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1. Wstep

Szanowni Panstwo,

Na sytuacje rynku kolejowych przewozéw towaréw w pierwszym
pétroczu 2020 roku niezmiennie wysoki wptyw miata epidemia
COVID-19. Dane naptywajgce z kluczowych segmentow
gospodarki wskazujg m.in. na brak zauwazalnego wzrostu zuzycia
energii i zwigzany z tym utrzymujacy sie staby popyt na surowce
energetyczne oraz na ograniczenie produkcji sektora hutniczego.
W zwigzku z tym, Grupa PKP CARGO odnotowata pogorszenie
wskaznikow finansowych. W pierwszym pétroczu 2020 roku
Grupa wygenerowata 1,96 mld zt przychodéw, EBITDA wyniosta
206,7 min zt, pierwsze podtrocze zamkneto sie wynikiem EBIT
w wysokosci -182 min zi, a strata netto siegneta 191,9 min zt.

PRZYCHODY Z TYTULU
UMOW Z KLIENTAMI

1964,6

min zt

W | POLROCZU 2020 ROKU

EBITDA

206,7

min zt

WYNIK NETTO

-191,9

min zt
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2. Organizacja Grupy Kapitatowej PKP CARGO

2.1 Podstawowe informacje o Spétce i Grupie Kapitatowej PKP CARGO?

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

Grupa PKP CARGO posiada licencje na R
Swiadczenie ustug kolejowych przewozow : S R
towarowych na terenie 9 panstw UE: Litwie, i
Stowacji, Wegrzech, Stowenii, Austrii, Czechach,
Niemczech, Holandii i Polsce.

Grupa (m.in. Jednostka dominujgca, PKP CARGO International a.s., PKP CARGO SERVICE Sp. z o0.0.) oferuje krajowy
i miedzynarodowy przewdz towarow, a takze prowadzi kompleksowe ustugi logistyczne w kolejowych przewozach towarow.
Dodatkowo, w ramach Grupy realizowane sg nastepujgce ustugi wspierajgce i dopetniajgce oferte:

o

Qravaviim
' 1|'
—

m AV Y

USLUGI USLUGI | USLUGI | UstuGl NAPRAWA | USLUGI
INTERMODALNE SPEDYCYJNE TERMINALOWE BOCZNICOWE SERWIS REKULTYWACYJNE
[KRAJOWE | | TRAKCYJNE TABORU
MIEDZYNARDDOWE| KOLEJOWEGOD

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

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

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

3 Sprava Zelezni¢ni dopravni cesty (podmiot odpowiadajacy za zarzgdzanie panstwowg siecia kolejowa w Czechach)
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Ponizszy rysunek przedstawia schemat powigzan organizacyjnych PKP CARGO S.A. z innymi podmiotami na dzien

30 czerwca 2020 r.:

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

udziaty lub akcje na dzierh 30.06.2020 .

PKP CARGO S.A.

PKP CARGOTABOR PKP CARGO

USLUGI

sp.z 0.0

100% 100% 100%

Spétki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A.

Spotki posrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A.

Spotki wspotk |

przez: spétki bezposrednio kont przez PKP CARGO S.A.

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

udziat y w zakresie mniejszym niz 50%, lecz nie mniejszym niz 20%

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

ja udziat mniejszosciowy w zakresie niz 20%

CARGOSPED
TERMINAL BRANIEWO
sp.z0.0

100%

TRANSGAZ S.A.

63,97%

GDANSKI TERMINAL

KONTENEROWY S.A.
w likwidacji

41,93%

100%

RUDOPORT S.A. —

1,11%

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

Zrédto: Opracowanie wtasne

PKP CARGO
CONNECT GmbH

100%

50%

RENTRANS CARGO

sp.zo.0.

29,26%

E— IDEON S.A.

0,15%

Rysunek 2 Struktura Grupy PKP CARGO INTERNATIONAL na dzieri 30.06.2020 r.

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

CENTRALNY
TERMINAL

MULTIMODALNY
sp.z 0.0

100% 99,83%

MIEDZYNARODOWA
SPEDYCIA MIRTANS
sp.zo.0.

w likwidacji

[COSCO Shipping Lines|

(Poland) sp. z0.0.

20%

EUROTERMINAL
SLAWKOW
Sp.z0.0.

9,32%

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

1,34%

INTERCONTAINER-
INTERFRIGO S.A.
w likwidacji

0,71%

PKP CARGO

INTERNATIONAL
HU Zrt.

AWT ROSCO a.s.

100% 100%

100%

Spotki bezposrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A.

Spétki posrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A.

mniejszosciowy w zakresie mniejszym niz 50%, lecz nie mniejszym niz 20%.

Zrédto: Opracowanie wtasne

AWT Cechofracht
as.

PKP CARGO
INTERNATIONAL

SK a.s.

100%

Spétki, w ktérych spétki posrednio kontrolowane przez PKP CARGO S.A. posiadaja udziat

AWT Rekultivace
as.

Depos Horni Sucha
as.

20,55%

PRIMOL-RAIL d 0.0.
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W | poétroczu 2020 r. w zakresie struktury powigzan kapitatowych zaszty nastepujace zmiany:

Ze skutkiem na dzien 1 stycznia 2020 r. doszto do transgranicznego potaczenia spotki AWT Rekultivace a.s. z siedzibg
w Havifov (Czechy) (jako spotki przejmujacej) ze swoja jednoosobowa spotka zalezng — AWT Rekultivace PL sp. z 0.0.
z siedzibg w Cieszynie (jako spotkg przejmowang). W wyniku powyzszego, AWT Rekultivace PL sp. z 0.0. zostata
rozwigzana bez likwidacji (zakonczyta swoj byt prawny), w zwigzku z czym z dniem 1 stycznia 2020 r. przestata by¢
podmiotem powigzanym z PKP CARGO.

W dniu 13 stycznia 2020 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki Centralny Terminal
Multimodalny sp. z 0.0., w wyniku ktdrego kapitat zaktadowy spétki wzrést do kwoty 1 500 000 zt, a jednoczesnie
nastapita zmiana struktury kapitatowej tej spoétki i roztozenia gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw. Obecnie
struktura kapitatowa przedstawia sie nastepujaco: PKP CARGO S.A. posiada 99,83% (spotka zatem ponownie stata
sie spotka zalezng od PKP CARGO), a PKP S.A. posiada 0,17%.

Ze skutkiem na dzien 10 lutego 2020 r. spétka AWT Rail HU Zrt. (w ktorej PKP CARGO INTERNATIONAL a.s. posiada
100% udziat w kapitale zaktadowym) zmienita firme i aktualnie funkcjonuje pod firmg PKP CARGO
INTERNATIONAL HU Zrt. z siedzibg w Budapeszcie.

W dniu 13 czerwca 2020 r. uprawomocnito sie wzgledem spétki P.P.H.U. UKPOL Sp. z o0.0. (w ktérej PKP CARGO
CONNECT sp. z 0.0. posiada 100% udziat w kapitale zaktadowym) postanowienie sagdu o rozwigzaniu spétki bez
przeprowadzenia postepowania likwidacyjnego, wobec czego spdtka ta z dniem 13 czerwca 2020 r. Zakoriczyta swoj
byt prawny i przestata by¢ podmiotem powigzanym z PKP CARGO.

Ze skutkiem na dzien 24 czerwca 2020 r. zostato zarejestrowane w rejestrze biznesowym Republiki Stowacji nowe
brzmienie nazwy spotki AWT Rail SK a.s. z siedzibg w Bratystawie (w ktérej PKP CARGO INTERNATIONAL a.s posiada
100% udziat w kapitale zaktadowym). Od dnia 24 czerwca 2020 r. Spétka ta funkcjonuje pod firmg: PKP CARGO
INTERNATIONAL SK a.s. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego tej spétki oraz udziat procentowy PKP CARGO
INTERNATIONAL a.s. w tym kapitale nie ulegty zmianie.
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2.2 Jednostki podlegajace konsolidacji

Konsolidacja w ramach Srédrocznego Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej
PKP CARGO na dzier 30 czerwca 2020 r., obejmuje PKP CARGO S.A. oraz 12 jednostek zaleznych konsolidowanych metoda

petna:

Tabela 1 Jednostki zalezne konsolidowane metoda petng

Nazwa Spotki

Podstawowa dziatalnos¢

PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0.

PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0.

PKP CARGOTABOR UStUGI Sp. z 0.0.

PKP CARGO TERMINALE Sp. z o.0.
(d. CL Medyka-Zurawica i d. CL Mataszewicze)

CARGOSPED TERMINAL
Sp. z 0.0.

BRANIEWO

CARGOTOR Sp. z 0.0.

PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0.

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

AWT Rosco a.s.

AWT Cechofracht a.s.

AWT Rekultivace a.s.

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

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

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

Zbieranie, przetwarzanie i unieszkodliwianie odpadéw oraz odzysk surowcéw. Na
dzien przekazania raportu spdétka nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

Przetadunek, sktadowanie, segregowanie, pakowanie, kruszenie oraz szereg innych
ustug granicznych. Spdétka posiada terminale, ktére umozliwiajg przetadunek
towaréw masowych i sztukowych, takie kontenerdéw. Posiada takie mozliwosc
prowadzenia komunikacji przestawczej i jako jedyna spdtka na granicy wschodniej
posiada 6 - komorowa odmrazalnie.

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

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

Ustugi spedycyjne i logistyczne w kraju i za granica. Spdtka realizuje kompleksowe
ustugi logistyczne z wykorzystaniem transportu kolejowego, samochodowego,
morskiego i $rodlagdowego organizujac przewozy, przetadunek, sktadowanie,
magazynowanie, konfekcjonowanie i dystrybucje. Obstuga celna dla klientéw Grupy.

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

Czyszczenie cystern kolejowych i samochodowych.
Miedzynarodowe ustugi spedycyjne.

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

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

Dodatkowo wykaz jednostek wycenianych metoda praw wiasnosci przedstawiono w Nocie 5.3 Srédrocznego Skréconego

Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitatowej PKP CARGO na dzien 30 czerwca 2020 roku.
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3. Informacje dotyczace Jednostki dominujace;j
3.1Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A.

ZARZAD
Zarzad PKP CARGO S.A. z siedzibg w Warszawie dziata na podstawie przepisow prawa, a w szczegoélnosci:

ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks Spotek Handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037, z pdzn. zm.);

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

Statutu PKP CARGO S.A. (tekst jednolity przyjety Uchwatg Nr 1888/V11/2019 Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. z dnia
05 lipca 2019 r.);

Regulaminu Zarzadu PKP CARGO S.A. przyjetego Uchwatg Nr 491/2013 Zarzagdu PKP CARGO S.A. z dnia 7 lutego 2018 r.
i Uchwatg Nr 1722/V1/2018 Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. z dnia 26 lutego 2018 r.;

innych przepiséw wewnetrznych i zewnetrznych.

Kompetencje Zarzadu

Zarzad kieruje sprawami i zarzgdza majgtkiem Spotki oraz reprezentuje jg na zewnatrz. Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg
wszystkie czynnosci niezastrzezone dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Spotki. Uchwaty Zarzadu zapadajg
bezwzgledng wiekszoscig gtoséw obecnych na posiedzeniu, przy udziale przynajmniej potowy liczby Cztonkéw Zarzadu.
Do sktadania oswiadczen woli Spotki upowaznieni sg dwaj Cztonkowie Zarzadu dziatajgcy tgcznie lub Cztonek Zarzadu dziatajgcy
tacznie z prokurentem.

Sposdb funkcjonowania zarzadu

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

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

Tabela 2 Sktad Zarzadu PKP CARGO S.A. w okresie od 1 stycznia 2020 r. do dnia przekazania raportu

Okres petnienia funkgji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Czestaw Warsewicz Prezes Zarzadu 27.03.2018r. nadal
Leszek Borowiec Cztonek Zarzadu ds. Finansowych 27.03.2018r. nadal
Witold Bawor Cztonek Zarzadu ds. Operacyjnych 26.10.2017r. nadal
Grzegorz Fingas Cztonek Zarzadu ds. Handlowych 01.04.2016 . 23.03.2020 .
Zenon Kozendra Cztonek Zarzadu — Przedstawiciel Pracownikéw 14.07.2016 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Ponizszy schemat prezentuje podziat obowigzkéw i odpowiedzialnosci Cztonkdw Zarzgdu PKP CARGO S.A.

Rysunek 3 Obowigzki i odpowiedzialnos$ci Cztonkdw Zarzadu Jednostki dominujgcej stan na dzien 30.06.2020 r.

ZARZAD PKP CARGO S.A.

CZLONEK ZARZADU DS.
FINANSOWYCH

Rachunkowos¢ i podatki

Finanse

Pl ie, analizy fi i

Zakupy i sprzedaz majatku oraz
gospodarka materiatowa

Rozrachunki i obstuga
posprzedazowa

kontroling w odpowiednim zakresie

CZLONEK ZARZADU DS.
HANDLOWYCH

I Polityka handlowa

I Sprzedaz ustug przewozowych

Wsparcie sprzedazy w
! odpowiednim zakresie

PREZES ZARZADU

Obstuga Zarzadu i innych organdw
Spotki

Obstuga prawna i organizacja

zarzadzania

Wspotpraca zagraniczna

Audyt i kontrola wewnetrzna

Bezpieczenstwo biznesowe i
sprawy obronne

projektéw

CZLONEK ZARZADU DS.
OPERACYJNYCH

Logistyka przewozow

Kierowanie przewozami

Bezpieczenstwo ruchu

kolejowego

Tabor kolejowy

Wsparcie techniczne

cie sprzedazy w
odpowiednim zakresie

CZLONEK ZARZADU -
PRZEDSTAWICIEL
PRACOWNIKOW

relacjami z partnerami spotecznymi

Zarzadzanie zasobami ludzkimi i
w okreslonym zakresie

Gospodarowanie
nieruchomosciami i administracja

Zarzadzanie zasobami ludzkimi i
relacjami z partnerami spotecznymi
w okreslonym zakresie

Komunikacja, marketing i
promocja marki

Relacje inwestorskie

PL e, analizy fi i
kontroling w odpowiednim zakresie

Teleinformatyka

I Strategia biznesowa i realizacja

Zrédto: Opracowanie wtasne

W zwigzku z rezygnacjg z dniem 23 marca 2020 r. Cztonka Zarzadu ds. Handlowych, Zarzad Spotki podjat uchwate w sprawie
czasowego powierzenia Prezesowi Zarzgdu nadzoru nad sprawami oraz nad komadrkami organizacyjnymi Centrali Spotki
nalezgcymi do zakresu kompetencji Cztonka Zarzadu ds. Handlowych PKP CARGO S.A. do czasu powotania nowego Cztonka
Zarzadu ds. Handlowych.

RADA NADZORCZA

Rada Nadzorcza liczy od 11 do 13 cztonkéw (w tym Przewodniczacego i Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej)
powotywanych na okres wspdlnej kadencji. Liczbe cztonkdw Rady Nadzorczej w danej kadencji ustala PKP S.A. (w VII kadencji
— 11 cztonkdéw). Kadencja Rady Nadzorczej wynosi 3 lata. Rade Nadzorcza powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie
z zastrzeieniem postanowien § 19 ust. 2 i 3 Statutu PKP CARGO S.A. Pracownicy Spétki majg prawo do powotywania
i odwotywania trzech swoich przedstawicieli do Rady Nadzorcze;j.

Kompetencje Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Ponadto do jej
kompetencji oprécz spraw zastrzezonych przepisami Kodeksu Spdétek Handlowych lub innych ustaw w | pétroczu 2020 r.
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nalezato m. in. wyrazanie zgody na wyptate przez Zarzad Spoétki zaliczki na poczet dywidendy przewidywanej na koniec roku
obrotowego, powotywanie i odwotywanie Prezesa Zarzadu oraz pozostatych cztonkdw Zarzadu, ustalanie liczby cztonkéw
Zarzadu, wyrazanie zgody na utworzenie i likwidacje oddziatu Spoétki, opiniowanie wnioskéw Zarzadu Spétki przedktadanych
Walnemu Zgromadzeniu.

Sposdb funkcjonowania Rady Nadzorczej

Szczegotowy tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla uchwalany przez Rade Nadzorczg - Regulamin Rady Nadzorczej Spotki.
W swietle postanowien ww. Regulaminu, Rada Nadzorcza podejmuje decyzje w formie uchwat. Do waznosci uchwat Rady
Nadzorczej jest wymagane zaproszenie na posiedzenie wszystkich i obecnos$¢ co najmniej potowy jej cztonkdw, w tym
Przewodniczacego lub Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg zwyktg wiekszoscig
gtosow. W wypadku rownej liczby gtoséw ,,za” w stosunku do gtoséw ,,przeciw” wraz z glosami ,wstrzymujgcymi sie” decyduje
gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej. Uchwaty Rady w sprawie zawieszenia w czynnosciach cztonkdw Zarzadu lub Zarzadu
wymagaja zgody Przewodniczgcego Rady. Uchwaty Rady Nadzorczej moga by¢ podejmowane réwniez bez odbycia posiedzenia,
z wytgczeniem uchwat w sprawach wyboru Przewodniczgcego i Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej, powotania cztonka
Zarzadu oraz odwotania i zawieszenia tych oséb w czynnosciach. Rada Nadzorcza odbywa swoje posiedzenia, co najmniej raz
na dwa miesigce.

Uchwaty Rady Nadzorczej mogg zosta¢ podjete takie w drodze pisemnego gtosowania lub przy wykorzystaniu srodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé. O takim trybie decyduje Przewodniczgcy Rady Nadzorczej z wtasnej
inicjatywy lub na pisemny wniosek Zarzadu Spétki lub cztonka Rady Nadzorcze;j.

Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, w razie sprzecznosci intereséw Spotki z osobistymi interesami cztonka Rady, jego
wspotmatzonka oraz krewnych i powinowatych (do drugiego stopnia) oraz oséb, z ktérymi jest powigzany osobiscie, powinien
on powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz od gtosowania nad uchwatg w sprawie i zazgda¢ zaznaczenia tego
w protokole z Rady Nadzorcze;j.

Tabela 3 Sktad Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w okresie od 1 stycznia 2020 r. do dnia przekazania raportu

Okres petnienia funkgcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja

o Przewodniczacy Rady Nadzorczej 26.03.2018 r.
Krzysztof Maminski . nadal
Cztonek Rady Nadzorczej 06.03.2017r.
Cztonek Rady Nadzorczej 01.06.2017r.
Mirostaw Antonowicz nadal
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 27.06.2017r.
Krzysztof Czarnota Cztonek Rady Nadzorczej 20.05.2016 . nadal
Zofia Dzik Cztonek Rady Nadzorczej 11.05.2016r. nadal
Dariusz Gorski Cztonek Rady Nadzorczej 26.06.2019 r.* nadal
Matgorzata Kryszkiewicz Cztonek Rady Nadzorczej 17.12.2015r. 24.07.2020 .
Pawet Sosnowski Cztonek Rady Nadzorczej 07.06.2018 r. nadal
Jerzy Sosnierz Cztonek Rady Nadzorczej 01.05.2018 . nadal
Tadeusz Stachaczynski Cztonek Rady Nadzorczej 20.05.2016 . nadal
Wiadystaw Szczepkowski Cztonek Rady Nadzorczej 14.03.2017 r. nadal
Izabela Wojtyczka Cztonek Rady Nadzorczej 16.07.2020 . nadal

* dzien odbycia ZWZ PKP CARGO S.A. - rozpoczecie VIl kadencji Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A.

Zrédto: Opracowanie wtasne

KOMITET AUDYTU RADY NADZORCZE)J

Rada Nadzorcza PKP CARGO S.A. powotuje Komitet Audytu Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. W jego sktad wchodzi
przynajmniej trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, z tym zastrzezeniem, ze wiekszo$¢ cztonkéw Komitetu Audytu, w tym jego
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Przewodniczacy, spetnia kryteria niezaleznosci i jest powotana w sposéb okreslony w & 20 i 21 Statutu Spoétki oraz w Ustawie
zdnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz.U.2017.0.1089 z péin.
zm.). Przynajmniej jeden Cztonek Komitetu Audytu posiada kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych oraz przynajmniej jeden cztonek Komitetu posiada wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Spodtka.
Cztonkowie Komitetu powotywani sg na okres odpowiadajgcy dtugosci kadencji Rady Nadzorczej. W zwigzku z odwotaniem
Pani Matgorzaty Kryszkiewicz z funkcji cztonka Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. ze skutkiem od dnia 24 lipca 2020 r., Spotka
zgtosita Przewodniczagcemu Rady Nadzorczej koniecznosé uzupetnienia sktadu Komitetu Audytu Rady Nadzorczej. Do zadan
Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci: nadzér nad komodrka organizacyjng zajmujacy sie audytem wewnetrznym,
monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej, monitorowanie skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej
i systemow zarzadzania ryzykiem oraz audytu wewnetrznego, w tym zakresie sprawozdawczosci finansowej, monitorowanie
wykonywania czynnosci rewizji finansowej, kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy
audytorskiej, w tym w wypadku $wiadczenia na rzecz Spoétki innych niz rewizja finansowa ustug, dokonywanie oceny
niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazenie zgody na Swiadczenie przez niego dozwolonych ustug bedacych badaniem,
rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu firmy audytorskiej do badania sprawozdan finansowych, do przeprowadzenia
czynnosci rewizji finansowej Spoétki, zgodnie z przyjetymi w Spétce politykami: Politykq i Procedurq wyboru firmy audytorskiej
do przeprowadzania badania jednostkowego sprawozdania finansowego PKP CARGO S.A. oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy PKP CARGO oraz Politykq swiadczenia ustug dodatkowych przez firme audytorskq
przeprowadzajgcq badanie PKP CARGO S.A., podmioty powigzane z firmq audytorskq lub cztonka jej sieci.

Tabela 4 Sktad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w okresie od 1 stycznia 2020 r. do dnia
przekazania raportu

Okres petnienia funkgji

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Cztonek Komitetu
Dariusz Gorski 01.07.2019r. nadal
Przewodniczacy Komitetu

. . . 20.05.2016 . 26.06.2019 r.*
Zofia Dzik Cztonek Komitetu
01.07.2019r. nadal
L 20.05.2016 . 26.06.2019 r.*
Matgorzata Kryszkiewicz Cztonek Komitetu
01.07.2019r. 24.07.2020.

* dzien odbycia ZWZ PKP CARGO S.A. - zakoriczenie VI kadencji RN PKP CARGO S.A.
Zrédto: Opracowanie wtasne

KOMITET DS. NOMINACII

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

Tabela 5 Sktad Komitetu ds. Nominacji Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w okresie od 1 stycznia 2020 r. do dnia
przekazania raportu

Okres petnienia funkgji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Zofia Dzik Przewodniczaca Komitetu 20.05.2016 . nadal
Mirostaw Antonowicz Cztonek Komitetu 27.06.2017 r. nadal
Wiadystaw Szczepkowski Cztonek Komitetu 27.11.2017r. nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne
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KOMITET DS. STRATEGII

Rada Nadzorcza PKP CARGO S.A. powotuje Komitet ds. Strategii. W jego sktad wchodzi co najmniej trzech cztonkédw Rady
Nadzorczej, w tym co najmniej jeden cztonek Rady Nadzorczej spetniajagcy kryteria niezaleznosci i powotany w sposéb okreslony
w § 20 i 21 Statutu Spétki. Cztonkowie Komitetu powotywani sg na okres odpowiadajgcy dtugosci kadencji Rady Nadzorcze;j.
Komitet ds. Strategii wspiera Rade Nadzorczg w kwestiach nadzoru nad okreslaniem strategii, a takze wtasciwym wdrazaniem
strategii oraz rocznych i wieloletnich plandéw dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej Spoétki.

Tabela 6 Skfad Komitetu ds. Strategii Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. w okresie od 1 stycznia 2020 r. do dnia
przekazania raportu

Okres petnienia funkcji

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Cztonek Komitetu 27.06.2017r.
Mirostaw Antonowicz nadal
Przewodniczacy Komitetu 28.05.2018 .
Dariusz Gorski Cztonek Komitetu 01.07.2019r. nadal
Wiadystaw Szczepkowski Cztonek Komitetu 23.04.2018 . nadal

Zrédto: Opracowanie wtasne

3.2 Struktura kapitatu zaktadowego PKP CARGO S.A.

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

Tabela 7 Struktura kapitatu zaktadowego PKP CARGO S.A.

Data emisji Data rejestracji emisji Liczba akgcji
Seria A 08.07.2013r. 02.10.2013r. 43 338 000
Seria B 08.07.2013 . 02.10.2013 . 15
Seria C 02.10.2013 . 25.04.2014 . 1448 902
Razem 44786 917

Zrédto: Opracowanie wtasne

3.3 Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% w ogdlnej liczbie glosow

Tabela 8 Struktura akcjonariatu PKP CARGO S.A. na dzien 30 czerwca 2020 r. oraz na dzien przekazania raportu

Udziat w ogolnej liczbie gtosow

Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale Liczba gtosow na WZ
PKP S.A. (1 14784 194 33,01% 14 784 194 33,01%
Nationale-Nederlanden OFE (2) 6832083 15,25% 6832083 15,25%
Aviva OFE ©® 2338371 5,22% 2338371 5,22%
Pozostali akcjonariusze 20832 269 46,51% 20 832 269 46,51%
Razem 44 786 917 100,00% 44 786 917 100,00%

(1) Zgodnie z zawiadomieniem przestanym przez akcjonariusza w dniu 24.06.2014 r.
(2) Zgodnie z zawiadomieniem przestanym przez akcjonariusza w dniu 03.06.2020 r.
(3) Zgodnie z zawiadomieniem przestanym przez akcjonariusza w dniu 13.08.2014 r.

Zrédto: Opracowanie wtasne
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3.4 Zestawienie stanu akcji w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i nadzorujacych

Stan posiadania akcji Spotki lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajgce Spétka w okresie od dnia 21 maja 2020 r., tj. dnia
przekazania raportu za | kwartat 2020 r. do dnia przekazania niniejszego raportu przedstawiat sie nastepujgco:

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

Liczba akcji PKP CARGO S.A.
w posiadaniu zarzadzajacego

Imie i nazwisko

wg stanu na dzien przekazania raportu

Czestaw Warsewicz 2500
Leszek Borowiec 0
Witold Bawor 46
Zenon Kozendra 46

wg stanu na dzien 21.05.2020 r.

Czestaw Warsewicz 2 500
Leszek Borowiec 0
Witold Bawor 46
Zenon Kozendra 46

Zrédto: Opracowanie wtasne

Stan posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich przez osoby nadzorujgce Spétke w okresie od dnia 21 maja 2020 r., tj. dnia
przekazania raportu za | kwartat 2020 r. do dnia przekazania niniejszego raportu przedstawiat sie nastepujgco:

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

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

Imie i nazwisko

wg stanu na dzien przekazania raportu
Krzysztof Maminski
Mirostaw Antonowicz
Krzysztof Czarnota 70
Zofia Dzik
Dariusz Gorski
Tadeusz Stachaczynski
Wiadystaw Szczepkowski
Jerzy Sosnierz 70
Pawet Sosnowski
lzabela Wojtyczka

wg stanu na dzien 21.05.2020 r.

Krzysztof Maminski

Mirostaw Antonowicz 0
Krzysztof Czarnota 70
Zofia Dzik 0
Dariusz Gorski 0
Matgorzata Kryszkiewicz 0
Tadeusz Stachaczynski 0
Wiadystaw Szczepkowski 0
Jerzy Sosnierz 70
Pawet Sosnowski 0

Zrédto: Opracowanie wtasne

14



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

W | POLROCZU 2020 ROKU

4. Podstawowe obszary dziatalnosci Grupy Kapitatowej PKP CARGO
4.1 Otoczenie makroekonomiczne

Polska gospodarka

W | potowie 2020 r. gtdwnymi determinantami gwattownego zatamania koniunktury gospodarczej w Polsce
byly rozprzestrzeniajgca sie w kraju oraz otoczeniu makroekonomicznym pandemii COVID-19, a takze
wprowadzone w celu jej przeciwdziatania obostrzenia natury ekonomicznej i spotecznej. Wptyw pandemii na
procesy gospodarcze w Polsce mozna byto zaobserwowac juz w danych o dynamice PKB za | kwartat 2020 r.
W tym okresie obserwowany od potowy 2018 r. trend stopniowego obnizania tempa wzrostu gospodarczego wyraznie
przyspieszyt, a dynamika PKB wyniosta 2,0% r/r wobec 3,2% r/r w IV kwartale 2019 r., tj. byta najnizsza od Ill kwartatu 2013 r.2
Pomimo wprowadzonego od potowy marca zamrozenia duzej czesci aktywnosci ekonomicznej (w tym zwtaszcza w sektorze
ustug), gtéwnym czynnikiem wzrostu PKB w | kwartale 2020 r. pozostata konsumpcja, zaréwno ze strony sektora prywatnego
(wzrosto1,2% r/r), jak i publicznego (wzrost 0 4,3% r/r)3. Pozytywng kontrybucje do krajowego wzrostu gospodarczego wniosty
rowniez eksport netto (w wyniku wzrostu eksportu o 0,6% r/r i jednoczesnego zmniejszenia importu o 0,2% r/r) oraz —
w marginalnym stopniu — inwestycje (wzrost o zaledwie 0,9% r/r), natomiast wkfad salda zapaséw pozostat neutralny.*
Jednoczes$nie ekonomisci oraz analitycy instytucji krajowych i zagranicznych pozostajg zgodni, ze byt to ostatni kwartat
z dodatnig dynamikg wzrostu r/r, a do korica 2020 r. polska gospodarka bedzie pozostawata w recesji gospodarczej — pierwszej
od poczatku lat 90. XX wieku.® W samym Il kwartale 2020 r. ekonomisci Narodowego Banku Polskiego spodziewajg sie spadku
krajowego PKB o ponad 10% r/r, do czego przyczyni sie m.in. wyraznie dtuzszy niz w | kwartale 2020 r. okres zamrozenia
aktywnosci (w kwietniu i maju) przektadajgcy sie na bardzo silny spadek popytu krajowego (w tym zwtaszcza konsumpgcji
gospodarstw domowych oraz inwestycji), a takze wymiany handlowej z zagranica.®

Pomimo nieco lepszych od oczekiwan analitykéw wynikow w czerwcu 2020 r., réwniez miesieczne dane o aktywnosci
ekonomicznej za Il kwartat 2020 r. (produkcja przemystowa, produkcja budowlana, realna sprzedaz detaliczna) sg spdjne
z bardzo silng recesjg gospodarczg w Polsce.’

Dalszy przebieg pandemii COVID-19 w Polsce i w ujeciu globalnym (odnosnie zaréwno przyrostu liczby zakazonych,
jak i powigzanych z tym zaburzen aktywnosci ekonomicznej) pozostanie kluczowa determinantg tempa powrotu polskiej
gospodarki na sciezke wzrostu w perspektywie nadchodzgcych kwartatéw. Na koniec czerwca 2020 r. globalna sytuacja
epidemiologiczna pozostawata niepewna, a spadkowi liczby zakazonych w czesci gospodarek rozwinietych towarzyszyt ich
gwattowny przyrost dla krajow zaliczanych do tzw. emerging markets. Zgodnie z prognozami Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego (MFW), w 2020 r. $wiatowy PKB odnotuje najwiekszy spadek od lat 30. XX wieku i skurczy sie az 0 4,9% r/r wobec
wzrostu 0 2,9% r/r w 2019 r.% Dla porédwnania, w okresie kryzysu finansowego z lat 2008-2009 globalny PKB zmniejszyt sie
00,1% r/r, a recesja dotkneta gtéwnie gospodarki rozwiniete.’

2 Gtéwny Urzad Statystyczny

3 Gtéwny Urzad Statystyczny

4 Gtéwny Urzad Statystyczny

5 Gazeta Gietdy Parkiet

¢ Narodowy Bank Polski

7 Gtéwny Urzad Statystyczny

8 Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
9 Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
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Rysunek 4 Dynamika realnego PKB w Polsce w latach 2016-2019 wraz z jego dekompozycjg oraz prognoza na lata
2020-2022 - dane niewyréwnane sezonowo
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a — prognozy makroekonomiczne Narodowego Banku Polskiego — lipiec 2020 r.; dane bez dekompozycji

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

Dynamiczny rozwdj pandemii COVID-19 i jej wptyw na procesy ekonomiczne (m.in. silne zaburzenia w ramach
miedzynarodowych tancuchdw dostaw, gwattowny spadek popytu na czes¢ ustug oraz przymusowe dystansowanie spoteczne)
poskutkowaty znaczng negatywng rewizjg prognoz wzrostu gospodarczego dla Polski, zaréwno ze strony osrodkéw krajowych
(Narodowy Bank Polski, Ministerstwo Finanséw), jak i zagranicznych (Komisja Europejska, Miedzynarodowy Fundusz
Walutowy).

Zgodnie z najnowszymi projekcjami makroekonomicznymi opublikowanymi w potowie lipca 2020 r., ekonomisci NBP oczekuja
w 2020 r. spadku polskiego PKB o -5,4% r/r.1° Do silnej recesji gospodarczej przyczyni sie przede wszystkim zatamanie popytu
krajowego, w tym zwtaszcza konsumpcji gospodarstw domowych (m.in. z uwagi na wyrazne pogorszenie kondycji rynku pracy,
zmiane wzorcow zachowan konsumentdw w obawie przed zarazeniem, czy tez wzrost stopy oszczednosSci z uwagi na
utrzymujgcy sie wysokg niepewnosc¢ dotyczgcg przysztych dochoddw) oraz inwestycji (m.in. na skutek ostabienia popytu w kraju
i zagranicg, pogorszenia sytuacji finansowe] duzej czesci przedsiebiorstw, a takze wysokiej niepewnosci w otoczeniu
makroekonomicznym zmniejszajgcej sktonno$¢ do podejmowania dtugoterminowych zobowigzan)!l. Jednoczesnie
amortyzujgco na spadek PKB powinny - zdaniem ekonomistéw NBP - oddziatywac spozycie, inwestycje publiczne, a takze lekko
dodatnig kontrybucje do PKB powinien wnies¢ eksport netto (pomimo bardzo silnego skurczenia bezwzglednego wolumenu
zaréwno eksportu, jak i importu)*?.

W scenariuszu bazowym (zaktadajgcym m.in. wystgpienie wyraznej drugiej fali epidemii - ograniczajacej sie do pojawiajacych
sie lokalnych ognisk zakazen, stopniowe znoszenie oraz koniec stymulacji fiskalnej w ramach tarcz pomocowych w Il kwartale
2020 r.), w latach 2021-2022 analitycy NBP spodziewajg sie odbicia dynamiki PKB w Polsce, o odpowiednio +4,9% r/r
i+3,7% r/r3. Jednoczesnie skala ozywienia pozostanie umiarkowana, m.in. z uwagi na trwale nizszg $ciezke inwestycji oraz
eksportu (m.in. zaburzenia w ramach miedzynarodowych taricuchow dostaw, wyhamowanie tempa globalizacji i wzrost
tendencji autarkicznych), dtugofalowe pogorszenie kondycji krajowego rynku pracy czy zmiany preferencji konsumentéw.
Zdaniem ekonomistéw NBP, w wartosciach bezwzglednych poziom polskiego PKB z IV kwartatu 2019 r. zostanie osiggniety
dopiero pod koniec 2021 r.%4,

W 2020 r. ekonomisci NBP prognozujg réwniez wzrost $redniorocznej inflacji cen konsumenta (CPl) do poziomu 3,3% r/r
22,3% r/r w 2019 r.1 Ich zdaniem wynika to przede wszystkim z bardzo silnego wzrostu inflacji w | kwartale 2020 r., z uwagi na

10 Narodowy Bank Polski
11 Narodowy Bank Polski
12 Narodowy Bank Polski
13 Narodowy Bank Polski
14 Narodowy Bank Polski
15 Narodowy Bank Polski

16



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

W | POLROCZU 2020 ROKU

wyrazne przyspieszenie dynamiki cen zywnosci, energii oraz inflacji bazowej. Jednoczesnie w kolejnych kwartatach analitycy
NBP oczekujg stopniowego spadku dynamiki wzrostu cen w Polsce, m.in. na skutek oczekiwanego silnego dezinflacyjnego
efektu recesji w krajowej gospodarce (zanik presji popytowej i ptacowej), niskich cen surowcéw energetycznych oraz braku
presji inflacyjnej w otoczeniu makroekonomicznym?®. W rezultacie ekonomiséci NBP prognozuja, ze w 2021 r. $rednioroczna
dynamika inflacji cen konsumenta w Polsce wyniesie 1,5%, a w 2022 r. w wyniku dalszego ozywienia gospodarki i odwrdcenia
wptywu powyzszych czynnikdéw wzrosnie do érednio 2,1% r/r, wcigz pozostajac jednak ponizej celu inflacyjnego NBP (2,5%)".

Czeska gospodarka

Zgodnie ze wstepnym szacunkiem Czeskiego Urzedu Statystycznego (CZSO), w Il kwartale 2020 r. czeski PKB
skurczyt sie 0 10,7% r/r wobec spadku 0 2,0% r/r w | kwartale 2020 r.1®8 W rezultacie byt to najnizszy kwartalny
odczyt PKB w historii statystyk prowadzonych przez CZSO (od 1997 r.), a dynamika spadku r/r byta blisko
dwukrotnie wieksza niz podczas kryzysu finansowego w latach 2008-2009.'° W ujeciu kwartat do kwartatu
czeska gospodarka zmniejszyta sie w tym okresie o 8,4%.%°

Gtéwng przyczyng tak gwattownej recesji gospodarczej w Il kwartale 2020 r. byty pandemia COVID-19 i wprowadzone w celu
jej przeciwdziatania obostrzenia aktywnosci ekonomicznej oraz spotecznej w Czechach i otoczeniu makroekonomicznym. Cho¢
doktadne dane o strukturze PKB w Czechach w tym okresie bedg dostepne dopiero na przetomie sierpnia i wrzesnia 2020 ., to
zgodnie z komunikatem CZSO do gwattowanego spadku PKB przyczynity sie wszystkie kluczowe komponenty: konsumpcja
gospodarstw domowych, inwestycje, a takze kontrybucja netto handlu zagranicznego.?! W ujeciu wartosci dodane;j,
najmocniejsze zatamanie aktywnosci odnotowano dla sektora przemystowego (do czego przyczynit sie m.in. segment produkcji
automotive - jeden z najsilniej dotknietych przez pandemie), a takze dla handlu oraz transportu.??

Rysunek 5 Dynamika realnego PKB w Czechach w latach 2016-2019 oraz prognoza na lata 2020-2022 — dane
wyréwnane sezonowo
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a  prognoza makroekonomiczne Czeskiego Banku Narodowego — Sierpieri 2020 r.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Czeskiego Urzedu Statystycznego i Ministerstwa Finanséw Republiki Czeskiej

Dynamiczny rozwdéj pandemii COVID-19 na swiecie i jej negatywny wptyw na globalne procesy gospodarcze przyczynity sie do
rewizji opublikowanych na poczatku sierpnia 2020 r. projekcji makroekonomicznych Czeskiego Banku Centralnego (CNB)
wzgledem poprzednich prognoz z maja 2020 r.2® Jednoczeénie analitycy CNB ponownie zasygnalizowali duzg niepewnosé
zZwigzang z prognozowaniem przysztej Sciezki PKB, ktorej ostateczny ksztatt bedzie rezultatem wzajemnych interakcji co

16 Narodowy Bank Polski
17 Narodowy Bank Polski
18 Czeski Urzad Statystyczny, dane wyréwnane sezonowo
19 Czeski Urzad Statystyczny, dane wyréwnane sezonowo
20 Czeski Urzad Statystyczny, dane wyréwnane sezonowo
21 Czeski Urzad Statystyczny, dane wyréwnane sezonowo
22 Czeski Urzad Statystyczny, dane wyréwnane sezonowo
23 Czeski Bank Narodowy
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najmniej kilku czynnikéw (m.in. zmiany liczby zakazen w kraju i otoczeniu makroekonomicznym, potencjalnych zmian wzorcéw
konsumpcyjnych i inwestycyjnych, czy tez tempa odbudowy globalnego popytu). W scenariuszu bazowym ekonomisci CNB
zaktadajg gteboka recesje gospodarczag w 2020 r., a w latach 2021-2022 stopniowe ozywienie aktywnosci ekonomicznej,
ktdrego skala pozostanie jednak ograniczona.?* Zdaniem analitykéw CNB, w wartoéciach bezwzglednych czeski PKB osiggnie
poziom z 2019 r. dopiero pod koniec 2022 r.%> Oprdcz czynnikdw krajowych, kluczowa dla odbudowy czeskiego PKB bedzie
koniunktura w Niemczech, z uwagi na bardzo silne wzajemne powigzanie tych gospodarek. Niemcy sg gtdwnym partnerem
handlowym i odbiorcg eksportu z Czech, a dodatkowo wiele czeskich przedsiebiorstw (zwtaszcza z sektora przemystowego) jest
kapitatowo i operacyjnie powigzanych z niemieckimi podmiotami.?®

Ekonomisci CNB prognozuja, ze w 2020 r. czeski PKB skurczy sie o -8,2% r/r, tj. znacznie silniej niz w okresie globalnego kryzysu
finansowego w 2009 r. (-4,5% r/r) i rbwnoczesnie najmocniej w catej historii prowadzonych przez Czeski Urzad Statystyczny
obserwacji (od 1995 r.).?” Jednoczes$nie w latach 2021-2022 analitycy CNB oczekujg odbicia dynamiki PKB i przyspieszenia
tempa wzrostu gospodarczego do odpowiednio 3,5% r/r i 4,0% r/r.?8 Wedtug analitykéw CNB, wptyw na bardzo silny spadek
PKB w 2020 r. bedzie miato przede wszystkim zatamanie inwestycji, a takze wymiany handlowej z zagranicg — jako bezposredni
rezultat znacznego ograniczenia skali zagranicznego popytu. W tym okresie réwniez konsumpcja gospodarstw domowych
whiesie - zdaniem ekonomistow CNB - negatywny wktad do wzrostu PKB (m.in. z uwagi na spadek realnych wynagrodzen,
wzrost bezrobocia oraz ogétem silne pogorszenie nastrojéw konsumenckich). W 2020 r. amortyzujgco na spadek czeskiego PKB
oddziatywato bedzie natomiast spozycie publiczne, ktére jako jedyny z komponentéw PKB odnotuje w tym okresie dodatnia
dynamike w ujeciu rok do roku.?® Jednoczesnie w latach 2021-2022 analitycy CNB spodziewaja sie dodatniej dynamiki wzrostu
dla wszystkich wyszczegdlnionych powyzej sktadowych PKB. Gtéwnym czynnikiem ozywienia gospodarczego bedzie -
w ich ocenie - popyt krajowy.3°

W 2020 r. analitycy CNB oczekujg przyspieszenia dynamiki wzrostu inflacji cen konsumenta (CPI) do $redniego poziomu 3,4%
wobec 2,8% w 2019 r., m.in. na skutek silnego wzrostu inflacji bazowej, cen zywnosci oraz débr administrowanych.3!
Jednoczesnie poczynajac od poczatku 2021 r. wskaznik inflacji CPI powinien ich zdaniem stopniowo obnizy¢ sie, a nastepnie
ustabilizowac lekko powyzej celu inflacyjnego CNB (2,0%). Wedtug ekonomistéw CNB, gtéwnymi czynnikami odziatywujacymi
w kierunku spadku cen bedg zanik presji popytowej w gospodarce, spodziewane umocnienie krajowej waluty (korony czeskiej),
czy tez pogorszenie kondycji rynku pracy (przektadajgce sie m.in. na spadek presji ptacowej). W rezultacie, analitycy CNB
spodziewajg sie $redniorocznej dynamiki inflacji CPl na poziomie 2,4% w 2021 r.i2,2% w 2022 r.3?

< PKPCARGO
Intemational

ee |

@ @ 7537327
-
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25 Czeski Bank Narodowy
26 Radio Prague International
27 Czeski Bank Narodowy
28 Czeski Bank Narodowy
29 Czeski Bank Narodowy
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Przemyst w Polsce

W | pdtroczu 2020 r. dynamika produkcji przemystowej ogétem obnizyta sie o 6,3% r/r wobec wzrostu
0 5,1% r/r w analogicznym okresie 2019 r.3® Na silne pogorszenie koniunktury w sektorze przemystowym
wptyw miata przede wszystkim pandemia COVID-19 i zwigzane z nig ograniczenia aktywnosci ekonomicznej
w Polsce i za granicg. Wptyw pandemii na sektor przemystowy byt szczegdlnie widoczny w danych
za Il kwartat 2020 r., kiedy to nastgpit gteboki spadek produkcji przemystowej (o 13,6% r/r), po niewielkim
wzroscie w | kwartale (o 0,9% r/r). Czerwiec 2020 r. byt jednak pierwszym od poczatku pandemii
koronawirusa miesigcem, w ktorym produkcja przemystowa w kraju wzrosta r/r (po spadku o 16,9% w maju
2020 r., w czerwcu wbrew przewidywaniom ekspertdw nastapit jej 0,5% wzrost r/r, a w ujeciu miesigc do
miesigca wzrost ten wynidst az 13,9%).3* Z uwagi na znaczne pogorszenie globalnej koniunktury gospodarczej analitycy
spodziewali sie dalszego pogtebienia spadkéw produkcji przemystowej, a tymczasem wyniki przemystu z czerwca zaskoczyty
pozytywnie ksztattujgc sie znacznie powyzej oczekiwan konsensusu rynkowego. Wyraznie wida¢ proces odrabiania strat
po tzw. lockdownie - w czerwcu 2020 r. produkcja byta jedynie o okoto 10% nizsza w stosunku do wynikéw z lutego 2020 r.
(w kwietniu rdéznica ta wynosita jeszcze 26%). Byto to jednak spowodowane w duzej mierze pozytywnym wptywem czynnika
sezonowego (dodatkowe dwa dni robocze wzgledem analogicznego okresu 2019 r.), jak rowniez efektem niskiej bazy
statystycznej w czerwcu 2019 r.

W | pétroczu 2020 r. produkcja sprzedana przemystu byta rok do roku mniejsza w wiekszosci sekcji, w tym m.in. w gérnictwie
i wydobywaniu o 9,3% oraz przetworstwie przemystowym o 7,0% (ktore odpowiada za okoto 90% catosci produkcji). W tym
okresie wzrost r/r odnotowano jedynie w dostawie wody, gospodarowaniu $ciekami i odpadami; rekultywacji o 4,6% r/r.
We wszystkich gtéwnych grupowaniach przemystowych produkcja obnizyta sie, w tym najbardziej w produkcji ddébr
inwestycyjnych (0 18,1% r/r). %

Sposrod kluczowych z punktu widzenia potencjalnych przewozéw Grupy PKP CARGO sektoréw przemystu, spadek produkgji
przemystowej r/r w | pétroczu 2020 r. wykazano m.in. w produkcji: pojazdéw i czesci samochodowych (-30,1% r/r), wydobyciu
wegla kamiennego i brunatnego (-21,4% r/r), metali (-10,4% r/r), mebli (-10,2% r/r), koksu i produktéw rafinacji ropy naftowej
(-9,9% r/r), wyrobow z pozostatych surowcéw niemetalicznych (-3,0% r/r), wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych (-5,6% r/r),
wyrobéw z metali (-1,9% r/r) czy chemikaliéw i produktéw chemicznych (-1,3% r/r). 3¢

Jednoczesnie nalezy zauwazy¢ symptomy ozywienia aktywnosci w polskim przemysle - produkcja w czerwcu 2020 r. wzrosta
r/r w 21 z 34 branz przemystowych tworzgcych niemal 70% wartosci krajowego przemystu (w maju br. jedynie w 4 branzach).
Koniunktura zauwazalnie polepszyta sie, w tym najmocniej w sektorach silnie zorientowanych na eksport poczawszy od
przemystu motoryzacyjnego (gdzie wznowienie dziatalnosci w branzy samochodowej i powrdt kolejnych fabryk do pracy
pozwolity zmniejszy¢ skale spadkdw, a zmniejszenie produkcji w motoryzacji r/r ograniczyto sie finalnie w czerwcu do -15,2%
wobec spadku w kwietniu o blisko 80%) do produkcji urzadzen elektrycznych i mebli (gdzie dynamika produkcji byta w ujeciu
rocznym dwucyfrowa - dla mebli wzrost w czerwcu o 19,3% r/r wobec spadku w kwietniu o ok. 50% r/r, dla urzadzen
elektrycznych wzrost 0 16,9% r/r). Branza, ktora réwniez przyczynita sie do wzrostu produkcji przemystowej ogétem (pomiedzy
majem i czerwcem) byty artykuty spozywcze (gdzie produkcja zwiekszyta sie z -6,7% r/r w maju do +6,3% r/r w czerwcu).’
Stopien odbudowy poziomu produkcji oraz jego tempo beda zaleze¢ od dalszego przebiegu i rozwoju sytuacji epidemicznej
w kraju i za granica. Biezace dane o zapotrzebowaniu na energie elektryczng wskazujg jednak na odbicie aktywnosci w branzach
energochtonnych. Pozytywnym symptomem jest réwniez dynamika produkcji w kategorii gornictwo i kopalnictwo, ktéra
zwiekszyta sie w czerwcu 2020 r. do -6,5% r/r (wobec -14,4% w maju), pomimo decyzji o czasowym zamknieciu na poczatku
czerwca 2020 r. 12 kopali.3® W najblizszym czasie mozna sie spodziewa¢ lepszych wynikdw branzy motoryzacyjnej oraz sektora
gorniczego.

Wartosci przyjmowane przez wskaznik wyprzedzajacy koniunktury dla przetwérstwa przemystowego PMI (Purchasing
Managers’ Index) wskazujg na bardzo silne pogorszenie koniunktury w sektorze przemystowym w Polsce i odzwierciedlaja
wptyw pandemii koronawirusa na procesy gospodarcze. W | pétroczu 2020 r. wskaznik PMI obnizyt sie do sredniego poziomu
43,0 pkt (w tym wynidst 46,0 pkt w | kwartale i jedynie 39,9 pkt w Il kwartale 2020 r.) w stosunku do $redniego poziomu 47,9 pkt
w 2019 r. (wartosci ponizej 50,0 pkt sg tozsame z przewidywanym pogorszeniem koniunktury w sektorze przetwédrstwa
przemystowego). 3°

33 Gtéwny Urzad Statystyczny, przedsiebiorstwa zatrudniajgce powyzej 9 oséb
34 Gtéwny Urzad Statystyczny

35 Gtéwny Urzad Statystyczny

36 Gtéwny Urzad Statystyczny

37 Gtéwny Urzad Statystyczny

38 WNP

39 Markit IHS
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W | pétroczu 2020 r. wskaznik koniunktury dla przetwdrstwa przemystowego publikowany przez GUS wynidst srednio -15,9 pkt
wobec +6,7 pkt w | pétroczu 2019 r. (wartos$¢ ponizej progu 0,0 pkt oznacza, ze wiecej firm oczekuje pogorszenia koniunktury
w sektorze niz jej poprawy).*® Po | kwartale 2020 indeks koniunktury GUS dla przemystu jeszcze utrzymywat sie na plusie
(+1,2 pkt), jednakze w Il kwartale spadt juz do poziomu -33,0 pkt (w tym w kwietniu indeks ten spadt do poziomu -44,2 pkt,
tj. najnizszego w catej historii badania).*

Zgodnie z zebranymi przez GUS informacjami, okoto 45,1% duzych przedsiebiorstw z sektora przetwdrstwa przemystowego
wskazywato, ze w czerwcu 2020 r. negatywne skutki pandemii beda miaty powazny wptyw na ich dziatalnos¢ i to gtéwnie duze
firmy planowaty wdrozenia dziatan silnie wptywajgcych na ich dziatalno$¢ (44,9%).4? Jednoczesnie wszyscy ankietowani przez
GUS przedsiebiorcy prognozowali w czerwcu spadek nowych zamdwien na pétprodukty, surowce, towary lub ustugi itp. —
zamowien zaréwno skfadanych, jak i otrzymywanych. Najwiekszy spadek w tym zakresie przewidywaty jednostki mate
(odpowiednio o 16,8% oraz 18,5%). Wsrod przedsiebiorcow z sektora przetwodrstwa przemystowego przewazata opinia, ze
zatory ptatnicze nie powinny by¢ znacznym problemem (57,0% odpowiedzi w matych jednostkach). Jezeli biezgce dziatania
i ograniczenia powziete w celu zwalczania koronawirusa przez wtadze w Polsce (ale takze wynikajgce z dziatan innych krajow,
np. w zakresie ruchu granicznego) utrzymywatyby sie przez dtuzszy czas - wsrod matych jednostek, w czerwcu br. najczestsza
byta opinia, ze firmy te s3 w stanie przetrwac 2-3 miesigce (34,6%), natomiast wsrdd jednostek srednich i duzych, ze powyzej
6 miesiecy (odpowiednio 40,0% i 50,8%). 43

W | pétroczu 2020 r. pozostatymi istotnymi czynnikami majgcymi wptyw na koniunkture w kluczowych (z uwagi na potencjalne
przewozy Grupy PKP CARGO) sektorach przemystu byty:

Przemyst gérniczy

spadek wydobycia wegla kamiennego w | pétroczu 2020 r. o 4,3 min ton do poziomu 26,5 min ton
% (-14,0% r/r). Jeszcze po | kwartale 2020 r. rdznica r/r wynosita jedynie 0,3 min ton (-1,8% r/r). *
/ Natomiast juz w kwietniu 2020 r. spadek produkcji surowca r/r wynidst -1,1 min ton (-20,5% r/r),
a w maju 2020 r. miesieczny poziom krajowego wydobycia wegla kamiennego w Polsce zmniejszyt sie
do poziomu najnizszego w historii, tj. do 3,2 mIn ton (spadek o 2,1 miIn ton, tj. 0 -39,4% r/r). Z uwagi
na pogarszajacg sie gwattownie sytuacje epidemiologiczng zwifaszcza na Slasku i liczne zarazenia
koronawirusem wsréd gornikébw podaz wegla kamiennego zostata silnie ograniczona. Po poczgtkowym
ograniczeniu, a nastepnie czasowym wstrzymaniu pracy wiekszosci zaktadéw wydobywczych Polskiej Grupy
Goérniczej i Jastrzebskiej Spotki Weglowej, w czerwcu 2020 r. wydobycie wyniosto 3,8 min ton, tj. byto mniejsze niz
w czerwcu ubiegtego roku (o 0,9 min ton, tj. o 18,3% r/r), lecz jednoczesnie o 0,6 min ton, tj. 0 20,2% wyzsze niz
w maju br. %5

zmniejszenie sprzedazy wegla kamiennego w | pdtroczu 2020 r. 0 4,7 min ton r/r (-16,4% r/r) do poziomu 24,2 min
ton. Pomimo wyzszego poziomu sprzedazy wegla kamiennego w stosunku do jego wydobycia w maju i czerwcu
2020 r. (odpowiednio 0 0,3 min ton i 0,2 min ton), sprzedaz wegla kamiennego ogétem w | pétroczu 2020 r. okazata
sie mniejsza od jego wydobycia w tym czasie 0 2,3 mln ton, co z kolei przetozyto sie na wzrost zapaséw?;

utrzymujacy sie bardzo wysoki poziom zapasow wegla kamiennego na przykopalnianych zwatach. Pomimo
znaczgcego spadku produkcji wegla kamiennego w maju i w czerwcu 2020 r., na koniec czerwca 2020 r. na zwatach
znajdowato sie 7,3 min ton surowca, co wobec 4,0 min ton zapaséw w czerwcu 2019 r. oznacza ich wzrost 0 83% r/r.
47 Wedtug materiatéw prasowych Ministerstwa Aktywow Paristwowych obecny stan zapaséw obejmujgcy wegiel
kamienny sktadowany zaréwno na zwatach przy kopalniach, jak réwniez przy elektrowniachi elektrocieptowniach
w Polsce siega okoto 15 min ton*%;

bardzo silny spadek importu wegla kamiennego w okresie 5 miesiecy 2020 r. do poziomu 4,3 min ton (-39,1% r/r).
Od poczatku 2020 roku utrzymuje sie stata tendencja zmniejszenia importu — najwiekszy spadek r/r odnotowano
w kwietniu (-55,0% r/r) oraz w lutym (-46,7% r/r), w maju spadek juz wyraznie wyhamowat i wynidst jedynie
(-16,0% r/r). Gtéwnymi kierunkami importu surowca w tym okresie byty: Rosja (spadek o -43,3% r/r do poziomu

40 Gtéwny Urzad Statystyczny
41 Gtéwny Urzad Statystyczny
42 Gtéwny Urzad Statystyczny
43 Gtéwny Urzad Statystyczny
44 Agencja Rozwoju Przemystu
45 Agencja Rozwoju Przemystu
46 Agencja Rozwoju Przemystu
47 Agencja Rozwoju Przemystu
48 Ministerstwo Aktywow Paristwowych
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2,7 min ton; import z Rosji odpowiadat w tym czasie za 62,1% catkowitego sprowadzonego do Polski wolumenu),
Australia (-26,7% r/r do 0,5 mIn ton) oraz Kolumbia (+4,4% r/r do 0,4 min ton)*%;

pogtebienie trendéw spadkowych cen wegla kamiennego na miedzynarodowym rynku — ceny w portach ARA
systematycznie obnizajg sie w kazdym kwartale od poczatku 2019 r. W | kwartale 2020 r. $rednia cena wegla ARA
wyniosta 56,2 USD/t wobec 80,6 USD/t w | kwartale 2019 r. (-30,3% r/r) i 58,6 USD/t w IV kwartale 2019 r.
(-3,4% kw/kw). Il kwartat 2020 r. okazat sie i w tym przypadku mocno zréznicowany, tzn. kwiecien i maj przynidst
dalsze znaczne spadki cen wegla na swiecie (ceny wegla w portach ARA zmalaty odpowiednio o 4,3% w poréwnaniu
do marca 2020 r. i byty nizsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego az 0 21,6% r/r, w maju zanotowano spadek
cen 0 16,1% w porownaniu do kwietnia br. i byta to wartos¢ nizsza niz przed rokiem o 31,8%). taczna produkcja
energii z wegla w Niemczech, Hiszpanii, Wielkiej Brytanii oraz Francji w maju, w ujeciu r/r, obnizyta sie o 57%
i wyniosta Srednio 2,4 GW (konsumpcja wegla dla celéw energetyki w tych krajach wyniosta ok. 660,6 tys. ton wobec
poziomu 1,5 min ton rok wczesnie). Czerwiec natomiast przynidst jednak odbicie i pewne oznaki ozywienia
(wynikajgce z nadziei na wzrost popytu w kluczowych terminalach weglowych). Oczekiwane ozywienie popytu na
rynkach najwiekszych odbiorcow (gtéwnie w efekcie tagodzenia restrykcji zwigzanych z epidemiag koronawirusa)
sprzyjato wzrostowi cen ARA o 17,1% w poréwnaniu do maja 2020 r. Nadal byty to jednak ceny nizsze niz przed
rokiem (o 7,9% r/r). Do spadku cen wegla w | pétroczu 2020 r. przyczynity sie m.in. brak réwnowagi popytowo-
podazowej w potgczeniu ze wzrostem produkcji energii ze zrédet odnawialnych (gtéwnie elektrowni wiatrowych),
niskimi cenami gazu oraz stabymi prognozami w zakresie popytu na surowiec. Obecna nadpodaz na
miedzynarodowym rynku wegla, szacowana na okoto 40 mlIn ton, aby zapobiec dalszemu spadkowi cen, zmusza
producentdw do ograniczenia produkcji °%

stabilizacja krajowych indekséow weglowych dla energetyki zawodowej (PSCMI 1) i cieptownictwa (PSCMI 2) na
najwyzszych poziomach od poczatku 2013 r. (pomimo znacznego spadku cen wegla na rynku globalnym).
W | pétroczu 2020 r. srednia warto$¢ indeksu PSCMI1 wyniosta 265,2 PLN/t (+2,65% r/r), w tym w | kwartale
264,2 PLN/t (+3,1%r/r), a w |l kwartale 2020 r. 266,2 PLN/t (w poréwnaniu z Il kwartatem poprzedniego roku wzrost
on 0 2,22%). Indeks PSCMI 2 dla cieptownictwa w | pétroczu 2020r. wynosit natomiast 316,97 PLN/t (+2,0% r/r),
w tym w | kwartale 2020 r. wynidst 314,0 PLN/t (+3,2%r/r), a w Il kwartale 319,9 PLN/t (w poréwnaniu z Il kwartatem
poprzedniego roku wzrost o 0,9% r/r).>! Znaczny rozdzwiek pomiedzy krajowymi a zagranicznymi cenami wegla
wynika w duzej mierze ze sposobu kontraktowania wegla dla polskiej energetyki (w przypadku PGG, umowy
opierajace sie na zmiennych formufach uwzgledniajgcych m.in. $wiatowe ceny surowca zostaty zamienione na
bazujgce na statych i z géry ustalonych poziomach cen). Cho¢ ten mechanizm wptywa na zwiekszong
przewidywalnos¢ cen na krajowym rynku, to jednoczesnie przektada sie on na rosnace koszty firm energetycznych
i silny spadek miedzynarodowej konkurencyjnosci polskiego wegla;

zmniejszone zuzycie energii elektrycznej w Polsce. W | pétroczu 2020 r. konsumpcja energii elektrycznej spadta
0 -5,2% r/r do 80,6 TWh (szczegdlnie odczuwalne byto to w Il kwartale 2020 r., gdy dynamika spadku popytu na
energie zauwazalnie przyspieszyta do -9,8% r/r w kwietniu, -8,8% r/r w maju i -7,0% r/r w czerwcu). Byto to zwigzane
z obostrzeniami dziatalnosci ekonomicznej wprowadzonymi w celu przeciwdziatania pandemii COVID-19 (w tym
z nizszym popytem na prad ze strony przedsiebiorstw przemystowych). Cho¢ po gwattownym spadku
zapotrzebowania na energie elektryczng w Polsce na przetomie marca i kwietnia 2020 r., popyt na prad ponownie
zwiekszyt sie, lecz w wartosciach bezwzglednych wolumen sredniodobowego zuzycia energii ksztattuje sie
w dalszym ciggu wyraznie ponizej wartosci notowanych w analogicznym okresie 2019 r. Zgodnie z danymi PSE,
w Il kwartale 2020 r. konsumpcja energii w Polsce spadta o0 8,5% r/r; >

rownoczesnie z silnym spadkiem zuzycia energii w Polsce, w jeszcze wiekszym stopniu zmniejszyta sie jej krajowa
produkcja — w | potroczu 2020 r. zanotowano spadek produkcji energii elektrycznej o -7,9% r/r do poziomu
74,1 TWh. W najwiekszym stopniu produkcja energii zmniejszyta sie r/r w elektrowniach opalanych weglem
kamiennym (-13,5% r/r) oraz brunatnym (-12,9% r/r). W tym okresie silnie zwiekszyta sie natomiast r/r produkcja
w elektrowniach gazowych (+16,9% r/r) oraz wiatrowych (+7,0% r/r). W samym Il kwartale 2020 r. produkcja
krajowa spadta jeszcze mocniej (-11,7% r/r), w tym zwtaszcza z wegla kamiennego (az 0 -21,4% r/r) ;>3

niekorzystne dla wegla kamiennego zmiany w krajowym miksie energetycznym. W | pétroczu 2020 r. udziat wegla
kamiennego w catkowitej produkcji energii obnizyt sie do 45,7% (-3,0 p.p. r/r); >

4 Eurostat

50 Agencja Rozwoju Przemystu
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postepujacy dynamiczny wzrost importu pradu, wypetniajgcego luke pomiedzy nizszg produkcjg krajowa energii
a jej zuzyciem. Ceny energii w panstwach osciennych ksztaftujg sie obecnie na wyraznie nizszym niz w Polsce
poziomie, co przektada sie na zwiekszong optacalnosé importu. W | pétroczu 2020 r. import netto energii byt réwny
6,5 TWh (+42,6% r/r) i stanowit 8,1% catkowitej konsumpcji energii w Polsce (+2,7 p.p. r/r); >

prognozowane przez Departament GOrnictwa w Ministerstwie Aktywdéw Panstwowych zmniejszenie
zapotrzebowania krajowej energetyki na wegiel kamienny w 2020 r. 0 4,5 min ton od zaktadanego wczesniej przez
spotki energetyczne, a w 2021 r. o 7 min ton. *®

Rysunek 6 Aktualne i historyczne wartosci indekséw cenowych wegla na rynku polskim: energetyka (PSCMI 1)
i cieptownictwo (PSCMI 2)

PLN/t

320

300

280

260

240

220

200

180

——PSCMI 1 ——PSCMI 2

319,9

266,2

Tkw. | Tkw. [1ITkw. V. kw | Tkw.  ITkw. Hkw. |[IV.kw Tkw.  1kw. [Hkw. IV, kw| Tkw. | [Tkw. 1ITkw. V. kw | Tkw. |1 kw.
2016 2017 2018 2019 2020

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Agencji Rozwoju Przemystu

Przemyst budowlany

w | pétroczu 2020 r. produkcja budowlano-montazowa wzrosta o 2,3% r/r (wobec wzrostu
w analogicznym okresie ubiegtego roku o 6/6% r/r). Byto to wynikiem wzrostu notowanego
w | kwartale, przy niewielkim spadku w Il kwartale 2020 r. W ciggu 6 miesiecy 2020 r. w nieco wiekszym
stopniu wzrosta sprzedaz robét remontowych (o 2,9% r/r) niz inwestycyjnych (o 2,0% r/r).>” Epidemia
COVID-19 ogdétem nie wyhamowata wiec znacznie trwajgcych prac budowlanych, nie wptyneta na
terminowos¢ realizacji inwestycji drogowych i kolejowych oraz pozwolita utrzymaé na wzglednie
stabilnym poziomie kondycje sektora budowlanego;

w | pétroczu 2020r. nizsza niz w analogicznym okresie 2019 r. byta jedynie produkcja w podmiotach zajmujacych sie
gtéownie budowg budynkéw (spadek o 1,8% r/r). Wzrost produkcji zanotowano natomiast w jednostkach
specjalizujacych sie w budowie obiektow inzynierii lgdowej i wodnej (o 6,6% r/r) oraz robotach budowlanych
specjalistycznych (o 1,8% r/r).® W dziale robét zwigzanych z budowg obiektéw inzynierii lagdowej i wodnej
najwiekszy wzrost produkcji wystgpit w przedsiebiorstwach specjalizujgcych sie w budowie drog kotowych
i szynowych (o 8,3%), podczas gdy w jednostkach specjalizujacych sie w budowie pozostatych obiektéw inzynierii
ladowej i wodnej zanotowano wzrost o 4,2%, a przy budowie rurociggéw, linii telekomunikacyjnych
i elektroenergetycznych o 3,1%. Ws$rdéd podmiotdw zajmujgcych sie gtdwnie robotami budowlanymi
specjalistycznymi znaczny wzrost produkcji notowano w jednostkach specjalizujgcych sie w rozbidrce
i przygotowaniu terenu pod budowe o 26,0%;>°

postepowi prac w budownictwie w | kwartale 2020 r. sprzyjaty utrzymujace sie korzystne warunki pogodowe
(tagodna i ciepta zima, bez silnych opaddw $niegu i dtugich okresdw ujemnych temperatur). Pandemia COVID-19
nie miata wtedy silnego negatywnego wptywu na podmioty z sektora budowlanego, w tym firmy realizujace duze
inwestycje infrastrukturalne w ramach ,Programu Budowy Drdg Krajowych” oraz ,Krajowego Programu

55 Polskie Sieci Elektroenergetyczne

56 Ministerstwio Aktywdw Paristwowych

57 Gtéwny Urzad Statystyczny, przedsiebiorstwa zatrudniajgce powyzej 9 oséb
58 Gtéwny Urzad Statystyczny, przedsiebiorstwa zatrudniajgce powyzej 9 oséb
59 Gtéwny Urzad Statystyczny, przedsiebiorstwa zatrudniajgce powyzej 9 oséb
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Kolejowego” (oprécz czasowo zwiekszonej absencji pracownikéw).®® Dodatkowo, w | kwartale 2020 r. Generalna
Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad podpisata umowy na dokoriczenie odcinkdw drég, na ktére w 2019 r. zerwano
kontrakty z uwagi na niesatysfakcjonujacy postep prac (m.in. fragmenty drég ekspresowych S5 czy S7).%
W Il kwartale 2020 r. Rzagd zwiekszyt pule srodkéw pienieznych na drogi krajowe i przeznaczyt na budowe droég
dodatkowe 21,8 mld zt - zwiekszenie wydatkdw Programu Budowy Drég Krajowych ma nastgpic po 2021 r. (6,5 mid
zt w 2022 r. oraz 15,2 mld zt w latach 2023-2025), a spodziewanym efektem bedzie pobudzenie gospodarki oraz
dodatkowe miejsca pracy. Przewidziane jest dofinansowanie budowy: drogi ekspresowej S6 od Koszalina
do obwodnicy Tréjmiasta (dodatkowe 9 mld zt), drogi ekspresowej S10 Torun—Bydgoszcz (2,8 mld zt) oraz na inne
inwestycje drogowe (ok. 9,8 mld zt). Projekt pozwoli na realizacje kolejnych odcinkéw drég ujetych w Programie
Budowy Drdg Krajowych na lata 2014—2023 o tgcznej dtugosci ponad 500 km;®?

do konca 2020 r. Generalna Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad planuje ogtosi¢ w ramach Programu Budowy Drég
Krajowych jeszcze 22 przetargi na kolejne odcinki szybkich tras (o tacznej dtugosci prawie 326 km) oraz
11 przetargdw w ramach programu budowy obwodnic (o tacznej dtugosci 86 km). W ciggu 7 miesiecy 2020 r.
ogtoszonych zostato 13 postepowan na odcinki o facznej dtugosci 160 km;53

wskaznik ogdlnego klimatu koniunktury w budownictwie (badanie GUS) spadt ponizej zera juz w marcu 2020 r.
(-1,9 pkt), podczas gdy miesigc wczesniej wynosit +0,1 pkt. Natomiast odczyt tego wskaznika z kwietnia 2020 r.
przyniost zdecydowany spadek do poziomu -47,1, czego przyczyn mozna upatrywaé w zagrozeniach skutkami
pandemii COVID-19 i zwigzanego z nig spowolnienia gospodarczego. W kolejnych miesigcach wskaznik ogdlnego
klimatu koniunktury w budownictwie ulegat stopniowej poprawie (w maju 2020 r. wynidst -38,8 oraz w czerwcu
2020 r. -25,9 pkt) nadal pozostajgc jednak na alarmujgco niskim poziomie. Poprawe koniunktury w czerwcu 2020 r.
sygnalizowato 8,6% firm budowlanych, a jej pogorszenie 34,5%. Pomimo utrzymujgcej sie niepewnosci zwigzanej
z dalszym rozwojem sytuacji epidemiologicznej w kraju i za granicg, nastroje firm budowlanych stopniowo
poprawiajg sie, a ogdlny klimat koniunktury w budownictwie oceniany jest przez branze nieco mniej negatywnie
niz w poprzednich miesigcach. Przedsiebiorcy rzadziej sygnalizuja mozliwos¢ ograniczenia zatrudnienia oraz
przewidujg spadek cen robdt budowlano-montazowych.®* Do gtéwnych probleméw branzy budowlanej mozina
obecnie zaliczy¢ przede wszystkim ktopoty z dostawami czesci materiatéw budowalnych, odptyw pracownikéw zza
wschodniej granicy oraz opdznienia w wydawaniu decyzji administracyjnych;

Polski Zwigzek Pracodawcéw Budownictwa (PZBZ) szacuje, iz wydajnos¢ duzych firm budowlanychw | pétroczu
2020 r. spadta ok. 5-20%. Jednoczesnie wiekszos$¢ przedsiebiorcéw branzy budowlanej sygnalizuje posiadanie
wystarczajacych rezerw gotéwki, by dziata¢é w warunkach epidemii bez wiekszych zaktécen.®> Zdaniem PZPB
kondycja finansowa sektora jest wzglednie stabilna, a sam przemyst budowlany okazat sie jednym z nielicznych
w polskiej gospodarce wykazujgcych do tej pory relatywnie duzg odpornos¢ na utrudnienia wywotane pandemig
koronawirusa i zwigzane z nig ograniczenia gospodarcze wptywajace na krajowy przemyst®;

Przemyst hutniczy

znaczne zmniejszenie zapotrzebowania na stal i wyroby hutnicze w Polsce i otoczeniu
makroekonomicznym, spotegowane przez skutki globalnej pandemii. Stalochtonne gatezie przemystu
(m.in. produkcja automotive czy przemyst maszynowy) sg jednymi z najmocniej dotknietych przez
pandemie COVID-19 segmentéw gospodarki.®’;

zmniejszenie produkcji stali na $wiecie w | pdtroczu 2020 r. do poziomu 873,1 min ton (-6,0% r/r).
Jednoczes$nie w czerwcu 2020 r. spadek produkcji wynidst az -7,0% r/r.58 W | pétroczu 2020 r. w najwiekszym stopniu
zmniejszyta sie produkcja stali w Unii Europejskiej (0 -18,7% r/r do poziomu 68,3 min ton). W Azji wyprodukowano
w tym czasie 642,0 min ton tj. 0 -3% mniej niz w | potowie 2019 r.;%°
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spadek produkgji stali surowej w Polsce w | pdtroczu 2020 r. o -15,5% r/r do 4,1 min ton oraz wytworzonych
wyrobow walcowanych na goraco o srednio -11,1% r/r do 4,4 min ton, przy jednoczesnym wzroscie produkcji
pretdw i ptaskownikéw o -4,6% r/r do 1,75 mln ton; 7°

zmniejszenie produkcji koksu w | pétroczu 2020 r. 0 16,7% r/r do poziomu 3,8 min ton. W samym czerwcu produkcja
koksu zmniejszyta sie w stosunku do wyniku z analogicznego okresu ubiegtego roku az 0 26,9%. Po | kwartale spadek
wynosit jeszcze -6,4% r/r, a produkcja byta na poziomie 2,1 min ton;”*

w listopadzie 2019 r. ArcelorMittal Polska poinformowat o czasowym wstrzymaniu dziatalnosci wielkiego pieca
w hucie w Krakowie, a nastepnie w wyniku pandemii projekt wznowienia produkcji zostat odroczony, co przetozyto
sie na spadek produkcji stali oraz jednoczesne silne ograniczenie zapotrzebowania na surowce uzywane jako wktad
do produkcji (m.in. koks czy rudy zelaza), a tym samym silne ograniczenie dostepnych do przewozu przez transport
kolejowy tadunkéw. Z uwagi na spadek popytu na stal spowodowany pandemig COVID-19 w | p6troczu 2020 r.
w catfej Grupie ArcelorMittal zanotowano obnizenie wysytek stali 0 23,7% oraz zmniejszenie dostaw 0 23% r/r.; 72

Zmniejszenie przewozéw wyrobdw sektora hutniczego oraz surowcéw uzywanych w procesie produkgji stali (rud
zelaza, koksu) wynikato z ogdlnego bardzo silnego spadku zapotrzebowania na stal i wyroby stalowe w Polsce
i otoczeniu makroekonomicznym, przektadajgcego sie na spadek ogdlnego wolumenu produkcji czy wytaczenie
przez krajowych producentéow czesci baterii koksowniczych.

Przemyst w Czechach

W | pétroczu 2020 r. wolumen produkcji przemystowej w Czechach spadt o 13,9% r/r wobec wzrostu
0 0,4% r/r w analogicznym okresie 2019 r.”® Czeski sektor przemystowy pozostaje w recesji od pazdziernika
2019 r., a w Il kwartale 2020 r. tempo spadku produkcji r/r gwattowanie przyspieszyto, na co wptyw miata
przede wszystkim pandemia COVID-19 i zwigzane z nig obostrzenia aktywnosci gospodarczej. W tym okresie
wolumen produkcji przemystowej skurczyt sie az o 23,6% r/r, i cho¢ w czerwcu 2020 r. produkcja silnie
wzrosta m/m po gwaftownym zatamaniu w kwietniu i maju 2020 r., to w wartosciach bezwzglednych
uksztaftowata sie na wyraznie nizszym poziomie niz na poczatku 2020 r. (w okresie sprzed pandemii COVID-19).74

Oprécz czynnikéw podazowych (przestoje w dziatalnosci zaktadow przemystowych, zaburzenia w ramach
tancuchéw dostaw), przyczyng silnego skurczenia wolumenu produkcji przemystowej r/r w | pétroczu 2020 r. byt takze
dynamiczny spadek nowych zaméwien, zaréwno ze strony podmiotéw krajowych, jak i zagranicznych. W tym okresie nowe
zamowienia zmniejszyty sie 0 16,4% r/r, w tym krajowe spadty o 14,9% r/r, a eksportowe o 17,0% r/r.”> W samym Il kwartale
2020 r. dynamika spadku nowych zamoéwiern wyraznie przyspieszyta i wyniosta -27,5% r/r (w tym krajowych -25,7% r/r,
a zagranicznych -28,3% r/r).7

Do silnego spadku czeskiej produkcji przemystowej w | pétroczu 2020 r. przyczynity sie jej wszystkie gtéwne sektory:
przetworstwo przemystowe (-14,5% r/r), segment zwigzany z produkcjg energii elektrycznej i zaopatrywaniem w wode oraz
gaz (-9,2% r/r) oraz - w najwiekszym stopniu - gérnictwo i wydobywanie surowcéw (-16,3% r/r).””

Sposréd kluczowych (z punktu widzenia potencjalnych przewozéw spétek z Grupy PKP CARGO) gatezi przemystu,
w zdecydowanej wiekszosci odnotowano w | potroczu 2020 r. silny spadek produkcji r/r. W tym okresie skurczyta sie r/r m.in.
produkcja pojazdéw silnikowych (-26,9% r/r), wydobycie wegla kamiennego i brunatnego (-23,2% r/r), produkcja metali
(-14,4% r/r), produkcja wyrobéw z metali (-13,3% r/r), produkcja chemikaliow i wyrobow chemicznych (-11,1% r/r) oraz
produkcja wyrobéw z pozostatych surowcéw niemetalicznych (-6,8% r/r).”® Wzgledem analogicznego okresu 2019 r. wzrosta
natomiast produkcja drewna i wyrobéw z drewna (+3,1% r/r). ”®

Na utrzymujacg sie stabg koniunkture w czeskim sektorze przemystowym wskazujg takze ostatnie wartosci przyjmowane przez
wskaznik PMI. W | potowie 2020 r. byt on réwny $rednio 42,1 pkt wobec 45,8 pkt w catym 2019 r., a w samym |l kwartale 2020 r.
obnizyt sie wzgledem poczatkowych miesiecy 2020 r. i wynidst srednio 39,9 pkt (wartosci ponizej poziomu 50,0 pkt sygnalizuja
techniczng recesje w sektorze przemystowym).8® Obnizenie $redniej wartoéci indeksu PMI w Il kwartale 2020 r. byto
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spowodowane przede wszystkim jej bardzo silnym spadkiem w kwietniu 2020 r. (do najnizszego poziomu od czasu globalnego
kryzysu finansowego w latach 2008-2009), do czego przyczynity sie m.in. zwigzane z pandemig COVID-19 obostrzenia natury
ekonomicznej i spotecznej. Jednoczesnie w kolejnych miesigcach indeks PMI stopniowo rést, a w czerwcu 2020 r. osiggnat
44,9 pkt, tj. uksztattowat sie na najwyzszym poziomie od lutego 2020 r. (poczatku pandemii). Do poprawy wskaznika PMI
w czerwcu 2020 r. przyczynit sie gtdwnie komponent biezacej produkcji (m.in. przywracanie dziatalnosci operacyjnej przez
zaktady i zwigzane z tym odrabianie zalegtosci produkcyjnych), podczas gdy subindeksy zwigzane z nowymi zamdwieniami
(zaréwno krajowymi, jak i zagranicznymi) oraz zatrudnieniem pozostaly na gteboko recesyjnym terytorium.®: Pomimo
odnotowanej poprawy komponentu przysztej produkcji, analitycy Markit PMI spodziewaja sie, ze z uwagi na utrzymujacy sie
w otoczeniu makroekonomicznym staby popyt czeski sektor przemystowy w 2020 r. pozostanie w silnej recesji, ze spadkiem
produkgji zblizonym do -10% w ujeciu rok do roku. &

Przewozy towarowe realizowane przez podmioty z Grupy PKP CARGO na rynku czeskim opierajg sie gtéwnie na transporcie
wegla kamiennego i koksu, paliw ciektych, kruszyw i pozostatych materiatéw budowlanych, chemikaliéw i wyrobdow
chemicznych czy tez tadunkéw intermodalnych (wsrdd ktérych duze znaczenie majg wyroby sektora automotive).
W konsekwencji, zmiany poziomu aktywnosci czy produkcji w kazdym z powigzanych segmentow przemystu (m.in. wydobyciu
surowcow, hutnictwie, budownictwie czy produkcji pojazdéw silnikowych) przektadaja sie w sposéb bezposredni na wolumeny
tadunkow potencjalnie dostepne do przewozu przez spétki z Grupy PKP CARGO na terytorium Czech.

W | pdtroczu 2020 r. gtdwnymi czynnikami majgcymi wptyw na koniunkture w wymienionych powyzej sektorach przemystu
byty:

epidemia COVID-19, bezposrednio badz posrednio przektadajaca sie na poziom produkcji wiekszosci gatezi
przemystu. Czechy sg gospodarkag otwartg (o wysokiej relacji importu i eksportu do PKB), silnie zintegrowang
w ramach miedzynarodowych tancuchow wartosci dodanej i dostaw. Znaczna czes$¢ produkcji czeskiego sektora
przemystowego jest eksportowana, a kluczowymi gateziami sg sektor automotive i maszynowy — jedne z najsilniej
dotknietych przez wywotang pandemig COVID-19 globalng recesje gospodarczg. Silny spadek popytu w otoczeniu
makroekonomicznym, a takze ograniczenia natury podazowej (ogniska epidemiczne, problemy z dostepnoscia
komponentow) wptynety w rezultacie na ograniczenie poziomu produkcji, czy tez jej catkowite wstrzymanie przez
zaktady przemystowe;®3

nasilenie trendu spadkowego wydobycia wegla kamiennego, co bylo spowodowane m.in. catkowitym
wstrzymaniem dziatalnosci operacyjnej przez nalezgcg do OKD kopalnie Darkov w maju 2020 r. oraz ograniczeniem
wydobycia surowca w pozostatych kopalniach OKD (m.in. w wyniku pojawienia sie ognisk zakazen, konieczosci
stosowania dodatkowych obostrzen sanitarnych czy tez ogdlnego spadku zapotrzebowania na wegiel kamienny); %
zmniejszenie produkgji stali w | potowie 2020 r. do poziomu 2,2 min ton (-8,6% r/r). Rdwnoczesnie w horyzoncie
kolejnych miesiecy recesja gospodarcza w Czechach i otoczeniu makroekonomicznym przetozy sie na spadek popytu
ze strony stalochtonnych gatezi gospodarki, w konsekwencji prawdopodobnie wptynie réwniez na skurczenie
catkowitego wolumenu produkcji w czeskim sektorze hutniczym; &

zmniejszenie produkcji budowlano-montazowej o 3,9% r/r (w tym dziat zwigzany z budowa budynkéw odnotowat
spadek o 7,2% r/r, natomiast produkcja budownictwa inzynieryjnego wzrosta o 6,9% r/r). Jednocze$nie inwestycje
infrastrukturalne (wspoéffinansowane w ramach zaréwno juz przydzielonych, jak i zaplanowanych funduszy UE)
powinny stabilizowaé koniunkture w sektorze budowlanym w horyzoncie nadchodzacych kwartatéw;%®

gwattowne zatamanie produkcji r/r wyrobéw sektora automotive — w | potowie 2020 r. wytworzono
w Czechach blisko 507 tys. pojazdéw silnikowych réznych kategorii (osobowych, ciezarowych, autobuséw czy
motocykli), tj. 0 32,5% r/r mniej niz w analogicznym okresie 2019 r. W Il kwartale 2020 r. dynamika spadku produkcji
r/r byta jeszcze wieksza i wyniosta -53,4% r/r (przy czym kwiecien 2020 r. przynidst prawie catkowite wstrzymanie
produkcji). Produkcja pojazddéw silnikowych jest jednym z najsilniej dotknietych przez pandemie COVID-19
segmentow gospodarki, z uwagi na gwattowne zatamanie popytu i pozrywane tancuchy dostaw. Pomimo
stopniowego przywracania dziatalnosci zaktadow, w czerwcu 2020 r. miesieczny wolumen produkcji sektora
automotive w Czechach byt w dalszym ciggu o ponad 10% mniejszy niz na poczatku 2020 r. (w okresie przed
pandemia COVID-19).%”
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4.2 Dziatalno$¢ przewozowa

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

4.2.1 Rynek transportu kolejowego w Polsce

W | pétroczu 2020 r. na polskim rynku kolejowych przewozéw towarowych ustugi transportu tadunkéw oferowaty facznie
84 spotki, posiadajace licencje prezesa UTK i $wiadczace na jej podstawie ustugi przewozowe. 8 Oznacza to, ze w samym
Il kwartale 2020 r. pojawito sie na rynku az 10 czynnych operatoréw. Na rynku towarowych przewozéw kolejowych w Polsce
dziatajg trzy podmioty nalezgce do Grupy PKP CARGO: PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE Sp. z o.0. oraz PKP CARGO
International a.s. (dawniej AWT a.s).%

W | pébtroczu 2020 r. przewoznicy kolejowi przetransportowali w sumie 105,2 min ton tadunkéw (-11,0% r/r)
i wykonali prace przewozowa réwna 24,5 mld tkm (-13,3% r/r).*° Bardziej dynamiczny spadek wolumenu przewozu rynku
W ujeciu pracy przewozowe]j wynikat ze zmniejszenia sredniej odlegtosci przewozu, ktéra w | kwartale 2020 r. uksztattowata sie
na poziomie 233 km wobec 239 km w analogicznym okresie 2019 r. (-2,6% r/r).%

Rynek kolejowych przewozéw towarowych w Polsce kurczy sie r/r nieprzerwanie od grudnia 2018 r.*2 Jednoczesénie w | pétroczu
2020 r. do wzmocnienia trendu spadkowego r/r przyczynity sie pandemia COVID-19 oraz zwigzane z nig obostrzenia aktywnosci
ekonomicznej czy spotecznej w Polsce i otoczeniu makroekonomicznym. Wywotana przez pandemie COVID-19 recesja
w sektorze przemystowym wptyneta m.in. na gwattowny spadek konsumpcji energii i w rezultacie popytu na surowce
energetyczne, ograniczenie produkcji sektora hutniczego, zmniejszenie zapotrzebowania na wyroby chemiczne oraz paliwa,
czy tez gwattowny spadek przetadunkéw konteneréw w portach morskich. %

W ciggu 5 miesiecy 2020 r. spadek przewozow r/r odnotowano dla zdecydowanej wiekszosci wyszczegdlnianych przez GUS
grup towarowych®*, w tym zwtaszcza dla:

wegla kamiennego (spadek o 16,6% r/r do poziomu 31,6 mIn ton). Skurczenie wolumenu przewozéw wegla
kamiennego r/r byto rezultatem m.in. silnego spadku zuzycia energii elektrycznej w Polsce i w rezultacie mniejszego
zapotrzebowania na ten surowiec ze strony elektrowni, ograniczenia, a nastepnie czasowego wstrzymania
wydobycia w czesci kopalii $Slaskich (w celu przeciwdziatania rozprzestrzeniania sie pandemii COVID-19),
utrzymujgcego sie wysokiego stanu zapasow surowca, nizszego niz w 2019 r. wolumenu importu, czy tez
okresowych remontéw blokéw energetycznych w elektrowniach i elektrocieptowniach;

kruszyw, kamienia, piasku i zwiru (spadek 0 15,7% r/r do poziomu 17,0 miIn ton). Zmniejszenie r/r transportowanych
wolumendw kruszyw wynikato bezposrednio ze spadku popytu ze strony odbiorcow realizujgcych duze inwestycje
infrastrukturalne w ramach ,,Programu Budowy Drég Krajowych” oraz ,,Krajowego Programu Kolejowego”, m.in. na
skutek nagromadzenia przez nich zapaséw, opdinierr zwigzanych z podejmowanymi prébami rewaloryzacji
podpisanych wczesniej uméw, a takze trudnosciami w przeprowadzaniu i rozstrzyganiu nowych przetargéw.
Dodatkowo, zaobserwowano powigzane z pandemig COVID-19 problemy podazowe - ograniczenia w wydobyciu
i produkcji kruszyw u producentéw oraz nizszg przepustowos¢ na punktach tadunkowych i roztadunkowych
zwigzang z wymogami epidemiologicznymi;

rud zelaza (spadek o0 48,3% r/r do poziomu 2,4 min ton), metali i wyrobédw metalowych (-10,5% r/r do 3,8 min ton)
oraz koksu (-10,1% r/r do 3,8 min ton). Zmniejszenie przewozéw wyrobdw sektora hutniczego oraz surowcow
uzywanych w procesie produkcji stali (rud zelaza, koksu) wynikato z ogdlnego bardzo silnego spadku
zapotrzebowania na stal i wyroby stalowe w Polsce i otoczeniu makroekonomicznym, co pociggneto za sobg m.in.
spadek ogdlnego wolumenu produkcji czy wytgczenie przez krajowych producentéw czesci baterii koksowniczych.
Stalochtonne gatezie przemystu (m.in. produkcja automotive czy przemyst maszynowy) sg bowiem jednymi
z najmocniej dotknietych przez pandemie COVID-19 segmentéw gospodarki. Dodatkowo, w listopadzie 2019 r.
ArcelorMittal Polska poinformowat o czasowym wstrzymaniu dziatalnosci wielkiego pieca w hucie w Krakowie
(jednoczesnie w wyniku pandemii projekt wznowienia produkcji zostat odroczony), co przetozyto sie na silne
ograniczenie dostepnych do przewozu przez transport kolejowy wolumendw rud;

88 Urzad Transportu Kolejowego, statystyka obejmuje podmioty $wiadczace ustugi przewozowe na podstawie licencji wydawanej przez prezesa UTK, natomiast na rynku s obecne
réwniez spotki operujgce na podstawie licencji miedzynarodowej.

8 Urzad Transportu Kolejowego

% Urzad Transportu Kolejowego

91 Urzad Transportu Kolejowego

92 Urzad Transportu Kolejowego

93 Gtéwny Urzad Statystyczny, Polskie Sieci Elektroenergetyczne

%4 Gtéwny Urzad Statystyczny - dane za 5 miesiecy 2020 r. Dane za czerwiec i cate | pétrocze 2020 r. bedg dostepne pod koniec sierpnia 2020 r.
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produktow rafinacji ropy naftowej (spadek o 7,3% r/r do 6,5 min ton). Skurczenie przewozéw paliw ciektych

wynikato gtéwnie z powigzanego z epidemia COVID-19 spadku popytu (wystarczajace zasoby krajowe, i w rezultacie
brak koniecznosci importu);

tacznie powyzsze grupy towarowe stanowity w okresie 5 miesiecy 2020 r. ponad 76% catkowitych przewozow towarowego
rynku kolejowego w Polsce.

Rysunek 7 Wielkos¢ kolejowych przewozéw towarowych w Polsce w poszczegdlnych kwartatach w latach 2016-
2020 (mln ton)

m2016 m2017 =2018 m2019 m2020

9 59,9 62,0 58,1
’ 50,9

1 kw. Il kw. 11 kw. IV kw.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Rysunek 8 Wielko$¢ zrealizowanej przez kolej towarowej pracy przewozowej w Polsce w poszczegdlnych kwartatach
w latach 2016-2020 (mld tkm)

m2016 m2017 m2018 m2019 m2020

481 14,2

11,4 121

| kw. Il kw. 1 kw. IV kw.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego
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4.2.2 Pozycja Grupy PKP CARGO na rynku przewozéw kolejowych w Polsce

Pomimo spadku udziatéw rynkowych r/r, w | pdtroczu 2020 r. Grupa PKP CARGO®® utrzymata pozycje zdecydowanego lidera
rynku kolejowych przewozéw towarowych w Polsce, z udziatami na poziomie 37,5% (-5,0 p.p. r/r) wedtug masy towarowej

i41,0% (-3,8 p.p. r/r) wedtug pracy przewozowej. Udziaty jednostki dominujgcej w Grupie PKP CARGO, tj. PKP CARGO S.A. byty
w tym okresie réwne odpowiednio 36,2% (-4,9 p.p. r/r) oraz 40,7% (-3,8 p.p. r/r).%®

Rysunek 9 Udziaty Grupy PKP CARGO w przewozach masy towarowej w Polsce w latach 2016-2020

0,
A6,9% 458% 44.8% 14,0% 44,3% 44,9% 451% 44,9% 44,6% 442% 443% 444% 844% 437% 47 g0

418% 40,5%

39,4%

44,3% 43,3% 44,1% 450% 44,9% 459% 44,6% 44,3% 435% 44,3% 451% 44,8% 43.4% 41 4% 415% 40 7% 38 3%
. . ’ ,3% 36,6%

Tkw. Ikw. Hikw. IVkw.| Tkw. 1kw. Hkw. IVkw.| Tkw. Hkw. [lkw. IVkw.| Tkw. [Tkw. [Ilkw. IVkw.

2016 2017 2018 2019 2020

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

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

Rysunek 10 Udziaty Grupy PKP CARGO w zrealizowanej towarowej pracy przewozowej w Polsce w latach 2016-2020

54,9%
° 53,5% 52,5% 51 5% 51,6% 52,3% 52,0% 51,7% 50,8% 49,6% 48,9% 48,6% 48 0% 26 8%
’ ’ , ,U70 ,8%

0,
45,8% 24,2% 433% 42 4%

0, 0 0,
% 483% 49.2% 46,1% 4349, 44,1% 43,2% 42,4% 39 5%

52,1% 50,2% 51,9% 52,0% 52,3% 53,0% 50,9% 50,7% 48,6% 482

Tkw. Ikw. Hikw. IVkw.| Tkw. [1lkw. Hkw. IVkw.| lTkw. Hkw. [lkw. IVkw.| Tkw. [ITkw. [Ilkw. IVkw.

2016 2017 2018 2019 2020
s udziaty w rynku kwartalnie —@— $rednia kroczaca z ostatnich 12 miesiecy

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Urzedu Transportu Kolejowego

95 Wolumen przewozéw Grupy PKP CARGO uwzglednia réwniez transportowane przez PKP CARGO International a.s. (dawniej AWT a.s.) na terytorium Polski
% Urzad Transportu Kolejowego
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Rysunek 11 Udziaty rynkowe najwiekszych towarowych przewoznikéw kolejowych w Polsce w | pdtroczu 2020 r.

Wg masy towarowej Wg pracy przewozowej
28,2% 30,2%
37,5%
41,0%
H 1% 4,0%
,0%
38% 4,5%
3,7% =7
5,7% 17,1% 5,0% 10,4% 4,8%
m Grupa PKP CARGO m DB Cargo Polska = Grupa PKP CARGO = DB Cargo Polska
Lotos Kolej mPKP LHS Lotos Kolej B PKP LHS
mCTL Log!stlcs = PUK KOLPREM mCTL Logistics m Orlen KolTrans
Pozostall Pozostali

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych UTK

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

W | pétroczu 2020 r. konkurencyjni wobec Grupy PKP CARGO przewoznicy przetransportowali tgcznie 65,8 min ton fadunkéw
(-3,3% r/r). W tym okresie najwiekszy wolumen przetransportowanej masy wykazaty spotki DB Cargo Polska (18,0 min ton,
spadek 0 9,7% r/r), Lotos Kolej (6,0 min ton, spadek o 1,8% r/r) oraz PUK Kolprem (4,3 min ton, wzrost 0 8,2% r/r).’

Réwnoczesnie w | potroczu 2020 r. wykonana przez konkurentéw Grupy PKP CARGO praca przewozowa skurczyta sie 0 7,3% r/r
do poziomu 14,5 mld tkm. Przewoznikami o najwiekszym wolumenie pracy przewozowej byli w tym czasie: Lotos Kolej
(2,6 mld tkm, spadek o 3,3% r/r), PKP LHS (1,2 mld tkm, spadek o 27,0% r/r) oraz DB Cargo Polska (1,2 mld tkm, spadek
0 25,4% r/r).%®

W | pétroczu 2020 r. dynamika spadku przewozéw konkurencyjnych operatoréw kolejowych w ujeciu pracy przewozowej byta
przeszto dwukrotnie wyzsza niz w ujeciu masy towarowej. Wynikato to ze znacznego skrécenia sredniej odlegtosci przewozu
konkurencyjnych wobec Grupy PKP CARGO przewoznikéw w tym okresie, ktdra w | pétroczu 2020 r. wyniosta 220 km wzgledem
229 km w analogicznym okresie 2019 r. (-4,1% r/r) .%°

W ujeciu masy towarowej, sposrdod konkurentéw Grupy PKP CARGO najmocniejszy spadek udziatéw rynkowych r/r w | pétroczu
2020 r. odnotowali PKP LHS (-0,9 p.p. r/r, zmniejszenie przewozéw o blisko 30% r/r), STK (-0,3 p.p. r/r, spadek przewozdéw
o blisko 65% r/r) oraz Rail Polska (-0,2 p.p. r/r). Pod wzgledem wykonanej pracy przewozowej, w najwiekszym stopniu skurczyty
sie natomiast r/r udziaty rynkowe spétek: PKP LHS (-0,9 p.p. r/r, spadek zrealizowanej pracy przewozowej o 27% r/r), STK
(-0,8 p.p. r/r, spadek o blisko 85% r/r — operator nie $wiadczyt jakichkolwiek ustug przewozowych w maju i czerwcu 2020 r.)
oraz DB Cargo Polska (-0,8 p.p. r/r, spadek przewozéw o ponad 25% r/r).2%

W | pétroczu 2020 r. w najwiekszym stopniu zwiekszyty sie r/r udziaty rynkowe matych przewoznikéw kolejowych
(o jednostkowym udziale mniejszym od 2%), w tym m.in. spdtek poszerzajgcych skale dziatalnosci w segmencie intermodalnym.
Wzrost przewozow i udziatéw r/r odnotowata rowniez wiekszo$¢ spétek wyspecjalizowanych (bedacych podmiotami zaleznymi
duzej grupy kapitatowe] i koncentrujgcych dziatalnos$é na obstudze transportowej masy zlecanej przez spétke-matke), takich jak
m.in. PUK Kolprem i JSW Logistics (segment paliw statych i hutniczy), Rail Polonia (segment budowlany) czy Orlen KolTrans
(segment paliw ciektych). Duze konkurencyjne wobec Grupy PKP CARGO spotki jak DB Cargo Polska, Lotos Kolej, CTL Logistics
czy PKP LHS wykazaty w | pétroczu 2020 r. spadek przewozéw r/r.101

97 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK
%8 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK
9 obliczenia wtasne na podstawie danych UTK
100 gpliczenia wtasne na podstawie danych UTK
101 gpliczenia wtasne na podstawie danych UTK
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4.2.3 Rynek towarowego transportu kolejowego w Republice Czeskiej

W | kwartale 2020 r. w Republice Czeskiej przewieziono w sumie 109,5 min ton towardéw (-8,4% r/r) i wykonano prace
przewozowg ha poziomie 14,6 mld tkm (+14,6% r/r)’2. W tym czasie spadek przetransportowanych wolumendéw r/r
odnotowaty wszystkie (za wyjatkiem wodnego srédlgdowego) gatezie transportu, podczas gdy w ujeciu pracy przewozowej jej
wzrost zaobserwowano wytgcznie dla transportu drogowego oraz rurociggowegol®®. Wzrost pracy przewozowej r/r rynku
ogdtem przy jednoczesnym silnym spadku przewiezionej masy wynikat z zauwazalnego wydtuzenia sredniej odlegtosci dla
wszystkich — za wyjatkiem wodnego s$rodlagdowego gatezi transportu. W | kwartale 2020 r. srednia odlegtos¢ przewozu
tadunkéw w Czechach wzrosta az o 25,1% r/r i wyniosta 134 km, w tym transport drogowy odnotowat jej wydtuzenie
az039,3%r/r do poziomu 121 km!%, Pomimo silnego wzrostu r/r, érednia odlegto$¢ przewozu transportu drogowego
pozostaje w dalszym ciggu wyraZnie krétsza niz dla pozostatych gatezi transportu, w tym kolei%,

Tabela 11 Rynek transportu towaru w Czechach w | kwartale 2020 r.

Masa towarowa Praca przewozowa Srednia odlegtosé
Wolumen Zmiana Zmiana Wolumen  Zmiana Zmiana Dystans Zmiana Zmiana
(mln ton) r/r % r/r (mld tkm) r/r % r/r (km) r/r % r/r
Rynek ogétem 109,5 -10,0 -8,4% 14,6 1,9 14,6% 133,6 26,8 25,1%
Transport drogowy 83,1 -7,2 -8,0% 10,1 2,2 28,2% 121,4 34,3 39,3%
Transport kolejowy 23,2 -2,2 -8,6% 3,9 -0,4 -8,5% 168,0 0,1 0,1%
Pozostate gatezie transportu 3,3 -0,7 -17,0% 0,7 0,01 1,1% 199,9 35,7 21,8%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

W | kwartale 2020 r. transport kolejowy w Czechach odnotowat spadek r/r zarowno wolumenu przewiezionej masy,
jak i wykonanej pracy przewozowej - do poziomu odpowiednio 23,2 min ton (-8,6% r/r) oraz 3,9 mid tkm (-8,5% r/r).%®
Zestawiajgc powyzsze wartosci z wynikami przewozowymi catej gatezi transportu w Czechach, przetozyto sie to na spadek
udziatéw kolei w ujeciu masy towarowej (-0,04 p.p. r/r) i pracy przewozowej (-6,7 p.p. r/r). 1%’

Rysunek 12 Udziaty gatezi transportu w czeskim rynku przewozéw towarowych w | kwartale 2020 r.

Wg masy towarowej Wg pracy przewozowej
3% 4,5%
21,2%
26,6%
75,8% 68,9%
= Transport drogowy = Transport drogowy

= Transport kolejowy
Pozostate gatezie transportu

= Transport kolejowy
Pozostate gatezie transportu

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

102 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej, dane za Il kwartat 2020 r. beda dostepne na przetomie Il i IV kwartatu 2020 r.
103 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej
104 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej
105 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej
106 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej
107 Ministerstwo Transportu Republiki Czeskiej
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Rysunek 13 Towarowy transport kolejowy w Republice Czeskiej wedtug przewiezionej masy w poszczegdlnych
kwartatach okresu 2016-2020 (mln ton)

m2016 m2017 m2018 m2019 m2020

25,4

24,0 24,1
23,5 232

I kw. Il kw. 11 kw. IV kw.
*dane za Il kw. 2020 r. dostepne bedq na przetomie Ill i IV kw. 2020 r.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

Rysunek 14 Towarowy transport kolejowy w Czechach wedtug wykonanej pracy przewozowej w poszczegdlnych
kwartatach okresu 2016-2020 (mld tkm)

m2016 ®m2017 m2018 m2019 m2020

1 kw. Il kw. 11 kw. IV kw.

*dane za Il kw. 2020 r. dostepne bedq na przetomie Il i IV kw. 2020 r.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Ministerstwa Transportu Republiki Czeskiej

4.2.4 Pozycja spétek z Grupy PKP CARGO na rynku przewozoéw kolejowych w Republice Czeskiej

Wedtug danych czeskiego zarzadcy infrastruktury (SZDC) w | potowie 2020 r. na czeskim rynku towarowych przewozéw
kolejowych dziatato 115 operatoréw posiadajgcych licencje na przewdz tadunkéw, w tym dwie spétki nalezgce do Grupy
PKP CARGO: PKP CARGO S.A. oraz PKP CARGO International a.s.10®

W | potowie 2020 r. spétka PKP CARGO International a.s. przetransportowata 4,1 min ton tadunkdéw (-15,1% r/r) i wykonata
prace przewozowg rowng 0,6 mld tkm (-4,5% r/r).2%° Réwnoczes$nie $rednia odlegto$é przewozu spétki PKP CARGO International
zwiekszyta sie w tym okresie do 133 km (+12,5% r/r), tym samym zblizajgc sie do s$redniej dla catego rynku towarowych
przewozoéw kolejowych w Czechach.'® Dynamiczny wzrost $redniej odlegtosci w | pofowie 2020 r. byt m.in. rezultatem
zwiekszenia relatywnego znaczenia w catkowitym wolumenie transportowanych przez spétke PKP CARGO International takich
grup towarowych jak paliwa ciekte, drewno i wyroby z drewna czy tadunki intermodalne charakteryzujacych sie przecietnie
wyzszg odlegtoscig przewozu niz $rednia ogétem.t

108 S7DC

109 statystyka wtasna PKP CARGO International
110 statystyka wtasna PKP CARGO International
111 statystyka wtasna PKP CARGO International
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Zgodnie z danymi SZDC, pomimo spadku wykonanej pracy przewozowej r/r w | potowie 2020 r. pozycja konkurencyjna spétki
PKP CARGO International na czeskim rynku poprawita sie. W tym okresie jej udziat rynkowy w ujeciu pracy przewozowej
zwiekszyt sie 0 0,5 p.p. r/r do poziomu 7,7%.11? W rezultacie, spétka ugruntowata swoja pozycje jako trzeciego najwiekszego
przewoznika na rynku czeskim. 113

Pandemia COVID-19 oraz zwigzana z nig recesja gospodarcza w Czechach i otoczeniu makroekonomicznym miaty silny
negatywny wptyw na wyniki przewozowe PKP CARGO International a.s. w | potowie 2020 r. W tym okresie spotka wykazata
spadek przewozdw r/r m.in. dla takich grup towarowych jak wegiel kamienny (-30,3% r/r do 1,4 min ton), chemikaliow
i wyrobdw chemicznych (-29,0% r/r do 0,2 min ton) czy tez koksu i wegla brunatnego (-13,9% r/r do 0,7 min ton).!'* Oprécz
czynnikdéw ekonomicznych odzwierciedlajgcych wptyw pandemii (m.in. spadku zuzycia energii czy zatamania popytu na wyroby
sektora hutniczego), zmniejszenie przewozéw dla niektérych grup towarowych byto jednoczesnie efektem podejmowanych
przez spotke inicjatyw majacych na celu zmiane struktury produktowej przewozow (a w rezultacie podniesienia rentownosci
i efektywnosci). W | potowie 2020 r. spétka PKP CARGO International odnotowata natomiast wzrost przewozéw r/r m.in.
w przypadku paliw ciektych (+82,0% do 0,5 mln ton) czy tadunkéw intermodalnych (+2,1% r/r do 0,7 min ton).1°

Rysunek 15 Udziaty rynkowe PKP International a.s. pod wzgledem przetransportowanej w Czechach masy
towarowej kwartalnie w latach 2016-2020"
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* dane za Il kw. 2020 r. dostepne bedq na przetomie Il i IV kw. 2020 r.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu i PKP CARGO International

Rysunek 16 Udziaty rynkowe PKP International a.s. w zrealizowanej w Czechach pracy przewozowej kwartalnie w
latach 2016-2020"
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*dane za Il kw. 2020 r. dostepne bedq na przetomie Ill i IV kw. 2020 r.
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Czeskiego Ministerstwa Transportu i PKP CARGO International.

1257DC
1357DC
114 statystyka wtasna PKP CARGO International
115 statystyka wtasna PKP CARGO International
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Rysunek 17 Udziaty rynkowe najwiekszych przewoznikéw kolejowych wedtug pracy przewozowej eksploatacyjnej
wykonanej w Czechach w | potowie 2020 r. (btkm)

8,8%
o m D Cargo, a.s.
77 = METRANS Rail, s.r.0.
3,9% W PKP CARGO International
58,3% 4,3% Unipetrol Doprava, s.r.o.
3,9% Rail Cargo Carrier - Czech Republic s.r.o.
. 2,1% IDS Cargo a.s.
M CER Slovakia a.s.
10,9%

Pozostali

Zrédto: SZDC (czeski zarzqdca infrastruktury kolejowej)

W | potowie 2020 r. pozycje zdecydowanego lidera czeskiego rynku towarowych przewozow kolejowych utrzymata spétka
CD Cargo a.s., choé réwnoczeénie jej udziat rynkowy pozostawat w trendzie spadkowym r/r i wynidst w tym okresie 58,3%
(-2,5 p.p. r/r).}2® Nizsze niz w analogicznym okresie 2019 r. byty réwniez udziaty rynkowe takich spétek jak Unipetrol Doprava
(-0,1 p.p. r/r do poziomu 3,9%, operator koncentruje dziatalno$¢ w segmencie przewozéw paliw), IDS Cargo (-0,03 p.p. r/r
do 3,9%) oraz SD - Kolejova doprava. Jednoczesnie w najwiekszym stopniu zwiekszyt sie r/r udziat rynkowy spétek Rail Cargo
Carrier - Czech Republic (+0,8 p.p. r/r do 4,3%) oraz Metrans Rail (+0,6 p.p. r/r do 8,8%), tj. podmiotéw opierajgcych model
biznesowy na oferowaniu kompleksowej obstugi logistycznej w transporcie konteneréw w obszarze Tréjmorza. Rdwnoczesnie
druga z powyzszych spétek wzmocnita tym samym swojg pozycje jako wicelidera na rynku towarowych przewozow kolejowych
w Czechach. 7 W | pétroczu 2020 r. zauwazalny wzrost udziatu rynkowego r/r odnotowata réwniez spétka PKP CARGO
International (+0,5 p.p. r/r do 7,7%).1#

Sporzadzone przez SZDC zestawienie najwiekszych operatoréw kolejowych na rynku czeskim w | potowie 2020 r. nie obejmuje
natomiast spoétki PKP CARGO S.A. Jest to prawdopodobnie rezultat znacznego spadku transportowanego przez spotke
wolumenu fadunkéw w stosunku do analogicznego okresu 2019 r. W | potowie 2020 r. zmniejszyty sie r/r przewozy rud
realizowane przez spotke PKP CARGO S.A. na terytorium Czech (z uwagi na spadek zapotrzebowania klienta oraz utrate czesci
przewozdw na rzecz konkurencji), drewna w eksporcie na Stowacje i do Rumunii oraz metali w imporcie z Wegier do Polski.
Jednoczes$nie w ujeciu rok do roku wzrosty z uwagi na przejecie kontraktéw od konkurencji m.in. przewozy wegla kamiennego
z polskich portéw do Czech oraz koksu w odwrotnym kierunku.'*®

116 S7DC
17 57DC
118 57DC
119 statystyka wtasna PKP CARGO S.A.
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4.2.5 Przewozy kolejowe Grupy PKP CARGO

Dane o dziatalnosci przewozowej realizowanej przez Grupe PKP CARGO za | pétrocze 2019 r. i | pétrocze 2020 r. zawierajg
skonsolidowane dane spdtek PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0. oraz PKP CARGO International. Przewozy w Grupie
wykonuje 6 spétek, tj. PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0., PKP CARGO International a.s., PKP CARGO International
HU Zrt., PKP CARGO International SK a.s. oraz Primol Rail d o.0.

W 2019 r. spdtka Primol Rail d 0.0. (80% jej udziatow posiada PKP CARGO International a.s.) otrzymata certyfikat B, co oznacza,
ze moze samodzielnie realizowac przewozy na terenie Stowenii.

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

Tabela 12 Praca przewozowa Grupy PKP CARGO w | pétroczu oraz Il kwartale 2020 r. i 2019 r.1%

6 miesiecy 6 miesiecy Aulh) 6 miesiecy 6 miesiecy Il kw 11 kw L)
Wyszczegélnienie 2020 2019 %"r:"fess'gc‘;zz%zl%/ 2020 2019 2020 2019 'I'II:("‘:I' 22(:)2109/
(min tkm) udziat w catosci (%) (min tkm)

Paliwa state! 4125 5064 -939 -18,5% 37% 37% 1695 2350 -655 -27,9%

z czego wegiel kamienny 3398 4289 -890 -20,8% 31% 31% 1436 1947 -511 -26,3%
Kruszywa i materiaty 1998 2710 711 -26,2% 18% 20% 1114 1354 240 -17,7%
budowlane?
Metale i rudy? 969 1638 -669 -40,8% 9% 12% 508 762 -254 -33,4%
Produkty chemiczne* 901 1075 -174 -16,2% 8% 8% 431 549 -118 -21,6%
Paliwa ptynne® 417 484 -67 -13,9% 4% 4% 161 239 -78 -32,6%
Drewno i ptody rolne® 511 536 -26 -4,8% 5% 4% 244 254 -10 -3,8%
Przewozy intermodalne 1926 1931 -5 -0,3% 17% 14% 1045 944 101 10,7%
Pozostate’ 286 291 -5 -1,8% 3% 2% 130 159 -29 -18,4%
Razem 11132 13728 -2596 -18,9% 100% 100% 5327 6610 -1283 -19,4%

Zrédto: Opracowanie wtasne

Tabela 13 Masa towarowa Grupy PKP CARGO w | péfroczu oraz Il kwartale 2020 r. i 2019 r.*?!

6 miesiecy 6 miesiecy .Zr:man: 2 6 miesiecy 6 miesiecy 11 kw. 11 kw. kZml;n:
Wyszczegélnienie 2020 2019 Z:\';‘;;‘; 2% 1(;/ 2020 2019 2020 2019 I|I| k‘"‘:"_ 2% 109/
(min ton) % udziat w catosci (%) (min ton)

Paliwa state! 22,0 26,8 -4,8 -17,9% 50% 49% 9,8 12,6 -2,9 -22,6%

z czego wegiel kamienny 19,7 24,1 -4,5 -18,5% 45% 44% 8,9 11,3 -2,4 -21,1%
Kruszywa i materiaty 8,1 103 21 -207% 19% 19% 46 5,3 07 -12,6%
budowlane?
Metale i rudy? 3,2 5,4 -2,2 -41,0% 7% 10% 1,5 2,5 -1,0 -39,4%
Produkty chemiczne?* 2,7 3,3 -0,6 -19,2% 6% 6% 1,2 1,6 -0,4 -25,3%
Paliwa ptynne® 1,2 1,7 -0,5 -27,0% 3% 3% 0,5 0,8 -0,3 -40,8%
Drewno i ptody rolne® 1,4 1,9 -0,5 -27,8% 3% 4% 0,6 0,9 -0,3 -34,4%
Przewozy intermodalne 4,3 4,7 -0,3 -7,1% 10% 8% 2,3 2,3 0,0 0,7%
Pozostate’ 0,9 1,1 -0,2 -18,4% 2% 2% 0,4 0,6 -0,2 -28,5%
Razem 43,9 55,2 -11,3 -20,5% 100% 100% 20,9 26,6 -5,7 -21,5%

Zrédto: Opracowanie wtasne

120 W niniejszym dokumencie, dla fatwiejszego odbioru, zastosowano zaokraglenia mogace powodowac nieistotne odchylenia w prezentowanych danych. W przypadkach
wystapienia ryzyka znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wieksza doktadnoscia.
121 W niniejszym dokumencie, dla fatwiejszego odbioru, zastosowano zaokraglenia mogace powodowac nieistotne odchylenia w prezentowanych danych. W przypadkach
wystapienia ryzyka znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wiekszg doktadnoscia.
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W | pdtroczu 2020 r. Grupa PKP CARGO realizowata przewozy towardw kolejg na $rednig odlegtos¢ 254 km (+2,0% r/r).

Tabela 14 Srednia odlegto$¢ przewozéw Grupy PKP CARGO w | pétroczu oraz Il kwartale 2020 r. i 2019 r.'??

6 miesiec 6 miesiec Zmiana CAEITE

Wesacaersinienie zozoe v 2019"' ¥ 6 miesiecy 2020/ Il kw. 2020 Il kw. 2019 Il kw. 2020/

yszczeg 6 miesiecy 2019 Il kw. 2019
Paliwa state! 188 189 -1 -0,8% 173 186 -13 -6,9%
z czego wegiel kamienny 173 178 -5 -2,8% 161 172 -11 -6,5%
EL‘:(:\‘I’V‘;‘;?‘;T“Q”‘"’W 246 264 -18 -7,0% 242 257 -15 -5,9%
Metale i rudy? 307 305 1 0,3% 336 306 31 10,0%
Produkty chemiczne* 334 321 12 3,7% 353 336 17 5,0%
Paliwa ptynne® 335 284 51 18,0% 336 296 41 13,8%
Drewno i ptody rolne® 366 277 89 32,0% 401 274 127 46,5%
Przewozy intermodalne 443 413 30 7,4% 461 419 41 9,9%
Pozostate’ 314 261 53 20,4% 314 275 39 14,2%
Razem 254 249 5 2,0% 255 249 6 2,6%

Zrédto: Opracowanie wtasne

1 Uwzglednia wegiel kamienny, koks i wegiel brunatny.

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

3 Uwzglednia rudy i piryty oraz metale i produkty metalowe.

4 Uwzglednia nawozy sztuczne i pozostate produkty chemiczne.

> Uwzglednia rope naftowq i produkty ropopochodne.

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

Kluczowe czynniki, jakie wptynety na wielko$¢ przewozéw w poszczegdlnych grupach towarowych w | pétroczu 2020 r.:

> mniejsza r/r sprzedaz wegla kamiennego;
‘hﬂ‘ brak odbioru przez energetyke zakontraktowanego wegla — wzrost zapaséw wegla na sktadach kopalnianych;
LR spadek produkcji energii elektrycznej w elektrowniach zawodowych opartych na weglu kamiennym (znaczne
pogtebienie w Il kwartale 2020 r. z uwagi na pandemie);
PALIWA STALE wzrost znaczenia energetyki gazowej, paliw odnawialnych i elektrowni wiatrowych;
rosnacy udziat importu energii elektrycznej;
spadek sprzedazy wegla grubego (wyzszej grubosci i kalorycznosci) dla odbiorcéw indywidualnych i cieptowni;
spadek importu wegla przez porty morskie;
remont elektrowni oraz opéznienia w uruchomieniu nowych blokéw weglowych;
przejecie czesci przewozow przez konkurencyjnych przewoznikow;
oddziatywanie uchwat antysmogowych na rynek sprzedazy paliw statych;
spadek przewozow koksu (wstrzymanie badz ograniczenie pracy hut i koksowni w Polsce i Europie);
mniejsza produkcja wegla w OKD, ograniczone zapotrzebowanie na koks (Grupa PKP CARGO International).

mniejsze zapotrzebowanie odbiorcéw na kamienn budowlany spowodowane: zakoriczeniem inwestycji
Oa realizowanych w 2019 r., mniejsza skalg realizowanych obecnie inwestycji, wzrostem cen materiatéw
° budowlanych i robocizny;
pogorszenie ptynnosci firm budowlanych oraz obnizenie rentownosci inwestycji;
opdzZnienia w realizacji inwestycji drogowych wynikajgce z sytuacji epidemicznej w Polsce (ograniczenia
areoy wwydobyciu kamienia, problemy firm roztadunkowych na punktach fadunkowych, braki kadrowe, zmiany
BUDOWLANE w organizacji budowy);
ograniczenie dostaw kamienia wapiennego do niemieckich elektrowni spowodowane duzg podazg energii
wiatrowej oraz wytgczeniem dwdch blokéw energetycznych;
wysoka konkurencja wskutek rozbudowy potencjatu przewozowego ze strony innych przewoznikéw operujgcych
wczesniej na niewielu relacjach;

122 W niniejszym dokumencie, dla tatwiejszego odbioru, zastosowano zaokraglenia mogace powodowac nieistotne odchylenia w prezentowanych danych. W przypadkach
wystapienia ryzyka znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wiekszg doktadnoscia.
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mniejsza odlegtos$¢ przewozu wynikajgca ze zmiany struktury przewozdéw kruszyw (wzrost udziatu przewozéw na
krétsze odlegtosci).
spadek produkgji stali w Polsce - malejgcy popyt na stal, utrzymanie sie wysokich cen uprawnient do emisji

% dwutlenku wegla oraz kosztow energii;
&fg ograniczanie przewozow rudy zelaza z Ukrainy do Krakowa w zwigzku z decyzjg kluczowego klienta
=7 o ograniczeniu produkgcji stali w Polsce, jak i UE (wielki piec w Krakowie wygaszony 23 listopada 2019 r.,

a w marcu 2020 r. odtozenie w czasie decyzji o ponownym uruchomieniu z powodu COVID-19);
METALE czasowe ograniczenie pracy hut w Dgbrowie Gérniczej oraz w Ostrawie;
HEE nizsze przewozy zuzlu z hut ze wzgledu na trudnosci w jego pozyskaniu;
spadek przewozow metali — mniejsze zapotrzebowanie odbiorcéw na gotowe wyroby, wysokie zapasy ztomu;
przejmowanie dostaw ztomu przez transport drogowy — wysoka konkurencja cenowa;
zamkniecie hut w Europie, wstrzymanie dostaw ztomu, ograniczenie produkcji z uwagi na spadek zamowien na
wyroby z metali i posiadane zapasy ztomu oraz braki kadrowe zwigzane z COVID-19;
ograniczone zamowienia zwigzane z przestojami produkcyjnymi fabryk samochodéw.

tendencja spadkowa w przewozach w ramach Nowego Jedwabnego Szlaku (brak nadania pociggéw
. ze wzgledu na pandemie) — od maja 2020 r. stopniowy powrot wielkosSci przewozéw do stanu sprzed pandemii;
(T zmniejszenie przewozow metali w kontenerach zwigzane z trudng sytacjg na rynku stalowym (spadek
konkurencyjnosci i oczekiwanie na obnizenie cen metali);
o zmniejszenie przewozow zrebki drzewnej opatowe] (petne place sktadowe, mniejsze zapotrzebowanie
wrerMonane  2€ Wzgledu na fagodne warunki atmosferyczne zimga);
w wyniku epidemii spadek eksportu i importu pomiedzy portami morskimi a terminalami w gtebi kraju (przewozy
drewna, pétproduktéw do produkcji mebli, sprzetu AGD);
dywersyfikacja przewozéw przez klientow — zlecenie czesci przewozow konkurencji m.in. przewoznikom z wtasnej
grupy kapitatowej;
wzrost przewozéw PKP CARGO International a.s. — realizacja nowych przewozdéw z/do terminalu w Paskovie.

o spadek przewozéw weglowodoréw w imporcie ze wschodu spowodowany spadkiem popytu, m.in.
ze wzgledu na epidemie koronowirusa;
é% zmniejszony eksport siarki (ceny ponizej poziomu optacalnosci sprzedazy siarki);
przewozy czesci wolumenu realizowane z przewoznikiem nalezgcym do grupy kapitatowej klienta (zwolnione
zasoby przewoznika ze wzgledu na spadek przewozow paliw);

PRODUKTY. wzrost przewozdw innych art. chemicznych w tranzycie ze Wschodu na Wegry.

CHEMICINE

nizsze zlecenia przewozowe zwigzane ze znacznym ograniczeniem importu paliw, z uwagi na pokrycie
== zapotrzebowania produkcja krajowg;

0 spadek przewozdéw i zmiana logistyki dostaw u najwiekszego w tym segmencie klienta Grupy PKP CARGO -
zmiany wynikajgce z biezgcej sytuacji popytowo-podazowej oraz realizacji przewozow klienta przez
przewoznika z jego grupy kapitatowej;

PALIWA realizacja przewozow w eksporcie paliw do Czech;

wzrost przewozéw realizowanych przez PKP CARGO International a.s. ze Stowacji do Polski i Niemiec oraz
na terytorium Czech;
wzrost sredniej odlegtosci przewozdw paliw zwigzany ze zmiang struktury relacji przewozowych.

brak eksportu drewna do Czech, Rumunii i na Wegry (klienci zaopatrujg sie w drewno w Czechach
% pochodzgce z wycinki w lasach zagrozonych kornikiem);
O= ,@' zamkniecie fabryk mebli ze wzgledu na panujgcg panedmie (COVID-19);
Q= wstrzymanie dostaw biomasy w imporcie morskim i zastgpienie jej krajowa zrebkg lesng;
wstrzymanie eksportu drewna do Chin ze wzgledu na COVID-19;
DREWNO| brak importu cukru trzcinowego przez porty morskie (ze wzgledu na remont nabrzeza i linii kolejowe;j
PLODY ROLNE klient zlecit przewozy transportem samochodowym);

spadek importu drewna i ptyty z Biatorusi (ograniczenie produkcji ze wzgledu na COVID-19);

ol

36



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

W | POtROCZU 2020 ROKU

= wzrost $redniej odlegtosci wynikajacy ze zmiany struktury relacji przewozowych (zastgpienie importu morskiego
importem lgdowym) i pozyskania przewozéw $ruty rzepakowej.

e

POZOSTALE

= spadek przewozdéw siarczkéw, gliny i soli z Ukrainy (ze wzgledu na COVID-19 mniejsze zapotrzebowanie
na surowiec);

= spadek przewozow samochoddéw z powodu zawieszenia produkcji w branzy automotive z powodu
epidemii COVID-19;

= wzrost przewozow popiotéw w komunikacji krajowej;

= spadek przewozéw wojskowych (ograniczenia transportdw na poligon zwigzane z COVID-19);

= wzrost sredniej odlegtosci przewozow pozostatych towarédw zwigzany ze zmiang struktury relacji
przewozowych.

4.3 Pozostate ustugi

Grupa nie wyrdznia segmentdéw operacyjnych prowadzonej dziatalnosci, poniewaz posiada jeden gtéwny produkt, ktéremu
przypisane sg wszystkie istotne ustugi Swiadczone przez Grupe. Grupa prowadzi dziatalno$¢ w ramach jednego gtéwnego
segmentu - krajowy i miedzynarodowy przewdz towaréw oraz prowadzenie kompleksowych ustug logistycznych w zakresie
kolejowych przewozéw towarowych. Zarzad Jednostki dominujgcej analizuje dane finansowe w ukfadzie w jakim zostaty
zaprezentowane w Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy. W ramach Grupy
Swiadczone sg dodatkowo ustugi zwigzane z remontami taboru, utrzymania infrastruktury oraz ustugi rekultywacyjne, jednakze
nie sg one istotne z punktu widzenia dziatalnosci Grupy i nie sg traktowane jako osobne segmenty operacyjne.

SPEDYCJA TERMINALE

kolejowa, samochodowa oraz konwencjonalne i intermodalne
morska i lotnicza w Polsce i innych

krajach Europy, a takze Azji,

obstuga celna.

i 4‘4

i 2 v
‘ W

TABOR BOCZNICE UStUGI REKULTYWACYINE
utrzymanie, naprawa, wynajem formowanie pociggdw, rewitalizacja post industrialnych
zarzadzanie ruchem kolejowym terendw
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Ponizej przedstawiono dane o zmianach stanu zatrudnienia w Grupie Kapitatowej PKP CARGO oraz w PKP CARGO S.A. w okresie

6 miesiecy 2020 r. oraz 2019 r.

Rysunek 18 Zatrudnienie w Spoéfce oraz Grupie PKP CARGO w | pétroczu i Il kwartale 2020 oraz 2019 r.

e
O

<’i‘\

ZATRUDMIENIE ZATRUDNIEMIE
W GRUPIE [0508Y) VW SPOECE [OS0EY)
STAMN NA: STAM MA:
30/06/2020 30/06/2020
23003 16 779
31/03/2020 31/03/2020

23 289 16 946
31/12/2010 31/12/3010
23571 17 140

v

STANCWISKA ROBOTMICZE STANOWISKA ROSOTHICZE
W GRUPIE [0508Y) "W SPOLCE [0508Y)

STAM NA: STAMN MA:

30/06/2020 30/06/2020

17 648 12 896

31/03/2020 31/03/2020

17 B8O 13036

31/12/2010 31/12/2010

18132 13 204

ZATRUDHIENIE PRIECIETNE
W GRUPIE (ETATY)
W OHRESIE:

& MIESIECY 2020
22934

& MIESIECY 2019
23 685

STANOWISKA NIEROBOTMICZE
W GRUPIE [050BY)
STAM MA:

30/06/2020
5355

341/03/2020
5409

31/12/2018
5439

ZATRUDNIEMIE PREECIETHE
W SPOLCE (ETATY)
W OKRESIE:

& MIESIECY 2020
16 635

& MIESIECY 2019
17 333

o

N

STANCWISKA MIERDBOTNICZE
W SPOLCE [D50BY)
STAM MA:

30/06/2020
3 BE3

31/03/2020
3910

31/12/2019
3936

Od poczatku 2020 r. w Grupie PKP CARGO odnotowano spadek zatrudnienia o 568 oséb, w tym w samej spotce PKP CARGO

S.A. 0 361 oséb.
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4.5 Inwestycje Grupy PKP CARGO

Grupa PKP CARGO w | p6troczu 2020 r. poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci 418,4 min zi, tj. mniej o 30,6% w stosunku
do analogicznego okresu 2019 r. Powyzsze nakfady przeznaczone byty na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych oraz aktywow
niematerialnych w formie zakupéw, modernizacji oraz tzw. komponentu remontowego (naprawy okresowe taboru P4 i P5 oraz
przeglady okresowe taboru P3) jak rowniez wykazano prawa do uzytkowania aktywow (gtéwnie dotyczgce najmu
nieruchomosci) wynikajace z wejscia w zycie MSSF16.

Najwieksza czes¢ naktaddow inwestycyjnych w | pétroczu 2020 r. w Grupie PKP CARGO zostata przeznaczona na realizacje zadan
inwestycyjnych zwigzanych z taborem, gtéwnie na naprawy okresowe (P4 i P5) i przeglady okresowe (P3) taboru, modernizacje
lokomotyw i wagondw oraz zakup lokomotyw - tgcznie 341,3 min zt (tj. 81,6% naktaddw inwestycyjnych). Ponadto poniesiono
rowniez naktady na informatyzacje, tj. zakup sprzetu komputerowego i aktywow niematerialnych (oprogramowania)
na poziomie 5,6 min zt, na budownictwo inwestycyjne na poziomie 12,7 min zt, na zakupy pozostatych maszyn, urzadzen oraz
pozostatego wyposazenia warsztatowego i biurowego na poziomie 10,2 min zt oraz prawa do uzytkowania aktywoéw
na poziomie 48,6 min zt, w tym w obszarze nieruchomosci na poziomie 26,2 min zt, w obszarze taboru na poziomie 20,5 min zt
oraz w pozostatych obszarach na poziomie 1,9 min zt.

Tabela 15 Naktady inwestycyjne w Grupie PKP CARGO w | pétroczu 2020 r. w poréwnaniu do | pétrocza 2019 r. na
rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne oraz prawa do uzytkowania aktywéw (min zi)

Wyszczegélnienie 6 n;i;;;)ecy 6 n;i;:;ecy Zn:i/arna Zmnvz:\lnj r/r

Budownictwo inwestycyjne 12,7 9,1 3,6 39,6%
Zakup lokomotyw 33,0 0,0 33,0 -
Modernizacja lokomotyw 93,1 169,1 -76,0 -44,9%
Zakup wagondw 37,8 47,4 -9,6 -20,3%
Modernizacja wagondéw 1,7 0,0 1,7 -
Maszyny, urzadzenia oraz wyposazenie warsztatowe 8,0 7,2 0,8 11,1%
Teleinformatyzacja 5,6 4,4 1,2 27,3%
Pozostate 2,2 2,3 -0,1 -4,3%
Komponenty w remontach, w tym: 175,7 312,5 -136,8 -43,8%

Naprawy i przeglgdy okresowe lokomotyw 55,8 84,2 -28,4 -33,7%

Naprawy i przeglqdy okresowe wagondw 119,9 228,3 -108,4 -47,5%
Prawa do uzytkowania aktywow 48,6 51,1 -2,5 -4,9%
Razem 418,4 603,1 -184,7 -30,6%

Zrédto: Opracowanie wtasne
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4.6 Istotne informacje i zdarzenia

[ styczen

o Podpisanie umowy z Eneg Wytwarzanie sp. z 0.0. na transport 1,5 min ton wegla kamiennego ze Slaska do elektrowni
w Kozienicach. Kontrakt bedzie realizowany od stycznia 2020 roku do marca 2021 roku. Jego szacowana warto$¢ przekracza
42 min zt brutto.

e Transgraniczne potaczenie spdtki AWT Rekultivace a.s. z siedzibg w Havitov jako spétki przejmujgcej (PKP INTERNATIONAL a.s.
posiada 100% udziatéw) ze spotkg AWT Rekutivace PL sp. z 0.0. z siedzibg w Cieszynie.

o AWT Rekultivace uzyskata zamdwienie na budowe systemu kanalizacyjnego w Olzie. Warto$¢ catego zamdwienia wynosi
15,5 min zt, a umowa zostata podpisana na 24 miesigce.

e Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki Centralny Terminal Multimedialny do kwoty 1,5 min zt, jednoczesnie
nastgpita zmiana struktury kapitatowej spétki i roztozenia gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw: PKP CARGO S.A. 99,83%, PKP S.A.
0,17%.

[ luty

e Zmiana nazwy spotki AWT RAIL HU Zrt. na PKP CARGO INTERNATIONAL HU Zrt.

e Zgoda Rady Nadzorczej na zaciggniecie zobowigzania poprzez przyjecie oferty i zawarcie umowy na sprzedaz energii elektrycznej
i Swiadczenie ustug dystrybucji pomiedzy PKP CARGO S.A., a PKP Energetyka S.A. Umowa zostata zawarta na okres od dnia
1 stycznia 2021 r. do dnia 31 grudnia 2022 r. Przewidywana warto$¢ umowy w okresie jej obowigzywania wynosi tgcznie
902,5 min zt netto (1,1 mld zt brutto).

[ marzec

e Ztozenie rezygnacji z dniem 23 marca 2020 r. przez Pana Grzegorza Fingasa - Cztonka Zarzadu ds. Handlowych. W zwigzku
z rezygnacjg Rada Nadzorcza PKP CARGO S.A podjeta Uchwate dotyczacg wszczecia postepowania kwalifikacyjnego na stanowisko
Cztonka Zarzadu ds. Handlowych PKP CARGO S.A. W dniu 23 marca 2020 roku Zarzad PKP CARGO S.A. podjat Uchwate w sprawie
czasowego powierzenia Prezesowi Zarzadu PKP CARGO S.A. nadzoru nad sprawami oraz nad komérkami organizacyjnymi Centrali
Spétki nalezgcymi do zakresu kompetencji Cztonka Zarzgdu ds. Handlowych PKP CARGO S.A. do czasu powotania nowego Cztonka
Zarzadu ds. Handlowych.

e W dniu 23 marca 2020 roku, Zarzad PKP CARGO S.A. podjat Uchwate w sprawie pokrycia straty wykazanej w Jednostkowym
Sprawozdaniu Finansowym PKP CARGO S.A. za rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2019 roku sporzgdzonym zgodnie
z MSSF UE w kwocie 8.342.986,75 zt i postanowit wystgpi¢ do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia PKP CARGO S.A. z wnioskiem
o podjecie uchwaty o pokryciu tej straty z niepodzielonych zyskdw z lat ubiegtych. Rada Nadzorcza pozytywnie zaopiniowata
przedtozony przez Zarzad wniosek.

e W dniu 25 marca 2020 r. Rada Nadzorcza Spétki wyrazita zgode na zaciggniecie zobowigzania poprzez zawarcie z EBI umowy
kredytowej, na podstawie ktorej udostepniony zostanie Spoétce kredyt inwestycyjny do maksymalnej wysokosci 200 min EUR,
przeznaczony na finansowanie i/lub refinansowanie planu inwestycyjnego.

[ kwiecien

e PKP CARGO i LG CARGO (spdtka zalezna Kolei Litewskich — Lietuvos GeleZinkeliai) podpisaty list intencyjny w sprawie ewentualnego
powotania spotki joint venture obstugujacej kolejowe pofaczenia intermodalne miedzy Polska a Litwa. Jednoczesnie list ten
stanowi jedynie wyraz intencji obu spétek podjecia ze sobg wspdtpracy i nie tworzy zadnych zobowigzan.

o PKP CARGO CONNECT uzyskato mozliwos¢ transportu zywnosci kolejg z Polski do Chin tranzytem przez Rosje. Transporty beda
organizowane tak, aby zachowac rosyjskie restrykcje dotyczace embarga na import zywnosci z Polski i innych panstw unijnych.

o PKP CARGO CONNECT uruchamia regularne pociagi operatorskie pod markg Connect Operator. Na poczatku na trzech trasach:
Gdansk — Warszawa Praga, Gdansk — Poznan Franowo i Gdansk — Gliwice B Kontenerowa, ale sie¢ takich potgczen bedzie
systematycznie rozbudowywana.
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e W dniu 7 maja 2020 r. Spétka podpisata ramowe porozumienie pomiedzy PKP CARGO a Organizacjami Zwigzkowymi dziatajgcymi
w Spotce. Strony porozumiaty sie w zakresie wyrazenia zgody na obnizenie wymiaru czasu pracy pracownikéw PKP CARGO o 10%,
nie wiecej niz do 0,5 etatu. Jednoczesnie pracownikom objetym obnizonym wymiarem czasu pracy bedzie przystugiwato
wynagrodzenie obnizone proporcjonalnie do obnizonego wymiaru czasu pracy, przy czym nie bedzie mogto by¢ ono nizsze niz
minimalne wynagrodzenie za prace ustalane na podstawie przepiséw o minimalnym wynagrodzeniu za prace.

e W dniu 7 maja 2020 roku PKP CARGO S.A. zawarta umowe z EBI na udostepnienie kredytu inwestycyjnego do maksymalne;j
wysokosci 200 min EUR.

e W dniu 14 maja 2020 r. Zarzad PKP CARGO poinformowat o zawarciu odrebnych porozumien pomiedzy Pracodawcami (Centrala
Spotki i 7 Zaktaddw Spotki) i reprezentatywnymi organizacjami zwigzkowymi. Umozliwi to Spétce ubieganie sie o wsparcie z FGSP.

e Tymczasowe zamkniecie z powodu epidemii koronawirusa dwdéch kopaln nalezgcych do PGG, tj. Murcki — Staszic i Jankowice.

e W dniu 25 maja 2020 roku Rada Nadzorcza PKP CARGO S.A. podjeta uchwate w sprawie zakonczenia postepowania
kwalifikacyjnego na stanowisko Cztonka Zarzadu ds. Handlowych bez rozstrzygniecia, a nastepnie uchwate w sprawie wszczecia
postepowania kwalifikacyjnego na stanowisko Cztonka Zarzadu ds. Handlowych PKP CARGO S.A.

[ czerwiec ]

o \W PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. zawarto w dniu 9 czerwca 2020 r. porozumienie - w okresie od 1 lipca do 30 wrzesnia 2020 r.
wymiar czasu pracy wszystkich pracownikdéw zostat obnizony o 5%, z jednoczesnym proporcjonalnym obnizeniem przystugujgcego
im w zamian wynagrodzenia.

o W dniu 13 czerwca 2020 r. uprawomocnito sie wzgledem spétki P.P.H.U. UKPOL Sp. z 0.0. (w ktérej PKP CARGO CONNECT sp. z 0.0.

posiada 100% udziat w kapitale zaktadowym) postanowienie sadu o rozwigzaniu spétki bez przeprowadzenia postepowania

likwidacyjnego, wobec czego spdtka ta z dniem 13 czerwca 2020 r. zakonczyta swdj byt prawny i przestata by¢ podmiotem
powigzanym z PKP CARGO.

Ze skutkiem na dzien 24 czerwca 2020 r. zostato zarejestrowane w rejestrze biznesowym Republiki Stowacji nowe brzmienie nazwy

spotki AWT Rail SK a.s. z siedzibg w Bratystawie (w ktorej PKP CARGO INTERNATIONAL a.s posiada 100% udziat w kapitale

zaktadowym). Od dnia 24 czerwca 2020 r. Spétka ta funkcjonuje pod firmg: PKP CARGO INTERNATIONAL SK a.s.

o W dniu 29 czerwca 2020 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie PKP CARGO S.A. podjeto m.in.: uchwate w sprawie pokrycia straty
wykazanej w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym PKP CARGO S.A. z niepodzielonych zyskéw z lat ubiegtych, uchwate
w sprawie przyjecia ,Polityki Wynagrodzen Cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A.” oraz uchwaty w sprawie zmiany
Statutu PKP CARGO S.A.

o W Mataszewiczach zostaty podpisane umowy na modernizacje i rozbudowe terminalu intermodalnego wraz z zakupem
wyposazenia. Planowany koszt catkowity projektu to ponad 30,6 min zt netto. Zadanie to otrzymato unijne dofinansowanie
w wysokoséci ponad 12,8 min zt w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko 2014-2020, dziatanie 3.2 Rozwdj
transportu morskiego, srédladowych drég wodnych i potaczerh multimodalnych.

e Otrzymanie przez PKP CARGO S.A. z Wojewddzkiego Urzedu Pracy (“WUP”) w Warszawie w dniu 26 czerwca 2020 r. pierwszej
transzy dofinansowania wynagrodzeri pracownikéw ze érodkéw Funduszu Gwarantowanych Swiadczer Pracowniczych (“FGSP”),
w wysokosci 34,14 min zt.

= ]

o W PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. zawarto w dniu 2 lipca 2020 r. porozumienie - w okresie od 1 lipca do 30 wrzesnia 2020 r. wymiar
czasu pracy wszystkich pracownikéw zostat obnizony o 10%, z jednoczesnym proporcjonalnym obnizeniem przystugujgcego im
w zamian wynagrodzenia. Otrzymanie przez PKP CARGO S.A. drugiej transzy dofinansowania wynagrodzen pracownikéow ze
$rodkéw FGSP, w wysokosci 34,14 min zt. Przekazanie przez WUP w Warszawie podpisanej umowy o wyptate $wiadczen na rzecz
ochrony miejsc pracy ze $rodkéw FGSP na dofinansowanie wynagrodzenia pracownikéw objetych przestojem ekonomicznym albo
obnizonym wymiarem czasu pracy, w nastepstwie wystgpienia COVID-19.

e W dniu 15 lipca 2020 r. Zarzgd PKP CARGO S.A. otrzymat od PKP S.A. — akcjonariusza Spétki, oswiadczenie o powotaniu do sktadu
Rady Nadzorczej z dniem 16 lipca 2020 r. Pani Izabeli Marii Wojtyczka.

e W dniu 24 lipca 2020 r. Zarzad PKP CARGO S.A. otrzymat od PKP S.A., oswiadczenie o odwotaniu ze sktadu Rady Nadzorczej z dniem
24 lipca 2020 r. Pani Matgorzaty Kryszkiewicz.

o Wygranie przez PKP CARGO S.A. przetargu na przewozy dla Grupy ENEA. W okresie 15 miesiecy Spodtka dostarczy okoto 6 min ton
wegla kamiennego, a szacowana wartos¢ zawieranych umdéw wynosi ok. 72 min zt brutto. Przewozy realizowane bedg
z LW Bogdanka do Enea Wytwarzanie w Swierzach Gérnych.
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4.7 Opis podstawowych zagrozen i ryzyk

Ryzyka zwigzane z otoczeniem gospodarczym i rynkowym

Ryzyko wynikajgce z uwarunkowan makroekonomicznych

Polska i Czechy zaliczaja sie do istotnych podmiotéw europejskiej i globalnej wymiany handlowej, a takze pozostaja silnie
zintegrowane w ramach miedzynarodowych taricuchéw dostaw.'?® W konsekwencji, poza czynnikami krajowymi réwniez
koniunktura panujaca w otoczeniu makroekonomicznym (zwtaszcza w strefie euro i pozostatych krajach UE, z ktérymi wiezi
gospodarcze sa najsilniejsze) wptywa w sposdb znaczacy i bezposredni na sytuacje gospodarcza w Polsce i Czechach, a tym
samym tez na wyniki operacyjne spotek z Grupy PKP CARGO.

W | potowie 2020 r. koniunktura w $wiatowej gospodarce zatamata sie, do czego przyczynity sie gtdwnie pandemia COVID-19
| wprowadzone w celu jej przeciwdziatania obostrzenia aktywnosci ekonomicznej i spotecznej. Na koniec czerwca 2020 r.
globalna sytuacja epidemiologiczna pozostawata niepewna, a spadajacej liczbie zachorowan w wiekszosci gospodarek
rozwinietych towarzyszyt ich dynamiczny przyrost dla wielu krajéw zaliczanych do tzw. emerging markets. Znalazto to
odzwierciedlenie w opublikowanych w potowie czerwca 2020 r. prognozach Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW)
dla Swiatowej gospodarki, ktére zostaty mocno negatywnie zrewidowane wzgledem analogicznej projekcji z kwietnia 2020 r.
Ekonomisci MFW prognozujg, ze w 2020 r. globalny PKB skurczy sie az 0 4,9% r/r wobec wzrostu 0 2,9% r/r w 2019 r., w tym
dla gospodarek rozwinietych spadnie érednio o 8,0% r/r, a dla gospodarek rozwijajacych sie zmniejszy sie o $rednio 3,0% r/r.1?*
Wzgledem projekcji z kwietnia 2020 r. oznacza to rewizje oczekiwanej dynamiki globalnego PKB o -1,9 p.p. (dla poréwnania,
podczas globalnego kryzysu finansowego w latach 2008-2009 $wiatowy PKB spadt o zaledwie -0,1% r/r).}%> W scenariuszu
bazowym ekonomisci MFW spodziewajg sie odbicia dynamiki globalnego PKB w 2021 r., cho¢ réwniez tempo ozywienia
gospodarczego ma by¢ wolniejsze od tego oczekiwanego jeszcze w kwietniowej projekcji. Wedtug analitykéw MFW w 2021 r.
$wiatowy PKB zwiekszy sie 0 5,4% r/r, w tym dla gospodarek rozwinietych o 4,8% r/r, a krajow emerging markets 0 5,9% r/r.12
W rezultacie, poziom globalnej produkcji uksztattuje sie na poziomie zblizonym jak w 2019 r., cho¢ jednoczesnie dla wielu
krajow pozostanie wyraznie ponizej tej granicy.

Oprodcz ryzyk zwigzanych bezposrednio z dalszym rozwojem pandemii COVID-19 (m.in. dynamiczny niekontrolowany wzrost
zakazen (w tym w krajach, w ktérych epidemia zdawata sie wygasad) czy tez koniecznos$¢ przywrdcenia czesci zniesionych juz
ograniczen natury ekonomicznej), czynnikami mogacymi zauwazalnie wptynaé na dynamike PKB na $wiecie i tym samym
w Polsce i Czechach, sg zdaniem ekonomistéw MFW m.in.:

trwaty ubytek mocy produkcyjnych w gospodarkach przeciwdziatajgcy powrotowi na $ciezke wzrostu
gospodarczego (wynikajgcy m.in. z ograniczenia inwestycji przedsiebiorstw czy tez utrzymujgcego sie wysokiego
bezrobocia, negatywnie wptywajacego na kwalifikacje zawodowe pracownikowy);

ryzyko nieefektywnej alokacji srodkow finansowych w ramach programéw stymulacyjnych sektora publicznego
i bankow centralnych (m.in. z uwagi na sam projekt wsparcia czy tez trudnosci wdrozeniowe), mogace prowadzié
do zaburzen istniejgcych relacji ekonomicznych;

potencjalne pogorszenie sentymentu na rynkach finansowych, wzrost awersji do ryzyka i zwigzany z tym m.in.
odptyw kapitatu z krajéw emerging markets (warunkujgcy zaciesnienie warunkow finansowych i wzrost kosztow
obstugi dtugu publicznego), co w potgczeniu z utrudnionym dostepem do finansowania i ogétem stabszym popytem
moze prowadzi¢ do powstania nierdwnowag makroekonomicznych w przypadku wielu gospodarek rozwijajgcych sie;
negatywne, z punktu widzenia catkowitej produktywnosci, przeksztatcenia w ramach globalnych tancuchéw dostaw
(z uwagi na doswiadczenia z okresu pandemii, czes$¢ przedsiebiorstw moze by¢ sktonna do prowadzenia produkcji
w sposOb bardziej autonomiczny, co jest czesto zwigzane m.in. ze wzrostem kosztéw dziatalnosci i ograniczeniem
korzysci z tytutu specjalizacji);

trwata zmiana zachowan ekonomicznych ludnosci ograniczajgca popyt na wiele rodzajéw ustug (w zwigzku z zasada
dystansowania spotecznego);

oderwanie cen aktywow finansowych od wynikdw realnej sfery gospodarki (mogace w skrajnej sytuacji prowadzic¢
nawet do pojawienia sie wtornego kryzysu finansowego).

123 Horyzonty Polityki

124 Migdzynarodowy Fundusz Walutowy
125 Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
126 Miedzynarodowy Fundusz Walutowy

42



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

W | POtROCZU 2020 ROKU

Ryzyka zwigzane z sytuacjg na rynku przewozow w gtéwnych grupach towarowych

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

Spowodowana przez pandemie COVID-19 recesja gospodarcza odcisneta duze pietno na sektorze przemystowym
(w wartosciach bezwzglednych poziom produkcji przemystowej w Polsce spadt poczatkowo do najnizszego poziomu od
2013 r.).1?7 Dalszy rozwdj sytuacji epidemiologicznej, a takze dynamika powrotu polskiej i czeskiej gospodarki na $ciezke
wzrostu beda w rezultacie kluczowymi determinantami skali przewozéw Grupy PKP CARGO w perspektywie nadchodzacych
kwartatéw.

Oprdcz czynnikow zwigzanych bezposrednio z pandemig COVID-19 (m.in. spadek zapotrzebowania na energie elektryczng czy
tez ogdlne ostabienie popytu na wyroby przemystowe w kraju i zagranicg), istotnymi czynnikami ryzyka dla dynamiki
przewozow Grupy PKP CARGO w horyzoncie kolejnych kwartatéw sg m.in.:

oczekiwany spadek zuzycia wegla energetycznego jako surowca energetycznego w Polsce i Czechach, przy czym
wptyw pandemii COVID-19 moze jeszcze przyspieszy¢ tempo spadku udziatéw tego surowca w miksie
energetycznym. Zmniejszenie skali wykorzystania wegla kamiennego w gospodarce bedzie wynikato zaréwno
z czynnikéw podazowych (postepujacy spadek rentownosci wydobycia w kopalniach w Polsce oraz ich planowane
zamkniecie w Czechach), jak i popytowych (rosngce znaczenie innych nosnikow energii w slad za implementacjg
zatozen polityki klimatycznej UE, spadajgca konkurencyjnos¢ cenowa produkcji energii z wegla — wysokie optaty za
emisje COy, czy tez ogdlny wzrost efektywnosci energetycznej); 128

spodziewany relatywnie niski popyt na wyroby sektora hutniczego, a w rezultacie takie na surowce
wykorzystywane w procesie produkcji (rudy zelaza oraz koks). Stalochtonne sektory przemystu (produkcja
automotive, produkcja maszyn czy budownictwo) sa jednymi z najmocniej dotknietych przez pandemie COVID-19
gatezi gospodarki.'® W wyniku m.in. pozrywanych globalnych tfaricuchéw dostaw, silnej recesji gospodarczej
w Polsce i otoczeniu makroekonomicznym oraz czynnikow, ktore juz wczesniej niekorzystnie wptywaty
na konkurencyjnos¢ polskiego i europejskiego hutnictwa (wysokie optaty za emisje CO: i koszty energii, rosngcy
import stali i wyrobéw stalowych spoza UE)!3°, w horyzoncie nadchodzacych kwartatéw zapotrzebowanie
na wyroby hutnicze pozostanie relatywnie niskie, z czym spéjne sg takze prognozy analitykéw WorldSteel*3%;
prawdopodobny spadek zapotrzebowania na przewozy paliw ciektych, z uwagi na recesje gospodarcza
(zapotrzebowanie na paliwa jest powigzane z tempem wzrostu gospodarki), a takze planowane oddanie do
eksploatacji nowych odcinkéw rurociggdéw (Borondw-Trzebinia oraz drugiej nitki Gdansk — Ptock)*3?;

nizsza w wyniku recesji gospodarczej produkcja chemikaliow i wyrobdw chemicznych, ktérej dynamika jest zblizona
do tempa wzrostu PKB (wyroby sektora chemicznego sg najczesciej zuzywane w ramach proceséw wytwérczych
w innych gateziach gospodarki);

dtugofalowe ograniczenie globalnej wymiany handlowe]j (wedtug ekonomistow MFW, w samym 2020 r. zmniejszy
sie ona o ponad 10% r/r), co posrednio wptynetoby réwniez m.in. na nizsze przetadunki konteneréw w portach
morskich i prawdopodobny spadek popytu na przewozy kontenerdw.

W celu przeciwdziatania powyzszym ryzykom, Grupa PKP CARGO podejmuje dziatania pozwalajace na dynamiczne reagowanie
na zmieniajgcy sie sytuacje rynkowg i trendy panujgce na rynku towarowych przewozéw kolejowych. Dziatania Grupy
PKP CARGO sg nakierowane na systematyczng dywersyfikacje przewozéw (czemu stuzg m.in. inwestycje w specjalistyczny tabor
przeznaczony do przewozéw intermodalnych oraz w rozbudowe sieci terminali), a takze optymalizacje catego procesu
przewozowego (m.in. w obliczu licznych okresowych zamknie¢ torowych na sieci PKP PLK).

127 Gtéwny Urzad Statystyczny

128 polityka Energetyczna Polski do 2040 r., Portal WysokieNapiecie.pl
129 portal moto.rp.pl

130 Hutnicza Izba Przemystowo-Handlowa

131 World Steel
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Ryzyko zwigzane z sektorem kolejowych przewozéw towarowych

Zgodnie z danymi UTK, w | pofowie 2020 r. na polskim rynku kolejowym dziataty facznie 84 podmioty posiadajace licencje
prezesa UTK i oferujgce na jej podstawie ustugi transportu towardéw. Zaliczaty sie do nich réwniez trzy spétki nalezgce do Grupy
PKP CARGO — PKP CARGO S.A., PKP CARGO SERVICE Sp. z 0.0. oraz PKP CARGO International a.s.!33 W ostatnich latach walka
konkurencyjna na krajowym rynku nasilita sie, a systematycznemu wzrostowi liczby dziatajgcych na nim operatorow
(z53 w2012 r. do 84 w 2020 r.) towarzyszyta jednocze$nie coraz mniejsza koncentracja udziatéw. 134

Pomimo bardzo silnego spadku przewozéw r/r dla rynku ogdétem w | potowie 2020 r. (do czego przyczynita sie m.in.
spowodowana pandemig COVID-19 recesja gospodarcza), cze$¢ operatoréw odnotowata ich zwiekszenie r/r. Dotyczyto to
przede wszystkim - zbiorczo - najmniejszych spétek (o jednostkowym udziale w rynku nieprzekraczajacym 0,5%), ktére cechuje
wysoka elastycznos¢ prowadzonej dziatalnosci, a takze relatywnie niski poziom kosztéw statych. Na kurczgcym sie rynku dobrze
radzita sobie réwniez wiekszos¢ podmiotdéw koncentrujgcych dziatalnos¢ w segmencie intermodalnym, a takze operatoréw
wyspecjalizowanych w obstudze wtfasnej grupy kapitatowej (m.in. w segmencie paliwowym, hutniczym, chemicznym czy
budownictwie).

Konkurencyjni wzgledem Grupy PKP CARGO operatorzy kolejowi s$wiadczg peten zestaw ustug przewozowych
i okotoprzewozowych, m.in. catopociggowe transporty wegla i koksu, kruszyw i innych materiatéw budowlanych, wyrobdéw
hutniczych, paliw ptynnych czy tez chemikalidw. W przypadku niektérych spétek mozliwe sg tez przewozy w ruchu
rozproszonym (pojedyncze wagony) oraz przewozy specjalne (m.in. dtugie szyny). Cze$¢ podmiotdw oferuje réwniez
kompleksowg obstuge spedycyjno-logistyczng, badz zapewnia kursowanie regularnych pociggéw operatorskich. Biorgc pod
uwage relatywnie niskie bariery wejscia na rynek (m.in. mozliwos¢ korzystania z licencji miedzynarodowej czy tez leasingu
taboru), a takze w dalszym ciggu dobre perspektywy rozwojowe m.in. dla segmentu intermodalnego - w nadchodzgcych
kwartatach mozna oczekiwa¢ dalszego wzrostu liczby konkurentéw Grupy PKP CARGO na krajowym rynku, wraz
z rownoczesnym zwiekszeniem skali dziatalnosci przez niektére z juz dziatajgcych podmiotdéw.

Gtéwnymi konkurentami spétek z Grupy PKP CARGO na rynku czeskim sg CD CARGO (przewoznik narodowy i zdecydowany
lider na rynku przewozéw), Metrans Rail (miedzynarodowy operator logistyczny, koncentrujacy dziatalno$¢ w segmencie
transportu konteneréw w obszarze Tréjmorza), Rail Cargo Carrier - Czech Republic (spdtka nalezagca do miedzynarodowego
przewoznika Rail Cargo), Unipetrol Doprava (operator specjalizujacy sie w przewozach paliw) oraz IDS CARGO. 3> Analogicznie
jak w przypadku rynku polskiego, ustugi Swiadczone przez konkurencyjnych operatoréw obejmujg wszystkie gtdwne segmenty
rynku towarowych przewozéw kolejowych: paliwa state, materiaty budowlane, paliwa ptynne, chemikalia czy kontenery
(intermodal). W ostatnich kwartatach takze w Czechach widoczny jest trend stopniowej decentralizacji rynku przewozéw
(sumaryczny udziat rynkowych drobnych spétek stopniowo zwigksza sig).*3®

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

Transport drogowy stanowi rosngcg konkurencje dla Grupy

Kluczowa role w polskim i czeskim rynku przewozow towarowych petni transport drogowy, ktory rownoczesnie w ostatnich
latach zagospodarowuje wiekszos¢ z pojawiajgcej sie na rynku masy towarowej. W 2019 r. transport przy wykorzystaniu
ciezarowek odpowiadat za ponad 85% catkowitego przewiezionego wolumenu towaréw w Polsce i za ponad 80% w Czechach,
a dodatkowo w obydwu przypadkach udziat transportu drogowego w tym okresie zwiekszyt sie (gldwnie kosztem kolei).**’
Obserwowane w 2020 r. tendencje rynkowe wskazujg na utrzymanie, a nawet pogtebienie niekorzystnych dla transportu
kolejowego trenddéw, zaréwno w Polsce, jak i w Czechach. 138

133 Urzad Transportu Kolejowego

134 Urzad Transportu Kolejowego

135 57DC

136 SZDC

137 Gtéwny Urzad Statystyczny, Urzad Statystyczny Republiki Czeskiej
138 Gtéwny Urzad Statystyczny, Urzad Statystyczny Republiki Czeskiej
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Wozrost relatywnego znaczenia drogowego transportu towardw jest skutkiem istniejgcych przewag konkurencyjnych wzgledem
alternatywnych gatezi transportu, do ktérych zaliczajg sie m.in.:

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

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

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

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

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

Znaczaco wyziszg w porownaniu do transportu kolejowego $rednig predkos$¢ transportu towardw i mozliwosc
bezposredniej realizacji przewozéw door-to-door (bez koniecznosci przetadunku w terminalu czy na bocznicy).

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

Ryzyka w prowadzonej dziatalnosci

Ryzyko zwigzane z infrastrukturg kolejowa

W chwili obecnej PLK S.A. wdraza Krajowy Program Kolejowy, ktory ma na celu m.in. zwiekszenie konkurencyjnosci przewozéow
towarowych kolejg. Nowe inwestycje pozwolg na podniesienie predkosci i przepustowosci na szlakach, poprawe dostepu
kolejowego do portéw morskich oraz umozliwig rozwdj transportu towardw. Prace obejmg modernizacje, budowe i rozbudowe
infrastruktury kolejowej oraz inwestycje umozliwiajgce obstuge rosnacego transportu morskiego z wykorzystaniem transportu
kolejowego. Powyzsze prace mogg spowodowac czasowe opdznienia w dostawie towarow do kontrahentéow PKP CARGO S.A.

Transport drogowy stanowi rosngcg konkurencje dla Grupy

Dominujgcg role w polskim i czeskim rynku przewozéw towarowych odgrywa transport drogowy, ktory jednoczesnie
w ostatnich latach przechwytuje wiekszo$¢ pojawiajgcej sie na rynku i dostepnej do przewozu masy. W 2018 r. udziat transportu
drogowego w catym rynku przewozéw towarowych wg masy towarowej przekroczyt 85% w Polsce i 80% w Republice Czeskiej,
a wzrost udziatu odbywat sie gtéwnie kosztem kolei.?3® Aktualnie dostepne dane za cze$é 2019 r. wskazuja na prawdopodobne
dalsze pogtebienie niekorzystnego dla transportu kolejowego trendu spadku udziatéw, zaréwno w Polsce, jak i w Czechach.

Przyczyna systematycznego wzrostu rynkowego znaczenia transportu samochodowego sg w duzej mierze jego istniejgce
przewagi konkurencyjne w stosunku do pozostatych gatezi lgdowego transportu towaréw. Mozna do nich zaliczy¢ m.in.:

relatywnie niskie bariery wejscia na rynek, a takze koszty state ponoszone w poczatkowej fazie dziatalnosci;

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

powszechny dostep do infrastruktury i systematyczne poszerzanie sie siatki drog wysokiej kategorii (autostrad i drog
ekspresowych) w Polsce i Czechach. Zgodnie z danymi GDDKiA, w 2019 r. w ramach ,,Programu Budowy Drég Krajowych

139 Gtéwny Urzad Statystyczny, Urzad Statystyczny Republiki Czeskiej
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i Autostrad” oddano do uzytku 460 km nowych odcinkéw autostrad i drog ekspresowych, przez co catkowita dtugos¢ drég
wysokiej jakosci wzrosta do blisko 4 150 km?4°. Docelowo ma ona osiggnaé poziom 7 650 km (2 000 km autostrad i 5 650 km
drdg ekspresowych), z czego w samym 2020 r. powinno zosta¢ udostepnione ok. 120 km!4. Rdwniez na terytorium
Republiki Czeskiej obserwowany jest stopniowy rozrost sieci drog ekspresowych i autostrad, przy istotnym wspotudziale
$rodkéw w ramach funduszy strukturalnych UE*?;

niskie koszty dostepu do infrastruktury drogowej (tgczna siatka drog obejmowana przez systemy ViaToll i Czech Toll jest
relatywnie mata w stosunku do rozmiaru catej sieci drogowej);

wysoka elastycznosé pod wzgledem transportowanego wolumenu tadunkdw, mozliwosc realizacji rentownych przewozéw
zaréwno na kroétkie, jak i dtugie odlegtosci (z uwagi na niskie koszty state transport samochodowy jest optacalny juz przy
relatywnie nieduzych wolumenach transportowanych tadunkéw);

zdecydowanie wyzszg w stosunku do transportu kolejowego szybkos¢ transportu towardw i mozliwos¢ realizacji
przewozdéw door-to-door (bez koniecznosci przetadunku);

Podejmowane przez Grupe PKP CARGO dziatania mitygujgce nakierowane sy na uzyskanie przez transport kolejowy
komplementarnej wzgledem transportu drogowego pozycji (m.in. realizacja przewozéw duzych wolumendéw towardw
masowych na dalsze odlegtosci, przy ich obstudze przez transport drogowy w ramach ,ostatniej mili”, rozwdj wymiany
kontenerowej z Dalekim Wschodem). Dodatkowo, po ukonczeniu prowadzonych obecnie przez PKP PLK w ramach , Krajowego
Programu Kolejowego” prac modernizacyjnych, zwiekszeniu powinna ulec srednia predko$¢ handlowa kolei, a eksploatacyjne
trasy przewozowe skrécg sie (brak koniecznosci stosowania objazddw). W rezultacie, powyzsze czynniki powinny przyczynic sie
do poprawy pozycji konkurencyjnej transportu kolejowego na rynku przewozéw w Polsce i w obrocie miedzynarodowym.

Ryzyko wysokiej zaleznosci bazy klientdw od ograniczonej liczby gatezi przemystowych i dziatajgcych w nich
podmiotéw gospodarczych, a takze zmian strukturalnych w dziatalnosci kluczowych klientow

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

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

Rownoczesnie zmiany w strukturze dziatalnosci podmiotow, na rzecz ktdérych ustugi transportowe swiadczy Grupa PKP CARGO
mogg przybrac¢ forme catkowitej zmiany lub dywersyfikacji obszaru dziatalnosci. Ponadto, czes¢ duzych klientow decyduje sie
rowniez na powotanie spétek zaleznych, koncentrujgcych sie na obstudze transportowej wyprodukowanych przez dang firme
towaréow. W potowie 2020 r. na polskim rynku przewozéw operowato kilkanascie takich podmiotéw, przy czym w ostatnich
miesigcach ich znaczenie rynkowe jeszcze zwiekszyto sie (wiekszos¢ z nich odnotowata wzrost transportowanych wolumendéw
w ujeciu rok do roku, przy jednoczesnie silnie kurczagcym sie rynku przewozéw kolejowych ogdétem). Cho¢ w sytuacji ,,gorki
przewozowej” zasoby taborowe czy kadrowe spdtek wyspecjalizowanych sg czesto niewystarczajgce do obstugi catego
wolumenu zgtaszanego do transportu przez spétki macierzyste, to w momencie pogorszenia koniunktury na rynku ich potencjat
taborowy czesto pozostaje wystarczajacy.

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

140 Generalna Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad
141 Generalna Dyrekcja Drég Krajowych i Autostrad
142 portal motorway.cz
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Dfugoterminowa strategia Grupy PKP CARGO zakfada systematyczne zwiekszanie efektywnosci, konkurencyjnosci i jakosci
oferowanych ustug przewozowych i logistycznych. Dzieki podejmowanym dziataniom ryzyko potencjalnej dywersyfikacji
przewoznikéw przez kluczowych klientdw jest ograniczane.

Ryzyko zwigzane z niedoborem wyszkolonego personelu

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

Sektor kolejowy, a szczegdlnie stanowiska zwigzane z bezpieczenstwem transportu kolejowego wymagajg biezgcego
aktualizowania wiedzy oraz nabywania umiejetnosci. Ze wzgledu na sytuacje epidemiologiczng i wprowadzone obostrzenia,
w tym takze dotyczace organizacji szkolen, w okresie od marca do maja br. wstrzymane zostaty wszelkie dziatania rozwojowe.
Od czerwca br. wznowiono obligatoryjne szkolenia prowadzone w formie m.in.: pouczen okresowych, instruktazy, egzaminéw
oraz szkolenia fakultatywne. Zaréwno szkolenia, pouczenia jak i egzaminy sg aktualnie prowadzone z zachowaniem zasad
sanitarnych wynikajacych z przepiséw prawa, zalecen GIS oraz Procedur ZZKS. Efektem ciggtego procesu szkoleniowego jest
nabywanie uprawnien oraz podwyzszanie kwalifikacji personelu .

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

Prowadzenie przez Zarzagd PKP CARGO S.A. partnerskiego dialogu spotecznego ze Zwigzkami Zawodowymi, a takze dokonanie
wspolnych ustalen sprawito, ze w | pétroczu 2020 r. strona spoteczna nie inicjowata w Spétce sporéw zbiorowych i strajku.
W konsekwencji prowadzonych dziatan ryzyko wystgpienia tego typu zdarzen w kolejnych szesciu miesigcach roku obrotowego
zostato ograniczone do minimum.

Ryzyko wzrostu ptac

W dniu 7 maja 2020 r. Spotka podpisata ramowe porozumienie pomiedzy PKP CARGO a Organizacjami Zwigzkowymi
dziatajgcymi w Spotce. Strony porozumiaty sie w zakresie wyrazenia zgody na obnizenie przez okres 3 miesiecy wymiaru czasu
pracy pracownikéw PKP CARGO o 10%, nie wiecej niz do 0,5 etatu. Jednocze$nie pracownikom objetym obnizonym wymiarem
czasu pracy przystugiwato wynagrodzenie obnizone proporcjonalnie do obnizonego wymiaru czasu pracy, przy czym nie mogto
by¢ ono nizsze niz minimalne wynagrodzenie za prace ustalane na podstawie przepiséw o minimalnym wynagrodzeniu za prace.
Jednoczesnie Strony zadeklarowaty, ze w tym czasie Organizacje Zwigzkowe nie bedg wysuwac postulatéw ptacowych,
a Pracodawcy nie bedg wypowiadaé pracownikom uméw o prace z przyczyn niedotyczgcych pracownikow.

Ryzyko zwigzane z wystepowaniem epidmii COVID-19 w drugim pdtroczu 2020 r.

wykonywanie w dtuzszym okresie czasu obowigzkéw pracowniczych w formie zdalnej przez znaczng grupe
pracownikdw moze powodowaé m.in: utrudnienia na niektdrych stanowiskach pracy dotyczace bezposredniej
komunikacji pomiedzy pracownikami, ograniczenia w biezgce] realizacji zadan z uwagi na brak sprzyjajgcych
warunkow do pracy zespotowej czy obnizenie efektywnosci. Dodatkowo, przedtuzajacy sie stan epidemii powoduje
kumulacje liczby pracownikéw, ktdrzy po jego odwotaniu beda musieli w krétkim okresie czasu przystgpi¢ do
wykonania badan okresowych.

ryzyka kontraktowe zwigzane z mozliwoscig uchylenia sie przez Klientéw od obowigzku zaptaty odszkodowania lub
kary umownej, a takze ryzyka zwigzane z wygasnieciem, rozwigzaniem lub odstgpieniem od umowy przez Klientow
Spotki,

zwiekszona niepewno$¢ prawna zwigzana z mozliwoscia uchwalenia nowych przepiséw prawa w zwigzku
z pandemig wirusa COVID-19 i przeciwdziataniem jej skutkom (w konsekwencji czego nalezy liczy¢ sie
z prawdopodobienstwem podjecia niezwtocznych dziatan przez Spotke, réwniez w kontekscie prawnym -
najczesciej zmiany wprowadzane z mocg wsteczng albo od dnia publikacji ustawy),

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

ryzyko zwigzane z obowigzkiem $wiadczenia pracy zdalnej przez pracownikdéw Spoétki, zatrudnionych na
stanowiskach, na ktérych rodzaj wykonywanej pracy umozliwia wykonywanie pracy poza siedzibg pracodawcy, oraz
zwigzany z tym obowigzek pracodawcy zapewnienia pracownikom narzedzi niezbednych do wykonywania pracy
zdalnej,
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ryzyko zwigzane z wprowadzeniem ograniczen w transporcie lub przemieszczaniu sie oséb, co moze skutkowaé
utrudnieniami w prowadzeniu przez Spétke dziatalnosci operacyjnej oraz wptywac na zmniejszone zapotrzebowanie
na ustugi przewozu swiadczone przez PKP CARGO S.A,,

ryzyko obowigzku zwrotu otrzymanego wsparcia finansowego (w ramach Tarczy Antykryzysowej), jezeli okazatoby
sie, ze Spotka otrzymata dofinansowanie do wynagrodzen na podstawie niezgodnego z prawdg oswiadczenia
i w rzeczywistosci nie spetnia warunku jego otrzymania,

ryzyko zmian regulacji prawnych - w zwigzku z panujgca epidemia COVID-19, istnieje ryzyko wprowadzania nowych
obostrzen lub przepiséw prawa powszechnie obowigzujgcego.

Ryzyka o charakterze finansowym

Ryzyko ptynnosci

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

W | pétroczu 2020 r. ptynno$¢ Grupy utrzymywata sie na poziomie zapewniajgcym terminowe regulowanie wszelkich
wymagalnych zobowigzan. W celu zapewnienia dodatkowego Zrédta srodkéw potrzebnych do zabezpieczenia swojej ptynnosci
finansowej Grupa korzystata z zewnetrznych zrédet finansowania takich jak kredyt w rachunku biezgcym.

Informacja o niewykorzystanych na dzied 30 czerwca 2020 r. liniach kredytowych zostata przedstawiona w Nocie 4.1 SSF
do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

Dodatkowo w celu optymalizacji kosztow finansowych w Grupie PKP CARGO funkcjonuje system koncentracji srodkéw
finansowych (cash pooling) obejmujgcy na dzien 30 czerwca 2020 r. 8 spotek z Grupy.

Ryzyko rynkowe

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

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

Ryzyko walutowe

PKP CARGO S.A. oraz Spoétki zalezne narazone s3 na ryzyko walutowe wynikajgce z naleznosci, zobowigzan oraz srodkéw
pienieznych denominowanych w walutach obcych. Naleznosci PKP CARGO S.A. wyrazone w walutach obcych to naleznosci
krotkoterminowe, natomiast zobowigzania wyrazone w walutach obcych to w wiekszosci zobowigzania krétko- oraz
dtugoterminowe z tytutu zawartych uméw kredytow inwestycyjnych o okresach zapadalnosci powyze;j 5 lat.

Do zarzadzania ryzykiem walutowym zastosowano terminowe transakcje zabezpieczajgce typu FX Forward.

PKP CARGO S.A. i PKP CARGO CONNECT sp. z 0.0. stosowaty w | pdtroczu 2020 roku rachunkowos$é¢ zabezpieczen w zakresie
przeptywow pienieznych EUR/PLN z tytutu kredytédw inwestycyjnych w EUR oraz zawartych transakcji terminowych typu FX
Forward. W skutek powyzszego dziatania nie sg generowane przychody lub koszty finansowe (dodatnie lub ujemne rdznice
kursowe) z tytutu zmiany wartosci wyceny (ograniczenie zmiennosci wyniku finansowego).
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Ryzyko stopy procentowej

Grupa narazona jest na ryzyko zmiennosci przeptywdw pienieznych z tytutu stopy procentowej wynikajagce z kredytow
bankowych oraz leasingdw opartych cze$ciowo o zmienne stopy procentowe.

W | poétroczu 2020 r. odsetki od zobowigzan finansowych naliczane byty wedtug statych stép procentowych oraz zmiennych
stép referencyjnych powiekszonych o marze finansujacego tj. wedtug nastepujgcych stop referencyjnych WIBOR 1M,
WIBOR 3M, EURIBOR 3M.

Ryzyko kredytowe

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

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

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

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

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

5.1 Zasady sporzadzenia srodrocznych sprawozdan finansowych

Srédroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A. za | pdtrocze 2020 r. oraz Srédroczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za | pdtrocze 2020 r. zostaty sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami przyjetymi przez
Unie Europejska (,,MSSF UE”), opublikowanymi i obowigzujacymi w czasie przygotowania jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2018, poz. 757).

Srédroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A. za | pdtrocze 2020 r. oraz Srédroczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za | pétrocze 2020 r. zostaty sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji
dziatalnosci w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzier sporzadzenia niniejszych sprawozdan nie istniejg zadne okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez PKP CARGO S.A. oraz Grupe przez okres przynajmniej
12 miesiecy od dnia sprawozdania finansowego.

Srédroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A. za | pétrocze 2020 r. oraz Srédroczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za | pdtrocze 2020 r. zostaty sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu
historycznego z wyjatkiem wycenianych w wartosci godziwej pochodnych instrumentéw finansowych oraz inwestycji
w instrumenty kapitatowe.

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

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

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

Tabela 16 Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO

Grupa PKP CARGO

Kursy wymiany (PLN/EUR)
Przychody z dziatalnosci operacyjne;j

Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej
Zysk / strata przed opodatkowaniem
Zysk / strata netto

Catkowite dochody przypadajgce akcjonariuszom
jednostki dominujgcej

Srednia wazona liczba akgji (szt.)

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

Zysk / strata na akcje (PLN/szt.)

Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw

w min PLN!4?

6 miesiecy
2020

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

-264,9
44 786 917
44 786 917

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

30/06/2020

6 miesiecy

2019

2446,8
101,9

68,0

47,9

45,0

44 786 917
44 786 917
1,07

1,07

355,5
-305,6
-170,0
-120,1

31/12/2019

30/06/2020

w min EUR
6 miesiecy 6 miesiecy
2020 2019

4,4413 4,2880
455,7 570,6
-41,0 23,8
-52,0 15,9
-43,2 11,2
-59,6 10,5
44786 917 44 786 917
44 786 917 44 786 917
-0,96 0,25
-0,96 0,25
49,1 82,9
-79,0 -71,3
2,2 -39,6
-27,7 -28,0

31/12/2019

Kursy wymiany (PLN/EUR)
Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy

Kapitat zaktadowy

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe

6514,0
1260,3

4,1
22393
3158,4

3284,1
1335,9

6 503,8
1487,5

2239,3
3423,3

3115,9
1452,1

1458,6
282,2

0,9
501,4
707,2

735,4
299,1

1527,3
349,3

525,8
803,9

731,7
341,0

Zrédto: Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PKP CARGO za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 roku

sporzqdzone wedtug MSSF UE.

13 W niniejszym dokumencie dla fatwiejszego odbioru zastosowano zaokraglenia niepowodujgce istotnych odchylen w prezentowanych danych.
W przypadkach wystgpienia ryzyka znieksztatcenia danych zostaty one wykazane z wiekszg doktadnoscia.
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Tabela 17 Wybrane dane finansowe PKP CARGO S.A.

PKP CARGO S.A.

Kursy wymiany (PLN/EUR)

w min PLN

6 miesiecy
2020

6 miesiecy

2019
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w min EUR

6 miesiecy

2020
4,4413

6 miesiecy
2019

4,2880

Przychody z dziatalnosci operacyjnej 1466,3 1839,1 330,2 428,9
Zysk / strata na dziatalnosci operacyjnej -180,4 66,4 -40,6 15,5
Zysk / strata przed opodatkowaniem -158,0 70,8 -35,6 16,5
Zysk / strata netto -120,9 57,1 -27,2 13,3
Catkowite dochody -187,4 54,6 -42,2 12,7
Srednia wazona liczba akgji (szt.) 44786 917 44786 917 44786 917 44786 917
iﬁdﬂg:ﬁiggj::;gaakdip”yﬁﬁad°kaR“b°ﬁzyﬁ“' 44786917 44786917 44786917 44786917
Zysk / strata na akcje (PLN/szt.) -2,70 1,27 -0,61 0,30
Zysk / strata rozwodniony na akcje (PLN/szt.) -2,70 1,27 -0,61 0,30
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 211,5 325,6 47,6 75,9
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -272,4 -266,8 -61,3 -62,2
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 35,0 -147,5 7,9 -34,4
Zmiana stanu Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw -25,9 -88,7 -5,8 -20,7

Kursy wymiany (PLN/EUR)

30/06/2020

31/12/2019

30/06/2020

4,4660

31/12/2019

4,2585

Aktywa trwate 6 025,2 6 030,5 1349,0 1416,1
Aktywa obrotowe 884,6 989,8 198,1 232,4
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do a1 i 09 i
sprzedazy ’ :

Kapitat zaktadowy 2239,3 2239,3 501,4 525,8
Kapitat wtasny 3023,0 3210,4 676,8 753,9
Zobowigzania dtugoterminowe 2 844,4 2 659,0 636,9 624,4
Zobowigzania krétkoterminowe 1046,5 1150,9 234,3 270,2

Zrédto: Srédroczne Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe PKP CARGO S.A.za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2020 roku sporzqdzone wedfug
MSSF UE.

W okresach objetych Srédrocznym Skréconym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy Kapitatowej PKP CARGO
oraz Srédrocznym Skréconym Jednostkowym Sprawozdaniem Finansowym PKP CARGO S.A. za okres 6 miesiecy zakoriczony
dnia 30 czerwca 2020 roku do przeliczenia wybranych danych finansowych zastosowano nastepujgce srednie kursy wymiany
PLN w stosunku do EUR, ustalane przez Narodowy Bank Polski:

kurs obowigzujgcy na ostatni dzien okresu sprawozdawczego: 30.06.2020 — 4,4660 PLN/EUR, 31.12.2019 — 4,2585
PLN/EUR;

sredni kurs w okresie, obliczony jako srednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca
w danym okresie: 01.01 - 30.06.2020 - 4,4413 PLN/EUR, 01.01 - 30.06.2019 - 4,2880 PLN/EUR.
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5.3.2. Analiza wybranych danych finansowych Grupy PKP CARGO

Sprawozdanie z wynikéw Grupy PKP CARGO

W okresie 6 miesiecy 2020 r. wynik EBIT wynidst -182,0 min zt i spadt w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego
0283,9 min zt).

Rysunek 19 Wynik EBIT w okresie 6 miesiecy 2020 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu 2019 r. (w min zt)

'
42,9 & _____ 4

’

28,2 - -182,0

91,2 ——
34’l -
l ] |
-460,7 -40,5
EBIT Przychodyz Wplywztytulu Amortyzacjai Koszty zmienne* Koszty Ustugi Pozostale EBIT
6 miesiecy 2019 tytutu umow tarczy odpisy z tytutu Swiadczen transportowe zmiany 6 miesiecy 2020
zklientami  antykryzysowe] utraty wartosci pracowniczych

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

Wyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajgcych na poziom wyniku EBIT w okresie 6 miesiecy 2020 r. w pordwnaniu

do 6 miesiecy 2019 r. zostaty opisane ponizej:
spadek przychodéw z tytutu umoéw z klientami (w tym gtéwnie przychoddw z tytutu ustug przewozowych oraz
spedycyjnych) wynikat przede wszystkim ze spadku przewozéw (spadek pracy przewozowej o 18,9%). Szczegdty
dotyczace dziatalnosci przewozowej Grupy PKP CARGO zostaty opisane w rozdziale 4.2.5 Przewozy kolejowe Grupy
PKP CARGO;
otrzymano pierwszg transze dofinansowania do wynagrodzen dla pracownikéw z Wojewddzkiego Urzedu Pracy
w Warszawie w ramach $rodkéw z Funduszu Gwarantowanych Swiadczen Pracowniczych w wysokosci 34,1 min zt
(przychody klasyfikowane jako pozostate przychody operacyjne);
wzrost kosztdw amortyzacji i odpisow z tytutu utraty wartosci w zwigzku ze zwiekszonymi naktadami
inwestycyjnymi dotyczacymi inwestycji taborowych w 2019 r.;
spadek kosztdw zmiennych zuzycia energii i paliwa trakcyjnego oraz ustug dostepu do infrastruktury o 16,0%
gtéwnie na skutek spadku pracy przewozowej o 18,9%;
spadek kosztéw swiadczen pracowniczych wynikat przede wszystkim ze spadku przecietnego zatrudnienia o 466
0s0b r/r oraz obnizenia czasu pracy o 10% w czerwcu 2020 r. Szczegétowe zmiany poziomu zatrudnienia w etatach
zaprezentowano w rozdziale 4.4 Informacje dotyczace zatrudnienia;
spadek wartosci ustug transportowych o 21,1% w wyniku spadku przewozéw (spadek pracy przewozowej o 18,9%);
pozycja pozostate zmiany miata pozytywny wptyw na wynik EBIT m.in. z tytutu spadku kosztow czynszéw i optat za
uzytkowanie nieruchomosci i taboru o 9,0 min zt, zuzycia paliwa nietrakcyjnego o 3,4 min zt, podrézy stuzbowych
0 2,6 min zt oraz ustug prawnych, doradczych i podobnych o 2,1 min zt.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy PKP CARGO

AKTYWA

Najwiekszy udziat w strukturze aktywow na dziern 30.06.2020 r. posiadat tabor kolejowy oraz pozostate rzeczowe aktywa
trwate, ktdre stanowity tgcznie 67,0% sumy aktywdw wobec 65,1% na dzien 31.12.2019 r. Najwiekszy udziat w strukturze
aktywow obrotowych na dzier 30.06.2020 r. w stosunku do catosci aktywow miaty naleznosci handlowe, ktére byty réwne 7,3%
catosci aktywow.
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Rysunek 20 Struktura aktywdéw — stan na 30.06.2020 r. oraz 31.12.2019 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne
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Rysunek 21 Zmiana wartosci aktywoéw Grupy w okresie 6 miesiecy 2020 r. (w min zi)
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Zrédto: Opracowanie wtasne

Wyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajacych na wartos¢ aktywéw na dzien 30.06.2020 r. w porownaniu

do dnia 31.12.2019 r. zostaty opisane ponizej:

wzrost wartosci taboru kolejowego oraz pozostatych rzeczowych aktywdéw trwatych wynikat gtéwnie z wyzszych
naktadéw inwestycyjnych nad kosztem amortyzacji;

spadek praw do uzytkowania aktywow z tytutu wyiszego kosztu amortyzacji MSSF 16 nad nakfadami
inwestycyjnymi MSSF 16;

spadek wartosci zapaséw w wyniku ograniczenia zakupow materiatéw i czesci zamiennych przy wykorzystaniu
posiadanych zapasow do mniejszej ilosci wykonywanych napraw taboru wynikajacej ze zmniejszenia przewozéw;
spadek wartosci naleznosci handlowych wynika gtdwnie ze spadku pracy przewozowej, przy wydtuzeniu terminéw
ptatnosci dla niektorych kontrahentéw w ramach prowadzonych dziatan handlowych;

spadek wartosci Srodkéw pienieznych wynikat gtéwnie z tytutu nabycia niefinansowych aktywéw trwatych
w wysokosci 379,9 min zt, przy jednoczesnym wptywie z tytutu zaciagnietych kredytow i pozyczek w wysokosci
285,5 min zt;
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= spadek wartosci innych aktywoéw gtéwnie na skutek spadku rozrachunkéw z tytutu podatku VAT bedacych
konsekwencjg przede wszystkim spadku przychoddw z tytutu umoéw z klientami.

KAPITALY WtASNE | ZOBOWIAZANIA

Najwiekszy udziat w strukturze kapitatéw wtasnych oraz zobowigzan Grupy PKP CARGO posiadat kapitat wtasny, ktéry na dzien
30.06.2020 r. stanowit 40,6% sumy kapitatéw wtasnych i zobowigzan wobec 42,8% na dziert 31.12.2019 r. Zobowigzania z tytutu
zadtuzenia stanowity 34,9% sumy kapitatow wtasnych i zobowigzan wobec 32,8% na 31.12.2019 .

Rysunek 22 Struktura kapitatéw wtasnych i zobowigzan Grupy — stan na 30.06.2020 r. oraz 31.12.2019 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne

Rysunek 23 Zmiana wartosci kapitatéw witasnych i zobowigzan Grupy w okresie 6 miesiecy 2020 r. (w min zi)
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Zrédto: Opracowanie wtasne
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Wyjasnienia najwazniejszych zmian wptywajgcych na wartos$¢ kapitatdéw oraz zobowigzan na dzier 30.06.2020 r. w poréwnaniu
do dnia 31.12.2019 r. zostaty opisane ponizej:

spadek wartosci pozostatych sktadnikéw kapitatu wtasnego zwigzany gitdwnie ze stratami aktuarialnymi
dotyczacymi $wiadczen pracowniczych w wysokosci 42,2 min zt (w wyniku wzrostu rezerw pracowniczych) oraz
negatywng wyceng instrumentéw zabezpieczajgcych na poziomie 24,3 min zt;

spadek zyskdw zatrzymanych w wyniku osiggniecia ujemnego wyniku finansowego Grupy PKP CARGO;

wzrost zobowigzan z tytutu zadtuzenia w zwigzku z zaciggnieciem nowych kredytéw bankowych, pozyczek
i leasingdw w wysokosci 315,8 miIn zt, przy sptacie kapitatu na poziomie 257,4 min zt oraz wycenie walutowe;j
z tytutu zmian kurséw walutowych powodujgcej wzrost zadtuzenia na poziomie 35,0 min zt;

spadek zobowigzan handlowych proporcjonalny do spadku pracy przewozowej;

spadek zobowigzan inwestycyjnych gtéwnie w zwigzku ze spadkiem zobowigzan z tytutu zobowigzan
inwestycyjnych dotyczacych nieruchomosci o 11,1 min zt (intensyfikacja napraw nieruchomosci nastapita pod
koniec 2019 roku) oraz spadkiem pozostatych zobowigzan inwestycyjnych o 17,4 min zt (gtéwnie spadek
zobowigzan dotyczacych obszaru IT oraz maszyn i urzadzen nie zwigzanych bezposrednio z procesem
przewozowym);

wzrost rezerw z tytutu sSwiadczen pracowniczych wynikat gtéwnie z obnizenia stopy dyskonta do poziomu 1,4%
(szczegbtowe informacje dotyczgce zmian rezerw pracowniczych zaprezentowano w Nocie 1.5. i 5.8 SSF***) oraz ze
wzrostu rezerw na niewykorzystane urlopy;

spadek innych zobowigzan wynikat gtéwnie z obnizenia zobowigzan z tytutu rozrachunkédw publicznoprawnych
0 15,4 min zt, rozrachunkdw z pracownikami o 13,2 min zt, bedgcych skutkiem zmniejszenia zatrudnienia oraz
zmniejszeniem kosztdw wynagrodzen brutto (zmniejszony wymiar etatu) stanowigcych podstawe wymiaru sktadek,
wartosci pozostatych zmian wynikajacych gtéwnie ze spadku pozostatych rezerw o 7,4 min zt (m.in. rezerwy
utworzone na roszczenia sporne, sprawy sgdowe i kary umowne) oraz spadku roznic kursowych z przeliczenia
sprawozdan jednostek zagranicznych o 5,8 min zt.

Sprawozdanie z przeptywow pienieznych Grupy PKP CARGO

Wartos¢ srodkow pienieznych i ich ekwiwalentdw na dziern 30.06.2020 r. w poréwnaniu ze stanem na dzien 31.12.2019 r.
spadta 0 123,4 min zt.

Rysunek 24 Przeptywy pieniezne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2020 r. (w min zi)
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$rodkdéw pienieznych
Zrédto: Opracowanie wtasne

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej osiggnieto przy stracie brutto na poziomie 231,0 min zt i amortyzacji
oraz odpisach z tytutu utraty wartosci na poziomie 388,7 min zt. Ponadto zanotowano zwiekszone przeptywy
z dziatalnosci operacyjnej w wyniku rozliczenia podatku dochodowego z Urzedem Skarbowym w wysokosci
47,0 min zt;

przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej wynikajg gtéwnie z wydatkdéw z tytutu nabycia niefinansowych aktywow
trwatych w wysokosci 379,9 min zt, przy wptywach z tytutu zbycia niefinansowych aktywow trwatych na poziomie

144 73 kazdym razem, gdy w ponizszym dokumencie bedzie mowa o Nocie, nalezy przez to rozumie¢ Note Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy PKP CARGO (,,SSF”) za okres 6 miesiecy
zakoriczony dnia 30 czerwca 2020 r. sporzgdzonego wedtug MSSF UE, chyba ze podano inaczej.
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27,0 min zt w wyniku podjecia decyzji o sprzedazy zbednych do prowadzenia efektywnej dziatalnosci operacyjnej
srodkdw trwatych;

przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej wynikaty gtéwnie z wptywdéw z tytutu zaciggnietych kredytow
na poziomie 285,5 min zt oraz otrzymanych dotacji w wysokosci 14,0 min zt, przy sptatach kredytéw i pozyczek,
wydatkach z tytutu leasingu wraz z odsetkami od leasingu oraz odsetkami od kredytéw i pozyczek w wysokosci
288,0mlin zt.

5.3.3 Wybrane wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO

W ponizszej tabeli zaprezentowano istotne wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2020 r.
w pordéwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Tabela 18 Wybrane wskazniki finansowe i operacyjne Grupy PKP CARGO w okresie 6 miesiecy 2020 r. w poréwnaniu
do analogicznego okresu 2019 r.

- .. . Tempo
Wvszczeginienie 6 miesiecy 6 miesiecy Zmiana 2mian
yszczeg 2020 2019
2020-2019 2020/2019

Marza EBITDA! 10,2% 18,4% -8,2 p.p. -44,5%
Marza wyniku netto? -9,5% 2,0% -11,5 p.p. -
ROA3 -2,6% 1,9% -4,5 p.p. -
ROE* -6,5% 4,1% -10,6 p.p. -
Srednia odlegto$¢ pokonywana przez 1 lokomotywe (km dziennie)s 216,4 2279 -11,5 -5,0%
Sredni tonaz pociggu brutto na lokomotywe pracujaca (w tonach)® 1437,0 1448,0 -11,0 -0,8%
Sredni czas pracy lokomotywy dziennie (godz. dziennie)? 13,9 14,8 -0,9 -6,1%
Praca przewozowa na zatrudnionego (tys. tkm/zatrudnionego)? 485,4 579,6 -94,2 -16,3%

Zrédto: Opracowanie wtasne
Obliczona jako iloraz wyniku z dziatalnosci operacyjnej powiekszonego o amortyzacje (EBITDA) przez taczne przychody z
dziatalnosci operacyjnej.
Obliczona jako iloraz wyniku netto i facznych przychoddw z dziatalnosci operacyjnej.
Obliczony jako iloraz wyniku netto za ostatnie 12 miesiecy i sumy aktywow.
Obliczony jako iloraz wyniku netto za ostatnie 12 miesiecy i kapitatu wtasnego.
Obliczona jako iloraz pojazdokilometréow (tj. odlegtosci pokonywanej przez pojazdy Grupy w danym okresie) i pojazdoddb
(tj. iloczynu liczby czynnych pojazdéw i liczby dni kalendarzowych w danym okresie)
Obliczony jako iloraz bruttotonokilometréw oraz pociggokilometréw w pracy pociggowej odniesionej do lokomotyw
prowadzacych pocigg (w podwadjnej trakcji lub pracujacych na popychu w danym okresie).
Obliczony jako iloraz pojazdogodzin (tj. liczby godzin pracy pojazdéw Grupy w danym okresie) i pojazdoddb (tj. iloczynu liczby
czynnych pojazddw i liczby dni kalendarzowych w danym okresie).
Obliczana jako iloraz pracy przewozowej przez przecietne zatrudnienie (w etatach) w Grupie w danym okresie.

Do oceny dziatalnosci Grupy PKP CARGO stuzg zaréwno podstawowe wskazniki finansowe takie jak: marza EBITDA, marza
wyniku netto, ROA, ROE, jak réwniez podstawowe mierniki operacyjne: sredniodobowy przebieg i Sredniodobowy czas pracy
lokomotyw oraz Srednia masa pociggu na jedng lokomotywe, zalezgce od wielkosci wykonywanej pracy i wykorzystania
pojazdéw trakcyjnych.

Kluczowe wskazniki rentownosci tj. marza EBITDA, marza wyniku netto, ROA, ROE zanotowaty poziomy nizsze r/r
z przyczyn opisanych w rozdziale 5.3. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy PKP CARGO.
Informacje dotyczgce wskaznika dtugu netto do EBITDA zostaty zaprezentowane w Nocie 4.1. SSF.

pogorszenie sie sredniodobowego przebiegu lokomotyw wynika ze spadku przewozéw oraz spowodowane jest
wysokim poziomem zamkniec i utrudnien eksploatacyjnych na sieci PKP PLK;

spadek sredniego tonazu pociggu brutto na lokomotywe pracujacg réwniez wynika ze spadku przewozéw oraz
spowodowany jest wysokim poziomem zamkniec i utrudnien eksploatacyjnych na sieci PKP PLK;

spadek sredniodobowego czasu pracy lokomotyw wynika z przyczyn opisanych powyzej;

spadek wskaznika pracy przewozowej na zatrudnionego nastgpit przede wszystkim na skutek spadku pracy
przewozowej o 18,9% r/r, przy spadku zatrudnienia w etatach o 3,2% r/r.
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5.4 Czynniki, ktore beda miaty wplyw na osiggniete wyniki finansowe w perspektywie
kolejnego kwartatu

Sytuacja zwigzana z COVID-19

Zamkniecie niektérych kopalh wptynie na nizsze wydobycie, a spadek zapotrzebowania
na wegiel powoduje nizsze przewozy tego surowca.

Opodznienia w realizacji inwestycji drogowych wynikajace z sytuacji epidemicznej, co wptywa
na zapotrzebowanie na przewozy kruszyw.

Odsuniecie w czasie ponownego uruchomienia pieca w Krakowie przez ArcelorMittal Poland.
Wozrost dodatkowych kosztéw spowodowany wdrozeniem rozwigzan majacych wptyw
na zmiany w organizacji pracy i jej efektywnosci.

Zmiany przepisOw prawa powszechnie obowigzujgcego oraz wewnetrznych przepiséw
PKP CARGO S.A. wprowadzone w zwigzku z rozprzestrzenianiem sig wirusa SARS-CoV-2.

Wsparcie z Funduszu Gwarantowanych Swiadczer Pracowniczych

Spodtka w ramach tzw. “Tarczy Antykryzysowej” skorzystata ze wsparcia Wojewddzkiego Urzedu
Pracy w Warszawie. Pomoc w wysokosci 102,4 min zt przekazana zostata w 3 transzach, przy
czym | transza (34,14 min zt) w czerwcu 2020 r., natomiast Il i lll transza (tgcznie 68,28 min zt)
odpowiednio w lipcu i sierpniu (wptyng wiec na wynik Il kwartatu 2020 r.).

Porozumienie z organizacjami zwigzkowymi podpisaty rowniez PKP CARGO CONNECT
(9 czerwca 2020 r.) oraz PKP CARGOTABOR (2 lipca 2020 r.). Obie spoétki zalezne wystgpity
réwniez z wnioskiem o przyznanie $wiadczenia ze $rodkéw FGSP na dofinansowanie
wynagrodzen pracownikéw objetych obnizonym wymiarem czasu pracy w nastepstwie
COVID-19. Szacowane wsparcie wvniesie tacznie dla obu spétek okoto 17.8 min zt.

Sytuacja na rynku surowcow energetycznych

Spadek zuzycia energii elektrycznej w polskiej gospodarce powoduje nizsze zapotrzebowanie
na przewozy wegla. Jednak ze wzgledu na najwiekszy udziat wegla kamiennego w przewozach
kolejowych, przemyst paliwowo-energetyczny nadal bedzie najwazniejszym sektorem
gosnodarki.

Sytuacja na rynku kruszyw

Mniejsze zapotrzebowanie odbiocéw na kamienn budowlany spowodowany mniejszg skalg
inwestycji i wzrostem cen.
Pogorszenie ptynnosci firm budowlanych oraz obnizenie rentownosci inwestycji.

Sytuacja na rynku przewozoéw intermodalnych

Powrdt do wolumendw transportu w relacji Chiny — Europa Zachodnia przez Mataszewicze po
wczesniejszym wstrzymaniu dostaw produktéw z Chin drogg morska oraz Ilgdows.

Stan infrastruktury kolejowej

Utrudnienia i konieczno$¢ prowadzenia ruchu kolejowego przy wykorzystaniu objazdow.
Zamkniecia torowe wptywajg na przepustowos¢ wykorzystywanych linii oraz stacji.
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Optaty za dostep do infrastruktury

= Koszty dostepu do infrastruktury nadal bedg stanowic istotng pozycje kosztow operacyjnych

= W zakresie infrastruktury krajowej i zagranicznej w perspektywie najblizszego kwartatu nie
przewiduje sie znaczacych zmian.

= Zuwagi na spadek przewozéw towarowych oraz stan epidemii na terenie kraju, PKP PLK S.A.
od potowy marca do odwotania odstgpita od naliczania optat rezerwacyjnych i niektérych kar.

= 19 czerwca 2020 r. opublikowany zostat przez Komisje Europejska projekt rozporzadzenia
zawierajacy propozycje tymczasowych odstepstw od Dyrektywy 2012/34/UE w odniesieniu do
optat za korzystanie z infrastruktury kolejowej (w ramach krajowych i miedzynarodowych
przewozéw), w zwigzku z pandemig Covid-19. Proponowane zmiany bedg miaty na celu
ztagodzenia negatywnych skutkdw pandemii na sytuacje przewoznikow kolejowych i utatwienia
im szybszego wychodzenia z kryzysu. Proponowane przez Komisje Europejskg zmiany maja
umozliwi¢ m.in. zniesienie, redukcje, odroczenie optat za dostep do infrastruktury kolejowej,
w tym mozliwos¢ zniesienia rdwniez optat rezerwacyjnych
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5.5 Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikow na dany rok

PKP CARGO S.A. nie publikowata prognoz finansowych na 2020 rok.

5.6 Informacje o majatku produkcyjnym

5.6.1 Tabor

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

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

W okresie 6 miesiecy 2020 r. nastgpit znaczny spadek wagondéw w Grupie. Spadek ten jest bezposrednio zwigzany ze sprzedazg
przez PKP CARGO S.A. czesci wagondw towarowych rodzaju G, T i U. Przeznaczone do sprzedazy wagony, ze wzgledu na ich
aktualny stan techniczny, a takze na ich konstrukcje, przeznaczenie oraz rodzaj stosowanych technologii za- i wytadunku nie sg
juz dzisiaj wykorzystywane przez Spétke.

Rysunek 25 Struktura taboru kolejowego uzytkowanego przez Grupe PKP CARGO na dzien 30.06.2020 r. oraz
31.12.2019r.

mlm L]

o O Sy
LOKOMOTYWY LOKOMOTYWY WAGONY POSIADANE
SPALINOWE ELEKTRYCZMNE NA WEASNOSC | W LEASINGU
30/06/2020 30/06/2020 30/06/2020
1212 1080 60 021
31/12/2019 31/12/2019 31/12/2019
1261 1079 62 330
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5.6.2 Nieruchomosci

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

W ponizszej tabeli przedstawiono zmiane stanu nieruchomosci wiasnych i uzytkowanych przez Grupe PKP CARGO w okresie
6 miesiecy 2020 r.

Tabela 19 Nieruchomosci Grupy PKP CARGO wtasne i uzytkowane na dzieri 30.06.2020 r. oraz 31.12.2019r.

Zmiana

Wyszczegdlnienie 30/06/2020 31/12/2019 2020/2019

Firunty wiasn'e, w uzytkowaniu wieczystym oraz dzierzawione od 1426 1449 23
innych podmiotéw [ha]
Budynki wtasne, dzierzawione i najmowane od innych podmiotéw

) 708 295 723 962 -15 667
[m?]

Zrédto: Opracowanie wtasne

Zmiana powierzchni uzytkowanych gruntéw i budynkéow (wtasnych oraz dzierzawionych od innych podmiotéw) wynika
z prowadzonej na biezgco weryfikacji wielkosci niezbednego majatku w Jednostce dominujacej, jak i w podlegtych Jednostce
spoétkach i dostosowywaniu go do rozmiaréw i profilu prowadzonej dziatalnosci. W analizowanym okresie najwiekszy wptyw
miata sprzedaz budynku w Rychvaldé oraz zakoriczenie najmu czesci powierzchni przez PKP CARGO International.
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6. Pozostate istotne informacje i zdarzenia

6.1 Wptyw pandemii COVID-19 na dziatalnos¢ Grupy

Rozprzestrzenianie sie wirusa COVID-19 miato w | pétroczu 2020 r. negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy PKP CARGO z uwagi
na spowolnienie gospodarcze, decyzje administracji panstwowej dotyczace ograniczen lub zawieszenia dziatalnosci niektorych
sektorow gospodarki oraz ograniczenia w sferze spotecznej zwigzane z utrudnionym przemieszczaniem sie ludzi.
Dotychczasowe skutki rozprzestrzeniania sie wirusa COVID-19 oraz restrykcje z tym zwigzane, miaty znaczacy wptyw
na dziatalnos$é¢ Grupy PKP CARGO.

Pandemia spowodowata spadek produkcji energii elektrycznej w elektrowniach zawodowych opartych na weglu kamiennym -
przetozyto sie bezposrednio na spadek przewozow surowcow energetycznych. Tendencje spadkowg odnotowano réwniez
w przewozach kruszyw — ograniczenia w wydobyciu kamienia, problemy firm roztadunkowych na punktach tadunkowych, braki
kadrowe, zmiany w organizacji budéw istotnie wptynety na opdznienia w realizacji inwestycji infrastrukturalnych.

Istotny wptyw na biezgcy poziom przewozéw miata rowniez marcowa decyzja kluczowego klienta, tj. koncernu ArcelorMittal
Poland, o odtozeniu w czasie ponownego uruchomienia wielkiego pieca w Krakowie, podyktowana gtéwnie epidemia
COVID-19. Czes¢ surowcowa krakowskiej huty zostata tymczasowo zatrzymana pod koniec listopada 2019 r. Ponadto, z powodu
epidemii, dziatalnos¢ zawiesito bgdz zakoriczyto wiele przedsiebiorstw z branzy hutniczej czy meblarskiej. Zawieszona zostata
tez produkcja w branzy automotive.

Powyzsze czynniki w duzej mierze wptynety na spadek masy przewozowej Grupy PKP CARGO , a tym samym - na spadek
przychoddéw. Jednoczesnie stopniowe znoszenie obostrzen aktywnosci ekonomicznej i normalizacja zycia gospodarczego,
znajduje odzwierciedlenie w delikatnym wzroscie zamdéwien na przewozy towaréw masowych czy w stopniowym powrocie
wielkosci przewozéw w ramach Nowego Jedwabnego Szlaku do stanu sprzed pandemii.

Z uwagi na ogtoszenie na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej stanu epidemii (od 20 marca br. do odwotania) w zwigzku
z zakazeniem wirusem COVID-19, PKP CARGO S.A., majac na uwadze cigzacy na pracodawcy obowigzek zapewnienia
bezpieczenstwa pracownikom Spétki oraz stosujgc sie do przepiséw prawa i zalecen uprawnionych organéw wtadzy publicznej,
podjeta niezbedne dziatania w sferze pracowniczej w celu przeciwdziatania tej epidemii. Zalecane rozwigzania profilaktyczne,
polegajace w szczegdlnosci na zatrudnianiu pracownikdw w formie zdalnej, uelastycznieniu czasu pracy oraz ograniczeniu
do niezbednego minimum bezposrednich spotkan i podrézy stuzbowych zostalty wprowadzone w mozliwie najszerszym
zakresie. Wdrozone rozwigzania miaty istotny wptyw na zmiany w organizacji pracy i jej efektywnos$¢ oraz spowodowaty
generowanie dodatkowych kosztéw.

W dniu 7 maja 2020 r. Spoétka podpisata ramowe porozumienie pomiedzy PKP CARGO a Organizacjami Zwigzkowymi
dziatajgcymi w Spotce. Strony porozumiaty sie w zakresie wyrazenia zgody na obnizenie wymiaru czasu pracy pracownikéw
PKP CARGO o 10%, nie wiecej niz do 0,5 etatu. Jednoczesnie pracownikom objetym obnizonym wymiarem czasu pracy
przystuguje wynagrodzenie obnizone proporcjonalnie do obnizonego wymiaru czasu pracy, przy czym nie jest ono nizsze niz
minimalne wynagrodzenie za prace ustalane na podstawie przepiséw o minimalnym wynagrodzeniu za prace.

W zwigzku z wptywem epidemii COVID-19 tj. spadkiem realizowanych przewozow przektadajgcym sie na spadek przychodéw
oraz wzrost kosztéw jednostkowych, a takze z podpisanym porozumieniem z Organizacjami Zwigzkowymi, Zarzad Spétki
wnioskowat o wypfate ze $rodkdw Funduszu Gwarantowanych Swiadczert Pracowniczych (“FGSP”) $wiadczen
na dofinansowanie wynagrodzen pracownikéw objetych obnizonym wymiarem czasu pracy w nastepstwie wystgpienia
epidemii. Spotce przyznano wsparcie za okres od 1 czerwca do 31 sierpnia 2020 r. w wysokosci 102,4 min zt.

Dodatkowo, porozumienie z organizacjami zwigzkowymi podpisaty réwniez dwie spétki z Grupy PKP CARGO, tj.:
PKP CARGO CONNECT Sp. z 0.0. - na mocy zawartego w dniu 9 czerwca 2020 r. porozumienia w okresie od 1 lipca
do 30 wrzesnia 2020 r. wymiar czasu pracy wszystkich pracownikéw zostat obnizony o 5%, z jednoczesnym
proporcjonalnym obnizeniem przystugujacego im w zamian wynagrodzenia.
PKP CARGOTABOR Sp. z 0.0. - na mocy zawartego w dniu 2 lipca 2020 r. porozumienia w okresie od 1 lipca
do 30 wrzesnia 2020 r. wymiar czasu pracy wszystkich pracownikéw zostat obnizony o 10%, z jednoczesnym
proporcjonalnym obnizeniem przystugujagcego im w zamian wynagrodzenia.
Jednoczeénie obie spotki zaleine wystgpity z wnioskiem o przyznanie $wiadczenia ze $rodkéw FGSP na dofinansowanie
wynagrodzen pracownikow objetych obnizonym wymiarem czasu pracy w nastepstwie COVID-19. Grupa szacuje, ze wsparcie
z FGSP wyniesie tacznie dla obu spétek okoto 17,8 min zt.
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6.2 Zmiany regulacji prawnych

Z dniem 12 maja 2020 r. weszta w zycie zmiana Ustawy o transporcie kolejowym (u.t.k.) - ma ona wptyw na relacje pomiedzy
przewoznikiem kolejowym (PKP CARGO S.A.) a zarzadcg, tj. CARGOTOR sp. z 0.0. - wchodzacg w sktad Grupy PKP CARGO.
Nastgpito ograniczenie mozliwosci wyptacania przez zarzadce dywidend na rzecz udziatowca bedgcego przewoZznikiem
kolejowym w zakresie jednego ze strumieni dochoddw zarzadcy, tj. dochodu CARGOTOR sp. z 0.0. pochodzgcego z tytutu
wykonywania zadan, o ktérych mowa w art. 5 ust. 1 u.t.k. oraz ewentualnych (o ile zostaty przyznane) srodkéw publicznych
przyznanych na realizacje tych zadan. A contrario, dochdd uzyskiwany przez CARGOTOR z innej dziatalnosci moze by¢ nadal
przeznaczony na wyptate dywidendy na rzecz PKP CARGO.

Kluczowe znaczenie dla oceny mozliwosci wyptaty na rzecz PKP CARGO dywidendy ma przedmiot dziatalnosci, z ktérego
CARGOTOR sp. z 0.0. wypracowatby zysk przeznaczony nastepnie na wyptate dywidendy. CARGOTOR sp. z 0.0. moze bowiem
prowadzi¢ dziatalno$¢ w zakresie innym niz zadania zarzadcy wskazane w art. 5 ust. 1 u.t.k. i uzyskiwac z tego tytutu dochody.
Przewoznik zostat pozbawiony prawa powotywania i odwotywanie cztonkéw zarzadu lub cztonkéw rady nadzorczej zarzadcy
wchodzacego w skfad tego samego przedsiebiorstwa zintegrowanego pionowo. Nalezy przy tym uznac, ze na mocy przepisu
przejsciowego art. 11 ust. 2 ustawy z dnia 13 lutego 2020 r. o zmianie ustawy o transporcie kolejowym oraz niektdrych innych
ustaw (Dz. U. poz. 400, “Ustawa”) w okresie do 12 sierpnia br. (3 miesigce od dnia wejscia w zycie ww. ustawy), powotani przez
PKP CARGO S.A. przed 12 maja 2020 r. cztonkowie Rady Nadzorczej CARGOTOR sp. z o.0. sprawowali swoje funkcje
na dotychczasowych zasadach.

Zarzad jest w trakcie analizy wptywu Ustawy na Grupe PKP CARGO w dalszych okresach.

6.3 Postepowania toczace sie przed sadem, organem wifasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

PKP CARGO S.A. oraz jej spotki zalezne nie uczestniczyty w istotnych postepowaniach toczacych sie przed sagdem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz
wierzytelnosci PKP CARGO S.A. lub jej spétek zaleznych, poza ujawnionymi w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych,
w pozostatych rezerwach (Nota 5.9 SSF) oraz zobowigzaniach warunkowych (Nota 7.3 SSF).

6.4 Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

Zaden z podmiotéw Grupy Kapitatowej PKP CARGO nie zawierat w | pétroczu 2020 r. transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe. Po dacie bilansowej rowniez nie zawierano takich transakgji.

Szczegoétowe informacje dot. transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione w Nocie 7.1 SSF.

6.5 Informacje o udzielonych gwarancjach, poreczeniach kredytow lub pozyczek

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

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

Poza informacjami przedstawionymi w niniejszym Raporcie, nie zidentyfikowano innych informacji, ktére sg istotne dla oceny

sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacji, ktére sg istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta.
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Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej PKP CARGO zostato sporzadzone przez
Zarzad PKP CARGO S.A.

Zarzad Spotki

Elektronicznie

Czestaw  podpisany przez

Czestaw Warsewicz

W arsewicz bata: 2020.08.19
14:53:12 +02'00"

Czestaw Warsewicz
Prezes Zarzadu

Elektronicznie
LeSZG k podpisany przez Leszek

Borowiec
1 Data: 2020.08.19
BO rOWI e 14:23:22 +02'00'

Leszek Borowiec

Cztonek Zarzadu
WItO | d Elektronicznie
podpisany przez

Krzysztof Witold Krzysztof Bawor
Data: 2020.08.19

Bawor 14:48:04 +02'00'

Witold Bawor
Cztonek Zarzadu

Elektronicznie

Zenon Stefan podpisany przez Zenon

Stefan Kozendra

Kozend ra Data: 2020.08.19
14:32:45 +02'00'

Zenon Kozendra
Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 19 sierpnia 2020 roku
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