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Srédroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A.
za okres 9 miesi¢cy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku
(w tysigcach PLN)

Najwazniejsze informacje

Od poczatku 2017 roku dziatalno$¢ operacyjna sektora budowlanego prowadzonego przez Spotke
realizowana jest w nowej swojej spotce zaleznej pod firma PROJPRZEM Budownictwo Sp. z o.o.
Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania spotka ta ma juz podpisane kontrakty spoza Grupy na
ponad 66 min PLN, a w trakcie negocjacji na 30 min PLN.

W dniu 23.03.2017 r. Spotka nabyta 100% udzialow w spotce MAKRUM Project Management Sp. z 0.0.
z siedziba w Bydgoszczy. Skonsolidowany bilans na dzien 30.09.2017 r. uwzglednia aktywa oraz pasywa
zakupionej Spoélki, jednakze wyniki z dzialalnosci Spotki MAKRUM Project Management sa
konsolidowane od 01.04.2017 r.

W dniu 29.09.2017 r. Spotka zawarta z Eggersmann Polska Sp. z 0.0. umowg sprzedazy Zorganizowane;j
Czgsci Przedsicbiorstwa obejmujaca Zaktad Produkcyjny w Sepdlnie Krajenskim za kwote 3 750 tys.
EUR.

W dniu 25.08.2017 r. ogloszony zostal plan potaczenia Spolki ze spotka zalezng Makrum Project

Management Sp. z 0.0.

5. Podstawowe dane finansowe i czynniki majace wptyw na wynik finansowy Grupy
a. Przychody Grupy w ciggu 9 miesi¢cy 2017 roku wyniosty 138,4 min PLN,

b. EBITDA wynosi 10,3 min PLN,
€. Zysk netto w wysokosci 4,0 PLN.

Komentarz Zarzadu do osiagnietych wynikéw i dzialalno$ci Grupy
Kapitalowej w okresie od 01.01.2017 do 30.09.2017 r.

od 01.01 do od 01.01 do Od 01.07 do od 01.07 do
30.09.2017 30.09.2016 30.09.2017 30.09.2016
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
tys. PLN
Rachunek zyskow i strat
Przychody ze sprzedazy 138 382 87 477 56 290 32913
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 7510 3008 5987 2669
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 6 602 2963 5615 2560
Zysk (strata) netto 3955 1564 4079 1756
Zysk na akcje (PLN) 0,66 0,26 0,68 0,29
Rachunek przeplywow pienieinych
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 6213 (4 484) 4904 (2 467)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (8 106) (2182) 1978 (1511)
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej 1335 (628) (3 350) 981
Zmiana netto stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow (557) (7 294) 3532 (2997)
Bilans
Aktywa 199 848 128 472 199 848 128 472
Zobowigzania dlugoterminowe 14 293 1624 14 293 1624
Zobowigzania krotkoterminowe 90 707 32507 90 707 32 507
Kapitat whasny 94 848 94 341 94 848 94 341
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Srédroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci

Grupy Kapitatowejf PROJPRZEM S.A.

za okres 9 miesi¢cy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku

(w tysigcach PLN)

2.1.

Charakterystyka sprzedazy

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialdw w ciggu 9 miesigcy 2017 roku wyniosty 138,4
min PLN i byly wyzsze o 58% od przychodéw osiagni¢tych w analogicznym okresie 2016 roku. Wzrost
przychodéw odnotowano we wszystkich segmentach operacyjnych. Wysoki wzrost sprzedazy w segmencie
konstrukcji stalowych wynika z objgcia konsolidacjg od 01.04.2017r. Makrum Project Management Sp. z o0.0.

Ponizej zaprezentowano sprzedaz za 9 miesigcy 2017 w poréwnaniu do 9 miesiecy 2016 roku.

SEGMENTY OPERACYJNE przjﬁtjr’:‘kiwe e ';;’Zde‘m'g“:v": E:Jr‘r’;ﬁ:; Niealokowane | OGOLEM
za okres od 01.01 do 30.09.2017 roku (niebadane)
Przychody przypisane do segmentow 76 211 48 597 12 258 1316 - 138 382
Wynik segmentu /zysk brutto ze sprzedazy/ 26 699 3935 426 983 - 32044
Koszty sprzedazy 10614 1238 - - - 11 852
Koszty ogélnego zarzadu 9262 4613 2285 111 - 16 271
Wynik segmentu /7ysk (strata) ze sprzedazy/ 6823 (1917) (1859) 872 - 3921
Aktywa segmentu sprawozdawczego 62 431 77 665 7232 2016 50 503 199 848
za okres od 01.01 do 30.09.2016 roku (niebadane)
Przychody przypisane do segmentow 66 411 18 562 1290 1214 - 87 477
Wynik segmentu /zysk brutto ze sprzedazy/ 25641 3100 150 376 - 29 267
Koszty sprzedazy 12 868 1102 - - - 13970
Koszty ogdlnego zarzadu 6070 2278 368 65 - 8781
Wynik segmentu /zysk (strata) ze sprzedazy/ 6703 (280) (218) 311 6516
Aktywa segmentu sprawozdawczego 62 035 32343 800 - 36 234 131412

Udzial przychodow z segmentéw w przychodach ogolem w ciagu 9 miesiecy 2017

35%

9%

= Systemy przetadunkowe

roku
1%

55%

= Konstrukcje stalowe

Budownictwo przemystowe = Pozostate Segmenty

Przychody ze sprzedazy z podziatem na sprzedaz krajowa i zagraniczng w ciggu 9 miesigcy 2017 oraz w roku

poréwnawczym zostaly zaprezentowane na ponizszym wykresie.
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Srédroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A.
za okres 9 miesi¢cy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku
(w tysigcach PLN)
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Na og6lny wzrost przychodow Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A. w ciggu 9 miesigcy 2017 roku wynoszacy
ok. 50,9 mln PLN wptyw miat wzrost sprzedazy krajowej (0 33,3 min PLN).

Przychody Grupy Kapitalowej w ciggu 9 miesiecy 2017 roku byly realizowane w spotkach: PROJPRZEM S.A.,
PROMStahl GmbH, PROMStahl Polska Sp. z 0.0., MAKRUM Project Management Sp. z 0.0., MAKRUM Sp.
Z 0.0., PROJPRZEM Budownictwo Sp. z 0.0.

Dziatalno$¢ Grupy obejmuje produkcje:

—  systemoéw przetadunkowych,

—  konstrukcji stalowych, budynkéw i budowli,

—  wyrobow wilasnych MAKRUM Project Management (mlyny, suszarnie, kruszarki, granulatory,
przesiewacze wykorzystywane w przemysle cementowym, surowcoOw mineralnych, energetyce,
papierniach i w innych dziatach),

—  parkingéw automatycznych MODULO.

Nadal produkowane byly takze urzadzenia wedtug indywidualnej dokumentacji klienta w réznych sektorach, np.:

— maszynowym (wywrotnice wagonowe, ladowe urzadzenia dzwigowe, elementy pras mechanicznych,
elementy linii technologicznych),

— gornictwa odkrywkowego (mtyny, przenos$niki, kruszarki itp.),

— marine (wyposazenie statkow np. pletwy steréw, urzadzenia poktadowe, dzwigi itp.),

— offshore (wyposazenie platform wiertniczych i statkow obstugujacych platformy np. rolki rufowe,
wciagarki, A-ramy i inne).

Funkcjonowanie segmentéw w ciagu 9 miesiecy 2017r. oraz ich perspektywy:

Systemy przeladunkowe

Sprzedaz w tym segmencie charakteryzowata si¢ w ciagu 9 miesi¢cy wysokim wzrostem. Spotka kontynuuje
dziatania w zakresie optymalizacji procesow produkcyjnych zachodzacych w Zaktadzie w Koronowie, gdzie
wytwarzane sa komponenty systemoéw przetadunkowych. Osiagane sa juz efekty synergii z Makrum Project
Management Sp. z 0.0. przy zakupie materiatlow produkcyjnych, w zakresie uzyskania synergii zwigzanych
z wykorzystaniem kanatow dystrybucji Grupy w Polsce i Europie prowadzone sa prace wdrozeniowe.
Trwaja prace nad wdrozeniem rozwigzan poprawiajacych efektywnos¢ Zaktadu, w tym z uwzglednieniem
produkcji parkingdw automatycznych MODULO.

Konstrukcje stalowe

Produkcja tego segment realizowana byla przede wszystkim w Zaktadzie w S¢polnie Krajenskim. Z uwagi
na trwala nierentowno$¢ produkcji tego Zaktadu oraz brak perspektywy istotnej zmiany w tym wzgledzie
podjeta zostata decyzja o jego sprzedazy. W dniu 29.09.2017 r. PROJPRZEM SA zawarla z Eggersmann
Polska Sp. z 0.0. umowe sprzedazy Zorganizowanej Czesci Przedsiebiorstwa obejmujgcag ten Zaklad.
Dzialalno$¢ w tym segmencie bedzie w dalszym ciggu kontynuowana z uwagi na planowanego potaczenie
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Srédroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A.
za okres 9 miesi¢cy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku
(w tysigcach PLN)

Spétki ze spdtka zalezng Makrum Project Management Sp. z 0.0., ktéra wytwarza cigzkie konstrukcje
maszyn dla szeregu galezi przemyshu. Konstrukcje te chrakteryzujace si¢ istotnie wyzszym poziomem
uzyskiwanych marz w stosunku do konstrukcji stalowych, ktore byty realizowane w Zaktadzie w S¢p6lnie
Krajenskim.

—  Produkty wiasne MAKRUM
W roku 2017 w stosunku do roku poprzedzajacego, widoczne jest ozywienie w segmencie przemyshu,
w ktorym oferowane sg produkty wilasne MAKRUM. Oczekujemy, iz odbicie aktywnos$ci inwestycyjnej
W polskiej gospodarce pozytywnie wptynie na przychody w tym zakresie. Grupa stawia na modernizacj¢
i poszerzenie linii produktowych tradycyjnych dla MAKRUM maszyn i urzadzen.

—  Granulator destruktu asfaltowego
Granulator stuzy do rozdrabniania dostepnego destruktu asfaltowego, przystosowujac go do powtoérnego
uzycia w procesie budowy drog i nawierzchni. Destrukt asfaltowy stanowi petnowartosciowy budulec
stosowany w sektorze budowy i modernizacji infrastruktury drogowej. Wprowadzenie do oferty Grupy
granulatora destruktu asfaltowego jest rozwinigciem koncepcji tradycyjnych produktow MAKRUM. Spoétka
rozpoczeta juz sprzedaz tego rodzaju urzadzen.

— Budownictwo przemystowe

Dla dzialalno$ci w zakresie budownictwa zostala wyodrebniona spotka PROJPRZEM Budownictwo Sp.
z 0.0. Oddzialy spotki zlokalizowane sa w Poznaniu oraz Bydgoszczy, ale dzialalno$¢ spotki na tg chwilg
obejmuje teren wojewodztwa wielkopolskiego, kujawsko-pomorskiego oraz dolno$laskiego. W roku 2017
spotka skoncentruje si¢ na budownictwie przemystowym. Spoétka ta w trzech pierwszych kwartatach 2017
byta w okresie ksztaltowania swoich struktur, co wplywa negatywnie na jej obecny wynik finansowy.
Pomimo tego od poczatku roku 2017 Projprzem Budownictwo Sp. z 0.0. pozyskata kontrakty o tacznej
warto$ci ponad 95,5 mln PLN netto, w tym ponad 66 mln od klientow spoza grupy. W trakcie negocjacji sa
kolejne kontrakty na kwote¢ okoto 30 mln PLN netto.

2.2.  Wyniki finansowe

221  Rachunek wynikow

W ponizszej tabeli przedstawione s3g najwazniejsze pozycje rachunku zyskow i strat Grupy Kapitatowej
PROJPRZEM S.A. w ciagu 9 miesigcy 2017 r. oraz analogicznym okresie roku 2016.

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT ZA (WARIANT KALKULACYJNY)

od 01.07 do od 01.01 do od 01.07 do | od 01.01 do

30.09.2017 30.09.2016 30.09.2017 | 30.09.2016

(niebadane) (niebadane) (niebadane) | (niebadane)
Dzialalnosé kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 56 290 138 382 32913 87 477
Przychody ze sprzedazy produktow i ushug 55541 137081 32215 85722
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 749 1300 698 1755
Koszt wlasny sprzedazy 44 207 106 338 20708 58 210
Koszt sprzedanych produktow i ustug 43713 105 140 20 237 57 008
Koszt sprzedanych towaréw i materialow 495 1198 471 1202
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 12083 32044 12 205 29 267
Koszty sprzedazy 3695 11 852 5276 13970
Koszty ogolnego zarzadu 6 465 16 271 2919 8781
Pozostate przychody operacyjne 4495 4677 185 862
Pozostate koszty operacyjne 431 1088 1526 4370
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 5987 7510 2669 3008
Przychody finansowe 74 664 167 634
Koszty finansowe 446 1581 276 679
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 5615 6 602 2560 2963
Podatek dochodowy 1536 2647 804 1399
Zysk (strata) netto 4079 3955 1756 1564
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Srédroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A.
za okres 9 miesi¢cy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku
(w tysigcach PLN)

Na wzrost przychodow Grupy az o 58% w poréwnaniu z 9 miesigcami 2016 roku wplyw miat:

—  wzrost przychoddéw ze sprzedazy konstrukeji stalowych o 30,0 min PLN (wzrost 0 162%), w czgsci
wynikajacy z objecia w biezacym roku od 01.04.2017r. konsolidacja Makrum Project Management Sp.
Z 0.0.

—  wazrost przychodéw ze sprzedazy systemow przetadunkowych o 9,8 min PLN (wzrost 0 15%),

—  wzrost przychoddéw segmentu budownictwa przemystowego o 11,0 min PLN (blisko 10-krotny wzrost).

Grupa PROJPRZEM S.A. osiagneta zysk z dziatalnosci operacyjnej na poziomie 7,5 min PLN. Na pozostate
przychody operacyjne w wysokosci 4,7 mln PLN wplynely glownie zysk ze zbycia Zorganizowanej Czgsci
Przedsigbiorstwa — Zaklad w Sepdlnie Krajenskim i efekt transakcji leasingu zwrotnego, pozostat koszty
operacyjne w wysokosci 1,1mIn PLN zostaty uksztaltowane gltéwnie przez strate ze zbycia aktywow trwatych,
odpisy aktualizujace naleznosci, refaktury.

Pomimo osiggnietej straty na dziatalnosci finansowej w kwocie 0,9 min PLN Grupa osiagneta zysk brutto w
wysokosci 6,6 min PLN i zysk netto 4,0 min PLN.

2.2.2 Bilans

AKTYWA TRWALE

Warto$¢ aktywow trwatych Spotki na dzien 30.09.2017 r. wzrosta az 0 51 % wobec stanu na dzien 31.12.2016 .
i wyniosta 88,9 min PLN. Powodem wzrostu jest zakup udziatéw w Spotce MAKRUM Project Management
Sp. 2 0.0. Jednocze$nie czg$¢ aktywow trwatych w wysokosei 13,8 min PLN obejmujacych Zaktad w Sepolnie
Krajeniskim, nieruchomosci inwestycyjnych w Nowej Soli, Zielonej Gorze zostata sprzedana, a nieruchomo$é
inwestycyjna w Bydgoszczy przy ul. Kieleckiej zostata zaklasyfikowana jako aktywa trwate przeznaczone do
sprzedazy, co wptyneto na obnizenie si¢ tacznej wartosci tej pozycji.

Aktywa 30-09-2017 30-06-2017 30-09-2016 31-12-2016
(niebadane) (niebadane) | (przeksztalcone) | (niebadane)
Aktywa trwale
Wartos¢ firmy 31924 31924 - -
Aktywa niematerialne 1817 2048 2514 978
Rzeczowe aktywa trwate 28 685 29 669 30 755 29194
Nieruchomo$ci inwestycyjne 21872 21872 20780 26 134
Naleznosci i pozyczki 3681 4167 - 1667
Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe 132 132 74 85
Dhugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe - - - -
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 774 1071 1288 746
Aktywa trwale 88 885 90 883 55411 58 804

AKTYWA OBROTOWE

Aktywa obrotowe na dzien 30.09.2017 r. wzrosty w stosunku do 31.12.2016 r. o ca 38,9 min PLN
i wyniosty 109,8 min PLN.

Powodem zmiany wartosci aktywow obrotowych jest:
—  spadek zapasow o 1,2 min PLN,
—  wzrost nalezno$ci z tytutu umow o ustuge budowlang 0 15,5 min PLN,
—  wazrost nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalezno$ci o 27,5 min PLN
—  spadek wartosci $rodkow pienieznych o 0,5 min PLN,
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Srédroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A.

za okres 9 miesi¢cy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku
(w tysigcach PLN)

Wzrost nalezno$ci zwigzany jest z ujeciem w aktywach obrotowych naleznosci z tytutu sprzedanej w dniu
29.09.2017r. Zorganizowanej Cze$ci Przedsigbiorstwa Zaktad w Sepolnie Krajenskim. W zwigzku z planowang
sprzedaza do aktywow trwatych PROJPRZEM SA zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy zostata
przeniesiona nieruchomos$¢ inwestycyjne w Bydgoszczy przy ul. Kieleckiej.

Aktywa 30_-09-2017 30_-06-2017 30-09-2016 31_-12-2016
(niebadane) (niebadane) | (przeksztalcone) | (niebadane)
Aktywa obrotowe
Zapasy 28313 25986 33124 29 452
Naleznosci z tytulu umoéw o ustuge budowlana 15531 14 879 299 -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 57 986 31727 34035 30 482
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego - - -
Pozyczki - - 3008
Pochodne instrumenty finansowe 11 108 - -
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 202 137 6
Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 456 386 348 115
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 7 265 3715 5118 7 805
Aktywa obrotowe 109 764 76 801 73 061 70 868
Aktywa trwale zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 1200 15001 - -

KAPITAL WLASNY

Kapital wlasny na dzien 30.09.2017 roku wynidst 94,8 min PLN i byt wyzszy w stosunku do 31.12.2016 o 3,8 min

PLN (osiagniety zysku w ciggu 9 miesigcy 2017r.).

Pasywa 30-09-2017 30-06-2017 30-09-2016 31-12-2016
(niebadane) (niebadane) (przeksztalcone) (niebadane)
Kapital wlasny
Kapitat podstawowy 5983 5983 5983 5983
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 52 991 52 991 52 991 52 991
Roéznice kursowe z przeliczenia 81 (84) 131 219
Kapitat zapasowy 438 438 438 438
Pozostate kapitaly rezerwowe 36171 36171 33288 36171
Zyski zatrzymane: (815) (4 896) 1510 4 771)
- zysk (strata) z lat ubiegtych (4 770) 4771) (54) (55)
- zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki 3955 (125) 1564 (4 716)
dominujacej
Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki 94 848 90 603 94 341 91 030
dominujacej
Udziaty niedajace kontroli - - - -
Kapital wlasny 94 848 90 603 94 341 91 030

ZOBOWIAZANIA I REZERWY

Warto$¢ zobowigzan i rezerw na dzien 30.09.2017 r. zwickszyta si¢ o 74,1 min PLN w stosunku do stanu na
31.12.2016 roku i osiagneta poziom 105,0 min PLN.

Na wzrost zobowigzan ogotem wptynely w gtéwnej mierze wzrost zobowiazan z tytutu dostaw i ustug, pozostatych
zobowiazan oraz z tytulu kredytow i leasingéw (w tym w zwiazku z zakupem udziatow w MAKRUM Project

Management Sp. z 0.0.).

Pasywa 30_-09-2017 30_-06-2017 30-09-2016 31_-12-2016
(niebadane) (niebadane) (przeksztalcone) (niebadane)
Zobowigzania dlugoterminowe
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 487 480 293 183
Leasing finansowy 3437 3650 1036 1723
Pozostate zobowigzania 9993 9195 - 1543
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Srédroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci

Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A.
za okres 9 miesi¢cy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku
(w tysigcach PLN)

Zobowiazania i rezerwy z tytutu $wiadczen 376 273 295 212
pracowniczych
Zobowiazania dlugoterminowe 14 293 13598 1624 3661
Zobowiazania kréotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz 48 555 39560 25206 24 443
pozostate zobowiazania
Zobowiazania z tytutu biezacego podatku 2448 1279 137 1037
dochodowego
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 17 563 20018 1931 1072
Leasing finansowy 2544 2544 1236 1440
Zobowigzanie z tytulu umow o ustuge budowlang - - 129
Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen 5712 5931 1911 3748
pracowniczych
Pozostate rezerwy krotkoterminowe 4764 4542 2069 2 966
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 9120 3664 17 145
Zobowiazania kréotkoterminowe 90 707 77539 32 507 34981
Zobowiazania zwiazane z aktywami trwatymi - 946 - -
przeznaczonymi do sprzedazy
Zobowiazania razem 105 000 92 082 34131 38 641
223  Przeplywy pieni¢ine
od 01.07 do od 01.01 do od 01.07 do od 01.01 do
30.09.2017 30.09.2017 30.09.2017 30.09.2016
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 4904 6213 (2 467) (4 484)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej 1978 (8 106) (1511) (2182)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (3 350) 1335 981 (628)
Zmlfma nettf) stanu $rodkow pienig¢znych i ich 3532 (557) (2 997) (7 294)
ekwiwalentow
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty na poczatek 3715 7805 8114 12 365
okresu
Zmiana stanu z tytulu réznic kursowych 17 17 1 47
(S)E;S;E pienig¢zne i ich ekwiwalenty na koniec 7265 7265 5118 5118

W ciggu 9 miesiecy 2017 roku Grupa zanotowata dodatni przeptyw z dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci 6,2
min PLN. Osiggniety zysk brutto (6,6 min PLN) zostat skorygowany o zysk ze sprzedazy aktywow trwatych (5,4
mln PLN) oraz amortyzacj¢ (razem 2,8 min PLN). Najwigksze zmiany w kapitale obrotowym dotyczyty zmiany
stanu naleznosci z tytutu dostaw, pozostatych naleznosci, nalezno$ci z tytulu uméw o ustuge budowlang
(negatywny wplyw na zmian¢ $rodkdéw pienigznych) oraz zapaséw, zobowigzan, rezerw i rozliczen
migdzyokresowych (pozytywny wplyw na zmiane srodkéw pienigznych).
Na dziatalnosci inwestycyjnej Spotka osiagneta ujemne przeptyw pienigzne w wysokosci 8,1 min PLN, na co
sktadaty si¢ ruchy zwiazane z:

—  wplywami ze sprzedazy aktywow trwatych — wptywy netto 1,8 min PLN,

—  wplywami ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych — wptywy netto 3,1 min PLN

— wydatkami na zakup aktywow trwalych — wyptywy 1,2 min PLN,

—  pozyczkami udzielonymi i sptaconymi — wptyw gotéwki netto 2,3 min PLN,

— wydatkami na nabycie jednostek zaleznych — wyptyw netto 15,2 min PLN.
Pomimo wydatkowania srodkow na sptaty kredytow i pozyczek oraz leasingu finansowego wraz z odsetkami (2,1
mlIn PLN), na dziatalno$ci finansowej odnotowano dodatni przeptyw w wysokosci 1,3 min PLN. Bylo to
spowodowane wptywami z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek.
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Srédroczne Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci

Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A.
za okres 9 miesi¢cy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku

(w tysigcach PLN)

224  Analiza wskaznikowa

Na koniec wrzesnia 2017 roku podstawowe wskazniki dotyczace ptynnosci finansowej ulegly pogorszeniu, z kolei
wskazniki rentownosci ulegly znaczacej poprawie w stosunku do analogicznego okresu roku 2016.

Obrotowos$¢ aktywow Formuly Cel 9M2017 9M2016
Obrotowosé aktywow Przychody netto ze sprzedazy max. 69,24% 68,09%
produktow/aktywa
Wskazniki struktury bilansu Formuly* Cel 30.09.2017 30.09.2016
Wskaznik pokrycia majatku trwatego Kapitat whasny + Zobowigzania 51 192 173
kapitalem statym dlugoterminowe/aktywa trwate ' '
Kapital wlasny + zobowiazania
Kapitat obrotowy netto dtugoterminowe - aktywa trwate + | dodatni 24 856 42 624
rezerwy na zobowigzania
Wskazniki plynnosci finansowej i Formuly*,#* Cel 30.09.2017 30.09.2016
zadluzenia
, . e . Aktywa obrotowe/zobowiazania
Wskaznik ptynnosci biezacej Krotkoterminowe 12-2 1,28 2,40
(Aktywa obrotowe-
Wskaznik ptynnosci szybkiej Zapasy)/zobowigzania 1-1.2 0,95 1,31
krotkoterminowe
Wskaznik ogdlnego zadhuzenia Zobowiazania i rezerwy na ok. 05 0,48 0,27
zobowiazania/aktywa
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego ZObOW‘qzama 1 rezerwy na ok.1 1,02 0,36
zobowigzania/kapitat wlasny
‘Wskazniki rentownosci Formuly Cel 9M2017 9M2016
L. . . Zysk netto/przychody netto od
Wskaznik rentmzfquu())ssc)l sprzedazy netto sprzedazy produktow, towarow i max. 2,86% 1,79%
materiatow
Wskaznik rentownos$ci sprzedazy brutto Zysk erttO/prZyChOdy '?etto od max. 4,77% 3,39%
sprzedazy produktow
Wskaznik rentownosci aktywow Zysk netto/aktywa max. 1,98% 1,22%
(ROA)
Wskaznik rentow“("ggéapltak’w whasnych Zysk netto/kapitat wlasny max. 4,18% 1,66%
Pozostate wskazniki Formuly Cel 9M2017 9M2016
EBITDA w PLN Zysk (strata) z dzialalnosci max. 10 331 5496
operacyjnej + Amortyzacja
Wskaznik rentownosci EBITDA EBITDA wPLN/Przychody netto. |, 7.47% 6,28%
od sprzedazy produktow

* do obliczen powyzszych wskaznikoéw zobowiazania kroétko i dlugoterminowe zostaty pomniejszone o warto$¢ rezerw odpowiednio
krotko i dtugoterminowych

** w kalkulacji wskaznikow ptynnosci aktywa trwate zaklasyfikowane do sprzedazy zostaty potraktowane jako aktywa obrotowe, a
zobowiazania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy jako zobowigzania krotkoterminowe

3. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majace
istotny wplyw na skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Od dnia 01.01.2017 roku dziatalno$¢ operacyjna sektora budowlanego prowadzonego przez Spotke realizowana
jest w nowej spotce zaleznej pod firmag PROJPRZEM Budownictwo Sp. z o.0.

Wyodrebnienie sektora budowlanego do spotki zaleznej umozliwi rozwdj tego sektora w ramach Grupy
PROJPRZEM poprzez skuteczniejsza kontrole kosztow i1 przychodow sektora budowlanego w Grupie
PROJPRZEM. Jednocze$nie wyodrebnienie sektora budowlanego w spotce zaleznej pozwoli zdywersyfikowaé
ryzyka zwigzane z prowadzeniem tej cze$ci dziatalnosci Spoiki.
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Spotka umozliwia realizacj¢ dziatalno$ci budowlanej w spélce zaleznej poprzez dotychczasowq kadre specjalistow
w Spolce oraz nowych pracownikow wywodzacych si¢ z wiodacych w Polsce podmiotéw z sektora budowlanego.

W marcu 2017 Spoétka nabyta 100% udziatow w spotce MAKRUM Project Management Sp. z 0.0. z siedziba
W Bydgoszczy. Zarzad Spotki podejmujac decyzj¢ o przeprowadzeniu transakcji brat pod uwage przewidywane
korzyséci z tytutu tej transakcji. Widoczne sg one na dwodch plaszczyznach. Pierwszej opartej na sumowaniu
potencjatu rynkowego, produkcyjnego i kadrowego dwoch spotek i drugiej opartej na mozliwych do osiagnigciach
synergiach organizacyjnych i kosztowych. Jednocze$nie Zarzad Spotki wskazuje, ze w dziatalno$ci przemystowej
wyraznie widoczne sg synergie produktowe zwigzane z jednej strony z produkcja systemow przetadunkowych
PROM i parkingdéw automatycznych oraz cze¢sci konstrukcji stalowych wytwarzanych przez Spotke i MAKRUM
Project Management Sp. z o.0.

W dniu 29.09.2017 r. Spotka zawarta z Eggersmann Polska Sp. z 0.0. umowe sprzedazy Zorganizowanej Czesci
Przedsigbiorstwa obejmujacg Zaktad Produkcyjny w Sepdlnie Krajenskim. Niniejsza decyzja zostata z uwagi na
trwalg (utrzymujaca si¢ od kilku lat) nierentowno$¢ produkcji tego Zaktadu przy braku perspektywy istotnej
poprawy w tym wzgledzie. Zysk na tej transakcji wyniost 4.588 tys. PLN.

W dniu 25.08.2017 ogtoszony zostat plan potaczenia Spotki ze spotka zalezng Makrum Project Management Sp.
Z0.0.

W dniu 29.09.2017r. Spotka zalezna Projprzem Budownictwo Sp. z o0.0. podpisata w ramach konsorcjum umowe
o generalne wykonawstwo w formule "zaprojektuj i wybuduj" ze s potka Starion Poland Sp. z o.0., ktorej
przedmiotem jest realizacja zadania inwestycyjnego polegajacego na budowie budynku hali produkcyjnej wraz z
infrastrukturg techniczng w Biskupicach Podgérnych. W ramach konsorcjum spotka zalezna jest Liderem. Warto$é
przedmiotowego kontraktu wynosi 28.400 tys. PLN netto.

W dniu 27.10.2017 r. Spétka zalezna Projprzem Budownictwo Sp. z 0.0. podpisata w ramach konsorcjum umowg
ze spotkg Luvena S.A., ktorej przedmiotem jest realizacja zadania inwestycyjnego polegajacego na budowie hali
magazynowej z zapleczem socjalno-biurowym w Luboniu. W ramach konsorcjum s potka zalezna jest Liderem.
Warto$¢ przedmiotowego kontraktu wynosi 26.900 tys. PLN netto.

4.  Opis organizacji Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A., ze
wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji oraz wskazanie
przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji

Konsolidacja zostaty objete nizej wymienione spotki:

Nazwa spolki zaleznej Siedziba
PROMStahl Polska Sp. z 0.0. Koronowo, Polska
PROMStahl GmbH Gehrden, Niemcy
PROMstahl Yiikleme ve Endiistriyel Kap1 Sistemleri Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi Pendik / Stambut, Turcja
PROJPRZEM Budownictwo Sp. z 0.0. Bydgoszcz, Polska
MAKRUM Project Management Sp. z 0.0. Bydgoszcz, Polska
MAKRUM Sp. z 0.0. Bydgoszcz, Polska

Aktualny na dzien publikacji sprawozdania schemat Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A. przedstawia graf
zamieszczony ponizej.
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Grupy Kapitalowej PROJPRZEM S.A.
za okres 9 miesi¢cy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2017 roku

PROJPRZEM S.A.

Promstahl Pol

ska Sp. z o.0.

100%

Promstahl GmbH
100%

Promstahl Turcja
100%

Projprzem Budownictwo Sp. z o0.0.

100%

MAKRUM Project Management Sp.

2 0.0. 100%

MAKRUM Sp. z 0.0.
100%

5. Stanowisko Zarzadu odno$nie mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikow na dany rok w Swietle wynikow
zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do wynikow

prognozowanych

Grupa nie publikowata prognozy wynikow na rok 2017.

6.  Struktura akcjonariatu — wykaz akcjonariuszy posiadajacych co
najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na WZA na dzien 17.11.2017 r. (na
podstawie informacji otrzymanych przez Spotke zgodnie z Art. 69
ustawy o ofercie publicznej)

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba % udziatu Liczba % udziatu
uprzywilejo- akeji w gloséw na | w glosach
wanych zwyktych strukturze wz na WZ
akcjonariatu
Stan na dzien 30.08.2017
Grupa Kapitatowa IMMOBILE S.A. - 3.932.370 65,73 3.932.370 65,73
wraz z podmiotami zaleznymi, w
tym:
Grupa Kapitalowa IMMOBILE S.A. 1.918.484 32,07 1.918.484 32,07
MAKRUM Development Sp. z 0.0. 1.680.118 28,08 1.680.118 28,08
KUCHET Sp. z0.0. 180.000 3,01 180.000 3,01
Hotel 1 Sp. z0.0. 83.143 1,39 83.143 1,39
NOBLES Sp. z 0.0. 70.625 1,18 70.625 1,18
Pozostali akcjonariusze - 2.050.346 34,27 2.050.346 34,27
OGOLEM - 5.982.716 100,0 5.982.716 100,0
Stan na dzien 17.11.2017
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Grupa Kapitatowa IMMOBILE S.A. - 3.932.370 65,73 3.932.370 65,73
wraz z podmiotami zaleznymi, w
tym:

Grupa Kapitatowa IMMOBILE S.A. - 1.918.484 32,07 1.918.484 32,07
MAKRUM Development Sp. z 0.0. - 1.680.118 28,08 1.680.118 28,08

KUCHET Sp. z 0.0. - 180.000 3,01 180.000 3,01

Hotel 1 Sp. z 0.0. - 83.143 1,39 83.143 1,39

NOBLES Sp. z 0.0. - 70.625 1,18 70.625 1,18
Pozostali akcjonariusze - 2.050.346 34,27 2.050.346 34,27
OGOLEM - 5.982.716 100,0 5.982.716 100,0

Ponadto Spoétka informuje, iz do dnia publikacji raportu kwartalnego tj. do dnia 30.08.2017 r. do PROJPRZEM
S.A. nie wplynety inne zawiadomienia, powodujace zmiany w strukturze akcjonariuszy posiadajacych co najmniej
5% ogolnej liczby gltosow na WZA.

7.  Wykaz akcji lub uprawnien do nich (opcji) bedacych w posiadaniu
grupy osob zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke wg stanu na dzien
17.11.2017 r.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego oraz na dzien 30.09.2017 roku zadna z oséb
zarzadzajacych ani nadzorujacych Spotke nie posiadata akcji PROJPRZEM S.A. i jednostek powigzanych.

8.  Postepowania toczace si¢ przed sagdem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Informacje sprawach sagdowych toczacych si¢ przeciwko lub z powddztwa Spoétki zostaly zaprezentowane
w $rodrocznym skroconym sprawozdaniu finansowym rozdzial Dodatkowe noty objasniajgce, Nota 20. Inne

istotne zmiany, 20.1. Sprawy sgdowe.

9.  Transakcje z podmiotami powigzanymi, jezeli s one istotne i zostaly
zawarte na innych warunkach niz rynkowe

Spoétka nie byla strong tego typu transakcji.
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10.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego

zalezna poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji w

okresie 0d 01.01.2017 do 30.09.2017 r., jezeli laczna wartos$¢

istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi rownowartos¢ co
najmniej 10% kapitalow wlasnych Spolki.

PORECZENIA KREDYTU UDZIELONE PRZEZ SPOLKI NALEZACE DO GRUPY KAPITALOWEJ PROJPRZEM S.A.

W OKRESIE OD 01.01 DO 30.09.2017 ROKU

Wartos¢ L,
umowy Wartos¢ Waznos$é
Data umowy Poreczyciel Dluznik Beneficjent poreczenia .
kredytu (W tys. PLN) poreczenia
(w tys. PLN) bs.
2017-06-22 10 000 PROJPRZEM GKIMMOBILE BZ WBK 4000 2024-12-30
S.A. S.A.
2017-07-18 35383 PROJSPEZEM CDI 2 Sp. zo.0. BGK 4000 2022-06-30

Grupa Kapitalowa IMMOBILE S.A. jest wigkszosciowym akcjonariuszem PROJPRZEM S.A., natomiast spotka
CDI 2 Sp. z 0.0. jest spotka zalezna drugiego stopnia od spotki Grupa Kapitatowa IMMOBILE S.A.

GWARANCJE UDZIELONE PRZEZ SPOLKI NALEZACE DO GRUPY KAPITALOWEJ PROJPRZEM S.A.
W OKRESIE OD 01.01 DO 30.09.2017 ROKU
Dat K i i
@ ? . Gwarant Dluznik Rodzaj zabezpieczenia wota zabezpieczenia Data waznoSci
wystawienia w tys. PLN
2017-05-02 mBank S.A. PROJPRZEM S.A. gwarancja prz?targ'owa 3555 Bezterminowo*
zwrotu zaliczki
2017-09-20 | mBankSA. | PROJPRZEM SA. gwarancja zwrotu 399 2018-04-20
zaliczki
2017-09-20 | mBankS.A. | PROJPRZEM SA. gwa'iZEJ;i‘i"'mt” 20 2018-04-20
2017-08-24 | mBank S.A. PROJPRZEM gwarancja dobrego 210 2018-02-01
Budownictwo Sp. z 0.0. wykonania umowy
2017-08-24 | mBank S.A. PROJPRZEM gwarancja dobrego 210 2018-03-05
Budownictwo Sp. z 0.0. wykonania umowy
2017-08-24 mBank S.A. PRC.)JPRZEM gwaranclé dobrego 134 2017-11-08**
Budownictwo Sp. z 0.0. wykonania umowy
2017-02-17 PKO BP MAKRUM Project gwarancja dobrego 1 2020-02-28
Management Sp. z 0.0. wykonania
2017-03-13 PKO BP MAKRUM Project gwaranclé dobrego 70 2020-03-31
Management Sp. z 0.0. wykonania umowy
2017-05-16 | PKOBP MAKRUM Project gwarancja dobrego 710 2018-02-09
Management Sp. z 0.0. wykonania umowy
2017-05-15 PKO BP MAKRUM Project gwarancja Zwrot 80 2018-02-08
Management Sp. z 0.0. zaliczki
2017-05-24 PKO BP MAKRUM Project gwarancja zaplaty 950 2017-08-22%*
Management Sp. z 0.0.
MAKRUM Project
2017-06-29 PKO BP J gwarancja zaplaty 368 2017-11-27
Management Sp. z 0.0.
2017-07-05 | PKOBP MAKRUM Project gwarancja 2wrotu 131 2017-09-047%+*
Management Sp. z 0.0. zaliczki
2017-07-10 PKO BP MAKRUM Project gwarancl'a dobrego 22 2020-10-13
Management Sp. z 0.0. wykonania umowy
2017-07-12 | PKOBP MAKRUM Project gwarancja dobrego 21 2020-08-15
Management Sp. z 0.0. wykonania umowy
od 2017-03-30 . .
d0 2017-09-27 Commerzbank PROMStahl GmbH gwarancje 717 bezterminowo
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od 2017-01-06 . .
do 2017-09-27 VHV PROMStahl GmbH gwarancje 182 bezterminowo
od 2017-03-02 . .
do 2017-06-19 Axa PROMStahl GmbH gwarancje 175 bezterminowo

* gwarancja wygasla w dniu 06.10.2017

** gwarancja wygasta w dniu 08.11.2017
*** owarancja wygasta w dniu 22.08.2017
**** gwarancja wygasta w dniu 04.09.2017

Beneficjentami wszystkich powyzszych gwarancji udzielonych sa podmioty niepowigzane z Grupg Kapitatowa.

11. Inne informacje, ktore w ocenie Spélki sg istotne dla oceny jego
sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian oraz informacje, ktore sq istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowiazan przez emitenta

W 2017 roku Spétka zakupita udziaty w dwoéch podmiotach: PROJPRZEM Budownictwo Sp. z 0.0. oraz
MAKRUM Project Management Sp. z o.0. Platnos¢ za MAKRUM Project Management Sp. z 0.0. zostata
rozlozona na raty.

W ocenie zarzadu posiadane przez Spotke zasoby finansowe, potencjalna zdolno$¢ kredytowa oraz mozliwosé
zbycia aktywow niezwigzanych z biezacg dziatalno$¢ operacyjna pozwalaja na pltynny zakup udziatlow. W 3
kwartale 2017r. spotka dokonata sprzedazy nieruchomo$ci w Nowej Soli (za cen¢ 1.100 tys. PLN) oraz
nieruchomoéci w Zielonej Gorze (1.905 tys. PLN). Prowadzone sa rowniez intensywne dziatania zmierzajace do
sprzedazy nieruchomosci potozonej w Bydgoszczy przy ul. Kieleckiej.

W dniu 29.09.2017 r. Spotka zawarta z Eggersmann Polska Sp. z 0.0. umowg sprzedazy Zorganizowanej Czesci
Przedsigbiorstwa obejmujaca Zaktad Produkcyjny w Sepolnie Krajenskim. Strony ustality cene sprzedazy na
kwote 3.750 tys. EUR netto ptatng przy zawarciu umowy, nie pdzniej niz do dnia 02.10.2017 r.

W dniu 01.08.2017 r. wygasto porgczenie Spotki na rzecz Commerzbank AG za zobowigzania Promstahl GmbH
w wysokosci 2 min EUR.

12. Czynniki, ktére w ocenie Spotki beda mialy wplyw na osiagniete przez
nia wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Bezposrednimi czynnikami zewng¢trznymi wplywajacymi w istotny sposob na rozwoj Grupy beda:

— koniunktura gospodarcza w Polsce i Europie — w tym poziom nakladéw inwestycyjnych,
W szczegblnos$ci inwestycji w centra logistyczne i magazynowe oraz inne obiekty przemystowe,

— poziom kursu EUR rzutujacy na rentowno$¢ i atrakcyjnos$é sprzedazy eksportowej,

— sytuacja na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Bydgoszczy — decydujaca o potencjalnych
mozliwo$ciach zwigzanych z posiadang nieruchomoscia inwestycyjna w Bydgoszezy w dzielnicy
Fordon,

— popyt na inne nieruchomos$ci — mozliwos$¢ i warunki zbytu pozostalych nieoperacyjnych nieruchomosci
Grupy.

Bezposrednimi czynnikami wewngtrznymi wplywajacymi w istotny sposob na rozwoj Grupy beda:
— reorganizacja modelu zarzadzania cala rozszerzong Grupa Kapitalowa,

— optymalne wykorzystanie posiadanego potencjatu produkcyjne, w tym rozbudowanego zakladu
produkcyjnego systemow przetadunkowych w Koronowie,

— reorganizacja modelu sprzedazy i zwigkszenie dzialan proaktywnych w kraju i zagranica,

— reaktywacja budownictwa przemystowego w podmiocie zaleznym,
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— wykorzystanie synergii w zwigzku z przejeciem udziatdw w MAKRUM Project Management Sp. z 0.0,
wykorzystanie kanatéw dystrybucyjnych Grupy w Polsce i za granicg do sprzedazy nowych produktéw
Grupy (parkingi automatyczne, tradycyjne urzadzenia MAKRUM Project Management Sp. z 0.0.).

Gléwne cele w IV kwartale 2017 roku i roku 2018 zwigzane sg z:

— optymalizacja zarzadzania Spotka i jej Grupa Kapitalowa, z uwzglednieniem polaczenia z Makrum
Project Management Sp. z 0.0.,

— zwigkszeniem przychoddw i rentownos$ci segmentu systemow przeladunkowych,

— zwigkszeniem mozliwosci produkcyjnych parkingow MODULO,

— wykorzystaniem synergii Spotki z jej podmiotami zaleznymi w tym z MAKRUM Project Management
Sp. z 0.0., wraz z planowanym potaczeniem,

— optymalizacja wykorzystania potencjatu produkcyjnego, rynkowego i kapitalu ludzkiego Spoitki i jej
podmiotdéw zaleznych,

— koncentracjg na dziataniach zwigzanych z podstawowymi segmentami operacyjnymi i sprzedaz aktywow
nieoperacyjnych,

— reaktywacja budownictwa przemystowego w podmiocie zaleznym, wzrost wartosci kontraktéw
I osiggniecie rentownosci tego segmentu,

— koncentracja na ograniczeniu ryzyka kredytowego i ryzyka zwigzanego z prowadzonymi kontraktami, co
byto znaczacym powodem strat spotki w latach 2013-2016.

W dniu 25.08.2017 ogloszony zostat plan potaczenia Spotki ze spotka zalezng Makrum Project Management Sp.
z 0.0. W dniu 28.09.2017 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PROJPRZEM SA wyrazito zgode na
polaczenie obu spélek i upowaznilo Zarzad Spéiki do dokonywania wszystkich niezbgdnych czynnos$ci
zwigzanych z przeprowadzeniem procedury potaczenia.

Dzigki potaczeniu spotek, osiagnigte zostang nastgpujace cele dtugookresowe:

1. W zakresie ekonomiczno — finansowym:
a) obnizenie kosztow zarzadzania i administracji (jeden zarzad, controling, ksiegowo$¢, marketing
itp.),
b) poszerzona oferta produktowa,
C) synergie kosztowe (wspolne zakupu materialow i komponentow, ustug podwykonawcow),
d) lepsze zarzadzanie ptynnoscia finansowa,
e) eliminacja kosztow zwigzanych z konsolidacja sprawozdan finansowych,
f) ograniczenie ryzyka podatkowego (brak cen transferowych).

2. W zakresie organizacyjnym:
a) lepszy nadzor wiascicielski, uproszczona struktura zarzadzania,
b) potaczenie zespotow project managerow,
¢) konsolidacja dziatow zakupow, kontroli jako$ci, handlowcow itp.

Bydgoszcz, dn. 17 listopada 2017 roku

Podpisy Zarzadu:
Wiceprezes Zarzqdu Prezes Zarzqdu
Dariusz Szczechowski Piotr Szczeblewski
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