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Adam Purwin
Prezes Zarzadu
B 16 lat doswiadczenia

B Poprzednio: Grupa PKP, PKO BP, Bank
Pekao, BRE Bank, BGK

Jacek Neska Wojciech Derda

Cztonek Zarzadu ds. Handlowych Czlonek Zarzadu ds. Operacyjnych

B 20 lat doswiadczenia

B Poprzednio: Grupa Lotos, TELE-
FONIKA Kable, Arthur Andersen

B 10 lat doswiadczenia
B Poprzednio: Grupa PKP, EY

tukasz Hadys
Czilonek Zarzadu ds. Finansowych
B 13 |at doswiadczenia

B Poprzednio: Grupa PGNIG, Tauron,

EY

Dariusz Browarek
Przedstawiciel Pracownikow

B 34 |at do$wiadczenia w branzy
kolejowej

B Od 6 lat wiceprzewodniczgcy
Federacji Zwigzkow Zawodowych
Pracownikéw PKP



Wzrost przewozow i zyskéw na konkurencyjnym rynku

+4% NR 1

PRACA NA POLSKIM EBITDA
PRZEWOZOWA RYNKU

rir

+81% kruszywa Udziaty w rynku za Q1 2014:
+12% rudy, metale 58% wg pracy 159 min zt w Q1 2014
-13% wegiel 47% wg masy
rir

1 040 min zi 58 min zt -6% 137 min zt
UTRZYMANIE REKORDOWY KOSZTY DYWIDENDA
POZIOMU ZYSK NETTO OPERACYJNE
PRZYCHODOW "
-1% r/r w Q1 2014 EPS 1,3 zt -65 min zt w Q1 2014 3,07 zt na akcje

3,7% stopa dywidendy*



Najwazniejsze wydarzenia

" Nowy Zarzad Grupy PKP CARGO wybrany
na 3 letnig kadencje

® Zakonczenie sporu zbiorowego w Spoétce
® Podpisanie dtugoterminowego kontraktu na
przewozy z Grupg ArcelorMittal

o wartosci 1 mid zt

" Przydziat akcji pracowniczych i podwyzszenie
kapitatu

® Uruchomienie Programu Zarzgdzania przez
Cele (ZPC)
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PKP CARGO na tle rynku przewozoéw towarowych

Praca przewozowa

mld tkm y
10,7 11,4
6,3 6,6
Q1 2013 Q1 2014 Q1 2013 Q1 2014
PKP CARGO RYNEK
Przewieziona masa
min ton »
52,6 53,6
24,9 25,3
Q1 2013 Q1 2014 Q1 2013 Q1 2014
PKP CARGO RYNEK
Srednia odlegto$é przewozu
-
252,5 259,6
204,2 213,1
Q1 2013 Q1 2014 Q1 2013 Q1 2014
PKP CARGO RYNEK

Zrédio  UTK

Poprawa koniunktury gospodarczej:

(dane za Q1 2014)

B +4,8% r/r produkcja sprzedana przemystu

B +10,6% r/r produkcja budowlano-montazowa

(po gtebokim spadku w 2013)

Zmiana struktury przewozoéw:

B wzrost przewozow kruszyw i materiatéw

budowlanych

B wzrost przewozow metali i rudy oraz drewna

B spadek zapotrzebowania na wegiel

Wydtuzenie sredniej odlegtosci przewozéw w segmentach:

(dane za Q1 2014)

B rudy i metale (+7% r/r)

B kruszywa i materiaty budowlane (+9% r/r)

B drewno i ptody rolne (+12% r/r)

PKP CARGO: wykorzystanie koniunktury gospodarczej

i szybka reakcja na zmiane struktury rynku




Wegiel kamienny

Rynek: Przewozy wegla vs. zuzycie energii elektrycznej Komentarz
(?()) 5 B Spadek zapotrzebowania na wegiel z powodu mniejszej 0 10% w
stosunku do Q1 2013 produkcji energii elektrycznej z wegla
20 4 kamiennego
10 2 B Trudna sytuacja gornictwa: zapasy wegla ok. 15 min ton (6 min ton
0 0 na zwatach w kopalniach, 9 min ton w elektrowniach)
(10) B Niskie ceny wegla na rynkach swiatowych - dalszy spadek cen
wegla w Polsce (w 2013 ceny -10%, szacunki 2014 ceny okoto 5%)
(20)
(30) B PKP CARGO: nizsze wolumeny przewozéw wegla na eksport

( ' ) 25
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014P drogg morskg realizowane na dalekie odlegtosci

Dynamika przewozoéw kolejowych wegla (L)
e Dynamika krajowego zuzycia energii elektrycznej (P)

Zrédto  GUS (dane dot. dynamiki przewozéw kolejowych wegla w 2013 dot. Q1-3/13),
pognoza: konsensus analitykow

PKP CARGO: praca przewozowa — wegiel kamienny PKP CARGO: struktura przewozow Grupy
mid tkm wg pracy przewozowej dane za Q1 2014

2,5

Pozostate Wegiel
grupy towarowe kamienny
62% 38%

Q1 2013 Q1 2014
Zrédito PKP CARGO Zrédto PKP CARGO




Kruszywa i materialy budowlane

Rynek: Przewozy kolejowe kruszyw i materialéw budowlanych
vs. produkcja budowlano-montazowa

55 (%) 543 20
45 15
35 10
25 5
5 / 5 0
5 (6,4) (5)
®) - NS (10)
(15) (7,1) (12,0) (15)
2009 2010 2011 2012 2013 2014P

Dynamika przewozéw kruszyw i materiatéw budowlanych (L)
e Dynamika produkcji budowlano-montazowej (P)

Zrédio GUS (dane dot. dynamiki przewozéw kolejowych kruszyw i materiatéw budowlanych w 2013 dot. Q1-3/13),
prognoza dynamiki produkcji budowlano-montazowej: Ministerstwo Gospodarki

PKP CARGO: praca przewozowa - kruszywa i materialty budowlane
mld tkm

Q12013 Q1 2014
Zrédito PKP CARGO

* Zrédfo: GUS Informacja o sytuacji gospodarczej kraju w Q1 2014

Komentarz

B Relatywnie wczesne uruchamianie wielu inwestycji drogowych i
kolejowych w poréwnaniu do Q1 2013

B Poprawa koniunktury w budownictwie:

® +50% r/r w budownictwie obiektow inzynierii Igdowej i wodnej
+22% r/r w budownictwie specjalistycznym*

B +11% r/r produkcji budowlano-montazowej, gtéwnie ze
wzgledu na sprzyjajgce warunki pogodowe (wobec spadku o
15% przed rokiem w analogicznym okresie)*

B PKP CARGO: wzrost $redniej odlegtosci przewozu kruszyw i
materiatéw budowlanych o 9% r/r

PKP CARGO: struktura przewozoéw Grupy
wg pracy przewozowej dane za Q1 2014

Pozostate Kruszywa i materiaty
grupy towarowe budowlane
84% 16%

Zrédto PKP CARGO




Metale i rudy metali

Rynek: Przewozy metaliirudy vs. produkcja stali
(%)

50 30
10 10
0
(10) ©) (10)
B0 (37 (25) (20)
o) (@7 (30)

2009 2010 2011 2012 2013 2014P

Dynamika przewozoéw rudy i metali (L)
e Dynamika produkgii stali (P)

Zrédto  GUS (dane dot. dynamiki przewozéw kolejowych rudy i metali w 2013 dot. Q1-3/13), Prognoza 2014
Business Monitor International , produkcja stali World Steel Association

PKP CARGO: praca przewozowa - metale i rudy
mld tkm

0,9

Q12013 Q12014
Zrédito PKP CARGO

* Zrédio: GUS, dane za Q1 2014

Komentarz

B Wzrost produkgji staliw UE o0 7% r/r w Q1 2014 (wg World Steel
Association)

B Ozywienie branzy hutniczej *

B +8% r/r produkcja sprzedana przemystu wyrobéw z metali oraz
+ 7% r/r produkcja sprzedana metali

B +11% r/r produkcja stali surowej, +9% r/r surowki, +13% r/r
pretow, +12% r/r szyn stalowych

B PKP CARGO: zwigkszenia przewozéw importowych i tranzytowych
rudy realizowanych na dalekie odlegtosci (do hut zlokalizowanych
na terenie potudniowej Polski, Czech i Stowacji)

PKP CARGO: struktura przewozoéw Grupy
wg pracy przewozowej dane za Q1 2014

Pozostate Metale i rudy
grupy towarowe 15%
85%

Zrédto PKP CARGO




Przewozy intermodalne

Rynek: Przewozy intermodalne vs. PKB
(%)

40 &8
20 55
17 31
0 16
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014F
(20)
31
(40) (31)
(60) e Przewozy intermodalne (L) e \/\/zr0St PKB(P)

Zrédto  UTK (dane dot. dynamiki przewozéw intermodalnych w 2013 dot. Q1-3/13),
prognoza PKB MFW

PKP CARGO: praca przewozowa - intermodal

mld tkm
0,47 0.41

Q12013 Q1 2014

Zrédito PKP CARGO

@)

Komentarz

B PKP CARGO: Spadek przewozéw intermodalnych, gtéwnie w
segmencie samochodowym (-20% r/r)

B Szybka kompensata utraconych wolumendw: po wytgczeniu
przewozoéw od jednego klienta (utraconego w Q4 2013) wzrost o
5,6% r/r przewozéw w Grupie PKP CARGO

B Stopniowy odbior nowoczesnego taboru 330 platform intermodalnych
dofinansowanego ze $rodkéw UE (100 wagondw juz odebranych)

B Rozpoczecie dziatalnosci przez terminal intermodalny w Poznaniu

Utrzymanie zdywersyfikowanego portfela klientéw intermodalnych

PKP CARGO: struktura przewozoéw Grupy
wg pracy przewozowej dane za Q1 2014

Pozostate Przewozy
grupy towarowe intermodalne
94% 6%

Zrédto PKP CARGO




Stabilnai silna pozycja rynkowa

PKP CARGO: udziat Grupy na polskim rynku przewozéw kolejowych

dane za Q1 2014
Wg pracy przewozowej wg masy

Grupa Grupa

Lotos Kolej 8,00 PKP CARGO . PKP CARGO
0 58% Lotos Kolej  4,1% 47%
PKP LHS 7,2% -1,0 pp. 1/ PKP LHS 4,8% -0,1 pp. r/r
CTL 6,7% CTL 6,1%
DB Schenker  5,8% DB Schenker 19,7%
o Pozostali Pozostali
Freightliner ~ 2,9% 42% Freightliner ~ 3,4% 530
Pozostali ~ 11,7% Pozostali  14,7%
Zrédto UTK
PKP CARGO: udziat na polskim rynku przewozéw kolejowych wg grup towarowych
dane wg pracy przewozowej, za Q1-3 2013; w przewozach intermodalnych dane za caty 2013 rok
w weglu kamiennym w materiatach budowlanych* w metalach i rudach w przewozach intermodalnych
Grupa Grupa Grupa Grupa
PKP CARGO PKP CARGO KP CARGO PKP CARGO
2% 61% 67% 60%
Pozostal Pozostali Pozostali Pozostali

39% 33% 40%

28%

Zrédto UTK

* obejmuje: kamienie, kruszywo, piasek, zwir, gliny, cement, wapno, gips , pozostate materiaty budowlane




Grupa PKP CARGO jest wielozadaniowym
operatorem logistycznym

Praca przewozowa wg rodzaju komunikacji Komentarz
Struktura przewozéw w Q1 2014 Tranzyt . . . .
5% B Podstawowa dziatalno$¢ przewozowa uzupetniana dziatalnoscig w

zakresie spedycji, ustug przetadunkowych, ustug bocznicowych i
trakcyjnych, oraz pozostatych transportowych

Eksport B Przychody Grupy zdywersyfikowane pod katem struktury kierunku

: 23% przewozow
Kraj

47% B Efekty dziatania strategii dywersyfikacji przychodéw na rynkach

zagranicznych

Import
22%
Zrédio  PKP CARGO
Przychody od zagranicznych klientéw zewnetrznych Struktura sprzedazy wedtug obszaréw dziatalnosci
Struktura przychodow w Q1 2014
min zt Q1 2014
Przewozy oraz spedycja kolejowa 909
Niemcy ) -
31% Pozostata dziatalno$¢ transportowa 26
P I
Ofrc;tea € Przychody bocznicowe i trakcyjne 44
39%
Przychody przetadunkowe 11
Pozostate przychody * 14
Czechy Razem 1004
: 18%
- Stowacja
Zrédio PKP CARGO 12%

* Pozycja pozostatych przychoddéw prezentuje gtéwnie przychody z tytutu wynajmu taboru przychody z tytutu napraw taboru oraz ustug agencji celnych




Agenda LOGISTILES
Najwazniejsze osiggniecia
Wyniki operacyjne

Wyniki finansowe

[ Podsumowanie J




Umocnienie marzy EBITDA

Przychody operacyjne

min zt
1051,4 1040,1 i .
B Wyniki powyzej konsensusu rynkowego
B Utrzymanie przychodéw na poziomie zblizonym do
pierwszego kwartatu poprzedniego roku w rezultacie wzrostu
pracy przewozowej
Q12013 Q1 2014 B Dynamiczny wzrost EBITDA dzieki efektywnosci kosztowej
B Rozwigzanie rezerwy 14 min zt zwigzanej ze zwrotem kary z
EBITDA/EBIT UOKIK
min zt 59,3
106,3
68,5
16,0
Rentownos¢ / Efektywnos¢
01 2013 01 2014 01 2013 01 2014
EBITDA EBIT 012013 012014
Marza EBITDA 10,1% 15,3%
Zysk netto
575 Marza EBIT 1,5% 6,6%
Dz +3887%
Marza netto 0,1% 5,5%
1,4
EPS (Zysk netto na akcje) 0,09 z 1,30 zt

Q12013 Q12014




Rosnaca efektywnos¢ kosztowa

Koszty operacyjne

12013 12014 zmiana
970 min zt w Q1/14 ° °

Praca przewozowa
Pozostate 6 287 6 567 +4%
-6% r/r (-65 min zt ) 10 (tys.tkm) ’

Koszty -

pracownicze Z'atrud_n ‘enie 26 829 26 351 -2%

(rednie w etatach)

37%
Amortyzacja Praca przewozowa na 234 249 +6%
9% zatrudnionego
Przychody na zatrudnionego 5

Paliwo (tys. 20 39,2 39,4 +1%

o5% EBITDA dni
na zatrudnionego ®
Energia Dostegp do (tys. zh) 4.0 6.0 53%

9,5% infrastruktury
18%
Koszty pracownicze Dostep do infrastruktury Energia Paliwo
w zt/ tys. tkm w zt/ tys. tkm w zt/ tys. tkm w zt/ tys. tkm

(1)

TR}

Q12013 Q1 2014 Q12013 Q1 2014 Q12013 Q12014 Q1 2013 Q12014

Przy spadku Spadek stawek dostepu Lepsze zarzgdzanie Modernizacja lokomotyw,
zatrudnienia o -2% r/r do infrastruktury o ok 20% zakupami energii poprawa systemu monitoringu




Mocny bilans przy rosnacych inwestycjach

Inwestycje Komentarz
116 min zt w Q1/14 B \Wzrost inwestycji taborowych zgodnie z cyklem naprawy taboru oraz
zapewnienie odpowiedniej ilosci wagondw na szczyt przewozowy
+27% rir (+24 min zt) . I
B Remonty 2 216 wagonow i 39 lokomotyw w Q1 2014 (odpowiednio
2019 21 sztuk w Q1 2013)
17 B Zakup 30 wagonéw do przewozéw intermodalnych dofinansowany w
30% z srodkow UE
B Modernizacja 6 lokomotyw pozwalajgca na redukcje kosztow paliwa
0 ok. 37% w zmodernizowanych lokomotywach
B Szerokie mozliwosci finansowania inwestyciji
Q12013 Q12014
B Remonty B Modernizacje i zakupy taboru Pozostate
Gotowka netto Wskazniki finansowe
min zt
74 Diug netto* / EBITDA (0,19)x (1,47)x
20
ROA 0,0% 1,0%
Q1/13 Q2/13 Q3/13 Q4/13 Q1/14
ROE 0,0% 1,6%
gotowka 783,3 813,6 863,9 955,1 803,7
ROCE 0,3% 1,5%
zadtuzenie 762,9 740,1 705,2 624,0 569,3

* Obliczony jako sume (i) dtugoterminowych kredytéw i pozyczek bankowych; (i) krétkoterminowych kredytéw i pozyczek bankowych, (iii) zobowigzan dfugoterminowych z tytutu leasingu finansowego oraz uméw

dzierzawy z opcjg wykupu; (iv) zobowigzan krétkoterminowych z tytutu leasingu finansowego oraz umow dzierzawy z opcjg wykupu; oraz (v) pozostatych krétkoterminowych zobowigzan finansowych, pomniejszon17

o (i) $rodki pienigezne i ich ekwiwalenty; oraz (i) pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe
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Rosnaca gospodarka oraz inwestycje infrastrukturalne

wplyng na wzrost przewozow

Praca przewozowa na tle dynamiki PKB w Polsce i UE
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Zrédio  MEW, UTK s Praca przewozowa w transporcie kolejowym w Polsce (mld ntkm) (L)

Inwestycje:

B W latach 2014 — 2020 PLK zmodernizuje 4.000 km
infrastruktury kolejowej. Planowane wydatki: 46 mld zt, w
tym 30 mld zt ze Srodkow unijnych

B Rzgdowy ,Wieloletni Program Inwestycji Kolejowych”:

B realizacja 140 projektow
B wydatki: 25 mid zt do 2015

B Perspektywa UE 2014-2020: 82,5 mld euro:

B ok 10,5 mld EUR na drogi
B ok 10,5 mld EUR na kolej

Zrédto: Kancelaria Prezesa Rady Ministrow

Wydatki GDDKIiA na rozwdj infrastruktury drogowej
mid zt
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Zrédto  GDDKIA, wydatki na budownictwo inwestycyjne

Wzrost inwestycji PKP PLK w infrastrukture kolejowa
mid zt

W tym 6 mld zt inwestyciji
w linie wykorzystywane 9,0
przez ruch towarowy 7,5

538

a9 3,8 39
24 : 28 28

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014P 2015P
Zrédio  PKP PLK




Sesja pytan i odpowiedzi

argo

I CS

[

S

KG

\d



//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg

Agenda

Slajdy pomocnicze




Wyniki przewozowe

Praca przewozowa

012014 012013 i Q1 2014 Q1 2013

Paliwa state 2880 3282 -12% 44% 52%

w tym wegiel kamienny 2525 2900 -13% 38% 46%
kruszywa i materiaty budowlane 1058 586 81% 16% 9%
metale i rudy 962 855 12% 15% 14%
produkty chemiczne 427 394 9% 7% 6%
paliwa ptynne 163 181 -10% 2% 3%
drewno i ptody rolne 509 317 61% 8% 5%
Przewozy intermodalne 412 467 -12% 6% 7%

Przewieziona masa

Pozostate 156 206 -24% 2% 3%

Paliwa state 13 421 14 671 -9% 53% 59%
w tym wegiel kamienny 12 244 13 293 -8% 48% 53%
kruszywa i materiaty budowlane 3726 2246 66% 15% 9%
metale i rudy 3198 3042 5% 13% 12%
produkty chemiczne 1513 1462 4% 6% 6%
paliwa ptynne 589 685 -14% 2% 3%
drewno i ptody rolne 1311 912 44% 5% 4%
1077 1211 -11% 4% 5%

Przewozy intermodalne
Pozostate 463 671 -31% 2% 3%




Skonsolidowany rachunek wynikéw

min zt Q1 2014 Q1 2013 zZmiana %
Przychody ze sprzedazy 1004,3 1022,7
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw 12,4 23,9
Pozostate przychody operacyjne 21,8 4,8
Razem przychody z dziatalnosci operacyjnej 1038,5 1051,4 -1%
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce 90,8 90,3 1%
Zuzycie surowcow i materiatow 158,5 166,4 -5%
Paliwo 52,5 51,7 2%
Energia 91,9 101,0 -9%
Ustugi obce 320,1 357,0 -10%
Koszty dostepu do infrastruktury 172,8 206,0 -16%
Podatki i optaty 10,7 9,3 15%
Koszty swiadczen pracowniczych 363,5 374,6 -3%
Pozostate koszty rodzajowe 9,2 11,6 -22%
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow 8,6 17,6 -51%
Pozostate koszty operacyjne 8,5 8,5 21%
Koszty dziatalnosci operacyjnej 970,0 1035,3 -6%
EBITDA 159,3 106,3 50%
Zysk na dzialalnosci operacyjnej 68,5 16,0 327%
Przychody finansowe 6,1 10,7 -43%
Koszty finansowe 10,4 18,9 -45%
Udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych 9,4 0,5 1884%
Zysk przed opodatkowaniem 73,6 8,3 791%
Podatek dochodowy 16,0 6,8 135%

Zysk (strata) netto przypadajgcy:
Akcjonariuszom jednostki dominujgcej 56,9 3,7 1423%
Udziatom niedajgcym kontroli 0,7 -2,3 -129%




Skonsolidowany bilans

Stan na 31/03/2014 Stan na 31/12/2013
Rzeczowe aktywa trwate 3875,6 38554
Wartosci niematerialne 59,3 61,4
Wartos¢ firmy 2,7 2,7
Nieruchomosci inwestycyjne 1,4 1,4
Inwestycje wyceniane metodg praw wtasnosci 47,5 38,2
Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe 6,1 6,1
Pozostate dlugoterminowe aktywa niefinansowe 1,1 1,4
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 66,8 83,2
Aktywa trwate razem 4 060,6 4.049,9
Zapasy 79,1 76,0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 582,4 609,3
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 2,9 2,4
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 619,4 691,4
Pozostate krétkoterminowe aktywa niefinansowe 79,7 33,4
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 184,3 263,7
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 17,6 17,6
Aktywa obrotowe razem 1565,4 1693,7




Skonsolidowany bilans

min zt Stan na 31/03/2014 Stan na 31/12/2013
Kapitat zaktadowy 2239,3 2166,9
Kapitat zapasowy 618,8 692,8
Pozostate sktadniki kapitatu wtasnego -16,3 -16,4
Zyski zatrzymane / Niepokryte straty 660,1 603,2
Kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 3501,9 3446,5
Kapitaty przypadajace udziatom niedajgcym kontroli 63,1 62,4
Kapitat wiasny 3565,4 3508,9
Dtugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 105,5 121,6
Zobowigzania dlugoterminowe z tytutu leasingu oraz umow dzierzawy 273,9 3131
Dtugoterminowe zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 102,6 113,7
Rezerwy dtugoterminowe z tytutu Swiadczen pracowniczych 592,9 592,9
Pozostate rezerwy diugoterminowe 8,5 22,9
Rezerwa na podatek odroczony 2,5 2,6
Zobowiagzania dlugoterminowe 1086,0 1166,7
Kroétkoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 64,8 73,2
Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu leasingu oraz uméw dzierzawy 124,6 115,8
Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 655,7 675,8
Rezerwy kroétkoterminowe z tytutu S$wiadczen pracowniczych 105,4 176,5
Zobowiagzanie z tytutu podatku dochodowego 0,1 0,2
Pozostate krétkoterminowe zobowigzania finansowe 0,5 0,3
Pozostate rezerwy krotkoterminowe 23,8 26,1
Zobowiazania krotkoterminowe 974,9 1 068,0
Zobowiazania 2 060,9 2234,7




Wynik brutto za rok obrotowy 73,6 8,3

Korekty:
Amortyzacja aktywow trwatych 90,8 92,2
Utrata wartosci aktywow trwatych 0,0 -1,9
Zysk ze zbycia rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych 4,2 57
Zysk/ strata na dziatalnosci inwestycyjnej 0,8 0,9
Zyskil straty z tytutu réznic kursowych 1,7 6,9
Zyski/ straty z tytutu odsetek, dywidendy 0,8 1,0
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych -9,4 -0,5
Pozostate korekty 0,2 0,0

Zmiany w kapitale obrotowym:

(Zwiekszenie) / zmniejszenie salda naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci 22,3 49,0
(Zwigkszenie) / zmniejszenie stanu zapasow -3,0 3,4
(Zwiekszenie) / zmniejszenie pozostatych aktywéw -46,0 -43,1
(Zwigkszenie) / zmniejszenie salda zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan -8,8 -0,8
Zwiekszenie / (zmniejszenie) stanu rezerw -87,7 6,4
Srodkipenleine z dziaalnosel operacyine . wma s
(Zaptacone) / otrzymane odsetki 1,4 15
(Zaptacony) / otrzymany podatek dochodowy -0,3 -0,5




Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

min zt Q1 2014 Q1 2013
Wydatki z tytutu nabycia rzeczowych aktywéw trwatych i warto$ci niematerialnych -139,8 -116,8
Whplywy z tytutu zbycia rzeczowych aktywdw trwatych i warto$ci niematerialnych 0,4 0,4
Whplywy z tytutu otrzymanych odsetek 5,6 8,7
Wptlywy z tytutu otrzymanych dywidend 0,06 0,0
Sptata udzielonych pozyczek 0,0 0,5
Wydatki z tyt. udzielonych pozyczek -3,0 0,0
Pozostate wptywy/ (wydatki) z dziatalnosci inwestycyjnej 75,2 -1,1

Srodd plnieine neto korzystane) [z daainose iwesyoyvel ms g
Wydatki z tytutu leasingu finansowego -32,8 -30,7
Zaptacone odsetki od leasingu -3,3 -4,5
Sptata kredytow/ pozyczek -16,0 -16,1
Zaptacone odsetki od kredytow / pozyczek -1,7 -3,2
Wypltywy / (sptata) kredytow w rachunku biezagcym -8,5 -27,9
Dotacje otrzymane 6,1 0,0
Pozostate wptywy/ (wydatki) dotyczace dziatalnosci finansowej -2,2 -2,6

Srodkd pleniine ntto (wykorzystan)  wygenerowane wawigkuz deaanoscianansowa s s
Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw -79,4 -64,9

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu sprawozdawczego 263,7 188,0




Zastrzezenie prawne

Niniejsza prezentacja (,Prezentacja”) zostata przygotowana przez PKP CARGO S.A. ("Spétka"). Ani niniejsza Prezentacja, ani jakakolwiek czes$¢ niniejszej Prezentacji nie
moze by¢ powielona, rozpowszechniona ani przekazana, bezposrednio lub posrednio, jakiejkolwiek osobie w jakimkolwiek celu bez wiedzy i zgody Spoétki. Powielanie,
rozpowszechnianie i przekazywanie niniejszej Prezentacji w innych jurysdykcjach moze podlegaé ograniczeniom prawnym, a osoby do ktérych moze ona dotrzeé¢, powinny
zapoznac sie z wszelkimi tego rodzaju ograniczeniami oraz stosowac sie do nich. Nieprzestrzeganie tych ograniczen moze stanowi¢ naruszenie obowigzujgcego prawa.

Niniejsza Prezentacja nie zawiera kompletnej ani catosciowej analizy finansowej lub handlowej Spétki, jak réwniez nie przedstawia jej pozycji i perspektyw w kompletny ani
catosciowy sposob. Spotka przygotowata Prezentacje z nalezytg starannoscig, jednak moze ona zawiera¢ pewne niescistosci lub pominigcia. Dlatego zaleca sig, aby kazda
osoba zamierzajgca podjg¢ decyzje inwestycyjng odnosnie jakichkolwiek papieréw warto$ciowych wyemitowanych przez Spétke lub jej spétke zalezng opierata sie na
informacjach ujawnionych w oficjalnych raportach Spétki sporzgdzonych i opublikowanych zgodnie z przepisami prawa obowigzujgcymi Spotke.

Niniejsza Prezentacja oraz zwigzane z nig slajdy oraz ich opisy moga zawiera¢ stwierdzenia dotyczace przysztosci. Jednakze, takie stwierdzenia nie mogg by¢ odbierane
jako zapewnienie czy projekcje co do oczekiwanych przysztych wynikéw Spéitki. Prezentacja nie moze by¢ rozumiana jako prognoza przysztych wynikéw Spoétki. Nalezy
zauwazy¢, ze tego rodzaju stwierdzenia, w tym stwierdzenia dotyczgce oczekiwan co do przysztych wynikéw finansowych, nie stanowig gwarancji czy zapewnienia, ze takie
wyniki zostang osiagnigete w przysziosci. Oczekiwania Zarzadu sg oparte na biezgcych oczekiwaniach lub pogladach czlonkéw Zarzadu Spoétki i sg zalezne od szeregu
czynnikéw, ktére mogg powodowac, ze faktyczne wyniki osiggniete przez Spétke bedg w sposéb istotny réznic¢ sie od wynikow opisanych w tym dokumencie. Wiele sposrod
tych czynnikdw pozostaje poza wiedza, Swiadomoscia i/lub kontrolg Spétki czy mozliwoscig ich przewidzenia przez Spétke.

W odniesieniu do wyczerpujgcego charakteru lub rzetelnosci informacji przedstawionych w niniejszej Prezentacji nie mogg by¢ udzielone zadne zapewnienia ani
oswiadczenia. Ani Spdtka, ani jej dyrektorzy, cztonkowie kierownictwa, doradcy lub przedstawiciele takich oséb nie ponoszg zadnej odpowiedzialnosci z jakiegokolwiek
powodu wynikajacego z dowolnego wykorzystania niniejszej Prezentacji. Ponadto, zadne informacje zawarte w niniejszej Prezentacji nie stanowig zobowigzania ani
os$wiadczenia ze strony Spéfki, jej kierownictwa czy dyrektoréw, akcjonariuszy, podmiotédw zaleznych, doradcéw lub przedstawicieli takich oséb.

Niniejsza Prezentacja zostata sporzgdzona wytgcznie w celach informacyjnych i nie stanowi oferty kupna badz sprzedazy ani oferty majgcej na celu pozyskanie oferty kupna
lub sprzedazy jakichkolwiek papierow wartosciowych badz instrumentéw lub uczestnictwa w jakimkolwiek przedsiewzieciu handlowym. Niniejsza Prezentacja nie stanowi
oferty ani zaproszenia do dokonania zakupu badz zapisu na jakiekolwiek papiery wartosciowe w dowolnej jurysdykcji i zadne postanowienia w niej zawarte nie bedg stanowic
podstawy zadnej umowy, zobowigzania lub decyzji inwestycyjnej, ani tez nie nalezy na niej polega¢ w zwigzku z jakgkolwiek umowa, zobowigzaniem lub decyzjg
inwestycyjna.

Niniejsza Prezentacja nie stanowi oferty sprzedazy ani zaproszenia do ziozenia oferty zakupu papierow wartosciowych w Stanach Zjednoczonych Ameryki. Niniejsza
Prezentacja ani zadna jej kopia nie moze by¢ przekazana lub w jakikolwiek sposéb przestana lub udostepniona na terytorium Stanéw Zjednoczonych Ameryki. Niedozwolona
jest dystrybucja niniejszego dokumentu na terytorium Kanady, Japonii lub Australii. Informacje zawarte w zatgczonych materiatach nie stanowig oferty sprzedazy ani

zaproszenia do ztozenia oferty nabycia papieréw wartosciowych Spotki w Kanadzie, Japonii lub Australii.




W celu uzyskania dodatkowych informacji o PKP CARGO prosimy o kontakt z Biurem Relacji Inwestorskich:

PKP CARGO S.A. telefon: +48 22 391-47-09
Biuro Relacji Inwestorskich faks:  +48 22 474-29-53
ul. Gréjecka 17 e-mail: relacje.inwestorskie@pkp-cargo.eu

02-021 Warszawa

R


//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
//Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/PSD/05 PKP Cover.psd
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg
file://Iblns001vf/ecmemerging/New Markets ECM/Countries/Poland/PKP/2013-01-25 RFP/Graphics/JPG for Powerpoint/05 PKP Cover without text.jpg

