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Transport morski mocno utrudniony przez wojne w regionie
Bliskiego Wschodu

W nastepstwie konfliktu

w Iranie obserwowane sq
utrudnienia w transporcie
morskim (prawie catkowite
zamkniecie Cie$niny Ormuz

i ograniczenie ruchu przez Morze
Czerwone). Niestabilno$¢

w regionie powoduje wydtuzenie
czaséw tranzytu, kongestie

w portach, ogranicza dostepnos$¢
przestrzeni tadunkowe;j i floty.
Firmy zeglugowe pobierajq

od spedytoréw doptaty za
tadunki przewozone morzem

ze wzgledu na wyzsze ceny

0d 2022 przetadunki w polskich portach

pozostajq stabilne
Przetadunki w polskich portach morskich

140 -
min t

m masa (L)

dynamika r/r (P)
105

70

35

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Zrodto: GUS, Datastream, PKO Bank Polski

paliw, oraz ubezpieczen,
szczego6lnie w regionie konfliktu.
Zaktocony jest ruch réznych
typow statkow (tankowcow,
gazowcow, masowcow,
drobnicowcow

czy kontenerowcow). Sytuacja ta
wymusza zmiany tras

i harmonogramoéw oraz rodzi
ryzyko opdznien rowniez

w innych regionach. Zaktécenia
dotknety m.in. transport
pomiedzy Azjq Potudniowq

i Wschodniq a Europq. Wzrasta
zmienno$¢ popytu na ustugi

logistyczne i ich koszty,
co zwieksza presje na marze
przewoznikow.

Jesli konflikt potrwa dtuzej niz
kilka tygodni mogq zajs¢
bardziej trwate zmiany

w handlu miedzynarodowym.
Niewykluczony jest wtedy wzrost
znaczenia europejskiej logistyki
kontenerowej i zwiekszenie
popytu na ustugi logistyczne

w Europie.

Po wybuchu wojny z Iranem gwattowny

wzrost globalnych cen frachtu tankowcami
Baltic Dirty Tanker Index (przewoz ropy), Baltic Clean Tanker
Index (przewoz produktow ropopochodnych)
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Transport lotniczy pasazerski i towarowy lokalnie silnie
odczuwa zaktocenia na Bliskim Wschodzie

Konflikt iranski skomplikowat
sytuacje w branzy lotniczej nie
tylko w rejonie Bliskiego
Wschodu, lecz rowniez

dla obszaréw, dla ktorych
obszar ten byt portem
przesiadkowym (ruch miedzy
Europq a Azjq i Australiq).
Prowadzi to do konieczno$ci
modyfikacji i wydtuzenia tras,
co zwieksza zuzycie coraz
drozszego paliwa oraz koszty
wynagrodzen zatdg wskutek
dtuzszego ich czasu pracy.

W 2025 przewozy cargo on board w polskich
portach lotniczych przekroczyty 200 tys. t

W ruchu krajowym i miedzynarodowym, 2025 - szacunek
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W ruchu lotniczym Dubaj, Abu
Zabi i Dohaq, trzy najwazniejsze
wezty towarowe w regionie,
doswiadczajq powaznych
ograniczen w funkcjonowaniu.
Globalna przepustowos¢
przewozow towarowych spadta,
gdyz linie lotnicze odwotaty wiele
lotéw, a w niektérych
przypadkach nie przyjmujq
rezerwacji. W rezultacie rosnq
stawki frachtu lotniczego.
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W dtuzszym okresie trwaty
wzrost kosztu paliwa bedzie
duzym obcigzeniem

dla przewoznikéw lotniczych.
Czes¢ tych kosztow bedzie
najpewniej przenoszona

na klientow, co moze z kolei
ograniczy¢ popyt. Niektore linie
np. Air France-KLM SAS, Cathay
Pacific, Air India czy Qantas juz
podniosty ceny biletow
lotniczych na trasach
dtugodystansowych.

Wzrostowy trend ruchu pasazerskiego

na polskich lotniskach
W ruchu krajowym i miedzynarodowym, 2025 - szacunek
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Transport drogowy istotnie zagrozony wyzszymi cenami paliw

Utrzymanie sie podwyzszonych
cen paliw i gazu znacznie
zwiekszq koszty firm
transportowych. Moze to
odczuwalnie ostabic ich
rentowno$¢, ktora w ostatnich
latach utrzymywata sie

na relatywnie niskim poziomie
ok. 2-5%. Poza drozszym
paliwem, wyzsze mogq byc tez
koszty ubezpieczen, oraz byc
moze ceny pojazdow oraz czesci
zamiennych, co dodatkowo
podwyzszy koszty
funkcjonowania przewoznikow.

Szacujemy spadek przewozow tadunkow

transportem samochodowym o 8% w 2025
Masa przewiezionych tadunkéw transportem samochodowym,
petna zbiorowo$¢, polskie firmy, 2025 - szacunek

Przewidywany wzrost inflacji
moze z kolei wptynqg¢
negatywnie na konsumpcje

i nieco stabszy popytu

na zlecenia transportowe.

Firmy z branzy mogq mierzyc sie
takze z czasowq wiekszq
zmiennos$cig popytu na swoje
ustugi, wskutek zaktocen

w globalnych tancuchach
dostaw, co utrudni planowanie
tras i transportow, przy wyzszym
ryzyku opoéznien.

cen ropy

Jesli dosztoby do ostabienia
gospodarczego w Europie

w nastepstwie konfliktu,
mozliwy jest mocniejszy

i bardziej dtugotrwaty spadek
popytu na ustugi transportowe.
Bytoby szczegdlnie odczuwalne
dla polskiego transportu
drogowego obstugujgcego sporq
czes$¢ rynku UE (ok. 20% udziatu
w pracy przewozowej w 2024).

Narasta presja kosztowa ze wzgledu na wzrost

Dynamika r/r $redniorocznej ceny ropy Brent w PLN (nizszy
poziom prognoza EIA z 10.03.2026, wyzszy prognoza EIA +20%)
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Transport kolejowy moze zyskac, o ile udzwignie wyzsze koszty
energii i paliwa

Konflikt na Bliskim Wschodzie
spowodowat wzrost cen energii
i paliw, ktore zwiekszajq koszty
transportu kolejowego.

Z pewnym opo6znieniem moze to
wywota¢ presje na marze
przewoznikow kolejowych

i operatorow logistycznych.

Wskutek odczuwalnych zaktocen
w transporcie morskim, cze$¢
firm transportowych
przekierowuje tadunki na inne
szlaki, co moze zwiekszyc
znaczenie transportu

Od szczytu w 2022 stopniowo malejq

przewozy tadunkow transportem kolejowym
Przewozy wg pracy przewozowej, petna zbiorowos$¢

kolejowego (w tym
intermodalnego) miedzy Azjq

i Europg oraz na trasach
wewnaqtrz naszego kontynentu.
Polska moze odgrywac¢ wieksza
role jako baza przetadunkowa
na styku szerokiego toru

i normalnego.

Istnieje jednak ryzyko spadku
wolumenow transportu
kolejowego towarowego w razie
spowolnienia gospodarczego.

Zaktocenia w globalnych

tancuchach dostaw, opéznienia
w dostawach materiatow

i komponentéw, mogq utrudnic¢
lub wydtuzy¢ modernizacje
infrastruktury kolejowe;j.

Czes$¢ pasazer6w moze czesciej
wybiera¢ podréz kolejg wskutek
znacznego wzrostu kosztow
podrozy prywatnymi $rodkami
transportu, co dodatkowo
wzmocni pasazerski transport
kolejowy, branze istotnie
zyskujqcq na popularnosci

w ostatnich latach.

Wzrostowy trend popularnosci kolei

pasazerskiej ma szanse sie wzmocnic
Liczba i dynamika r/r pasazerow kolei, petna zbiorowos¢
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Mozliwe czasowe ostabienie w turystyce - zwtaszcza
w zagranicznej lotniczej

W 2025 liczba klientéw biur
podrézy wzrosta o 10%

do 9,6 mln 0sdb. Prawie 60%

z nich to turysci wybierajgcy
wyjazdy zagraniczne

z przewozem czarterem
lotniczym. Wojna na Bliskim
Wschodzie wyklucza duzq czes¢
wyjazdéw do regionu oraz
oddziatuje negatywnie

na wyjazdy do Azji, Australii, czy
Nowej Zelandii.

5.03.2026 uruchomiono wyptaty
z Turystycznego Funduszu

Pomocowego, umozliwiajgce zmodyfikowac oferte, ponosic

zwroty $rodkéw podroznym dodatkowe koszty wskutek

za wyjazdy, ktore sie nie odbyty pozniejszej rezerwacji hoteli

lub nie odbedq sie z powodu i lotow oraz wyzszych cen

wybuchu dziatan zbrojnych. biletow lotniczych. Potencjalnie
wyzsze ceny wyjazdow i wzrost

Biura podrozy (m.in. Rainbow niepewnosci geopolitycznej

Tours i Itaka) sprowadzity juz mogq zniecheci¢ czes¢ turystow

swoich klientow z Bliskiego do wyjazdow zagranicznych

Wschodu do Polski. z biurami podrézy na rzecz

Organizowane byty tez rzqdowe odpoczynku w Polsce czy

loty po obywateli Polski i UE. w Europie - organizowanego

we wlasnym zakresie.
Przy przedtuzeniu konfliktu

biura podrozy bedq musiaty

Od 2021 co najmniej dwucyfrowa dynamika .. a dynamika liczby turystow korzystajgcych
wzrostu liczby klientow biur podroézy... z czarterow rosta jeszcze szybciej

Liczba klientow biur podrozy ogotem, dynami

kar/r Liczba klientow biur podroézy korzystajgcych z czarterow
lotniczych, dynamika r/r
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Zr6dto: Turystyczny Fundusz Gwarancyjny, PKO Bank Polski
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Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter'wytgeznie informacyjny oraz nie stanowi oferty

w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna, sprzedazy
lub innego rodzaju przeniesienia ktoregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich
racjonalnych i niezbednych stafan, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz
oparte na wiarygodnychyzrodtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane!jako propozycja nabycia ktérychkolwiek
instrumentow finansowych, ustuga doradztwa inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma
$wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia
uzyskania okreslonych wynikow jakichkolwiek transakeji finansowych ani przysztych'cen
ktérychkolwiek instrumentow finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu
Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r.'uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow
organizacyjnych i warunkéw prowadzenia dziatalnosci przez firmy.inwestycyjne oraz pojec¢
zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotéw mogg byé zainteresowani
zawarciem lub byc¢ strong transakcji finansowych, w tym zawartych na instrumentach finansowych,
ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach.

Powszechna Kasa Oszczednoesci Bank Polski Spotka Akcyjna z 'siedzibg w Warszawie,

ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego numer
KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON: 016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony)

1250 000,000 zt.
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