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Lublin, 7.04.2016 r.

ODPOWIEDZ ZARZADU URSUSA SA NA PYTANIA STOWARZYSZENIA INWESTOROW INDYWIDUALNYCH
- zawarte w pismie z dnia 5 stycznia 2016 r. i wyrazong w nim troske o Spétke jak i Akcjonariuszy
URSUS S.A.

W celu podkreslenia przejrzystosci realizowanej strategii, poniiej Zarzad Ursus S.A. przedstawia
odpowiedzi odnosnie zagadnien poruszonych w pi$mie. Wszystkie informacje przekazane w materiale
s3 dostepne w raportach Emitenta.

Zarzad URSUS S.A. przywigzuje wage do wykonywania obowigzkéw informacyjnych spétki publicznej,
publikuje raporty biezace i okresowe zgodnie z prawem w zakresie zgodnym z obowigzkiem
informacyjnym. Przekazane ponizej odpowiedzi maja tylko i wyltacznie charakter informacyjny
i nie nalezy ich traktowa¢ jako rekomendacji odnosnie decyzji inwestycyjnych.

Dzigkujemy 2a zainteresowanie Spotka i zachecamy do dalszego $ledzenia na biezaco jej dziatalnosci.

Odpowiedzi na pytania:
1.

Wycena spétki Bioenergia Invest S.A. zostata dokonana przez profesjonalny podmiot, niezaleznego
biegfego rewidenta, wpisanego na liste bieglych sgdowych, bedacego podmiotem uprawnionym
do badania sprawozdar finansowych. Ze wzgledu na ochrang danych osobowych i tajemnice handlowg
Spotka nie moze przekaza¢ danych bieglego. Wycena zostala przeprowadzona w 2015 r. Zarzad chce
podkresli¢, ze wybdr biegtego zostat dokonany z nalezyty starannoscia uwzgledniajac interesy wszystkich
akcjonariuszy.

Niezaleznie, w zwigzku z publikacja wynikow finansowych za 2015 rok, spétka padlegata badaniu
przez biegtego. Bieglym spdtki jest renomowany audytor firma BDO. Opinia biegtego rewidenta
dot. wynikdw spétki za 2015 rok jest dostepna pod linkiem http://ursus.com.pl/Raporty-Okresowe

2.

Ze wzgledu miedzy innymi na informacje dot. branzy i przewag konkurencyjnych firmy, zawarte
W wycenie, jej ujawnienie moze pogorszy¢ sytuacje wobec konkurentow spotki Bioenergia Invest S.A.,
tym samym na obecnym etapie w interesie Akcjonariuszy jest, aby pozostata ona dokumentem
niepublicznym. Ujawnienie na obecnym etapie informacji z zakresu wyceny mogtoby wplyngé
negatywnie na przewage konkurencyjng spotki i utrudni¢ jej dalszy rozwodj. W perspektywie koiejnych
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lat , wraz z materializacjg czynnikéw uwzglednionych przy sporzadzaniu wyceny, Zarzad nie wyklucza
publikacji dokumentu dla akcjonariuszy.

Wycena zostata przeprowadzona metodg majatkowa (skorygowanych aktywow netto) oraz dochodowga
(zdyskontowanych przeplywédw pienieznych FCFE) na podstawie danych dostarczonych przez Zarzad
Bioenergii S.A. oraz informacje rynkowe. Zaréwno w wycenie majatkowej, jak wycenie prowadzonej
metodq dochodowa wartos¢ spétki zostata oszacowana na ponad 40 min zt.

Na podstawie umowy z 23 grudnia 2015 r. URSUS S.A. nabyt 3.978.000 akeji zwyklych na okaziciela
spotki Bioenergia Invest S.A. stanowiagcych facznie 36,10% kapitatu zaktadowego Bioenergia Invest
S.A. Emitent dokonat zakupu akcji spétki Bioenergia Invest S.A. za taczng cene 14.565.049,20 z,
co daje 3,66 zt na akcje. Pakiet przy przejeciu 100% akcji spotki uwzglednia premig za peing kontrole.

Bioenergia Invest jest jednym z pierwszych i najwigkszych producentow biomasy rolnej w Polsce.
Obecnie spétka posiada 21 linii do brykietowania oraz peletowania stomy i siana, zlokalizowanych
na rolniczych obszarach Polski. Kazda z tych linii stanowi mobilne mini przedsigbiorstwo dostarczajace
biomasg do celéw przemystowych stosowang w profesjonalnej energetyce. Technologie produkgji
biomasy oraz jej parametry ustalono wediug zapotrzebowania okreslonego przez najwieksze w Polsce
elektrownie. Nowe linie produkcyjne maja wydajnoéé do 1000 ton brykietu lub 600 ton peletu
miesiecznie,

Bioenergia Invest do korica roku obrotowego bedzie realizowata wypracowang przez Zarzad strategie
rozwoju spotki. Podstawowymi zalozeniami przyjetej strategii jest umacnianie pozycji na rynku biomasy
poprzez: rozwdj sieci zaktadéw produkcyjnych w kraju i zagranicg, wdroZenie nowej technologii
peletowania stomy, uruchomienie produkgji biomasy na Wegrzech, zagospodarowanie pozostatasci
z przerobu produktéw przemystu zboiowego, a takze realizacje dostaw do innych elektrowni
badz elektrocieptowni w Polsce.

Bioenergia Invest w ramach rozwoju technologicznego finii produkeyjnych, prowadzi ze spétka URSUS
Scistg wspdtpracg zwigzang z wdrozeniem skuteczne;, wydajnej i oszczedne] technologii produkcji peletu
na skale przemystowa. Prowadzone przez URSUS i Bioenergia Invest testy nowego granulatora wykazaty
skutecznosé nowej technologii. Od poczatku 2015 r. nowa technologia zostata wdrozona do procesu
produkgji biomasy.

Spotka prowadzi dziatania na rzecz pozyskania alternatywnych wobec elektrowni odbiorcéw biomasy
oraz analizuje mozliwosci poszerzenia dziatalnosici o pozyskiwanie energii ze irédet OZE. Biomasa
to jedno z najstarszych oraz najczesciej obecnie wykorzystywanych odnawialnych zrédet energii. Poiski
Krajowy Plan Dziatari w Zakresie Energii ze Zrédet Odnawialnych przewiduje, iz do 2020 r. produkcja
energii z biomasy wzroénie o ponad 30%. W zwiazku z powyiszym firma spodziewa sie w kolejnych
okresach istotnego wzrostu sprzedazy tego surowca do celéw energetycznych.

Www.ursus.cam
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Ursus jako jedyny akcjonariusz spétki Bioenergia stanowi jej uwiarygodnienie w rozmowach
z migdzynarodowymi i krajowymi partnerami oraz gwarancjg realizacji wymagajacych projektéw o duzej
wartosci.

3.
Na potrzeby opisanej transakeji zostafa przygotowana wycena przez jeden niezalezny podmiot metoda
okreslong powyzej. Nie bylo innej wyceny na potrzeby transakcji nabycia akcji.

Emitent otrzymywat zapytania branzowe i propozycje sprzedazy akcji Bioenergia Invest i widzi
zainteresowanie podmioctami z tego segmentu.

4,

Zarzad Ursus S.A. zlecit profesjonalnemu podmiotowi dokonanie wyceny spotki. Na potrzeby wyceny
Zarzad Bioenergia Invest S.A. przedstawit plan rozwoju i biznesplan na najblizszy okres. 12 lutego 2016 r.
Bioenergia Invest S.A. zawarta ze spétka Tergo Power Lublin sp. z 0.0. umowe ramowa na sprzedaz
biomasy. Przedmiotem umowy jest dostawa przez Bioenergia Invest S.A.- spétke zaleing od URSUSA,
firmie Tergo Power biomasy pochodzenia rolnego o szacunkowej wartosci bliskiej 40 min zt rocznie
przez okres 15 lat od momentu petnego pierwszego roku dziatalnosci elektrowni kupujacego (2019 r.).
Zgodnie z postanowieniami umowy, Kupujacy gwarantuje wytacznos¢ na dostawy biomasy
przez Dostawce dia Kupujacego na poziomie 70-80% rocznego zapotrzebowania na biomase
przez elektrownig. Strony uzgodnity takze, iz Kupujacy nie moze przejmowaé dostawcéw
ani podwykonawcow Dostawcy ani podejmowaé jakichkolwiek dziatari majacych na celu ich przejecie
zar6wno w okresie obowigzywania umowy jak i w ciggu dwoch lat od jej wygasniecia.

Norweska firma Tergo Power zapowiedziata budowe w Lublinie elektrowni na stome kosztem 150 min zi.
Tergo Power ma juz za soba ok. 70 tego typu inwestycji w Europie. Lubelska elektrownia ma spalaé
280 tys. ton stomy rocznie i sprowadzaé jg z terenu odlegtego o maksymalnie 120 km od Lublina.
Uruchomienie elektrowni planowane jest na 2018 rok, a budowa ruszy miedzy lipcem a wrzeéniem
br. Przy budowie zatrudnionych ma by¢ ok. 300 oséb, a docelowo zatrudnienie w elektrowni znajdzie
ok. 80 os6b.

Zarzad Ursus S.A. ma nadzieje, ze w perspektywie kolejnych kwartatéw br., wraz z rozwojem sytuacji
w branzy, bedzie mogt rozpoczaé kolejne projekty, ktére potwierdzg potencjat spétki Bioenergia
I umozliwig inwestorom na petng ocene perspektyw rozwoju wskazanego podmiotu, co uzasadnia
decyzje o zakupie pozostatych akcji spétki Bioenergia.

5.

Srednia cena zakupu akcji Bioenergia Invest S.A przez URSUS uwzgledniajac transakcje z ostatnich lat
wyniosta 1,98 zt za sztuke, pakiet petnej kontroli w tego typu transakcjach wyceniany jest przez zbywce
Z premig.

Www.ursus.com
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6.

Wycena kazdej spétki zmienia sie w zaleznosci od sytuacji majatkowe] i prawdopodobnych perspektyw
rozwoju. W ocenie Zarzadu Ursusa na podstawie oceny biznesplanu przygotowanego przez Zarzad
Bioernergia S.A, spotka ma perspektywy wzrostu, ktére uzasadniajg wyceng. Uwzgledniajac
perspektywy rynkowe podmiotu Zarzad Ursusa podjat decyzje o zakupie pozostatych akcji Bioenergii.
Przejecie przez Ursus 100% udziatu w spéice Bionergia, co daje jednolity akcjonariat dla partneréw
biznesowych, otworzyto jej drogg do realizacji kluczowych projektdw, ktére sg w poczatkowej fazie
przygotowawczej. Ursus jako jedyny akcjonariusz spétki Bioenergia stanowi jei uwiarygodnienie
w rozmowach z miedzynarodowymi i krajowymi partnerami oraz gwarancje realizacji wymagajacych
projektow o duzej wartosci.

7.

Powyie] przedstawione zostaly zdarzenia, ktére w ocenie spétki pokazujg jej potencjat rozwoju
i uzasadniajg wycene,

8.

Dokapitalizowanie spétki Bioenergia Invest S.A. dokonane w 2013 r. odbywato sie w innych warunkach
ekonomicznych i byto to objecie w ramach podwyzszenia kapitatu. Akcje, ktore Emitent nabyt w obrocie
wtdrnym, majgc na uwadze perspektywy rozwoju rynku OZE i dziatalnodci spotki Bioenergia Invest S.A,
W okresie od 2013 r. warunki rynkowe, jak réwniez rozwoj spotki i jej perspektywy w kolejnych latach
dajy podstawy do zmiany wyceny.

9.
Zgodnie ze statutem Emitenta Rada Nadzorcza nie musiata opiniowaé przedmiotowej umowy.
10.

Decyzja o posiadaniu 100% udziatéw w Bioenergii Invest zostata podjeta w 2010 roku w momencie
zawigzania spotki. Emitent czekat na wtasciwy moment tj. wyjasnienie kierunku ustawy o OZE
oraz polepszenie perspektyw spétki Bioenergia Invest. Zarzad wielokrotnie podkreslat publicznie
strategiczny charakter swojego zaangazowania w spotke Bioenergia, jako uzupetnienie oferty
dla rolnikow.

W ostatnich latach URSUS konsekwentnie zwiekszat udziaty w Bioenergia Invest wraz z jej rozwojem
i realizacja kolejnych projektow kluczowych dla Grupy URSUS. Dokonana przez Zarzad spotki transakcja
jest konsekwencja przyjetej strategii w zakresie rozwoju w szeroko pojetej branzy rolnej, zwtaszcza
w Jej perspektywicznych i ekologicznych obszarach oraz stuzy konsolidacji w grupie podmiotow
0 istotnym znaczeniu dla jej dalszego rozwoju.

n.
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11.

Zarzad analizuje rézne motzliwe projekty inwestycyjne moggce wpisac sig¢ w szeroko pojeta strategie
rozwoju i odbudowy marki URSUS w kraju i zagranicg. Decyzje inwestycyjne s podejmowane w oparciu
0 mozliwe do zrealizowania korzysci ekonomiczne w przyszioéci oraz obecng sytuacje finansowa
Emitenta.

Bioenergia Invest jest jednym z pierwszych i najwiekszych producentéw biomasy rolnej w Polsce.
Obecnie spétka posiada 21 linii do brykietowania oraz peletowania stomy i siana, zlokalizowanych
na rolniczych obszarach Polski. Kazda z tych linii stanowi mobilne miniprzedsiebiorstwo dostarczajgce
biomasg do celéw przemysfowych stosowang w profesjonalnej energetyce. Technologie produkcji
biomasy oraz jej parametry ustalono wedtug zapotrzebowania okreslonego przez najwieksze w Polsce
elektrownie. Nowe linie produkcyjne majg wydajnoéé do 1000 ton brykietu lub 600 ton peletu
miesigcznie. Bioenergia Invest do korica roku obrotowego bedzie realizowata wypracowang przez Zarzad
strategig rozwoju spotki. Podstawowymi zatozeniami przyjetej strategii jest umacnianie pozycji na rynku
biomasy poprzez: rozwdj sieci zaktadéw produkeyjnych w kraju i zagranicg, wdrozenie nowej technologii
peletowania stomy, uruchomienie produkcji biomasy na Wegrzech, zagospodarowanie pozostatoici
z przerobu produktéw przemystu zbozowego, a takie realizacje dostaw do innych elektrowni
badi elektrocieptowni w Polsce. Bioenergia Invest w ramach rozwoju technologicznego linii
produkeyjnych, prowadzi ze spétka URSUS scista wspotprace zwigzang z wdrozeniem skutecznej,
wydajnej i oszczedne] technologii produkcji peletu na skale przemystowa. Prowadzone przez URSUS
i Bioenergia Invest testy nowego granulatora wykazaty skutecznoéé nowej technologii. Od poczatku 2015
r. nowa technologia zostata wdrozona do procesu produkcji biomasy. Spétka prowadszi dziatania na rzecz
pozyskania alternatywnych wobec elektrowni odbiorcéw biomasy oraz analizuje mozliwosci poszerzenia
dziatalnosci o pozyskiwanie energii ze zrédet OZE. Biomasa to jedno z najstarszych oraz najeczesciej
obecnie wykorzystywanych odnawialnych zrédet energii. Polski Krajowy Plan Dziatari w Zakresie Energii
ze Zrédet Odnawialnych przewiduje, iz do 2020 r. produkcja energii z biomasy wzroénie o ponad 30%.
W zwigzku z powyiszym firma spodziewa sie w kolejnych okresach istotnego wzrostu sprzedazy tego
surowca do celéw energetycznych.

12.

Projekcje potencjalnych korzysci ekonomicznych zawiera wycena Bioenergii Invest. W opinii zarzadu
Emitenta s one wysoce prawdopodobne.

Zarzad Ursus S.A. ma nadzieje, ze w perspektywie kolejnych kwartatow br., wraz z rozwojem sytuacji
w branzy, bedzie mogt rozpoczaé kolejne projekty, ktére potwierdza potencjat spétki Bioenergia
i umozliwig inwestorom na peing ocene perspektyw rozwoju wskazanego podmiotu, co uzasadnia
decyzje o zakupie pozostatych akcji spétki Bioenergia.

www.ursus.com
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Od 2010 r. intencjg URSUS S.A. bylo posiadanie 100% udziatéw w spéice Bioenergia Invest S.A.
Zarzad Bioenergia Invest S.A. nie wystepowat w 2015 r. z wnioskiem o dokapitalizowanie spétki.
Ursus jako jedyny akcjonariusz spétki  Bioenergia stanowi jej uwiarygodnienie w rozmowach
z migdzynarodowymi i krajowymi partnerami oraz gwarancje realizacji wymagajacych projektéw o duzej
wartosci,

14.

Zarzad Emitenta przewiduje zwrot naktadéw na zakup 100% udziatéw w Bioenergii Invest w terminie 5-7
lat, a wigc nieodbiegajacym od standardowych okreséw przy tego typu inwestycjach kapitatowych.

15.

Zakup akcji Bioenergii Invest jest inwestycjg kapitatowq. Dziatania rozwojowe podejmuje Zarzad
Bioenergia Invest S.A. Emitent bedzie wspierat spétke Bioenergia Invest, oczekujac wzrostu wartoéci
inwestycji.

Warte podkreslenia jest, ze Ursus jako jedyny akcjonariusz spotki Bioenergia stanowi jej uwiarygodnienie
w rozmowach z migdzynarodowymi i krajowymi partnerami oraz gwarancje realizacji wymagajacych
projektow o duzef wartogci.

Przejecie przez Ursus 100% udziatu w spétce Bionergia, co daje jednolity akcjonariat dla partnerow
biznesowych, otworzyto jej droge do realizacji kluczowych projektéw, ktére sg we wczesnej fazie
przygotowawczej.

15.

Jak wynika z raportow okresowych Pan Karol Zarajczyk sprzedat posiadane akcje Bioenergia Invest S.A.
w trzecim kwartale 2015 r. Zgodnie z posiadang przez Emitenta wiedzg Pan Karol Zarajczyk sprzedat
swoje udzialy w Bioenergii Invest po cenie nabycia.

17.

Emitent byt zainteresowany nabyciem udziatéw dajacych 100% udziatéw Bioenergii Invest. Emitent
nie rozwazat zakupu udziatéw od obecnego prezesa kierujac si¢ zasadami tadu korporacyjnego i majgc
na wzgledzie kodeks dobrych praktyk Zarzadu.

18.

Transakcja zostata sfinansowana ze érodkéw obrotowych Emitenta. Srodki pozyskane z emisji nie byty
przewidziane na finansowanie tej transakcji.
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Wykorzystanie $rodkdw z emisji serii P i Q nastgpuje zgodnie z deklaracjami przedstawionymi
inwestorom. Srodki pozyskane z emisji postuzyly przede wszystkim dalszej rozbudowie linii ciggnikowej
w mocach wyiszych, co w perspektywie 2 lat ma zaowocowaé dynamicznym wzrostem sprzedazy
zardwno na rynku polskim jak i na rynkach europejskich. Co juz teraz mozemy zaobserwowad patrzac
na stale rosngcy ilos¢ rejestracji w kraju. Zarzad szacuje, ze taka polityka w perspektywie 2 lat powinna
doprowadzi¢ do wzrostu sprzedazy na rynku polskim do ok. 15 proc. udziatu w rynku ciggnikow.
Wprowadzeniu traktoréw w mocach pomiedzy 120, a 160 KM zabudowanych na transmisjach
pochodzgeych i produkowanych w Ursus SA co w perspektywie dwdch lat ma skutkowaé zdecydowanym
wzrostem sprzedazy eksportowej na rynkach zagranicznych. Tutaj w analogicznej perspektywie czasowe]
szacuje sig wzrost sprzedazy o ok. 30 proc. Ponadto wprowadzenie do produkcji transmisji
produkowanych w oparciu o wiasna dokumentacje w mocach pomiedzy 120 a 160 KM i rozpoczecie ich
sprzedazy na rynku europejskim pozwoli uzyskac zupetnie nowe zrédfo przychoddw spétki osiaganych
z tego tytutu. Zarzad szacuje, ze w perspektywie 2-3 lat pozwoli to na zdobycie 30% europejskiego rynku
transmisji w mocach powyzej 120 KM szacowanego na 150 min euro. Szczegotowe informacje
dot. przeznaczenia $rodkéw z emisji zostaly przedstawione w raporcie dot. emisji i raportach wynikéw
finansowych.

20.
Zgodnie z informacjami powyzej, $rodki z emisji nie byty wykorzystane w zakup akcji Bioenergia Invest.
21,

Dane o spotce Bioenergia i jej zatrudnieniu znajduja si¢ w raportach Emitenta w rozdziale poswieconym
spotkom zaleznym.

OYREXTO
EKONOMICZNO-FINANS
PROKUR

NIP 7395
Ka 38808
S 13??5, REGON 5104810g
2. °

S

www.ursus.cam

URSUS SA, ul. Frezerdw 7, 20-209 Lubiin, Kapitat zakiadowy: 54 180 000,00 2+ optacony w catose. Spotka zarejestrowana przez Sad Rejonowy Lublin-Wschad
w Lublinie z Siedzibg w Swidnitw, Vi Wydziat Gospodarezy Krajowege Rejestru Sgdowego pod KRS O000013785: NIP: 739 23 88 088, REGON: 510481080




