A (CARGO

SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z. DZIALALNOSCI SPOLKI ATC CARGO S.A.
W ROKU OBOROTOWYM
OD DNIA 01 STYCZNIA 2011 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU

PRZYCHODY | 91,899 min zi
ZYSK OPERACJNY | 4,0 mIn
ZYSK NETTO | 2,5 min z1
EBITDA OPERACYJNA | 4,6 min z}

1. Wprowadzenie i charakterystyka dzialalno$ci

ATC Cargo S.A. (,,Spotka”, ,,Emitent”) jest spotka dominujaca Grupy Kapitatowej ATC Cargo S.A. (,,Grupa ATC
Cargo”).

Spétka ATC CARGO S.A. jest przedsiebiorstwem spedycyjnym specjalizujacym sie¢ w oferowaniu kompleksowych
rozwigzan logistycznych. Spotka jest organizatorem transportu, obstuguje tfadunki ,,door to door” transportem morskim,
lotniczym, drogowym, badz z zastosowaniem rozwiazan intermodalnych. Zajmuje si¢ rowniez doradztwem, obstuga
celng, wykonywaniem wymaganych badan, uzyskiwaniem stosownych certyfikatow, magazynowaniem, obstuga
portowa itp.

Z ustlug ATC Cargo S.A. korzystaja przedsigbiorcy importujacy lub eksportujacy towary na terenie Europy i innych
kontynentach.

Istota ustugi spedycyjnej polega na organizacji zatadunku/roztadunku, zapewnieniu transportu oraz petnej obstudze
formalnej (celna, ubezpieczeniowa) zwigzanej z przewozem tadunku. Spedytor nadzoruje transport fadunku podczas
catego procesu oraz rozwigzuje ewentualne problemy, mogace pojawic si¢ w trakcie jego przebiegu. Wraz ze wzrostem
stopnia skomplikowania procesu transportowego spedycja zaczyna odgrywac coraz wigkszg role jako ogniwo spinajace
poszczegodlne elementy procesu transportowego. Zakres ustug $wiadczonych przez firmy spedycyjne jest coraz szerszy i
dlatego co raz czgsciej przedsigbiorstwa spedycyjne funkcjonuja jak firmy logistyczne.

Firmy spedycyjne nie ponosza, w przeciwienstwie do firm transportowych, wysokich kosztow zwigzanych z
wykonywaniem ustugi. Okres$lenie wysoko$ci marzy na poszczegolne ustugi uzaleznione jest od takich czynnikéw jak:
wielko$¢ kontraktu, jego ztozono$¢, stopnia odpowiedzialnosci ponoszonej przez firme¢ spedycyjna, i w praktyce
ustalana jest w drodze negocjacji dla kazdego zlecenia oddzielnie.

Na wysokos¢ marzy istotny wplyw majg wzajemne relacje pomigdzy firmg spedycyjng, a pozostatymi firmami fancucha
logistycznego, jak rowniez z klientem ustug spedycyjnych. Spotka $wiadczy ustugi spedycyjne, korzystajac z
umiejetnie budowanych relacji pomigdzy Spétka a kooperantami, w oparciu o efektywny system prowizyjny. Celem
Spotki jest stworzenie silnych i trwatych wiezdw, opartych na wzajemnych korzys$ciach. Umiejetno$¢ budowania takich
kontaktoéw jest niezwykle istotna w dziatalnosci, ktorg prowadzi ATC Cargo S.A., poniewaz odpowiednio zbudowana i
utrzymywana sie¢ agencyjna za granicg oraz dobre kontakty np. z przewoznikami w kraju, maja decydujace znaczenie
dla jakosci i szybkos$ci $wiadczonej ushugi spedycyjnej oraz mozliwych do osiagnigcia marz na dziatalnosci.

Silng strong ATC jest zdolno$¢ pozyskiwania tadunkéw ,,powrotnych”, czyli wykorzystanie tego samego kontenera w
relacji powrotnej transportu (w przeciwienstwie do realizacji transportu z wykorzystaniem osobnych kontenerow w
relacji importowej i eksportowe;j), dzigki czemu odsetek przewozonych pustych kontenerow jest bardzo niski. Wptywa
to na rentownos$¢ prowadzonej dziatalnosci.
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2. Historia rozwoju

2006 Rejestracja Spotki ATC Cargo Sp. z 0.0. i rozpoczecie dziatalnosci
2007 Rozpoczecie prac nad budowa zintegrowanego systemu zarzadzania przedsigbiorstwem
2008 Przeksztatcenie ATC Cargo w spotke akcyjna

Podpisanie pierwszej umowy z mi¢dzynarodowa korporacja (IKEA)
Otwarcie placowek regionalnych w Poznaniu i Lodzi

2009 Zajecie czotowych pozycji w statystykach przeladunkéw kontenerowych na portowych terminalach
kontenerowych: BCT, GCT, DCT, GTK
Uzyskanie statusu Upowaznionego Przedsigbiorcy Wspodlnotowego AEO jako jeden z pierwszym
podmiotéw w Polsce
Rozpoczecie realizacji projektu B2B  ze $rodkow pozyskanych w ramach Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka Dziatanie 8.2.
Otwarcie kolejnych placowek regionalnych — w Warszawie i Zielonej Gorze

2010 Debiut na rynku New Connect, dwie prywatne emisje akcji (pozyskanie 4,7 min zt)
Powotanie pierwszej spoiki zaleznej Openlog Sp. z o.0.
2011 Wprowadzenie ushlugi transportu intermodalnego, utworzenie spélki celowej ATC RAIL S.A.

Powolanie kolejnych spélek zaleznych: NLS S.A.oraz BFC Sp. z o.o.
Wprowadzenie nowych ustug: drobnica morska, fracht lotniczy, dystrybucja krajowa
Trzecia emisja akcji na rynku New Connect — pozyskanie 5,1 min zi

3. Akcjonariat oraz zmiany w akcjonariacie

Na dzien 1 stycznia 201 1roku nastepujacy akcjonariusze mogli wykonywac prawo glosu na walnym zgromadzeniu
Spofki:

Tabela Struktura akcjonariatu na dzien 01.01.2011r.

Liczba Procent
Akcjonariusz Seria Liczba akcji  Procent akcji gloséw na glosow na
Wz 4
A - akcje imienne 1 000 000 18,18% 2 000 000 23,5%
Artur Jadeszko - —
akcje na okaziciela 420 000 7,64% 420 000 4,9%
Jarostaw Szczgsny A - akcje imienne 1 000 000 18,18% 2 000 000 23,5%
akcje na okaziciela 420 000 7,64% 420 000 4,9%
Wiktor Bak A - akcje imienne 1 000 000 18,8% 2 000 000 23,5%
Pozostali B, C, D - na okaziciela 2 060 000 30,18% 2 060 000 19,5%
Razem ABCD 5900 000 100,0% 8 900 000 100,0%

W ostatnim dniu okresu obrotowego, ktorego dotyczy niniejszy raport, tj. w dniu 31 grudnia 2011 roku, nast¢pujacy
akcjonariusze mogli wykonywa¢ prawo gtosu na walnym zgromadzeniu Spotki:

Tabela Struktura akcjonariatu na dzien 31.12.2011r.

Liczba Procent
Akcjonariusz Seria Liczba akcji  Procent akcji gloséw na gloséw
Wz na WZ
A - akcje imienne 1 000 000 15,4% 2 000 000 21%
Artur Jadeszko - —
akcje na okaziciela 185 451 2,9% 185 451 2%
A - akcje imienne 1 000 000 15,4% 2 000 000 21%
Jarostaw Szczesny - —
akcje na okaziciela 300 000 4,6% 300 000 3%
Wiktor Bak A - akcje imienne 1 000 000 15,4% 2 000 000 21%
Fundusze Inwestycyjne zarzadzane . -
przez Towarzystwo Funduszy f‘:ﬁj:k’;‘?‘eos'ﬁfi“;e'a W 1199805  185% 1199805  13%
Inwestycyjnych PZU S.A. y ]
Pozostali B,C,D, E-na 1814744  27,9% 1814744 19%
okaziciela
Razem ABCDE 6 500 000 100,0% 9 500 000 100,0%
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Raportami bi¢zgcymi z dnia 18 stycznia 2011r. (ESPI nr 2/2011 oraz ESPI nr 3/2011) Zarzad ATC Cargo S.A.
poinformowal, iz na podstawie zawiadomienia otrzymanego dnia 17 stycznia 2011 roku w trybie art. 160 ust. 1 ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi oraz art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie Emitent powzigt
informacje o zbyciu akcji Spotki dokonanej przez Prezesa Zarzadu, Artura Jadeszko. W wyniku sprzedazy akcji w dniu
17 stycznia 2011 roku w trybie transakcji pakietowej pozasesyjnej zbyto 240.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B
za cen¢ jednostkowa 5,85 zt. W wyniku sprzedazy akcjonariusz Artur Jadeszko zmniejszyt swoj udziat w kapitale
zaktadowym Spotki o 4,07% oraz udziat w posiadanych glosach na walnym zgromadzeniu Spotki 0 2,7%.

Raportami biezacymi z dnia 25 stycznia 2011r. (ESPI nr 4/2011 oraz ESPI nr 5/2011) Zarzad ATC Cargo S.A., na
podstawie zawiadomienia, ktore otrzymat w trybie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
od PZU Asset Management S.A., podmiotu wystepujacego w imieniu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU
S.A., poinformowal 0 transakcji kupna na rynku zorganizowanym z dnia 17 stycznia 2011 roku, w wyniku ktorej ten
podmiot nabyl 445.000 akcji spotki ATC Cargo S.A., co stanowito 8,09% udziatu w kapitale zaktadowym Spoéiki oraz
5,24% udziatu w ogodlnej liczbie gtosow.

Raportem biezacym z dnia 14 pazdziernika 2011r. (ESPI nr 11/2012) Zarzad ATC Cargo S.A. poinformowal o nabyciu
akcji Spotki dokonanym przez Pana Artura Jadeszko — Prezesa Zarzadu ATC Cargo S.A. W wyniku nabycia akcji w
transakcjach w dniach 30 wrzesnia 2011 roku i 11 pazdziernika 2011 roku w trybie transakcji sesyjnych zwyktych w
alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect Pan Artur Jadeszko nabyt tacznie 4961akcji na okaziciela ATC
Cargo S.A.

Raportem biezacym z dnia 08 listopada 2011r. (EBI nr 29/11) Zarzad ATC Cargo S.A. poinformowat o zakonczeniu
subskrypcji akcji serii E emitowanych na podstawie uchwaty Nr 11/2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 19 pazdziernika 2011 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki w drodze emisji
nowych akcji serii E z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy i ich objgcia w trybie subskrypcji
prywatnej nie majacej charakteru oferty publicznej. W ramach przeprowadzonej subskrypcji prywatnej zostato objetych
600.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E. Akcje serii E zostaly objete za cene 8,50 zt za jedng akcjg.

Raportem biezacym z dnia 07 grudnia 2011r. oraz 19 grudnia 2011r. (ESPI nr 15/2011 oraz ESPI nr 16/2011) Zarzad
ATC Cargo S.A., na podstawie zawiadomienia, ktore otrzymat w trybie art. 69 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzenia instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych od PZU Asset Management S.A., podmiotu wystgpujacego w imieniu Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych PZU S.A., poinformowat 0 objeciu 600.000 akcji serii E Spotki w drodze emisji Nowych Akcji Serii E
przez ten podmiot, co stanowito 18,46% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki oraz 12,63% udziatu w ogolnej liczbie
glosow.

Raportem biezagcym z dnia 01 lutego 2012r. (ESPI nr 2/2012) Zarzad ATC Cargo S.A. poinformowat o nabyciu akcji
Spotki dokonanym przez Pana Artura Jadeszko — Prezesa Zarzadu ATC Cargo S.A. W wyniku nabycia akcji w okresie
od 25.10.2011r. do 31.12.2011r. w trybie transakcji sesyjnych zwyktych w alternatywnym systemie obrotu na rynku
NewConnect Pan Artur Jadeszko nabyt tacznie 490 akcji na okaziciela ATC Cargo S.A. po cenie 9,00 ztotych za jedng
akcje.

Raportem biezacym z dnia 28 lutego 2012r. (ESPI nr 9/2012) Zarzad ATC Cargo S.A. poinformowat o sprzedazy przez
akcjonariusza spotki Pana Jarostawa Szczesnego w dniu 27 maja 2011 roku 120.000 akcji Spotki, wobec czego udziat w

glosach akcjonariusza na walnym zgromadzeniu Sp6iki na koniec 2011 roku zmniejszyt si¢ do 24%.

Zmiany w strukturze akcjonariatu do dnia sporzadzenia niniejSzego raportu:

Do dnia sporzadzenia ninijeszego sprawozdania struktura akcjonanriatu ulegta kolejnym, nast¢pujacym zmianom:

Raportem biezacym z dnia 02 lutego 2012r. (ESPI nr 3/2012 oraz ESPI nr 11/2012) Zarzad ATC Cargo S.A.
poinformowat o transakcjach nabycia 3.522 akcji Spotki za $rednig ceng 6,07 zt przez Pana Artura Jadeszko — Prezesa
Zarzadu ATC Cargo S.A. zawartych w okresie od 11.01.2012r. do 01.02.2012r.

Raportem biezacym z dnia 28 lutego 2012r. (ESPI nr 9/2012) Zarzad ATC Cargo S.A. poinformowat rowniez o
sprzedazy przez akcjonariusza spotki Pana Jarostawa Szczegsnego w dniach 04.01.2012-17.02.2012r. 175.046 akcji
Spotki, wobec czego udzial w glosach akcjonariusza na walnym zgromadzeniu Spotki zmienit si¢ z 24% na 22,4%.

Raportem biezacym z dnia 05 marca 2012r. (ESPI nr 10/2012) Zarzad ATC Cargo S.A. powiazl informacj¢ 0 transkacji
zbycia pozostatych posiadanych przez Pana Jarostawa Szczgsnego akcji na okaziciela Spotki, wobec czego akcjonariusz
udzial w glosach akcjonariusza na walnym zgromadzeniu Spotki zmienit si¢ z 22,4% do 21%.
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Tabela Struktura akcjonariatu na dzien 30.03.2011r.

Procent Liczba Procent
Akcjonariusz Seria Liczba akcji akcii glosow na  gloséw na
] Wz Wz
A - akcje imienne 1 000 000 15,4% 2000 000 21%
Artur Jadeszko - -
akcje na okaziciela 188 973 2,9% 188 973 2%
Jarostaw Szczesny A - akcje imienne 1 000 000 15,4% 2000 000 21%
Wiktor Bak A - akcje imienne 1 000 000 15,4% 2000 000 21%
Fundusze Inwestycyjne zarzadzane . .
przez Towarzystwo Funduszy tAlr?aekTeosﬁ?il(;zlela W 1199805  18,5% 1199805  13%
Inwestycyjnych PZU S.A. Y ]
Pozostal B, C,D, E-na 2111222 32,5% 2111222 22%
okaziciela
Razem ABCDE 6 500 000 100,0% 9500 000 100,0%
4. Wladze Spolki — Zarzad i Rada Nadzorcza
Organem zarzadzajacym Emitenta jest Zarzad.
Aktualny Zarzad Emitenta jest dwuosobowy, a w jego sktad wchodzi:
. Pan Artur Jan Jadeszko — Prezes Zarzadu, petnigcy swoja funkcje przez caty okres 2011 roku,
. Pan Wiktor Radostaw Bak — Wiceprezes Zarzadu, pelniacy swoja funkcje przez caty okres 2011 roku.

Dnia 01 stycznia 2011 roku w sktad Zarzadu Emitenta wchodzito 3 cztonkéw. Dnia 10 stycznia 2011r. Rada Nadzorcza
ATC Cargo S.A. przyjeta rezygnacj¢ pana Jarostawa Szczesnego z cztonka Zarzadu Spotki.

Organem nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza.

W sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2011 roku wchodzili:
Jacek Jerzemowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Lukasz Greinke — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Apolonia Piekart — cztonek Rady Nadzorczej

Wiktoria Bak — cztonek Rady Nadzorczej

Jarostaw Leszczyszyn — cztonek Rady Nadzorczej

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej ulegl nastgpujacym zmianom:

W dniu 24 marca 2012 roku Pan Jarostaw Leszczyszyn zlozyl rezygnacj¢ z funkcji cztonka Rady Nadzorczej ATC
CARGO S.A.

Dnia 26 marca 2012 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwale w spawie powotania na
stanowisko cztonka Rady Nadzorczej Pani Marty Kaminskiej.

5. Grupa Kapitalowa

Ogolna charakterystyka — powigzania organizacyjne i kapitalowe

Spotka ATC Cargo S.A. jest spotka dominujaca w ramach grupy kapitalowej w rozumieniu art. 4 pkt 14 ustawy o
ofercie oraz w rozumieniu art. 3 pkt 16 ustawy o obrocie w zw. z art. 3 ust. 1 pkt 37 ustawy o rachunkowosci.

Jako Spotka dominujaca, Emitent ustala og6lng strategie dziatania dla calej grupy kapitatowej i implementuje do Spotek
zaleznych postanowienia, zasady obowigzujagce w ATC CARGO S.A. Poprzez takie dziatania Spoétka wzmacnia
pozycje calej grupy na tle konkurencji i zwigksza jej potencjat do rozwoju.

Grupa Kapitalowa ATC Cargo sktada si¢ ze Spotki i czterech Spotek zaleznych. Ponizszy schemat przedstawia
struktur¢ grupy z uwzglednieniem kryterium gloséw jakimi Emitent dysponuje na Walnym Zgromadzeniu lub
Zgromadzeniu Wspolnikow tych Spotek:
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ATC CARGO S.A.
|
| | | I
BALTIC FINANCE
ATC RAILS.A. CONSULTING SP. Z 0.0. NLS S.A. OPENLOGSP.Z0.0.
71% 80% 57% 52%

Liczba i warto$¢ nominalna wszystkich akciji Sp6tki w jednostkach powiazanych

ATC CARGO S.A. posiada udziaty w nastepujacych podmiotach:
1. OPENLOG Sp. z 0.0. — 52 udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 2 600,00 zlotych;
2. Baltic Finance Consulting Sp. z 0.0. — 800 udzialow o tgcznej wartosci nominalnej 40 000,00 ztotych;

3. NLS S.A. — 400 000 400.000 akcji imiennych serii A tej spotki uprzywilejowanych co do glosu w ten
sposob, ze 1 akcja daje 2 glosy na Walnym Zgromadzeniu o tacznej warto$ci 40 000,00 ztotych, , co
oznacza, ze Emitent dysponuje 40% udzialem w kapitale zakladowym, a tym samym bezposrednio
wigkszoscig 57% glosow na Walnym Zgromadzeniu;

4. ATC Rail S.A. —3.500.000 akcji imiennych serii A uprzywilejowanych co do glosu w ten sposob, ze 1
akcja daje 2 glosy na Walnym Zgromadzeniu, a takze 6.500.000 akcji na okaziciela serii B tej spoiki, co
oznacza, ze Emitent dysponuje 65% udzialem w kapitale zakladowym, a tym samym bezposrednio
wigkszoscig 71% glosow na Walnym Zgromadzeniu o facznej wartosci 1.000.000 mln ztotych.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotka w grupie kapitalowej

» W dniu 27 kwietnia 2011r. Spotka zawigzata spotke akcyjng o nazwie ATC RAIL S.A. z siedzibg w Gdyni.
Wszystkie akcje spotki ATC RAIL S.A. zostaly objete przez Spotke ATC Cargo S.A. po cenie nominalnej
0,10 zt. Kapitat zaktadowy spotki ATC RAIL S.A. na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosit 1.000.000,00zt.

» Dnia 22 kwietnia 2011r powstata NLS Spoétka Akcyjna na podstawie umowy Spoéiki w formie aktu
notarialnego, repertorium nr 997/2011 w Kancelarii Notarialnej Anny Elzbiety Wisniewskiej w Gdyni przy
ul. Swietojanskiej 69 lok.1. Spotka powstata na czas nieokreslony. Kapital zaktadowy spotki NLS S.A. na
dzien 31-12-2011 wynosit 40.000,00 zt.

6. Istotne zdarzenia majace wplyw na dzialalnos$¢ Spotki w 2011 roku

» Dnia 14 lipca 2011r Zarzad Spotki podpisal umowe ze spotka Imperial Tabacco Polska S.A. z siedziba w
Jankowicach. Przedmiotem umowy jest Swiadczenie przez Spotke na rzecz Imperial Tabacco Polska S.A.
ustug spedycyjnych polegajagcych na obstudze tadunkow importowych oraz ustug z zakresu obstugi celnej.
Szacunkowa roczna warto$¢ zawartej umowy wynosi 3-4mln zt. Zawarta umowa ze spotka Imperial Tabacco
Polska S.A. z siedzibg w Jankowicach stanowi kontynuacje wspotpracy rozpoczgtej w roku 2010.

» Dnia 3 sierpnia 2011r. Zarzad Spotki podpisat aneks do umowy ze spotka Jysk Sp. z o0.0. z siedzibg w
Gdansku, na mocy ktoérego zawarto wspolprace na kolejny rok oraz zwigkszono wolumen obrotéw pomiedzy
spotkami. W przedmiocie umowy pozostaje bez zmian $wiadczenie przez Spotke na rzecz Jysk Sp. z o.o.
obstugi w zakresie spedycji, operacji portowych, transportu oraz obstugi celnej. Szacunkowa warto§¢ umowy
w przysztym roku wyniesie ok. 6 mln zt. Umowa zostata zawarta na czas nieokre§lony.

» Dnia 28 listopada 2011r. Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, wydal postanowienie w przedmiocie podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spotki z kwoty
590.000,00 zt do kwoty 650.000,00 zt w drodze emisji 600.000 akcji zwyklych serii E oraz zarejestrowano
zmiany w Statucie Spotki.

» W dniu 27 kwietnia 2011 roku Emitent zawigzat spotke akcyjng o nazwie ATC RAIL S.A. z siedzibg w Gdyni.
Wszystkie akcje spotki ATC RAIL S.A. zostaly objete przez Spotke ATC Cargo S.A. po cenie nominalnej
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0,10 zt. Kapitat zaktadowy spotki ATC RAIL S.A. na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosit 1.000.000,00
ztotych.

» W 2011 roku Spotka rozwingta portfolio swoich ustug o trzy nowe ustugi §wiadczone bezposrednio przez ATC
Cargo S.A. z pomini¢gciem podwykonawcow — ustuge frachtu lotniczego, morskich przesytek drobnicowych
oraz ustugi dystrybucyjne. W tym celu zostaly utworzone trzy nowe dziaty: Dzial frachtu lotniczego w
oddziale w Warszawie, Dziat przesytek drobnicowych w oddziale w Poznaniu oraz Dzial dystrybucji w Gdyni.
Ustugi frachtu lotniczego oraz przesytek drobnicowych polegaja na kompleksowe]j organizacji przez Spotke
wlasnych konsolidacji tadunkow w wybranych portach (w przeciwienstwie do zlecania drobnych tadunkow
zewngtrznym podmiotom), tworzeniu regularnych polaczen transportowych na wybranych kierunkach i w
efekcie realizacj¢ obstugi ‘door to door’ zleconego tadunku.

» W roku objetym niniejszym sprawozdaniem nie mialy miejsca nietypowe zdarzenia majace wplyw na
dziatalno$¢ Emitenta w 2011 roku.

7. Czynniki zewnetrzne i wewnetrzne istotne dla rozwoju Spélki majace miejsce w 2011 roku
oraz perspektywy rozwoju dzialalnosci w roku 2012

7.1. Czynniki zewngtrzne

» Wozrost obrotu kontenerowego na rynku polskim
W roku 2011 polskie porty odnotowaty 28% wzrost ilosci przetadowanych konteneréw morskich, co swiadczy
0 utrzymujacej si¢ bardzo dobrej koniunkturze w branzy kontenerowej oraz rosngcym potencjale rynku
polskiego, ktory rosnie kilkakrotnie szybciej niz rynek $wiatowy. Wzrost obrotu kontenerowego na rynku
polskim pozytywnie wptywa na zwickszenie popytu na ustugi $wiadczone przez Emitenta, a ponadto
uzasadnia kierunek rozwoju dziatalnosci obrany przez Emitenta

Liczba przetadowanych konteneréw na polskich terminalach
kontenerowych w polskich portach [TEU]

2006 2007 2008 2009 2010 2011
BCT 402 557 493 860 440 591 226 764 281142 361 865
DCT - 4423 106 469 162 253 451 730 634 871
GCT 54 293 116 568 167 502 149 273 199 101 246 382
GTK 78 364 96 873 77 889 74 809 62 309 43 057
DP PS 38071 50 065 61 940 52721 56 398 54 985
SUMA 573 285 761 789 854 391 665 820 1050 680 1341160

llos¢ przetadowanych kontenerow w polskich
portach [TEU]
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Dotychczas utrzymujace si¢ tendencje wzrostowe w zakresie obrotu kontenerowego zaré6wno w Polsce, jak i
na §wiecie, pozwalaja zatozy¢ co najmniej 20% procentowy wzrost rynku kontenerowego w Polsce w roku
2012.

» Wozrost liczby konteneréw przewozonych z wykorzystaniem kolei

Ilo$¢ kontenrow przeladowanych na czterech
najwiekszych polskich terminalach z/na Kolej
[TEU]
70000
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50000
40000
30000
20000 -
10000 -
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W roku 2011 polskie porty odnotowaly kolejny znaczacy wzrost iloSci konteneréow przetadowanych na
terminalach kontenerowych z i na kolej, co jest wynikiem oddziatywania kilku czynnikow.

Przede wszystkim wzrastaja optaty za przewozy drogowe kontenerow, bedace dominujagcym S$rodkiem
transportu konteneréw na terenie kraju, co przektada si¢ na rosngce zainteresowanie alternatywnymi formami
przewozu tej jednostki tadunkowej. W obliczu wcigz rosngcych cen paliw i akcyzy, koszty transportu
kontenerow droga osiaggnely poziom cenowy podobny do kosztéw transportu kolejowego, a przy zastosowaniu
pewnych rozwigzan logistycznych, koszty za transport kolejowy moga by¢ nizsze od drogowego.

Poza tym istotnym bodzcem do rozwoju rynku przewozow kolejowych w obrocie kontenerowym jest
wprowadzenie przez Ministerstwo Infrastruktury przepisow ograniczajacych wage samochodow
transportowych na drodze, co uniemozliwia realizacje przewozow droga tadunkow cigzkich. Takiego
ograniczenia nie ma transport kolejowy.

Nie bez znaczenia pozostaja réwniez dziatania Unii Europejskiej i Ministerstwa Infrastruktury dotyczace
redukcji negatywnego wpltywu transportu drogowego na $rodowisko oraz ograniczenia emisji dwutlenku wegla
poprzez promowanie alternatywnym $rodkow transportu tadunkéw skonteneryzowanych.

Na szczegélng uwage zashuguje fakt, ze coraz wieksze grono odbiorcéw ushug spedycyjnych w Polsce
warunkuje wspolprace tym, ze ushugi majg by¢ realizowane w oparciu o przewozy kombinowane ( inaczej
intermodalne; taczace co najmniej dwa $rodki transportu, np. kolej i samochod). Tendencja ta widoczna jest
szczegblnie wirdd duzych miedzynarodowych koncerndow typu lkea czy Jysk, gdzie duzy nacisk ktadziony jest
na spelnianie miedzynarodowych wymogow srodowiskowych, ktore postulujg ograniczenie udziatu transportu
drogowego na rzecz transportu kolejowego.

Obserwowana sytuacja pozwala zatozyé, ze rynek przewozow intermodalnych, w tym kolejowych, jest w
fazie rozwoju i bedzie si¢ dynamicznie rozwijal w przysztosci poprzez przejgcie czgéci wolumenu w tej chwili
transportowanego droga, a takze poprzez skonsumowanie wczes$niej opisanego wzrostowego potencjatu obrotu
kontenerowego.
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Opisane zmiany staly si¢ punktem zwrotnym w strategii rozwoju Spoétki i spowodowaty, iz od 2011 roku ATC
Cargo S.A. skierowalo znaczng cz¢$é swoich zasobow na rozwdj serwisu intermodalnego W oparciu o
transport kolejowy obstugiwanych kontenerow. Spétka zamierza stworzy¢é wyspecjalizowany serwis
intermodalny, co pozwoli w przyszlosci znaczaco zwigksza¢ portofolio klientow w szczegdélnosci o te
podmioty, ktore bedg oczekiwaty realizacji kontraktow transportowych w oparciu o przewozu kombinowane.
Nalezy rowniez dodaé, ze realizacja ustug intermodalnych, przy zastosowaniu odpowiednich rozwigzan
logistycznych, moze pozwoli¢ w przysztosci na osiggniecie wysokich wskaznikow rentownosci z prowadzonej
dziatalnosci.

» Znaczacy spadek stawek za fracht morski

Rynek przewozéw morskich cechuje sie sezonowymi znaczacymi wahaniami wysoko$ci optat za przewozy
morskie $wiadczone przez linie zeglugowe (armatorzy) m.in. na rzecz Emitenta. Zgodnie z szacunkami
Emitenta zmiany te wynosity:

o wazrost stawek armatorskich 0 93% w roku 2010 w stosunku do roku 2009,
o spadek stawek armatorskich o0 53% w roku 2011 w stosunku do roku 2010.

W roku 2011 rynek do$wiadczyl znaczacego spadku stawek armatorskich — 53% w obrebie roku, co miato
istotny wplyw na poziom przychodéw Emitenta. Spotka zakupuje ushugi frachtu morskiego od armatorow w
toku realizacji kompleksowej obstugi transportowej obejmujacej przewozy morskie kontenerow, w zwigzku z
czym stawki spedycyjne ATC Cargo S.A. sg bezposrednio uzaleznione od wysoko$ci stawek armatorskich.
Zalezno$¢ ta polega na tym, ze oferta cenowa Spolki sktada sie ze stawki za fracht morski oferowanej przez
armatora i rosnie lub spada odpowiednio do wzrostu lub spadku tych stawek. Z kolei zysk na realizowanym
zleceniu stanowi gtdéwnie prowizj¢ za realizacj¢ ustugi spedycyjnej wyrazong kwotowo, a nie procentowo.

Analizujac wysokos¢ przychodéw Emitenta w 2011 roku, nalezy zwroci¢ uwage, ze na osiagniety
poziom 26,1 mln zlotych ze sprzedazy ustug frachtu morskiego, stanowiacy 28% catosci przychodow
Emitenta, mial negatywny wplyw ponad 50% procentowy spadek stawek frachtowych. W efekcie dziatania
tego czynnika Spotka odnotowata spadek poziomu przychodéw pochodzacych z ustug frachtu morskiego
mimo 35% procentowego wzrostu liczby obstuzonych przez Spétke konteneréw drogg morska.

Do czasu sporzadzenia niniejszego sprawozdania stawki za fracht morski ulegly znaczgcemu
wzrostowi, co pozwala zalozy¢, ze przedmiotowe zjawisko bedzie miato rownie istotny wplyw na wysokosé
przychodéw Emitenta w 2012 roku jak w roku 2011, tym razem zwigkszajac dynamike wzrostu sprzedazy z
fracht morski.

» Wzrost kosztow przewozéw drogowych

Wedlug szacunkéw ATC Cargo S.A. stawki za transport drogowy konteneréw urosty o ponad 20% w roku
2011 w poréwnaniu do roku 2010. By? to rezultat wprowadzenia niekorzystnych dla rynku optat za dostep do
infrastruktury drogowej (e-myto), wzrosty cen paliw oraz akcyzy.

Na podstawie obecnej sytuacji mozna stwierdzi¢, ze koszty za transport drogowy beda rosly w tempie
zblizonym do aktualnego stanu. Dodatkowo w zwiazku z pojawieniem si¢ na rynku rozwigzan intermodalnych,
popyt na ushugi przewozoéw drogowych bedzie stopniowo spadal, chociaz spodziewany wzrost obrotu
kontenerowego moze spowodowac, ze spadek ten nie bedzie bardzo odczuwalny.

Sprzedaz ustug transportu drogowego kontenerow stanowito prawie 42% catosci przychodow osiggnigtych
przez Spotke w 2011 roku. Przedmiotowy wzrost nie byt znaczaco odczuwalny przez Emitenta w roku 2011,
gdyz Spotka posiada stosunkowo stabilng struktur¢ zlecen i state portfolio przewoznikéw drogowych
realizujacych te zlecenia. Omawiany czynnik przyczynit si¢ jednak do podjecia przez Spoétke decyzji o
wdrozeniu opisanego wyzej serwisu intermodalnego, ktory w przyszto$ci ma pozwoli¢ na uniezaleznienie si¢
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od rosnacych stawek przewoznikow drogowych i1 oferowanie klientom atrakcyjniejszej i stabilniejszej polityki
cenowej.

» Gwaltowne wzrosty kursow walut

Druga potowa 2011r. charakteryzowala si¢ gwaltownym wzrostem kursow walut, szczegélnie EURO/PLN oraz
USD/PLN. W szczytowych momentach za 1 EURO ptacono 4,5 zt., a za USD 3,5 zt. We wrze$niu 201 1roku Narodowy
Bank w Szwajcarii ustalit staty parytet wymiany pomi¢dzy frankiem szwajcarskim a EURO na 1,2.

W roku 2011 sprzedaz dla kontrahentéw zagranicznych (walutowych) stanowita 23,21 % ogotu sprzedazy
zrealizowanej w roku obrotowym. Spétka skutecznie zabezpieczata si¢ przed nadmiernym ryzykiem kursowym,
prowadzac kontrolowang polityke walutowa obejmujaca stosowanie transakcji zabezpieczajacych. Pozwolito to na
wyeliminowanie znaczacego wplywu wzrostow walutowych na wyniki finansowe Spotki.

7.2. Czynnik wewngtrzne

» Wozrost liczby obstuzonych kontenerow

Wazrost liczby obstuzonych kontenerow jest podstawowym miernikiem kondycji Spotki w gtownym sektorze, w ktorym
prowadzi dziatalno$¢. W roku 2011 Spoétka odnotowata 40% wzrost liczby obstuzonych kontenerow, co o 10%
przekracza dynamike wzrostu polskiego rynku kontenerowego i jednoczesnie o 10% przewyzsza wczesniej
prognozowane wskazniki. Swiadczy to o konsekwentnym jak réwniez bardzo dynamicznym realizowaniu przez
Emitenta wybranej strategii rozwoju ponad poziom wskaznikow, ktore Spotka poczatkowo przyjeta.

Na rok 2012 Spoétka zamierza po raz kolejny zwigkszy¢ liczbe obshuzonych konteneréw, konserwatywnie zaktadajac
dynamike wzrostowa co najmniej na poziomie rynku, tj. 30%.

Liczba konteneréw obsluzonych przez ATC Cargo
S.A. [TEU]
45000
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35000
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25000
20000
15000
10000
5000
o0 e
2006 2007 2008 2009 2010 2011
i 2006-2009 dane ogdtem i Spedycja kontenerowa lgdowa
Ld Spedycja kontenerowa morska
Tabela Liczba konteneréw obstuzonych przez ATC Cargo S.A. [TEU]
TEU 2009 2010 2011 Dynamika wzrostu
2011/2010
Ogétem 21 500 29 768 41 642 40%
W tym: spedycja b/d 4776 6 431 35%
morska
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W tym: spedycja b/d 24 992 35211 41%
kontenerowa ladowa

» Poszerzenie porfolio ustug o wlasne serwisy transportowe

Charakterystyka i wplyw na sytuacje Emitenta

W 2011 roku Zarzad podjat decyzj¢ o rozwinigciu portfolio swoich ustug o cztery nowe ustugi $wiadczone
bezposrednio przez ATC Cargo S.A. z pominigciem podwykonawcow — ustuge frachtu lotniczego, morskich
przesytek drobnicowych, logistyke magazynowa oraz transport intermodalny. Wszystkie te ustugi zalicza si¢ do
ustug charakteryzujacych si¢ wysoka zlozono$cig proceséw logistycznych, znacznie bardziej wymagajacych niz
chociazby spedycja drogowa, i zobowigzujacych do posiadania znacznych mas tadunkowych do osiagnigcia progu
rentowno$ci. Niemniej poszerzenie oferty o te wilasnie serwisy pozwoli Spolce $wiadczy¢ jeszcze bardziej
komplementarny serwis logistyczny, i w efekcie znaczaco powigkszy¢ grono obstugiwanych klientow. Nalezy rowniez
zaznaczyC, ze po przeprowadzeniu ekspansywnych dziatan rynkowych i zbudowaniu odpowiedniego rynku dla tych
produktow, osiggaja one wysokie wspotczynniki rentownosci, co rowniez bedzie mialo przetozenie na wyniki
finansowe Emitenta.

W poczatkowej fazie rozwoju tych ustug, ktéra obejmuje lata 2011-2012, Spotka skupia sie na dokonaniu inwestycji
polegajacych na tworzeniu Struktur organizacyjnych, zatrudnieniu specjalistbw i zespotu do obstugi zlecen,
przeprowadzeniu ekspansywnych dziatan rynkowych, budowaniu rynku dla tych ustug i tworzenia regularnych
serwisOw. Z uwagi na powyzsze nalezy liczy¢ si¢ z tym, ze koszty konieczne do rozwoju przedmiotowych uslug moga
wzrosngé nieproporcjonalnie do przychodow Spotki w pierwszym etapie rozwoju.

Dzial frachtu lotniczego, Dzial morskich przesylek drobnicowych, Dzial logistyki magazynowej

W 2011 roku Spoétka utworzyta trzy nowe dzialy: Dziat frachtu lotniczego w oddziale w Warszawie, Dziat przesytek
drobnicowych w oddziale w Poznaniu oraz Dzial dystrybucji w Gdyni. Ustugi frachtu lotniczego oraz przesytek
drobnicowych polegaja na kompleksowej organizacji przez Spotke wiasnych konsolidacji tadunkéw w wybranych
portach (w przeciwienstwie do zlecania drobnych ladunkéw zewngtrznym podmiotom), tworzeniu regularnych
potaczen transportowych na wybranych kierunkach i w efekcie realizacj¢ obstugi ‘door to door’ zleconego tadunku.
Pierwszym krokiem do stworzenia stabilnej obslugi magazynowej byto otwarcie wlasnego magazynu dystrybucyjnego
w Gdyni.

Transport intermodalny — spotka celowa ATC Rail S.A.

Z kolei jesli chodzi o transport intermodalny w celu zachowania przejrzystosci oraz optymalizacji procesow
zostata utworzona spotka celowa ATC Rail S.A. dedykowana do organizacji przewozoéw kombinowanych na terenie
kraju i zagranica. Zawigzanie Spotki celowej do wykonywania dziatalno$ci intermodalnej byto uzasadnione rowniez z
tego powodu, ze umozliwito to $wiadczenie ustug intermodalnych konkurencyjnym podmiotom z branzy spedycyjnej,
czyli zwigkszenie skali dziatalnosci w krotszym okresie czasu, co ze wzgledow biznesowych nie bytoby mozliwe w
strukturach ATC Cargo S.A.

W 2011 roku Spoétka uruchomita pierwsze potaczenia intermodalne dla aktualnie posiadanych tadunkoéw
skierowane do woj. t6dzkiego. W celu przyszlej optymalizacji kosztow ponoszonych przy organizacji potaczen Emitent
rozpoczat procedury inwestycyjne we wiasne ladowe terminale kontenerowe oraz flote¢ samochodowa dedykowana do
wykonywania dowozow drogowych w okolicach terminali. Dzigki tym inwestycjom Zarzad zamierza znaczaco obnizy¢
koszty prowadzonej dzialalnosci i osiagna¢ bardzo wysokie wspdlczynniki rentownosci w perspektywie kilku
najblizszych lat. Omawiane inwestycje Emitent bedzie kontynuowat w przysztych latach.

8. Najwazniejsze cele Spolki na rok 2012

Gltéwnym celem Zarzadu ATC CARGO S.A. w 2012 roku jest dalsze wzmacnianie pozycji na rynku usthug
spedycyjnych poprzez:
» Ekspansywne dziatania marketingowe
» wykorzystujace panujaca na rynku sytuacje (spodziewany wzrost stawek armatorskich, kosztow drogowych)
zmuszajaca potencjalnych klientow do redukcji kosztow logistycznych
» Dalszy rozw0j gtdéwnego obszaru dziatania — spedycji kontenerowej o konserwatywne zalozenie co najmniej
20% - odpowiednio do rynku
» Dalsze inwestycje i rozwdj wlasnych serwiséw transportowych: transportu intermodalnego, frachtu lotniczego,
przesylek drobnicowych, logistyki magazynowej poprzez budowanie rynku odbiorcow oraz regularnych
SerwisOw
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9. Podstawowe wielkosci ekonomiczno — finansowe wykazane w sprawozdaniu finansowym

LATA 2011 2010 2009
Kapitat wlasny
13480599,87  6455217,54 872 839,55
Naleznosci dlugoterminowe 24 960,42 0,00 237 208,22
Naleznosei krétkoterminowe 17 886 236,75 13 130 848,25 8 299 460,18
Srodki pienigzne i inna aktywa pieni¢zne
9432 615,64 9 190 828,24 2 494 497,59
Zoboiizan e e IO 543 685,40 470 650,30 210 166,24
Zoboiizan als i RS 17 780 116,06 18 465 758,37 11778 702,33
Przychody netto ze sprzedazy 91 898 490,83 79 058 151,92 35 603 257,99
Amortyzacja 618 419,48 403 730,37 273 670,18
Zysk ze sprzedazy
4163 674,53 2522 682,18 702 771,97
Zysk na dziatalnoSci operacyjnej 4020 605,06 1999 575,62 646 381,15
Zysk brutto 3283 011,61 1810522,97 435 145,46
Zysk netto 2 500 382,33 1357 877,99 301 356,37
Rentownos¢ sprzedazy brutto = zysk ze 4.53% 3,19% 1.97%
sprzedazy/przychody ze sprzedazy
Rentownos¢ sprzedazy = zysk netto/przychody 2.72% 1.72% 0,85%
ze sprzedazy
Rentownos$¢ majatku = Zysk netto/aktywa 7.74% 5,23% 2.32%%
ogotem
Ptynnos¢ I stopnia = Aktywa 1,48 1.26 1,00
obrotowe/zobowigzania biezace
Plynnos¢ II stopnia = (aktywa obrotowe — 1,46 1.23 0,92
zapasy - rozliczenia
migdzyokresowe)/zobowigzanie biezace
Plynnos¢ 111 stopnia = Inwestycje 0,52 0,52 0,21
krétkoterminowe/zobowigzania biezgce
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Szybko$¢ obrotu naleznosci = stan nalezno$ci
handlowych * 365 dni/przychody netto ze
sprzedazy

60,00 49,00 75,00

Szybkos¢ obrotu zobowigzan = stan zobowigzan
handlowych * 365 dni/przychody netto ze
sprzedazy

31,00 27,00 57,00

Pokrycie aktywow trwatych kapitatem wlasnym
i rezerwami dtugoterminowymi = kapitat
wilasny + rezerwy dtugoterminowe/aktywa
trwale + nalezno$ci handlowe o okresie
platnosci powyzej 12 miesiecy

3,18 2,60 0,77

Trwato$¢ struktury finansowania = kapitat
wlasny + rezerwy dlugoterminowe +
zobowigzania dlugoterminowe/suma aktywow

043 0,28 0,09
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Szczegotowe wyniki finansowe prezentuje sprawozdanie finansowe, opinia i raport bieglego rewidenta.

W 2011 roku zostaly przekroczone zalozenia przyje¢te w planach:
e bilans po stronie aktywow i pasywow wykazuje sumg 32 320 632,64 zt (stownie: trzydzie$ci dwa miliony
trzysta dwadziescia tysigcy szeséset trzydziesci dwa zlote 64/100)
o sprzedaz za 201 1r. wyniosta 91 898 490,83 zt (netto) z marza I na poziomie 17 %,
e zysk netto za 201 1r. wynidst 2 500 382,33 z1.

10. Struktura przychodéw z podzialem na ushugi

Tabela Struktura przychodéw z podzialem na ushugi

[LO0 000 000,00 2t ~

90 000 000,00 zt -+

80 000 000,00 zt -~

M Pozostate ustugi
70 000 000,00 zt -+

M Ustugi intermodalne
60 000 000,00 zt -+
# Obstuga portowai celna

50 000 000,00 zt -+ )
M Spedycja lgdowa pozostata

40 000 000,00 zt M Spedycja lgdowa kontenerowa

30 000 000,00 zt -+ M Fracht morski

20 000 000,00 zt -~

10 000 000,00 zt

- T T 1

2009 2010 2011
Rodzaj ustugi 2009 2010 2011
Fracht morski 10 099 574,53 32 039 680,91 27 941 388,90
Spedycja ladowa kontenerowa 12 072 014,30 28 243 272,67 38447 378,92
Spedycja ladowa pozostata 7 000 000,00 10 835 816,23 14 737 993,25
Obstuga portowa i celna 4808 537,98 5530 709,04 9142 263,46
Ushugi intermodalne b/d b/d 802 600,00
Spedycja drobnicowa b/d b/d 33 353,40
Fracht lotniczy b/d b/d 372 065,40
Pozostate ustugi 1326 131,18 2 408 673,07 421 447,31
SUMA 665 820 79 058 151,92 91 898 490,83

Dynamika wzrostu sprzedazy z 2010/2011
poszczegoélnych ustug

Fracht morski -13%
Spedycja ladowa kontenerowa 36%
Spedycja ladowa pozostata 36%
Obstuga portowa i celna 36%
Pozostate ushugi 35%
RAZEM 16%
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Fracht morski

Fracht morski — obok spedycji kontenerowej drogowej - gtoéwng ustugag w strukturze przychodow ATC Cargo S.A.
Udziat frachtu morskiego w strukturze przychodéw wyniost 28%.

W zakresie spedycji morskiej Emitent swiadczy nastepujace ustugi:

— organizacja transportu drogg morska,

— organizacja przetadunku w kraju i za granica,

— zapewnienie ubezpieczenia tadunku.

Dziatalno$¢ taka wymaga od spedytora wysokich kwalifikacji i odpowiedniego zaplecza organizacyjno-
technicznego. Spotka posiada rozbudowang strukture agencyjna tworzaca spdjna sie¢ na calym $wiecie, ktora obecnie
obejmuje wszystkie porty, gdzie obslugiwane sg tadunki klientow Emitenta, ze szczegblnym uwzglednieniem
Dalekiego Wschodu.

Analizujac wysoko$¢ przychodow Emitenta w 2011 roku, nalezy zwroci¢ uwage, ze na osiagniety poziom 26,1
mln ztotych ze sprzedazy ustug frachtu morskiego, stanowiacy 28% calosci przychodow Emitenta, miat negatywny
wplyw ponad 50% procentowy spadek stawek frachtowych. W efekcie dzialania tego czynnika Spotka odnotowata
spadek poziomu przychodéw pochodzacych z uslug frachtu morskiego mimo 35% procentowego wzrostu liczby
obstuzonych przez Spotke konteneréw droga morska. Zagadnienie to zostalo Szerzej omdéwione w punkcie 7.1.
Znaczacy spadek stawek za fracht morski.

Spedycja ladowa kontenerowa

Transport drogowy

Ze $wiadczenia ustug spedycji ladowej Spotka uzyskata w 2011r. 35,5 min zt przychodow, co stanowi 36% wzrost w
stosunku do roku 2010. ATC Cargo S.A. nie posiada wiasnej floty samochodowej, ale Scisle wspotpracuje z okoto 30
firmami transportowymi i dorywczo ze wzgledu na zapotrzebowanie z dodatkowymi 70 podmiotami. Do dyspozycji
Spoéiki pozostaje okoto 150 samochodow zdolnych do przewozenia kontenerow 20, 40, 45 -stopowych.

Transport intermodalny

Odnotowywany w ostatnich 3 latach dynamiczny rozwoj obrotéw kontenerowych w portach morskich tworzy korzystne
warunki dla wzrostu udziatu kolei w dowozach i odwozach kontenerow. Od 2011 roku Spoétka uruchomita potaczenia
pociggami blokowymi w regiony o stosunkowo duzej masie tadunkow podatnych na konteneryzacje z portami
morskimi w ramach morsko-ladowych tancuchéw transportu intermodalnego. Udziat tego typu ustug w przychodach
Emitenta byl nieznaczny, jednak Spotka spodziewa si¢ znacznych zmian w tym zakresie w roku 2012.

Transport intermodalny stanowi doskonatg alternatywe dla transportu drogowego. W 2011r. ATC Cargo S.A. powotato
spotke ATC Rail S.A., ktorej zadaniem jest realizacja spedycji poprzez transport intermodalny. Zagadnienie to zostato
szczegbtowo omoéwione w punkcie 7.2. Poszerzenie porfolio ustug o wlasne serwisy transportowe.

Spedycja ladowa pozostala

W porfolio ustug ATC Cargo S.A. znajduje si¢ rOwniez system przewozow:

v' calopojazdowych,

v’ czeSciowych,

v' ponadgabarytowych,

a takze transport specjalistyczny w chtodniach, izotermach, itp., realizowany w zalezno$ci od ilosci i specyfiki
przewozonego tadunku za pomoca transportu drogowego w relacjach krajowych oraz miedzynarodowych. Swiadczenie
ustug spedycji drogowej umozliwia Spolce oferowanie swoim klientom komplementarnych rozwigzan spedycyjno-
logistycznych.

Udziat tego typu ustug w sprzedazy Emitenta w roku 2011 nie ulegt znaczacej zmianie w poréwnaniu do roku 2010.

Obsluga portowa i celna

Znaczaca pozycja pod wzglgdem udziatu w przychodach jest obstuga portowa i celna. Polega ona na dokonywaniu
przetadunkow kontenerow w relacjach burta statku — port — $rodek przewozowy i odwrotnie oraz ushugach
towarzyszacych, takich jak ustalenia w celu badania towardw, roztadunek towaré6w do magazynow, itp.

Spotka od poczatku dzialalnosci §wiadczy rowniez ushugi agencji celnej, polegajace na obejmowaniu towardow
wymagang procedura celng, gtéwnie dopuszczeniem do obrotu, tranzytu i wywozu. Dodatkowo Spotka §wiadczy
swoim klientom ushugi doradcze, daje mozliwo$¢ zabezpieczenia naleznoséci celnych i podatkowych. Spotka jest
prekursorem w zakresie obstugi celnej tadunkéw w oparciu o procedury uproszczone (praktycznie bez udziatu
administracji celnej). Obstuga taka generuje nizsze koszty, skrocony zostaje réwniez czas wymagany na dokonanie
odprawy celnej (maksymalnie 2 godziny). Pozwala to stosowaé instrumenty finansowe polegajace na odraczaniu
ptatnosci cta i podatku VAT. Procedury uproszczone realizowane sa w oparciu o wysoko zaawansowane technologie,
stad nie jest konieczna obecnos$¢ pracownika Spotki w Urzedzie Celnym. Ma to bezpo$redni wpltyw na wydajnos¢ i
efektywnos¢ dziatania Spotki.

Udziat tego typu ustug w sprzedazy Emitenta w roku 2011 nie ulegt znaczacej zmianie w porownaniu do roku 2010.
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Pozostale ustugi

Przesylki ekspresowe w relacjach europejskich
Specjalistyczne ustugi transportowe niewielkich partii fadunkowych (kilka kartonéw, kilka palet) z
ukierunkowaniem na bardzo krétki i precyzyjny czas transportu. Gtownymi odbiorcami tychze ustug sa koncerny
samochodowe oraz firmy produkcyjne stosujace zasade just-in-time. Transport ten realizowany jest na obszarze
catej Europy. Ze wzgledu na swoja precyzyjnos¢ marze na tej ustudze sa odpowiednio wyzsze od standardowych
przewozow.

Transport fadunkéw ponadnormatywnych (Project cargo)
Specjalistyczne ustugi transportowe tadunkéw wykraczajacych swoimi gabarytami lub waga poza standardowe
jednostki tadunkowe. Transport ten charakteryzuje si¢ wysoko platnymi frachtami oraz wysoka specjalizacja osob
go organizujacych. Nie sg to state ciagi tadunkowe a przewaznie jednorazowe kontrakty, np. na przewoz calej
fabryki z punktu A do B.

Fracht lotniczy
Tam, gdzie inne galgzie transportu nie s3 w stanie spetni¢ oczekiwan klientéw, Spotka §wiadczy ustugi frachtu

lotniczego. Do tej pory wspolpracujaca z partnerami nalezacymi do mi¢dzynarodowych stowarzyszen transportu
lotniczego, od maja 2011 roku Spoétka osobiscie przynalezy do $wiatowych organizacji i zrzeszen firm
$wiadczacych ustugi transportu lotniczego: IATA, IATA CASS (The Air Transport Association). Zagadnienie to
zostato szerzej oméwione w punkcie 7.2. Poszerzenie porfolio ustug o wlasne serwisy transportowe.

Badania jako$ci towaru, certyfikacja

Proces spedycyjny zwigzany jest z reprezentacja interesow klienta w panstwach bedacych o§rodkami migdzynarodowe;j
wymiany towaréw. Wychodzac naprzeciw oczekiwaniom klientéow wprowadziliSmy ustugi badania, jako$ci towaru i
jego certyfikacji oraz nadzoru nad zatadunkiem. Ushluga realizowana jest w oparciu o istniejaca sie¢ agentow, ktorzy
pracuja dla nas we wszystkich wazniejszych portach §wiata.

Doradztwo w zakresie spedycji migdzynarodowej

Naszym klientom w ramach realizowanych kontraktow oferujemy, oprocz sprzedazy samej ustugi spedycyjnej i
transportowej, bezptatne doradztwo w zakresie szeroko rozumianej optymalizacji proceséw logistycznych. Jest to
szczegoblne istotne w konteksScie zarzadzania relacjami z klientami.

11. Odbiorcy uslug Emitenta oraz rynki zbytu

Odbiorcami ustug Emitenta sa przedsiebiorcy o zdywersyfikowanym profilu dzialalno$ci, poczawszy od branzy
meblarskiej, tytoniowej, poprzez m.in. spozywcza, motoryzacyjng i elektroniczna. Potencjalnym odbiorcg Spotki jest
kazdy podmiot, ktory w wyniku prowadzonej dziatalno$ci wykazuje zapotrzebowanie na zlecenie organizacji transportu
towarow badZz materialow z kazdego miejsca na §wiecie.

W 2011 roku sprzedaz dla dwoch podmiotow przekroczyta 10% ogdtu wypracowanych przychodow: IKEA oraz
Rockwool. Koncern IKEA zalicza si¢ do grona gtownych odbiorcoOw ustug Emitenta od 2008 roku, jednak udziat w
facznych obrotach Emitenta, pomimo wzrostu obrotow z tym odbiorca, jest systematycznie zmniejszany w wyniku
dziatah zwiazanych z pozyskiwaniem nowych odbiorcéw ushug. Ani lkea, ani Rockwool nie jest powigzany w
jakikolwiek sposob z ATC CARGO S.A.

Podmiot Rodzaj ushug 2011 2010 2009
IKEA transport kontenerowy 14,7% 15,9% 28,2%
ROCKWOOL transport drogowy 9,4% 8,2% 4,0%
calopojazdowy

W obecnej strukturze klientow znaczaca wigkszo$¢ stanowia podmioty prowadzace dziatalno§¢ na terenie kraju,
niewielka ich liczba to podmioty zagraniczne.

Rodzaj sprzedazy 2011 2010 2009
sprzedaz dla podmiotéw krajowych 70 564 418,77 61 835 216,08 35603 257,99
sprzedaz dla podmiotéw zagranicznych 21 334 072,06 17 22 935,84 1 141249,53

12. Dostawcy ustug

Wisrod dostawcow ustug Emitenta wyrodznia si¢ trzy glowne grupy dostawcow:
e linie zeglugowe — armatorzy
e operatorzy terminali morskich
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e przewoznicy drogowi.

Dwoch sposrod wszystkich dostawcoéw Spotki przekroczylo udzial 10% w koszcie wlasnym sprzedazy: A.P. Moler
Maersk AS oraz P.H.U. Transbud J. Szczesny. Do stycznia 2011 roku wystepowalo powigzanie osobowe mig¢dzy
wiascicielem P.H.U. Transbud Panem Jarostawem Szczesnym z uwagi na pelniong do tego czasu funkcje cztonka
Zarzadu Spoéiki. Od stycznia 2011 roku takie powigzanie nie wystgpuje.

W zakresie wyzej wymienionych ustug Emitent posiada bogata bazg¢ dostawcow i partnerow handlowych, z ktorymi
scisle wspolpracuje w celu nalezytej i kompletnej realizacji zlecen na rzecz swoich klientow. W wickszosci ustugi
$wiadczone na rzecz Emitenta maja charakter powszechnie dostgpny, dlatego tez Spotka nie jest uzalezniona od
konkretnych dostawcow.

ATC Cargo S.A. posiada stabilng strukture zlecen i state portfolio przewoznikéw drogowych realizujacych te zlecenia -
$cista wspolpraca jest prowadzona z okoto 30 firmami. Do dyspozycji Spétki pozostaje okoto 150 samochodow
zdolnych do przewozenia kontenerow 20, 40, 45 -stopowych.

Dostawca rodzaj ustug 2011 2010 2009
A.P. MOLER MAERSK AS fracht morski (armator) 17,1% 9,4% 9,5%
P.H.U. TRANSBUD J.Szczesny | transport drogowy 15,7% 19,5% 15,9%

Do grona dostawcow Spotki dotaczyta rowniez spotka zalezna z grupy kapitalowej Emitenta - ATC Rail S.A., ktora
swiadczy ustugi operatora terminalu ladowego - intermodalnego. ATC Rail S.A., ze wzgledu na krotki okres
funkcjonowania, posiada jeszcze niewielki udzial w ustugach §wiadczonych na rzecz Emitenta, ale w chwili obecnej
udzial ten wykazuje tendencj¢ wzrostowa.

13. Informacje uzupelniajace

13.1. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spoétka i jej grupa kapitalowa

W dniu 27 kwietnia 2011r. Spotka zawigzata spotke akcyjna o nazwie ATC RAIL S.A. z siedzibg w Gdyni. Wszystkie
akcje spotki ATC RAIL S.A. zostaly objete przez Spotke ATC Cargo S.A. po cenie nominalnej 0,10 zt. Kapitat
zaktadowy sp6tki ATC RAIL S.A. na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosit 1.000.000,00zt.

Dnia 22 kwietnia 2011r powstata NLS Spotka Akcyjna na podstawie umowy Spotki w formie aktu notarialnego,
repertorium nr 997/2011 w Kancelarii Notarialnej Anny Elzbiety Wisniewskiej w Gdyni przy ul. Swigtojanskiej 69
lok.1. Zgodnie z umowa, Spotka powstata na czas nieokreslony.

10 stycznia 2011r. Rada Nadzorcza ATC CARGO S.A. przyjeta rezygnacje pana Jarostawa Szczgsnego z czlonka
Zarzadu Spoiki.

W maju oraz czerwcu 2011 roku utworzono 3 nowe komorki organizacyjne: Dziat frachtu lotniczego, Dziat przesytek
drobnicowych oraz Dzial logistyki magazynowe;j.

Poza tym nie zaszty inne zmiany w zasadach zarzadzania Spotka.

13.2. Istotne transakcje zawarte przez Spolke lub jednostki od niej zalezne z podmiotami
powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe

W 2011roku nie zostaly zawarte transakcje przez Spotke lub jednostki od niej zalezne z podmiotami powigzanymi na
innych warunkach niz rynkowe.

13.3. Gléwne inwestycje krajowe i zagraniczne

Tabela Naklady inwestycyjne Emitenta w roku 2011

01.01 -31.12.2011
e e Zroédla finansowania
Wyszezegblnienie (ljvatl;lsa(i)lf) (np. srodki _Wla_sne, kredyt,
' leasing itp.)

Maszyny i urzadzenia 798 $rodki wlasne
Srodki transportu 404 leasing
Pozostate s'.rodki trwate — 35 srodki whasne
wyposazenie

Srodki trwate w budowie 51 érodki wlasne
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Warto$ci niematerialne i prawne 132 srodki wlasne
Inwestycje kapitatlowe 1.080 srodki whasne

W okresie od 01 stycznia do 31 grudnia 2011 roku Emitent dokonat nastepujacych naktadéw inwestycyjnych:

1)  Grunty kwota 0,00 zi,
2) W budynkach i budowlach kwota 0,00 zt,
3) Maszyny i urzgdzenia (gléwnie komputery i agregaty pradotworcze) na kwote 798.383,74 zt,
4)  Srodki transportu (gléwnie samochody osobowe) na kwote 403.990,69 zt,
5) Wyposazenie (glownie meble biurowe) na kwote 34.871,23 zi,
6)  Srodki trwate w budowie na kwote 50.597,50 zt, dotyczace modernizacji systemu informatycznego,
7)  Warto$ci niematerialne i prawne w postaci programéw komputerowych na kwote 131.807,17 zt,
8) Inwestycje kapitatowe:

a. zakup 800 udziatéw w Baltic Finance Consulting Sp. z 0.0. na kwote 40.000 zt,

b. zakup 10 000 000 akcji w ATC RAIL SA na kwote 1.000.000 zt,

c. zakup 400.000 akcji w NLS SA na kwote 40.000 zt.

13.4. Czynniki ryzyka i zagrozenia
13.4.1 Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim Spotka prowadzi dzialalnos¢

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna Polski

Sytuacja finansowa Spoélki jest uzalezniona od sytuacji ekonomicznej w Polsce i na $wiecie. Na wyniki finansowe
generowane przez ATC CARGO S.A. wpltyw maja: poziom PKB Polski, poziom $redniego wynagrodzenia brutto,
poziom inflacji, rozw¢j infrastruktury drogowej w Polsce, rozwoj sektora ustug logistycznych i spedycyjnych, poziom
inwestycji podmiotéw gospodarczych, stopien zadtuzenia jednostek gospodarczych i gospodarstw domowych.

Ryzyko zwigzane ze zmianami kurséw walutowych

Gtownym zZroédlem ryzyka walutowego jest zakup ustug od armatorow zagranicznych oraz faktury sprzedazy
wystawiane w walutach obcych na kontrahentéw krajowych i zagranicznych. Spotka skutecznie zabezpiecza si¢ przed
nadmiernym ryzykiem kursowym, prowadzac kontrolowang polityke walutowa obejmujacg stosowanie transakcji
zabezpieczajacych. Pozwala to na wyeliminowanie znaczacego wptywu wzrostow walutowych na wyniki finansowe
Spotki.

Ryzyko wzrostu konkurencji

Spotka dziala w warunkach bardzo silnej konkurencji, m.in. globalnych firm sieciowych $§wiadczacych ushugi
spedycyjne. Firmy te posiadajg rozbudowane struktury handlowe, ktére Spotka aktualnie buduje. Znaczna czgs¢ firm
dziatajacych na polskim rynku opiera swoja dziatalno$¢ na rozbudowanych strukturach handlowych przy jednoczesnie
niskiej jakos$ci obstugi operacyjnej. Powoduje to duza rotacje¢ klientow tak dziatajacych firm. Wysoki poziom obstugi
klienta jest silng strong ATC Cargo, ktéra dazy do zwigzania klienta z firma na jak najdtuzszy okres.

13.4.2 Czynniki ryzyka zwiazane dzialalno$cia Spolki

Ryzyko rotacji pracownikéw

Ze wzgledu na fakt, iz ATC Cargo S.A. jest przedsigbiorstwem sektora ustugowego, zachowanie ciggltosci dziatalnosci,
a takze tempa rozwoju Spotki w istotnym zakresie opiera si¢ na wiedzy i do§wiadczeniu swoich pracownikéw. Istnieje
ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikéw moze wplynaé¢ na efektywnos$¢ prowadzonej dziatalnosci, jak réwniez
zahamowa¢ rozwdj niektorych ustug.

W celu wyeliminowania powyzszego ryzyka Spotka prowadzi dynamiczng polityke kadrowa stwarzajacg mozliwosci
do zaspokojenia potrzeb zawodowych oraz spotecznych pracownikow, ktora jednocze$nie zapewnia Spolce realizacje
celow przedsigbiorstwa. Podstawowym elementem tej polityki sa programy motywacyjne obejmujace systemy
premiowe, posiadanie bogatej oferty socjalnej (ubezpieczenie medyczne, polisa na zycie, program dla mtodych mam i
ojcoOw, itp.), organizacj¢ stazy pracy oraz stwarzanie pracownikom mozliwosci podnoszenia kwalifikacji oraz
poszerzania wiedzy 1 do§wiadczenia za pomoca szkolen wewngtrznych oraz zewngtrznych. Ponadto w ramach struktur
organizacyjnych Emitent buduje trwaly zespoét dziatu spedycyjnego opierajacego si¢ o wiedze i doswiadczenie wielu
pracownikow, zabezpieczajac si¢ w ten sposob na wypadek utraty kluczowych oséb.

Ryzyko niewyplacalnosci klientow

Spotce ATC Cargo S.A. pracujacej w oparciu o Ogodlne Polskie Warunki Spedycyjne 2010, przystuguje prawo zastawu
na towarze do momentu uregulowania naleznosci przez odbiorcow ustug wzgledem ATC. Prawo to w potaczeniu z tym,
iz firma pracuje ze sprawdzonymi podmiotami, majacymi stale ciagi tadunkowe powoduje, iz Spotka zawsze bedzie
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mogla zaspokoi¢ swoje potrzeby platnicze wzgledem poszczegélnych odbiorcéw, nieterminowo regulujacych
zobowigzania. Kazdy klient jest stale monitorowany pod katem terminowosci w platnosciach, oraz wolumenu
obstugiwanego w danym momencie, by zawsze mie¢ mozliwo$¢ skorzystania z tego prawa.

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych klientow

Z klientami, ktoérych sprzedaz stanowi znaczacy udziat w strukturze przychodow, Spotka dazy do podpisywania umow
o charakterze dtugoterminowym, w celu zapewnienia dtugotrwatej wspotpracy.

Zwigkszenie skali prowadzonej dziatalnoséci, osiggnigte dzigki realizacji celow strategicznych, pozwoli Spotce
dodatkowo zdywersyfikowa¢ swojg dzialalno$¢, a tym samym zwigkszy¢ elastyczno$¢ dysponowania wolnymi
zasobami.

1.2.4 Ryzyko zwigzane z krotkoterminowych umowami z klientami

Charakterystyka branzy, w ktorej dziata Emitent wigze si¢ z faktem, ze znaczna cz¢$¢ umow z klientami oparta jest o
zlecenia krotkoterminowe (trwajace 3-6 miesigcy), co utrudnia precyzyjne prognozowanie przysztych przeptywow
pieni¢znych w dtuzszej perspektywie.

Celem Spotki jest rozszerzanie wspOlpracy z istniejagcymi klientami, jak réwniez podpisywanie umoéw z nowymi
klientami na dtuzsze okresy (o ile, z uwagi na charakter zlecenia, jest to mozliwe). Ponadto, w przypadku wspotpracy z
klientami kluczowymi, wspotpraca ATC CARGO S.A. dotyczy realizacji kilku lub kilkunastu zlecen, co w znacznym
stopniu ogranicza mozliwo$¢ zakonczenia wspotpracy przed ukonczeniem zleconych zadan.

13.5. Oswiadczenie o stosowaniu ladu korporacyjnego
Spotka ATC CARGO S.A. stosuje lad korporacyjny, na ktory sktadaja si¢ zasady zawarte w Zalaczniku Nr 1 do
Uchwaty Nr 795/2008 Zarzadu Gieldy z dnia 31 pazdziernika 2008r. ,Dobre praktyki spolek notowanych na
NewConnect”, zmienionych Uchwala Nr 293/2010 Zarzadu Gieldy Papierow Warto§ciowych w Warszawie S.A. z dnia
31 marca 2010 r. w sprawie zmiany dokumentu ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na NewConnect”. Szczegdtowe
informacje dotyczace stosowanych przez Spotke zasad tadu korporacyjnego przedstawione zostang w punkcie 7 raportu
rocznego publikowanego na podstawie §5 ust. 6.3 Zatacznika Nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.

13.6. Wskazanie istotnych postepowan dotyczacych Spolki toczacych sie przed sadem,
organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej

Przeciwko Spotce nie tocza si¢ zadne postepowania sagdowe.

Aktualnie z powddztwa Spotki toczy si¢ ponad 35 spraw sadowych. W sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na
dzien 31 grudnia 201 1r. zostat zawigzany odpis aktualizujacy w wysokosci 1 037 323,82 zt.

Sytuacja ptatnicza potencjalnych nowych klientéw jest kazdorazowo weryfikowana i sprawdzana za pomocg raportow
agencji ratingowych. W spotce dziata rowniez sprawny dziat windykacyjny, ktéry monitoruje platnosci biezace i
przeterminowane. W przypadku, kiedy dana nalezno$¢ jest przeterminowana dtuzej niz 30 dni, do kontrahenta jest
kierowane wezwanie do zaptaty. W przypadku braku zaptaty (po 60 dniach) nalezno$¢ jest kierowana na droge
postepowania sagdowego.

13.7. Zaciagniete i wypowiedziane w 2011r. umowy dotyczace kredytéw i pozyczek, z
podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysoko$ci stopy procentowej , waluty i terminu
wymagalnoSci

Informacje dotyczace kredytow zawierajg noty nr 17 oraz 19 do sprawozdania finansowego Spoiki.

13.8. Udzielone w danym roku pozyczki, ze szczegélnym uwzglednieniem pozyczek
udzielonych jednostkom powigzanym ze Spélka, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej , waluty i terminu wymagalnoSci

ATC Cargo S.A. udzielito:
- pozyczki w wysokosci 600 000,00 zt spotce zaleznej OPENLOG Sp. z 0.0.
- pozyczki w wysokosci 500 000,00 zt spotce NLS S.A.

Oprocentowanie ustalono na warunkach rynkowych. Pozyczka Openlog bgdzie sptacana w 5 transzach po 120 tys. zt
kazda rata (do 31 grudnia 2011r., 30 czerwca 2012r. oraz 31 grudnia 2012r.). Do dnia sporzadzenia sprawozdania,
OPENLOG Sp. z 0.0. sptacito 240 tys. ztotych.

Pozyczka NLS S.A. bedzie sptacana w 4 transzach tj. 3 raty po 100 tys. zt (do 31 grudnia 2012r., do 31 grudnia 2014r.,
do 31 grudnia 2015r) i jedna rata — 200 tys. zt (do 31 grudnia 2013r.).
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13.9. Udzielone i otrzymane w 2011r. poreczenia i gwarancje, ze szczegolnym
uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym ze Spétka

W 2011roku ATC Cargo S.A. ztozyta porgczenie w postaci weksla wlasnego in blanco tytutem zabezpieczenia kredytu
w rachunku biezacym zaciagnigtego przez Openlog Sp. z o0.0. oraz zlozyla porgczenie tytutem zabezpieczenia kredytu
w rachunku biezagcym zaciagnietego przez NLS S.A. i ATC Rail S.A. Dodatkowo ATC Cargo S.A. ztozylo poreczenie
czterech uméw leasingu operacyjnego zawartych przez ATC Rail S.A..

ATC Cargo S.A. otrzymalo gwarancje z tytutu objecia towaréw procedura dopuszczenia do obrotu udzielonych przez
ERGO HESTIA.

13.10. Opis wykorzystania przez Spotke wplywéw z emisji do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dziatalnoSci

W IV kwartale 2011roku zostata przeprowadzona emisja 600.000 akcji serii E Spotki, w wyniku ktorej kapitat
zaktadowy ATC CARGO S.A. zostal podwyzszony z kwoty 590.000,00 zt do kwoty 650.000,00 zt . Akcje te zostaty
wprowadzane do obrotu na rynku New Connect. Pozyskane $rodki zasility kapitaty wlasne Emitenta z przeznaczeniem
na finansowanie rozwoju nowo wprowadzonych ushug: frachtu lotniczego, przesylek drobnicowych, logistyki
magazynowej oraz przewozow intermodalnych. Zagadnienie to zostato szerzej oméwione w punkcie 7.2. Poszerzenie
porfolio ustug o wlasne serwisy transportowe.

13.11. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wcze$niej publikowanymi prognozami wynikéw na 2011r.

Raportem biezacym nr 25/2011 z dnia 11 pazdziernika 201 1r. opublikowano nowy prognozowany poziom przychodéow
ze sprzedazy na 2011r. w wysokosci 84 000 tys. zt, ktory jest wickszy o 25,9 % od pierwotnie prognozowanego
przychodu ze sprzedazy w wysokosci 66.747,00 tys. zt opublikowanego w Dokumencie Informacyjnym z dnia 02
czerwca 2010 roku i korygowanym w goér¢ w raporcie biezacym nr 18/2010 z dnia 29 listopada 2010r. Nie ulegta
zmianie prognoza zysku netto zaprezentowana w Dokumencie Informacyjnym sporzadzonym w zwigzku z ubieganiem
si¢ 0 wprowadzenie instrumentéw finansowych Emitenta do alternatywnego systemu obrotu, ktéra wynosi 2 383tys. zt.

Za 2011rok prognoza ta zostata zrealizowana w 109,4 % na poziomie przychodow, ktore wyniosty 91 898,49 tys. zt.
Natomiast osiagniety za 2011 rok zysk netto w wysokosci 2 500,38 tys. zt. stanowit 105,12 % prognozowanego na caty
rok zysku netto.

Korzystne rdéznice miedzy poziomem osiggnietych wynikoéw finansowych a pierwotnie publikowanymi prognozami
wynikow byly rezultatem wyzszych niz Spdtka oczekiwata wzrostow liczby zrealizowanych zlecen oraz liczby
pozyskanych nowych klientow.

13.12. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegélnym uwzglednieniem zdolnosci
wywiazania si¢ z zaciagnietych zobowiazan oraz okreSlenie ewentualnych zagrozen i
dzialan, jakie Spélka podjela lub zamierza podjaé¢ w celu przeciwdzialania tym
zagrozeniom

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Spotka korzysta z linii kredytowej banku CITI HANDLOWY na podstawie
umowy z dnia 11 marca 2011roku. W marcu 2011 roku zakonczyla si¢ umowa z instytucjg faktoringowg w zakresie
obstugi factoringowej. Spotka nie przedtuzyta umowy faktoringu. W 2011 spotka otworzyta limity w banku ING i CITI
HANDLOWY na zawieranie transakcji zabezpieczajgcych.

Sytuacja ptatnicza potencjalnych nowych klientow jest kazdorazowo weryfikowana i sprawdzana za pomocg raportow
agencji ratingowych.
W spoélce dziata sprawny dzial windykacyjny, ktory monitoruje ptatnosci biezgce i przeterminowane. W przypadku,
kiedy dana nalezno$¢ jest przeterminowana dtuzej niz 30 dni, do kontrahenta jest kierowane wezwanie do zaplaty. W
przypadku braku zaptaty (po 60 dniach) naleznos¢ jest kierowana na drogg postgpowania sadowego.

13.13. Mozliwos¢ realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych, w
porownaniu do wielko$ci posiadanych Srodkow, z uwzglednieniem mozliwosci zmian w

strukturze finansowania tej dzialalnosci
Zarzad nie widzi ryzyka zwiazanego z realizacja zamierzen inwestycyjnych. Swoje zamiary inwestycyjne Spotka
zamierza pokry¢ srodkami wlasnymi oraz pozyskanymi z emisji akcji serii E przeprowadzonej w 2011 roku.
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13.14. Wszelkie umowy zawarte pomiedzy Spolka a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie badz zwolnienie nastepuje z powodu polaczenia
Spolki przez przejecie

Prezes Zarzadu i Wiceprezes Zarzadu Emitenta sa zatrudnieni na podstawie umowy o pracg. W 2011 roku Spotka
zawarla aneksy do tych uméw, ktore, w przypadku ich rozwigzania, niezaleznie od ich przyczyny, przewiduja odprawe
w wysokosci 500.000,00 zt netto.

13.15. Informacje o dacie zawarcia przez Spélke umowy z podmiotem uprawnionym o
badanie lub przeglad sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zawarto umowe oraz
wynagrodzenie bieglego rewidenta, wyplacone badz nalezne za 2011r.

Dnia 10 czerwica 2011roku Spotka zawarta dwie umowy z podmiotem uprawnionym do przegladu, badania
sprawozdania finansowego oraz na inne ustugi biegtego rewidenta za 2011roku na taczng kwote 27 000,00 zt +

VAT.
Artur Jadeszko Wiktor Bak
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Gdynia, dnia 30 marca 2012 roku
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