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1. Omoéwienie podstawowych wielko  $ci ekonomiczno-finansowych za 2008 rok.
1.1 Charakterystyka sprzeda zy i zrodet zaopatrzenia
1.1.1 Ogdlna charakterystyka sprzeda zy

taczny obrét Spotki w 2008 roku wyniost 93,3 min zt i wzrést o 55% w stosunku do roku
ubiegtego. Dynamika sprzedazy wyrobow i ustug na rynkach eksportowych i rynku krajowym
byla bardzo zblizona i wyniosta ponad 52%. Poza przychodami ze sprzedazy wyrobow i
ustug przemystowych Spédika realizowata w 2008 roku rowniez obroty z tytutu sprzedazy
towaréw i materiatdw, w tym ztomu. To wiasnie sprzedaz ztomu, zwigzana z wyzsza rok do
roku produkcjg oraz ze $rédrocznym przegladem posiadanych zapasow, stanowita o ponad
300% wzroscie obrotéw w tym zakresie. Dokladne zestawienie przychodéw Makrum S.A. za

2008 rok przedstawia ponizsza tabela.

Ro6znica Dynamika
Sprzedaz w tys. zi 2008 2007
2008 - 2007 | 2008/2007
Wyrobow i ustug przemyst. 90 932 59 618 31314 152,52%
Eksport 70 376 46 380 23 996 151,74%
% udziat w wyrobach i ustugach 77,39% 77,80% -0,40%
Kraj 20 556 13 238 7 318 155,28%
% udziat w wyrobach i ustugach 22,61% 22,20% 0,40%
Towardw i materiatow 2 364 750 1614 315,20%
Eksport 0 0 0
% udziat w towarach i materiat. 0,00% 0,00% 0,00%
Kraj 2 364 750 1614 315,20%
% udziat w towarach i materiat. 100,00% 100,00% 0,00%
Razem 93 296 60 368 32 928 154,55%

Sprzedaz Spotki od 2004 roku charakteryzuje sie wysoka dynamika, co prezentuje ponizszy
wykres. Przychody w 2008 roku wzrosty ca 2,5-krotnie w poréwnaniu z rokiem 2004. Bardzo
dynamicznie rosnie sprzedaz eksportowa, co jest bezposrednio zwigzane z konsekwentnie
realizowang strategia wzrostu Spotki - gtownie poprzez rozszerzenie kompetencji
produkcyjnych i umiejetnosci w branzy off-shore i okretowej. Sprzedaz krajowa, po
osiggnieciu minimum w roku 2006, réwniez zanotowata w 2008 dynamiczny wzrost zwigzany
Z realizacjg kontraktow dla branzy maszynowej, dla ktorej to w Polsce Makrum S.A. jest
znanym i cenionym dostawcg. W ciggu 2 ostatnich lat sprzedaz krajowa wzrosta prawie

3-krotnie.
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Sprzedaz w latach 2004 - 2008
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O Eksport 24 386 31 426 43 254 46 380 70 376
O Kraj 13 785 11 108 8 238 13 988 22 920

W roku 2008 Spotka uzyskata zdecydowanie wyzsze przychody ze sprzedazy z tytuly
realizacji projektéw dla branzy okretowej i off-shore. Wzrost ten byt realizowany gtéwnie na
rynkach eksportowych i wynidst 27,5 min zi., co oznaczato przyrost o blisko 100%. W catym
roku sprzedaz do tej branzy stanowita 60% catkowitych przychodéw (wzrost z 47%).
Tendencja ta jest zgodna ze strategig rozwoju Spoiki, ktéra zostata zaprezentowana po raz
pierwszy w prospekcie emisyjnym w 2007 r. Jednoczeshie Makrum S.A. podejmuje wysitki w
celu odbudowania pozycji rynkowej na rynku krajowym - gtéwnie w tradycyjnych produktach i
ustugach (produkcja maszyn kruszaco-mielgcych, miynow, korownikéw itd.). Powyzsze
powinno doprowadzi¢ do tego, aby w dluzszej perspektywie Spétka stawata sie coraz
wiekszym stopniu firmg oferujagcg wlasne produkty (produkowane na bazie wilasnhej

dokumentacji), a mniej ustugowg bazujaca na dokumentacji dostarczanej przez klienta.

Wzrost sprzedazy w czesci dotyczacej ,sprzedaz pozostala” jest gidwnie zwigzany z
przychodami uzyskiwanymi w Pomeranii Szczecin z tytutlu wynajmu i dzierzawy wlasnego
majatku. Sprzedaz ta pojawiata sie w wynikach Makrum poczawszy od stycznia 2008 r.,

tj. od momentu zakupu majatku od syndyka po upadtej Stoczni Pomerania w Szczecinie.

Poréwnanie wg sprzedazy do podstawowych branz, na zlecenie ktorych pracuje Spoétka,

zawiera ponizsza tabela.
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Sprzedaz w tys. zi 2008 2007 Roznica Dynamika
2008 - 2007 | 2008/2007
Off-shore i okr etowa 55 605 28111 27 493 197,80%
% udziat w sprzedazy ogétem 59,60% 46,57% 13,03%
Maszyny i urz adzenia 27 489 30 147 -2 658 91,18%
% udziat w sprzedazy ogétem 29,46% 49,94% -20,48%
Pozostate 10 203 2109 8 093 483,73%
% udzial w sprzedazy ogotem 10,94% 3,49% 7,44%
Razem 93 296 60 368 32 928 154,55%

1.1.2 Sprzedaz krajowa

W analizowanym okresie przychody ze sprzedazy na rynku polskim, po dwuletnim spadku,
powrdcity w 2007 roku do poziomu z roku 2004. W 2008 roku sprzedaz wrosta rok do roku

0 161% i wyniosta 22,9 min zi.

Wzrost ten zrealizowany zostal na wykonanych projektach dla branzy maszynowej,
chemicznej i surowcowej. Sprzedaz Spoéiki na tym rynku wyréznia duze rozdrobnienie
klientow. Obroty z zadnym z nich nie przekroczyty w 2008 roku 10% obrotéw Spoétki ogotem.

Podobna sytuacja miata miejsce rok wczesnie;j.

W kolejnych latach Spdika liczy na wzrost inwestycji drogowych w Polsce, co powinno
skutkowa¢ rozwojem sprzedazy tradycyjnych produktow Makrum (maszyn kruszaco-
mielacych). Oczekiwany wzrost inwestycji w branzy energetycznej powinien rowniez
stymulowac zainteresowanie innymi produktami i ustugami oferowanymi przez Makrum. W
ostatnich dwoéch latach Spoétka zainwestowata w modernizacje i unowocze$nienie parku
maszynowego (na wydziale wielkogabarytowej obrobki mechanicznej), aby zwiekszy¢ palete

oferowanych ustug oraz zwiekszy¢ zakres realizacji prowadzonych dotychczas projektéw.

1.1.3 Sprzeda z eksportowa

Przychody eksportowe w 2008 roku wyniosty 70,4 min zt i stanowity 152% obrotow z roku
2007. Spotka systematycznie zwieksza swoje obroty eksportowe, pozyskujac nowych
klientbw gtéwnie z branzy off-shore i okretowej oraz poszerzajac wspotprace z
dotychczasowymi. W 2008 r. zdecydowanie zwiekszyta sie w poréwnaniu do poprzedniego

roku udziat zlecen:
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a) powtarzalnych,

b) ktore, byly realizowane w dluzszych seriach,

c) ktére Spéika realizowata w poprzednich latach,

d) ktére charakteryzowaty sie wyzszg wydajnoscia.

Na bazie uzyskanego doswiadczenia i referencji prowadzone bedg réwniez dziatania
majgce na celu pozyskiwanie zlecen od nowych odbiorcow. W 2008 r. spétka posiadata

3 klientéw, do ktérych sprzedaz stanowita ponad 10% przychodow ogotem.

W analizowanym roku Makrum S.A. wzmocnhita dziat sprzedazy o Dyrektora Handlowego
i nowych Produkt Manageréw, w tym zaréwno w Makrum Bydgoszcz, jak i w Pomeranii
Szczecin. Aktualnie Spoétka pracuje nad pozyskaniem zlecen, ktére w wiekszym stopniu niz
dotychczas bedg wykorzystywaly atuty Stoczni — w tym atut bezposredniego dostepu do

morza.
1.1.4 Zrédta zaopatrzenia

Spotka obecnie posiada bardzo zdywersyfikowane zrodia dostaw materiatdw, ktore sg
najwazniejszym elementem w strukturze kosztéw. Podobne rozdrobnienie ma miejsce w
zakresie dostawcow ustug. Obroty z zadnym z tych podmiotéw nie przekroczyty w 2008 roku

10% przychoddéw ze sprzedazy ogo6tem.
1.2 Wyniki finansowe
1.2.1 Rachunek wynikow

Realizujgc w 2008 roku przychody o blisko 33 min zt wyzsze niz w roku ubieglym, Spoétka
poprawita rentownos¢ brutto ze sprzedazy o 15 p.p. oraz rentowno$¢é na poziomie zysku
operacyjnego o 17 p.p. (do poziomu 30%). Tym samym Makrum wygenerowato w 2008 r.
0 17,5 min zt. wiecej zysku EBIT niz w roku 2007. Nalezy tutaj podkresli¢, ze na osiggniete
na tych poziomach rachunku wynikow rentownosci istotny wptyw miat gwattownie stabnacy w

IV kwartale kurs ztotego w sytuacji, w ktorej:

v' udziat sprzedazy eksportowej w obrotach ogétem IV kwartatu wyniost 81%.

v" kurs euro na dzien 31 grudnia umocnit sie w stosunku do kursu z dnia 30 wrzesnia o
ponad 22% i wyniést 4,17 zt.

W IV kwartale 2008 roku Makrum zrealizowato obroty eksportowe w wysokosci 5,9 min euro

po s$rednim kursie 3,87 zi, natomiast w porownywalnym okresie 2007 roku sprzedaz

eksportowa wyniosta 2,8 min euro i byta realizowana po Srednim kursie 3,65 zt. Wiekszosc¢

7
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kontraktow realizowanych w IV kwartale byla negocjowana i przyjeta do realizacji w Il i lll
kwartale 2008, kiedy to sredni kurs euro wynosit odpowiednio 3,41 zt EUR/PLN oraz 3,31
EUR/PLN.

Wptyw kursu na wzrost rok do roku wyniku operacyjnego byt dodatkowo wzmacniany

poprzez:

v" mniejszg ilos¢ w miksie zlecen, projektow nierentownych, bedacg efektem nabycia
doswiadczenia i kompetencji w pozyskiwaniu i realizacji projektéw realizowanych dla
branzy off-shore i okretowej,

v' wiekszy udziat w portfelu zamowien zlecen:

- powtarzalnych
- produkowanych w diuzszych seriach,
- stanowigcych sprawdzony produkt Makrum.

v’ wyzszy niz w 2007 roku poziom otwartych zlecen, ktéry znaczaco utatwia optymalne
wykorzystanie zasobow produkcyjnych i wzrost wydajnosci.

v’ zachowanie dyscypliny kosztowej w zakresie kosztéw wydzialowych i

administracyjnych

Jednoczesnie Spotka realizujgc swojg polityke zabezpieczania przewidywanych wplywow
walutowych zwigzanych z zawartymi kontraktami eksportowymi lub planowanymi z duzym
prawdopodobienstwem zawarcia kontraktami eksportowymi, zawierala w przeciggu 2008

roku transakcje terminowe na sprzedaz euro.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku MAKRUM S.A. miata zawarte kontrakty terminowe forward
na sprzedaz waluty EUR o tgcznej wartosci 14.950.000 EUR, ze sredniowazonym kursem
realizacji na poziomie 3,4304. Zawarte transakcje forward zapadajg sukcesywnie w roku
2009, z czego na | kwartat 2009 przypada 4.375.000 EUR, na Il kwartat 2009 przypada
3.585.000 EUR, na Il kwartat 2009 przypada 3.460.000 EUR, a na IV kwartat 2009 przypada
3.170.000 EUR. Spdika zawarta takze transakcje forward zabezpieczajgcg kontrakt w
koronach norweskich na tgczng kwote 2,4 miliona NOK. W zwigzku z zawarciem transakcji
przeciwstawnej (rozliczajacej) jeden z kontraktow na kwote 1,2 NOK miliona wartosé
otwartych transakcji forward na dzien 31.12.2008 wynosi 1,2 miliona NOK o srednio
wazonym kursie realizacji 0,4015. Negatywna wartos¢ godziwa wszystkich zawartych
transakcji zabezpieczajgcych na dzien 31.12.2008 wyniosta (- 11 698 734,25 PLN).

Spotka zawierajgc powyzsze transakcje kierowala sie aktualng oceng sytuacji rynkowej,

przedstawianych w fachowych mediach przewidywan i prognoz ksztattowania sie kursow
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walutowych oraz prowadzonych negocjacji z odbiorcami zagranicznymi. MAKRUM nie

zawierato w analizowanym okresie kontraktow walutowych opartych na opcjach.

MAKRUM przyjeto polityke, iz priorytetowe znaczenie ma zabezpieczenie realnych
przeptywow pienieznych, a w dalszej kolejnosci zabezpieczenie wyniku finansowego w
ujeciu rachunkowym. Na dzien sporzadzenia raportu Spotka posiada otwarte kontrakty
terminowe forward na sprzedaz EUR o wartosci 6.920.000 EUR oraz kontrakty na sprzedaz
NOK o wartosci 200.000 NOK.

W drugim kwartale 2009 r. Spétka planuje wdrozenie rachunkowosci zabezpieczen, dzieki
czemu efekty finansowe zawartych transakcji forward beda korygowaty przychody ze
sprzedazy Spotki i bedg miaty wpltyw juz na wynik brutto ze sprzedazy. Obecnie zmiany
wartosci godziwej transakcji terminowych prezentowany jest jako element dziatalnosci

finansowe.

Wzrost kosztow ogolnego zarzadu w 2008 roku nastapit w konsekwencji:

v pojawienia sie w rachunku wynikéw kosztéw funkcjonowania Stoczni Pomerania,
ktérych nie byto w ubiegtym roku,

v wzrostu kosztéw wynagrodzen, ktory jest w gtéwnej mierze konsekwencjg wzrostu
ilosciowego zatrudnienia oraz w mniejszym stopniu wdrozonych podwyzek plac,

v' wzrostu kosztéw remontow i amortyzacji (w tym od zakupionego majatku w Pomerania

Szczecin).

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, w wysokosci +0,3 min zt., zostat osiggniety w
2008 roku gtéwnie dzieki naliczonej przez Makrum S.A. karze umownej za opOznienie w
dostawie cyfrowej wytaczarko-obrabiarki AFP przez firme EMSIL (Rumunia). Na kwote 203
TEUR. Réwnoczesnie nalezy wspomnie¢, ze wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w
2007 r. réwniez zostatl osiggniety z uwzglednieniem pozytywnych efektow transakcji o
charakterze jednorazowym — zyskowi na sprzedazy jednej z maszyn w kwocie ponad 1 min

zlotych. Dzigki temu w/w wyniki w analizowanych latach sg w duzej mierze porownywalne.

Ponizszy wykres przedstawia poziom EBITDA (liczony zawsze narastajgco za 12 miesiecy),
jaki byt osiggany przez MAKRUM S.A. w poszczegOlnych kwartatach 2006 — 2008. W 2008 r.
Spotka wypracowata EBITDA na poziomie blisko 24 min zi. tj. zdecydowanie wyzszym niz w
2007 roku (i poprzednich 5 latach), kiedy to osiggnieto poziom ponad 4 min zt. Rentownos¢
na poziomie EBITDA wyniosta 25,7%, tj. kilkukrotnie lepszg niz w roku ubieglym. Gtéwne
powody wzrostu rentownosci na poziomie EBITDA sg tozsame, z tym opisanymi powyzej,

przy okazji omawiania wyniku brutto na sprzedazy. Nalezy jednak pamietaé, ze Spodika
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zabezpieczata kazdorazowo kurs wymiany walut oraz, ze negatywne efekty przeszacowania
forwarddw, widoczne sg w dziatalnosci finansowej Spétki i nie wpltywajg na poziom EBITDA.
Tym samym pozytywny wplyw ostabienia sie ziotego na wartos¢ EBITDA zostat

zneutralizowany ujemng wyceng transakcji terminowych.

EBITDA narastaj gco w min zt oraz rentowno $¢ na poziomie EBITDA
w latach 2006 - 2008

25,7%
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35
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Wynik na dziatalnosci finansowej w 2008 r. jest nie porownywalny z ubiegltym rokiem.
W efekcie dokonanej na dzien 4 stycznia 2008 wyceny zakupionego majgtku Stoczni
Pomerania, Spoétka wykazata przychody finansowe w kwocie ca. 19 min zt. wynikajace z

nadwyzki wartosci godziwych nabytych sktadnikoéw nad cene zaptaty.

Zdarzenie to miato charakter jednorazowy. Wynik netto za 2008 rok, bez uwzglednienia
wszystkich nastepstw transakcji nabycia w/w majatku, dokonanej wyceny oraz zdarzen
gospodarczych zwigzanych z przeszacowanym majatkiem, bylby nizszy w 2008 roku o ca.

18 min zt. i wyniostby 3,7 min zi.
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Ponizej tabelaryczne zestawienie najwazniejszych pozycji Rachunku wynikéw Spoiki.

o 2008 2007 L. . .
Rachunek wynikéw w TPLN : : Réznica | Dynamika
Warto$¢ | Udziat % Warto $¢ Udziat %
Przychody netto ze sprzeda zy
produkt6w, towarow | materialow 93 296 | 100% 60368 100% | 32928 155%
Koszt whasny sprzedazy 65 164 70% 51 524 85% 13 640 126%
Zysk brutto ze sprzeda zy 28 132 30% 8 844 15% | 19 288 318%
Koszty sprzedazy 0 0% 0 0% 0
Koszty ogdlnego zarzadu 8 644 9% 6 596 11% 2 048 131%
Zysk na sprzeda zy 19 487 21% 2248 4% | 17 239 867%
Wynik na poz. dziatalnosci
operacyjnej 265 0% -44 0% | 309,2714 -603%
Zysk z dziatalno $ci operacyjnej 19 753 21% 2204 4% | 17 549 896%
Wynik na dziatalnosci finansowe; 4 556 5% 2983 5% 1573 153%
Zysk brutto 24 308 26% 5186 9% | 19123 469%
Podatek dochodowy 2 643 3% 1190 2% 1454 222%
Zysk netto 21 664 23% 3 996 7% | 17 669 542%
1.2.2 Bilans

Najwazniejsze zmiany w strukturze bilansu na koniec 2008 roku w stosunku do 31.12.2007
wynikajg z zakupu, a nastepnie wyceny majatku Stoczni ,Pomerania” oraz dynamicznego

wzrostu sprzedazy..

W dniu 04 stycznia 2008 roku Makrum nabylo majatek upadtej Stoczni Pomerania Sp. z o.0.
w Szczecinie, w sklad ktérego wchodzg 3 nieruchomosci gruntowe oraz wkasnos¢ budynkéw
i budowli znajdujacych sie na tych nieruchomosciach potozonych w granicach portu
morskiego w Szczecinie, 150 udziatdbw w spo6ice Pomerania Service o nominalnej wartosci
1000 zt kazdy, zapasy oraz przystugujgce upadtemu licencje i zezwolenia. Cena sprzedazy
przedsiebiorstwa, obejmujgca swoim zakresem réwniez nabycie praw uzytkowania
wieczystego nieruchomosci i wkasnos¢ budynkow wyniosta 18 675 tys. zt i zostata zaptacona

przez Spétke w Il dekadzie grudnia 2007 r.

Identyfikujac nabyte aktywa Spoétka positkowata sie zapisami MSSF 3, zgodnie z ktérym
zidentyfikowane aktywa jednostki przejmowanej ujmuje sie wg wartosci godziwej na dzien

przejecia, ktéra w przypadku aktywow trwalych oszacowana zostata przez niezaleznego
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rzeczoznawce, natomiast wartos¢ godziwg zapasow Spotka okreslita samodzielnie w oparciu
0 szczegobtowg inwentaryzacje i zapisy historyczne w ksiegach przejmowanego podmiotu.
Wartos¢ godziwa zakupionego majatku wyniosta blisko 43 min zt i w takiej wartosci zostata

ujeta w bilansie Spofki.

Wzrost majatku trwatego nastapit rowniez w efekcie inwestycji majacych na celu odnowienie
parku maszynowego Spoiki. Pozwolg one na: zwiekszenie mocy obrébczych, bardziej
precyzyjng oraz wydajniejszg obrobke mechaniczng wielkogabarytowych detali,,a tym

samym wzmocnig pozycje rynkowa Spoiki. Zrodiem finansowania tych inwestycji jest leasing.

Spadek wartosci naleznosci zwigzany jest z powyzej opisang transakcjg nabycia majatku
upadtej stoczni. Makrum w 2007 roku - w zwigzku z zawartg w dniu 30.10.2007 roku
warunkowg umowg sprzedazy nieruchomosci wchodzacych w sktad masy upadtosci Stoczni
.Pomerania” - przekazato syndykowi masy upaditosci srodki w wysokosci 18 675 tys. zt na
zaptacenie ceny za ten majatek. W zwigzku z zawarciem w dniu 04 stycznia 2008 roku
ostatecznej umowy sprzedazy przedsiebiorstwa i przeniesieniem wiasnosci nieruchomosci
na MAKRUM S.A. w miejsce w/w naleznosci nastgpito zaksiegowanie nabytych skiadnikéw
majatkowych odpowiednio do ich wartosci i ekonomicznego przeznaczenia, jako srodki

trwate (nieruchomosci, urzadzenia techniczne i maszyny) oraz odpowiednie aktywa obrotowe

(zapasy).

Pozytywnie nalezy oceni¢ spadek wartosci zapasow o blisko 1,2 min zt. Odbyto sie to przy
rosnagcych obrotach Spéitki oraz po zakupie 0,8 min zt zapaséw od Stoczni Pomerania.
Spotka obecnie w lepszym stopniu, niz jeszcze rok temu, koordynuje zakup materiatdw z

przyjmowaniem kolejnych zlecen produkcyjnych.

Wzrost krotkoterminowych rozliczen miedzyokresowych o 19,1 min zt. jest wynikiem
zwiekszenia wartosci realizowanych kontraktow dtugoterminowych. Skala tego wzrostu
potwierdza, widoczng w rachunku wynikéw, dynamike sprzedazy roku 2008 w stosunku do
roku 2007. Zakonhczenie w/w kontraktow w pierwszych miesigcach 2009 roku bedzie
skutkowato istotnym, pozytywnym przeptywem gotéwki z dziatalnosci operacyjnej najpozniej

do poczatku Il kwartatu roku biezgcego.

Zmiany w kapitale wlasnym Spéiki sg przede wszystkim konsekwencjg wyzej opisanego
nabycia i przeszacowania majatku Stoczni ,Pomerania”. Kapitat wtasny wzrost réwniez w
efekcie wypracowania w 2008 roku zysku netto na podstawowej dziatalnosci Spotki. W
rezerwach na zobowigzania ujeto wartoS¢ podatku odroczonego zwigzanego ze

zwiekszeniem, po przeprowadzeniu wyceny, wartosci w/iw majatku w stosunku do ceny
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rezultatem

rosnacych

zobowigzan z tytulu wyceny transakcji terminowych oraz zobowigzan z tytutu leasingu

wykorzystywanego do finansowania inwestycji w odnowienie parku maszynowego.

Najwazniejsze pozycje bilansu Spétki prezentuje ponizsza tabela.

Stan na Stan na
AKTYWA SEd22408 31'12'28?';“ Roznica | Dynamika
Wartos¢ | Udzial % | Wartos¢ %
A. Aktywa trwate 87 102 53% | 34728 30% | 52374 251%
B. Aktywa obrotowe 75 972 47% | 79732 70% | -3760 95%
1.Zapasy 5 866 4% 7 051 6% | -1184 83%
2.Naleznosci krétkoterminowe 18 324 11% 34 552 30% | -16 228 53%
3.Inwestycje krétkoterminowe 16 269 10% 21714 19% | -5445 75%
4.Kroétkoterminowe RMO 35512 22% 16 416 14% | 19096 216%
RAZEM AKTYWA 163 074 100% | 114 460 100% | 48 614 142%
Stan na Stan na
PASYWA BEAE2408 31.12.282]:ial Réznica | Dynamika
Wartos¢ | Udzial % | Wartos¢ %

A. Kapital wiasny 93 349 57% | 71526 62% | 21823 131%
B. Zobowiazania i rezerwy 69 725 43% | 42934 38% | 26 791 162%
1. Rezerwy na zobowigzania 10 752 7% 4790 4% 5962 224%

2. Zobowigzania dtugoterminowe 16 188 10% 18 175 16% | -1986 89%

3. Zobowigzania krétkoterminowe 42 728 26% 19 878 17%| 22850 215%

4. Rozliczenia MK 56 0% 91 0% -35 62%
RAZEM PASYWA 163 074 100% | 114 460 100% | 48 614 142%

1.2.3. Przeplywy pieni ezne

W 2008 roku Spotka zanotowata dodatni przeptyw pieniezny z dziatalnosci operacyjnej o

wartosci 4,5 min zt, bedacy rezultatem wypracowanego zysku, skorygowanego przede

wszystkim o:

v' -19,2 min zt efektdw przeszacowania nabytego majatku Stoczni ,Pomerania”

v -19,0 min zt rosngcych rozliczen miedzyokresowych, gtébwnie z tytulu zaawansowania

realizacji kontraktéw dtugoterminowych

v +12,5 min zt zmiany stanu zobowigzan z wytgczeniem kredytéw i pozyczek

v' +4,2 mIn zt amortyzacji

Nalezy zwréci¢ uwage, ze wzrost wartosci

rozliczen z tytutu

realizaciji

kontraktow

dlugoterminowych jest przejsciowy i wynika ze skumulowania sie ich realizacji w IV kwartale
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2008 oraz wptywu ostabienia sie ziotego. Zakohczenie w/w kontraktow bedzie skutkowac
istothnym, dodatnim przeptywem pienieznym 2z dzialalnosci operacyjnej najpdzniej na

przetomie | i Il kwartatu 2009.

W tym samym okresie podjete zostaly przez Makrum dziatania inwestycyjne majace na celu
zwiekszenie mocy produkcyjnych w zaktadzie w Bydgoszczy oraz uzyskanie jeszcze lepszej
pozycji konkurencyjnej na rynku. Znalazio to swoje odbicie w ujemnym przeptywie
pienieznym z dziatalnosci inwestycyjnej w kwocie 5,3 min zi. Nalezy tutaj zaznaczy¢, ze
wiekszos¢ nakladow na park maszynowy (8,5 min zi), sfinansowano z wykorzystaniem

leasingu, co nie jest widoczne w rachunku przeptywow pienieznych.

Najwazniejsze pozycje rachunku przeptywow pienieznych Spotki prezentuje ponizsza tabela.

Przeplywy é‘l;:;l‘ll(sév:'pieniqinych za:}(i:::zime zaiir’r::z%me Roéznica | Dynamika
) 31.12.08 31.12.07

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 4503 -595 5098 -757%
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej -5 313 -19 766 14 453 27%
Przeptywy z dziatalnosci finansowej -2 313 39725 -42 038 -6%
Razem przeptywy pieniezne netto -3123 19 364 -22 487 -16%
Srodki pieniezne na poczatek okresu 19 375 11 19 364 | 174696%
Srodki pieniezne na koniec okresu 16 252 19 375 -3124 84%

1.2.4 Analiza Wska znikowa

Wyzsza rok do roku dynamika obrotow w poréwnaniu do dynamiki aktywow przyczynita sie

do poprawy obrotowosci aktywow o 4,6 p.p.

Spéika utrzymuje wskazniki struktury bilansu oraz ptynnosci na pozgadanych poziomach, przy
czym poziomy wskaznikow ptynnosci sg zawyzane przez utrzymywanie srodkow pienieznych
przeznaczonych, zgodnie z celem emisji akcji w 2007 roku, na akwizycje spotek z branz

pokrewnych Makrum.

Wszystkie wskazniki rentownosci sg znaczaco wyzsze od osiggnietych w roku ubiegtym. Jest
to efektem zdarzenia jednorazowego, jakim bylo przeszacowanie wartosci nabytego majatku

Stoczni Pomerania.

Przyrost wartosci EBITDA oraz skok rentownosci na tym poziomie jest efektem, opisanego w

komentarzu do rachunku wynikéw, dotychczasowego ujmowania wartosci godziwej
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transakcji terminowych zabezpieczajgcych obroty eksportowe w dziatalnosci finansowej.

Sytuacja ta ulegnie zmianie od Il kwartatu 2009, kiedy to po wdrozeniu polityki zabezpieczen

wycena tych transakcji bedzie korygowata bezposrednio poziom przychodow.

Warto $ci w tys. PLN Formuty Cel 31.12.2008 | 31.12.2007
Przychody netto od sprzedazy Przychody ne,tto od sprzedazy max. 57.21% 52.74%
/aktywa produktéw / aktywa
Wskazniki struktury bilansu
Wskaznik pokrycia majatku Kapitat wlasny + Zobowigzania
: ; >1 1,26 2,58
trwalego kapitatem statym diugoterminowe / aktywa trwate
Kapitat obrotowy netto . : .
(kapitat pracuiacy) kapitat staty - majatek trwaty dodatni 22 435 54 973
Wskazniki ptynno $ci finansowej i zadlu zenia
Wskaznik ptynnosci biezacej Aktywa ob[otowe /_zobowazama 12-2 1,78 4,01
krotkoterminowe
Wskaznik ptynnosci szybkiej (Aktywa oprotoyve—Zapa§y) / 1-1,2 1,64 3,66
zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik ogélnego zadtuzenia ZobOW|ab.zan|a.| rezerwy na ok. 0,5 0,43 0,38
zobowigzania / aktywa
Wskaznik zadluzenia kapitatu Zobowlqza_nla i rezerwy na ok 1 075 0.60
wlasnego zobowigzania / kapitat wkasny
Wskazniki rentowno $ci
Wskaznik rentownosci
sprzedazy netto Zysk netto / przychody nettood |- 23,52% 6,62%
sprzedazy produktow
(ROS)
Wskaznik r_entownosu Zysk brutto / przychody rjetto od max. 26.35% 8.59%
sprzedazy brutto sprzedazy produktow
Wskaznik rentownosci aktywow Zysk netto / aktywa max. 13,49% 3,49%
(ROA)
Wskaznik rentownosci
kapitatéw whasnych Zysk netto / kapitat wkasny max. 23,44% 5,59%
(ROE)
Pozostate wska zniki
EBITDA w PLN Zysk (strata) z dziatalnosci max. 23939 4125
operacyjnej + Amortyzacja
EBITDA w % EBITDA w PLN / Przychody netto max. 25 66% 6.83%
od sprzedazy produktow
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2. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagro  zen.

Dziatalnos¢ MAKRUM S.A., jak wszystkich podmiotéw gospodarczych, narazona jest na

szereg ryzyk i zagrozeh:
Ryzyko zwi azane z sytuacja makroekonomiczn g w skali Swiata i Polski.

Sytuacja MAKRUM S.A. jest Scisle zwigzana z sytuacja gospodarczg Polski oraz krajéw, do
ktorych Spoétka eksportuje swoje wyroby, a posrednio z koniunkturg globalng. Mniejsza
konsumpcja w skali globalnej zmniejsza zapotrzebowanie na wigkszo$¢ surowcow, w tym
energetycznych (ropa naftowa), produkcje papieru czy tez produkcje w sektorze
mechanicznym (samochodowym). Mniejsza konsumpcja prowadzi w konsekwencji do
zmniejszonej skionnosci do inwestycji w kluczowych dla MAKRUM S.A. sektorach -
wydobywczym, mechanicznym oraz chemicznym i papierniczym — oraz moze negatywnie

odbi¢ sie na wielko$¢ zamowien.

Dlugotrwale ostabienie gospodarcze moze przelozy¢é sie takze na zmniejszone
zapotrzebowanie na transport morski i zapotrzebowanie na remonty i przebudowy statkéw,

co w konsekwencji moze oznacza¢ mniejsze przychody z majatku Stoczni Pomerania.

Ryzyko zwi gzane z regulacjami prawnymi

Zmieniajace sie przepisy prawa, czeste nowelizacje, niespdjnosé prawa, a w szczegolnosci
przepisy podatkowe, celne i przepisy prawa pracy i ubezpieczen spolecznych, mogq
wywota¢ negatywne skutki dla dziatalnosci MAKRUM S.A. w postaci zwiekszenia kosztow
ustug obcych (doradcy, konsultanci) oraz osobowych. Nie mozna takze wykluczy¢
wzmozonego protekcjonizmu w dziataniach innych rzadéw i ustawodawcéw, co moze

ogranicza¢ konkurencyjnos¢ MAKRUM S.A. na rynku miedzynarodowym.

Ryzyko zmian kursu walut

W zwigzku z faktem, iz ponad 70% przychodow MAKRUM S.A. realizowanych jest za
posrednictwem sprzedazy na rynkach zagranicznych, Spétka narazona jest na ryzyko
fluktuacji przychoddw i kosztéw w wyniku zmian kurséw walut, co moze negatywnie wptyngé
na jej wyniki finansowe. Zmiany kurséw walut wobec PLN nie tylko wplywajg na wartos¢
sprzedazy i jej rentowno$é, ale rOwniez na poziom naleznosci i zobowigzan handlowych i

finansowych w tym kosztow kredytow i leasingdw wyrazonych w walutach obcych.
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Szczegolnie dotkliwa dla podmiotéw gospodarczych jest nie tylko amplituda zmian
podstawowych kurséw walutowych, w przypadku MAKRUM S.A. gtéwnie pary EUR/PLN ale

takze bardzo gwalttowny jej przebieg i szybkos$¢ zachodzacych zmian.
Ryzyko zmiany cen podstawowych surowcow — stali

Zakup surowcéw stanowi ca 50 % kosztow rodzajowych w Spoéice, co powoduje duze
potencjalne ryzyko niekorzystnych zmian w ksztattowaniu sie cen podstawowych surowcow,

a w szczegolnosci stali, na wyniki finansowe Spoiki.
Ryzyko zatoréw ptatniczych i bankructwa odbiorcow S potki.

W sytuacji kryzysu gospodarczego zwiekszeniu ulega waga ryzyka czasowej lub trwalej
niewyptacalnosci kontrahentow Spoiki. Potencjalna niewyptacalnosci znaczacego klienta,
MAKRUM S.A. moze doprowadzi¢ do ryzyka ograniczenia, a w skrajnym wypadku utraty
ptynnosci Spotki.

3. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego.
3.1 Deklaracja tadu korporacyjnego

W 2008 roku MAKRUM S.A. stosowata wybrane zasady ,Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW” obowigzujgce od 1 stycznia 2008 roku, pomimo nie podjetej formalnej
uchwaty Zarzadu wskazujacej zakres przyjetych zasad. Zbior tych zasad, ktorym Spotka
podlega jest publicznie dostepny na http://www.corp-gov.gpw.pl/assets/library/polish/
dobrepraktyki2007.pdf oraz w siedzibie GPW.

Uchwatg z dnia 30 kwietnia 2009 Zarzad MAKRUM S.A. poinformowatl o niestosowaniu
niektérych zasad ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW” — informacja jest dostepna
na stronie internetowej Spotki www.makrum.pl

MAKRUM S.A. odstapita od nastepujacych postanowien zasad tadu korporacyjnego:

Zasada 11.1.4. Spotka stosuje sie obecnie do wymagan wynikajacych z regulacji prawnych
i, W jej ocenie, przestrzeganie tej czesci Zasady 1l.1. wymaga odpowiedniej zmiany procedur
wewnetrznych, tak by informacje w wymaganym zakresie i terminie zostaty opublikowane na
stronie internetowej. Kierujac sie trescig zasady 11.1.4., Spélka podejmie starania, zeby te
informacje byly dostepne dla inwestorow jak najwczesniej tak, aby w przysztosci spenic
wymagania Zasady 11.1.4. Do tego czasu Spotka bedzie jednak wykonywata obowigzki

informacyjne, zwigzane z odbywaniem walnym zgromadzen, zgodnie z obowigzujgcymi
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przepisami. Tres¢ odpowiednich raportéw Spéiki bedzie zamieszczana na stronie

internetowej www.makrum.pl

Zasada I1.1.6. - tres¢ tej czesci zasady odnosi sie w znacznej mierze do nowych obowigzkow
Rady Nadzorczej (obowigzki sprawozdawcze), ktore nie byty wymagane w mys| uprzednio
obowigzujacych zasad tadu korporacyjnego, co oznacza przede wszystkim koniecznosc
zmian o charakterze merytorycznym w programie prac Rady. Ponadto, na podstawie tresci
tej zasady trudno jest okreslic precyzyjnie, jakim stopniem szczegodtowosci powinny sie
odznacza¢ sprawozdania Rady Nadzorczej w czesci dotyczacej pracy komitetéw Rady oraz
oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem. W zakresie wymogu
publikowania sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej zasada ta nie jest skorelowana z
trescig Zasady lll.1. Nalezy zwréci¢ uwage, ze Spotka nie stosowata dotychczas Zasady Nr
28 (z poprzedniej wersji zasad tadu korporacyjnego), ktéra wymagata skladania przez
komitety rocznych sprawozdan ze swojej dziatalnosci. Spétka informuje réwniez w tresci
niniejszego raportu o trwaltym niestosowaniu Zasady I11.8., gdyz obowigzujace regulacje
wewnetrzne dotyczace pracy komitetow Rady Nadzorczej nie sg w pelni zgodne z
Zatacznikiem | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli
dyrektoréw niewykonawczych (...). Spoétka deklaruje rowniez czesciowe nieprzestrzeganie
Zasady IlIl.1.

Zasada I1.1.7. — wymoOg zamieszczania na stronie internetowej pytan akcjonariuszy
zadawanych przed i w trakcie walnego zgromadzenia, oraz udzielonych odpowiedzi wymaga
wdrozenia przez Spoilke szczegdlnych i wymagajgcych znacznych naktadéw procedur.
Ponadto MAKRUM S.A. moze miec¢ trudnosci z ustaleniem, czy konkretna osoba zwracajgca
sie z pytaniem przed Walnym Zgromadzeniem jest akcjonariuszem, i czy w konsekwenciji

tres¢ pytania i udzielonej odpowiedzi powinna by¢ umieszczona na stronie internetowej.

Z uwagi na bardzo ogdlng tres¢ zasady, mogg podlega¢ pod nig wszelkie sprawy objete
porzadkiem obrad, co moze dotyczy¢ zaréwno spraw o charakterze organizacyjnym jak i
spraw merytorycznych. Zarzad Spoiki zgodnie z obowigzujgcymi przepisami nie ma

obowigzku udzielania odpowiedzi na pytania akcjonariuszy poza Walnym Zgromadzeniem.

Powyzsze watpliwosci powodujg obawy, ze stosowanie Zasady I1.1.7. zbytnio sformalizuje
prowadzenie polityki informacyjnej Spotki. MAKRUM S.A. deklaruje jednak, iz rozwazy
mozliwos¢ zastosowania odpowiednich procedur wewnetrznych w celu stosowania tej

zasady.
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Zasada 11.1.10. - informacje na temat zdarzen skutkujacych nabyciem lub ograniczeniem
praw po stronie akcjonariusza, mogacych stanowi¢ podstawe podejmowania decyzji
inwestycyjnych sa publikowane przez Spotke w formie raportéw, w przypadkach okreslonych
w przepisach regulujgcych publiczny obrot instrumentami finansowymi. Raporty te sg
umieszczane na korporacyjnej stronie internetowej Spotki. Nalezy podkreslic, ze strona
internetowa Spotki ma jedynie dodatkowy walor informacyjny, natomiast inwestorzy powinni
podejmowac decyzje na podstawie raportow przekazywanych zgodnie z ustawg o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych. Wymég traktowania strony internetowej jako
wytacznego $rodka informowania inwestorébw o grupie zdarzen, scharakteryzowanych
bardzo nieprecyzyjnie w Zasadzie 11.1.10. sprawia, ze jej stosowanie moze wigzac¢ sie z
ryzykiem dla emitentow. W zakresie opisanym w tej Zasadzie, emitent zobowigzany jest do
kwalifikowania poszczegolnych zdarzen jako zdarzen korporacyjnych i innych zdarzeh o
podobnym charakterze, kwalifikowaniu takich zdarzeh jako mogacych mie¢ wplyw na kurs

akcji spétki (decyzje inwestycyjne) oraz publikowania ich w odpowiednim terminie.

Zasada I1.1.11. - w zakresie Zasady 11.1.11., Spétka nie dysponuje obecnie mechanizmem
uzyskiwania i podawania do publicznej wiadomosci informacji na temat powigzan Cztonka
Rady Nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz
5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Spétka nie stosuje w sposéb trwaty
Zasady lIl.2. Informacje dotyczace Cztonkéw Rady Nadzorczej sg dostepne publicznie

jedynie w takim zakresie, w jakim wymagajq tego przepisy prawa.

Zasada 11.2. Wymog zamieszczania na stronie internetowej informacji i dokumentow
wskazanych przynajmniej w czesci Il pkt 1 w jezyku angielskim wymaga wdrozenia przez
Spotke szczegllnych i wymagajacych znacznych nakladéw procedur — wg Spotki zbyt
duzych w poréwnaniu ze skalg dziatalnosci przedsiebiorstwa. MAKRUM S.A. deklaruje
jednak, iz rozwazy mozliwos¢ zastosowania odpowiednich procedur w celu stosowania tej

zasady.

Zasada I11.3. Zgodnie z Kodeksem Spétek Handlowych, rozszerzenie uprawnien rady
nadzorczej powinno nastgpi¢ poprzez zmiane statutu. Kompetencje Zarzadu oraz Rady
Nadzorczej Spoiki sg okreslone w jej Statucie, ktéry nie przewiduje koniecznosci
wystepowania do Rady Nadzorczej o zgode na zawarcie umowy lub innej transakcji z uwagi
na to, ze drugg strong jest podmiot powigzany. Poza takimi czynnosciami, Zarzad moze tez
zwraca¢ sie do Rady Nadzorczej o wyrazenie opinii badz uchwat w innych sprawach. W
ocenie Spoiki, obecne brzmienie Statutu jest dostosowane do rozmiaru jej przedsiebiorstwa

oraz prowadzonej dzialalnosci. Zarzad Spoélki nie zamierza w najblizszym czasie
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wystepowac z inicjatywg zmiany Statutu w powyzszym zakresie. W praktyce, stosowanie tej
zasady utrudnia takze mato precyzyjne okreslenie rodzaju uméw, w stosunku do ktérych
dodatkowe kompetencje miatyby by¢ przyznane Radzie Nadzorczej. Kryteria uznania umowy
za ,istotng”, ,typowq”, lub zawierang ,na warunkach rynkowych” sg bardzo nieostre, a nawet
mogg powodowaé roznice w ocenie pomiedzy zarzadem i radg nadzorczg. Z powyzszych
wzgledéw Zasady 11.3. i IIl.9 nie sg przez MAKRUM S.A. przestrzegane w sposob trwaty.
Spoéitka pragnie jednak podkresli¢, ze transakcje z akcjonariuszami oraz innymi osobami,

ktorych interesy wpltywajg na interes Spoétki, dokonywane sg ze szczegdlng starannoscia.

Zasada lll.1. Zasada ta nie jest stosowana przez Spoétke w sposob trwaly w zakresie ppkt.1).
Spotka przewiduje, ze w tej czesci Zasada Ill.1.1. bedzie stosowana w terminie pézniejszym.
Rada Nadzorcza Spétki nie widzi obecnie mozliwosci, by w zakres swoich zadan w
najblizszym czasie wilacza¢ statg kontrole funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej i
systemu zarzadzania ryzykiem. Jednakze MAKRUM S.A. zdecydowalo sie na
zaimplementowanie w pierwszej kolejnosci Zasady 11l.7. Rada Nadzorcza rozwazy taka
decyzje, uwzgledniajac rowniez podziat zadan w ramach funkcjonujacych komitetow Rady,
tak by zastosowane srodki kontroli umozliwiaty regularng roczng ocene funkcjonowania w

Spolce powyzszych systemow.
Zasada lll.2. uzasadnienie — patrz Zasada 11.1.11

Zasada I11.7. zasada dotyczaca funkcjonowania komitetu audytu nie jest stosowana z uwagi
na wielkos¢ i zakres prowadzonej dziatalnosci przez Spoétke. Jednakze Spotka deklaruje, iz
dolozy staran, aby w Radzie Nadzorczej znalazty sie osoby posiadajace kompetencje w

dziedzinie rachunkowosci i finansow.

Zasada 111.8. Zasada ta dotyczy zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajgcych w Radzie
Nadzorczej. Powyzsza zasada nie jest stosowana ze wzgledu na brak komitetéw w Radzie

Nadzorczej.

Zasada I11.9. Stanowisko MAKRUM S.A. jest w zakresie stosowania tej Zasady podobne jak

w przypadku opisanym przy uzasadnieniu do Zasady II. 3.
3.2 Akcjonariat Spotki

Stan posiadania akcji MAKRUM S.A. ustalony na dzieh 31 grudnia 2008 roku, w oparciu o
zawiadomienia okreslone w art. 69 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spéikach

publicznych, przedstawia sie nastepujgaco:
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) . ... | %udziatw kapitale
. ] liczba akcji / ilo §¢ L.
akcjonariusz i zaktadowym /ilo s$é
gtosow na WZA i
gltoséw na WZA
Rafat Jerzy 11.955.200 28,68
Rafat Jerzy (we wspoéiwtasnosci z Beata Jerzy) 18.147.724 43,53

BZ WBK AIB TFI S.A. dzialajac w imieniu ARKA BZWBK
Akcji FIO, ARKA BZWBK Akcji srodkowej i Wschodniej 2114 473 5,07
Europy FIO oraz Lukas FIO ( * patrz ponizej )

Fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez DWS Polska TFlI
S.A. ti. DWS Polska F.I.O. Top 25 Matych Spotek, DWS
Polska F.l.O. Zréwnowazony, DWS Polska F.l.O. Akcji
Plus, DWS Polska F.l.O. Akcji Spotek Eksportowych dws
Pol Eq Ex Issue, DWS Polska F.l.O. Bezpiecznego
Wzrostu Plusdws Polska, DWS Polska F.1.O. Top 50 Miss

2.118.418 5,08

Plus, DWS Polska F.l.O. Zabezpieczenia Emerytalnedws
F.I.O. Z.E.

W dniu 1.12.2008 roku raportem biezacym nr 31/2008 Spétka poinformowata, iz otrzymata
wiadomos¢ od BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w
Poznaniu dziatajgcego w imieniu Funduszy: Arka BZ WBK Akcji FIO, Arka BZ WBK Akcji
Srodkowej i Wschodniej Europy FIO oraz Lukas FIO, zgodnie z ktéra wymienione Fundusze
otwarte zmniejszyly stan posiadanych akcji z 5,005% w kapitale zakladowym Spoiki (i tyle
samo gtoséw w walnym zgromadzeniu) do 4,982% w kapitale zakladowym, natomiast w dniu
22.12.2008 roku raportem biezacym nr 33/2008 Spétka poinformowata, iz otrzymala
wiadomos¢ od BZ WBK AIB FTI S.A., zgodnie z ktérg wymienione Fundusze otwarte staly
sie posiadaczami 2 114 473 sztuk akcji zapewniajacych wiecej niz 5% ogolnej liczby gtosow
na WZA MAKRUM SA. Ponadto BZ WBK AIB TFI S.A. poinformowato, ze zlecito
zarzadzanie portfelami inwestycyjnymi tych Funduszy spéice BZ WBK AIB Asset

Management S.A. w Poznaniu.

3.3 Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia i j ego zasadniczych uprawnie n

oraz praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Funkcjonowanie Walnego Zgromadzenia oraz uprawnienia akcjonariuszy sg uregulowane
przepisami prawa, zwiaszcza przepisami Kodeksu Spétek Handlowych oraz
postanowieniami Statutu Spoétki i Regulaminu Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
MAKRUM S.A. (Regulamin Obrad). Dokumenty stanowigce wewnetrzne regulacje Spotki sg

udostepnione na korporacyjnej stronie internetowej: www.makrum.pl.

21




Y Y YTZTTTY " VS
b4 | [ L [, VR J 1| RAd Roczne Sprawozdanie Finansowe

31 grudnia 2008

Zasadnicze uprawnienia Walnego Zgromadzenia MAKRUM S.A. obejmujg nastepujace

sprawy:

- rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spodiki oraz
sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy;

- udzielanie absolutorium Cztonkom organow Spétki z wykonywania przez nich obowigzkow;,

- dokonywanie zmian Statutu Spotki, w tym zmiany przedmiotu dziatalnosci, podwyzszenia
lub obnizenia kapitatu zaktadowego;

- rozwigzanie lub likwidacja Spotki;

- emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,

- wszelkie postanowienia dotyczgce roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzywaniu Spotki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru;

- sposOb przeznaczenia czystego zysku, w tym ustalenie terminu nabycia prawa do
dywidendy i terminu wyptaty dywidendy;

- tworzenie funduszéw celowych.

Poza powyzszymi sprawami, do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg réwniez inne

sprawy, wymienione w Kodeksie Spotek Handlowych lub w przepisach innych ustaw.

Walne Zgromadzenie Spoitki odbywa sie jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Walne
Zgromadzenie jest wazne, bez wzgledu na ilos¢ akcjonariuszy obecnych na Zgromadzeniu.

Kazda akcja Spofki daje prawo do wykonywania jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.
Walne Zgromadzenie zwoluje Zarzad Spoiki, ktory ustala rowniez porzadek obrad.

Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow oddanych, przy
czym w sprawach:

- emisji obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa objecia akcji,

- zmiany Statutu,

- umorzenia akcji,

- obnizenia kapitatu zaktadowego,

- zbycia przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci,

- rozwigzania Spofki

uchwaly podejmowane sg wiekszoscig ¥ oddanych gtosow.

Przebiegiem Walnego Zgromadzenia kieruje jego Przewodniczacy, ktéry czuwa réwniez nad
przestrzeganiem Regulaminu Obrad i porzadku obrad, zapewnia sprawny przebieg Walnego

Zgromadzenia oraz poszanowanie praw i interesow wszystkich akcjonariuszy.
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Na Walnym Zgromadzeniu, poza akcjonariuszami, mogg by¢é rowniez obecni w
szczegolnosci Czionkowie organdéw Spoiki, przedstawiciele Komisji Nadzoru Finansowego,
osoby, ktérych udziat jest niezbedny z uwagi na rodzaj omawianych spraw (doradcy,
przedstawiciele biegtego rewidenta), a takze przedstawiciele mediéw. Kwestie porzgadkowe,
dotyczace m.in. prowadzenia obrad i organizacji glosowan, regulowane sg szczeg6towo w

Regulaminie Obrad.

Podstawowymi prawami akcjonariuszy Spoitki sa;

- prawa majatkowe: prawo do dywidendy, prawo poboru akcji, prawo do kwoty likwidacyjnej;
- prawa korporacyjne: prawo do udzialu w walnym zgromadzeniu, prawo glosu, prawo do
informaciji, prawo zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia, prawo do oceny dziatalnosci

Cztonkow organdw Spoiki.

Akcje Spokki nie sg w zaden sposob uprzywilejowane. Statut MAKRUM S.A. nie przewiduje
tez zadnych przywilejow o charakterze osobistym, ani tez wylgczen lub ograniczen praw
akcjonariuszy, wynikajacych z przepiséw prawa, lub sposobu wykonywania praw przez

akcjonariuszy.

3.4 Sktad osobowy wraz ze zmianami oraz zasady dzia fania organéw zarz adzajacych

i nadzorczych Spotki

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2008 roku sklad Zarzadu MAKRUM S.A. przedstawiat sie nastepujaco:

» Rafat Jerzy Prezes Zarzadu
« Dariusz Szczypinski Czlonek Zarzadu, Dyrektor Finansowy
» Siegmund Zasada Czionek zZarzadu, Dyrektor Handlowy

W dniu 9 pazdziernika 2008 roku Rada Nadzorcza MAKRUM S.A. powotata Siegmunda
Zasade na cztonka Zarzadu Spétki od dnia 01.12.2008 (RB 29/2008).

Zgodnie ze Statutem, Zarzad Spotki moze skladaé sie z jednego lub wiekszej liczby
cztonkdéw — ilos¢ czionkéw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza. Kadencja Zarzadu trwa trzy

lata i jest wspdlna dla catego organu.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki pod przewodnictwem Prezesa Zarzadu. Kazdy Czionek
Zarzadu ma prawo i obowigzek prowadzenia spraw Spoéiki. Do kompetencji Zarzadu nalezg
wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spoiki, nie zastrzezone ustawg albo Statutem do

kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.
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Sprawy przekraczajgce zwykly zakres czynnosci Spétki wymagajg podjecia uchwaty przez
Zarzad, o ile Statut nie przewiduje réwniez koniecznosci uzyskania zgody Rady Nadzorczej
lub Walnego Zgromadzenia. Uchwaly Zarzadu podejmowane sg zwyktg wiekszoscig gtosow
(nie uwzglednia sie gtosow ,wstrzymujacych sie”). W przypadku réwnej liczby gltoséw ,za” i
»przeciw”, decydujacy gtos przystuguje Prezesowi Zarzadu. Posiedzenia Zarzadu odbywajg
sie przynajmniej raz w miesigcu. Szczego6towo tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin
Zarzadu, uchwalany przez Zarzad i zatwierdzany przez Rade Nadzorcza. Regulamin

Zarzadu dostepny jest na korporacyjnej stronie internetowej Spotki (www.makrum.pl ).

Do skiladania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spétki upowaznionych jest dwoch
cztonkdw Zarzadu - dziatajgcych tgcznie lub jeden czionek Zarzadu dzialajacy tacznie z
prokurentem. Os$wiadczenia sktadane Spdéice oraz doreczenia pism moga by¢ dokonywane

wobec jednego cztonka Zarzadu lub prokurenta.

Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 31 grudnia 2008 roku przedstawiat sie nastepujaco:

» Grzegorz Szymanski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
» Jerzy Nadarzewski - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

oraz cztonkowie:

* Beata Jerzy - Czionek Rady Nadzorczej
» Agata Kasica - Czionek Rady Nadzorczej
« Jacek Masiota - Czlonek Rady Nadzorczej
» Stawomir Winiecki - Czlonek Rady Nadzorczej

W dniu 23 lipca 2008 roku wptyneto do Spdiki zawiadomienie Pana Wojciecha Sobczaka o
rezygnacji z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej MAKRUM S.A. z dniem 23 lipca 2008
roku (RB 18/2008).

W dniu 24 wrzesnia 2008 roku podczas obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy podjeto miedzy innymi uchwale o odwotaniu z dniem 24 wrzesnia 2008 roku
Pani Beaty Weiss z funkcji Czlonka Rady Nadzorczej MAKRUM S.A. oraz uchwaly o
powotaniu z dniem 24 wrzesnia 2008 roku na funkcje Cztonkéw Rady Nadzorczejf MAKRUM
S.A. Pani Agaty Kasica, Pana Jacka Masioty oraz Pana Stawomira Winieckiego (RB
26/2008).

Rada Nadzorcza dziata na podstawie Statutu, Regulaminu Rady Nadzorczej i

obowigzujacych przepisow, w tym przepisow Kodeksu Spotek Handlowych.
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Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do siedmiu czionkéw powotywanych i odwotywanych
przez Walne Zgromadzenie na okres wspolnej kadencji wynoszacej pie¢ lat. Czlonkowie
Rady Nadzorczej mogq by¢ réwniez wybrani wedlug zasad okreslonych w art. 385 § 3-9
Kodeksu Spotek Handlowych. Ustepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej moga by¢ wybrani

ponownie.
Rada Nadzorcza odbywa posiedzenie co najmniej raz na kwartat.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscig gtoséw wszystkich cztonkow
Rady Nadzorczej. W przypadku réwnej liczby gtoséw rozstrzyga glos Przewodniczacego
Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze odbywac posiedzenia i podejmowac¢ na nim
uchwaty za posrednictwem $rodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc, a
takze moze podejmowac¢ uchwaly poza posiedzeniami w formie pisemnej lub za pomocg
Srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢. Rada Nadzorcza uchwala swoj
regulamin, ktéry okresla szczegdtowo jej organizacje i sposob wykonywania czynnosci.
Regulamin Rady Nadzorczej jest dostepny na korporacyjnej stronie internetowej Spoiki

(www.makrum.pl).

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscig Spétki, we wszystkich dziedzinach

jej dziatalnosci. Do szczegdlnych obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy:

- ocena sprawozdania finansowego, zardwno co do zgodnosci z dokumentami, jak i stanem
faktycznym, ocena sprawozdania Zarzgadu z dzialalnosci Spéiki, analiza i opiniowanie
wnioskéw Zarzadu w sprawie podziatu zysku, zrédet i sposobdw pokrycia strat, wysokosci
odpisbw na fundusze itp. oraz przedstawianie opinii w tych sprawach Walnemu
Zgromadzeniu,

- przedstawianie Walnemu Zgromadzeniu swojego stanowiska we wszystkich sprawach
majacych by¢ przedmiotem obrad tego organu,

- wnioskowanie lub zwolywanie zwyczajnych i nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen w
przypadku gdy Zarzad tego nie zrobit pomimo uptywu ustawowego terminu lub gdy Zarzad
tego nie uczynit w ciggu dwoéch tygodni od zgtoszenia wniosku przez Rade Nadzorcza,

- powotywanie, odwotywanie i zawieszanie Prezesa Zarzadu, a na jego wniosek czionkéw
Zarzadu, przy czym brak takiego wniosku nie ogranicza kompetencji Rady oraz
wykonywanie wzgledem Zarzadu uprawnien ze stosunku pracy lub ustalanie zasad i
sposobu wynagrodzenia Zarzadowi z tytutu sprawowanej funkciji,

- uchwalanie regulaminu Zarzadu oraz jego zmian,

- wyrazanie zgody na przydziat akcji nabytych w cel ich zbycia w trybie art.363 § 3 ksh,

- wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spétke nieruchomosci, prawa uzytkowania

wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub prawie uzytkowania wieczystego,
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- wyrazanie zgody Zarzadowi Spoétki na: udzielenie gwarancji, poreczenia albo pozyczki,
zakup akcji lub udziatow, ustanowienie zastawu lub hipoteki, zaciggniecie pozyczki lub
kredytu, zlecenie udzielenia gwarancji lub poreczenia za Spotke, sprzedaz lub nabycie
sktadnika majatku trwatego i leasing, jezeli wartos¢ ktorejkolwiek z powyzszych czynnosci
przekracza 20% kapitatu zaktadowego spoéiki, a takze na kazdg sprzedaz akcji (udziatow)
bedacych wiasnoscig Spoiki,

- dokonywanie wyboru biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdan

finansowych Spoiki.

Ponadto, Rada Nadzorcza zatwierdza przedstawione przez Zarzad plany rozwoju Spoiki
oraz jej roczne budzety. Rada Nadzorcza opiniuje tez wnioski Zarzgdu kierowane do

Walnego Zgromadzenia.
3.5 Zasady zmiany Statutu

MAKRUM S.A. dzialta na podstawie postanowieh obowigzujgcych przepisow prawa i
uchwalonego Statutu Spétki. Zmiany w tekscie Statutu sg dokonywane zgodnie z zasadami

okreslonymi w Kodeksie Spotek Handlowych.

3.6 Opis podstawowych cech stosowanych w Spotce sys temdw kontroli wewn etrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporz  gdzania sprawozda n

finansowych.

Przygotowywanie jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdah finansowych oraz
raportow okresowych nalezy do merytorycznych zadah Dziatlu Finansowego, nad ktérym
bezposredni nadz6r sprawuje Czlonek Zarzadu odpowiedzialny za sprawy finansowe. Do
szczegolnych zadan tego Dzialu nalezy weryfikacja i konsolidacja danych pochodzacych
jednostek organizacyjnych Spoétki dla celéw przygotowania sprawozdan finansowych,
tworzenie formatéw sprawozdawczych zgodnych z wiasciwymi przepisami prawa oraz

wspoOtpraca z rewidentami zewnetrznymi.

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych Spoétki jednym z podstawowych
elementow kontroli jest weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego biegtego
rewidenta. Do zadan biegtego rewidenta nalezy w szczegolno$ci: przeglad potrocznego
sprawozdania finansowego oraz badanie wstepne i badanie zasadnicze sprawozdania
rocznego. Wyboru biegtego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza w drodze akcji ofertowej, z
grona renomowanych firm audytorskich, gwarantujacych wysokie standardy ustug i

niezaleznoseé.
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Celem zapewnienia rzetelnosci prowadzenia ksigg rachunkowych Spoiki oraz generowania
danych finansowych do prezentacji o wysokiej jakosci, Zarzad Spokki przyjat i zatwierdzit do
stosowania Polityke Rachunkowosci zgodng z zasadami Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz szereg procedur wewnetrznych w zakresie systeméw

kontroli i oceny ryzyk wynikajgcych z dziatalnosci Spokki.

MAKRUM S.A. prowadzi ksiegi rachunkowe w zintegrowanym systemie informatycznym
MAGIC. Modulowa struktura systemu zapewnia przejrzysty podziat kompetencji, spéjnosc
zapisOw operacji w ksiegach oraz kontrole pomiedzy ksiegami: sprawozdawcza, gtéwna i
pomocniczymi poprzez rozbudowany system raportowy. Wysoka elastycznosé systemu
pozwala na jego biezace dostosowywanie do zmieniajgcych sie zasad rachunkowosci lub
innych norm prawnych. Zgodnie z artykulem 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci dokumentacja informatycznego systemu rachunkowosci jest okresowo

aktualizowana i zatwierdzana przez Zarzad Spoiki.

Istotnym elementem zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych jest przestrzegania wewnetrznych procedur oraz analizy odchylen
sprawozdan finansowych. Analizy bazujg na procedurach analitycznych dotyczacych

odchylen danych rzeczywistych w poréwnaniu do danych budzetowych oraz historycznych.

4. Postepowania tocz ace sie przed s adem, organem wia $ciwym dla post epowania

arbitra zowego lub organem administracji publicznej.

Spotka jest strong w sprawach toczacych sie przed sadami powszechnymi o zapfate

naleznosci, w tym w jednym postepowaniu jako pozwany przed sgdem zagranicznym.

Zadne z toczacych sie postepowan nie dotyczy zobowigzan albo wierzytelnosci Spotki lub
jednostki od niej zaleznej, ktorych wartosé stanowi co najmniej 10% kapitatow wiasnych
MAKRUM S.A. Laczna wartos¢ wierzytelnosci oraz zobowigzan, ktérych dotycza toczace sie

postepowania réwniez nie przekracza 10% kapitatow wiasnych.
5. Informacje o zawartych umowach znacz acych dla dziatalno $ci Spotki.
5.1 Umowy znacz ace zawarte przez Spétk e w 2008 roku.

Informacje o tych umowach Spéika dostarczata w raportach biezacych do wiadomosci
publicznej w trakcie 2008 roku. Forma, w jakiej zostaly one przytoczone w sprawozdaniu,

jest bliska w/w raportom biezgcym.
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W dniu 04 stycznia 2008 r. zostala zawarta z Syndykiem masy upadiosci Stoczni
~POMERANIA” Sp. z 0.0. w Szczecinie (Sprzedajgcy) umowa sprzedazy na rzecz Spotki
przedsiebiorstwa upadtego Stoczni "Pomerania” Sp. z 0.0. w Szczecinie (Stocznia) w
catosci w skiad ktérego wchodzi: oznaczenie indywidualizujgce przedsiebiorstwo, prawo
wieczystego uzytkowania 3 nieruchomosci gruntowych oraz wiasnosci budynkéw i
budowli znajdujacych sie na tych nieruchomosciach potozonych w granicach portu
morskiego w Szczecinie, prawa wynikajagce z umow najmu i dzierzawy w/w
nieruchomosci, 150 udziatéw w "Pomerania Service" Sp. z 0.0. w Szczecinie 0 wartosci
nominalnej PLN 1000 kazdy, przystugujace upadiemu licencje i zezwolenia, ruchomosci
wchodzace w skfad masy upadtosci Stoczni. Wyzej wymieniona umowa zostata zawarta
w nastepstwie wykonania zawartej w dniu 12 czerwca 2007 r. przedwstepnej umowy
sprzedazy przedsiebiorstwa upadtej Stoczni Pomerania w Szczecinie. Cena sprzedazy
przedsiebiorstwa, obejmujgca swoim zakresem réwniez nabycie praw uzytkowania

wieczystego nieruchomosci i wkasnos$¢ budynkow wynosi PLN 18.675.000,00.

Pomiedzy Spotkg i osobami nig zarzgdzajgcymi lub nadzorujgcymi a Sprzedajgcym nie
wystepujg powigzania o charakterze osobowym lub majgtkowym. Nabycie
przedsiebiorstwa Stoczni zostato sfinansowane ze srodkéw z emisji akcji serii F Spofki.
Nabywany majatek Stoczni byt wykorzystywany w dziatalnosci gospodarczej Stoczni
polegajacej na: produkcji statkow, dziatalnosci ustugowej w zakresie naprawy i
konserwacji statkow, platform i konstrukcji ptywajacych, produkcji konstrukcji
metalowych, ustug w zakresie instalowania konstrukcji metalowych, wynajmie
nieruchomosci, wynajmie pozostalych $rodkéw transportu lgdowego. Spoétka planuje

kontynuowac¢ dotychczasowy sposéb wykorzystania nabytych aktywow.

Umowa znaczaca z uwagi na przekroczenie 10 % wartosci kapitatow wilasnych Spotki.
(raport biezgcy nr 1/2008 z dnia 04.01.2008)

W okresie od dnia 14 listopada 2007 r. (fj. dnia raportu biezgcego nr 41/2007
informujgcego o zawarciu uméw znaczacych ze spétkami z grupy Rolls-Royce) do dnia
dzisiejszego 03 marca 2008 r. Spétka zawarta ze spétkami grupy Rolls-Royce (Rolls-
Royce Marine AS oraz Rolls-Royce Power Engineering Plc) umowy na tgczng wartosc
EUR 2.324.872,90 to jest ca 8.219.820,63 zt na wykonanie rolek rufowych, zaciskow i
nawijarek lin, urzadzen centrujgcych, stabilizatoréw steréw. Najwieksza zawarta w tym
okresie umowa numer BR 0103812 zawarta zostata z Rolls-Royce Marine AS (poprzez
potwierdzenie zamoéwienia numer BR 0103812) w dniu 03 marca 2008 r. na kwote EUR
606.848 z datg realizacji na grudzien 2008r. Zgodnie z ustaleniami umowy ramowej z

dnia 28 marca 2006 r. pomiedzy Spétkg a Grupg Firm Rolls-Royce, Spotka moze zostac

28




F Y Y777 PN
EENGENNE WiEEA v Roczne Sprawozdanie Finansowe

31 grudnia 2008

obcigzona karami umownymi o maksymalnej wartosci 10 % wartosci kontraktu, na

warunkach nie odbiegajacych od rynkowych. Zaptata kar umownych nie wylgcza

uprawnienia firm z Grupy RR do dochodzenia roszczen odszkodowawczych
przekraczajacych wysokos¢ tych kar. Umowa znaczaca z uwagi, iz suma umoéw
zawartych z Grupa Rolls-Royce przekracza 10 % kapitatow wilasnych Spoéiki. (raport

biezgcy nr 8/2008 z dnia 03.03.2008)

W dniu 28.04.2008 r. zostata podpisana umowa leasinu z dnia 25.04.2008 r. z

Raiffeinsen-Leasing Polska S.A. (RLPL) z siedziba w Warszawie na kwote stanowigcg

rownowartos¢ 3 497 739,44,- CHF (kwota netto) dotyczaca wytaczarki dwukolumnowej

typ AFP 200 CNC - na licencji PAMA (przedmiot leasingu). Na mocy tej umowy oraz
umow towarzyszacych (porozumienie do umowy leasingu dot. wejscia do umowy
sprzedazy, ubezpieczenie przedmiotu leasingu, zabezpieczenie splaty zobowigzan

Spoiki):

- RLPL wstgpit w miejsce Spotki do umowy sprzedazy przedmiotu leasingu pierwotnie
zakupionego przez Spoétke od firmy EMSIL TECHTRANS Srl Fabricilor w Oradea,
Rumunia na podstawie umowy sprzedazy z dnia 26.11.2007 r. (Raport biezacy Nr
49/2007 z dnia 20.12.2007r.),

- dokonana przez Spétke zaplata czesci ceny z tytulu zakupu przedmiotu leasingu
(umowy sprzedazy z dnia, 26.11.2007 r.) zostanie zwrdcona przez RLPL, po potrgceniu
kwoty stanowigcej wstepng optate leasingowa,

- Spotka udzielita RLPL poreczenia za ewentualne zobowigzania pieniezne EMSIL -
dostawcy przedmiotu leasingu wzgledem RLPL jako kupujgcego w miejsce Spoiki.

Pomiedzy Spotka i osobami nig zarzgdzajgcymi lub nadzorujgcymi a RLPL nie wystepujg
powigzania o charakterze osobowym lub majgtkowym. Umowa uznana za znaczaca ze
wzgledu na przekroczenie 10% wartosci kapitatow wtasnych Spotki.

(raport biezgcy nr 11/2008 z dnia 28.04.2008)

W okresie od dnia 03 marca 2008 r. (tj. dnia raportu biezacego nr 8/2008 informujgcego o
zawarciu umow znaczacych ze spotkami z grupy Rolls-Royce Commercial Marine
Companies w okresie od 14 listopada 2007r. do 03 marca 2008 r.) do dnia 24 czerwca
2008 r. Spotka zawarta ze spoétkami Grupy Rolls-Royce Commercial Marine Companies
(Grupa RR) (Rolls-Royce Marine AS oraz Rolls-Royce Power Engineering Plc) umowy na
laczng wartos¢ EUR 3.444.089,72, to jest ca 11.606.582,36 zt na wykonanie rolek
rufowych oraz urzadzen poktadowych (urzadzenia centrujgce, skrzynie, nawijarki lin).
Najwieksza wartosciowo umowa w okresie objetym raportem zostata zawarta z Rolls-
Royce Marine AS (poprzez potwierdzenie zaméwienia numer BR 0106281) w dniu
06 czerwca 2008 r. na kwote EUR 594.058 z datq realizacji na 01 pazdziernika 2009 r.
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Zgodnie z ustaleniami umowy ramowej z dnia 28 marca 2006 r. pomiedzy Spoikg a
Grupa RR obowigzujacej wobec wszystkich umow zawartych z firmami Grupy RR w tym
umowy, o ktérej mowa w powyzszym akapicie, Spotka moze zosta¢ obcigzona karami
umownymi o maksymalnej wartosci 10 % wartosci kontraktu, na warunkach nie
odbiegajacych od rynkowych. Zapfata kar umownych nie wytgcza uprawnienia firm z
Grupy RR do dochodzenia roszczen odszkodowawczych przekraczajgcych wysokosé
tych kar. Umowa znaczaca z uwagi, iz suma umow zawartych z Grupa Rolls-Royce
przekracza 10 % kapitatow wkasnych Spoiki.

(raport biezgcy nr 14/2008 z dnia 24.06.2008). Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze w
momencie publikacji sprawozdania za 2008 r. toczg sie rozmowy miedzy Makrum S.A. a
przedstawicielami firmy Rolls-Royce w sprawie ewentualnego wstrzymania realizacji
wybranych zlecen. Zarzad Makrum przewiduje, ze w ciggu najblizszych tygodni ustali
zakres przedmiotowy oraz warunki ewentualnego wstrzymania produkcji wybranych

Zlecen.

W dniu 29 grudnia 2008 r. zostaly zawarte 3 umowy sprzedazy, w ktorych Spotka zbyta
za taczng kwote 27.000,00 zt, tacznie 150 udziatbw w Pomerania Service Sp. z 0.0. w
Szczecinie (Pomerania Service) o tacznej wartosci nominalnej 150.000,- zt. (Udziaty), na
rzecz 3 osob fizycznych, aktualnych udziatowcéw Pomerania Service, ktérym stuzyto
prawo pierwszenstwa zakupu udziatow. Pomiedzy nabywcami Udziatow a Spoétka i
osobami zarzadzajacymi Spotkg nie zachodzg powigzania. MAKRUM S.A. nabyto
Udziaty jako czes¢ sktadowg majatku upadtej Stoczni POMERANIA Sp. z 0.0. w
Szczecinie, o czym Spotka informowata w Raporcie biezacym nr 1/2008 z dnia
04.01.2008 r. Udzialy te stanowig 49,83 % kapitatu zakladowego Pomerania Service i
dajg 64,19 % gtoséw na walnym zgromadzeniu wspolnikéw. Spétka utworzyta w ciezar
kosztow odpis aktualizujgcy wartos¢ nabytych udzialtbw w 100 %. Spoétka, po
przedstawieniu przez Zarzgd Pomerania Service sprawozdania finansowego za rok 2007
ukazujgcego negatywne wyniki finansowe, zlecita HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z o. o.
przeprowadzenie kontroli dziatalnosci Pomerania Service. Przeprowadzona kontrola
potwierdzita trudng aktualng sytuacje ekonomiczno-finansowg Pomeranii Service oraz
niejasne perspektywy na przyszios¢. Udzialy zostaly uznane za aktywa znaczace z
uwagi, iz stanowig one wiecej niz 20 % kapitatu zakladowego Pomerani Service.

(raport biezgcy nr 34/2008 z dnia 29.12.2008)

5.2 Umowy znacz gce zawarte przez Spotk e po dniu bilansowym.

Spétka nie podpisata w w/w okresie znaczacych umow.
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6. Informacja o powi azaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spotki z i nnymi
podmiotami.
v' Rafal Maria Jerzy — akcjonariusz Spotki, od 06.09.2007 r. Prezes Zarzgdu MAKRUM S.A.

v Dariusz Szczypinski - Czlonek Zarzadu MAKRUM S.A. od 06.09.2007 roku, Wiceprezes
Zarzadu od 17.03.2009 roku,

v' Siegmund Zasada - Czionek Zarzadu MAKRUM S.A. od 01.12.2008 roku, Wiceprezes
Zarzadu od 17.03.2009 roku,

v' Waldemar Kapelewski - Czlonek Zarzadu MAKRUM S.A. od 14.01.2009 roku,
Wiceprezes Zarzadu od 17.03.2009 roku.

v' Kapelewski Projets Management & Industrialisation (KPMI) - w dniu 20.11.2008 roku
pomiedzy MAKRUM S.A. a Spétkg KPMI SARL z siedzibg w Nantes we Francji zostata
zawarta umowa 0 swiadczenie ustug w zakresie zarzadzania. Jedynym wspélnikiem

KPMI jest pan Waldemar Kapelewski.
v' Grzegorz Szymanski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
v' Beata Elzbieta Jerzy — akcjonariusz Spotki, Cztonek Rady Nadzorczej,
v" Wojciech Sobczak — akcjonariusz Spétki, Cztonek Rady Nadzorczej do 23.07.2008 roku
v' Jerzy Nadarzewski — Cztonek Rady Nadzorczej,
v' Beata Weiss - Cztonek Rady Nadzorczej od 20.11.2007 do 24.09.2008 roku,
v' Agata Kasica - Cztonek Rady Nadzorczej 24.09.2008 roku,
v' Jacek Jakub Masiota - Cztonek Rady Nadzorczej 24.09.2008 roku,
v Stawomir Ireneusz Winiecki - Cztonek Rady Nadzorczej 24.09.2008 roku,
v" Tomasz Filipiak - Cztonek Rady Nadzorczej 18.03.2009 roku,

v' 0.Z ZELMAK Sp. z 0.0. — ul. Le$na 19, 85-676 Bydgoszcz , Udzialowiec — Rafat Maria
Jerzy (100 % w kapitale podstawowym). Makrum S.A. otrzymato w dniu 23 stycznia 2009
roku informacje od Pana Rafata Jerzego o zbyciu przez niego przedmiotowego pakietu

udziatéw na rzecz Pana Wiodzimierza Garczewskiego.

v" Immobile Sp. z 0.0. - Bydgoszcz, 85-021 ul. Gdanska 138-140, Udziatowiec — Rafat

Maria Jerzy (67,5% udzialdow w kapitale podstawowym), Prezes Zarzadu,

v" VERA Sp. z 0.0. - Bydgoszcz, 85-021 ul. Gdanska 138-140, Udzialowiec — Rafat Maria
Jerzy (33,33% udziatdw w kapitale podstawowym), Prezes Zarzadu.
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PBH S.A. - 85-347 Bydgoszcz, ul. Nakielska 53, Akcjonariusz - Rafat Maria Jerzy,

Pomerania Service Sp. z 0.0. — Szczecin, 70-952 ul Gdanska 36. - MAKRUM S.A. do

29.12.2008 posiadata 150 udziatéw w kapitale zakladowym Pomerania Service sp. z 0.,0,

o wartosci nominalnej 1000 zt kazdy, co stanowito 49 % w kapitale wtasnym. Z uwagi na

brak faktycznej kontroli wartos¢ udziatow w trakcie roku obrotowego byta objeta odpisem

aktualizujgcym i odnoszona na wynik finansowy. W dniu 29.12.2008 r. Makrum S.A.

zbyta udziaty w Pomerania Service Sp. z 0.0. na rzecz innych wspoélnikbw Pomerania

Service Sp. z 0.0.

bezposrednim udziatowcem, powigzanie poprzez Pomerania Service Sp. z 0.0.,

bezposrednim udzialowcem, powigzanie poprzez Pomerania Service Sp. z 0.0.

7. Opis istotnych transakcji z podmiotami powi

rynkowe.

W roku 2008 tego typu transakcje nie miaty miejsca.

8. Informacje o zaci agnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym

umowach dotycz acych kredytéw i po zyczek

Pomerania Control Sp. z 0 .0. - Szczecin, 70-952 ul Gdanska 36 — MAKRUM S.A. nie jest

Seatech Sp. z o0.0. Szczecin, 70-952 ul Gdanska 36 — MAKRUM S.A. nie jest

azanymi na warunkach innych ni  z

KREDYTY UDZIELONE MAKRUM S.A. W 2008 ROKU

Data udzielenia lub

Bank Produkt A Data zapadalnosci | Kwota udzielona | Waluta | Oprocentowanie
przedtuzenia
BRE Bank S.A. | Kredvtodnawialny 25-04-2008 23-04-2009 300000000 | PLN | \WIBORIM+
ztotowy w rachunku 0,9%
Kredyt Bank Kredyt obrotowy w e NE. WIBOR O/N +
SA rachunku biezacym 26-05-2008 25-05-2009 4000 000,00 PLN 0.7%
9. Informacja o udzielonych po zyczkach.
POZYCZKI UDZIELONE PRZEZ MAKRUM S.A. W 2008 ROKU
Osoba Produkt DEVE) ud2|el_en|_a lub Data zapadalnosci Kwota udzielona | Waluta | Oprocentowanie
przedituzenia
Filip Brzéska Pozyczka 21-02-2008 21-02-2011 16 000,00 PLN 8%
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roku obrotowym por eczeni

GWARANCJE | PORECZENIA

Bank lub instytucja Produkt Data udzielenia Data zapadalnosci Kwota Waluta | Data wygasniecia
BRE Bank S.A. G""ar;‘gﬁgkzi""mt” 03-10-2008 31.08.2009 1584 000,00 | NOK 31.08.2009
BRE Bank S.A. Gwa;)?;‘gsézc‘?’mtu 08-10-2008 31.08.2009 1188000,00 | NOK 31.08.2009

Gwarancja nalezytego
Hestia usuniecia wad lub 18-12-2008 30.12.2009 87 500,00 PLN 30.12.2009
usterek
BRE Bank S.A. Gwar;‘gﬁglfi""mt” 26-02-2009 29.05.2009 538 159,80 PLN 29.05.2009
BRE Bank S.A. Gwar;‘gﬁglfi""mt” 26-02-2009 19.06.2009 571 840,20 PLN 19.06.2009

11. Objasnienie ré znic pomi edzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie

rocznym a wcze sniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Spétka w prospekcie emisyjnym zatwierdzonym 18 czerwca 2007 roku przedstawita

prognozy wynikéw na rok 2008. W konsekwencji wysokiego prawdopodobienstwa zmiany

prognozowanych pozycji rachunku wynikéw o wiecej niz 10%, Zarzad Makrum korygowat

w/w prognoze dwukrotnie. Po raz pierwszy 19 grudnia 2008 roku oraz po raz drugi 6 lutego

2009. W ponizszych tabelach przedstawiono wszystkie opublikowane prognozy wynikow

roku 2008 w zestawieniu z rezultatami ostatecznie osiggnietymi.

Rzeczywiste wyniki Makrum S.A. za 2008 r. (zaopiniowane przez biegtych rewidentow) w

poréwnaniu do wczeshiej publikowanych prognoz — przedstawia ponizsza tabela.

) Prognoza 2008* | Prognoza 2008* Prognoza 2008*
Wykonanie
Kwoty w tys. Zt. 2008** s " —
rospekt emisyjny
06.02.09 19.12.08 18.06.07

Przychody ze sprzeda zy netto 93 296 93 500 89 400 84 300
EBIT 19 753 20 900 16 300 13 166
EBITDA 23939 24 200 19 600 15982
Zysk netto 21 664 3700 5000 9 058
Rentowno $¢ EBITDA 25,66% 25,88% 21,92% 18,96%
Rentowno $¢ netto 23,22% 3,96% 5,59% 10,74%
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* prognoza nieuwzgledniajgca efektdw finansowych wynikajgcych z nabycia i przeszacowania skladnikéw
majgtkowych po upadiej Stoczni Pomerania.

** zawiera pozytywne efekty finansowe wynikajgce z nabycia i przeszacowania skladnikow majgtkowych po
upadtej Stoczni Pomerania.

Zawarte w prospekcie emisyjnym prognozy na 2008 r. nie uwzgledniaty efektéw finansowych
transakcji o charakterze jednorazowym - wynikajgcych z nabycia i przeszacowania

sktadnikéw majatkowych po upadtej Stoczni Pomerania.

Dlatego tez, w ponizszej tabeli zaprezentowane sg wyniki za 2008 r., skorygowane o efekty
finansowe wynikajace z nabycia i przeszacowania zakupionego majatku od upadtej Stoczni

Pomerania, w poréwnaniu do opublikowanych prognoz.

) Prognoza 2008* | Prognoza 2008* Prognoza 2008*
Wykonanie
Kwoty w tys. Zi. 2008** = W —
rospekt emisyjny
z 06.02.09 z19.12.08 18.06.07

Przychody ze sprzeda zy netto 93 296 93 500 89 400 84 300
EBIT 20 969 20 900 16 300 13 166
EBITDA 24 140 24 200 19 600 15982
Zysk netto 3653 3700 5000 9 058
Rentowno $¢ EBITDA 25,9% 25,9% 21,9% 19,0%
Rentowno $¢ netto 3,9% 4,0% 5,6% 10,7%

* prognoza nieuwzgledniajgca efektdw finansowych wynikajgcych z nabycia i przeszacowania skladnikéw
majgtkowych po upadtej Stoczni Pomerania.

** nie zawiera pozytywnych efektow finansowych wynikajgcych z nabycia i przeszacowania sktadnikow
majgtkowych po upadtej Stoczni Pomerania.

Glownymi przyczynami nie osiggniecia prognozy wyniku netto w 2008 nr. byty:

a) straty poniesione w | péiroczu na kontraktach - podpisanych i rozpoczetych jeszcze w
2007 r., o ktorych to Spotka informowata we wczesniejszych raportach okresowych,

b) brak zaimplementowanej rachunkowosci zabezpieczen, co skutkowato odniesieniem w
rachunek wynikoéw efektdw przeszacowania (zmiany warto$ci godziwej) transakcji
walutowych forward na sprzedaz EUR, zabezpieczajgcych przepltywy pieniezne

wyrazone w EUR w 2009 r.

Szczegobtowe informacje na temat przyczyn odchyleh zostaly zawarte w raportach biezacych,

w ktorych Spoétka informowata o korekcie opublikowanych prognoz.
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12. Ocena dotycz gca zarz gdzania zasobami finansowymi.

Podstawowym elementem ksztattujgcym polityke ograniczania ryzyka ptynnosci jest
utrzymywanie zdolnosci Spotki do terminowego wywigzywania sie z biezacych i
planowanych zobowigzah wobec kontrahentow. Dokonywane zmiany struktury posiadanych
przez spoéike kredytbw majg na celu terminowg sptate zobowigzan. Ponadto Spoétka
podejmuje dziatania zmierzajagce do zintegrowanego zarzadzania cash-flow poprzez
optymalizacje polityki zarzgdzania terminami ptatnosci, zaréwno zobowigzan jak naleznosci.
Przeterminowania naleznosci i zobowigzan widoczne w Sprawozdaniu finansowym na
str. 41, rozdziat Informacje dodatkowe i noty objasniajgce, podrozdziat Noty objasniajgce do
pozyciji bilansowych, punkt 7 Naleznosci krétkoterminowe oraz na str. 55, rozdziat Informacje
dodatkowe i noty objasniajgce, podrozdziat Noty objasniajgce do pozycji bilansowych,
punkt 20 Naleznosci krotkoterminowe nie majg charakteru trwalego. Spétka nie widzi
zagrozeh dla prawidlowego regulowania swoich zobowigzan. Ponadto Spoétka zawartla w
2008 r. umowe z TU Eurel Hermes, na mocy ktdrej ubezpieczyta wiekszos¢ naleznosci od

skutkdw niewyptacalnosci kontrahentow.
13. Ocena mo zliwo $ci realizacji zamierze n inwestycyjnych

Zamierzenia inwestycyjne Spétki na 2009 rok majg dwojaki charakter. Po pierwsze Spotka
bedzie inwestowata w rzeczowe $rodki trwate oraz wartosci niematerialne i prawne w
dotychczasowej lokalizacji, z drugiej strony planuje akwizycje zgodnie z deklaracjami
zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym. Pierwszy rodzaj planowanych nakladéw zostat
znaczaco ograniczony w poréwnaniu do 2008 r. i sprowadza sie gtownie do modernizaciji
posiadanego majatku oraz rozpoczecia prac zwigzanych z implementacjg zintegrowanego

systemu informatycznego klasy ERP.

13.1 Inwestycje w rzeczowe sSrodki trwate oraz w warto $ci niematerialne i prawne w

obecnie posiadanych lokalizacjach.

W 2009 roku Spétka zamierza zwiekszy¢ swoje moce produkcyjne oraz doskonali¢ jakos¢
realizowanych zlecen poprzez modernizacje posiadanych, kluczowych maszyn i urzadzen.
Naktady na modernizacje posiadanego parku maszynowego bedg ponoszone ze $rodkéw

wlasnych, czyli przede wszystkim z wypracowanego EBITDA.

Ponadto Spétka w 2009 zamierza wdrozy¢ zintegrowany system informatyczny
wspomagajacy zarzadzanie. Naklady na to przedsiewziecie bedg finansowane zaréwno ze

Srodkéw whasnych jak i ze wsparciem leasingu w zakresie sprzetu komputerowego
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Spotka bardzo wysoko ocenia mozliwosci realizacji swoich zamierzeh inwestycyjnych na

2009, zarowno jezeli chodzi o dostawcow jak i 0 pozyskanie srodkéw finansowych.
13.2 Akwizycje

Zamierzenia Spoiki, co do akwizycji zostaty opisane w prospekcie emisyjnym oraz w punkcie
9 niniejszego Sprawozdania: Opis wykorzystania przez Spoitke $rodkéw pozyskanych z

emisji.

Spéika pozytywnie ocenia mozliwosci realizacji swoich zamierzen w zakresie przejec¢. Zarzad
Spoéiki prowadzi szeroko zakrojone dziatania majace na celu wkasciwy wybor Spotki, ktora
miataby by¢ przedmiotem zakupu. Zarzad Makrum S.A. zdaje sobie sprawe z tego, ze
wartos¢ nabywcza posiadanych do dzis Srodkow pienieznych pochodzacych z emisji
znaczaco wzrosta — w poréwnaniu z tym samym okresem 2007 r., co istotnie zwieksza

zakres spétek rozwazanych do przejecia.

14. Ocena czynnikOw i nietypowych zdarze n majacych wptyw na wynik Spotki za

dany rok obrotowy.

W efekcie dokonanej na dzien 4 stycznia 2008 wyceny zakupionego majgtku Stoczni
Pomerania, Spotka wykazata przychody finansowe w kwocie 19 min zt. Zdarzenie to miato
charakter jednorazowy. Wynik netto za 2008 rok, bez uwzglednienia wszystkich nastepstw
dokonanej wyceny oraz zdarzeh gospodarczych zwigzanych z przeszacowanym majatkiem,

bytby nizszy w 2008 roku o blisko 18,3 min zi..

15. Charakterystyka zewn etrznych i wewn etrznych czynnikéw istotnych dla

rozwoju Spotki.
15.1 Czynniki zewn etrzne

Znaczacy wplyw na rozwoj Spétki ma tempo wzrostu ekonomicznego gospodarki swiatowej.
Whynika to z profilu produkcji oraz z obecnej struktury sprzedazy Makrum, w ktérej sprzedaz
eksportowa stanowi 77%. Wybuch w 2 potowie 2008 roku swiatowego kryzysu finansowego
coraz glebiej odbija sie na strefie realnej. Prognozy PKD dla gtéwnych gospodarek Swiata sg
negatywne, co niewatpliwie bedzie skutkowalo utrudnieniem w pozyskiwaniu nowych

zaméwien i osigganymi wynikami finansowymi.

Spowodowany kryzysem finansowym gwattowny spadek cen ropy naftowej, z rekordowych

poziomdéw okoto 150 USD za barytke do okoto 50 USD za barytke, wptyngt na koniunkture w
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branzy wydobycia ropy naftowej i offshore, co moze negatywnie wptyngé na wielko$é

zamoOwien z tego sektora.

MAKRUM S.A. jest takze w znacznym stopniu wrazliwe na ostabienie koniunktury w sektorze
mechanicznym oraz wydobywczym, ktore takze odczuwajg skutki Swiatowego kryzysu

gospodarczego.

Utrudniony dostep do zewnetrznych zrddet finansowania, a w szczegolnosci finansowania
dlugoterminowego moze negatywnie odbi¢ sie na mozliwosci MAKRUM S.A. w zakresie
nowych inwestycji w srodki trwale oraz finansowania potencjalnych inwestycji. Jednakze
skutki kryzysu gospodarczego moga wptywaé na obnizong wycene potencjalnych celow

akwizycji, co rozszerza krag tych podmiotow oraz planowana rentownos¢ takich dziatan.

Gwaltowne ostabienie ztotowki wobec EUR rozpoczete pod koniec drugiego kwartatu 2008
podnosi konkurencyjnosé¢ ustug swiadczonych przez MAKRUM S.A. na rzecz zagranicznych
odbiorcéw. Aktualny poziom kursu ma pozytywny wplyw na nowe transakcje zawierane w
roku 2009, ktérych termin realizacji i rozliczenia przypada na rok 2010, z uwagi, iz wptywy
walutowe planowane na rok 2009 sg w znacznym stopniu pokryte transakcjami
zabezpieczajacymi forward zawartymi w 2 i 3 kwartale 2008 (przy kursie forward znacznie

odbiegajacym od aktualnych).

Panujgca na rynku walutowym bardzo duza zmiennosc¢ utrudnia planowanie i podejmowanie

wlasciwych decyzji finansowych i gospodarczych.
15.2 Czynniki wewn etrzne

W obliczu kryzysu gospodarczego najwazniejszym wewnetrznym czynnikiem mogacym
wpltywaé na osigganie pozytywnych wynikéw finansowych przez Spotke jest umiejetnosé
utrzymania obecnych klientow oraz przede wszystkim aktywne pozyskanie nowych

kontrahentow.

Réwnie istotnym czynnikiem jest dyscyplina kosztowa i maksymalnie elastyczne
dostosowywanie potencjatu produkcyjnego do gwaltownie zmieniajacego sie otoczenia

finansowego i gospodarczego.

Istotnymi czynnikami dla rozwoju Spotki sg inwestycje, przeprowadzane w latach 2007 —
2008. Gwarantujg one Spoice rozszerzenie oferty produktow oraz mozliwosci oferowania

szerokiego zakresu ustug, a tym samym mozliwos¢ lepszej odpowiedzi na potrzeby rynku.
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Kluczowe znaczenie ma takze kadra kierownicza, od ktorej decyzji zaleze¢ bedzie jak
najlepsze dostosowanie sie do zmieniajgcych sie warunkéw zewnetrznych, co jest

szczegoblnie wazne w obecnej sytuacji.
16. Zmiany w podstawowych zasadach zarz adzania przedsi ebiorstwem Spotki

Dnia 9 pazdziernika 2008 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwale o powotaniu z dniem 1
grudnia 2008 r. na funkcje Czlonka Zarzadu Spétki Pana Siegmunda Stanistawa Zasade,

ktory od dnia 1.12.2008 r. zostat zatrudniony na stanowisku Dyrektora Handlowego.

Dnia 14 stycznia 2009 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate o powotaniu z tym dniem na
funkcje Cztonka Zarzadu Spotki Pana Waldemara Krzysztofa Kapelewskiego, ktory

réwnoczesnie petni w Spoéice obowigzki Dyrektora Operacyjnego.

Rada Nadzorcza Spoétki na posiedzeniu dnia 17 marca 2009 roku podjeta uchwaly o
powotaniu z tym dniem trzech dotychczasowych Cztonkéw Zarzadu Spotki Panéw Dariusza
Szczypinskiego, Siegmunda Zasade i Waldemara Kapelewskiego na Wiceprezesow

Zarzadu.

Ponizsze zestawienie przedstawia aktualny sktad Zarzadu Makrum S.A wraz z petnionymi

funkcjami:

Imie i Nazwisko Petnione funkcije
Rafat Jerzy Prezes Zarzadu
Dariusz Szczypinski Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor Finansowy
Siegmund Zasada Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor Handlowy
Waldemar Kapelewski Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor Operacyjny

17. Umowy zawarte pomi edzy SpoOlk @ a osobami zarz adzajacymi, przewiduj ace
rekompensat @ w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmow  anego
stanowiska bez wa znej przyczyny lub gdy ich odwotanie Ilub zwolnienie

nast epuje z powodu pot aczenia Spoétki przez przej ecie.

Spotka zawarta dwie umowy przewidujgce przedmiotowe rekompensaty:

v Umowa o prace zawarta z Panem Siegmundem Zasadg - cztonkiem Zarzadu petnigcym
obowigzki Dyrektora Handlowego przewiduje prawo do odprawy pienieznej w wysokosci
180.000 PLN w przypadku doreczenia w okresie jednego roku od dnia rozpoczecia pracy

(tj. od 1.12.2008 r.) oswiadczenia MAKRUM o wypowiedzeniu tej umowy.
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v Umowa o $wiadczenie ustug w zakresie zarzadzania z dnia 20.11.2009 r., na podstawie
ktorej Pan Waldemar Kapelewski - czlonek Zarzadu petni obowigzki Dyrektora
Operacyjnego przewiduje, ze w kazdym przypadku rozwigzania tej umowy przez
MAKRUM w okresie szesciu pierwszych miesiecy od dnia jej rozpoczecia, obojetnie na
rodzaj przyczyny, MAKRUM zobowigzuje sie wyptaci¢ kare w wysokosci 120.000 EUR a
w przypadku rozwigzania umowy przez MAKRUM w okresie pomiedzy 7 a 12 miesigcem,
wyptaca sie kare w wysokosci 60.000 EUR.

Z pozostatymi cztonkami zarzadu nie ma uméw przewidujgcych tego rodzaju rekompensaty.
18. Warto $¢ wynagrodze n dla oséb zarz adzajacych i nadzoruj acych Spoétk e.

18.1 Warto $¢ wynagrodze n dla 0s6b zarz adzajacych Spoétk g

Informacje o wynagrodzeniach cztonkéw zarzadu Spotki zostaly zaprezentowane w
Sprawozdaniu finansowym rozdziat Informacje dodatkowe i noty objasniajgce, podrozdziat

Dodatkowe nory objasniajgce, punkt 19 Informacje o tgcznej wartosci wynagrodzen i nagréd.

18.2 Warto $€ wynagrodze n dla oséb nadzoruj acych Spotk e

Informacje o wynagrodzeniach czlonkdéw zarzgdu Spéiki zostaly zaprezentowane w
Sprawozdaniu finansowym na str. 76, rozdziat Informacje dodatkowe i noty objasniajgce,
podrozdziat Dodatkowe nory objasniajgce, punkt 19 Informacje o 1gcznej wartosci

wynagrodzen i nagréd...

19. Akcje i udziaty Spotki oraz jednostek powi  gzanych b edace w posiadaniu oséb

zarzadzajacych i nadzoruj acych Spotk e

Stan na Zwiekszenia Zmniejszenia Stan na

A 31.12.2008 | stanu posiadania | stanu posiadania 30.04.2009

Czionkowie Rady Nadzorczej

Beata Jerzy
(we  wspotwlasnosci z
Rafatem Jerzy)

18.147.724 18.147.724

Czilonkowie Zarz adu

Rafat Jerzy 12.355.200 | ---mm-mmmmmmmemeem | e 11.955.200

Rafat Jerzy (we wspot-
wlasnosci z Beatg Jerzy) 17.747.724 18.147.724

1) W dniu 14.01.2009 roku raportem biezacym nr 3/2009 Spétka poinformowata, iz
otrzymata wiadomos¢ od Pana Rafala Jerzy — Prezesa Zarzadu MAKRUM S.A. o

zawarciu dnia 12.01.2009 r. umowy sprzedazy 400.000 sztuk akcji na rzecz IMMOBILE
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Spotka z o. o., w ktorej Pan Rafat Jerzy jest Prezesem Zarzadu i gtbwnym udzialowcem
posiadajgcym 67,50% udzialéw w kapitale zaktadowym tej Spéiki.
2) Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie zgtaszali Spotce informacji o

posiadaniu akcji MAKRUM S.A. i jednostek powigzanych.

20. Informacje o znanych Spétce umowach, w wyniku k  térych mog q w przyszio $ci
nastgpi¢é zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotyc hczasowych

akcjonariuszy

Spotka nie zostata powiadomiona i nie posiada informaciji wkasnych w sprawie uméw, w
wyniku, ktérych mogg w przysziosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez

akcjonariuszy.
21. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.
Spéika nie prowadzi programow akcji pracowniczych.
22. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania s prawozda n finansowych:

W dniu 11 lipca 2008 roku Spéitka zawarta umowe z Grant Thornton Frackowiak Sp. z o. o.
umowe nha badanie sprawozdania finansowego za lata 2008 i 2009 oraz na dokonanie
przegladdéw srédrocznych. Lgczna kwota netto wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego
Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. wyniosta 119 266,80 zt, w tym:

v za badanie rocznego sprawozdania finansowego 38 240,00 zt

v' inne ustugi poswiadczajace, przedmiotowego tym przeglad sprawozdania finansowego
23 400,00 zi

v ustugi doradztwa podatkowego 42 626,80 zt

v’ pozostate ustugi 15 000,00 zt
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