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Komentarz do wynikow Grupy Kapitatowej osiggnietych w Ill kwartale
2019 roku zawierajacy czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym
charakterze, majace istotny wptyw na sprawozdanie finansowe

Wartos¢ przychodow ze sprzedazy Grupy NEWAG po trzech kwartatach 2019 r. wyniosta 540,9 min zt. W
poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego jest wyzsza o 18,2 min zt (+3,5%). Grupa zanotowata
zysk netto w wysokosci 35,5 min zt, a w analogicznym okresie roku poprzedniego zysk Grupy wynidst blisko
17,6 min zt. Wartos$¢ EBITDA wyniosta 84,5 min zt i byta wyzsza o 23,4 min zt (+38%) w pordéwnaniu do
analogicznego okresu roku 2018.

Wartos¢ sumy bilansowej wzrosta o 308,3 min zt (28,7%) do kwoty 1,38 mld zt w poréwnaniu do dnia 30 wrzesnia
2018 r. Wartos¢ ksiegowa jednej akcji wyniosta 11,05 zt.

Gtowny wptyw na wyniki Grupy miaty (w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego):

= poprawa rentownosci brutto na sprzedazy w ujeciu wartosciowym o 33,9 min zt oraz w ujeciu
procentowym o 5,78% p.p. bedgca konsekwencjg portfela realizowanych kontraktéw,

= dodatni wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej +5,7 min zt (sprzedaz lokomotyw bedacych
Srodkami trwatymi przez spétke zalezng NEWAG Lease sp. z .0.0.SKA),

= wzrost kosztow ogdlnego zarzgdu o 5,2 min zt (wzrost kosztéw wynagrodzen oraz ustug w spétkach
zaleznych),

= ujemny wynik na dziatalnosci finansowej -13,6 min.
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W celu kompleksowego przedstawienia sytuacji finansowej Spotki/Grupy zostaty zastosowane alternatywne
pomiary wynikdw (wskazniki APM). Zdaniem Spoétki dostarczajg one istotnych informacji na temat
Emitenta/Grupy, sg zrédtem dodatkowych, wartosciowych informacji o sytuacji finansowej i operacyjnej, jak
réwniez utatwiajg analize i ocene osiggnietych przez Emitenta/Grupe wynikéw finansowych w Il kwartale 2019
roku.

Zastosowane przez Spotke alternatywne pomiary wynikéw powinny by¢ analizowane wytacznie jako dodatkowe
i powinny by¢ rozpatrywane tgcznie ze sprawozdaniem finansowymi Spoéfki.

Spétka ponizej prezentuje wybrane alternatywne pomiary wynikéw. Ich dobdr zostat poprzedzony analiza ich
przydatnosci pod katem dostarczenia inwestorom przydatnych informacji na temat sytuacji finansowej
Spotki/Grupy. Przedstawione w ponizszych tabelach wskazniki wyliczono wedtug formut tam przytoczonych.
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Tabela ponizej zawiera wartos¢ wskaznikdw rentownosci z odniesieniem do analogicznego okresu roku
poprzedniego.

Wskazniki rentownosci Metoda obliczenia 3Q2019 3Q2018

Rentownosc na poziomie zysku = (zysk na dziatalnosci operacyjnej okresu + amortyzacja) /

operacyjnego powiekszonego o . 15,6 % 11,7%
amortyzacje (EBITDA) APAEER Y G

Rentownosé na poziomie zysku _ . - — a o o
operacyjnego (EBIT) =zysk na dziatalnosci operacyjnej okresu / przychody ogétem 10,9% 6,4%
Rentownos¢ brutto = zysk przed opodatkowaniem okresu / przychody ogétem 8,4% 4,8%
Rentownos¢ netto = zysk netto okresu / przychody ogétem 6,6% 3,4%

Rentownos¢ aktywdéw (ROA) = zysk netto okresu / aktywa ogétem 2,6% 1,6%

Rentowno$é kapitatéw wtasnych (ROE) = zysk netto okresu / kapitat wtasny ogétem 7,1% 4,2%

Wszystkie wskazniki rentownosci w poréwnaniu do analogicznego okresu 2018 roku ulegly poprawie co
spowodowane jest istotnie lepszym wynikiem finansowym zanotowanym w 3 kwartatach br. Wynika to w
gtéwnej mierze z wielkosci portfela produkcji Jednostki Dominujgcej, dostaw pojazdéw w analizowanym okresie
oraz zaktadanej rentownosci poszczegélnych kontraktow.

Wskazniki zadtuzenia i ptynnosci Metoda obliczenia 3Q2019 3Q2018

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia

=zobowigzania i rezerwy ogétem / pasywa ogétem 64,1% 60,9%

Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych = zobowigzania i rezerwy ogétem / kapitat wtasny ogétem 178,3% 156,0%
Wskaznik zadtuzenia _ . . o o
diugoterminowego = zobowigzania dtugoterminowe ogdtem / pasywa ogétem 24,2% 13,5%

Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego = zobowigazania krétkoterminowe ogétem / pasywa ogotem 39,8% 47,4%

Wskaznik ptynnosci biezgcej

= aktywa obrotowe ogdtem / zobowigzania krétkoterminowe 15 12
ogétem ! !

= (aktywa obrotowe ogdétem — zapasy)/zobowigzania
krétkoterminowe ogétem

Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,7 0,4

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia wzrdst o 3,1 punkty procentowe. W ujeciu nominalnym zadtuzenie ogdtem
wzrosto 0 231,2 min zt w poréwnaniu do stanu na dzien 30.09.2018 r. Zadtuzenie z tytutu kredytow i pozyczek
wzrosto o 128,5 min zt w pordownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Warto$¢ zobowigzan
handlowych wzrosta o 60,3 min zt. Nastgpit réwniez wzrost zadtuzenia z tytutu leasingdw co ma zwigzek z
zawarciem umow leasingu zwrotnego 3 lokomotyw elektrycznych przez spotke zalezng NEWAG Lease sp. z 0.0.
SKA.

Wskazniki efektywnosci Metoda obliczenia 3Q2019 3Q2018

Wskaznik rotacji zapasow = zapasy / przychody * 270 214,7 190,4

Wskaznik inkasa naleznosci = naleznosci / przychody * 270 149,9 68,2

Wskaznik sptaty zobowigzan = handlowe zobowigzania krétkoterminowe / przychody * 270 111,9 84,6

Wskaznik rotacji zapaséw wzrdst o 24 dni. Jest to efekt wiekszej dynamiki wzrostu wartosci zapasow, gtdwnie
produkcji w toku, w poréwnaniu ze wzrostem wartosci przychodow ze sprzedazy. Spotka aktualnie realizuje
kontrakty na modernizacje kilkunastu lokomotyw spalinowych, produkcje kilkunastu nowych lokomotyw
elektrycznych i nowych elektrycznych zespotéw trakcyjnych. W efekcie wartos¢ produkcji w toku rosnie.
Wskaznik inkasa naleznosci ulegt wydtuzeniu o 81 dni co jest efektem przede wszystkim wzrostu wartosci
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naleznosci PKP Cargo S.A. z tyt. zrealizowanych dostaw lokomotyw Dragon oraz 15D (80% ceny netto ptatne jest
w 60 réwnych ratach). Wartosé wskaznika rotacji zobowigzan ulegt wydtuzeniu o 27 dni, co jest wynikiem przede
wszystkim wiekszej dynamiki wzrostu wartosci zobowigzan handlowych, w poréwnaniu ze wzrostem wartosci
przychoddw ze sprzedazy.

W ocenie Zarzadu sytuacja finansowa Grupy jest stabilna a wyniki s3 zgodne z przyjetymi w planie rocznym
wartosciami. Wolumen osiggnietych przychoddéw jest konsekwencjg realizacji podpisanych harmonogramow
dostaw pojazdow. Zarzad ocenia, iz przychody i wyniki catego 2019 roku ulegng dalszej i istotnej poprawie w
stosunku do wynikéw po 3 kwartatach.

Komentarz do wynikow Jednostki Dominujgcej osiggnietych w IlIl kwartale
2019 roku zawierajacy czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym
charakterze majace istotny wptyw na sprawozdanie finansowe

Wartos¢ przychoddw ze sprzedazy w 3 kwartatach br. wyniosta 554,7 min zt. W pordwnaniu z analogicznym
okresem roku poprzedniego jest to wzrost o 90,4 min zt (+19,5%). Spo6tka zanotowata zysk netto na poziomie
21,4 min zt podczas gdy w analogicznym okresie roku poprzedniego zysk wyniost 10,9 min zt (+95,9%). Wartos¢
EBITDA wyniosta 66,4 min zt i byta wyzsza o 17,2 mIn zt (+34,9%). Wartos¢ sumy bilansowej wzrosta w
poréwnaniu do stanu z dnia 30.09.2018 0 224 min zt (+17,9%) do kwoty 1,47 mld zt. Wartosc¢ ksiegowa na jedna
akcje wyniosta 8,84 zt .

Gtéwny wptyw na wyniki Jednostki Dominujgcej miaty:

= wzrost marzy brutto na sprzedazy o 22,5 min zt (+28,8%); poprawa marzy brutto w ujeciu procentowym
01,3%

= ujemny wynik na dziatalnosci finansowej w wysokosci 18,8 min zt (-14,4 min zt w analogicznym okresie
roku poprzedniego);

= ujemny wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 2,7 min zt (dodatni wynik 8,4 min zt w
analogicznym okresie roku poprzedniego);

=  wysokos$¢ podatku dochodowego (koszty licencji za korzystanie z know-how oraz znaku towarowego od
stycznia 2017 nie stanowig podatkowych kosztéw uzyskania przychodu);

= wyniki ze wzgledu na strukture sprzedazy nie odzwierciedlajg spodziewanej wartosci przychodéw ze
sprzedazy oraz marzy brutto w biezagcym roku obrotowym; w ostatnim kwartale Zarzad spodziewa sie
poprawy wartosci przychodéw ze sprzedazy oraz marzy w zwigzku z planowang sprzedazg kilkunastu
lokomotyw elektrycznych, kilku elektrycznych zespotéw trakcyjnych oraz zmodernizowanych
lokomotyw spalinowych;
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W celu kompleksowego przedstawienia sytuacji finansowej Spotki/Grupy zostaty zastosowane alternatywne
pomiary wynikdw (wskazniki APM). Zdaniem Spoétki dostarczajg one istotnych informacji na temat
Emitenta/Grupy, s zrodtem dodatkowych, wartosciowych informacji o sytuacji finansowej i operacyjnej, jak
réwniez utatwiajg analize i ocene osiggnietych przez Emitenta/Grupe wynikow finansowych w Il kwartale 2019
roku.

Zastosowane przez Spotke alternatywne pomiary wynikéw powinny by¢ analizowane wytacznie jako dodatkowe
i powinny by¢ rozpatrywane tacznie ze sprawozdaniem finansowymi Spoéfki.

Spoétka ponizej prezentuje wybrane alternatywne pomiary wynikdéw. Ich dobér zostat poprzedzony analizg ich
przydatnosci pod katem dostarczenia inwestorom przydatnych informacji na temat sytuacji finansowej
Spotki/Grupy. Przedstawione w ponizszych tabelach wskazniki wyliczono wedtug formut tam przytoczonych.

Metoda obliczenia 3Q2019 3Q2018

Wskazniki rentownosci

Rentowno$¢ na poziomie zysku
operacyjnego powiekszonego
o amortyzacje (EBITDA)

= (zysk na dziatalno$ci operacyjnej okresu + amortyzacja) /

0, 0,
przychody ogétem L L

Rentowno$¢ na poziomie zysku

- O e e vt el e a N 9
operacyjnego (EBIT) zysk na dziatalno$ci operacyjnej okresu / przychody ogétem 8,8% 6,7%

Rentowno$¢ brutto = zysk przed opodatkowaniem okresu / przychody ogétem 5,4% 3,6%

Rentowno$¢ netto = zysk netto okresu / przychody ogétem 3,9% 2,4%

Rentowno$¢ aktywow (ROA) = zysk netto okresu / aktywa ogdotem 1,5% 0,9%

Rentowno$¢ kapitatéw wiasnych (ROE) = zysk netto okresu / kapitat witasny ogétem 5,4% 3,0%

Rentownos¢ po 3 kwartatach br. jest wyzsza w porédwnaniu do analogicznego okresu roku 2018. Wynika to z
wielkosci portfela produkcji i przekazan pojazdéw klientom Emitenta oraz zaktadanej rentownosci
poszczegdlnych kontraktéw.
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Wskazniki zadluzenia i ptynnosci Metoda obliczenia 3Q2019 3Q2018

Wskaznik ogélnego zadtuzenia =zobowigzania i rezerwy ogétem / pasywa ogétem 73,0% 70,8%

Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych EEZ)JIAMEVANERETAS sl AT WA E ) iFt aIE el i\ Aol &t 270,4% 242,8%

S EAN G2V NER RG] snin a0l = Zobowigzania krotkoterminowe ogétem / pasywa ogotem 47,1% 42,5%

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego B2 MEVATIERs (Toluclnte (MR {0} lo WA RV ALL R0} (00 25,9% 28,3%

= aktywa obrotowe ogdtem / zobowigzania krétkoterminowe

a 1,1 1,1
ogbtem

Wskaznik ptynnosci biezacej

= (aktywa obrotowe ogétem - zapasy) / zobowigzania
krétkoterminowe ogotem

Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,5 0,4

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia wzrdst sie 0 2,2 punkty procentowe. W ujeciu wartosciowym jest to wzrost o 190,7
min zt do kwoty 1,075 mld zt. Warto$¢ wskaznika zadtuzenia krétkoterminowego wzrosta o 4,6 punktéw
procentowych. W ujeciu wartosciowym, zadtuzenie krotkoterminowe Spétki zwiekszyto sie o 163,5 min zt, do
kwoty 694,5 min zt w tym:

=  wartos¢ kredytow wzrosta o 145,7 min zt,

=  wartosc zobowigzan handlowych wzrosta o 3,47 min zi,

=  warto$¢ zobowigzan pozostatych wzrosta o 10,2 min zt (gtéwnie zaliczki tyt. dostaw pojazddw).
W tym samym czasie warto$¢ naleznosci z tyt. dostaw wzrosta o 167,6 min zt. Naleznosci PKP Cargo z tyt.
zrealizowanych dostaw lokomotyw Dragon oraz 15D wynoszg 151,6 min zt (80% ceny netto ptatne jest w 60
réwnych ratach). Ponadto, na dzien bilansowy istotng warto$¢ stanowity naleznosci todzkiej Kolei
Aglomeracyjnej z tyt. dostaw EZT Impuls Il — 50,7 min zt.

Wskazniki efektywno$ci Metoda obliczenia 3Q2019 3Q2018

Wskaznik rotacji zapaséw = zapasy / przychody * 270 206,8 211,9

Wskaznik inkasa naleznosci = naleznosci / przychody * 270 145,7 76,6

= handlowe zobowiazania krétkoterminowe / przychody *

270 84,3 98,6

Wskaznik sptaty zobowiagzan

Wskaznik rotacji zapasow spadt o 5 dni. Jest to efekt mniejszej dynamiki wzrostu wartosci zapaséw, gtdwnie
produkcji w toku, w poréwnaniu ze wzrostem wartosci przychoddéw ze sprzedazy. Spotka aktualnie realizuje
kontrakty na modernizacje kilkunastu lokomotyw spalinowych, produkcje kilkunastu nowych lokomotyw
elektrycznych i nowych elektrycznych zespotéw trakcyjnych. W efekcie wartos¢ produkcji w toku rosnie.
Wskaznik inkasa naleznosci ulegt wydtuzeniu o 69 dni co jest efektem przede wszystkim wzrostu wartosci
naleznosci PKP Cargo opisanych powyzej. Warto$¢ wskaznika rotacji zobowigzan ulegt skroceniu o 14 dni, co jest
wynikiem przede wszystkim wysokiej dynamiki przychoddéw ze sprzedazy.
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Struktura Grupy Kapitatowej NEWAG oraz opis zmian w jej strukturze

Na dzien publikacji raportu w sktad Grupy Kapitatowej NEWAG (Grupa, Grupa Kapitatowa) wchodzga:
=  Gliwice Property Management S.A.,
= IntecoS.A,
= NEWAG IP Management Sp. z 0.0.,
=  NEWAG Lease sp. z 0.0. sp. komandytowo-akcyjna,
= NEWAG Lease sp.zo.0.,
=  Galeria Sadecka sp. z 0.0.

W okresie sprawozdawczym nie zaszty zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Emitenta. Dnia 3 pazdziernika
2019 roku Emitent powzigt wiadomos¢ o likwidacja spotki Kazpol Railway Engineering.

e NEWAG S.A.

86% [ )
>l INTECO S.A.
100% 5| NEWAG IP Management 100% \[ Galeria Sadecka
L Sp.zo.o. ) _’[ Sp.z o.0.
100% | NEWAG LEASE Sp.z o.0. 100% ,_f GLIWICE PROPERTY
- SKA ’L MANAGEMENT S.A.
100% | ]
> NEWAG LEASE Sp.z 0.0.

Jednostka Dominujgca posiada certyfikowany system zarzadzania jako$cig wg standardu 1SO 9001:2015, ISO/TS
22163, certyfikowany system zarzgdzania Srodowiskiem zgodny z normg I1SO 14000 (lokalizacja w Nowym Sgczu)
oraz system zarzgdzania energig I1SO 50001:2011.

NEWAG IP Management sp. z o0.0. posiada certyfikowany system zarzadzania jakoScia wg standardu I1SO
9001:2015 i ISO/TS 22163 w zakresie projektowania i rozwoju oraz proceséw specjalnych.

Inteco posiada certyfikowany system zarzgdzania jakoscig wg standardu 1SO 9001:2015, ISO/TS 22163.

Zmiany w Radzie Nadzorczej Emitenta
W okresie sprawozdawczym w sktadzie Rady Nadzorczej Emitenta nie zaszty zmiany. Na dzien publikacji raportu,
w sktad Rady Nadzorczej wchodza:

Przewodniczacy Pani Katarzyna Szwarc
Wiceprzewodniczacy Pan Piotr Chajderowski
Sekretarz Pani Agnieszka Pyszczek
Cztonek Pan Piotr Palenik
Cztonek Pan Piotr Wisniewski
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Zmiany w Zarzadzie Emitenta
W okresie sprawozdawczym w sktadzie Zarzadu Emitenta nie zaszty zmiany. Na dzien sporzgdzenia raportu
Zarzad Spofki jest trzyosobowy:

Prezes Zarzadu Pan Zbigniew Konieczek
Wiceprezes Zarzadu Pan Bogdan Borek
Wiceprezes Zarzadu Pan Jézef Michalik

Przychody Grupy generowane s3 z dziatalnos$ci w nastepujgcych segmentach dziatalnosci operacyjne;j:

Segment | — ustugi naprawy, modernizacji taboru szynowego, oraz produkcja taboru szynowego
i systemow sterowania (NEWAG S.A., Inteco S.A.)

Segment Il — wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi i dzierzawionymi (Gliwice Property
Management S.A., Galeria Sgdecka Sp. z 0.0.)

Segment Il — dziatalno$¢ holdingéw finansowych (NEWAG IP Management Sp. z 0.0., NEWAG Lease Spétka z o.o.
SKA, NEWAG Lease Sp. z 0.0.).

Segmentem dominujgcym jest segment I, na ktory sktadajg sie nastepujgce gtdwne kategorie produktow i ustug:
modernizacje lokomotyw spalinowych, produkcja elektrycznych zespotéw trakcyjnych, modernizacja
elektrycznych zespotéw trakcyjnych, produkcja spalinowych zespotéw trakcyjnych, produkcja lokomotyw
elektrycznych oraz modernizacja wagondow osobowych.

b
>
S
F
c
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Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla
rozwoju Grupy Kapitatowej NEWAG

ZEWNETRZNE CZYNNIKI ROZWOJU
Do najwazniejszych czynnikow zewnetrznych zwigzanych ze specyfikg dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej
ktdrg tworzy, zaliczy¢ mozna nastepujgce czynniki:

=  wysoko$¢ naktadow inwestycyjnych na zakup nowego taboru lub modernizacje taboru przewidziang
przez operatoréw przewozdéw kolejowych, jednostki samorzadu terytorialnego, operatorow miejskich
systeméw komunikacji tramwajowej — Program Operacyjny Infrastruktura i Srodowisko na lata 2014-
2020,

=  brak dtugofalowej strategii rozwoju i funkcjonowania kolei w Polsce,

=  rosngca praca przewozowa operatoréw pasazerskich i towarowych,

=  wysokos¢ naktadéw inwestycyjnych prywatnych przewoznikéw na zakup nowych lub modernizowanych
lokomotyw,

= sita konkurentéw na rynku oraz ich aktualny portfel zamdwien (konkurencja cenowa),

=  rozwdj przewozow aglomeracyjnych realizowanych przez spétki zalezne jednostek samorzadu
terytorialnego w Polsce,

=  ograniczona podaz wykwalifikowanych pracownikéw,

= regulacje prawne dotyczgce dopuszczenia pojazdéw w Polsce,

=  struktura wiekowa taboru kolejowego w Polsce (elektrycznych zespotéw trakcyjnych oraz lokomotyw),

=  bariery eksportowe utrudniajgce wejscia na rynki zagraniczne (dotyczy to przede wszystkim certyfikacji
pojazddw),

= nacjonalizacja polskich podmiotéw konkurencyjnych.

WEWNETRZNE CZYNNIKI ROZWOJU

Mocne strony Grupy to:

= profesjonalizm i zaangazowanie pracownikdéw techniczno-inzynieryjnych oraz kadry zarzadzajacej na
wszystkich szczeblach,

= umiejetnos¢ pracy w zespole (w kazdym obszarze),

= wiasne biuro konstrukcyjne,

=  stabilna sytuacja finansowa gwarantujgca realizacje przyjetej strategii,

=  rozpoznawalna marka,

= bogate doswiadczenie produkcyjne i siegajaca XIX wieku tradycja,

= szeroka oferta produktowa (pojazdy zgodne z TSI) i dywersyfikacja segmentdéw dziatalnosci,

= bardzo dobre zaplecze techniczne i technologiczne,

= certyfikowany system zarzadzania Jednostka Dominujgcg, NEWAG IP Management oraz INTECO S.A.
zgodny z miedzynarodowa norma ISO/TS 22163,

=  wysoka jakos$¢ produktow i ustug,

= trwate relacje z dostawcami.

Stabe strony Grupy to:

= ograniczone doswiadczenie w realizacji kontraktow eksportowych.

Stanowisko Zarzagdu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczesniej

publikowanych prognoz wynikéw na 2019 rok, w swietle wynikow

zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikow
prognozowanych

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na rok 2019.
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Dywidenda
Informacja o dywidendzie zostata zamieszczona w skréconym $rédrocznym sprawozdaniu finansowym Grupy na
stronie 35.

Sezonowos¢

Emitent oraz spotki zalezne nie prowadzg dziatalnosci gospodarczej o charakterze cyklicznym oraz
o charakterze sezonowym. Mozna jednak zaobserwowad, iz wieksza cze$¢ przychodéw Emitenta przypada na ll
potrocze roku.

Wskazanie akcjonariuszy NEWAG S.A. posiadajgcych bezposrednio lub
posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5 % ogdlnej liczby gtoséw
na walnym zgromadzeniu Emitenta na dzien przekazania raportu
kwartalnego za Ill kwartat 2019 roku

Akcjonariat Spotki wg wiedzy Spotki opartej na przekazywanych informacjach od akcjonariuszy na dzien
6.09.2019 r. tj. dzien przekazania raportu potrocznego oraz na dzien przekazania raportu za Il kwartat 2019 roku
tj. 15.11.2019 r. ksztattowat sie nastepujaco:

Liczba % udziat Liczba % udziat
Akcji/Liczba | % gtoséw na | w kapitale Akcji/Liczba | % gtoséw na | w kapitale

Akcjonariusz

15.11.2019 15.11.2019 | 6.09.2019 | 6.09.2019

Jakubas Investment Sp. z

0.0 oraz pozostali

sygnatariusze 23473741 52,16 52,16 23473741 52,16 52,16
porozumienia z dnia

03.07.2015* **

NATIONALE

NEDERLANDEN OFE** 3 974 327 8 83 3974 327 8,83 8,83
PZU OFE** 3274 363 3274363 7,28 7,28
Metlife OFE** 2 259 958 5, 02 2 259 958 5,02 5,02
AVIVA OFE** 2250000 5, 00 2 250 000 5,00 5,00
Pozostali 9767 612 21,71 21, 71 9767612 21,71 21,71
Razem 45.000.001 100,00 45.000.001 100,00 100,00

* Porozumienie o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5) Ustawy o ofercie tgczace Pana Zbigniewa Jakubasa wraz

z podmiotem zaleznym Jakubas Investment sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, FIP 11 Fundusz Inwestycyjny

Zamkniety Aktywdw Niepublicznych, Pana Zbigniewa Konieczka wraz z podmiotem zaleznym Sestesso sp. z 0.0.

z siedzibg w Nowym Saczu oraz Pana Bogdana Borka wraz z podmiotem zaleznym Immovent sp. z 0.0. z siedziba

w Nowym S3czu. Zgodnie z zawiadomieniem przekazanym do publicznej wiadomosci raportem biezgcym nr

23/2019 taczny udziat Stron Porozumienia wynosi 23.473.741 sztuk akcji reprezentujgcych 52,16 % kapitatu

zaktadowego Spétki i tyle samo gtosow, w tym:

= Zbigniew Jakubas wraz z podmiotem zaleznym - Jakubas Investment Sp. z 0.0. posiada 18.568.738 sztuk akcji
stanowigcych 41,26 % kapitatu zaktadowego Spétki i tyle samo gtosow,

= FIP 11 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywdw Niepublicznych posiada 3.166.712 sztuk akcji stanowigcych
7,04% kapitatu zaktadowego Spotki i tyle samo gtosow,

= Zbigniew Konieczek wraz z podmiotem zaleznym - Sestesso Sp. z 0.0. posiada 1.167.866 stanowigcych 2,6%
kapitatu zaktadowego Spéftki i tyle samo gtosow,

= Bogdan Borek wraz z podmiotem zaleznym - Immovent Sp. z 0. 0. posiada 570.425 akcji Spotki stanowigcych
1,27% kapitatu zaktadowego Spétki i tyle samo gtoséw.
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** Zgodnie z zawiadomieniami przestanymi przez akcjonariuszy w trybie art. 69 Ustawy o ofercie publicznej.
Powyzsze nie uwzglednia ewentualnego wptywu informacji o transakcjach dokonywanych w trybie art. 19 ust. 3
Rozporzadzenia MAR.

Od dnia publikacji raportu za | pétrocze 2019 tj. 6.09.2019 r. do dnia publikacji niniejszego raportu Jednostka
Dominujgca nie otrzymata informacji o zmianach w strukturze akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% akcji
na WZ Spotki.

Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez
osoby zarzadzajace i nadzorujagce Emitenta na dzien przekazania raportu
kwartalnego za Ill kwartat 2019 roku

Stan posiadania akcji przez osoby zarzgdzajace i nadzorujgce Emitenta oparte na przekazywanych informacjach
na dzien 6.09.2019 r. tj. dzien przekazania raportu pétrocznego oraz na dzieh przekazania raportu za Il kwartat
2019 roku, tj. na dzien 15.11.2019 r. wygladat nastepujaco:

Osoba zarzadzajaca /

nadzorujaca
Pani Katarzvna Szwarc 1 akcja o wartosci nominalnej 1 akcja o wartosci nominalnej

v 0,25 PLN 0,25 PLN
IR T ][RR ETord T RWETa e Ml W E =11 14.4 30 akcji 0 tacznej wartosci nominalnej
3.607,50 PLN 3.607,50 PLN

Stan posiadania na 15.11.2019 Stan posiadania na 6.09.2019

Pan Zbigniew Konieczek

Pozostate osoby zarzgdzajgce i nadzorujace nie posiadaty akcji Jednostki Dominujace;j.

Powyisze dane dotycza posiadania akcji przez osoby fizyczne wchodzace w sktad organdéw
zarzadzajgcych/nadzorujgcych i nie obejmujg posiadania akcji Spotki przez inne podmioty, w tym podmioty
zalezne od 0sdb zarzadzajgcych i nadzorujgcych lub dziatajgce w porozumieniu, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1
pkt 5) Ustawy o Ofercie Publicznej. Stan akcjonariatu Jednostki Dominujgcej, ustalony w oparciu o zawiadomienia
akcjonariuszy ztozone w trybie art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, podano powyzej (punkt ,Wskazanie
akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5 % ogdlnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta na dzien przekazania raportu pétrocznego”).

Wedle wiedzy Jednostki Dominujacej osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadajg akcji/udziatéw
w innych podmiotach tworzacych Grupe Kapitatowg NEWAG.

12 /19



SKONSOLIDOWANY RAPORT GRUPY KAPITALOWEJ NEWAG ZA Il KWARTAt 2019

Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sagdem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji

publicznej
Emitent byt strong dwdch postepowan przed Ministrem Transportu, Budownictwa i Gospodarki Morskiej
dotyczacych stwierdzenia niewaznosci dwdch decyzji Wojewody Nowosadeckiego:
= decyzji Wojewody Nowosadeckiego z dnia 16 pazdziernika 1995 r. (,Decyzja Uwtaszczeniowa ")
dotyczacej uwtaszczenia poprzednika prawnego Spdtki prawem uzytkowania wieczystego dziatek nr 3
w obr. 94, nr 3/2 w obr. 95, nr 79 i nr 83 w obr. 63, potozonych w Nowym S3czu, wraz z wiasnoscig
budynkdw i majatku znajdujacego sie na przedmiotowych gruntach, w czesci odnoszace;j sie do dziatki
nr 3/6 z obrebu 94, powstatej z podziatu dziatki nr 3 (,,Nieruchomos¢ 1”),
= decyzji Wojewody Nowosadeckiego z dnia 20 grudnia 1995 r. (,Decyzja Uwtaszczeniowa I1”)
uwtaszczenia poprzednika prawnego Spétki prawem uzytkowania wieczystego dziatek nr 4 w obr. 94,
nr3/3 wobr. 95,nr 132, nr 133, nr 134, nr 135, nr 135, nr 136, nr 137, nr 155, nr 156/2, nr 156/1 w obr.
63, potozonych w Nowym Saczu, wraz z wiasnoscig budynkdéw i majatku znajdujacego sie na
przedmiotowych gruntach, w czesci odnoszacej sie do dziatki nr 156/1 z obrebu 63 (,,Nieruchomosé I1”).

Zdaniem wnioskodawcow, domagajacych sie uniewaznienia Decyzji Uwtaszczeniowej | oraz Decyzji
Uwtaszczeniowej Il, Nieruchomosé | oraz Nieruchomosé Il nie nalezaty w dacie ich wydania do Skarbu Paristwa.

W dniu 31 lipca 2013 r. Minister Transportu, Budownictwa i Gospodarki Morskiej przychylit sie do stanowiska
whnioskodawcow i wydat dwie decyzje:

= decyzje stwierdzajgcg niewaznos$¢ Decyzji Uwtaszczeniowej | w czesci dotyczacej Nieruchomosci |,

= decyzje stwierdzajgcy niewaznos$¢ Decyzji Uwtaszczeniowej Il w czesci dotyczacej Nieruchomosci Il.

W dniu 14 sierpnia 2013 r. wnioskodawcy wniesli do Ministra Transportu, Budownictwa i Gospodarki Morskiej
whnioski o ponowne rozpatrzenie sprawy domagajac sie uchylenia wskazanych wyzej decyzji Ministra Transportu,
Budownictwa i Gospodarki Morskiej, stwierdzenia ich wydania z naruszeniem prawa, a takze stwierdzenia braku
mozliwosci uznania ich niewaznosci z uwagi na powstawanie nieodwracalnych skutkéw prawnych. W dniu 22
sierpnia 2013 r. rowniez Spotka ztozyta do Ministra Transportu, Budownictwa i Gospodarki Morskiej wnioski o
ponowne rozpatrzenie sprawy zarzucajac wydanym decyzjom Ministra Transportu, Budownictwa i Gospodarki
Morskiej naruszenie prawa.

W dniu 29 sierpnia 2013 r. wnioskodawcy wnieéli do Sadu Rejonowego dla Krakowa — Srédmiescie w Krakowie
zawezwanie do préby ugodowej w sprawie dopuszczenia do wspodtposiadania przedmiotowych nieruchomosci,
ktére nie zakonczyto sie zawarciem ugody.

Nieruchomosé | posiada powierzchnie 0,2764 ha i stanowi jedynie czes¢ nieruchomosci o tgcznej powierzchni
17,6087 ha istotnej dla dziatalnosci Spétki, na ktérej znajdujg sie m. in. hale produkcyjne oraz droga wewnetrzna,
natomiast Nieruchomos¢ Il posiada powierzchnie 0,0452 ha i stanowi jedynie cze$¢ nieruchomosci o tacznej
powierzchni 0,2731 ha istotnej dla dziatalnosci Spotki, na ktorej znajduje sie droga wewnetrzna, przy czym
fizyczne granice Nieruchomosci | i Nieruchomosci Il nie zostaty dotychczas fizycznie ustalone i wyodrebnione.

W dniu 11.02.2015 r. Spétka otrzymata decyzje Ministra Infrastruktury i Rozwoju utrzymujgcg w mocy decyzje
z dnia 31.07.2013 r. stwierdzajacg niewaznosé Decyzji Uwtaszczeniowej | w czesci dotyczacej Nieruchomosci |,
od ktdrej Spotce przystugiwata skarga do sgdu administracyjnego w terminie 30 dni od daty doreczenia.

Zdaniem Spotki przedmiotowa decyzja Ministra Infrastruktury i Rozwoju z dnia 11.02.2015 r. oraz poprzedzajaca
jg decyzja z dnia 31 lipca 2013 r. zostaty wydane z naruszeniem prawa. Spotka wniosta skarge do Wojewddzkiego
Sadu Administracyjnego w Warszawie w terminie ustawowym, domagajac sie uchylenia przedmiotowych decyzji.
WSA oddalit skarge Spotki. Spétka wniosta skarge kasacyjng do Naczelnego Sgdu Administracyjnego od wyroku
WSA oddalajgcego skarge Spotki. W wydanym w dniu 20.12.2016 r. wyroku NSA uwzglednit skarge kasacyjng
Spotki i uchylit wyrok Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego z dnia 23.09.2014 r. oraz decyzje Ministra
Infrastruktury i Rozwoju z dnia 31 stycznia 2014 r. i decyzje Ministra Transportu, Budownictwa i Gospodarki
Morskiej z dnia 31.07.2013 r. dotyczgce Decyzji Uwtaszczeniowej I.
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W dniu 23.02.2015 r. Spétka otrzymata decyzje Ministra Infrastruktury i Rozwoju utrzymujgcg w mocy decyzje
z dnia 31.07.2013 r. stwierdzajacg niewazno$¢é Decyzji Uwtaszczeniowej Il w czesci dotyczacej Nieruchomosci I,
od ktérej Spoétce przystugiwata skarga do sgdu administracyjnego w terminie 30 dni od daty doreczenia. Zdaniem
Spotki przedmiotowa decyzja Ministra Infrastruktury i Rozwoju z dnia 16.02.2015 r. oraz poprzedzajgca jg decyzja
z dnia 31 lipca 2013 r. zostaty wydane z naruszeniem prawa. Spétka wniosta skarge do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego w Warszawie w terminie ustawowym, domagajac sie uchylenia przedmiotowych decyzji. W
wydanym wyroku z dnia 29.07.2015 r. WSA uwzglednit skarge Spotki i uchylit decyzje Ministra Infrastruktury i
Rozwoju z dnia 16.02.2015 r. oraz poprzedzajjcy jg decyzje zdnia 31.07.2013 r. oraz orzekt, ze zaskarzona decyzja
nie podlega wykonaniu do czasu uprawomocnienia sie wyroku.

W dniu 21.09.2017 r. Naczelny Sad Administracyjny wydat wyrok w sprawie skarg kasacyjnych wnioskodawcow
oraz organu od wyroku Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie z dnia 29.07.2015 r.
uwzgledniajacego skarge Spotki na decyzje Ministra Infrastruktury i Rozwoju z dnia 16.02.2015 r. ("Decyzja")
utrzymujgcg w mocy decyzje Ministra Transportu, Budownictwa i Gospodarki Morskiej z dnia 31.07.2013 r.
stwierdzajacg niewaznos$¢ decyzji Wojewody Nowosgdeckiego z dnia 20 grudnia 1995 roku dotyczacej
uwtaszczenia poprzednika prawnego Spétki dziatkami nr 4 w obr. 94, nr 3/3 w obr. 95, nr 132, nr 133, nr 134, nr
135,nr 135, nr 136, nr 137, nr 155, nr 156/2, nr 156/1 w obr. 63, potozonymi w Nowym Sgczu, w cze$ci odnoszacej
sie do dziatki nr 156/1. W wydanym wyroku Naczelny Sad Administracyjny oddalit skargi kasacyjne
wnioskodawcow i organu, co sprawia, iz zostat utrzymany w mocy wyrok Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego w Warszawie z dnia 29.07.2015 r., w ktérym Wojewddzki Sad Administracyjny uwzglednit
skarge administracyjng Spétki i uchylit Decyzje oraz poprzedzajacg jg decyzje Ministra Transportu, Budownictwa
i Gospodarki Morskiej z dnia 31.07.2013 r.. Wyrok Naczelnego Sadu Administracyjnego jest prawomocny.

Wedle wiedzy Spotki na dziend sporzadzania niniejszego raportu Minister Inwestycji i Rozwoju jest w trakcie
ponownego rozpatrywania wniosku o stwierdzenia niewaznosci Decyzji Uwtaszczeniowej | w czesci dotyczacej
Nieruchomosci | w zwigzku z uchyleniem opisanej powyzej decyzji Ministra Transportu, Budownictwa
i Gospodarki Morskiej z dnia 31.07 2013 r. oraz decyzji Ministra Infrastruktury i Rozwoju z dnia 11.02.2015 r.
Rozpatrujgc ponownie sprawe Minister Inwestycji i Rozwoju zwigzany jest wytycznymi zawartymi w wyroku NSA
z dnia 20.12.2016 .

Wedle wiedzy Spotki na dzien sporzadzania niniejszego raportu Minister Inwestycji i Rozwoju jest w trakcie
ponownego rozpatrywania wniosku o stwierdzenia niewaznosci Decyzji Uwtaszczeniowej Il w czes$ci dotyczgcej
Nieruchomosci Il w zwigzku z uchyleniem opisanej powyzej decyzji Ministra Transportu, Budownictwa
i Gospodarki Morskiej z dnia 31.07.2013 r. oraz decyzji Ministra Infrastruktury i Rozwoju z dnia 16.02.2015 r.
Rozpatrujac ponownie sprawe Minister Inwestycji i Rozwoju zwigzany jest wytycznymi zawartymi w wyroku NSA
z dnia 21.09.2017 r.

Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zaleing
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaty zawarte na innych
warunkach niz rynkowe

NEWAG S.A. ani spétki zalezne lub posrednio zalezne od Emitenta nie zawieraty w okresie sprawozdawczym
transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego
zaleing poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji —tgcznie
jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od emitenta jezeli taczna
wartosc istniejacych poreczen lub gwarancji jest znaczaca

Emitent oraz spotki zalezne tj. Galeria Sgdecka sp. z 0.0. i NEWAG IP Management sp. z 0.0. udzielity poreczenia
dla NEWAG Lease sp. z 0.0. SKA na rzecz Banku Handlowego do kwoty 54 min zt.

Emitent udzielit poreczenia NEWAG Lease sp. z 0.0. SKA do wysokosci 15,6 min zt na rzecz Santander Leasing S.A.
z tyt. umowy leasingu do dnia 23 listopada 2025 roku.

Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta sg istotne dla oceny jego
sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian, informacje, ktdre sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji
zobowigzan przez Emitenta oraz zwiezty opis istotnych dokonan i
niepowodzen w okresie Ill kwartatu 2019 roku

Najwazniejsze umowy zawarte przez Jednostke Dominujaca zawarte z klientami w IIl kwartale 2019 r.:

= w dniu 31 lipca Emitent zawart umowy z Wojewddztwem Podkarpackim, ktorych przedmiotem jest
dostawa 8 elektrycznych zespotéw trakcyjnych oraz 2 spalinowych zespotéw trakcyjnych wraz z
ustugami utrzymania. Szacunkowa warto$¢ umowy to 183,35 min zt (raport biezacy nr 20/2019);

=  w dniu 13 wrze$nia Emitent zawart umowe z Kolejami Wielkopolskimi sp. z 0.0., ktorej przedmiotem
jest dostawa 4 spalinowych zespotow trakcyjnych. Wartosé umowy to 77,2 min zt. Umowa przewiduje
réwnie z mozliwos¢ skorzystania przez Koleje Wielkopolskie z prawa opcji o wartosci 38,6 min zt (raport
biezacy nr 25/2019);

=  wdniu 17 wrzesnia Emitent dziatajgc w konsorcjum wraz ze spotkg zalezng NEWAG Lease sp. z 0.0. SKA
zawarty umowe dostawy 31 lokomotyw elektrycznych Dragon z PKP Cargo S.A.. Wartos¢ umowy to 518,9
min zt (raport biezacy nr 26/2019);

= w dniu 24 wrzesnia Emitent otrzymat od PKP Intercity S.A. oSwiadczenie o skorzystaniu z prawa opgcji
przewidzianej umowg, o ktorej Jednostka Dominujgca informowata raportem biezgcym nr 16/2018.
Warto$¢ opcji to 149,44 min zt (raport biezgcy nr 27/2019);

=  wdniu 25 wrzesnia Emitent zawart ramowga umowe sprzedazy oraz ramowg umowe serwisowania z Rail
Capital Partners sp. z 0.0. Jednoczesnie w tym dniu zawarto umowy wykonawcze tj. indywidualne
umowy sprzedazy i serwisowania, ktorych przedmiotem jest dostawa pieciu lokomotyw elektrycznych
Dragon wraz ze Swiadczeniem ustugi utrzymania. Szacunkowa warto$¢ umow to 77,76 min zt (raport
biezacy nr 28/2019).

Ponadto w Il kwartale biezgcego roku spoétki Grupy Kapitatowej zawarty szereg umoéw dot. ustug modernizacji i
napraw taboru kolejowego. Najwazniejsze zostaty wymienione ponizej:

=  npaprawy awaryjne,

= modernizacje lokomotyw spalinowych SM42/SM48,

=  inne ustugi.
taczna wartos¢ wspomnianych uméw to kwota 107,3 min zt.

Od poczagtku 2019 roku Emitent zawart umowy na dostawe , modernizacje i naprawe taboru kolejowego o faczne;j
wartosci 1,28 mld zt.

Umowy kredytowe / finansowe

W dniu 29 sierpnia br., Emitent zawart aneks do umowy kredytowej zawartej z Alior Bank S.A. (raporty biezgce
nr 11/2015, 60/2015,11/2016, 14/2017, 29/2018). Przedmiotem aneksu jest przedtuzenie terminu sptaty
wszelkich zobowigzan z tyt. umowy do dnia 31 sierpnia 2020 roku.
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Zatrudnienie. Na koniec analizowanego okresu zatrudnienie w Jednostce Dominujgcej wyniosto 1423 oséb w
poréwnaniu z 1482 na dzier 31.12.2018r.

Najwazniejsze wydarzenia.

W | pétroczu 2019 roku Jednostka Dominujgca kontynuowata realizacje kontraktu na modernizacje lokomotyw
15D dla PKP Cargo. W tym okresie przekazanych zostato 20 zmodernizowanych lokomotyw. Przekazany rowniez
zostat jeden elektryczny zespdt trakcyjny 45WE dla Wojewddztwa Pomorskiego. Zakonczone zostaty dostawy
pojazdéw metra do Sofii (z zamodwienia podstawowego obejmujgcego 20 jednostek). NEWAG Lease dostarczyt
Lotos Kolej dwie lokomotywy elektryczne Griffin, ktédre w roku 2018 wynajmowane byty przez PKP Intercity oraz
3 lokomotywy Dragon.

5 W dniu 8 marca 2019 roku, Jednostka Dominujgca otrzymata decyzje
administracyjng wydang przez Krakowski Park Technologiczny sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie (,,Zarzgdzajacy Strefg”) dziatajgcg w imieniu Ministra Przedsiebiorczosci i
Technologii (,Decyzja”). Decyzje wydano na podstawie art. 13 ust. 1 oraz art. 15
ustawy z dnia 10 maja 2018 r. o wspieraniu nowych inwestycji (Dz. U. z 2018 r. poz.
1162), w zwigzku z § 3, § 4, § 7i § 8 ust. 7 rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 28
sierpnia 2018 r. w sprawie pomocy publicznej udzielanej niektérym przedsiebiorcom
na realizacje nowych inwestycji (Dz. U. z 2018 r., poz. 1713). Przedmiotem Decyzji
jest udzielenie Spétce wsparcia w postaci prawa do zwolnienia od podatku dochodowego w wysokosci do 35 %
kosztow kwalifikowanych inwestycji polegajgcej na zwiekszeniu zdolnosci produkcyjnych istniejgcego
przedsiebiorstwa, w zakresie produkcji i sprzedazy lokomotyw, elektrycznych spalinowych zespotéw trakcyjnych,
wagonow osobowych, tramwajéw oraz ustug zwigzanych z dokonywaniem modernizacji oraz remontéw
lokomotyw, zespotéw trakcyjnych i wagondw, w gminie Miasto Nowy Sacz, w terminie do 31 marca 2022 r.,
poprzez zakup nieruchomosci z halg produkcyjng, rozbudowe/modernizacje istniejgcych budynkow, zakup
maszyn i urzadzen oraz rozbudowe/modernizacje istniejgcych linii produkcyjnych (,Inwestycja”). Decyzja
obowigzuje przez 12 lat, co oznacza, ze Spdtka moze korzystaé ze zwolnienia podatkowego do jego petnego
wykorzystania, nie dtuzej jednak niz przez okres 12 lat. W celu skorzystania ze zwolnienia podatkowego Spotka
jest zobowigzana do spetnienia warunkéw okreslonych szczegétowo w Decyzji, w tym poniesienia kosztow
kwalifikowanych w zadeklarowanej minimalnej wysokosci oraz zwiekszenia i utrzymania poziomu zatrudnienia.
Minimalna warto$¢ kosztéw kwalifikowanych zadeklarowanych przez Spétke wynosi 80.398.000 zi,
a maksymalna wartos¢ kosztow kwalifikowanych wynosi 104.517.000 zt. Inwestycja jest finansowana ze Srodkéw
wtasnych oraz w odniesieniu do niektdrych z nabywanych maszyn i urzadzen — w formie leasingu finansowego
(raport biezgcy 7/2019). Warto$é naktadéw inwestycyjnych Emitenta w IIl kwartatach 2019 wyniosta 23,7 min zt.

W marcu Emitent otrzymat z odznake honorows ,,Za zastugi dla wynalazczosci” przyznang przez
Prezesa Rady Ministra w trakcie 12 edycji miedzynarodowej konferencji ,Innowacyjnosc¢ i
kreatywnos¢ w gospodarce”.

Podczas 13 Miedzynarodowych Targéw Trako 2019 odbywajgcych sie w Gdansku, Emitent
otrzymat nagrode gtéwna w konkursie im. Ernesta Malinowskiego dla wyrobdw i innowacji
technicznych stosowanych w kolejnictwie. Wyrdzniono nowy pojazd w ofercie Emitenta t;j.
hybrydowy zespét trakcyjny. Zastosowanie silnikow spalinowych obok elektrycznych, pozwala
na eksploatacje pojazdu po liniach niezelektryfikowanych.

Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Emitenta bedg miaty wptyw na
osiggniete przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego
kwartatu.

Podstawowe ryzyka, a takze cele i zasady zarzgdzania ryzykiem w Grupie Kapitatowej Emitenta nie zmienity sie
w stosunku do opublikowanych w ostatnim rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
NEWAG za 2018 rok z dnia 17 kwietnia 2019 roku.
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Stopy procentowe

Spoétka narazona jest na ryzyko stop procentowych w zwigzku z korzystaniem z kredytéw w bankowych
oprocentowanych oraz pozyczek wedtug zmiennej stopy procentowej WIBOR.

Na koniec okresu sprawozdawczego Spdtka nie posiada pozycji zabezpieczajgcych przed ryzykiem stép
procentowych. Nalezy zwréci¢ uwage, ze podstawowe stopy procentowe NBP pozostajg niezmienne od marca
2015 roku. Rada Polityki Pienieznej w komunikacie z dnia 2 pazdziernika 2019 roku wskazata, ze obecny poziom
stdp procentowych sprzyja utrzymaniu polskiej gospodarki na $ciezce zrGwnowazonego wzrostu oraz pozwala
zachowadé rownowage makroekonomiczng. Zdaniem szerokiego grona ekonomistow, mozna sie spodziewad
utrzymywania stép procentowych bez zmian co najmniej do korica 2020 roku.

Ryzyko kursowe

W konsekwencji realizacji zaréwno eksportu jak i importu Spétka jest naturalnie narazona na ryzyko kurséow
walutowych. Grupa nie stosowata zabezpieczen kurséw. Na dzien bilansowy naleznosci walutowe Grupy wynoszg
631 tys. EUR oraz 11,69 min BGN. Zobowigzania walutowe na koniec omawianego okresu, dla najwiekszych
pozycji wynoszg odpowiednio:

EUR 13,30 min
GBP 0,02 min
usb 0,05 min
CzZK 0,18 min

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jako brak mozliwosci wywigzania sie z zobowigzan wierzycieli Grupy, wigze sie z
wiarygodnoscig kredytowa klientéw i dotyczy naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Grupa w znaczacej czesci wspotpracuje ze spétkami grupy PKP o znanym standingu finansowym, gdzie opdznienia
w ptatnosciach sg niewielkie. Z kolei jednostki samorzadowe i spotki przewozowe - to podmioty o bardzo dobrym
standingu finansowym.

W stosunku do nowych kontrahentow oraz tych, ktdrzy nie realizowali terminowo zobowigzan, stosowane s3
zabezpieczenia w postaci: przedptat, czesciowych ptatnosci, weksli in blanco oraz gwarancji

Naleznosci Grupy z tyt. dostaw i ustug wynosza na dzien bilansowy 300,3 min zt.

Ryzyko utraty ptynnosci
Kierownictwo poszczegolnych Spétek zarzadza ptynnoscia w oparciu o opracowane procedury wewnetrzne,
zaktadajgce dostepnosé finansowania zewnetrznego dzieki wystarczajgcej kwocie instrumentow kredytowych.
Podstawg ustalania zapotrzebowania na $rodki pieniezne jest plan finansowy w uktadzie miesiecznym, w ramach
ktérego opracowywane sg przeptywy pieniezne.
Na dzien bilansowy tj. 30.09.2019 Grupa posiada nastepujgce zobowigzania:

= 7z tytutu kredytéw i pozyczek w kwocie 310,7 min zi,

= 7z tytutu leasingu w kwocie 155,1 min zi,

= 7z tytutu dostaw robét i ustug oraz pozostate 359,5 min zt.

Ksztattowanie sie cen materiatéw i komponentéw

Ceny strategicznych materiatéw i komponentdow nie bedg miaty istotnego wptywu na wyniki Grupy w IV kwartale
br., gdyz wszystkie realizowane obecnie kontrakty majg zagwarantowane dostawy w oparciu o zawarte umowy
w cenach statych. Zawirowania handlowe na linii USA — Unia Europejska i USA — Chiny mogg wptyngé na nowo
zawierane kontrakty dostaw przy czym w zwigzku z dynamiczng politykg USA, nie jest mozliwe przewidzenie
realnych skutkéw. Grupa, w roku 2020 spodziewa sie wzrostu cen komponentéw oraz niektdrych ustug na skutek
rosngcych cen energii elektrycznej oraz ptacy minimalnej.

Ryzyko prowadzenia postepowan kontrolnych.

Wobec spétek z Grupy moga by¢ prowadzone réznego rodzaju kontrole, w szczegdlnosci z zakresu podatkowego.
Prowadzenie tego rodzaju kontroli moze wymagad znacznego zaangazowania kontrolowanych spétek z Grupy, a
ponadto kontrola moze zakonczy¢ sie wydanie decyzji powodujgcych okreslone skutki finansowe dla spétek z
Grupy. Nawet w razie bezprawnosci takich decyzji, ich uchylenie moze wymaga¢ wszczecia przez spotke
postepowania sgdowo-administracyjnego, a na czas trwania tego postepowania spdtka z Grupy moze byé
zobowigzana do zaptaty kwoty okreslonej w decyzji lub wniesienia zabezpieczenia.
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Przyktadem materializacji powyzszego ryzyka jest postepowanie kontrolne prowadzone wobec Emitenta przez
Naczelnika Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w Krakowie (,,UCS”) w zakresie podstaw opodatkowania
oraz prawidtowosci obliczania i wptacania podatku dochodowego za rok 2014 i podatku od towardw i ustug za
okres ostatniego kwartatu 2014 roku zakoriczone wydaniem w dniu 28 lutego 2019 roku decyzji administracyjnej,
w ktérej UCS okreslit wysokos¢ zobowigzania podatkowego z tytutu podatku dochodowego za rok 2014 na kwote
01714 066 zt wyzszg od kwoty podatku zadeklarowanego i zaptaconego przez Emitenta. UCS uzasadnit wydang
decyzjg podajac, iz rzekomo poniesione przez Emitenta koszty optaty licencyjnych z tytutu korzystania z know-
how i znaku towarowego oraz koszty doradztwa prawnego i podatkowego nie sg kosztami uzyskania przychodu
w rozumieniu art. 15 Ustawy o podatku dochodowym od o0s6b prawnym (,,Ustawa”). W ocenie Emitenta wydana
decyzja jest oczywiscie bezzasadna, a stanowisko UCS jest sprzeczne z przepisami prawa powszechnie
obowigzujacego. Emitent wnidst odwotanie od decyzji, ktére zostato przez UCS uznane za czeSciowo zasadne
(wysokos¢ zobowigzania podatkowego z uwzglednieniem stanowiska UCS w odpowiedzi na odwotanie wynosi 1
037 866 zt) i przekazane do rozpoznania organowi Il instancji. W zakresie podatku od towardow i ustug UCS
stwierdzit prawidtowos¢ rozliczen Emitenta. W zakresie podatku od towardw i ustug UCS stwierdzit prawidtowos¢
rozliczerh Emitenta. Po rozpoznaniu odwotania Organ Il Instancji uchylit w/w decyzje UCS i przekazat sprawe UCS
do ponownego rozpoznania.

Rynek zakupow taboru kolejowego.

W segmencie elektrycznych zespotéw trakcyjnych zgodnie z przewidywaniami w 2019 roku ogtoszono ponownie
trzy postepowania na dostawe taboru uniewaznione w roku poprzednim. Byty to postepowania wojewddztw
podkarpackiego, matopolskiego i lubelskiego. Dwa z nich zakonczyty sie wygrang NEWAG. Istotnym wydarzeniem
byto odstagpienie przez Szybka Kolej Miejska w Warszawie od umowy z Pesg na dostawe nowych EZT i informacja
o planowanym ponownym ogtoszeniu przetargu. W segmencie spalinowych zespotéw trakcyjnych rozstrzygnieto
postepowanie na dostawe 4 spalinowych zespotdw trakcyjnych dla Kolei Wielkopolskich — umowe podpisano we
wrzesniu 2019 roku.

Grupa wedtug swojej najlepszej wiedzy przewiduje w ciggu najblizszych miesiecy:

= W segmencie elektrycznych zespotow trakcyjnych ogtoszenie postepowan przez Koleje Dolnoslaskie,
PKP SKM w Trdéjmiescie oraz Szybka Kolej Miejska w Warszawie;

= NEWAG bierze takze udziat w dialogu technicznym organizowanym przez Narodowe Centrum Badan i
Rozwoju na zaprojektowanie i dostawe nowych EZT do obstugi Centralnego Portu Komunikacyjnego;

= W segmencie spalinowych zespotdw trakcyjnych spodziewane jest ponowne ogtoszenie postepowania
przez Koleje Dolnoslgskie;

= W segmencie hybrydowych zespotéow trakcyjnych spotka uczestniczy w dialogu technicznym
ogtoszonym przez Wojewddztwo Zachodniopomorskie, a takze prowadzi rozmowy z innymi
zainteresowanymi klientami;

= W segmencie wagondéw osobowych, gdzie gtéwnym Zamawiajgcym jest PKP Intercity S.A. NEWAG
bedzie analizowat wszystkie postepowania i selektywnie je wybierat kierujgc sie potencjatem marzy
i wymaganych zasobéw do zaangazowania;

= W segmencie lokomotyw spalinowych planuje sie pozyskac kilka zamoéwien na modernizacje lokomotyw
spalinowych SM42 i SM48 z rynku przewoznikéw prywatnych. Emitent kontynuuje realizacje kontraktu
na modernizacje 60 lokomotyw SM48 dla PKP Cargo;

= W segmencie lokomotyw elektrycznych kontynuowane beda rozmowy z kilkoma przewoznikami
towarowymi zainteresowanymi zakupem lokomotyw cztero i szescioosiowych. Oczekujemy obecnie na
rozstrzygniecie postepowania przez Lotos Kolej na dostawe jednej lokomotywy czteroosiowej. Na dzien
publikacji raportu trwa przetarg ogtoszony przez Pol-MiedZz Trans, réwniez na dostawe jednej
lokomotywy.

Zagraniczny rynek zakupow taboru kolejowego.
Postepowanie o udzielenie zamowienia publicznego prowadzonego przez Region Sycylii na dostawe 5

czterocztonowych elektrycznych zespotéw trakcyjnych, w ktérym NEWAG bierze udziat, nadal pozostaje
nierozstrzygniete. Jest to skutek przewlektej procedury odwotawczo-skargowej, trwajgcej juz ponad 4 lata.
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Po otrzymaniu zezwolenia na dopuszczenie do eksploatacji dla EZT IMPULS 2 na wtoskiej sieci kolejowej Spotka
zamierza poszerza¢ swojg obecno$¢ na wtoskim rynku. Monitorowany jest réwniez rynek waskotorowych
spalinowych zespotéw trakcyjnych (950 mm), gdzie NEWAG moze zaoferowac pojazd Vulcano.

Emitent bierze takze udziat w dwdch postepowaniach na dostawy spalinowych zespotéw trakcyjnych na rynek
czeski. Oba postepowania sg na etapie negocjacji ztozonych ofert. W przypadku pozytywnego przebiegu

negocjacji i otrzymania zaproszenia prowadzone beda dalsze dziatania majgce na celu ztozenie ofert
ostatecznych.

Nowy Sgcz, dnia 15 listopada 2019 .

Podpisy Cztonkdw Zarzadu

Zbigniew Konieczek PrezesZarzadu e
Bogdan Borek Wiceprezes Zarzadu e
Jozef Michalik Wiceprezes Zarzgdu e
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