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Wroctaw, dnia 5 stycznia 2016 roku

Piotr Cieslak
Wiceprezes Zarzadu

Zarzad Spotki
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20-952 Lublin
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w zwiazku z zawarta w dniu 23 grudnia 2015 roku umowa nabycia akcji spotki zaleznej
Bioenergia Invest S.A., o ktérej poinformowano w raporcie biezacym Spotki Ursus S.A.
nr 54/2015 oraz w informacji prasowej zamieszczonej na korporacyjnej stronie
internetowej (www.ursus.com.pl), majac na uwadze zaréwno watpliwosci
Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych, jak réwniez trafiajace do Stowarzyszenia
uwagi akcjonariuszy podajace w watpliwos¢ ekonomiczny sens realizacji rzeczonej
transakcji na przedstawionych przez Emitenta warunkach, dziatajac na podstawie
art. 428 § 6 Kodeksu spétek handlowych, Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych
zwraca sie do Zarzadu Spotki Ursus z prosba o niezwtoczne udzielenie odpowiedzi
na ponizsze pytania:

1. Jaka niezalezna firma audytorska dokonata wyceny Bioenergia Invest S.A.
na potrzeby transakcji, o ktorej mowa w raporcie biezacym Emitenta
nr 54/2015? Kiedy ta wycena zostata przeprowadzona?

2. Majac na uwadze szczeg6lng transparentnos¢, jaka powinny cechowaé sie tego
typu operacje, szczegolnie z uwagi na dotychczasowa strukture akcjonariatu
spotki Bioenergia Invest, prositbym o przekazanie do publicznej wiadomosci
catego dokumentu wyceny spotki Bioenergia Invest S.A. sporzadzonego przez
niezalezng firme audytorska.

3. W przypadku ewentualnej odmowy ujawnienia kluczowego dokumentu, o ktérym
mowa w punkcie poprzednim, majacego wptyw na wartos¢ transakcji przejecia
akcji spotki Bioenergia Invest S.A., prositbym o przekazanie minimum
nastepujacych informacji:

a. jaka metoda/metodami przeprowadzona zostata wycena spétki Bioenergia
Invest S.A.,

b. jaka jest doktadna koncowa wartos¢ spdtki Bioenergia Invest S.A.
wynikajaca z wyceny, a jesli wycena przeprowadzona zostata w oparciu
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o wiecej niz jedng metode, to jaka jest wartosC spotki Bioenergia
Invest S.A. oszacowana na podstawie kazdej z tych metod,

c. jesli wycena zostata przeprowadzona w oparciu o model DCF oraz wycene
poréwnawcza, jakie kluczowe zatozenia przyjeto w tej wycenie
(m.in. wagi poszczegélnych metod wyceny, koszt kapitatu, przeptywy
pieniezne prognozowane na kolejne lata, stopa wzrostu przeptywow
pienieznych po okresie szczegbtowej prognozy, poréwnywalne spotki
w przypadku wyceny poréownawczej),

d. jesli wycena zostata oparta o inne metody niz te wskazane w punkcie ¢
powyzej, to jakie byty kluczowe zalozenia tej wyceny?

4. Czy wycena, o ktérej mowa w informacji prasowej Emitenta, byta jedyna wycena
sporzadzana na potrzeby transakcji nabycia akcji spotki Bioenergia Invest S.A.
(zaréwno tej ostatniej, jak i poprzedniej)? Jedli nie, to jakie inne wyceny spotki
Bioenergia Invest S.A. byly sporzadzane (kiedy, na jaki dzien, przez jakie
podmioty, na jakim poziomie oszacowano wartos¢ spétki Bioenergia Invest w tych
wycenach, jakie kluczowe zatozenia przyjeto w tych wycenach)?

5. Jak Zarzad Emitenta wyjasni wycene spotki Bioenergia Invest S.A. na poziomie
przewyzszajacym 40 mln zt w kontekscie pogarszajacych si¢ z okresu na okres
wynikéw finansowych tej spotki, a takze do zmniejszenia zapotrzebowania
na biomase w elektrowniach, o czym informowat Zarzad w raportach okresowych
Emitenta?

6. Jak Zarzad Emitenta wyjasni wycene spotki Bioenergia Invest S.A. na poziomie
przewyzszajacym 40 min zt wobec przedstawianej w sprawozdaniach
finansowych Spétki Ursus S.A. wartosci bilansowej udziatéw spotki Bioenergia
Invest S.A., stanowiacych 63,9 proc. w jej kapitale zaktadowym, na poziomie
ok. 7,1 mln z#? Skad wynika tak znaczacy wzrost wyceny spotki Bioenergia
Invest S.A.?

7. Dlaczego cena nabycia akcji spétki Bioenergia Invest S.A. ustalona na potrzeby
transakcji, o ktérej mowa w raporcie biezacym Emitenta nr 54/2015, tj. 3,66 zt
za jedna akcje, znaczaco odbiega od wartosci godziwej akcji tej spotki
wykazywanej w sprawozdaniach finansowych Spétki Ursus S.A., tj. 1 zt za jedna
akcje?

8. Jakie pozytywne zdarzenia wystapity w spétce Bioenergia Invest S.A. w okresie
kilku ostatnich lat, ktére uzasadniatyby wzrost wyceny spétki Bioenergia
Invest S.A. do poziomu ponad 40 mln zt?

9. Jak cena zakupu przez Emitenta 3.978.000 akcji spotki Bioenergia Invest S.A.,
wynoszaca 14.565.049,2 zt, tj. 3,66 zt za jedna akcje, ma sie do ceny emisyjnej
réwnej 1 zi, ustalonej na potrzeby emisji 2.900.000 akcji zwyktych na okaziciela
serii B skierowanej do Ursus S.A. na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Bioenergia Invest S.A. z dnia 17 wrzesénia 2013 roku?
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10.Czy Rada Nadzorcza Ursus S.A. opiniowata zawarcie umowy, o ktérej mowa
w raporcie biezacym Emitenta nr 54/2015? Jesli tak, to jaka byta to opinia,
a jesli nie, to dlaczego? Czy jakikolwiek cztonek Rady Nadzorczej Spétki Ursus
byt przeciwny zawarciu umowy, o ktérej mowa w raporcie biezacym Emitenta
nr 54/2015? :

11.Kiedy podjeta zostata decyzja o nabyciu pozostatych 36,1 proc. akcji w spétce
Bioenergia Invest 5.A.7 Od kiedy nabycie pozostatych akcji w spotce Bioenergia
Invest S.A. byto przedmiotem rozwazan Zarzadu Emitenta?

12.Czy poza zwiekszeniem zaangazowania w spétce Bioenergia Invest S.A. Zarzad
Spotki Ursus S.A. rozwazat inne projekty inwestycyjne pozwalajace na realizacje
przyjetej strategii w zakresie uczestnictwa Emitenta w szeroko pojetej branzy
rolniczej? Jakie byty to projekty? Czy Zarzad je realizuje? Dlaczego zdecydowano
si¢ na wariant zwiekszenia zaangazowania w spodtce Bioenergia Invest?

13. Jakie korzysci ekonomiczne odnidst obecnie i jakie odniesie w przysztosci Spotka
Ursus w zwiazku z nabyciem 36,1 proc. akcji spétki Bioenergia Invest S.A.?

14.Dlaczege Zarzad Emitenta nie zdecydowal sie na dokapitalizowanie spétki
Bioenergia Invest 5.A.7 Dlaczego, zdaniem Zarzadu Emitenta, wykup pozostatych
36,1 proc. akcji spotki Bioenergia Invest S.A. za kwote 14,6 min zt byto
korzystniejsze od dokapitalizowania spotki Bioenergia Invest S.A. taka samga
kwota?

15.W jakim okresie Zarzad Emitenta przewiduje zwrot kwoty zainwestowanej
w nabycie 36,1 proc. udziatéw w spotce Bioenergia invest S.A.?

16.Jakich dziatan rozwojowych Zarzad Ursus S.A. nie mégtby zrealizowad
w przysztosci, posiadajac, tak jak dotychczas, 63,9 proc. spotki Bioenergia
Invest 5.A.?

17.Kiedy i po jakiej cenie 363.000 akcji spotki Bioenergia Invest S.A. zostato
sprzedanych przez pana Karola Zarajczyka spotce POL-MOT Holding S.A.?

18.Czy Spétka Ursus S.A. negocjowata uprzednio nabycie udziatéw w spotce
Bioenergia Invest 5.A. od pana Karola Zarajczyka, ktory zgodnie z raportem
kwartalnym Emitenta na dzien 30 wrzesnia 2015 roku posiadat 363.000 akcji
Bionergia Invest 5.A.? Jesli tak, to jaka ceng oferowata za te akcje Spotka Ursus
i dlaczego te negocjacje sie nie powiodty?

19.W jaki sposob i z jakich srodkéw sfinansowana zostata transakcja nabycia akcji
sp6tki Bioenergia Invest, o ktérej mowa w raporcie biezacym Emitenta
nr 54/2015?7

20.Na co i w jakim stopniu Emitent wykorzystat srodki pozyskane z emisji akcji serii
P i Q? Czy mozliwe jest opublikowanie szczegotowego zestawienia wykorzystania
tych srodkdw na dzien 05.01.2016 r.? Jaka cze$é pozyskanych srodkéw zostata
przeznaczona na:

a. zwiekszenie udziatu w rynku,
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b. rozwoj dywizji badawczo-rozwojowej,
c. rozwdj i inwestycje w opracowywanie nowych wyrobdw, ktdre maja
uzupetni¢ oferte Spotki,
d. zmiane struktury zobowigzan,
e. realizacje biezacych i przysztych kontraktow zagranicznych?
21.Czy Srodki pozyskane z emisji akcji serii P i Q zostaty wykorzystane na nabycie
akcji Bioenergia Invest S.A.? Jedli tak, to w jakim stopniu?
22.Czy poza osobami zatrudnionymi na podstawie umowy o prace, spétka Bioenergia
Invest ma zawarte inne umowy, ktorych podstawa jest wykonywanie pracy na
rzecz tej spotki (np. umowy zlecenia)? Jesli tak, to jaka jest liczba osob
swiadczacych prace na rzecz spotki Bioenergia Invest z uwzglednieniem
wszystkich rodzajow umow?

W opinii Stowarzyszenia Inwestoréw Indywidualnych odpowiedzi na powyzsze pytania
sa niezbedne do prawidtowej oceny zasadnoici przeprowadzonej transakcji nabycia
akcji spotki zaleznej Bioenergia Invest, a takze jej wplywu na biezaca i przyszta
sytuacje majatkowa, gospodarcza i finansowa Emitenta. Ponadto, w zwiazku z faktem,
iz transakcja zostata zawarta z dominujacym akcjonariuszem Emitenta, ktory jest
dodatkowo powigzany osobowo i kapitatowo z osobami zasiadajacymi w organach Spotki
Ursus, ze wzgledu na ewentualne ryzyko pokrzywdzenia akcjonariuszy
mniejszosciowych Emitenta, transakcja ta powinna zostaé¢ szczegdlnie mocno
umotywowana i cechowac sie maksymalng transparentnoscia, a jej warunki nie powinny
odbiegaé od warunkow rynkowych.

W zwiazku z powyzszym Stowarzyszenie Inwestoréow Indywidualnych liczy, ze Zarzad
spotki Ursus niezwtocznie ustosunkuje sie do wyzej wymienionych pytan. Przekazanie
wnioskowanych informacji powinno leze¢ zaréwno w interesie Emitenta, jak
i wszystkich jej akcjonariuszy.

Majac na uwadze tryb w ktérym kierowane sa powyzsze pytania, Stowarzyszenie
Inwestoréw Indywidualnych zwraca sie jednoczesnie do Spdtki z  wnioskiem
o przekazanie odpowiedzi do publicznej wiadomosci w drodze publikacji raportu
biezacego zgodnie z postanowieniami § 38 ust. 1 pkt 12 Rozporzqdzenia Ministra
Finansow w sprawie informacji bieZqcych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedqcego paristwem
cztonkowskim. -
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