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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej URSUS S.A.

Sprawozdanie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej, w ktorej jednostka dominujaca jest URSUS S.A. z siedziba w Lublinie ul. Frezerow 7,
na ktore sktada sie:

—  skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 roku,

—  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2016
roku,

—  skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od dnia 1 stycznia do dnia
31 grudnia 2016 roku,

—  skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 stycznia do dnia
31 grudnia 2016 roku,

—  skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od dnia 1 stycznia do dnia
31 grudnia 2016 roku,

informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci i inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialnos¢ kierownika jednostki dominujqcej i oséb sprawujacych nadzor za skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Kierownik jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, skonsolidowanego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng
prezentacje zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa.
Kierownik jednostki dominujacej jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktorg uznaje
za niezbedna dla sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci kierownik jednostki dominujacej oraz cztonkowie Rady
Nadzorczej jednostki dominujacej sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe
spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.
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Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

JesteSmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz
zgodnie z zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardow Badania przyjetymi uchwata nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
z dnia 10 lutego 2015 r. z pozn. zm. Standardy te wymagaja przestrzegania wymogoéw etycznych
oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyska¢ wystarczajaca pewnosc,
ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodow badania kwot
i ujawnien w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Dobor procedur badania zalezy od osadu
biegtego rewidenta, wtym od oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka
biegty rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym
sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez jednostke skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okolicznosciach procedur badania, nie za$
wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej jednostki. Badanie obejmuje takze
ocene odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez
kierownika jednostki dominujacej wartosci szacunkowych, jak réwniez ocene ogolnej prezentacji
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

W grudniu 2016 roku Ursus S.A. sprzedata 100% akcji spotki Bioenergia Invest S.A. Nabywca 100%
akcji byta spotka Biosaf Temiz Kaynakli Yenilenebilir Enerji Limited Sirketi (Clean Energy &
Renewable Sources LTD) zarejestrowana w Stambule w Turcji. Cena sprzedazy 11 018 000 akcji
wyniosta 22 036 tys. zt. W umowie ustalono, iz cena zostanie zaptacona w 20 pétrocznych, réwnych
ratach. Naleznos¢ jest oprocentowana, zostanie w catosci sptacona po 10 latach. Pierwsza rata
w kwocie 1 102 tys. zt zostata zaptacona 5 stycznia 2017 roku. Zgodnie z umowa zabezpieczenie
zaptaty stanowia: zastaw na akcjach Bionergii Invest S.A., weksel wtasny in blanco wraz z
deklaracja wekslowa. Na dzien bilansowy zdyskontowana wartos¢ naleznosc z tytutu sprzedazy akcji
wyniosta 22 040 tys. zt. Zysk na tej transakcji wykazany w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym wyniost 17 891 tys. zt.

Gdyby kontrahent nie dotrzymat warunkéw umowy i URSUS S.A. zrealizowat zabezpieczenie,
skutkiem odwrdcenia transakcji bytoby ujecie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym straty
w wysokosci niesptaconych naleznosci pomniejszonych o wartosc¢ aktywow netto spotki Bioenergia.

Ze wzgledu na krotki okres od zawarcia, otrzymanie tylko pierwszej ptatnosci, bardzo dtugi okres
sptaty naleznosci oraz charakter zabezpieczenia biegly rewident nie moze oceni¢ ryzyka i
potwierdzi¢, ze wykazana w bilansie naleznos¢ jest kwota odzyskiwalng i transakcja zostanie w
petni rozliczona.
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Na przetomie roku 2015 oraz 2016 jednostka dominujaca URSUS S.A. realizowata dostawy w ramach
kontraktu eksportowego. Kontrakt powotywat sie na warunki dostawy DAT - Incoterms 2010, zgodnie
z ktérymi dostawe uwaza sie za wykonanag w momencie przekazania towaru kupujacemu, ktore
nastepuje w porcie przeznaczenia. Do czasu przekazania towaru kupujacemu ryzyko jego utraty lub
uszkodzenia cigzyto na sprzedajacym. Zgodnie z przedstawionym nam dokumentami cze$¢ towarow
na dzien 31 grudnia 2015 pozostawata w gestii armatora, a dostawa do portu przeznaczenia
nastapita w 2016 roku. Naszym =zdaniem przekazanie towaru armatorowi, zgodnie
Z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 18 Przychody, nie uprawniato jednostki
dominujacej do rozpoznania przychodu w 2015 roku. W wyniku nieprawidtowego, w naszej opinii,
ujecia sprzedazy w ksiegach 2015 roku wykazane przez URSUS S.A. przychody i odpowiadajace im
koszty wytworzenia powinny zosta¢ ujete w 2016 roku. Dlatego w naszej ocenie przychody
i odpowiadajace im koszty wytworzenia powinny by¢ wyzsze odpowiednio o 69 542 tys. zt
i 39171 tys. zt. Zarzad zlecit wykonanie analizy kancelarii prawnej w zakresie warunkow
handlowych opisanego powyzej kontraktu. Z opinii prawnej wynika, iz warunki Incoterms 2010, w
tym klauzula DAT, ustalaja moment przeniesienia ryzyka zwiazane ze zniszczeniem badz utrata.
Zgodnie z opinia prawna uprawnione jest przyjecie, ze wykonanie umowy nastapito w dacie
przejecia ich do zatadunku przez armatora. Audytor nie zgodzit sie z opinia prawna. Opisane
zagadnienie znieksztatcato skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2015 rok i byto przedmiotem
zastrzezenia w opinii za 2015 roku.

Opinia z zastrzezeniami
Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe:

a) przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej grupy kapitatowej dzien
31 grudnia 2016 roku, jak tez jej wynik finansowy i przeptywy pieniezne za rok obrotowy od
dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z Migedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi
Z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej i przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowosci jednostki dominujacej,

b) jest zgodne co do formy i tresci z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2016 r. poz. 860) oraz
innymi obowiazujacymi grupe kapitatowa przepisami prawa i postanowieniami statutu jednostki
dominujacej.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania
z dziatalnosci grupy kapitatowej.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej zgodnie z ustawa o rachunkowosci
oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny kierownik jednostki
dominujacej. Ponadto kierownik jednostki dominujacej oraz cztonkowie Rady Nadzorczej jednostki
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dominujacej sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej
spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem byto, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zapoznanie sie z trescig sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej
i wskazanie czy informacje w nim zawarte uwzgledniaja postanowienia art. 49 ustawy
o rachunkowosci i czy sa one zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Naszym obowigzkiem byto takze ztozenie oswiadczenia, czy w $wietle
naszej wiedzy o grupie kapitatowej i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego stwierdzilisSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci grupy kapitatowej istotne
znieksztatcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci grupy kapitatowej uwzgledniaja
postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci i wymogi Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2016 r. poz. 860) i sa
zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W zwiazku z przeprowadzonym badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego, naszym
obowiazkiem byto rowniez zapoznanie sie z oswiadczeniem jednostki dominujacej o stosowaniu tadu
korporacyjnego stanowigcym wyodrebniong cze$¢ sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej.
Naszym zdaniem w o$wiadczeniu tym jednostka dominujaca zawarta informacje wymagane zgodnie
z zakresem okreslonym w przepisach wykonawczych wydanych na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz.U. z 2016 r. poz. 1639, z pozn.
zm.) Informacje te sa zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz z informacjami zawartymi
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Poznan, 21 marca 2017 roku

BDO Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

Kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie: Dziatajacy w imieniu BDO Sp. z o.0.:
Michat Wtodarczyk dr André Helin
Biegty Rewident Prezes Zarzadu

nr ewid. 12436 Biegty Rewident nr ewid. 90004
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej URSUS S.A.
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace jednostke dominujaca

Spétka dziata pod firma URSUS Spotka Akcyjna.

Siedziba Spotki jest 20 -209 Lublin, ul Frezerow 7.

Zgodnie z wpisem do rejestru i statutem Spotki przewazajaca dziatalnos¢ Spotki to:

- produkcja maszyn dla rolnictwa i lesnictwa,

- produkcja autobusow,

- produkcja nadwozi do pojazdow silnikowych; produkcja przyczep i naczep,

- sprzedaz hurtowa i detaliczna samochodow osobowych i furgonetek,

- sprzedaz hurtowa i detaliczna pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytaczeniem motocykli,
- konserwacja i naprawa pojazdow samochodowych, z wytaczeniem motocykli,

- magazynowanie i przechowywanie pozostatych towardéw dziatalnos¢ holdingéw finansowych,
- kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

- badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostatych nauk przyrodniczych i technicznych.

Spétka dziata na podstawie:

— statutu Spotki sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 24 czerwca 1997 roku (Rep. A nr
1796/1997) wraz z pézniejszymi zmianami,

— Kodeksu spotek handlowych.

W dniu 23 maja 2001 roku Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym w Lublinie - VI Wydziat Gospodarczy Sekcja Rejestrowa pod numerem KRS 0000013785.

Spotka ma nadany numer identyfikacji podatkowej NIP: 7392388088 oraz numer REGON: 510481080.

Kapitat zaktadowy na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosit 54 180 tys. zt i dzielit sie na
54 180 tys. akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda.

W 2016 roku oraz do dnia zakonczenia badania nie nastapity zmiany kapitatu zaktadowego.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku akcjonariat zgodnie z informacja Zarzadu przedstawiat sie
nastepujaco:

liczba gtosow na Walnym udziat % w ogélnej

akcjonariat liczba akcji Zgromadzeniu Wspolnikéw liczbie gtoséw
POL - MOT HOLDING S.A. 24 629 000 24 629 000 45,46
Pozostali 29 551 000 29 551 000 54,54
Razem 54 180 000 54 180 000 100,00

Kapitat wtasny jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosit 139 577 tys. zt.

Funkcje kierownika Grupy sprawuje Zarzad jednostki dominujacej.

BDO Sp. z 0.0. 2
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Na dzien 31 grudnia 2016 roku cztonkami Zarzadu jednostki dominujacej byli:

- Karol Zarajczyk - Prezes Zarzadu

- Jan Wielgus - Cztonek Zarzadu
- Monika Kosko - Cztonek Zarzadu
- Akkus Abdullah - Cztonek Zarzadu
- Marek Wtodarczyk - Cztonek Zarzadu

W badanym okresie i do dnia zakonczenia badania wystapity nastepujace zmiany w Zarzadzie Spotki:

- Rada Nadzorcza Ursus S.A. postanowita odwotac z dniem 31 stycznia 2016 roku Pana Wojciecha
Zachorowskiego z funkcji Cztonka Zarzadu,

- Rada Nadzorcza URSUS S.A. postanawia powota¢ z dniem 17 pazdziernika 2016 r. Panig Monike
Kosko do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu URSUS S.A.

2. Sktad Grupy Kapitatowej

Jednostkowe sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej za rok obrotowy konczacy sie dnia
31 grudnia 2016 roku zostato zbadane przez BDO Sp. z o0.0. i uzyskato opinie z zastrzezeniami
nastepujacej tresci:

W grudniu 2016 roku Ursus S.A. sprzedata 100% akcji spotki Bioenergia Invest S.A. Nabywca 100%
akcji byta spotka Biosaf Temiz Kaynakli Yenilenebilir Enerji Limited Sirketi (Clean Energy
& Renewable Sources LTD) zarejestrowana w Stambule w Turcji. Cena sprzedazy 11 018 000 akcji
wyniosta 22 036 tys. zt. W umowie ustalono, iz cena zostanie zaptacona w 20 pétrocznych, réwnych
ratach. Naleznos¢ jest oprocentowana, zostanie w catosci sptacona po 10 latach. Pierwsza rata
w kwocie 1 102 tys. zt zostata zaptacona 5 stycznia 2017 roku. Zgodnie z umowa zabezpieczenie
zaptaty stanowia: zastaw na akcjach Bionergii Invest S.A., weksel wtasny in blanco wraz
z deklaracja wekslowa. Na dzien bilansowy zdyskontowana wartos¢ naleznosc¢ z tytutu sprzedazy
akcji wyniosta 22 040 tys. zt.

Ze wzgledu na krétki okres od zawarcia umowy, otrzymanie tylko pierwszej ptatnosci, bardzo dtugi
okres sptaty naleznosci oraz charakter zabezpieczenia biegty rewident nie moze ocenic¢ ryzyka
i potwierdzi¢, ze wykazana w bilansie nalezno$¢ jest kwota odzyskiwalng i transakcja zostanie
w petni rozliczona.

Na przetomie roku 2015 oraz 2016 Spotka realizowata dostawy w ramach kontraktu eksportowego.
Kontrakt powotywat sie na warunki dostawy DAT - Incoterms 2010, zgodnie z ktérymi dostawe
uwaza sie za wykonana w momencie przekazania towaru kupujacemu, ktore nastepuje w porcie
przeznaczenia. Do czasu przekazania towaru kupujacemu ryzyko jego utraty lub uszkodzenia
ciazyto na sprzedajacym. Zgodnie z przedstawionym nam dokumentami cze$¢ towaréw na dzien
31 grudnia 2015 pozostawata w gestii armatora, a dostawa do portu przeznaczenia nastapita w 2016
roku. Naszym zdaniem przekazanie towaru armatorowi, zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci 18 Przychody, nie uprawniato Spotki do rozpoznania przychodu w 2015 roku.
W wyniku nieprawidtowego, w naszej opinii, ujecia sprzedazy w ksiegach 2015 roku wykazane przez
Spoétke przychody i odpowiadajace im koszty wytworzenia powinny zosta¢ ujete w 2016 roku.
Dlatego w naszej ocenie przychody i odpowiadajace im koszty wytworzenia powinny by¢ wyzsze
odpowiednio o 69 542 tys. zt i 39 171 tys. zt. Opisane zagadnienie znieksztatcato sprawozdanie
finansowe za 2015 rok i byto przedmiotem zastrzezenia w opinii za 2015 roku.

BDO Sp. z 0.0. 3
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W sktad Grupy Kapitatowej URSUS S.A. na dzien 31 grudnia 2016 roku wchodzity nastepujace
jednostki zalezne (bezposrednio i posrednio):

Nazwa jednostki Dzien bilansowy Podmiot uprawniony do  Rodzaj opinii
badania

URSUS Zachod Sp. zo.o. 31 grudnia 2016 roku
URSUS BUS S.A. 31 grudnia 2016 roku BDO Sp. z o0.0. Bez zastrzezen

Wszystkie jednostki konsolidowane miaty ten sam dzien bilansowy co jednostka dominujaca.

W dniu 23 grudnia 2016 roku Ursus S.A. zbyta 100% akcji Bioenergii Invest S.A. W wyniku transakcji
rozpoznano wynik na zbyciu akcji w kwocie 17 891 tys. zt.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej <nazwa> za 2016 rok
zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej Izby Biegtych
Rewidentéw pod nr 3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza jednostki dominujacej na podstawie uchwaty
nr 182/2016 z dnia 2 czerwca 2016 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 30 czerwca 2016 roku,
pod kierunkiem kluczowego biegtego rewidenta Michata Wtodarczyka (nr ewidencyjny 12436).
Badanie przeprowadzono w siedzibie jednostki dominujacej i w jednostkach zaleznych, w okresie od
dnia 13 lutego 2017 roku, z przerwami, do daty wydania opinii. Byto one poprzedzone przegladem
sprawozdania finansowego za | potrocze 2016 roku oraz badaniem wstepnym.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0., jej zarzad oraz biegty rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
0 badanym sprawozdaniu finansowym - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649 z p6zn. zm.).

Kierownik jednostki dominujacej ztozyt wszystkie zadane przez biegtego rewidenta oswiadczenia,
wyjasnienia i informacje niezbedne do przeprowadzenia badania.

Nie nastapity ograniczenia zakresu badania oraz biegty rewident nie byt ograniczony w doborze
wtasciwych metod badania.

4, Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia do dnia
31 grudnia 2015 roku zostato zbadane przez BDO Sp. z o.0. i uzyskato opinie z badania
Z zastrzezeniem nastepujacej tresci:

»Na przetomie roku GK Ursus S.A. realizowata dostawy w ramach kontraktu eksportowego. Kontrakt
powotuje sie na sie warunki dostawy DAT - Incoterms 2010, zgodnie z ktérymi dostawe uwaza sie za
wykonang w momencie przekazania towaru kupujqgcemu, ktére nastepuje w porcie przeznaczenia.
Do czasu przekazania towaru kupujgcemu ryzyko jego utraty lub uszkodzenia cigzyto na
sprzedajqcym.
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Zgodnie z przedstawionym nam dokumentami czes¢ towaréw na dzien 31 grudnia 2015 pozostawata
w gestii armatora, a dostawa do portu przeznaczenia nastqgpita w 2016 roku.

Naszym zdaniem przekazanie towaru armatorowi zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci 18 Przychody nie uprawniato Spétki do rozpoznania przychodu. W wyniku
nieprawidtowego, w naszej opinii, ujecia sprzedazy w ksiegach 2015 roku wykazane przez Grupe
przychody i odpowiadajqgce im koszty wytworzenia zostaty zawyzZone odpowiednio o 69 542 tys. zt
i39 171 tys. zt.

Zarzqd Ursus S.A. zlecit wykonanie analizy kancelarii prawnej w zakresie warunkéw handlowych
opisanego powyzej kontraktu. Z opinii prawnej wynika, iz warunki Incoterms 2010, w tym klauzula
DAT, ustalajg moment przeniesienia ryzyka zwiqgzane ze zniszczeniem bqdz utratq. Zgodnie z opiniq
prawnq uprawnione jest przyjecie, Ze wykonanie umowy nastqgpito w dacie przejecia ich do
zatadunku przez armatora.

Na dzienn bilansowy Grupa ujeta 80 212 tys. zt naleznosci z tytutu wyZej opisanego kontraktu
eksportowego. Z przeprowadzonego badania za okres od dnia 1 stycznia do dania wydania opinii
(badanie zdarzen po dacie bilansu) wynika, iz do dnia 21 marca 2016 roku Grupa otrzymata
ptatnosci w kwocie 68 216 tys. zt.”

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015
roku zostato zatwierdzone uchwata nr 9/2016 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30
czerwca 2016 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za 2015 rok ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym
dnia 7 lipca 2016 roku.
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Il. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej,
skonsolidowanego zysku i strat, skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz
podstawowe wskazniki finansowe, w porownaniu do analogicznych wielkosci za lata ubiegte.

1. Podstawowe wartosci ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej, skonsolidowanego zysku i strat i skonsolidowanego sprawozdania
z catkowitych dochodéw (w tys. zt)

% sumy % sumy % sumy
31.12.2016 bilansowej 31.12.2015 bilansowej 31.12.2014 bilansowej
Aktywa trwate 120 448 26,1 112 359 30,4 100 880 32,5
Aktywa obrotowe 340 378 73,9 257 039 69,6 209 874 67,5
Aktywa razem 460 826 100,0 369 398 100,0 310 754 100,0
Kapitat wtasny 140 054 30,4 122 163 33,1 97 348 31,3
Zobowiazania i rezerwy 320773 69,6 247 235 66,9 213 406 68,7
na zobowiazania
Pasywa razem 460 826 100,0 369 398 100,0 310 754 84,1
01.01.2016- 01.01.2015- 01.01.2014-

31.12.2016 % przychodéw  31.12.2015 % przychodéw 31.12.2014 % przychodow
Przychody netto ze

sprzedazy 284 404 100,0% 324 427 100,0% 236 204 100,0%
Koszt wtasny sprzedazy 232 077 81,6% 255 412 78,7% 193 235 81,8%
Zysk brutto ze

sprzedazy 52 328 18,4% 69 015 21,3% 42 969 6,2%
Koszty sprzedazy 31802 11,2% 32 097 9,9% 9730 4,1%
Koszty ogolnego

zarzadu 25 665 9,0% 21377 6,6% 17 282 7,3%
Zysk ze sprzedazy -5 140 -1,8% 15 541 4,8% -12 423 -5,3%

Wynik na dziatalnosci
operacyjnej 2 496 0,9% 562 0,2% 1897 0,8%

Wynik na dziatalnosci

finansowej 19 426 6,8% -6 197 -1,9% -5 961 -2,5%
Udziat w wyniku

finansowym jednostek

stowarzyszonych 0 - 0 - 0

Zysk brutto 16 782 5,9% 9 907 3,1% -16 487 -7,0%

Podatek dochodowy -302 -0,1% 2188 0,7% 564 0,2%
0,0% 0,0% 0,0%

Zysk (strata) netto 17 083 6,0% 7719 2,4% -17 051 -7,2%
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2. Podstawowe wskazniki finansowe

2016 2015 2014

Wskazniki rentownosci

Rentownos¢ sprzedazy brutto 18,4% 21,3% 18,2%

Rentownos¢ sprzedazy netto 6,0% 2,4% 4,8%

Rentownos¢ majatku 3,7% 2,1% 3,6%

Rentownos¢ kapitatu 12,2% 6,3% 11,6%
Wskazniki ptynnosci

Wskaznik ptynnosci | 1,2 1,2 1,1

Wskaznik ptynnosci Il 0,7 0,7 0,6
Wskazniki aktywnosci

Szybkos¢ sptaty naleznosci w dniach 199 140 111
Wskazniki zadtuzenia

Szybkosc¢ sptaty zobowiazan w dniach 202 104 101

Wskaznik zadtuzenia 69,6% 66,9% 68,7%

3.

Komentarz

W badanym okresie nastapit wzrost sumy bilansowej o 24,8%, z 369 398 tys. zt na dzien
31 grudnia 2015 roku do 460 826 tys. zt na dzien 31 grudnia 2016 roku.

Aktywa obrotowe stanowia 73,9% sumy bilansowej i w poréwnaniu ze stanem na dzien
31 grudnia 2015 roku udziat ten wzrést o 4,3 p. p. Gtownymi sktadnikami aktywow obrotowych
w badanym okresie byty zapasy i naleznosci krdtkoterminowe. Aktywa trwate stanowia
natomiast 26,1% sumy bilansowej.

Z analizy struktury pasywow wynika, ze dziatalno$¢ gospodarcza Grupy Kapitatowe URSUS
finansowana byta w 2016 roku w 30,4% kapitatem wtasnym, a w 69,6% kapitatem obcym.

W badanym okresie Grupa Kapitatowa URSUS osiagneta zysk netto w wysokosci 17 083 tys. zt.

W badanym okresie nastapit spadek wartosci przychodow do poziomu 284 404 tys. zt
w porownaniu do 324 427 tys. zt na koniec 2015 roku.

Grupa Kapitatowa URSUS osiagneta o 1 934 tys. zt wyzszy wynik na dziatalnosci operacyjnej
w 2016 roku niz w roku 2015, ktory uksztattowat sie w badanym okresie na poziomie 2 496 tys.
zt.

W przeciwienstwie do roku 2015, w ktéorym Grupa Kapitatowa URSUS poniosta strate na
dziatalnosci finansowej, w roku 2016 osiagneta 19 426 tys. zt zysku.

W badanym okresie nastapit spadek wskaznika sprzedazy brutto do poziomu 18,4% przy
jednoczesnym wzroscie wskaznika sprzedazy netto do poziomu 6,0%.

Wskaznik rentownosci majatku osiagnat poziom 3,7%. W poréwnaniu do roku poprzedniego
wskaznik ten wzrést o 1,6 p. p.

W 2016 roku poziom ptynnosci finansowej Grupy Kapitatowej Ursus mierzony wskaznikami
ptynnosci | i Il stopnia pozostaty na niezmienionym poziomie, odpowiednio 1,2 i 0,7.
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e W analizowanym okresie wskaznik inkasa naleznosci wydtuzyt sie o 59 dni w stosunku do roku
ubiegtego i wynidst 199 dni. Sredni okres regulowania zobowiazan takze ulegt wydtuzeniu,
w porownaniu do roku poprzedniego o 98 dni, ksztattujac sie na poziomie 202 dni.

e Stopa zadtuzenia Grupy Kapitatowej, w poréwnaniu do roku poprzedniego, wzrosta o 2,7 p. p.
i wyniosta 69,6%.

W trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy niczego, co wskazywatoby na to, ze
w wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci, jednostka
dominujaca nie bedzie jej w stanie kontynuowad, co najmniej w nastepnym okresie
sprawozdawczym.
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ll. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Podstawa sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej URSUS S.A. zostato sporzadzone zgodnie
Z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejska,

2. Kompletnosc i poprawnos¢ dokumentacji konsolidacyjnej

Dokumentacja konsolidacyjna zostata sporzadzona zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 25 wrzesnia 2009 roku w sprawie szczegotowych zasad sporzadzania przez jednostki inne
niz banki, zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup
kapitatowych (Dz. U. 2009, nr 169, poz. 1327).

Podczas badania nie stwierdzilismy mogacych miec istotny wptyw na zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe nieprawidtowosci dokumentacji konsolidacyjnej, ktore nie zostatyby usuniete,
w tym w zakresie spetnienia warunkow, jakim powinna odpowiada¢ dokumentacja konsolidacyjna.

3. Zasady i metody wyceny aktywow i zobowiagzan oraz kapitatéw wtasnych

Podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy stosuja jednolite zasady
rachunkowosci i metody wyceny poszczegolnych pozycji aktywow i pasywow.

4. Charakterystyka sktadnikow skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Struktura  aktywow, zobowigzan i kapitatdbw wtasnych  Grupy zostata przedstawiona
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy kofAczacy sie dnia 31 grudnia 2016 roku.

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy sa zgodne z dokumentacja
konsolidacyjna.

Zobowigzania warunkowe

Jak wskazano w nocie 43 informacji dodatkowej badanego przez nas skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupa wskazata na istnienie niepewnosci zwiazanej z rozliczeniami podatkowymi i innymi
regulacjami, ktore moga podlega¢ w przysztosci kontroli ze strony organéw administracyjnych. W
przypadku odmiennej niz przyjeta przez Grupa interpretacji przepisow w przysztosci moze nastapic
zmiana oceny prawidtowosci istniejacych lub przesztych zobowiazan podatkowych. W opinii Grupy na
dzien bilansowy utworzono odpowiednie rezerwy na rozpoznane i policzalne ryzyko podatkowe.

Zysk na transakcji sprzedazy akcji Bioenergii Invest S.A. wykazany w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym wyniost 17 891 tys. zt. Ze wzgledu na krotki okres od zawarcia umowy, otrzymanie tylko
pierwszej ptatnosci, bardzo dtugi okres sptaty naleznosci oraz charakter zabezpieczenia biegty
rewident nie moze oceni¢ ryzyka i potwierdzi¢, ze wykazana w bilansie naleznos¢ jest kwota
odzyskiwalng i transakcja zostanie w petni rozliczona.

Z uwagi na charakter i warunki dostawy DAT zamieszczono zastrzezenie w opinii z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego GK Ursus S.A za 2016 roku. W naszej ocenie warunki DAT
nie byty spetnione na dzien 31 grudnia 2015 roku. Dlatego przychody powinny by¢ rozpoznane w 2016
roku.
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4.1 Wartosc¢ firmy z konsolidacji oraz sposob dokonywania odpisow

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie wykazano wartosci firmy.

4.2 Kapitat wtasny

Wykazany stan kapitatow wtasnych jest zgodny z dokumentacja konsolidacyjna i odpowiednimi
dokumentami prawnymi.

Udziaty mniejszosci / niekontrolujace na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosity 5 502 tys. zt.

Dane dotyczace kapitatow wtasnych przedstawiono w nocie 36 informacji dodatkowej w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

5. Dodatkowo informacje i objasnienia

Informacje zawarte w dodatkowych informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zawierajace opis znaczacych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace
zostaty przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie i prawidtowo.

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki dominujacej

Kierownictwo jednostki dominujacej ztozyto pisemne oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, wykazaniu wszelkich zobowiagzan warunkowych oraz
o wszystkich istotnych zdarzeniach, ktore nastgpity po dniu bilansowym.

Poznan, 21 marca 2017 roku

BDO Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355
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