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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Akcjonariuszy oraz Rady Nadzorczej Newag S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzili$my badanie zalaczonego rocznego sprawozdania finansowego Newag
S.A. (dalej ,,Spotka”) z siedzibg w Nowym Saczu przy ulicy Wyspianskiego 3, na ktore
sktadajg sig: jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzief
31 grudnia 2017 roku, jednostkowy rachunek zyskéw i strat, jednostkowe sprawozdanie
z catkowitych dochodéw, jednostkowe sprawozdanie z przeptywéw Srodkéw pienigznych,
jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2017
roku do 31 grudnia 2017 oku oraz dodatkowe informacje i objasnienia do jednostkowego
sprawozdania finansowego (,,sprawozdanie finansowe”).

Odpowiedzialno$é Kierownika Spotki i oséb sprawujgcych nadzér za sprawozdanie
finansowe

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacj¢
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi znimi interpretacjami
ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujgcymi
przepisami prawa, a takze statutem Spotki. Zarzad Spéiki jest réwniez odpowiedzialny za
kontrole wewnetrzng, ktorg uznaje za niezb¢dna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub bigdem.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2017
1. poz. 2342 z pdzn. zm.) (,, ustawa o rachunkowosci”), Zarzad Spoélki oraz cztonkowie Rady
Nadzorczej Spotki sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe speiniato
wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o tym, czy sprawozdanie finansowe przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej ifinansowej oraz wyniku finansowego Spotki
zgodnie z majgcymi zastosowanie Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiqzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej 1 przyje;tyml
zasadami (polityka) rachunkowosci.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do postanowien:

1) ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 roku poz. 1089) (,,ustawa o bieglych rewidentach”),

2) Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych
Standardow Badania przyjetych uchwatg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych
Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. z pézn. zm. w zwigzku z uchwatg nr 2041/37a/2018
z dnia 5 marca 2018 r. w sprawie krajowych standardow wykonywania zawodu,
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3) rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. wsprawie szczegdlowych wymogéw dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajacego decyzje Komisji
2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158 z 27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z
11.06.2014, str. 66) (,,Rozporzqdzenie 537/20147),

4) rozdziahu 7 ustawy o rachunkowosci.

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania
i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac wystarczajagcg pewnosé, ze
sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztaicenia.

Celem badania jest uzyskanie wystarczajacej pewnosci, co do tego, czy sprawozdanie
finansowe jako cato$¢ zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych oraz nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub
bledem, oraz wydanie sprawozdania niezaleznego bieglego rewidenta zawierajacego nasza
opinie. Wystarczajaca pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje
istniejace istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia mogg powstawaé na skutek oszustwa lub
bledu i s3 uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwa¢, ze pojedynczo lub tgcznie
moglyby wplyngé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstatego na
skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstatego na
skutek bledu, poniewaz moze obejmowaé zmowy, falszerstwo, celowe pominigcia,
wprowadzanie w blad lub obejscie kontroli wewngtrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru
prawa i regulacji, nie tylko tego bezposrednio wptywajacego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania
kwot iujawnien w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osgdu
bieglego rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub bigdem. Dokonujac oceny tego ryzyka biegly
rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewngtrznej, w zakresie dotyczacym
sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Spotke sprawozdania finansowego, w celu
zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie zas
wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Spétki. Badanie obejmuje takze
ocene odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych
przez Zarzad Spolki warto§ci szacunkowych, jak réwniez oceng ogllnej prezentacji
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia, co do przyszlej rentownosci badanej Spotki
ani efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia spraw Spotki przez Zarzad Spotki obecnie lub
w przysztosci.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgcg
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania. Opinia jest spojna z
dodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu wydanym zdniem niniejszego
sprawozdania z badania.

Niezaleznos¢

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska
pozostawali niezalezni od badanej Spétki zgodnie z przepisami ustawy o biegtych
rewidentach, Rozporzgdzenia 537/2014 oraz zasadami etyki zawodowej przyjetymi
uchwatami Krajowej Rady Bieglych Rewidentow.
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Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze nie SwiadczyliSmy
ustug niebedacych badaniem, ktére sa zabronione przepisami art. 136 ustawy o bieglych

rewidentach oraz art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Wybcr firmy audytorskiej

Zostaliémy wybrani do badania sprawozdania finansowego Spotki uchwala Rady
Nadzorczej z dnia 13 czerwca 2017 roku. Sprawozdania finansowe Spotki badamy
nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego zakoficzonego dnia 31 grudnia 2015 roku, to

jest przez 3 kolejne lata.

Najbardziej znaczqce rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliSmy ponizej opisane najbardziej
znaczace rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym spowodowanego oszustwem oraz
opracowali$my stosowne procedury badania dotyczace tych rodzajow ryzyka. W
przypadkach, w ktérych uznali$émy za stosowne dla zrozumienia zidentyfikowanego ryzyka
oraz wykonanych przez bieglego rewidenta procedur badania, zamiesciliSmy réwniez

najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.

Opis rodzaju ryzyka istotnego

Procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi

Wykazana w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym na dzien
31 grudnia 2017 roku wartos¢
inwestycji w  jednostki  zalezne
(obejmujacych udziaty i akcje w tych
jednostkach) wyniosta 295 990 tys.
ztotych.

Analiza utraty wartosci byta kluczowym
zagadnieniem badania ze wzgledu na
saldo wartosci udziatéw i akcji, ktore
jest  istotne dla sprawozdania
finansowego. Proces dokonania
szacunku przez Zarzad jest oparty na
istotnych zatozeniach i szacunkach
takich jak: budzety, przyszte przychody,
koszty i przeplywy pieni¢zne, stopa
dyskontowa, dlugoterminowa stopa
wzrostu, ktore sg zalezne od oczekiwan
w odniesieniu do przysztych warunkéw
rynkowych i gospodarczych.

Spotka  zaprezentowata  ujawnienia
dotyczace przeprowadzonych testow na

utrate wartosci w nocie nr 4A oraz 4B
dodatkowych informacji i objasnien do

znieksztalcenia na zidentyfikowane ryzyko oraz
najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi
rodzajami ryzyka
Utrata wartosci_inwestycji w_jednostki | Nasze  procedury  badania  obejmowaty
zalezne krytyczng oceng prawidlowosci

przeprowadzenia testu na utratg¢ wartosci oraz
zalozen przyjetych w modelu, ze szczegdlng
uwagg zwrdcong na:

- ocen¢ kluczowych zalozen dotyczacych
parametréow rynkowych testu na utratg
wartosci, w tym przyjete stopy dyskontowe,
wspolezynniki ryzyka oraz dlugoterminowe
stopy wzrostu;

- sprawdzenie poprawnosci matematycznej i
arytmetycznej  modelu  zdyskontowanych
przeptywow pieni¢znych i uzgodnieniu danych
zrodtowych do zatwierdzonych przez Zarzad
prognoz finansowych;

- ocene racjonalnosci przyjetych przez Zarzad
prognoz finansowych poprzez analiz¢ realizacji
przyjetych wczesniej prognoz oraz zmian w
otoczeniu majagcym wplyw na przyjete
prognozy;

- ocene przygotowane] przez Zarzad analizy
wrazliwos$ci, z uwzglednieniem oceny zmian
stopy dyskontowej oraz zmianami na poziomie
zysku operacyjnego;

- ocene poprawnosci i kompletnosci ujawnien
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jednostkowego sprawozdania

finansowego.

w tym zakresie.

Dokonane w ramach badania oceny i
poréwnania opisane powyzej dostarczyly nam
wystarczajacych i odpowiednich dowodéw
badania niezbednych do zaadresowania
opisanego ryzyka zwigzanego z utratg wartosci
inwestycji w jednostki zalezne.

Wycena materiatow
Wykazana w jednostkowym

sprawozdaniu finansowym na dzien 31
grudnia 2017 roku warto$¢ materialow
wyniosta 139 708 tys. ztotych.

Analiza wyceny materialdow byla
kluczowym zagadnieniem badania ze
wzgledu na saldo wartosci materiatow,
ktore jest istotne dla sprawozdania
finansowego. Wycena zapas6w na dzien
bilansowy w zakresie ich ostroznej
wyceny, jak rowniez w zakresie
ewentualnych odpisow z tytulu utraty
wartoSci wymaga uwzglednienia ich
specyfiki i przyjecia wielu zalozen.
W szczegblnosci  konieczna  jest
estymacja przydatnosci dla potrzeb
realizacji  przyszltych  kontraktéw,
konieczno$¢ utrzymywania dla potrzeb
realizacji przysztych napraw
gwarancyjnych lub zlecanych ustug
przegladow 1 modernizacji pojazdow,
ocena  zalegania 1  wiekowania
poszczegblnych grup asortymentowych
oraz weryfikacja poziomoéw odpisow

aktualizujgcych uwzgledniajgcych
charakter zapasow.
Spotka  zaprezentowala  ujawnienia

dotyczace zapasow w nocie nr 8A
dodatkowych informacji i objasnien do
jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Nasze procedury badania obejmowaly w
szczego6lnosci:

- przeglad zasad rachunkowosci dotyczacych
wyceny zapasow i zwigzanych z nimi istotnych
0sgdow i1 szacunkow;

- ocene polityki  tworzenia  odpisu
aktualizujgcego, jej zasadno$é oraz zgodnosé z
przyjeta metodologia;

- analize metodologii kalkulacji odpisu
aktualizujgcego, w tym kompletno$¢ i
poprawno$é wyliczen;

- ocene poprawnosci i kompletnosci ujawnien
w tym zakresie.

Przeprowadzone testy szczegétowe opisane
powyzej dostarczyly nam wystarczajacych i
odpowiednich dowodéw badania niezb¢dnych
do zaadresowania opisanego powyzej ryzyka
zwigzanego z wyceng materiatow.

Rozpoznanie przychodow
Wykazana w jednostkowym rachunku

zyskow 1 strat za okres od 1 stycznia
2017 roku do 31 grudnia 2017 roku
warto$¢ przychodéw ze sprzedazy
wyniosta 786 972 tys. ztotych.

Prawidtowo$¢ rozpoznania przychodéw

Nasze procedury badania obejmowaly w
szczegdlnosci:

- przeglad zasad rachunkowosci dotyczacych
rozpoznawania przychodéw i zwigzanych z
nimi istotnych osagdéw i szacunkow;

- zrozumienie i ocen¢ Srodowiska kontroli
wewnetrznej w tym, dotyczacych ujecia
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jest nieodlgcznym ryzykiem | ustalenia 1 prezentacji przychodéw  ze
branzowym. Wynika to ze zlozonosci | sprzedazy;

warunkéw ~ zawartych w umowach | _ apalize istotnych warunkéw uméw i ich
sprzedazowych. Warunki te podlegaja | yjecia w systemie sprzedazowym;

czestym  zmianom i wymagaja
odpowiedniego  odzwierciedlenia w
systemie sprzedazowym, co zwigksza
ryzyko btedu.

- analize potwierdzen sald uzyskanych od
klientéw oraz zestawienie otrzymanych
platnosci w zwigzku ze zrealizowang
sprzedaza;

Spotka  zaprezentowala ujawnienia
dotyczace przychodéw w notach nr 29A
i 29B oraz 30A i 30B dodatkowych

- ocene poprawnosci i kompletnosci ujawnien
w tym zakresie.

Przeprowadzone  testy  szczegblowe —w

informacji i objasnien do i ) . i

jednostkowego sprawozdania potaczeniu oz 'ocena[ srod'ow1ska kontroli

finansowego. wewnetrznej opisane powyzej dostarczyly nam
wystarczajagcych 1 odpowiednich dowoddéw
badania niezbednych do zaadresowania
opisanego powyzej ryzyka zwigzanego z
ujeciem przychodow.

Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone roczne sprawozdanie finansowe:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spotki na dzien
31 grudnia 2017 roku oraz jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2017
roku do 31 grudnia 2017 roku, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo, zgodnie z przepisami rozdzialu 2 ustawy
o rachunkowosci, prowadzonych ksigg rachunkowych,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Spotke przepisami prawa, w tym z
postanowieniami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdow papierow
wartos$ciowych oraz warunk6w uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem czlonkowskim (Dz.U. z 2014 r. poz.
133 z pézn. zm.) (,, Rozporzgdzenie o informacjach biezqcych i okresowych™) i statutem
Spoiki.
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Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci
Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Zarzad Spolki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni za sporzgdzenie
sprawozdania z dziatalno$ci zgodnie z przepisami prawa.

Naszym obowigzkiem, zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach, byto
wydanie opinii, czy sprawozdanie z dziatalno$ci zostato sporzadzone zgodnie z przepisami
prawa oraz, ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu
finansowym.

Naszym obowigzkiem byto takze ztozenie o§wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy o
Spétce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego stwierdzilismy
w sprawozdaniu z dziatalnosci istotne znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde
takie istotne znieksztalcenie.

Naszym zdaniem, sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzadzone zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami i jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu
finansowym. Ponadto, o$wiadczamy, iz w $wietle wiedzy o Spdlce i jej otoczeniu uzyskanej
podczas badania sprawozdania finansowego, nie stwierdziliSmy w sprawozdaniu z
dziatalno$ci istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat oSwiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Zarzad Spoiki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni za sporzadzenie
o$wiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W  zwigzku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego, naszym
obowigzkiem, zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach, byto wydanie opinii, czy
Emitent obowigzany do zlozenia oswiadczenia o stosowaniu ladu korporacyjnego,
stanowigcego wyodrebniong czegsé sprawozdania z dziatalnosci, zawarl w tym oswiadczeniu
informacje wymagane przepisami prawa oraz w odniesieniu do okreslonych informacji
wskazanych w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sa one zgodne z majacymi
zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu
finansowym.

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego Spoétka zawarta
informacje okre$lone w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. ] Rozporzadzenia o
informacjach biezgcych i okresowych. Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4
lit. c-f, h oraz lit. i tego Rozporzadzenia zawarte w oswiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego sg zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.
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Informacja o sporzqdzeniu oswiadczenia na temat informacji niefinansowych

Zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach informujemy, ze Spétka zamiescita
w sprawozdaniu z dzialalnodci informacj¢ o sporzadzeniu odrgbnego sprawozdania na temat
informacji niefinansowych, o ktérym mowa w art. 49b ust. 9 ustawy o rachunkowosci oraz
ze Spotka sporzadzita takie odrgbne sprawozdanie.

Nie wykonaliémy zadnych prac atestacyjnych dotyczacych odrgbnego sprawozdania na
temat informacji niefinansowych i nie wyrazamy jakiegokolwiek zapewnienia na jego temat.

W imieniu
Mazars Audyt Sp. z 0.0. Nr 186
Warszawa, ul. Pigkna 18

BMAZARS

Jarostaw BOCHENEK Olivier DEGAN/_Iz/
) Tl "'7)

Kluczowy Biegly Rewident .

Nr 90086

Warszawa, dnia 16 kwietnia 2018 roku
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