za okres po dniu otwarcia postepowania sanacyjnego.
Ptatnos¢ wierzytelnosci dla tej Grupy miata nastgpi¢ jednorazowo do ostatniego dnia 12-go miesigca nastepujgcego
po miesigcu, w ktérym obwieszczono o prawomocnosci postanowienia w przedmiocie zatwierdzenia uktadu.

Sposob zaspokojenia Wierzycieli z Grupy Il nie obejmowat konwersji wierzytelnosci na akcje Spotki.

W konsekwencji powyzszego konwersyjng pozostawata jedynie Grupa IV (wczesniej Grupa V) obejmujaca podmioty z branzy
kolejowej kontrolowane przez Skarb Panstwa. W drodze konwersji wierzytelnosci na akcje nastgpi¢ miato podwyzszenie
kapitatu zaktadowego o kwote 29 401 388,00 zt tj. z kwoty 44 786 917,00 zt do kwoty 74 188 255,00 zt przez utworzenie
w drodze konwersji uktadowe] wierzytelnosci zaliczonych do Grupy IV (wczesniej Grupa V) 29 401 388 nowych akcji zwyktych
na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda. taczna warto$¢ nominalna wszystkich nowo wyemitowanych akcji
miata wynies¢ 29 401 388,00zt przy zachowaniu ceny emisyjnej kazdej nowo powstatej akcji w kwocie 12,00 zt. taczna cena
emisyjna wszystkich nowo wyemitowanych akcji, w zwigzku z konwersja wierzytelnosci zaliczonych do Grupy IV (wczesniej
Grupa V), miata wynies¢ 352 816 056,00 zt.

Dla Grup |, Il oraz Vi VI (wcze$niej Grupy VI i VII) Propozycje Uktadowe z czerwca 2026 roku nie ulegaty zmianie, a wczesniejsze
Grupy lll'i IV zostaty potaczone w jedng Grupe lll, wedtug zasad opisanych powyzej. Zmienione Propozycje Uktadowe z czerwca
2026 roku przewidywaty podziat na 6 Grup Wierzycieli.

W dniu 15 wrzesnia 2026 roku Zarzad Spotki przyjat i ztozyt do wtasciwego sadu zmienione Propozycje Uktadowe (dalej
,Propozycje Uktadowe z wrzesnia 2026 roku”). W poréwnaniu z Propozycjami Uktadowymi uchwalonymi przez Zarzad
i ztozonymi w sgdzie w dniu 30 czerwca 2026 roku, nie zmienity zasadnych zatozen restrukturyzacji zobowigzan Spoétki, w tym
podziatu Wierzycieli na Grupy ani podstawowych zasad i warunkow ich zaspokojenia.

Przyjete w dniu 15 wrzesnia 2026 roku Propozycje Uktadowe z wrzesnia 2026 roku wprowadzity natomiast dodatkowy,
warunkowy mechanizm zaspokojenia czesci wierzytelnosci, ktére zgodnie z Propozycjami Uktadowymi przyjetymi przez Zarzad
w dniu 30 czerwca 2026 roku nie podlegatyby zaspokojeniu, a tym samym podlegaty umorzeniu.

Mechanizm ten przewiduje, w odniesieniu do Grup |, Il i IV, w ktérych wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtdwnej nie podlegajg
zaspokojeniu w 100% dodatkowe warunkowe ich zaspokojenie (,,Dodatkowe Zaspokojenie”), gdzie niezaspokojona w ramach
podstawowych warunkéw uktadu cze$¢ wierzytelnosci bedzie stanowi¢ kwote objetg mechanizmem Dodatkowego
Zaspokojenia (,,Uprawniona Kwota”). Wierzyciele z Grup Il, V oraz VI nie bedg uczestniczy¢ w Dodatkowym Zaspokojeniu.

Mechanizm Dodatkowego Zaspokojenia bedzie oparty na s$rodkach faktycznie otrzymanych przez Spoétke z tytutu
odszkodowania za realizacje decyzji weglowej. Za srodki te uznane zostang kwoty faktycznie otrzymane przez Spoétke na
podstawie ugody albo prawomocnego orzeczenia sgdowego, wraz z faktycznie otrzymanymi odsetkami oraz zwrotem kosztéw
procesu, jezeli zostaty objete ugodg albo zasadzone prawomocnym orzeczeniem. Kwota objeta ugodg lub zasgdzona, lecz
jeszcze nie wyptacona, nie bedzie stanowié srodkéw z tzw. decyzji weglowej.

Srodki otrzymane przed rozstrzygnieciem catego sporu, niezaleznie od tego, czy roszczenie zostanie uwzglednione w catosci czy
w czesci czy oddalone przy spetnieniu warunkow okreslonych w Propozycjach Uktadowych z wrzesnia 2026 roku (,,Ostateczne
Zakonczenie Sporu”) bedg ujmowane w ewidenc;ji i bedg przeznaczone na Dodatkowe Zaspokojenie dopiero po Ostatecznym
Zakonczeniu Sporu.

Przy ustalaniu wysokosci Dodatkowego Zaspokojenia uwzglednione bedzie 50% srodkéw faktycznie otrzymanych przez Spétke
z tytutu odszkodowania za realizacje decyzji weglowej, po ich pomniejszeniu o podatki, obowigzkowe daniny publicznoprawne
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oraz bezposrednie koszty dochodzenia roszczenia, lub uzyskania zaspokojenia, zgodnie z zasadami okreslonymi w Propozycjach
Uktadowych z wrzesnia 2026 roku. Kwota przypadajgca Wierzycielowi bedzie ustalana proporcjonalnie do jego Uprawnionej
Kwoty.

Dodatkowe Zaspokojenie bedzie ustalane odrebnie za kazdy okres obliczeniowy i bedzie realizowane od dnia nastepujgcego
po dniu obwieszczenia o prawomocnosci postanowienia w przedmiocie zatwierdzenia uktadu do Dnia Catkowitego Rozliczenia
decyzji weglowej, tj. dnia, w ktérym nastgpi Ostateczne Zakonczenie Sporu oraz Spotka otrzymata wszystkie nalezne jej kwoty.
Czes¢ Uprawnionej Kwoty, ktéra nie zostanie zaspokojona w ramach Dodatkowego Zaspokojenia, bedzie podlegata umorzeniu.

Dodatkowe zaspokojenie dotyczy¢ bedzie tej czesci naleznosci gtéwnej, ktdra nie zostanie zaspokojona na podstawowych
zasadach okreslonych dla danej Grupy, natomiast odsetki i inne naleznosci uboczne w tych Grupach, tak jak dotychczas, nie s
objete zaspokojeniem i podlegajg umorzeniu.
Uwzgledniajgc ww. mechanizm, podstawowe zasady zaspokojenia w poszczegdlnych Grupach pozostaty bez zmian
i przedstawiajg sie nastepujgco:

Grupa | — Wierzytelnosci podatkowe
Sptata 75% wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtdwnych. Pozostata czes¢ wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtdwnych, tj. 25% tej
wierzytelnosci, stanowi Uprawniong Kwote i moze podlega¢ Dodatkowemu Zaspokojeniu.

Grupa Il — Wierzytelnosci handlowe kategorii | oraz z tytutu umoéw leasingu
Sptata 100% wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtdwnych.

Grupa Il — Wierzytelnosci przystugujgce bankom, instytucjom kredytowym, instytucjom finansowym oraz innym

podmiotom z tytutu udzielonego Spodfce finansowania oraz wierzytelnosci handlowe kategorii Il
Sptata 50% wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtdwnych. Pozostata czes¢ wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtdwnych, tj. 50% tej
wierzytelnosci stanowi Uprawniong Kwote i moze podlega¢ Dodatkowemu Zaspokojeniu.

Grupa IV —Wierzytelnosci podmiotdw z branzy kolejowej kontrolowanych przez Skarb Parstwa niezaleznie od wartosci

tych wierzytelnosci
Zaspokojenie 50% wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtéwnych. Pozostata czes¢ wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtéwnych,
tj. 50% tej wierzytelnosci stanowi Uprawniong Kwote i moze podlega¢ Dodatkowemu Zaspokojeniu. Zaspokojenie 50%
wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtéwnych, o ktérej mowa powyzej w Grupie |V, nastepuje poprzez konwersje wierzytelnosci
na akcje w podwyzszonym kapitale zakladowym Dtuznika, na zasadzie art. 169 ust. 3 PR, mocg uktadu nastepuje podwyzszenie
kapitatu zaktadowego o kwote 29 401 338,00 zt, tj. z kwoty 44 786 917,00 zt do kwoty 74 188 255,00 zt, przez utworzenie
w drodze konwersji uktadowej wierzytelnosci zaliczonych do wyzej wskazanych grup konwersyjnych, 29 401 338 nowych akcji
zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda. tgczna warto$¢ nominalna wszystkich nowo wyemitowanych
akcji wyniesie 29 401 338,00 zt, przy zachowaniu ceny emisyjnej kazdej nowo powstatej akcji w kwocie 12,00 zt. £taczna cena
emisyjna wszystkich nowo powstatych akcji, w zawigzku z konwersjg wierzytelnosci zaliczonych do Grupy IV, wyniesie
352 816 056,00 zt.

Grupa V — Zaktad Ubezpieczen Spotecznych
Sptata 100% wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtéwnych oraz naleznosci ubocznych, w szczegdlnosci odsetek — zaréwno

naliczonych przed, jak i po dniu otwarcia postepowania sanacyjnego.

Grupa VI - Wierzytelnosci podmiotdéw z Grupy Kapitatowej PKP CARGO oraz wierzytelnosci pozostate, niezaliczone od
Grup |-V
Sptata 5% wierzytelnosci z tytutu naleznosci gtéwnych.
Dokonanie zmian w Propozycjach Uktadowych poprzez wprowadzenie Dodatkowego Zaspokojenia stanowi uzupetniajacy
sposéb wykonania uktadu z podstawowym zaspokojeniem oraz pozostatymi sposobami zaspokojenia nie moze przekroczyc
wysokosci naleznosci gtéwnej objetej uktadem.
Wprowadzenie Dodatkowego Zaspokojenia uwzglednia stanowiska Wierzycieli dotyczgce zwiekszenia mozliwosci zaspokojenia
ich wierzytelnosci i ma na celu zwiekszenie mozliwosci zaspokojenia Wierzycieli poprzez umozliwienie im udziatu w srodkach
uzyskanych przez Dtuznika i tytutu roszczenia dotyczgcego tzw. decyzji weglowej.
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3.6.2. Sgdowa restrukturyzacja spotki zaleznej PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. w restrukturyzacji

Postanowieniem z dnia 2 wrzesnia 2024 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie otworzyt w stosunku do PKP
CARGOTABOR sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie postepowanie sanacyjne, wyznaczajac zarzagdcg masy sanacyjnej Geromin
Lewandowski Restrukturyzacje sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Jednoczesnie Sad postanowit o pozostawieniu zarzadu
wtasnego Dtuznikowi.

W dniu 24 marca 2026 roku spdtka PKP CARGOTABOR zfozyta do Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie Propozycje
Uktadowe do postepowania sanacyjnego o sygnaturze WA1M/GRs/8/2024.

W dniu 22 kwietnia 2026 roku Rada Wierzycieli ztozyta do akt postepowania swoje Propozycje Uktadowe, ktére zostaty
ujednolicone w dniu 29 maja 2026 roku.

W dniu 31 sierpnia 2026 roku Zarzadca masy sanacyjnej PKP CARGOTABOR ztozyt do Sedziego-komisarza sprawozdanie
Z przebiegu gtosowania nad Propozycjami Uktadowymi ztozonymi przez Rade Wierzycieli, ktore w wyniku gtosowania zostaty
przyjete przez Wierzycieli. Za uktadem opowiedziato sie 250 sposrdd 271 Wierzycieli, tj. 92,25 % Wierzycieli, ktorzy dysponowali
wierzytelnosSciami na kwote ponad 154 min zi, tj. 97,32 % w ujeciu kapitatowym. W dniu 10 wrzesnia 2026 roku Sedzia-komisarz
wydat postanowienie stwierdzajgce przyjecie uktadu.

Kolejnym istotnym etapem postepowania restrukturyzacyjnego bedzie zatwierdzenie uktadu przez Sad restrukturyzacyjny.
Po uprawomocnieniu postanowienia o zatwierdzeniu uktadu PKP CARGOTABOR bedzie mogto przystgpi¢ do wykonywania
uktadu, na zasadach i w terminach w nim okreslonych, w tym do sptaty Wierzycieli objetych uktadem.

3.6.3. Emisje

W dniu 26 czerwca 2026 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto Uchwaty nr 37/2026 i 39/2026 w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki, emisji nowych akcji, emisji warrantédw subskrypcyjnych oraz zmian Statutu Spotki,
w zwigzku z aktualng sytuacjg finansowg Spoétki oraz prowadzonym postepowaniem sanacyjnym.

AKCJE SERII M

Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego bedzie dotyczyto jego podwyzszenia o kwote nie wiekszg niz 13.000.000 zt
w drodze emisji nie wiecej niz 13.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii M (,,Akcje serii M”) o wartosci nominalnej 1,00 zt.
Celem warunkowego podwyziszenia kapitatu zaktadowego bedzie przyznanie prawa do objecia Akcji serii M posiadaczom
warrantow subskrypcyjnych serii X, emitowanych z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki
(,Warrant”). Kazdy pojedynczy Warrant subskrypcyjny serii X bedzie upowazniat do objecia 1 akcji na okaziciela serii M
o wartosci nominalnej 1,00 zt, z wytgczeniem prawa poboru. Cena emisyjne Akcji serii M bedzie wynosi¢ 12,00 zt.

Prawo objecia Warrantéw przystugiwac bedzie strategicznemu akcjonariuszowi — Polskie Koleje Parnistwowe S.A. (,,PKP S.A”),
ktéry bedzie uprawiony do wykonania prawa objecia akcji inkorporowanego w Warrantach tylko w takim zakresie, w jakim
konieczny jest dla utrzymania przez PKP S.A. obecnego stopnia zaangazowania w kapitat zaktadowy Spétki w zwigzku
z prowadzonym procesem restrukturyzacji i planowanymi emisjami akcji. Stopien zaangazowania PKP S.A. w kapitat zaktadowy
Spotki wskutek realizacji Warrantéw nie moze przekroczy¢ 33,34% ani spasc ponizej 25%.

Celem emisji Akcji serii M jest umozliwienie strategicznemu akcjonariuszowi — PKP S.A. — utrzymania dotychczasowego poziomu
zaangazowania kapitatowego w Spétce.

AKCJE SERII N

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastgpi w drodze emisji od 75.000.000 do 89.573.834 akcji zwyktych na okaziciela serii N
(,,Akcje serii N”) o wartosci nominalnej 1,00 zt. Ceng emisyjng Akcji serii N w przypadku objecia akcji w ramach prawa poboru
stanowi wiekszg z kwot: albo 12,00 zt albo 80% sSredniej wazonej obrotem ceny 1 akcji z 50 nastepujacych po sobie dni sesyjnych
na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, z ktérych ostatni przypada na 16 grudnia 2026 roku —
za 1 akcje. W przypadku objecia akcji poza prawem poboru cena jest ustalana mechanizmem budowania ksiegi popytu, przy
czym cena wskazana w zdaniu poprzednim jest ceng minimalna.
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Emisja Akcji serii N zostanie dokonana w ramach subskrypcji skierowanej w pierwszej kolejnosci do dotychczasowych
akcjonariuszy. W przypadku braku dokonania przez dotychczasowych akcjonariuszy zapisow na akcje w wysokosci
odpowiadajacej maksymalnej wartosci podwyzszenia kapitatu zaktadowego pozostate Akcje serii N bedg mogty zostaé
podzielone przez Zarzad PKP CARGO stosownie do art. 436 § 4 KSH osobom trzecim, ktdre zgtosity che¢ subskrybowania akcji
w przypadku nieobjecia wszystkich akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Celem emisji Akcji serii N jest pozyskanie dodatkowego kapitatu na finansowanie procesu restrukturyzacji, w szczegélnosci na
sptate zobowigzan uktadowych, poprawe struktury bilansu oraz zapewnienie srodkéw na dalszy rozwdj i inwestycje Spofki.
Zgodnie z aktualnymi zatozeniami $rodki pozyskane w ramach planowanych emisji majg zosta¢ przeznaczone m.in. na:

sptate czesci zobowigzan objetych postepowaniem restrukturyzacyjnym;

ograniczenie poziomu zadtuzenia finansowego Spotki;

poprawe ptynnosci finansowej.
W wykonaniu ww. uchwat w dniu 25 sierpnia 2026 roku PKP CARGO zawarto z Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A.
Oddziat — Biuro Maklerskie w Warszawie z siedzibg w Warszawie umowe o Swiadczenie ustug globalnego koordynatora
w zwigzku z przygotowaniem i przeprowadzeniem oferty publicznej oraz dopuszczeniem akcji do obrotu na rynku
regulowanym. Spoétka powierzyta Biuru Maklerskiemu PKO BP swiadczenie na rzecz Spoétki ustugi oferowania instrumentow
finansowych w rozumieniu art. 69 ust 2 pkt 6 w zw. z art. 72 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w zwigzku z ofertg
publiczng akcji Spétki, w ramach ktdrej Biuro Maklerskie PKO BP bedzie petnito funkcje globalnego koordynatora
i prowadzacego ksiege popytu w zakresie wynikajagcym z posiadanych zezwolen obowigzujacych przepiséw prawa oraz
uzgodnionego modelu dystrybucji. Realizacja planowanej emisji jest uzalezniona od spetnienia szeregu warunkow, w tym
uzyskania wymaganych zgdd korporacyjnych i regulacyjnych, zatwierdzenia prospektu, ustanowienia odpowiedniego zespotu
doradcéw oraz uzyskania wymaganych zgdd w ramach postepowania restrukturyzacyjnego.

Planowane emisje stanowig element procesu restrukturyzacji Spétki i majg stuzy¢ w szczegdlnosci pozyskaniu kapitatu na
finansowanie dziatalnosci Spoétki, wsparciu realizacji uktadu z Wierzycielami, poprawie ptynnosci finansowej, ograniczeniu
poziomu zadtuzenia oraz stabilizacji struktury akcjonariatu Spofki.

3.6.4. Roszczenia wobec Skarbu Panstwa zwigzane z wykonaniem Decyzji weglowej

W dniu 23 grudnia 2025 roku Spotka ztozyta pozew przeciwko Skarbowi Panistwa dotyczacy roszczenia o odszkodowanie za tzw.
decyzje weglowa. Pozew zostat wniesiony do Sadu Okregowego w Warszawie, Wydziat Cywilny, al. Solidarnosci 127,
00-898 Warszawa, przy czym Spotka w postepowaniu jest reprezentowana przez Zarzgdce masy sanacyjnej PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji. Wartos$¢ przedmiotu sporu wynosi 1.522.424.000 zt.

Niniejszym pozwem PKP CARGO dochodzi od Skarbu Panstwa — Prezesa Rady Ministrow i Ministra Aktywéw Panstwowych -
naprawienia szkody powstatej w nastepstwie realizacji zadan natozonych na Spoétke decyzjg Prezesa Rady Ministréw z dnia
25 lipca 2022 roku, nr BPRM.5020.19.2.2022(1) zmienionej decyzjg Prezesa Rady Ministrow z dnia 6 pazdziernika 2022 roku,
nr BPRM.5020.19.2.2022 oraz niewykonania przez Skarb Panstwa obowigzku zawarcia ze Spotkg umowy regulujgcej zasady
finansowania realizacji zadania objetego ww. decyzja, a wynikajgcego z przepisow ustawy z dnia 26 kwietnia 2007 roku
o zarzadzaniu kryzysowym.

W dniu 3 marca 2026 roku Spétka ztozyta, w uzgodnieniu z Prokuratorig Generalng RP dziatajgcg w imieniu Skarbu Panstwa,
wniosek do Sagdu Okregowego w Warszawie, IV Wydziat Cywilny, do sprawy o sygn. akt IV C 1433/25, o zawieszenie na
podstawie art. 178 k.p.c. postepowania ws. decyzji weglowej. Ztozenie wniosku byto efektem podjecia przez strony préby
polubownego rozwigzania sporu. W dniu 16 marca 2026 roku postanowieniem Sadu Okregowego w Warszawie,
ww. postepowanie zostato zawieszone. W dniu 9 wrzesnia 2026 roku zostat ztozony do Sgdu Okregowego w Warszawie,
IV Wydziat Cywilny, wniosek o podjecie zawieszonego postepowania w sprawie roszczenia odszkodowawczego. Ztozenie
whniosku wynikato z kwestii formalnych, tj. uptywu czasu na jaki postepowanie mogto zostac zawieszone przez Sad na zgodny
whniosek Stron, zgodnie z art. 182 § 1 pkt 2 Kodeksu postepowania cywilnego. W dniu 15 wrzesnia 2026 roku postanowieniem
Sadu Okregowego w Warszawie, IV Wydziat Cywilny, zawieszone postepowanie zostato podjete i jednoczesnie ponownie
zawieszone na podstawie art. 178 k.p.c. W okresie zawieszenia postepowania Strony postepowania bedg kontynuowac
dziatania zmierzajgce do polubownego zakorniczenia sporu.
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3.6.5. Pozostate istotne informacje i zdarzenia

W dniu 4 lutego 2026 roku w wyniku licytacji elektronicznej sprzedanych zostato 2 829 wagondw za taczng kwote
49,5 min zt. Proces sprzedazy pozostatych zbednych wagondw bedzie przez Spétke kontynuowany.

W dniu 4 marca 2026 roku wszczeto postepowania dotyczgce licytacji elektronicznej na sprzedaz 337 lokomotyw
wytgczonych z eksploatacji.

W dniu 27 kwietnia 2026 roku PKP CARGO zawarto z Shung Shin Rolling Stock Technology Ltd. z siedzibg w Republice
Korei (,SSRST”) Porozumienie o wspotpracy. Przedmiotem Porozumienia jest ustanowienie ramowych zasad
wspotpracy pomiedzy PKP CARGO a SSRST przy przygotowaniu, opracowaniu i realizacji projektu dotyczacego ,, Taboru
kolejowego w ramach logistyki obronnej w Polsce”, ktéry zaktada on rozwdj nowoczesnego taboru kolejowego
przeznaczonego m.in. do transportu ciezkiego sprzetu wojskowego oraz wsparcia mobilnosci wojskowej i systemu
logistyki obronnej Rzeczypospolitej Polskiej. Szczegétowe zasady odnoszace sie do zawigzania spdtki celowej na rzecz
realizacji ww. projektu oraz zasad finansowania i realizacji ,, Taboru kolejowego w ramach logistyki obronnej w Polsce”
okreslone zostang w umowie inwestycyjnej oraz umowach finansowych. Porozumienie ma charakter niewigzacy
i obowigzuje przez okres 12 miesiecy. W tym czasie PKP CARGO oraz SSRST bedg prowadzi¢ negocjacje w celu zawarcia
szczegdtowych umoéw wspdtpracy.

W dniu 28 kwietnia 2026 roku Rada Nadzorcza Spotki zatwierdzita Strategie Restrukturyzacyjng Grupy Kapitatowej PKP
CARGO na lata 2025-2031. Strategia ta zaktada systematyczny rozwdj Grupy oparty o 9 inicjatyw strategicznych
i kluczowe projekty, ukierunkowane na odzyskanie stabilnosci finansowe]j oraz przywrdcenie trwatej rentownosci
dziatalnosci operacyjnej. Priorytetem Strategii Restrukturyzacyjnej jest realizacja planowanych $rodkéw
restrukturyzacyjnych oraz skuteczne zawarcie i realizacja uktadu z Wierzycielami, a zaproponowane inicjatywy
stanowig punkt wyjscia do rozmdéw z Wierzycielami, w szczegdlnosci w zakresie form, terminéw oraz wartosci
przysztych sptat w ramach zawieranych ugdd. Réwnolegle Strategia Restrukturyzacyjna koncentruje sie na rozwoju
oferty produktowej w perspektywicznych segmentach rynku, podnoszeniu efektywnosci kosztowej i procesowej,
a takze wdrazaniu inicjatyw wspierajgcych transformacje biznesowg i poprawe ptynnosci w catej Grupie Kapitatowej,
stad okresla ona kluczowe dziatania optymalizacyjne, operacyjne i organizacyjne, ktérych celem bedzie trwata
poprawa efektywnosci operacyjnej oraz konkurencyjnosci Grupy na rynku przewozéw towarowych. Szerzej Strategia
Restrukturyzacyjna opisana zostata w Raporcie rocznym Spétki i Grupy Kapitatowej PKP CARGO za rok 2025,
szczegotowe informacje udostepnione sg takze na stronie internetowej Spétki.

W dniu 11 maja 2026 roku PKP CARGO zawarto porozumienie z Ministrem Obrony Narodowej okreslajgc ramy
wspotpracy Stron w obszarze kolejowego transportu na potrzeby obronnosci panistwa. Zawarcie porozumienia
wynikato z potrzeby dalszego wzmacniania zdolnosci transportowych i logistycznych wykorzystywanych na potrzeby
obronnosci panstwa, w tym zapewnienia odpowiedniej mobilnosci wojskowej w warunkach zmieniajacego sie
otoczenia geopolitycznego. Porozumienie jest istotne z punktu widzenia roli petnionej przez PKP CARGO w systemie
zabezpieczenia logistycznego panstwa oraz doprowadzi do dalszego rozwoju Spétki w obszarze specjalistycznych
przewozdéw kolejowych i ustug logistycznych.

W dniu 19 czerwca 2026 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki (ZWZ) zatwierdzito jednostkowe
i skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki i Grupy za rok 2025 wraz ze sprawozdaniem Zarzadu z dziatalnosci
w ww. okresie. Ponadto ZWZ m.in. dokonato podziatu zysku netto PKP CARGO za rok 2025, udzielito absolutorium
Zarzadowi i Radzie Nadzorczej Spétki, dokonato zmian w Statucie Spoétki oraz w Polityce wynagrodzen Cztonkdéw
Zarzadu i Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A.

W dniu 26 czerwca 2026 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwaty ws. warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego PKP o emisje akcji serii M i podwyzszenia kapitatu zaktadowego o emisje akcje
serii N. Szczegdty podwyzszen kapitatu zostaty opisane w rozdziale 3.6.3 Emisje.

W dniu 10 lipca 2026 roku Spétka podpisata z Centralnym Portem Komunikacyjnym sp. z o.0. list intencyjny dotyczacy
wyrazenia woli nawigzania wspotpracy polegajgcej na wypracowaniu koncepcji i nastepnie udziatu PKP CARGO
w przedsiewzieciach zwigzanych z rozwojem kolejowego transportu towarowego w ramach programu inwestycyjnego
,Port Polska”, obejmujgcego budowe nowego lotniska centralnego, infrastruktury kolejowej, drogowej oraz centrum
logistycznego.
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W dniu 31 lipca 2026 roku Spotka zawarta z PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. umowy na swiadczenie
ustug przewozu transportem kolejowym wegla kamiennego, kamienia wapiennego oraz maczki wapiennej do
Oddziatow spétki PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. Umowy obowigzywac bedg w okresie 8 miesiecy
liczonych od dnia ich zawarcia. tgczny wolumen objety umowami wynosi 1,715 mlIn ton, natomiast maksymalna faczna
wartos¢ Umow w okresie obowigzywania wynosi 76,1 min zt brutto.

W dniu 14 wrzesnia 2026 roku PKP CARGO zawarto z Enea Wytwarzanie Sp. z 0.0. trzy umowy na $wiadczenie ustug
przewozu transportem kolejowym wegla energetycznego z Lubelskiego Wegla , Bogdanka” S.A. na rzecz Enea
Wytwarzanie Sp. z 0.0. Umowy obowigzywa¢ bedg w okresie 21 miesiecy liczonych od dnia ich zawarcia. taczny
wolumen przewozow objety umowami wynosi 5 min ton, natomiast maksymalna tgczna wartos¢ umow w okresie ich
obowigzywania wyniesie ok. 126 mlin zt brutto.

W dniu 24 wrzesnia 2026 roku wszczeto postepowanie dotyczace licytacji elektronicznej na sprzedaz lokomotyw
wytgczonych z eksploatacji, ktére nie znalazty nabywcéw w postepowaniu rozpoczetym w dniu 4 marca 2026 roku.

Ryzyko zwigzane z postepowaniem restrukturyzacyjnym

Postanowieniem z dnia 18 marca 2026 roku Sedzia-komisarz zatwierdzit Plan Restrukturyzacyjny ztozony przez Zarzgdce masy
sanacyjnej Spoétki w dniu 30 czerwca 2025 roku. Spétka sukcesywnie reguluje zobowigzania przypadajgce za okres po dniu
otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego.

Jednak nalezy wskaza¢, iz Rada Wierzycieli (dalej ,,Rada”), w uchwale z dnia 17 marca 2026 roku, przedstawita stanowisko
wskazujace na konieczno$¢ zmiany i uszczegdtowienia Planu Restrukturyzacyjnego, zwracajac jednocze$nie uwage na istotne
ryzyka zwigzane z realizacjq jego zatozen, w tym mozliwos¢ nieosiggniecia prognozowanych wynikéw w okresie wykonywania
uktadu, co zdaniem Rady niesie wysokie ryzyko braku jego realizacji. W ocenie Rady srodki pozyskane m.in. z potencjalnych
odszkodowan oraz dezinwestycji powinny by¢ w pierwszej kolejnosci przeznaczane na sptate zobowigzan wobec wierzycieli.
Jednocze$nie Rada wskazata na potrzebe dalszego sprawnego prowadzenia postepowania oraz rozpoczecia prac nad
wypracowaniem ostatecznych propozycji uktadowych, akceptowalnych dla ogétu wierzycieli.

Rozmowy Spétki z Wierzycielami sg wymagajgce, poniewaz naturalng ich intencjg jest jak najszybsze odzyskanie Srodkéw. Rolg
Spotki jest jednak przedstawienie takich warunkow uktadu, ktére bedg zaréwno realne do wykonania, jak i akceptowalne dla
uczestnikow postepowania. W procesie tym Spotka uwzglednia interes Wierzycieli, akcjonariuszy oraz dtugoterminowe
bezpieczenstwo operacyjne PKP CARGO. Zgodnie z procedurg po przedstawieniu przez Spotke (i ewentualnie inne uprawnione
podmioty) ostatecznych Propozycji Uktadowych nastgpi gtosowanie Wierzycieli nad uktadem. Wymagane jest uzyskanie
wiekszosci co najmniej 2/3 sumy wierzytelnosci oraz wiekszosci liczby Wierzycieli (potowa plus jeden gtos). Nastepnie sgd oceni,
czy uktad jest wykonalny (o ile dojdzie do jego przyjecia) oraz czy nie prowadzi do pokrzywdzenia ktorejkolwiek ze stron. Spotka
wyraza nadzieje, ze glosowanie nad uktadem - mozliwe bedzie - do korca 2026 roku. Warto podkresli¢, ze brak uktadu
oznaczatby umorzenie postepowania sanacyjnego, a w praktyce brak realnych mozliwosci zaspokojenia Wierzycieli, dlatego
konstruktywne porozumienie lezy w interesie wszystkich stron.

W ocenie Spotki, bazujgcej na ocenie aktualnej sytuacji finansowej oraz majatkowej, stopien zaspokojenia Wierzycieli w ramach
postepowania sanacyjnego na warunkach okreslonych w ostatecznych Propozycjach Uktadowych powinien by¢ wyzszy niz
w przypadku zaspokojenia w wariancie egzekucyjnym, a zatem zatozenie przyjecia warunkéw uktadu odpowiadajgcych
aktualnie prognozowanym mozliwosciom finansowym Spofki, jest zatozeniem racjonalnym.

Ryzyko niezatwierdzenia uktadu Spétka szacuje na niskim poziomie, jednak z uwagi na jego ewentualne konsekwencje jest to
ryzyko istotne.
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Ryzyko celno-skarbowe

Nadal aktywne pozostaje ryzyko zwigzane z decyzjami organdw celno-skarbowych, w ramach ktérych Spétka wystepuje wraz
z innymi podmiotami jako podmiot ponoszacy odpowiedzialno$¢ solidarng za zobowigzania celno-podatkowe za rok 2021.
Odpowiedzialnos¢ Spotki, zdaniem organdw administracji prowadzacych postepowania w tych sprawach, wynika z charakteru
odpowiedzialnosci solidarnej za zobowigzania celno-podatkowe podmiotéw uczestniczacych w taficuchu dostaw, ktéra ma
charakter gwarancyjny i co do zasady nie jest uzalezniona od winy ani dochowania nalezytej starannosci przez podmiot
zobowigzany. W przedmiotowych transakcjach Spoétka nie byta importerem towaru, nie byfa jego witascicielem, nie byta réowniez
podmiotem dokonujgcym zgtoszenia celnego ani decydujgcym o wyborze procedury celnej.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Spotka otrzymata decyzje i wezwania o ztozenie zabezpieczenia organéw
celno-skarbowych w tacznej wysokosci okoto 35 min zt. Spétka nadal podejmuje aktywne dziatania w przedmiotowych
sprawach, w szczegdlnosci wnosi sukcesywnie odwotania od wszystkich wydawanych wobec Spétki decyzji, jednak przy
scenariuszu pesymistycznym wynik finansowy Spotki i Grupy Kapitatowej moze zostaé¢ obcigzony kosztami z tego tytutu
w przysztych okresach. Potencjalne zobowigzania objete powyzszymi postepowaniami dotyczg okreséow sprzed otwarcia
postepowania restrukturyzacyjnego, wobec czego — w przypadku ostatecznego uznania PKP CARGO za dtuznika — beda one
podlegaty objeciu uktadem z wierzycielami zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa restrukturyzacyjnego.

Ryzyka wynikajgce z uwarunkowan makroekonomicznych

Rosnagca liczba ogdlnoswiatowych i regionalnych sporow, konfliktdw oraz wojen handlowych, wptywajacych
negatywnie na wymiane miedzynarodowsa i globalne tempo wzrostu gospodarczego, co w konsekwencji ogranicza
aktywnos¢ gospodarczg w Polsce, a takze w Europie;

wysoka niestabilno$¢ otoczenia gospodarczego, ograniczony popyt w Europie, podwyziszona inflacja, wysokie
w aspekcie konkurencji globalnej ceny energii oraz zredukowany naptyw nowych zamdéwien w przemysle skutecznie
wptywaja na skale wymiany gospodarczej;

postepujaca redukcja wykorzystania mocy produkcyjnych, ktdra jest konsekwencjg zmian zachodzacych w taricuchach
dostaw oraz w wymianie miedzynarodowej;

wysoka niepewnos¢ na rynkach towarowych, ograniczajaca realizacje proceséw inwestycyjnych, a takze kooperacje
pomiedzy przedsiebiorstwami;

oddziatywanie skutkdéw kolejnych kryzyséw energetycznych na dziatalnosé i funkcjonowanie gospodarek w Europie;
podwyzszone w stosunku do gtéwnych partneréw oraz rywali gospodarczych stopy procentowe w Polsce, ktore
generujg zwiekszone koszty finansowania (zaréwno dziatalnosci operacyjnej, jak i inwestycyjnej);

niestabilno$¢ prawa oraz przepisow podatkowych w kraju, uderza w aktywnos$¢ inwestycyjng podmiotéw
gospodarczych;

wysokie wykorzystanie energii elektrycznej przez nowoczesne technologie bedzie generowac podwyzszong presje
na system elektroenergetyczny, a takze na potencjalny wzrost stawek za energie;

bardzo wysoki koszt emisji CO2 dla polskiej gospodarki, z uwagi na odbiegajgcy od standardéw europejskich miks
energetyczny, wyhamowujgcy zaangazowanie przedsiebiorstw i ich potencjalny rozwdj w skali globalnej,
a réownoczesnie obnizajacy konkurencyjnosé zwtaszcza wzgledem podmiotéw spoza UE;

polityka gospodarcza przekierowujgca znaczgce Srodki na transformacje energetyczng, moze generowac szybki
przyrost zadtuzenia oraz potegowaé nieréwnowage makroekonomiczng kraju, co moze zaburzy¢ stabilno$¢ wzrostu
oraz doprowadzi¢ do innych niekorzystnych proceséw gospodarczych;

redukowany popyt na przewozy towaréw masowych. Ograniczenia obejmujg wegiel kamienny, ale takze inne surowce
jak m.in.: koks, rudy i metale, tj. w gateziach przemystu, ktdre do tej pory odgrywaty kluczowg role w funkcjonowaniu
polskiej gospodarki (m.in. energetyka czy hutnictwo);

ograniczanie globalizacji oraz wymiany handlowej pomiedzy panstwami (w postaci barier handlowych, w tym m.in.
w postaci cet oraz kontyngentdw), rosnacy protekcjonizm poszczegdlnych gospodarek i wzrost ilosci sporéw
handlowych, skutecznie narusza réwnowage w rozwoju $wiatowe] gospodarki, co w konsekwencji doprowadza do
zaktdcen w licznych domenach;
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pojawiajgce sie szoki podazowe i postepujgca fragmentyzacja handlu miedzynarodowego mogg skutecznie zaburzac
podstawy stabilnosci gospodarki;

rosnacy poziom nieréwnowagi makroekonomicznej Polski — wysoki deficyt finansdw publicznych, rosngce dynamicznie
zadtuzenie oraz nadmierny koszt obstugi dtugu, przy wciaz relatywnie wysokich stopach procentowych (konsekwencje
m.in. ekspansywnej polityki fiskalnej), a takze znacznych naktadach na obronnos$¢ oraz wydatkach socjalnych,
sg realnym zagrozeniem dla prawidtowego rozwoju polskiej gospodarki. Moze to prowadzi¢ w kolejnych latach do
licznych zaktdcen w jej funkcjonowaniu, a dodatkowo do spowolnienia tempa rozwoju oraz nasilenia kryzysow.

Prawdopodobiefstwo wystgpienia ryzyk wynikajacych z uwarunkowan makroekonomicznych w obecnym wysoce
nieprzewidywalnym otoczeniu miedzynarodowym nalezy okresli¢ jako srednie, przy czym zagrozenia te generujg nastepstwa,
ktére takze na $rednim poziomie wptywajg na funkcjonowanie PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz spétek Grupy PKP
CARGO m.in. potencjalnie ograniczajgc popyt na ustugi przewozow towarowych koleja.

Ryzyka wynikajgce z uwarunkowan geopolitycznych

Napiecia geopolityczne wraz z regionalnymi konfliktami ograniczajg skale miedzynarodowej wspodtpracy,
co w konsekwenc;ji silnie wptywa na fancuchy dostaw i wymiane gospodarczy;

zaktdcenia lub zerwania tancuchdw dostaw, wptywajg na obnizenie tempa wzrostu globalnej gospodarki, a takze
rozbicie powigzan ekonomicznych i konieczno$¢ budowania nowych relacji ekonomicznych, co skutecznie zaburza
wymiang;

Bliski Wschéd pozostaje obszarem zapalnym, zwtaszcza w kontekscie potozenia przy szczegdlnie waznych szlakach
morskich (czy tez w obszarze wydobycia i przerdbki licznych surowcéw), kolejne eskalacje lub konflikty wygeneruja
globalne turbulencje w wymianie, a takze mogg prowadzi¢ do przerwania fancuchéw dostaw i wstrzymania wymiany
(kluczowymi aktorami na tym polu sg Iran oraz lIzrael, ktére mogg doprowadzi¢ do kolejnych aktow eskalacji
w regionie);

wojna w Ukrainie wcigz negatywnie oddziatuje na wyniki gospodarcze regionu, a takze redukuje aktywnosé
inwestycyjng w tym obszarze. Z uwagi na agresywne dziatania i retoryke Federacji Rosyjskiej region jest uznawany za
niestabilny (do podtrzymania takiej opinii przyczyniajg sie takze w znacznym stopniu liczne dziatania hybrydowe,
zarowno ze strony Rosji, jak i Biatorusi);

sankcje na Rosje i Biatorus wprowadzone przez panstwa zachodnie, cho¢ jedynie w wyizolowanych obszarach
wptywajg jednak na gospodarki panstw agresordw, to ogranicza ich potencjat gospodarczy i generuje mnozgce sie
problemy ekonomiczne. Jednakze w ostatnim czasie nastgpito czesciowe lub okresowe zdjecie sankgcji, jako forma
nawigzania szerszej wspotpracy (zwtaszcza ze strony USA). Na ograniczeniach traci wymiana miedzynarodowa, a takze
przewozy intermodalne w tym obszarze. Z uwagi na dtugotrwaty charakter konfliktu nie jest wiadome kiedy mozliwy
bedzie powrdt do stopniowej normalizacji stosunkéw;

czasowe napiecia na granicy polsko-biatoruskiej oraz polsko-rosyjskiej, a takze na granicach Rosji i Biatorusi z krajami
trzecimi powodujg dalszy rozpad wiezi ekonomicznych z tymi krajami (w sytuacjach skrajnych mogg zablokowa¢
wymiane), co wysoce niekorzystnie oddziatuje na firmy transportowe;

liczne przypadki tamania norm miedzynarodowych i marginalizacji instytucji gwarantujgcych tad swiatowy przez
globalne/regionalne potegi gospodarcze lub/i militarne tworzy rosngcg nieréwnowage oraz niepewnos¢ w stosunkach
miedzynarodowych;

konflikty intereséw pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Chinami przemodelowujg globalne powigzania gospodarcze,
podsycajac konflikty o charakterze ekonomicznym i generujg niestabilnos$¢ poszczegdlnych rynkéw towarowych;
gospodarcze marginalizowanie Unii Europejskiej, pomimo istotnego jej udziatu w handlu miedzynarodowym
i w generacji swiatowego PKB, powoduje ostabienie potencjatu panstw funkcjonujgcych w bezposredniej strefie
oddziatywania bloku, ktére w wyniku proceséw tracg znaczenie w globalnej wymianie miedzynarodowej, przy
m.in. ekspansji gospodarek azjatyckich.
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Prawdopodobienstwo wystgpienia ryzyk wynikajacych z uwarunkowan geopolitycznych w wysoce niestabilnym otoczeniu
miedzynarodowym nalezy okresli¢ jako srednie, zarazem ryzyka te generujg implikacje, ktére sg odczuwalne, lecz zarazem na
Srednio niskim poziomie wptywajg na dziatalnos¢ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz spétek Grupy PKP CARGO.

Ryzyka zwigzane z polskim sektorem kolejowych przewozow towarowych

Rynek przewozéw kolejowych towardw aktywnie rozwija sie pod wzgledem tgcznej liczby operatoréw, a wiec poziomu
konkurencji oraz zakresu $wiadczonych ustug. Zgodnie z danymi UTK, na polskim rynku kolejowych przewozéow
towarowych dziata 134 przewoznikéw posiadajacych aktywna licencje prezesa UTK na przewozy kolejowe rzeczy (stan
na 30 czerwca 2026 roku).>! Na koniec | pétrocza 2025 roku byto to 133 przewoznikéw.>? Zaliczaja sie do nich réwniez
dwie spétki nalezace do Grupy PKP CARGO — PKP CARGO S.A. i PKP CARGO SERVICE sp. z 0.0.>® Dodatkowo wymieni¢
nalezy takze dziatajagcy w ograniczonej skali na polskim rynku PKP CARGO International a.s. (na podstawie jednolitej
unijnej licencji wydanej przez czeski organ). W obszarze przewozéw towarowych koleja, pomimo braku zauwazalnego
ozywienia w przemysle, odnotowano naptyw kolejnych aktywnych podmiotdéw (przy czasowym zawieszeniu czesci
licencji), co prowadzi do zwiekszenia konkurencji i nasilonej rywalizacji o klienta;

w | potowie 2026 roku zgodnie z danymi UTK juz 34 przewoznikéw kolejowych zrealizowato przewozy, ktérych udziat
w rynku wedtug masy przewiezionych towardw przekroczyt prég 0,5%>, co $wiadczy o umacnianiu sie przewoznikow
0 mniejszym udziale w rynku, przy statej presji na lideréw przewozéw;

rosngce wcigz wymagania srodowiskowe w zakresie taboru kolejowego (m.in. dotyczace poziomu emisji Co2, czy tez
hatasu), a takze koniecznos¢ modernizacji lokomotyw (w tym zwifaszcza spalinowych, ktére w przyttaczajgcej
wiekszosci opierajg sie na silnikach spalajgcych olej napedowy), generuje wysokie koszty po stronie przewoznikéw
zwigzane z dostosowaniem taboru do wymagan regulacyjnych;

zmniejszajgca sie dostepnos¢ przeszkolonego personelu z uwagi na m.in. naturalne odejscia na emeryture, brak szkot
branzowych oraz niska dla mtodych ludzi atrakcyjnos¢ pracy fizycznej, zwieksza koszty zapewnienia odpowiedniej ilosci
pracownikéw, a postep technologiczny (generujgcy konieczno$¢ zaawansowanych szkolen), w potaczeniu ze
zwiekszeniem wydatkédw na modernizacje bazy logistycznej, powoduje konieczno$¢ maksymalizacji efektywnosci
wykorzystania wszelkich zasobdw zwigzanych z procesem przewozowym;

relatywnie wysokie ceny energii elektrycznej, a takze oleju napedowego moga skutecznie redukowac konkurencyjnosc
przewoznikow kolejowych;

negatywny wptyw na rynek operatorow wyspecjalizowanych, ktérzy funkcjonujag w ramach grup kapitatowych
(a realizujg przewozy dla producentow, tj. jednostek powigzanych, o ktére nie muszg konkurowac). Przewoznicy
wyspecjalizowani rywalizuja takze o coraz szerszy zakres ustug przewozowych i okotoprzewozowych skutecznie
wypychajgc innych konkurentéw z rynku, w tym szczegdlnie w obszarach spoza swojej gtéwnej domeny. Zarazem
mocno ograniczona liczba podmiotéw realizuje przewozy w ruchu rozproszonym oraz specjalistycznych przewozéw
nadzwyczajnych (m.in. dotyczy to towardéw przekraczajgcych skrajnie, czy tez wymagajgcych wagondw z zagtebiong
podtoga);

w Polsce, ale takze w Unii Europejskiej, nastepuje decentralizacja rynku przewozéw kolejowych, tj. przyrasta udziat
nowych nieduzych operatoréw oraz znaczenie niezaleznych terminali transportowych, ktére skutecznie odpowiadaja
na potrzeby rynku, rywalizujgc z najbardziej doswiadczonymi przewoznikami czy spedytorami.

Prawdopodobienstwo wystgpienia ryzyk zwigzanych z polskim sektorem kolejowych przewozéw towarowych nalezy ocenia¢
jako srednie, zarazem zagrozenia te wywotujg skutki, ktore na sSrednim poziomie oddziatujg na funkcjonowanie PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji oraz spétek Grupy PKP CARGO.

51 Urzad Transportu Kolejowego (stan na 30 czerwca 2026 r.), statystyka obejmuje podmioty swiadczace ustugi przewozowe na podstawie licencji wydawanej przez prezesa UTK.
Dodatkowo na rynku sg obecne spétki operujace na podstawie licencji miedzynarodowej, w tym spétka z Grupy PKP CARGO - PKP CARGO International

52 Urzad Transportu Kolejowego
53 Urzad Transportu Kolejowego

54 Urzad Transportu Kolejowego
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Ryzyka zwigzane z infrastrukturg kolejowa

Kumulacja licznych prac torowych (remonty oraz modernizacje) wraz z prowadzong jedynie w ograniczonej skali
budowga nowej infrastruktury kolejowej, ogranicza przepustowosc¢ szlakéw kolejowych, co prowadzi do wydtuzenia
czasu Swiadczenia ustug i ponoszenia przez przewoznikéw dodatkowych kosztow, rownoczesnie zauwazalnie redukuje
poziom realizowanych ustug i wptywa na utrate lub pogorszenie konkurencyjnosci wobec innych form transportu
(zwtaszcza samochodowego);

brak polityki réwnomiernego rozwoju roznych form transportu - na rynku kolejowym przewage i pierwszenstwo
w ruchu posiada transport pasazerski (stale, silnie rosngca liczba ludnosci korzystajgcej z kolei), ktory skutecznie
blokuje rozwdj przewozdéw towarowych (przy zasadniczo braku wydzielonych toréw do ruchu towarowego), zwtaszcza
w kontekscie braku przyrostu sieci oraz wzrostu nowych potgczen pasazerskich;

ryzyko przestojow w ruchu kolejowym zwigzanych z wrogimi dziataniami obcych panistw, w tym uszkadzaniem
infrastruktury liniowej, co moze powodowac wstrzymanie ruchu oraz generowa¢ dodatkowe opdznienia w dostawach.

Prawdopodobienstwo wystgpienia ryzyk zwigzanych z infrastrukturg kolejowga przewozow towarowych nalezy szacowac jako
srednie lub Srednio wysokie, zarazem ryzyka te generujg nastepstwa, ktére na srednio-niskim poziomie oddziatujg na
dziatalnos¢ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz spotek Grupy PKP CARGO.

Ryzyka wynikajgce z konkurencji transportu drogowego wobec transportu kolejowego

Transport drogowy wykorzystujagc w znacznym stopniu juz rozwinietg sie¢ drogowa oraz wysokokonkurencyjne
Srodowisko transportu samochodowego zyskat miano najbardziej elastycznej gatezi transportu, ktéra skutecznie
rywalizuje o przewozy w kraju oraz poza jego granicami, a takze stanowi przeciwwage dla potencjalnego rozwoju
transportu kolejowego. Pierwszoplanowe znaczenie adaptacyjnosci przewoznikdw drogowych w bardzo krétkich
okresach, do znaczaco zmiennych warunkéw rynkowych i mozliwo$¢ bezzwtocznej reakcji na zapotrzebowanie na
rynku to kluczowa przewaga tej formy transportu. Operatorzy kolejowi posiadajg zauwazalng przewage dokonujac
przewozéw znacznych wolumendw w trakcie jednego transportu, ale z uwagi na ktadziony nacisk na rytmicznos¢
przewozdw oraz szybkie reakcje na zmiany popytu nie pozwala to na zbudowanie istotnej przewagi nad przewoznikami
drogowymi, ktdérzy co do zasady nie posiadajg ograniczenia co do wytgczenia pewnych obszaréw z uwagi na brak
infrastruktury do prowadzenia transportéw, a takze koniecznosci wspdtpracy z innymi rodzajami transportu na
»ostatniej mili”;

tendencja wzrostu udziatu w rynku transportu drogowego kosztem zmniejszenia partycypacji przez pozostate gatezie
transportu®>;

brak odpowiedniego balansu w tworzeniu systemu transportowego, prowadzi do czesciowej marginalizacji
przewozow transportem kolejowym (brak rozwoju rynku przewozéw towarowych w ostatnich 20 latach®®,
w kontekscie zwiekszania i rozwoju gospodarki), przy jednoczesnym kroczacym wzroscie przewozéw samochodowych
w Polsce (co wynika m.in. ze zmodernizowanej i rozbudowane] sieci drogowej, braku dostatecznej liczby linii
kolejowych rozgraniczajacych transport lokalny i miedzyregionalny, czy brak przyrostu sieci w kontekscie przyrostu
przewozdéw pasazerskich, do czego nalezy doda¢ ograniczone efekty modernizacji linii, co nie pozwala na zauwazalng
poprawe parametréw przewozow kolejowych).

Dominujgca pozycja transportu samochodowego towaréw w Polsce jest rezultatem licznych przewag tej gatezi wzgledem
transportu kolejowego, w tym m.in.:

wysokie dysproporcje w zakresie zmian cen gtéwnych zrddet zasilania dla transportu kolejowego (pradu) i drogowego
(oleju napedowego), przy trwajgcym juz dtugi czas opodatkowaniu emisji Co2 w przypadku pradu oraz braku
odpowiednich obcigzen dla paliw;

55 Gtéwny Urzad Statystyczny, Urzad Statystyczny Republiki Czeskiej

56 Urzad Transportu Kolejowego
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odmiennos¢ w stosowaniu optat za korzystanie z infrastruktury kolejowej (ptatnosc za korzystanie z kazdego kilometra
sieci) i infrastruktury drogowej (opodatkowanie jedynie wybranych odcinkéw), co ma zauwazalny wptyw na koszt
transportu jednej tony tadunku;

wysoce rozwinieta sie¢ drogowa w kraju i w Czechach (a takze innych kluczowych krajach regionu);

relatywnie niski koszt dostepu do infrastruktury drogowej w Polsce (a ponadto maty udziat drog, na ktérych
obowigzuja optaty, w stosunku do catej sieci drogowej w Polsce, przy objeciu optatami catej sieci kolejowej wraz
z czasem pobytu na tej sieci);

znaczaca elastycznosé transportu samochodowego przy korekcie w zakresie wolumenu przewozu;

radykalnie wyzsza w pordwnaniu do transportu kolejowego srednia predkos¢ handlowa realizowanych transportow
oraz przewaga w zakresie realizacji przewozéw door-to-door.

Prawdopodobienstwo wystgpienia ryzyk zwigzanych z transportem drogowym jako konkurencjg dla Grupy PKP CARGO nalezy
okresli¢ jako srednio niskie lub Srednie, rGwnoczesnie zagrozenia te wywotujg skutki, ktére na srednio niskim lub Srednim
poziomie oddziatujg na aktywnos$¢ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz spétek Grupy PKP CARGO.

Ryzyka wysokiej zaleznosci bazy klientéw od ograniczonej liczby gatezi przemystowych i dziatajacych
w nich podmiotéw gospodarczych, a takze ich dostawcow

Zasadnicza cze$s¢ umoéw zawartych przez Grupe PKP CARGO oparta jest o model dtugotrwatej wspdtpracy oraz
odnawialnosci kontraktéw. Wynika to z powtarzalnego przemieszczania przez klientéw duzych wolumenéw towaréw
masowych (w tym w szczegdlnosci m.in.: wegla, kruszyw, metali i rud metali, a takze chemikaliéw) oraz innych
towardw, ktdérych produkcja oraz dystrybucja bazujg na cyklicznych dostawach. Wymaga to od spétek Grupy
posiadania i zarzgdzania licznymi zasobami (m.in. taborem oraz personelem), ktére dajg podstawe do wykonania ustug
w terminach wynikajacych z potrzeb klientéw. Tymczasem wysokie koszty energii, stopniowe odchodzenie od wegla
w energetyce i cieptownictwie (zastepowanego gazem jako paliwem przejSciowym), a takze kroczgce ograniczanie
mocy wytwoérczych w Europie skutecznie wyhamowujg poziom realizacji ustug w tym zakresie. Przy czym, istotnie
rosnie produkcja militarna, a takze widoczny jest zauwazalny rozwdj rynku przewozéw intermodalnych, moze
przeciwdziata¢ negatywnym trendom i rownowazy¢ skale zapotrzebowania na regularne przewozy kolejowe;
zauwazalny udziat w rynku przewozow kolejowych spétek wyspecjalizowanych (Swiadczgcych ustugi na wytgcznosé na
rzecz produkcyjnych spétek matek, badz innych podmiotéw powigzanych kapitatowo) oraz widoczne coraz szersze ich
wychodzenie poza swojg domene, przyczynia sie do istotnej redukcji ilosci towaréow dostepnych do przewozu na
konkurencyjnym rynku oraz zaostrzenia rywalizacji.

Prawdopodobienstwo wystgpienia ryzyk zwigzanych z wysokg zaleznoscig bazy klientow Grupy PKP CARGO od ograniczonej
liczby gatezi przemystowych i dziatajgcych w nich przedsiebiorstw, a takze ich dostawcow, oceniaé nalezy jako $rednie lub
Srednio wysokie. Przy czym ryzyka te stwarzajg warunki dziatalnosci, ktére na srednim poziomie oddziatujg na funkcjonowanie
PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz spotek Grupy PKP CARGO.

Ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci pozyskania odpowiedniej kadry

W pierwszym poétroczu 2026 roku Spdétka prowadzita wewnetrzne i zewnetrzne procesy rekrutacyjne, odpowiadajac na
uzasadnione potrzeby biznesowe i organizacyjne. Jednoczesnie, z uwagi na trwajacy proces restrukturyzacji, nadal
identyfikowano ryzyko wystgpienia trudnosci w pozyskiwaniu pracownikéw posiadajacych wysokie kwalifikacje
i doswiadczenie zawodowe. Jednym z czynnikéw utrudniajgcych realizacje procesdw rekrutacyjnych pozostawato postrzeganie
Spotki przez czes$¢ kandydatéw jako pracodawcy niebedacego ich pierwszym wyborem. W konsekwencji pozyskanie
kandydatéw na niektdre stanowiska, zwtaszcza wymagajgce specjalistycznych kompetencji lub okreslonych uprawnien, mogto
wymagac¢ wydtuzenia procesu rekrutacyjnego oraz zastosowania dodatkowych dziatan wspierajgcych. W celu ograniczenia
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zidentyfikowanego ryzyka, Spétka uwzgledniata w procesach rekrutacyjnych réwniez osoby posiadajgce stosunkowo krotki staz
zawodowy, lecz wyrdzniajace sie wysokim poziomem motywacji, zaangazowania oraz gotowoscig do podnoszenia kwalifikacji.
Rozwdj potencjatu tych pracownikédw wspierano poprzez udziat w szkoleniach wewnetrznych oraz realizacje procesow
przygotowujacych do wykonywania pracy na stanowiskach istotnych dla zapewnienia ciggtosci przewozéw, w tym miedzy
innymi na stanowiskach maszynisty, rewidenta oraz manewrowego.

Podejmowane dziatania umozliwiaty stopniowe przygotowywanie pracownikéw do realizacji zadan wymagajacych
specjalistycznej wiedzy i uprawnien, a takze zwiekszaty mozliwosci zabezpieczenia potrzeb kadrowych Spétki w dtuziszej
perspektywie. Podsumowujgc, pomimo utrzymujgcego sie ryzyka trudnosci w pozyskiwaniu odpowiedniej kadry, dziatania
podejmowane przez Spétke w obszarze rekrutacji, rozwoju pracownikow oraz uzyskiwania przez nich wymaganych kwalifikacji,
przyczyniaty sie do ograniczenia tego ryzyka. W ocenie Spétki ryzyko zwigzane z brakiem mozliwosci pozyskania odpowiedniej
kadry jest monitorowane i pozostaje na poziomie mozliwym do zarzgdzania.

Ryzyko niedoboru wyszkolonego personelu

Ryzyko niedoboru wyszkolonego personelu pozostaje w Spotce przedmiotem biezgcej obserwacji i analizy. Przeprowadzony
proces zwolnien grupowych przyczynit sie do optymalizacji struktury zatrudnienia oraz dostosowania jej do aktualnych potrzeb
operacyjnych i strategicznych Spétki. W ramach dziatat wspierajacych proces wdrazania nowych pracownikéw kontynuowano
realizacje programu adaptacyjnego. Program byt prowadzony w formie stacjonarnej lub zdalnej, w zaleznosci od specyfiki
stanowiska oraz potrzeb poszczegdlnych grup pracownikdéw, obejmujacych miedzy innymi pracownikéw administracyjnych,
pracownikéw zatrudnionych na stanowiskach innych niz administracyjne oraz kadre menedzersky. Odpowiednio przygotowany
proces adaptacji umozliwiat nowozatrudnionym osobom szybsze zapoznanie sie z organizacjg, zakresem obowigzkdw,
zasadami funkcjonowania srodowiska pracy oraz wymaganiami zwigzanymi z zajmowanym stanowiskiem. Dziatania te
wptywaty na ograniczenie ryzyka zwigzanego z niewystarczajgcym przygotowaniem pracownikdw do samodzielnego
wykonywania zadan. Pomimo trudnej sytuacji finansowej Spétka zapewnia realizacje szkolen niezbednych do przedtuzania
waznosci certyfikatdw, uprawnien oraz innych dokumentéw potwierdzajgcych kwalifikacje wymagane na poszczegdlnych
stanowiskach pracy. Dziatania te miaty na celu zachowanie ciggtosci uprawnien personelu oraz zapewnienie zgodnosci
realizowanych proceséw z obowigzujgcymi wymaganiami formalnymi i organizacyjnymi.

W zwigzku z tym, ze czes$¢ pracownikdw nabywata uprawnienia emerytalne, prowadzone byly szkolenia i procesy
przygotowujace kolejnych pracownikéw do wykonywania zadani na stanowiskach wymagajacych specjalistycznych kwalifikacji.
Pozwolito to na stopniowe uzupetnianie kadry oraz ograniczenie ryzyka zaktdcenia ciggtosci realizacji proceséw, w tym
proceséw zwigzanych z zapewnieniem sprawnej i bezpiecznej realizacji przewozéw. W pierwszym poétroczu 2026 roku
kontynuowano réwniez dziatania ukierunkowane na rozwoj kompetencji cyfrowych pracownikéw, w tym szkolenia z zakresu
obstugi programéw pakietu MS Office. Zajecia realizowano w formule zdalnej, co umozliwiato elastyczne dopasowanie
organizacji szkolen do potrzeb pracownikéw oraz mozliwosci organizacyjnych Spoétki. Stosowane przez Spoétke rozwigzania
w zakresie planowania zatrudnienia, adaptacji nowych pracownikow oraz systematycznego podnoszenia kwalifikacji
zawodowych umozliwiajg skuteczne zarzadzanie ryzykiem niedoboru wyszkolonego personelu. Na dzien zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania ryzyko jest odpowiednio ograniczane poprzez prowadzone dziatania szkoleniowo-rozwojowe.

Ryzyko sporéw zbiorowych i strajku

Z uwagi na sytuacje finansowg PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji nadal nie zostata zakoriczona procedura sporu zbiorowego
zawistego w grudniu 2023 roku i na chwile obecng rozmowy nie sg kontynuowane. Istotnym jest, ze dziatajgce w Spédtce
organizacje zwigzkowe wykazujg zrozumienie, nie aktywujgc dziatan protestacyjnych z uwagi na prowadzone aktualnie
intensywne dziatania restrukturyzacyjne.
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Ryzyka o charakterze finansowym

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

W zwigzku z zidentyfikowaniem ryzyka okresowych trudnosci finansowych PKP CARGO, w zakresie zapewnienia biezgcej
ptynnosci Grupa kontynuuje dziatania zmierzajgce m.in. do optymalizacji kosztowej. W toku zarzgdzania sytuacjg ptynnosciowg
na biezgco monitorowane sg poziomy naleznosci i zobowigzan handlowych.

Otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego utrudnito mozliwos¢ 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. PKP CARGO S.A.
zaktada sptate tych zobowigzan w pdzniejszych okresach w drodze uktadu z wierzycielami zgodnie z zasadami Prawa
restrukturyzacyjnego.

Czes¢ zobowigzan wobec dostawcow, powstatych po dniu otwarcia postepowania restrukturyzacyjnego, jest regulowana po
terminach ich zapadalnosci, gtéwnie wobec podmiotéw z Grupy PKP oraz podmiotéw z grup kapitatowych kontrolowanych
przez Skarb Panstwa, co wynika z aktywnego zarzadzania kapitatem obrotowym w sytuacji przejsciowego jego niedoboru.
Przejsciowe opdznienia w realizacji ptatnosci wystepujg, lecz s3 one monitorowane na biezgco, Spétka podejmuje dziatania
w kierunku mozliwego ich wyeliminowania. Pozostate zalegte zobowigzania nieobjete postepowaniem restrukturyzacyjnym
obejmuja gtéwnie zobowigzania PKP CARGO wobec Zaktadowego Funduszu Swiadczer Socjalnych, gdzie trwaja rozmowy ze
strong spoteczng w celu ustalenia harmonogramu spfat. Warunki sptaty zobowigzan wynikajacych ze $rodkéw pienieznych
otrzymanych z Funduszu Gwarantowanych Swiadczeri Pracowniczych zostaty ustalone przez strony w | pétroczu 2026 roku.

Ryzyko walutowe

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

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

Grupa Kapitatowa PKP CARGO narazona byta w | pétroczu 2026 roku na ryzyko walutowe wynikajgce z naleznosci, zobowigzan
oraz srodkow pienieznych denominowanych w walutach obcych. Naleznosci Grupy wyrazone w walutach obcych to naleznosci
krotkoterminowe o okresie zapadalnosci do 1 miesigca, natomiast zobowigzania wyrazone w walutach obcych to w wiekszosci
zobowigzania krotko- oraz dtugoterminowe z tytutu zawartych umoéw kredytéw inwestycyjnych o okresach zapadalnosci
powyzej 5 lat.

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

Srodki pieniezne w walutach obcych zdeponowane na rachunkach bankowych wynikaja z niedopasowania terminéw wptywdéw
i wydatkow oraz ze wzgledu na przewage wptywdw nad wydatkami. W ujeciu dtugoterminowym ryzyko wyceny zréwnuje sie
z ryzykiem zmiany wartosci przeptywéw, dlatego tez to przeptywy a nie pozycje bilansowe sg przedmiotem transakcji
zabezpieczajgcych.
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Dla kursu EUR/PLN wystepuje czesciowy naturalny hedging, ze wzgledu na fakt, iz wptywy w walucie EUR s3 cze$ciowo
réwnowazone przez wydatki w tej samej walucie.

Jednostka Dominujaca dla wszystkich kredytéw w EUR stosowata rachunkowo$¢ zabezpieczen.

Ryzyko stép procentowych

Grupa narazona jest na ryzyko zmiennosci przeptywoéw pienieznych z tytutu stopy procentowej wynikajace z kredytéw
bankowych czy leasingdw opartych o zmienne stopy procentowe. W | pétroczu 2026 roku odsetki od uméw leasingowych
naliczane byty wedtug stop referencyjnych powiekszonych o marze finansujgcego. Stopa referencyjng dla umdw leasingu
zawartych w PLN jest WIBOR 1M. Ryzyko stopy procentowej w umowach leasingu realizuje sie poprzez waloryzacje rat
leasingowych w okresach miesiecznych.

W | pétroczu 2026 roku odsetki od uméw kredytowych naliczane byty wedtug stopy referencyjnej WIBOR 1M, WIBOR 3M
i EURIBOR 3M powiekszonych o marze bankdw. Ryzyko stopy procentowej w umowach kredytowych realizowane byto poprzez
waloryzacje rat kredytowych w okresach miesiecznych, kwartalnych i pétrocznych.

Ryzyko kredytowe

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

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

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

Ryzyko kredytowe zwigzane ze Srodkami pienieznymi i lokatami bankowymi jest uwazane jako niskie. Wszystkie podmioty
w ktérych Grupa lokuje wolne $rodki pieniezne dziatajg w sektorze finansowym.

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe jest reprezentowana przez salda bilansowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostatych naleznosci, Srodkéw pienieznych i pozostatych aktywdéw finansowych. Ekspozycja ta jest ograniczona przez
zabezpieczenia ustanowione na rzecz Grupy w postaci m.in. gwarancji bankowych czy ubezpieczeniowych oraz kaucji
gwarancyjnych.
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4. Analiza sytuacji finansowo-majatkowej Grupy

Kapitatowej PKP CARGO

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

Tabela 18. Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO

Grupa Kapitatowa PKP CARGO

Kursy wymiany (PLN/E

w min PLN%

6 miesiecy 2026

6 miesiecy 2025

w min EUR

6 miesiecy 2026

4,2522

6 miesiecy 2025

4,2208

Przychody z dziatalnosci operacyjne;j 1879,6 1850,5 442,0 438,4
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej 187,5 54,7 44,1 13,0
Zysk / strata przed opodatkowaniem 152,0 -15,2 35,7 -3,6
Zysk / strata netto 117,8 -17,9 27,7 -4,2
gz;l:ci)xjt;cg;)chody przypadajace akcjonariuszom jednostki 125,0 364 29,4 8,6
Srednia wazona liczba akcji (szt.) 44 786 917 44 786 917 44 786 917 44 786 917
fgjigg:;’:::gj (I'sczztb)a akeji przyjeta do kalkulacji zysku 44786 917 44786 917 44786 917 44786 917
Zysk / strata na akcje (PLN/szt.) 2,63 -0,40 0,62 -0,09
Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.) 2,63 -0,40 0,62 -0,09
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 235,9 145,5 55,5 34,5
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -89,1 -132,9 -21,0 -31,5
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -162,1 -120,5 -38,1 -28,6
Zmiana stanu Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéow -15,3 -107,9 -3,6 -25,6

Kursy wymiany (PLN/EUR)

30/06/2026

31/12/2025

30/06/2026

4,2963

31/12/2025

4,2267

Aktywa trwate 4990,9 4912,0 1161,7 1162,1
Aktywa obrotowe 1228,0 1226,3 285,8 290,1
Aktywa trwate zaklasyﬁkowang 174 113,9 273 26,9
jako przeznaczone do sprzedazy

Kapitat zaktadowy 44,8 44,8 10,4 10,6
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 901,5 776,5 209,8 183,7
Zobowigzania dtugoterminowe 1756,2 1916,1 408,8 453,3
Zobowigzania krétkoterminowe 3678,6 3559,6 856,2 842,2

Zrédto: Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2026 roku,
sporzqdzone wedtug MSSF UE

57 W niniejszym dokumencie dla tatwiejszego odbioru zastosowano zaokraglenia niepowodujgce istotnych odchylers w prezentowanych danych. W przypadkach wystgpienia ryzyka
znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wieksza doktadnoscia.
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Tabela 19. Wybrane dane finansowe PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

w min PLN>®

6 miesiecy 2026

6 miesiecy 2025

GRUPY KAPITALOWEJ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

ZA | POLROCZE 2026 ROKU

w min EUR

6 miesiecy 2026

6 miesiecy 2025

Kursy wymiany (PLN/EUR) 4,2522 4,2208
Przychody z dziatalnosci operacyjnej 1365,9 1311,1 321,2 310,6
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej 127,9 72,7 30,1 17,2
Zysk / strata przed opodatkowaniem 127,3 -37,9 29,9 -9,0
Zysk / strata netto 104,6 -43,4 24,6 -10,3
Sf,::mjt:cgfmc’dy przypadajace akcjonariuszom jednostki 102,3 674 21 16,0
Srednia wazona liczba akgji (szt.) 44786 917 44786 917 44786 917 44 786 917
fg;‘j;gg::’:;ggj ("sczztb)a akdji przyjeta do kalkulacji zysku 44786 917 44786 917 44786 917 44786 917
Zysk / strata na akcje (PLN/szt.) 2,34 -0,97 0,55 -0,23
Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.) 2,34 -0,97 0,55 -0,23
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 206,9 96,2 48,7 22,8
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -82,9 -118,4 -19,5 -28,1
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -129,9 -104,7 -30,6 -24,8
Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw -5,9 -126,9 -1,4 -30,1

Kursy wymiany (PLN/EUR)

30/06/2026

31/12/2025

30/06/2026

4,2963

31/12/2025

Aktywa trwate 4904,7 4756,9 1141,6 1125,4
Aktywa obrotowe 745,5 701,8 173,5 166,0
Aktywa trwate zaklasyfi kowanfe 17,4 1139 273 26,9
jako przeznaczone do sprzedazy

Kapitat zaktadowy 44,8 44,8 10,4 10,6
Kapitat wiasny 662,9 560,6 154,3 132,5
Zobowigzania dtugoterminowe 1510,2 1613,2 351,5 381,7
Zobowigzania krétkoterminowe 3594,5 3398,8 836,6 804,1

Zrédto: Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2026 roku,
sporzqdzone wedfug MSSF UE

W okresach objetych Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy Kapitatowej PKP
CARGO S.A. w restrukturyzacji oraz Srédrocznym Skréconym Jednostkowym Sprawozdaniem Finansowym PKP CARGO S.A.
w restrukturyzacji za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2026 roku do przeliczenia wybranych danych finansowych
zastosowano nastepujgce srednie kursy wymiany PLN w stosunku do EUR, ustalane przez Narodowy Bank Polski:
kurs obowigzujacy na ostatni dzien okresu sprawozdawczego: 30.06.2026 — 4,2963 PLN/EUR, 31.12.2025 -
4,2267 PLN/EUR;
sredni kurs w okresie, obliczany jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca
w danym okresie: 01.01.2026 — 30.06.2026 — 4,2522 PLN/EUR, 01.01.2025 — 30.06.2025 — 4,2208 PLN/EUR.

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

Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoAczony dnia 30 czerwca 2026
roku oraz Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2026 roku zostaty sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego z wyjatkiem wycenianych
w wartosci godziwe] inwestycji w instrumenty kapitatowe.

Sprawozdanie z wynikéw Grupy PKP CARGO

W okresie 6 miesiecy 2026 roku wynik EBIT wynidst 187,5 min zi, tj. wzrdst w poréwnaniu do analogicznego okresu 2025 roku
0132,8 min zt.

Rysunek 19. Wynik EBIT w okresie 6 miesiecy 2026 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2025 roku (w min zt)

113,2 -36,7 65,8 0,5 187,5
[
—3‘1,0
1,9
e —
EBIT Przychody z tytutu Amortyzacjai Zuzycie energii i Ustugi dostepu Ustugi Koszty $wiadczen Pozostate EBIT
6 miesigcy 2025 umow z klientami odpisy z tytutu paliwa trakcyjnego  do infrastruktury transportowe pracowniczych Zmiany 6 miesiecy 2026

utraty wartosci

Zrédto: Opracowanie wtasne

Najwazniejsze odchylenia wptywajgce na wynik EBIT w okresie 6 miesiecy 2026 roku w poréwnaniu do 6 miesiecy 2025 roku
zostaty opisane ponizej:
wzrost przychodéw z tytutu uméw z klientami (w tym przede wszystkim przychoddw z ustug przewozowych i spedyc;ji)
byt bezposrednim efektem wzrostu przewiezionej masy towarowej. Szczegdty dotyczgce dziatalnosci przewozowe;j
Grupy PKP CARGO zostaty opisane w rozdziale 3.2.5 Przewozy kolejowe Grupy PKP CARGO;
spadek kosztow amortyzacji i odpiséw z tytutu utraty wartosci, bedacy gtéwnie efektem wyiszego poziomu
rozwigzanych odpiséw z tytutu utraty wartosci w | potroczu 2026 roku w poréwnaniu do | pétrocza 2025 roku;
wzrost kosztéw zuzycia energii trakcyjnej i paliwa trakcyjnego powigzany ze wzrostem pracy przewozowe;j;
wzrost kosztéw ustug dostepu do infrastruktury w zwigzku ze wzrostem pracy przewozowe;j;
spadek kosztow swiadczen pracowniczych byt efektem dziatan restrukturyzacyjnych Spoétki (zwolnienia grupowe w |l
potroczu 2025 roku) skutkujgcych nizszym poziomem zatrudnienia w 6 miesigcach 2026 roku. Szczegétowe zmiany
dot. poziomu zatrudnienia zaprezentowano w rozdziale 3.4 Informacje dotyczace zatrudnienia.
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Najwiekszy udziat w strukturze aktywow Grupy PKP CARGO na dzien 30 czerwca 2026 roku miaty: tabor kolejowy oraz pozostate
rzeczowe aktywa trwate, ktére odpowiadaty tacznie za 49,9% sumy aktywdédw wobec 46,8% na dzier 31 grudnia 2025 roku.

Sposrod aktywdw obrotowych, w tym okresie najwiekszy udziat w catosci aktywow miaty naleznosci handlowe, ktérych wartosc
stanowifa 8,4%, wobec 8,3% na dzien 31 grudnia 2025 roku.

Rysunek 20. Struktura aktywow — stan na 30 czerwca 2026 roku oraz 31 grudnia 2025 roku

30.06.2026 31.12.2025
17,0%
U% 17,9%
6,6%
6,9%
o 46,8%
8,4% 49,9% ,
8,3%
18,1%
20,1°
Tabor kolejowy oraz pozostale rzeczowe aktywa trwale = Prawa do uzytkowania aktywow
m Naleznoéci handlowe Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Inne aktywa
Zrédto: Opracowanie wtasne
Rysunek 21. Zmiana wartosci aktywow Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2026 roku (w min zt)
237,0
| 3,5 -30,4
1 —— | —— | 6.336,3
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Wartos¢ aktywow  Tabor kolejowy Prawado Inwestycje w Naleznosci Srodkipienigzne  Aktywa trwate Pozostate Wartos¢ aktywow
na31.12.2025 oraz pozostate uzytkowania jednostkach handlowe iich ekwiwalenty  klasyfikowane Zmiany na 30.06.2026
rzeczowe aktywow wycenianych jako przeznaczone
aktywa trwate metoda praw do sprzedazy

Zrédto: Opracowanie wtasne

wiasnosci
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Woyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajgcych na wartos¢ aktywow na dzien 30 czerwca 2026 roku w porownaniu
do dnia 31 grudnia 2025 roku zostaty opisane ponizej:

wzrost wartosci taboru kolejowego oraz pozostatych rzeczowych aktywow trwatych wynika gtéwnie z rozwigzanych
odpiséw z tytutu utraty wartosci w | poétroczu 2026 roku, poniesionych naktadéw inwestycyjnych w wyniku
wykonanych napraw i przeglagdéw okresowych taboru wymaganych regulacjami prawnymi oraz przesuniecia taboru
kolejowego (lokomotyw) i nieruchomosci, ktére sg przewidziane do sprzedazy do pozycji Aktywa trwate klasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy;

spadek praw do uzytkowania aktywdw na skutek wyzszej wartosci kosztow amortyzacji i odpisow z tytutu utraty
wartos$ci ponad nowe prawa oraz zmniejszeniem pozycji praw w zwigzku z transakcjg sprzedazy i utratg kontroli nad
spotka CARGOTOR:

spadek inwestycji w jednostkach wycenianych metodg praw wtasnosci wynikajacy gtdwnie ze sprzedazy udziatéw
spotki Terminale Przetadunkowe Stawkow - Medyka Sp. z 0.0.;

wzrost wartosci naleznos$ci handlowych zwigzany ze wzrostem przychoddéw przewozowych;

spadek wartoéci $rodkéw pienieznych jest wypadkowa zmian opisanych w nocie 4.3 Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego;

odnotowano wzrost wartosci aktywow trwatych klasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy, ktdry wynika
z przesuniecia taboru kolejowego (lokomotyw) oraz nieruchomosci zlokalizowanej w Warszawie przeznaczonych do
sprzedazy z pozycji Tabor kolejowy oraz Pozostate rzeczowe aktywa trwate. Jednoczesnie w okresie 6 miesiecy 2026
roku dokonano sprzedazy 2.829 szt. wagonow;

spadek w pozycji pozostate zmiany wynika z obnizenia aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

KAPITALY WtASNE | ZOBOWIAZANIA

Najwiekszy udziat w strukturze kapitatéw wtasnych oraz zobowigzan Grupy PKP CARGO na dzierh 30 czerwca 2026 roku
posiadaty zobowigzania z tytutu zadtuzenia, ktére stanowity 39,9% udziatu sumy kapitatéw wtasnych i zobowigzan wobec 43,4%
na dzien 31 grudnia 2025 roku. W tym okresie kapitaty wtasne odpowiadaty za 14,2% sumy kapitatéw wtasnych i zobowigzan
wobec 12,4% na dziert 31 grudnia 2025 roku.

Rysunek 22. Struktura kapitatéw wtasnych i zobowigzan Grupy PKP CARGO — stan na 30 czerwca 2026 roku oraz 31 grudnia 2025 roku
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Zrédto: Opracowanie wtasne
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Rysunek 23. Zmiana wartosci kapitatéw wtasnych i zobowigzan Grupy w okresie 6 miesiecy 2026 roku (w min zt)
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na31.12.2025 pracowniczych na 30.06.2026

Zrédto: Opracowanie wtasne

Woyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajgcych na wartos¢ kapitatow wtasnych i zobowigzan na dzien 30 czerwca 2026 roku
w poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2025 roku zostaty opisane ponizej:

wzrost wartosci kapitatu wtasnego wynika gtéwnie z wykazanego przez Grupe PKP CARGO zysku netto za okres
6 miesiecy 2026 roku (pozycja zyski zatrzymane/niepokryte straty);

spadek zobowiazan z tytutu zadtuzenia w wyniku spfat leasingéw, kredytéw i érodkéw otrzymanych z FGSP oraz
zmniejszenia pozycji zobowigzan leasingowych w zwigzku z transakcjg sprzedazy i utratg kontroli nad spdtka
CARGOTOR;

wzrost zobowigzan handlowych, gtéwnie w wyniku wzrostu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug powigzanych m.in. ze
wzrostem pracy przewozowej;

wzrost na pozycji pozostate zmiany dotyczy wzrostu zobowigzan z tytutu ZFSS oraz zobowiazan z tytutu zabezpieczen
(kaucje, wadia, gwarancje) przy jednoczesnym spadku rozrachunkéw z pracownikami, rozliczen z tytutu VAT oraz
zobowigzan z tytutu podatku dochodowego.

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH GRUPY PKP CARGO

Wartosc srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw na dzien 30 czerwca 2026 roku w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia
2025 roku spadta o 13,4 min zt.

Rysunek 24. Przeptywy pieniezne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2026 roku (w min zt)
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srodkéw pienieznych

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Najwiekszy wptyw na wartos¢ srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentéw w okresie 6 miesiecy 2026 roku w poréwnaniu do dnia
31 grudnia 2025 roku miaty:

dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej osiggnieto m.in. przy zysku brutto na poziomie 152,0 min zf,
amortyzacji i odpisach z tytutu utraty wartosci na poziomie -27,7 min zt oraz dodatnich przeptywach wynikajacych ze
zmian w kapitale obrotowym w wysokosci 119,7 min zt;

ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wynikaty przede wszystkim z wydatkéw z tytutu nabycia
niefinansowych aktywow trwatych w wysokosci 193,4 min zt (gtéwnie inwestycje taborowe) przy jednoczesnych
wptywach ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych (sprzedaz wagonéw) w wysokosci 59,9 min zt, wptywow ze
sprzedazy jednostki zaleznej w wysokosci 25,6 min zt (po zmniejszeniu o zbyte $rodki pieniezne), wptywéw ze
sprzedazy udziatow we wspdlnym przedsiewzieciu w wysokosci 11,5 min zt oraz otrzymanych dywidend w wysokosci
2,9 min zt;

ujemne przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej odzwierciedlajg gtéwnie efekt sptaty kredytéw oraz leasingdw
wraz z odsetkami w wysokosci 141,3 min zt oraz sptaty $rodkéw otrzymanych z FGSP wraz z odsetkami w wysokosci
20,8 min zt.

W ponizszej tabeli zaprezentowano istotne wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2026 roku
w pordownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Tabela 20. Wybrane wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2026 roku w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego

Wyszczegdlnienie 6 n;gezséecy 6 n;gazs;ecy Zmiana Tempo zmian
2026 - 2025 2026 - 2025

Marza EBITDA? 8,5% 7,6% 0,9 11,8%
Marza wyniku netto (ROS)? 6,3% -1,0% 7,3 -
ROA3 2,8% -31,2% 34,0 -
ROE* 19,4% -278,6% 298,0 -
Srednia odlegto$¢ pokonywana przez 1 lokomotywe (km dziennie)s 189,1 183,7 54 2,9%
Sredni tonaz pociggu brutto na lokomotywe pracujaca (w tonach)® 1467,0 1422,0 45,0 3,2%
Sredni czas pracy lokomotywy dziennie (godz. dziennie) 7 11,4 11,2 0,2 1,8%
Praca przewozowa na zatrudnionego (tys. tkm/zatrudnionego)? 704,3 528,3 176,0 33,3%

Zrédto: Opracowanie wtasne

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

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

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

Obliczona jako iloraz pojazdokilometréw (tj. odlegtosci pokonywanej przez pojazdy Grupy PKP CARGO w danym okresie) i pojazdoddb (tj. iloczynu
liczby czynnych pojazdéw i liczby dni kalendarzowych w danym okresie)

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

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

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

Zaprezentowane wskazniki sg Zzrodtem dodatkowych (oprécz danych prezentowanych w sprawozdaniach finansowych),
wartosciowych informacji o sytuacji finansowej i operacyjnej, jak rdwniez utatwiajg analize i ocene osigganych przez Spotke
wynikdéw finansowych i operacyjnych na przestrzeni poszczegdlnych okreséw sprawozdawczych. Dobdr wskaznikow -
alternatywnych pomiaréw wynikdéw zostat poprzedzony analizg ich przydatnosci pod katem dostarczenia inwestorom
przydatnych informacji na temat sytuacji finansowej, operacyjnej Spotki i Grupy, co pozwala na optymalng ich ocene.
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Do oceny dziatalnosci Grupy PKP CARGO stuzg zarowno podstawowe wskazniki finansowe takie jak: marza EBITDA, marza
wyniku netto, ROA, ROE, jak réwniez podstawowe mierniki operacyjne: sSredniodobowy przebieg i Sredniodobowy czas pracy

lokomotyw oraz Srednia masa pociggu na jedng lokomotywe, zalezgce od wielkosci wykonywanej pracy i wykorzystania
pojazddw trakcyjnych.

Najwiekszy wptyw na ww. wskazniki w okresie 6 miesiecy 2026 roku w poréwnaniu do analogicznych 6 miesiecy 2025 roku

miaty:
w okresie 6 miesiecy 2026 roku marza EBITDA ulegta poprawie gtéwnie z uwagi na polepszenie wyniku netto.
Szczegdtowe informacje o przyczynach zmian EBITDA i wyniku netto sg przedstawione w rozdziale 4.1. Podstawowe
wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy PKP CARGO;
w okresie 6 miesiecy 2026 roku wskazniki ROA oraz ROE ulegty poprawie w zwigzku z poprawg rentownosci
prowadzonej dziatalnosSci operacyjnej;
niewielki wzrost sredniodobowego przebiegu lokomotywy jest efektem optymalizacji procesu przewozowego;
wzrost S$redniego tonazu pociggu brutto na lokomotywe jest efektem lepszego wykorzystania lokomotyw
i optymalizacji procesu przewozowego;
wzrost wskaznika pracy przewozowej na zatrudnionego wynika giéwnie ze spadku przecietnego zatrudnienia
013,1% r/r, przy wzroscie pracy przewozowej o 14,5% r/r.

Nowy ZUZP

Dotychczasowy Zaktadowy Uktad Zbiorowy Pracy dla Pracownikow zatrudnionych przez Zaktady PKP CARGO S.A., zawarty
w dniu 29 pazdziernika 2004 roku (ZUZP) ulegt rozwigzaniu w dniu 11 czerwca 2026 roku, po 2-letnim okresie wypowiedzenia
spowodowanego trwajgcg restrukturyzacjg Spoétki, w tym koniecznoscig optymalizacji kosztéw zatrudnienia, wdrozenia
usprawnien w zarzadzaniu procesem operacyjnym i zwiekszenia elastycznosci pracy przewozowe;.

Formalna utrata mocy obowigzujgcej dotychczasowego ZUZP z dniem 11 czerwca 2026 roku nie oznaczato automatycznie, ze
po tym dniu w Spdtce nie stosuje sie warunkdw pracy i ptacy wynikajgcych z tego Uktadu. Warunki pracy i ptacy okreslone
w uktadzie zbiorowym pracy niejako ,przenikaja” do indywidualnych umoéw o prace i stajg sie poniekad niezalezne od samego
uktadu. Do momentu zmiany warunkdw umowy o prace w oparciu o nowy ZUZP —w odniesieniu do indywidualnych warunkéw
pracy —w PKP CARGO nadal majg wiec zastosowanie postanowienia dotychczasowego ZUZP.

PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji i zaktadowe organizacje zwigzkowe dziatajagce w Spodtce, w | pétroczu 2026 roku prowadzity
rokowania w zakresie wypracowania projektu nowego Zaktadowego Uktadu Zbiorowego Pracy (nowy ZUZP). Z inicjatywa
wszczecia rokowan z dniem 4 marca br. wystgpit Zarzad Spétki.

W drugim kwartale br. realizowane byty regularne spotkania ze Strong Spoteczng (tgcznie 9 spotkan w okresie od 4 kwietnia
br. do 25 czerwca br.), ktérych celem byto wypracowanie takich zatozen projektowych, ktére pozwolg na dostosowanie
obecnego systemu wynagradzania do realnych potrzeb rynku towarowych przewozéw kolejowych, zwiekszenie efektywnosci
operacyjnej, a jednoczesnie zapewnig stabilne i przejrzyste warunki zatrudnienia w Spétce objetej procesem sanacji.

Cele przebudowy systemu wynagrodzen:

redukcja kosztow statych w obszarze wynagrodzen;

dostosowanie systemu wynagradzania do zmian restrukturyzacyjnych, jakie zaszty w ostatnich 2 latach w wyniku
prowadzonej sanacji Spotki;

ujednolicenie systemu wynagradzania — wynagradzanie wszystkich pracownikéw wg tych samych zasad (dotychczas
ZUZP lub Uchwata Zarzadu, tzw. wskaznik);

zwiekszenie efektywnosci procesu przewozowego i elastycznosci czasu pracy;
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dostosowanie systemu wynagradzania do potrzeb proceséow operacyjnych oraz aktualnych, dynamicznych
przeksztatcen rynku towarowych przewozéw kolejowych;
konieczno$é przygotowania Spotki na wdrozenie wytycznych Dyrektywy UE nr 23/970 o réwnosci ptac.

WSsréd najwazniejszych zatozen przebudowy systemu wynagradzania w PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji nalezy wskazaé:
wypetnienie celdéw przebudowy systemu wynagradzania, jakie zostaty natozone na Spétke w ramach przyjetego planu
restrukturyzacyjnego;
unowoczes$nienie i uproszczenie systemu poprzez wigczenie czedci dotychczasowych, nieadekwatnych rynkowo
dodatkdéw o charakterze statym do wynagrodzenia zasadniczego;
modyfikacje dodatkéw wptywajacych na efektywnos¢ procesu przewozowego (rezygnacja z uprawnien, ktére miaty
negatywny wptyw na elastycznos¢ i wydajnosé czasu pracy pracownikéw operacyjnych, tj. urlopy dodatkowe czy
ograniczenie normy czasu pracy);
zaprojektowanie nowych rozwigzan zwiekszajacych zaangazowanie pracownikéw (tj. dodatek za wielozawodowos¢
czy nowe zatozenia dla systemu premiowego).

PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji — poprzez rozwigzania projektowane w nowej regulacji — dgzy do wyeliminowania z systemu
wynagradzania zasztosci historycznych i nieefektywnosci, przy jednoczesnym zapewnieniu stabilnych warunkéw zatrudnienia.
Nowe podejscie ma gwarantowac lepsze zarzgdzanie zespotami, zwiekszenie sprawnosci procesowej oraz dostosowanie Spotki
do biezacych potrzeb klientéw.

Zgodnie z art. 13. Ustawy z dnia 5 listopada 2025 roku o uktadach zbiorowych pracy i porozumieniach zbiorowych — zaktadowy
uktad zbiorowy pracy zawierajg z pracodawcg wszystkie organizacje zwigzkowe lub co najmniej wszystkie reprezentatywne
zaktadowe lub miedzyzaktadowe organizacje zwigzkowe, ktére prowadzity rokowania nad zawarciem ukfadu. Wstepna
deklaracje zawarcia nowego ZUZP wyrazito 37 organizacji zwigzkowych dziatajgcych w Spétce, w tym 2 organizacje
reprezentatywne.

Po wypracowaniu projektu nowego ZUZP — w Il kwartale 2026 roku Spétka koncentruje swoje dziatania na zrealizowaniu
wszelkich niezbednych analiz kosztowych i budzetowych zaprojektowanych rozwigzan, ktdrych celem jest jak najszersza ocena
wptywu proponowanych rozwigzan na sytuacje rynkowsa i finansowg PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji.

Spétka realizuje obecnie rowniez procedury formalno-prawne w kontekscie opracowania schematu oraz harmonogramu
wdrozenia nowego ZUZP. Kontynuowanie procesu zawarcia ZUZP bedzie mozliwe po uregulowaniu kwestii wewnetrznych
w ww. zakresie.

Dla PKP CARGO priorytetem jest zawarcie nowego ZUZP uwzgledniajgcego sytuacje ekonomiczng oraz cele restrukturyzacyjne
Spotki.

Wptyw konfliktu w Ukrainie oraz na Bliskim Wschodzi na dziatalno$é Spoétki i Grupy PKP CARGO

PKP CARGO na biezgco monitoruje i analizuje wptyw sytuacji polityczno-gospodarczej na dziatalnos¢ Spétki i catej Grupy
kapitatowej, a zarazem na osiggane wyniki i perspektywy na przysztos¢. Znaczna czes¢ biezgcych problemdéw wynika wprost
z trwajacego konfliktu w Ukrainie oraz licznych zawirowan na Bliskim Wschodzie, co przektada sie na zaktdcenia w globalnych
tancuchach dostaw oraz nizszy wzrost gospodarczy. Niestety uderza to w bardzo wrazliwe obszary wymiany miedzynarodowej,
w tym m.in. w dostawy nosnikow energii, co skutecznie podnosi koszty funkcjonowania na rynku, ale takze zwieksza
niepewnosc i obniza skale obrotéw, co jest szczegdlnie wazne w obszarze transportu, w tym zwtaszcza przewozéw towarowych
koleja.

Wojna w Ukrainie oddziatuje na spétki Grupy PKP CARGO w zakresie zauwazalnej redukcji wymiany handlowej na kierunku
wschodnim, co jest wynikiem prowadzonych dziatan przez agresora, ale tez natozonych na niego sankcji. Rbwnoczesnie Rosja
wraz z Biatorusig prowadzg aktywne dziatania hybrydowe wymierzone m.in. w Polske. W konsekwencji konfliktu zauwazalnie
zredukowano znaczenie Nowego Jedwabnego Szlaku, a rozpoczeta budowa alternatywnych tras kolejowych moze w kolejnych
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latach skutecznie marginalizowac kierunek pétnocny przewozow z Azji i ograniczy¢ skale transportéw przez Polske. Dodatkowo
silne rozbieznosci w zakresie intereséw ekonomicznych pomiedzy Polskg, a Ukraing (m.in. w obszarze dostaw wyrobow
stalowych, cementu czy zbdz), prowadzg do redukcji rozwoju uprzednio silnie rosngcej wymiany. Szansg na jej wzrost moze by¢
przyszta odbudowa kraju po wojnie. Konflikt doprowadzit takze do zmian strukturalnych w Polsce, gdzie zasadnicze znaczenie
zyskaty porty morskie i przewozy na potudnie kraju oraz w relacji powrotnej, kosztem potaczen wschéd — zachéd. Wszystko to,
wraz ze spadkiem w trakcie trzech ostatnich lat przewozéw kolejowych (w tym znaczaco na kierunku wschodnim),
doprowadzito do ograniczenia popytu na te ustugi.

Wynikiem konfliktu na Bliskim Wschodzie jest okresowy wzrost cen surowcow energetycznych i towaréw, wydtuzenie czasu
dostaw, czy nawet czasowe przerwanie tancuchéw dostaw skutkujgce zawirowaniami w licznych sektorach zwigzanych z tym
regionem (m.in. energetycznym, rolnym, hutniczym, czy chemicznym). Konsekwencjg ostatniej odstony konfliktu jest kolejny
kryzys energetyczny w Europie (ktéry skutecznie wyhamowat skale ozywienia, co przetozyto sie na zmniejszony popyt na ustugi
przewozowe), ale takie przerwane fancuchy dostaw w skali globalnej, co czasowo powieksza koszty transportu,
a w konsekwencji prowadzi do wzrostu cen w catej gospodarce. Trwato$¢ rozwigzarn pokojowych, z uwagi na znaczna
rozbieznos¢ interesdw stron, jest wysoce niepewna, a czas potrzebny na przywrécenie w petni produkcji i dostaw liczony jest
w miesigcach, a nawet i latach. Sytuacja ta stanowi jednak réwniez szanse na ograniczenie zaleznosci Unii Europejskiej od tego
kierunku oraz na wzmocnienie okreslonych kompetencji w ramach Wspdlnoty. Jednakze kolejne potencjalne znaczace
eskalacje mogg prowadzi¢ do bardzo silnego wyhamowania globalnej gospodarki oraz skutecznie blokowaé kluczowe taricuchy
dostaw.

Whptyw dziatan wojennych w obu przypadkach skutkuje wzrostem niepewnosci na rynkach (w tym wzrostem cen), a takze
zmianami w tancuchach dostaw oraz ograniczeniami popytu w Europie. Podjete przez kraje Unii Europejskiej dziatania
dostosowawcze pod wzgledem konfliktu w Ukrainie przyniosty korzystne efekty, jednak potencjalne dalsze zawirowania na
Bliskim Wschodzie mogg znacznie gtebiej oddziatywac na globalng gospodarke.

Konflikty te silnie oddziatujg na rynek kolejowy w UE, co skutkuje obnizonym zapotrzebowaniem na przewozy. PKP CARGO
z uwagg monitoruje rozwdj wydarzen, zeby méc wdrozy¢ ewentualne dziatania.

Infrastruktura

W perspektywie kolejnego kwartatu 2026 roku przewiduje sie utrzymanie poziomu ograniczen przepustowosci linii
oraz ucigzliwosci prowadzonych inwestycji i robdt utrzymaniowo-naprawczych na obecnym poziomie lub zwiekszonym
z powodu realizacji dalszych etapow Krajowego Programu Kolejowego oraz rozszerzenia jego projektow do 2027 roku.

Koszty energii oraz ceny paliw

W | pdtroczu 2026 roku i w kolejnych kwartatach podstawowymi czynnikami majgcymi wptyw na poziom cen paliw, w tym
paliwa trakcyjnego, byty wahania kurséw walut, jak rowniez niestabilna sytuacja geopolityczna - wojna w Ukrainie, konflikt na
Bliskim Wschodzie, utrudnienia w tancuchach dostaw.

W | podtroczu 2026 roku ceny paliwa trakcyjnego wykazywaty duzg zmiennos¢. Istotnym czynnikiem wptywajgcym na
ksztattowanie sie cen oleju napedowego byta sytuacja na Bliskim Wschodzie. W marcu i kwietniu na $wiatowych rynkach
nastapit wzrost cen ropy naftowej, bedgcy reakcja na wybuch konfliktu w regionie. W kolejnych miesigcach wraz ze stabilizacjg
sytuacji i spadkiem notowan ropy na $wiatowych gietdach, obserwowano obnizenie cen oleju napedowego. Sredni poziom cen
paliwa pozyskiwanego przez PKP CARGO S.A. wynosit odpowiednio: Q1 - 4.559,09 zt/m3, Q2 — 5.659,75 z{/m3.

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

59



SPRAWOZDANIE OSOBY ZARZADZAJACEJ Z DZIALALNOSCI

@ PI(PCARGO GRUPY KAPITALOWEJ PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji

ZA | POLROCZE 2026 ROKU

4.6.1.Tabor

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

Poza czynnosciami planowymi punkty napraw funkcjonujgce w strukturach Grupy PKP CARGO wykonujg naprawy biezgce
taboru majace na celu usuwanie usterek powstajgcych w taborze w trakcie pracy. Liczba napraw biezacych taboru jest
uzalezniona od wielkosci pracy przewozowej.

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

W | pétroczu 2026 roku nadal trwaty prace zwigzane z biezgcy analiza zasobdw taborowych PKP CARGO, czego efektem byta
sprzedaz w dniu 4 lutego 2026 roku, w wyniku licytacji elektronicznej, 2 829 wagondw za faczng kwote 49,5 min zt. Ponadto
w dniu 4 marca 2026 roku wszczeto postepowania dotyczace licytacji elektronicznej na sprzedaz 337 lokomotyw wytgczonych
z eksploatacji. Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania PKP CARGO jest na etapie podpisywania umow z oferentami,
ktérzy wygrali licytacje dotyczace czesdci objetych ww. postepowaniami lokomotyw. W dniu 24 wrzesnia 2026 roku wszczeto
kolejne postepowanie — licytacje elektroniczng na sprzedaz lokomotyw wytgczonych z eksploatacji, ktére nie znalazty
nabywcow w marcowym postepowaniu.

Powyzsze dziatania majg na celu optymalizacje struktury majatku, ograniczenie kosztéw utrzymania zbednego taboru oraz
zwiekszenie dostepnych $rodkéw finansowych w ramach prowadzonej restrukturyzacji. Proces sprzedazy pozostatych
zbednych wagondéw i lokomotyw bedzie przez Spétke kontynuowany.
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Rysunek 25. Struktura taboru kolejowego uzytkowanego przez Grupe PKP CARGO na dzier 30 czerwca 2026 roku oraz 31 grudnia 2025 roku

e Tl

LOKOMOTYWY
SPALINOWE

LOKOMOTYWY WAGONY POSIADANE
ELEKTRYCZNE NA WEASNOSC | W LEASINGU

686 883 42 625

31/12/2025 31/12/2025 31/12/2025
683 883

I 30/06/2026 I 30/06/2026 I 30/06/2026

46 221

Zrédto: Opracowanie wtasne

4.6.2.Nieruchomosci

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

Tabela 21. Nieruchomosci Grupy PKP CARGO wtasne i uzytkowane na dzien 30 czerwca 2026 roku oraz 31 grudnia 2025 roku

s Zmiana
Wyszczegdlnienie 30/06/2026 31/12/2025 2026-2025
Grunty wtasne, w uzytkowaniu wieczystym oraz dzierzawione od innych podmiotéw [ha] 1079,97 1335,94 -255,97
Budynki wtasne, dzierzawione i najmowane od innych podmiotéw [m?] 635978,80 661971,34 -25992,54

Zrédto: Opracowanie wtasne

Zmniejszenie powierzchni uzytkowanych gruntéw i budynkéw (wtasnych oraz dzierzawionych od innych podmiotéw) wynika
z prowadzonej na biezgco weryfikacji wielkosci niezbednego majatku Spoétki i spotek zaleznych, dostosowaniu go do rozmiaréow
i profilu prowadzonej dziatalnosci oraz sprzedazy spotki zaleznej CARGOTOR.
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5. Pozostate istotne informacje i zdarzenia

PKP CARGO nie publikowato prognoz finansowych na 2026 rok.

W | pdtroczu 2026 roku PKP CARGO S.A. oraz jej spotki zalezne nie uczestniczyty w istotnych postepowaniach toczacych
sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych
zobowigzan oraz wierzytelnosci PKP CARGO S.A. w restrukturyzacji lub jej spdtek zaleznych, poza istotnym roszczeniem
wynikajacym z realizacji tzw. decyzji weglowej opisanym w rozdziale 3.6.4. Roszczenia wobec Skarbu Panstwa zwigzane
z wykonaniem Decyzji weglowe;.

Zaden z podmiotéw Grupy PKP CARGO nie zawierat w okresie | pétrocza 2026 roku transakcji z podmiotami powigzanymi
na warunkach innych niz rynkowe.

W | pétroczu 2026 roku PKP CARGO S.A. lub jednostka od niej zalezna nie udzielata poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji
facznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych tgczna wartosé jest znaczaca.
W 2025 roku PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. udzielito poreczenia PGE Energetyce Kolejowej S.A. za zobowigzania PKP CARGO

powstate z tytutu umowy na dostawe energii trakcyjnej. Kwota poreczenia wyniosta 22,58 min zt, z datg obowigzywania do
31 grudnia 2026 roku.

Poza informacjami przedstawionymi w niniejszym sprawozdaniu nie zidentyfikowano innych informacji, ktére sg istotne dla
oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacji, ktore sg istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez Spétke i jej spotki zalezne.
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