Zatacznik do Uchwaty né/111 /2011
Rady Nadzorczej MAKRUM S.A.
z dnia 31.03.2011 r.

Zwiezta ocena sytuaciji
MAKRUM S.A. za rok 2010
oraz sytuacji
Grupy Kapitatowej MAKRUM S.A. za rok 2010

Na osagnigte wyniki finansowe i dziatalné gospodarcx MAKRUM S.A. oraz Grupy
Kapitatowe] MAKRUM najwkkszy wptyw wywarty skutki utrzymuagcego s¢ swiatowego
kryzysu gospodarczego oraz sytuacja w spotcezajéieilbronn Pressen.

Konsekwengj kryzysu byt nkszy popyt na dobra inwestycyjne, w tym w szczegd@hnoa
rynku morskim i off-shore. Sytuacja spowodowatadgkaprzychodoéw Spoiki, czego efektem
byt takze spadek rentowroi operacyjnej i odnotowana strata.

Utworzona w 2009 roku w Niemczech Spétka zake Heilbronn Pressen nie agieta
zakladanego poziomu przychoddw, co przy wysokichzkach statych doprowadzito do jej
upadku i pogibito negatywne wyniki finansowe Spétki i Grupy Keglowej.

Spétka kontynuowata prace nad projektem develdpargwiazanym z budow Galerii
MAKRUM — nowoczesnego obiektu handlowo-ustugowe@gb2010 roku zostaty wniesione
aportem bydgoskie nieruchood MAKUM S.A. do spoitki celowej Development MAKRUM
S.A. Spotka jawna ( przeksztatconej rasie w spotk z ograniczoa odpowiedzialnécia ),
podpisana zostala umowa na prace projektowe z yemdnurem architektonicznym JSK,
prowadzonegdalsze dziatania zazane z komercjalizagjcentrum.

1. Podstawowe jednostkowe i skonsolidowane dane fovaeza rok 2010.

Dane jednostkowe MAKRUM S.A. w tygiach ztotych

Rok 2008 Rok 2009 Rok 201@®miana
2010 VS
2009 %%
Przychody w tys PLN 93 296 60 710, 54 704 -9,89
EBITDA w tys PLN 23 939 8 335 -6 610 n/a
Zysk netto w tys PLN 21 664 1228| -13432 n/a
Kapitaty wiasne 93 349 94 828 81 147 -14,43
Suma bilansowa 163074 162 244 137 862 -15,03
Rentownd¢ sprzeday netto 23,529 2,02 %| -24,55% n/a
Zwrot z kapitatu wiasnego ( ROE ) 23,44/% 1,29 %| -16,20% n/a
Zwrot z aktywéw ( ROA) 13,49 % 0,76 %| -9,74% n/a




Dane skonsolidowane Grupy Kapitaltowej MAKRUM w tysach ztotych

Rok 2009 Rok 2010 Zmiana
2010 vs

2009 %%
Przychody w tys PLN 63 737 56.965 -10,62
EBITDA w tys PLN 8617 -22.614 n/a
Zysk netto w tys PLN 187 -22.891 n/a
Kapitaty wlasne 93 341 70.651 -24,31
Suma bilansowa 163841 127.113 -22,42
Rentownd¢ sprzeday netto 0,29 % -40,18% n/a
Zwrot z kapitatu wiasnego ( ROE ) 0,20(% -30,40% n/a
Zwrot z aktywow ( ROA) 0,11%  -18,01% n/a

W 2010 roku zarowno Spoétka jak i grupa kapitalowanipsta starty na dziataldoi
operacyjnej jak i straty netto. Zgty si¢c na to dwa decyduage czynniki — spadek przychodow
oraz straty poniesione w Spoice Heilbronn Press&n.spadek przychodéw wptyw miato
zmniejszenie popytu w bray dobr inwestycyjnych, w tym na rynku off-shore.nlo stara

w kierunku pozyskania nowych kontraktow oraz regiukasztow Spoétka nie mogta
wygenerowa zysku.

2. Najwazniejsze wydarzenia
W 2010 roku dziatania Spétki koncentrowaty sa trzech gtéwnych obszarach:

1) Biezacego funkcjonowania firmy w zmieniggym st w wyniku kryzysu otoczeniu
rynkowym,

2) Dziatan zwiazanych z budowGrupy Kapitatowe],

3) Kontynuacji projektu developerskiego budowy GalstAKRUM

W pierwszym obszarze, podobnie jak w roku 2009 H&pdostosowata poziom zatrudnienia
do wielkasci zamoOwié oraz wzmacniata wspotpraze sprawdzonymi Klientami (jak grupa
Rolls-Royce ). Poszukiwano tak nowych klientéw, w tym w braiy maszynowej. Spotka
kontynuowata take dziatania zmierzage do optymalizacji wykorzystania posiadanego
majtku zarowno w zaktadzie w Bydgoszczy jak i w StacPOMERANIA w Szczecinie,
gdzie podpisano warunkawumow; na sprzedaczgsci terenu przy zachowaniu mowvosci
produkcyjnych stocznie na nieomal nie zmienionyraigmie.

W obszarze akwizycji prowadzono szereg rozmowrmdmi produkcyjnymi z braty w ktorej
dziata MAKRUM, a take spoza braty, jednake rozmowy te nie zostalty zakwzone
sukcesem. W zwrku z upadtécia Spotki Heilbronn Pressen, Zatz prowadzi intensywne
staranie prawne, aby odzyskaitraconesrodki, w tym poprzez wykorzystanie ochrony
ubezpieczeniowej. W ocenie Rady nadzorczej stiadyvedowane upadécia Spotki zalenej
miaty charakter jednorazowy.

W catym roku 2010 kontynuowano badania analitycamepoczto wspotprace z biurem
architektonicznym JSK, prowadzono uzgodnienia adstracyjne oraz rozmowy z
potencjalnymi  partnerami  biznesowymi zmieszal do przygotowania projektu
deweloperskiego budowy wielofunkcyjnego obiektu koayjnego — Galerii MAKRUM.



3. Najwazniejsze obszary wymagge wzmaonej uwagi

Tak jak zauwaylismy w roku ubieglym, realizacja Galeri MAKRUMebzie dla Zarzdu
MAKRUM S.A. podstawowym obszarem wymagaym szczegollnej uwagi. Jest to dla Spotki
projekt w nowym sektorze dziatalém, o niezwykle wanym znaczeniu dla dalszego rozwoju
Grupy Kapitatowej. Podstawowe znaczengelde miato zargdzanie ryzykami zwazanymi z
tym skomplikowanym i wielowtkowym procesem, zapewnienie finansowania oraz
optymalizacja projektu w celu agjniccia jego maksymalnej waa.

Zagadnieniem wymagatym takze wzmaonej uwagi w roku 2011¢ola dziatania zwizane z
sytuacy rynkowa w podstawowym sektorze dziatakod Spotki. Z jednej strony natg potazy¢
nacisk na pozyskiwanie nowych zléceodbudowanie rentowrsoi operacyjnej, a z drugiej
strony przygotowywaSpotke do przeniesienia produkcji do nowej lokalizaciji.

W sytuacji ograniczonego popytu na rynku i rgreh potrzeb finansowych zgaanych z
planowanymi dziataniami rozwojowynscista kontrola kosztéw i umigine prognozowanie
sytuacji finansowej gda miec istotne znaczenia wagu kilkunastu najbfiszych miesicy.

4. Wykorzystaniesrodkow z emisji

Z pozyskanych w 200%rodkéw z emisji akcji serii F Spotka zrealizowatlakap majtku
Stoczni POMERANIA w Szczecinie za kweata 18,9 miliona ztotych.

W 2009 roku zmieniono cele emisyjne dotywz zakresu madiwych podmiotow akwizycji dla
pozostatychirodkow w wysokéci 21,9 miliona ztotych.

Z kwoty tej wydatkowano na inwestyojv maptek Heilbron Pressen kwgtl,4 miliona EURO
w postaci zakupionych udziatéw i udzielonej HeillmoPressen GmbH pyczki.

Pozostatesrodki z emisji § lokowane w bankach o dobrym standingu finansowwin |
czasowo zmniejszagadtzenie z tytutu odnawialnych kredytow obrotowych.

5. Opis podstawowych cech stosowanych w Spéice systekuntroli wewretrznej i
zarzdzania ryzykiem

Przygotowywanie jednostkowych i skonsolidowanychagmzda finansowych oraz raportow
okresowych naley do merytorycznych zadaDzialu Finansowego. Do szczegdlnych zada
tego Dzialu naley weryfikacja i konsolidacja danych pochadgch 2z jednostek
organizacyjnych Spoétki dla celow przygotowania swadar finansowych, tworzenie
formatow sprawozdawczych zgodnych z $glawvymi przepisami prawa oraz wspotpraca z
rewidentami zewgtrznymi.

W procesie sporrizania sprawozdafinansowych Spotki jednym z podstawowych elementow
kontroli jest weryfikacja sprawozdania finansoweypez niezalenego biegtego rewidenta. Do
zada bieglego rewidenta nalg w szczegOlngi: przeghd poétrocznego sprawozdania
finansowego oraz badanie wshe i badanie zasadnicze sprawozdania rocznego.oiVyb
biegtego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza w drodkeji ofertowej, z grona
renomowanych firm audytorskich, gwaranatyjch wysokie standardy ustug i niezalesc.



Celem zapewnienia rzetekw prowadzenia kgg rachunkowych Spétki oraz generowania
danych finansowych do prezentacji o wysokiej fakoZarzd Spotki przyjt i zatwierdzit do
stosowania Polityk Rachunkowéci zgodn, z zasadami Midzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczei

Odpowiedzialny za zasdzanie ryzykiem, na poziomie strategicznym jestzarSpoiki.
Skuteczné¢ systemu zarglzania ryzykiem jest zapewniona w oparciu o rozdamnpetencji
zwiazanych z podejmowaniem decyzji gospodarczych i ich ewidemcyvaniem oraz
ustalony zakres raportowania finansowego stosowanego p&patke, w tym system
wewrgtrznego budetowania i scentralizowany system ewidencjonowarddarzé
gospodarczych.

Zarzadzanie w ramach procedury zadzania ryzykiem odbywa gipoprzez identyfikagj i
ocerg obszardw ryzyka dla wszystkich obszaréw aktysen&poétki oraz zdefiniowanie dziata
niezlednych do ograniczenia tych ryzyk.

6. Perspektywy na rok 2011 i kolejne

W ocenie Rady Nadzorczej sytuacja ekonomiczno foaa Spotki, pomimo poniesionych w
roku 2010 strat oraz qle niepewnej sytuacji rynkowej, nie stwarza regmeagraenia dla
dalszej dziatalngci Spotki. MAKRUM S.A. posiada gple wysokie kapitaly wlasne a
wskazniki ptynnaosci finansowej nie uleglty pogorszeniu. Pozytywetere sytuacji wzmacniaj
takze pierwsze symptomy poprawy sytuacji rynkowej, &tpojawity s¢ w Il potroczu 2010
roku.

Szczegollnie die znaczeniedunzie miato dla Spotki zapewnienie odpowiedniefdiazleced w
sytuacji ograniczonego popytu, przygotowanie ef@kiygo planu przeniesienia dziatadob
operacyjnej do nowej lokalizacji oraz wyzwania Fméne z procesem przygotowania i
realizacji projektu deweloperskiego Galerii MAKRUM.

Bydgoszcz, dnia 31 marca 2011 r.
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