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Relatorio dos auditores independentes sobre as demonstracdes
contabeis

Aos

Administradores e Acionistas da

VALEC ENGENHARIA, CONSTRUCOES E FERROVIAS S.A.
Brasilia — DF

Conclusao com ressalva

Examinamos as demonstracdes contabeis da VALEC ENGENHARIA, CONSTRUCOES E
FERROVIAS S.A. (“Companhia”), que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro
de 2017 e as respectivas demonstracdes do resultado, do resultado abrangente, das mutacdes
do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as
correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, exceto quanto aos assuntos mencionados nos paragrafos “Base para
conclusdo com ressalva’, as demonstracfes contdbeis acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da VALEC
ENGENHARIA, CONSTRUCOES E FERROVIAS S.A. (“Companhia’) em 31 de dezembro de
2017, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa
data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Base para opinido com ressalvas

A administracdo da VALEC tomou conhecimento e providéncias sobre a “Operacao Recebedor’
da Policia Federal, no que concerne ao levantamento dos valores supostamente superfaturados
das obras da Ferrovia Norte-sul e da Ferrovia Integracdo Leste-Oeste e instituiu por meio da
Portaria n°® 116, de 01/03/2016, alterada pela Portaria n°® 131, de 07/03/2016, a Comisséo
Especial de Acompanhamento e Apuracdo que tem como objetivo geral acompanhar os
desdobramentos da “Operagdao Recebedor” e como objetivos especificos; (i) Realizar
levantamento de todas as informacdes e documentos relacionados as dendncias objeto da
“Operacado Recebedor”, concernentes a licitagdes e contratos que estejam sob investigacéo,
devendo realizar inspe¢des nos processos e demais procedimentos correlatos que se fizerem
necessarios; (ii) Realizar apuracdes preliminares que entender cabiveis, com vistas a subsidiar
eventuais providéncias por parte da VALEC e de outros 6rgédos; e (iii) Acompanhar acbes e
processos que tramitam perante 6rgaos judicantes e de controle, especialmente acbes penais e
civis publicas na Justica Federal, Tomadas de Contas Especiais do TCU e inquéritos
administrativos e policiais, sem prejuizo de outros que porventura surgirem. Os trabalhos dessa
Comisséo, até a presente data ndo foram concluidos. Desta forma, ndo nos foi possivel apurar
e mensurar os eventuais efeitos nas demonstracdes contabeis ora apresentadas.

Além disso, conforme comentado na nota explicativa n° 7, letra “a”, no ambito do Tribunal de
Contas de Unido — TCU foram instauradas Tomadas de Contas Especiais sobre contratos da
Ferrovia Norte-Sul a fim de verificar possiveis irregularidades. Ap@s julgamento definitivo, caso
sejam confirmadas alterac6es nos custos da Ferrovia, 0s valores serao revistos e as provaveis
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perdas serdo provisionadas. Devido a estarem pendentes de julgamento, e conforme
mencionado na nota explicativa n°® 16, letra “a”, os processos de Tomadas de Contas Especiais
do TCU, citados acima, no montante estimado de R$ 848.614 mil foram considerados pela
assessoria juridica da VALEC com probabilidade de perdas “possiveis”, ndo sendo registrada
provisdo para eventual perda.

Conforme mencionado nas notas explicativas n® 6 e n° 12, letra “b”, a VALEC ENGENHARIA,
CONSTRUCOES E FERROVIAS S.A., possui investimentos avaliados pelo método de
equivaléncia patrimonial na coligada Transnordestina Logistica S/A. As demonstracbes
contabeis da referida coligada sé@o auditadas por outros auditores independentes, todavia, o
trabalho n&o foi concluido até a emissé@o de nosso relatério de auditoria. Em virtude da auséncia
dessas informagfes, ndo foi possivel determinar a existéncia de eventuais ajustes e seus
consequentes efeitos no investimento da VALEC ENGENHARIA, CONSTRUQOES E
FERROVIAS S.A, e os seus correspondentes reflexos das demonstracfes do resultado, nos
fluxos de caixa e na mutagao do patriménio liquido do exercicio.

Enfases
Valor Recuperéavel dos Ativos de Longo Prazo

De acordo com a nota explicativa n® 8, letra "a", conforme determina a Lei n° 11.638/07;
Resolucdo CFC n° 1.315/2010 e Pronunciamento Contabil 01 (CPC 01-R1), a entidade deve
avaliar se seus ativos estdo registrados contabilmente por um valor que ndao exceda o total do
seu valor a ser recuperado por uso ou venda. A Companhia possui plano negécios ao qual segue
as politicas publicas tracadas pelo Ministério de Transporte, Portos e Aviacdo Civil e que esta
respaldado pelo Plano Plurianual e suportam as decisfes dos investimentos realizados e a
realizar e de acordo com a Companhia a recuperacdo destes investimentos ocorrera no prazo
das concessdes. Nossa conclusdo ndo contém modificacdo em fungdo deste assunto.

Adiantamento para Futuro Aumento de Capital — AFAC

Conforme mencionado na Nota Explicativa n°® 9, letra “c”’, a Companhia mantém registrado na
rubrica “Adiantamento para Futuro Aumento de Capital — AFAC”, saldo de R$ 5.016 mil. Esse
valor é decorrente de Adiantamento para Futuro Aumento de Capital — AFAC concedido pela
Unido, o qual vem sendo corrigido pela taxa SELIC e sera utilizado em futuro aumento de capital
em favor da Unido. No momento, a Companhia aguarda a concordancia da Procuradoria Geral
da Fazenda Nacional — PGFN para submeter o assunto a Assembleia Geral Extraordinéria, e
com a aprovacao, dar prosseguimento nos tramites legais para efetivar o aumento do capital
social. Nossa opinido ndo contém modificacdo em fungéo deste assunto.

Fase pré-operacional de projetos

Em consonancia com os seus objetivos institucionais, a Companhia continua direcionando seus
esfor¢os no sentido de (i) intensificar a implantagéo da infraestrutura que se encontra em fase
de construcao; e (ii) ampliar sua carteira de clientes. A conclusdo dos projetos em andamento e
equipamentos em aquisicdo e a consequente ampliacdo da capacidade de geracéo de receitas,
por sua vez, dependem da capacidade da Companhia em continuar cumprindo o cronograma
dos projetos em andamento, bem como a obtencao dos recursos financeiros necessarios, pelo
seu unico acionista (Unido). Nossa opinido ndo contém modificagdo em fung¢éo deste assunto.
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Outros assuntos
Demonstracédo do valor adicionado

Examinamos, também, a demonstracdo do valor adicionado (DVA), referente ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2017, elaborada sob a responsabilidade da administragdo da VALEC
ENGENHARIA, CONSTRUCOES E FERROVIAS S.A., cuja apresentacdo é requerida pela
legislacdo societaria brasileira para companhias abertas, e como informacao suplementar pelas
IFRSs que ndo requerem a apresentacdo da DVA. Essa demonstracdo foi submetida aos
mesmos procedimentos de revisdo descritos anteriormente e, com base em nossa revisao,
exceto pelos eventuais efeitos dos assuntos descritos nos paragrafos Base para conclusdo com
ressalva sobre as informacgdes contébeis, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve
a acreditar que néo foi elaborada, em seus aspectos relevantes, de forma consistente com as
informacgdes contdbeis tomadas em conjunto.

Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior

As demonstracdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, foram
anteriormente auditados por outros auditores independentes e emitiram o relatério datado em 13
de margo de 2017, que ndo conteve qualquer modificacdo, mas conteve paragrafos de énfases
sobre 0s mesmos temas que estamos mantendo no presente relatério.

Outras informagcdes que acompanham as demonstragcdes contédbeis e o relatorio do
auditor

A administragdo da Companhia é responsavel por essas outras informac¢des que compreendem
o Relatério da Administracéo.

Nossa opinido sobre as demonstragdes contabeis ndo abrange o Relatorio da Administragéo e
ndo expressamos qualquer forma de conclusédo de auditoria sobre esse relatorio.

Em conex&@o com a auditoria das demonstracdes contdbeis, nossa responsabilidade é a de ler o
Relatério da Administracédo e, ao fazé-lo, considerar se esse relatério esta, de forma relevante,
inconsistente com as demonstracdes contabeis ou com nosso conhecimento obtido na auditoria
ou, de outra forma, aparenta estar distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho
realizado, concluirmos que h& distor¢do relevante no Relatério da Administracdo, somos
requeridos a comunicar esse fato. Nao temos nada a relatar a este respeito.

Responsabilidades da administracdo e da governanca pelas demonstracées contabeis

A administracao é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracdes
contabeis de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos que
ela determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracdes contabeis livres
de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracdo das demonstracdes contdbeis, a administragédo é responsavel pela avaliagcdo da

capacidade de a Companhia continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional e 0 uso dessa base contabil na elaboracao das
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demonstracfes contdbeis, a ndo ser que a administracdo pretenda liquidar a Companhia ou
cessar suas operacoes, ou hdo tenha nenhuma alternativa realista para evitar 0 encerramento
das operacoes.

Os responsaveis pela governanca da Companhia sdo aqueles com responsabilidade pela
supervisdo do processo de elaboracdo das demonstracdes contabeis.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes contabeis

Nossos objetivos sédo obter seguranca razoavel de que as demonstragfes contabeis, tomadas
em conjunto, estao livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro, e emitir relatorio de auditoria contendo nossa opinido. Seguranga razoavel € um alto nivel
de seguranc¢a, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distor¢des relevantes
existentes. As distor¢des podem ser decorrentes de fraude ou erro e sdo consideradas relevantes
guando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva
razoavel, as decis6es econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstracées
contabeis.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da
auditoria. Além disso:

¢ Identificamos e avaliamos os riscos de distorcdo relevante nas demonstracdes
contabeis, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos
procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de
auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa opinido.

e O risco de ndo deteccédo de distorcao relevante resultante de fraude é maior do que o
proveniente de erro, j que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos,
conluio, falsificagéo, omissdo ou representacdes falsas intencionais.

¢ Obtivemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para
planejarmos procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com
0 objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles internos da
Companhia.

e Avaliamos a adequacdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contbeis e respectivas divulgacdes feitas pela administracéo.

e Concluimos sobre a adequacdo do uso, pela administracdo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relacdo a eventos ou condi¢cdes que possam levantar duvida
significativa em relagcéo a capacidade de continuidade operacional da Companhia. Se
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atengdo em nosso relatorio
de auditoria para as respectivas divulgagbes nas demonstragfes contabeis ou incluir
modificagdo em nossa opinido, se as divulgacbes forem inadequadas. Nossas
conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de
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nosso relatério. Todavia, eventos ou condi¢des futuras podem levar a Companhia a ndo
mais se manter em continuidade operacional.

e Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteudo das demonstracdes
contabeis, inclusive as divulgagbes e se as demonstracdes contabeis representam as
correspondentes transacdes e 0s eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacdo adequada.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracdo de que cumprimos com as
exigéncias éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia e comunicamos
todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar consideravelmente nossa
independéncia, incluindo quando aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Séo Paulo (SP), 1° de marco de 2018.

TATICCA Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP-03.22.67/0-1

Aderbal Alfonso Hoppe
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