¥ PROJPRZEM

Analiza ryzyk zwigzanych ze zobowigzaniami MAKRUM Project Management Sp. z o.0.
w zwigzku z planowanym potaczeniem z PROJPRZEM S.A.

W zwigzku z planowanym potaczeniem spotek PROJPRZEM S.A. i MAKRUM Project Management Sp. z o.o.
dokonano analizy ryzyk zwigzanych z zobowigzaniami MAKRUM Project Management Sp. z 0.0.

Niniejsza analiza w zakresie zobowigzan finansowych i publiczno-prawnych oparta zostata na ich stanie
aktualnym, natomiast w zakresie zobowigzan handlowych wedtug stanu na 31.08.2017r. — tj. dostepnego
ostatniego zestawienia bilansowego.

Ponizej dokonano analizy ryzyk zobowigzan w podziale na ich rodzaj — charakter i zrédto ich sptat:

I. Ryzyka zwigzane z zobowigzaniami kredytowymi:

Jedynym obecnie zobowigzaniem kredytowym firmy jest kredyt w formie limitu kredytowego wielocelowego, o
nastepujgcych parametrach:

1. Kredytodawca: Bank PKO BP SA

2. Okres obowigzywania umowy: 11.05.2018

3. Aktualne zadtuzenie:

e [imit kredytu w rachunku biezgcym 4.500.000,00 PLN

e  kredyty odnawialne 4.950.000,00 PLN

e wykorzystanie limitu na gwarancje bankowe 2.213.211,00 PLN

4. Zabezpieczenie:

e Hipoteka umowna tgczna do kwoty 30.000.000,00 PLN na nieruchomosci MAKRUM
Development Sp. z 0.0. w Bydgoszczy: KW BY1B/00002869/0, KW BY1B/00217137/0, KW
BY1B/00217138/7, KW BY1B/00004708/8 wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej —
wartos¢ zabezpieczenia wg wyceny rzeczoznawcy 43.570.000,00 PLN

e weksel in blanco

e poreczenie Grupa Kapitatowa IMMOBILE S.A.

e sSwiadczenie o poddaniu sie egzekucji

Kredyt jest prawidtowo obstugiwany — brak opdznien w sptacie rat kredytu oraz odsetek.

Wskazane zobowigzanie finansowe stuzy finansowaniu biezgcej dziatalnosci — realizowanych kontraktow.
Istotne jest w tym przypadku jego adekwatnos$¢ do finansowanych aktywow obrotowych. Zadtuzenie
kredytowe 9.932 tys. zt na 31.08.2017r. jest istotnie nizsze od catosci aktywow obrotowych - 18.597 tys. zt i
nizsze od wartosci zapasow i kontraktow dtugoterminowych wynoszgcych na tg date 11.091 tys. zt.

Czynniki ograniczajace ryzyko negatywnego wptywu zobowigzania kredytowego:
e wysoki poziom zabezpieczenia materialnego — hipoteka na nieruchomosci o znaczgcej wartosci,
e wsparcie kredytu poprzez poreczenie przez podmiot dominujgcy catej Grupy spotke Grupa Kapitatowa
IMMOBILE S.A. o kapitatach wtasnych w wysokosci 168 446 tys. zt,
e prawidtowa obstuga kredytu,
e adekwatnos¢ kredytu do przedmiotu finansowania — aktywa obrotowe wg stanu na 31.08.2017r. blisko
2 krotnie wieksze od aktualnego zadtuzenia kredytowego.
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Iv.

Ryzyka zwigzane z zobowigzaniami leasingowymi

MAKRUM Project Management posiada obecnie 2 zobowigzania o charakterze leasingu finansowego:
1. Umowa z mlLeasing Sp. z 0.0.:
e Przedmiot leasingu: wiertarko frezarka rok produkcji 2006
e  warto$¢ umowy: 6.634.000,00 PLN
e aktualna wartosé ksiegowa netto w ksiegach leasingobiorcy: 4.719.618,41 PLN
e aktualne zadtuzenie: 1.167.091,79 PLN
e data zapadalnosci: 30.09.2018
e zabezpieczenie dodatkowe: weksle in blanco
2. Umowa z ING Lease (Polska) Sp. z 0.0.
e Przedmiot leasingu: wytaczarka dwukolumnowa rok produkcji 2008
e wartos¢ umowy: 6.230.000,00 PLN
e aktualna wartos$¢ ksiegowa netto w ksiegach leasingobiorcy: 5.731.600,00 PLN
e aktualne zadtuzenie: 2.810.973,25 PLN
e data zapadalnosci: 15.08.2019
e zabezpieczenie dodatkowe: hipoteka umowa do kwoty 5.139.750,00 PLN na nieruchomosci
BY1B/00208251/9 o wartosci 3.320.000,00 PLN, weksle in blanco poreczone przez Grupa
Kapitatowa IMMOBILE S.A.

Wyzej wymienione umowy leasingu nie posiadajg przeterminowanych ptatnosci rat leasingu.

Ryzyko zwigzane z niniejszymi zobowigzaniami wigze sie z adekwatnoscia rat leasingowych do Zrédta sptfaty
czyli nadwyzki finansowej z dziatalnosci operacyjnej.

Stosowana najczesciej jako miara adekwatnosci nadwyzki finansowej EBITDA (zysk na dziatalnosci operacyjne;j,
z wytaczeniem zdarzen nadzwyczajnych nie majgcych charakteru wydatkowego) wyniosta w sierpniu br. ca
299,3 tys. zt przy tacznej kwocie rat leasingowych netto 156,3 tys. zt.

Czynniki ograniczajace ryzyko negatywnego wptywu zobowigzan leasingowych:
e poziom rat leasingowych ma pokrycie w nadwyzce finansowej z dziatalnosci operacyjnej,

e wysoki poziom zabezpieczenia materialnego — przedmioty leasingu o aktualnej wartosci
przekraczajgcej stan aktualnego zadtuzenia, dodatkowe zabezpieczenia w istotniejszej co do kwoty
umowy,

e  brak przeterminowanych rat zobowigzan.
Ryzyka zwigzane z zobowigzaniami publiczono-prawnymi
Firma terminowo reguluje ww. zobowigzania, co ogranicza ryzyko ich negatywnego wptywu na sytuacje firmy.
Poziom zobowigzan publiczno-prawnych per saldo wynosit na 31.08.2017r. 294 tys. zt i jest bardzo niski w
stosunku do sumy aktywdw obrotowych (ca 1,6%), co ogranicza ryzyko ich terminowej zaptaty.
Przeprowadzone przez wyznaczone organy skarbowe kontrole w firmie nie wykryty istotnych nieprawidtowosci
w ustalaniu zobowigzan publiczno-prawnych.

Ryzyka zwigzane z zobowigzaniami handlowymi:

Wg stanu na 31.08.2017 firma posiada zobowigzania z tytutu dostaw i ustug w nastepujgcych wielkosciach:

Pozycja Wartosc

Zobowigzania handlowe wobec podmiotéw powigzanych 1406 526,69 zt
w tym wobec PROJPRZEM S.A. 233 146,72 zt
Zobowigzania handlowe wobec pozostatych podmiotéw 7 173 797,74 zt
Zobowigzania handlowe facznie bez zobowigzan PROJPRZEM S.A. 8347 177,71 zt
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Firma posiada przeterminowania zobowigzan handlowych, jednak przeterminowania powyzej 90 dni dotyczg
przede wszystkim wstrzymanych ptatnosci w zwigzku z kwestionowaniem ich zasadnosci oraz zobowigzan
wobec podmiotdw powigzanych, z czym zwigzane jest niskie ryzyko ewentualnych negatywnych skutkéow dla
firmy. Krétsze przeterminowania sg zwigzane przede wszystkim z czasowym niedopasowaniem zapadalnosci
zobowigzan i naleznosci handlowych przy specyfice firmy zwigzanej z prowadzong dziatalnoscig, gdzie
wystepuje ograniczona ilos¢ wiekszych kwotowo naleznosdci i mniejsza czestotliwos$¢, jednak w wiekszej
wysokosci ich wptywu.

Podstawowym zrodtem sptaty tych zobowigzan sg naleznosci handlowe. Firma charakteryzuje sie dobrym
jakosciowo portfelem naleznosci — praktycznie brak naleznosci przeterminowanych powyzej 90 dni. Naleznosci
od podmiotow niepowigzanych (5.963 tys. zt. na 31.08.2017r.) stanowig ca 83% zobowigzan handlowych wobec
podmiotéw niepowigzanych. Najbardziej ptynny element aktywdw, ktéry stuzy obstudze tych zobowigzan jest
wiec wystarczajacy do sptaty wiekszosci zobowigzan handlowych, pozostata czes¢ moze by¢ pokryta
z posiadanych srodkow pienieznych oraz zamkniecia (zafakturowania) kolejnych koriczonych kontraktéw.

Czynniki ograniczajace ryzyko negatywnego wptywu zobowigzan handlowych:

e zobowigzania handlowe wobec podmiotow niepowigzanych posiadajg wysokie pokrycie w stanie
dobrych jakosciowo naleznosci handlowych wobec podmiotéw niepowigzanych (ca 83% wg stanu na
31.08.2017r.)

e faczne aktywa obrotowe sg ponad 2,5 krotnie wyzsze od zobowigzan handlowych wobec podmiotéw
niepowigzanych

Podsumowanie

Catos¢ aktywow MAKRUM Project Management Sp. z 0.0. (35.487 tys. zt) stanowi ca 125% zobowigzan, rezerw
i rozliczenn miedzyokresowych (pasywa) firmy z wyfaczeniem zobowigzan wobec PROJPRZEM S.A. (28.404 tys.
zt), co wskazuje na posiadanie odpowiedniego Zrédta ich uregulowania.

Powyzej przedstawione szczegétowe analizy ryzyk zwigzanych z zobowigzaniami w zaleznosci od ich rodzaju
(charakteru) oraz zrédta sptaty wskazujg na ograniczone ryzyko negatywnego ich wptywu, co wynika z:

e adekwatnosci do wielkosci majatku obrotowego, prawidtowej obstugi oraz poziomu zabezpieczenia
zobowigzania kredytowego,

e pokrycia rat zobowigzan leasingowych w biezgcej nadwyzce finansowej, braku ich przeterminowan
oraz poziomu zabezpieczenia tego rodzaju zobowigzan,

e terminowosci regulowania, niskiego poziomu do aktywdéw obrotowych zobowigzan publiczno-
prawnych,

e petnego pokrycia w wartosci aktywéw obrotowych oraz wysokiego pokrycia w wartosci najbardziej
ptynnych aktywach obrotowych — wysokojakosciowych naleznosci handlowych.
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