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1. Omoéwienie podstawowych wielko  $ci ekonomiczno-finansowych za 2010 rok.

1.1 Opis organizacji grupy kapitatowej

W skiad Grupy Kapitatowej MAKRUM S.A. w trakcie roku 2010 wchodzity nastepujace

Spoiki:

- MAKRUM S.A. — jednostka dominujgca z siedzibg w Bydgoszczy,

- DEVELOPMENT MAKRUM S.A. Spotka jawna — spotka zalezna. Makrum
uczestniczy w zysku spotki jawnej w 99,5%. W dniu 17.01.2011 postanowieniem
Sadu Spoika ta zostata przeksztatcona w spoétke z ograniczong odpowiedzialnoscia,
ktorej firma od tego dnia brzmi MAKRUM DEVELOPMENT Sp. z o.0.

— Heilbronn Pressen GmbH — spéika zalezna do dnia ogloszenia upadtosci tj. do 01
wrzesnia 2010.

— HEILBRONN PRESSEN SERVICE GmbH (w skrécie: HPS) z siedzibg w Heilbronn w
Niemczech - jednostka stowarzyszona. Makrum posiada 50% w kapitale
zakladowym. Spdtka niekonsolidowana z uwagi na kryterium istotnosci.

Na dzien 31.12.2010 roku udziaty w HPS w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Makrum S.A. w catosci zostaty objete odpisem aktualizujgcym z tytutu trwatej utraty
wartosci. W dniu 10 lutego 2011 Zgromadzenie Wspolnikéw podjeto uchwate o

rozwigzaniu spotki i rozpoczety zostat proces likwidaciji.

Makrum S.A. jest podmiotem dominujagcym w stosunku do Development Makrum S.A
Spétka jawna - obecnie Makrum Development Sp. z 0.0., a do 01 wrzesnia 2010, byta

podmiotem dominujgcym takze w stosunku do Heilbronn Pressen GmbH

Ze wzgledu na utrate kontroli spowodowang upadtoscig spotki zaleznej Heilbronn Pressen
GmbH (postanowienie Sadu Rejonowego w Heilbronn z dnia 01.09.2010 roku) konsolidacjg
na dzien 31.12.2010 zostaly objete: spétka dominujgca Makrum S.A. oraz spoétka zalezng

Development Makrum S.A. Spéika jawna.

Rozwdj grupy kapitatowej po dniu bilansowym

W dniu 17.01.2011 postanowieniem Sgdu na wniosek wspoélnikow, spétka Development
MAKRUM S.A. Spodtka jawna zostala przeksztalcona w spolke z ograniczong
odpowiedzialnoscia, ktérej firma od tego dnia brzmi MAKRUM DEVELOPMENT Sp. z o.0.

O przeksztatceniu MAKRUM S.A. informowata w komunikacie biezagcym.
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W dniu 10 lutego 2011 Zgromadzenie Wspdlnikow Heilbronn Pressen Service GmbH podijeto
uchwate o rozwigzaniu spoiki.

Na dzien publikacji sprawozdania tj. 21 marca 2010 Grupa Kapitatowa MAKRUM S.A.
skfada sie z MAKRUM S.A jako spotki dominujacej oraz Makrum Development Sp. z o.0.
jako spoiki zaleznej.

1.2 Charakterystyka sprzeda zy i zrodet zaopatrzenia
1.2.1 Ogdlna charakterystyka sprzeda zy

taczny obrot Grupy Kapitatowej w 2010 roku wyniést 56,9 min zt i byt nizszy w poréwnaniu z
rokiem 2009. W warunkach nadal utrzymujgcego sie kryzysu gospodarczego oraz przy
zmianach w strukturze grupy kapitatowej zwigzanych upadio$cig spotki zaleznej , oznacza
to spadek o niespelna 11% w stosunku do roku ubiegtego. Sprzedaz wyrobdéw i ustug
stanowita w 2010 roku ponad 95% catosci przychodéw na rynkach eksportowych i rynku
krajowym. Dzieki wysitkom Spoiki dominujgcej, zdecydowanie zwiekszyt sie udziat
sprzedazy wyrobdéw i ustug krajowych w sprzedazy ogétem. Poza przychodami ze sprzedazy
wyrobow i ustug przemystowych Spoétka realizowata w 2010 roku réwniez obroty z tytutu
sprzedazy towarow i materiatow ktére wyniosty 4,3 min ztotych i byly znaczaco wyzsze od
przychoddéw z tego tytutu osiggnietych przez Spotke w roku 2009. Wzrost ten byt wynikiem
okresowego przegladu aktywow i wynikajacej z niego sprzedazy niektérych narzedzi, a
takze nieuzywanych juz do produkcji urzadzen. Takze srédroczne przeglady posiadanych

zapasow miaty swoj udziat we wzroscie sprzedazy towaréw i materiatow.

Doktadne zestawienie przychodéw Grupy Kapitalowej MAKRUM za 2010 rok przedstawia
ponizsza tabela.

Roznica |Dynamika
2010 2009 2010 -

Sprzedaz w tys. zi 2009 2010/2009
Wyrobow | ustug 52678 63137 -8582| 86,41%
przemystowych
Eksport 31 869 49 141 -15 395 68,67%
% udziat w wyrobach i ustugach 60,05% 77,83% -15,97%

Kraj 20 809 13 997 6 812| 148,67%
% udziat w wyrobach i ustugach 39,95% 22,17% 15,97%
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Towardéw i materiatdw 4 287 600 1810| 401,66%
Eksport 0 0 0
% udziat w towarach i materiatach 0,00% 0,00% 0,00%
Kraj 4 287 600 1810 401,66%
% udziat w towarach i materiatach 100,00% | 100,00% 0,00%
Razem 56 965 63 737 -6 772 89,37%

Sprzedaz Grupy kapitatowej w latach 2004-2008 roku charakteryzowata sie wysokag
dynamikg wzrostowg. Szczegolnym rokiem byt rok 2008, gdzie sprzedaz byta odbiciem
rosngcej koniunktury na wyroby oferowane przez Spétke dominujaca. Tendencja ta zostata
przerwana w roku 2009, kiedy to sprzedaz Spotki spadta do poziomu zblizonego do roku
2007. Na nizszy niz w 2009 roku poziom sprzedazy gtéwny wpltyw miata utrzymujaca sie,
szczegOlnie w pierwszym pétroczu 2010, dekoniunktura na rynkach . Dotyczyto to miedzy
innymi nizszego zapotrzebowania na dobra inwestycyjne zaréwno na rynkach zagranicznych
latach 2004-2010

jak i na rynku krajowym. Poziomy sprzedazy Grupy Kapitatowej

pokazano na ponizszym wykresie.

Sprzedaz w latach 2004 - 2010
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Poréwnanie wg sprzedazy do podstawowych branz, na zlecenie ktérych pracuje Grupa

Kapitatowa, zawiera ponizsza tabela.
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Sprzedaz w tys. zt 2010 2009 Ropiles) | DYEilE
2010 - 2009 | 2010/2009
Przemyst okr etowy 26 064 24 699 1 365 105,53%
% udziat w sprzedazy ogélem 45,75% 38,75% 7,00%
Maszyny i urz adzenia 22 262 32 243 -9 981 69,04%
% udziat w sprzedazy ogélem 39,08% 50,59% -11,51%
Pozostate 8 640 6 796 1 844 127,13%
% udziat w sprzedazy ogétem 15,17% 10,66% 4.50%
Razem 56 965 63 737 -6 772 89,37%

W 2010 roku Grupa kapitatowa utrzymata ponad 40 %, a nawet zwiekszyta o 7 p.p. udziat
sprzedazy wyrobow dla przemystu okretowego w sprzedazy ogétem. Jest to wynikiem
ugruntowania wspoOtpracy z podstawowymi odbiorcami Grupy kapitalowej z tej branzy -
gtdwnie dzieki wysokiej jakosci wyrobow a takze spetniania wysokich wymogow

organizacyjnych obowigzujacych w tej branzy.

Wysokos¢ sprzedazy dla branzy maszynowej w 2010 roku zmniejszyta sie w stosunku do
2009 roku. Wynika to gldwnie =z przesuniecia w czasie strumienia popytu u odbiorcow
krajowych z pierwszego na drugie pélrocze 2010. Przesuniecie to nie pozwolito na
uzyskanie poziomu sprzedazy porownywalnego z rokiem 2009. Takze obnizenie zaméwien z
rynku niemieckiego, bedgcego w poprzednich latach istothnym elementem sprzedazy Spoiki,
wplyneto na zmniejszong sprzedaz maszyn i urzadzen. Znaczny wpltyw na obnizony poziom
sprzedazy dla branzy maszynowej ma upadtos¢ spotki Heilbronn Pressen GmbH i utrata w 1l

pétroczu zaplanowanych mozliwosci sprzedazowych na rynku niemieckim.

Po ogtoszonej upadtosci Heilboronn Pressen GmbH, Grupa kapitatowa poprzez aktywne
dziatania marketingowe w Il potroczu 2010 skutecznie zaczeta odbudowywaé swojg
obecnos¢ na rynku niemieckim poprzez pozyskiwanie zlecen od dotychczasowych klientow
Z tego rynku. Przykladem jest tu poziom zamowien od firmy Helmerding, ktéra to firma

powraca do grona znaczacych klientéw Grupy kapitatowej.

Podstawowymi produktami Grupy kapitalowej w obecnej strukturze sg ciezkie, zwarte
konstrukcje stalowe majace zastosowanie w przemysle okretowym i off-shore oraz w
szeroko pojmowanym przemysle maszynowym, w tym miedzy innymi w przemysle
papierniczym, wydobywczym i innych. Wyroby produkowane i sprzedawane przez Spoéike
stanowig zazwyczaj czesci maszyn i urzadzen lub statkbw.. Z uwagi na to, ze Spotka

realizuje produkcje typowo na zamowienie Klienta, a takze, ze:
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a) wiekszos¢ realizowanych przez Makrum S.A. projektéw odbywa sie na bazie
dokumentacji dostarczonej przez zleceniodawce,

b) zamowiona konstrukcja stalowa, w zaleznosci od potrzeb klienta, jest elementem
sktadowym produktu koncowego,

c) Makrum S.A., jako poddostawca, ma ograniczone mozliwosci wptywania na

rodzaj iroztozenie w czasie roku realizowanych projektow,

odstepujemy od poréwnania iloéciowego co do podstawowych produktéw. Zadna ze spotek
Grupy kapitalowej nie posiada whlasnego produktu, stad ograniczamy sie jedynie do
wymienienia podstawowych wyrobéw takich jak elementy wyposazenia statkdw w postaci
rolek rufowych, ptetw sterowych czy stabilizatoréw, elementy urzadzen kruszacych oraz

urzadzen stosowanych w przemysle wydobywczym i cementowym.

Grupa kapitalowa podejmuje obecnie energiczne kroki w celu penetracji nowych rynkow i
branz, gtéwnie w roli kooperanta pracujagcego na powierzonej dokumentacji technicznej.
Upadtos¢ spotki Heilbronn Pressen GmbH zmusita Grupe kapitatowg do weryfikacji planow
zwigzanych z rozpoczeciem przez niemiecka spotke dziatalnosci biznesowej i do dokonania

korekty wynikajacej z tego tytutu sprzedazy.

1.2.2 Sprzedaz krajowa

Po dwuletnim wzroscie sprzedazy (2007-2008) w roku 2009 nastapit spadek sprzedazy do
poziomu nieznacznie przekraczajgcego sprzedaz z roku 2007. W 2010 roku Grupa
kapitatowa powrécita do poziomdéw sprzedazy sprzed 2009 roku. Sprzedaz zrealizowana
zostatla na wykonanych projektach dla branzy maszynowej, papierniczej i surowcowej.
Sprzedaz Grupy na rynku polskim wyréznia duze rozdrobnienie klientéw. Obroty z zadnym z
nich nie przekroczyty w 2010 roku 10% obrotow Grupy ogdétem. Podobna sytuacja miata

miejsce w latach wczesniejszych

Tendencja wstrzymywania lub zamrazania przez wiele krajowych podmiotéw gospodarczych
zakupoOw inwestycyjnych oraz zmniejszenie aktywnosci w sektorze budownictwa z poczatku
2010 roku wydaje sie odwraca¢ i do Spotki dominujacej zaczynajg sptywa¢ nowe
zaméwienia. Tradycyjnie gtéwnymi klientami Grupy kapitalowej na rynku krajowym sg nadal

firmy z branzy surowcowej, energetycznej, papierniczej oraz wydobywczej.
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1.2.3 Sprzeda z eksportowa

Przychody eksportowe Grupy w 2010 roku byty nizsze od przychodéw eksportowych w 2009
roku. Spadek obrotéw najbardziej odczuwalny byt w sektorze maszyn i urzadzen. Byla to
konsekwencja odtozenia w czasie znaczacych inwestycji w tym sektorze. W szczego6lnosci w

pierwszej potowie 2010 roku nastgpito zamrozenie nowych zlecen.

Spotka kontynuowata wspdiprace z gtdwnymi klientami z lat poprzednich, lecz na nizszym
poziomie. Pozyskanie nowych klientéw w roku 2010 w zwigzku z globalng sytuacjg rynkowg
bylo utrudnione. Jednak dzieki intensywnym dziataniom marketingowym udato sie pozyskaé
Zlecenia na budowe nieduzych obiektéw pltywajacych dla nowego kontrahenta z Norwegii.
Projekty realizowane byly w lokalizacji MAKRUM S.A w Szczecinie. Zakonczyly sie
powodzeniem i w przysziosci spotka spodziewa sie kolejnych zamowien od tego

kontrahenta.

W drugim poétroczu 2010 Spodtka dominujgca wznowita pozyskiwanie nowych zleceh od

statych Klientéw z rynku niemieckiego.

Jak juz wspomniano, upadtos¢ spoétki Heilbronn Pressen GmbH zmusita Grupe kapitatowg do
weryfikacji planéw zwigzanych z rozpoczeciem przez nig dziatalnosci biznesowej i korekte

wynikajacej z tego tytutu sprzedazy dla sektora maszyn i urzadzenh.

1.2.4 Zrédta zaopatrzenia

Grupa posiada szerokie i dzieki temu zdywersyfikowane zrodta dostaw materiatéw, ktére sg
najwazniejszym obok robocizny elementem w strukturze kosztow bezposrednich.
Podstawowe pozycje w zakupach to elementy stalowe, w tym blachy oraz materialy

spawalnicze.

Glownym obszarem geograficznym dostawcéw materiatdw jest Polska, cho¢ sporadycznie

zdarzajg sie zakupy specjalistycznych materiatéw za granica.
Podobne rozdrobnienie ma miejsce w zakresie dostawcow ustug.

Obroty z zadnym z dostawcdéw materiatdw i ustug nie przekroczyly w 2010 roku 10%

przychoddéw ze sprzedazy ogoétem.

1.3 Wyniki finansowe
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1.3.1 Rachunek wynikow

Ponizej tabelaryczne zestawienie najwazniejszych pozycji Rachunku wynikéw Grupy.

Rachunek wynikéw w 2010 2009 . i
tpIn Udziat Udziat | ROznica | Dynamika
Warto s¢ % Warto ¢ %
Przychody netto ze sprzeda 2y 56965 | 100% | 63737| 100% | -6772 89%
Koszt wlasny sprzedazy 54 059 95% 50 922 80% 3137 106%
Zysk brutto ze sprzeda 2y 2906 5% | 12815 20% | -9909 23%
Koszty sprzedazy 0 0% 0 0% 0
Koszty ogblnego zarzadu 9 285 16% 10 860 17% | -1574,77 85%
Zysk na sprzeda zy -6 379 | -11% 1955 3% | -8334 -326%
Wynik na poz. dziatalnosci

operacyjnej -20875| -37% 273 0% | -21148,5 -7647%
Zysk z dziatalno $ci operacyjnej -27 254 | -48% 2228 3% | -29 482 -1223%
Wynik na dziatalno$ci finansowej 3980 7% -3710 -6% 7 690 -107%
Zysk brutto =23 274 | -41% | -1482 -2% | -21 792 1570%
Podatek dochodowy -380 -1% -1 669 -3% 1289 23%
Zysk netto -22895| -40% 187 0% | -23082| -12243%

Wraz z odbudowg oczekiwanych poziomow sprzedazy, Grupa kapitalowa prowadzi prace
nad poprawieniem a w zasadzie przywrdceniem rentownosci na poziomie zysku na
sprzedazy netto. Dzialania te majg odbicie w obnizajgcym sie poziomie kosztoéw dziatalnosci.
Mozliwos¢ redukcji tych kosztow jest jednak znaczgco ograniczona w kontekscie
zaangazowania kadry zarzadzajgcej i project manageréw w penetracje rynkéw zbytu a takze
projekty zwigzane z rozwojem Grupy Kapitalowej MAKRUM oraz projekty majace na celu
optymalne wykorzystanie aktualnie posiadanego majatku. Ograniczenie to dotyczy gtéwnie

kosztow osobowych ale i wydziatowych i ogolnozaktadowych.

Dzieki dziataniom Zarzadu Spétki MAKRUM S.A., w 2010 roku obnizce o0 15% w stosunku
do roku 2009 ulegty koszty ogolnego zarzadu w Grupie kapitatowej. Nie pozwolito to jednak
na uzyskanie dodatniego wyniku na sprzedazy, ktory determinowany byt zbyt niskim
poziomem sprzedazy szczegdlnie w pierwszym potroczu 2010 roku, a takze (choé

porownywalnym z rokiem 2009) wysokim poziomem kosztéw wiasnych sprzedazy.
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Powracajgca w Il potroczu do oczekiwanych poziomow sprzedaz pozwala na stopniowe

odbudowywanie rentownos$ci na poziomie sprzedazy netto. .

W ciggu roku 2010 Grupa dokonata odpisow aktualizujgcych w zwigzku z upadtoscig spofki
zaleznej Heilbronn Pressen GmbH. W sprawozdaniu finansowym za |1l kwartat 2010 Spotka
MAKRUM S.A. pokazata szczegotowe rozliczenie wysokosci dokonanych odpisow.
Dokonane odpisy majg bezposredni wptyw na poziom zysku na dziatalnosci operacyjnej i
zysku netto Grupy kapitatowe;.

Skutki upadtosci spoéiki zaleznej od MAKRUM S.A., Heilbronn Pressen GmbH ujete w
rachunku zyskow i strat spétki MAKRUM S.A. za rok 2010 wynoszg tacznie 15 003 883,57
zk. Zarzad Spotki MAKRUM S.A. szacuje, ze faczny negatywny wpltyw upadtosci spofki

zaleznej nie powinien przekroczy¢ podanej kwoty.
Upadtos¢ spotki zaleznej Spotka MAKRUM S.A. traktuje jako zdarzenie jednorazowe.

Zarzad Spotkki MAKRUM S.A. dokonat zgloszenia do Sadu Powszechnego w Heilbronn
wszystkich wynikajagcych z powodu upadiosci wierzytelnosci, przystugujacych Spoéice
MAKRUM S.A..

Jeszcze w 2010 roku oraz na poczatku 2011, Spoétka MAKRUM S.A. podjeta konkretne
dziatania zmierzajace do zniwelowania wptywu tego zdarzenia na wynik finansowy . Jednym
z takich dziatan jest ztozenie w dniu 11 marca 2011 roszczenia do firmy ubezpieczeniowej w
ramach posiadanej polisy odpowiedzialnosci cywilnej czlonkéw zarzadu w tym czionkéw

zarzadu spoiki zaleznej. Wartosc roszczenia to 14,8 min zt.

W styczniu 2011 Spoétka podpisata z syndykiem masy upadtosci Heilbronn Pressen GmbH
porozumienie prowadzace do odzyskania przez MAKRUM SA czesci kwot w prowadzonym
postepowaniu upadtosciowym. Porozumienie dotyczy kwot mozliwych do uzyskania juz teraz

jak i w przysztosci. Szacunkowa wartos¢ porozumienia : 102 000 EUR.

W dniu 18 marca 2011 do Sgdu Okregowego w Warszawie, ztozony zostat pozew o zaptate,
przeciwko jednemu z kontrahentow upadtej spotki zaleznej Heilbronn Pressen GmbH, na
kwote gtdwng 190 428,67 EUR oraz kwoty dodatkowe 61 138 zi.

Wszelkie sprawy zwigzane z upadioscig spotki zaleznej w Niemczech Zarzad Spoiki
MAKRUM S.A. powierzyl wyspecjalizowanym kancelariom prawnym w Polsce i w

Niemczech.

Szczegotowo wplyw upadtosci Heilbronn Pressen GmbH na skonsolidowane sprawozdanie

Grupy kapitatlowej ujeto w nocie nr 3 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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W celu redukowania kosztow statych Grupa kapitalowa w ciggu roku 2010 stopniowo
dostosowywata poziom zatrudnienia do wartosci sprzedazy. Ponizsza tabela przedstawia
stan zatrudnienia w Grupie Makrum S.A. na dzien 31.12.2010 roku w poréwnaniu do roku

20009.

: Dzien Pracownicy Pracownicy w tym . W tym.
bilansowy Ogotem : 8 - bezpo $rednio posrednio
umystowi fizyczni o e
produkcyjni produkcyjni
Stan na
31.12.10 252 98 154 116 38
Stan na
31.12.09 327 133 194 146 48

Zaakcentowa¢ nalezy fakt , iz na koniec 2010 roku w ciezar kosztow operacyjnych, Spotka
MAKRUM S.A. dokonata szeregu odpisow aktualizacyjnych zwigzanych z dokonang i
planowang likwidacjg wybranych srodkow trwatych. Likwidacja srodkéw trwatych zwigzana
jest z realizowanym przez Grupe kapitatowg projektem budowy Centrum Handlowego
MAKRUM. Czes¢ srodkow trwatych w postaci nieuzywanych przy obecnym profilu produkciji,
drobnych maszyn i urzadzen przeznaczana jest stopniowo - gtéwnie do sprzedazy. Skala
odpisow przewidzianych w kolejnym okresie sprawozdawczym z tego tytutu nie powinna juz
W znaczacy sposob wptywaé na wyniki Spotki MAKRUM S.A., moze jednak wplyng¢ na
wynik Grupy kapitalowej w momencie likwidacji majatku trwatego dokonywanej przez spotke

Makrum Development Sp. z 0.0. w trakcie przygotowania terenu pod budowe Centrum

Handlowego.
1.3.2 Bilans
Stan na Stan na
31.12.2010 31.12.2009
AKTYWA Wartosc | Udziat % | Wartosc | Udziat % | R6znica | Dynamika
A. Aktywa trwate 85 740 67% | 99 499 61% | -13 759 86%
B. Aktywa obrotowe 41 373 33% | 64342 39% | -22 969 64%
1.Zapasy 5078 4% 9190 6% | -4112 55%
2.Naleznoéci krétkoterminowe 28 987 23% | 39778 24% | -10791 73%
3.Inwestycje krétkoterminowe 6 726 5% 15157 9% | -8431 44%
4.Krétkoterminowe RMO 160 0% 216 0% -56 74%
5.Aktywa trwate zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy 422 0% 0 0% 422 422%
RAZEM AKTYWA 127 113 100% | 163 841 100% | -36 728 78%
Stan na Stan na
31.12.2010 31.12.2009
PASYWA Wartosc | Udziat % | Wartosc | Udziat % | R6znica | Dynamika
A. Kapitat wiasny 70 651 56% | 93 341 57% | -22 690 76%
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B. Zobowigzania i rezerwy 56 462 44% | 70500 43% | -14 037 80%
1. Rezerwy na zobowigzania 9 003 7% 12 324 8% | -3321 73%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 12 553 10% 14 775 9% | -2223 85%
3.Zobowigzania krotkoterminowe 34 806 27% 43 315 26% | -8509 80%
4. Rozliczenia MK 101 0% 85 0% 16 119%
RAZEM PASYWA 127 113 100% | 163 841 100% | -36 728 78%

Suma bilansowa Grupy kapitatowej na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosita 127,1 miliona

ziotych i byta nizsza w stosunku do konca roku 2009.

AKTYWA TRWALE
Spadek wartosci aktywow trwatych w 2010 roku w stosunku do 2009, wynika przede

wszystkim z nastepujacych zdarzen: dokonanej przez Grupe aktualizacii wartosci
niektérych maszyn i urzadzen , a takze likwidacji nieuzywanego majatku trwatego.

Daje to tacznie kwote 13,7 min zt a szczeg6towo opisane jest w nocie 6 do sprawozdania
finansowego. Nalezy zaznaczy¢, iz odpisy aktualizacyjne zwigzane sg takze z utratg
Srodkéw trwatych zakupionych od upadtej Heilbronn Pressen a takze z przygotowywanym

projektem inwestycyjnym Centrum Handlowe MAKRUM

AKTYWA OBROTOWE

Spadek poziomu aktywow obrotowych w 2010 roku w stosunku do roku 2009 wynika gtéwnie
ze spadku poziomu naleznosci a to za$ zwigzane jest z faktycznym odpisaniem naleznosci
wynikajacych z upadtosci Heibronn Pressen GmbH, znaczgco mniejszego poziomu zapasow
a takze z mniejszego anizeli w roku 2009 salda lokat bankowych.

W ramach optymalizacji kosztéw spoéitka scisle kontroluje poziomy zakupow pod katem
indywidualnych zamoéwien produkcyjnych, co przektada sie na mniejszy poziom zapaséw.

W ramach przyjetych zalozen prowadzenia inwestycji krotkoterminowych, spoétka lokuje

wolne srodki w bankach Iub tez czasowo zmniejsza zadluzenie z tytulu odnawialnych

kredytow obrotowych.

KAPITAL WELASNY

Kapitat wlasny Grupy kapitatowej Makrum zmniejszyt sie w 2010 roku w stosunku do roku
2009. Nadal

poniesiong strate nie stanowi zagrozenia dla Spoiki.

jednak pozostaje na wysokim poziomie i jego zmniejszenie ze wzgledu na

ZOBOWIAZANIA | REZERWY
Zobowigzania Grupy kapitatowej uleglty na koniec 2010 roku zmniejszeniu w stosunku do

poziomu na koniec 2009. Dotyczy to zaréwno zobowigzan krétko i diugoterminowych.
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Zmniejszenie poziomu zobowigzan z tytutu miedzy innymi dostaw i ustug wynika takze ze
wspomnianej juz optymalizacji zakupdéw, a takze z finansowania czesci kontraktéw poprzez
pobieranie zaliczek od klientow. W takich przypadkach Spotka zmuszona jest do

wystawiania stosownych gwarancji finansowych.

1.3.3. Przeplywy pieni ezne

W 2010 roku Grupa zanotowata dodatni przeptyw pieniezny z dziatalnosci operacyjnej, o
wartosci 1,7 min zt . Wysokos$¢ srodkdéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej oraz

finansowej to nadal wartosci ujemne.

Mimo wysokiej straty Spétka wygenerowata dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjne;j.
Inwestycje Makrum w 2010 roku byly zwigzane czesciowo z zakupem maszyn upadiej
Heilbronn Pressen GmbH a takze prace zwigzane z modernizacjg posiadanych maszyn i
urzadzen, jak rowniez modernizacja infrastruktury w Szczecinie.

W 2010 roku spétka korzystata z kredytow na poziomie zblizonym do roku 2009. Okresowo
wahalo sie saldo kredytéw w rachunku biezacym, z ktorych to kredytow Spétka dominujaca,
zgodnie z podpisanymi umowami kredytowymi moze korzysta¢ w dowolny dla siebie sposéb.
Sptacone zostaty zobowigzania leasingowe w wysokosci 2,2 min zt. Miato to gtéwny wptyw

na ujemne przeplywy z dziatalnosci finansowej.

W 2010 roku na przeptywy finansowe w grupie kapitatowej wptyw zaczynajg mie¢ wydatki
zwigzane z realizacjg projektu centrum handlowego takie jak np. czesciowe pfatnosci za

projekt przygotowywany przez firme JSK Architekci.

Najwazniejsze pozycje rachunku przeptywow pienieznych Grupy prezentuje ponizsza tabela.

Przeptywy $rodkéw pienieznych 2010 2009 RézNica
w tys. zt
Przeptywy z dziatalnoSci operacyjnej 1 789 13 730 -11 941
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej 5131 -12 292 7 161
Przeptywy z dziatalnosci finansowej -4 309 -3 555 754
Razem przeptywy pieniezne netto -7 652 2118 -5534
Srodki pieniezne na poczatek okresu 14 134 16 252 22118
Srodki pieniezne na koniec okresu 6 482 14 134 7652

1.3.4 Analiza Wska znikowa
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Na koniec 2010 roku poza wskaznikami rentownosci, podstawowe wskazniki: zaréwno

dotyczace struktury bilansu, jak i ptynnosci finansowej i zadtuzenia nie ulegly znaczacym

zZmianom w stosunku do poziomow z roku 2009. Jedynie kapitat obrotowy przyjat na koniec

roku 2010 wartos¢ ujemna.

Poza wskaznikami rentownosci i ujemnym kapitatem obrotowym Grupy kapitatowej, poziomy

pozostatych wskaznikdéw sg akceptowalne przez Grupe.

Warto $ci w tys. PLN Formuty Cel 31.12.2010 |31.12.2009
Przychod_y netto od Przychody ne,tto od sprzedazy max. 44.81% 38.90%
sprzedazy/aktywa produktéw / aktywa

Wskazniki struktury bilansu
Wskaznik pokrycia majatku Kapitat wlasny + Zobowigzania
trwalego kapitatem statym diugoterminowe / aktywa trwate >1 0,97 1,09
Kapitat obrotowy netto
(kapitat pracujacy) kapitat staty - majatek trwaly dodatni -2 537 8617
Wskazniki ptynno $ci finansowej i zadlu zenia
Wskaznik ptynnosci Aktywa obrotowe / zobowigzania
biezgcej krotkoterminowe 12-2 1,19 1,49
Wskaznik ptynnosci (Aktywa obrotowe-Zapasy) /
szybkiej zobowigzania krétkoterminowe 1-1.2 1,04 1,27
Wskaznik ogélnego Zobowigzania i rezerwy na
zadluzenia zobowigzania / aktywa ok. 0,5 0,44 0,43
Wskaznik zadluzenia Zobowigzania i rezerwy na
kapitatlu wlkasnego zobowigzania / kapitat wkasny ok. 1 0,80 0,76
Wskazniki rentowno $ci
Wskaznik rentownosci
sprzedazy netto Zysk netto / przychody netto od
(ROS) sprzedazy produktéw max. -40,19% 0,29%
Wskaznik rentowno$ci Zysk brutto / przychody netto od
sprzedazy brutto sprzedazy produktow max. -40,86% -2,33%
Wskaznik rentownosci
aktywow
(ROA) Zysk netto / aktywa max. -18,01% 0,11%
Wskaznik rentownosci
kapitatow wtasnych
(ROE) Zysk netto / kapitat wkasny max. -32,41% 0,20%
Pozostate wska zniki
Zysk (strata) z dziatalnosci
EBITDA w PLN operacyjnej + Amortyzacja max. -22 761 6 384
EBITDA w % EBITDA w PLN / Przychody netto max. -40,0% 10,02%
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| | od sprzedazy produktow

2.  Opisistotnych czynnikéw ryzyka i zagro  zen.

Dziatalno$¢ Grupy Makrum jak wszystkich podmiotdw gospodarczych, narazona jest na

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

Sytuacja Grupy jest scisle zwigzana z sytuacja gospodarczg Polski oraz krajoéw, do ktérych
Grupa eksportuje swoje wyroby, a posrednio z koniunkturg globalng. Mniejsza konsumpcja w
skali globalnej zmniejsza zapotrzebowanie na wiekszos¢ surowcow, w tym energetycznych
(ropa naftowa), produkcje papieru czy tez produkcje w sektorze mechanicznym
(samochodowym czy tez producentéw roznorakich opakowan). Mniejsza konsumpcja
prowadzi w konsekwencji do zmniejszonej sktonnosci do inwestycji w kluczowych dla Grupy.
sektorach — wydobywczym — w tym off-shore, mechanicznym, oraz chemicznym i

papierniczym — oraz moze negatywnie odbi¢ sie na wielkosci zaméwieh.

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

Dzialalno$¢ prowadzona przez MAKRUM S.A. ani przez zadng spétke z grupy kapitatowej
nie jest koncesjonowana, stad Spotka nie jest bezposrednio narazona na ryzyko zwigzane
ze zmiang regulacji prawnych w zakresie prowadzonej dziatalnosci. Zmieniajace sie przepisy
prawa, czeste nowelizacje, niespdjnos¢ prawa, a w szczegoélnosci przepisy podatkowe, celne
i przepisy prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, moga wywotaé negatywne skutki dla
dziatalnosci MAKRUM S.A. w postaci zwiekszenia kosztow ustug obcych (doradcy,
konsultanci) oraz osobowych. Nie mozna takze wykluczy¢é wzmozonego protekcjonizmu w
dziataniach innych rzaddw i ustawodawcow, 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
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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 wartosc
sprzedazy i jej rentownosé, ale rowniez na poziom naleznosci i zobowigzan handlowych i

finansowych w tym kosztow kredytéw i leasingdbw wyrazonych w walutach obcych.

Szczegoblnie dotkliwa dla podmiotow gospodarczych jest nie tylko amplituda zmian
podstawowych kursow walutowych, w przypadku MAKRUM S.A. gtéwnie pary EUR/PLN ale
takze bardzo gwaltowny jej przebieg i szybkosé zachodzacych zmian. Zawirowania w krajach
strefy EUR moze negatywnie odbi¢ sie na catym systemem wspélnej waluty, jej podatnosci

na zmiany i utrudni¢ lub odsung¢ w czasie przyjecie EURO przez Polske.
Ryzyko zmiany cen podstawowych surowcow — stali

Zakup surowcOw stanowi ca 50 % kosztéw rodzajowych w Grupie co powoduje duze
potencjalne ryzyko niekorzystnych zmian w ksztalttowaniu sie cen podstawowych surowcéw,

a w szczegolnosci stali, na wyniki finansowe Grupy.
Ryzyko zatorow phatniczych i bankructwa odbiorcow S potki.

W sytuacji kryzysu gospodarczego zwiekszeniu ulega waga ryzyka czasowej lub trwalej
niewyptacalnosci kontrahentéw Grupy. Potencjalna niewyptacalnosci znaczacego Klienta,
MAKRUM S.A. moze doprowadzi¢ do ryzyka ograniczenia, a w skrajnym wypadku utraty

ptynnosci w Grupie.

3. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego przez M AKRUM S.A. , Emitenta i

jednostk e dominuj aca Grupy.
3.1 Deklaracja tadu korporacyjnego

W 2009 roku MAKRUM S.A. stosowala wybrane zasady ,Dobrych Praktyk Spoétek
Notowanych na GPW” obowigzujace od 1 stycznia 2008 roku, Zbiér tych zasad, ktérym
Spotka podlega jest publicznie dostepny na http://corp-gov.gpw.pl/lad_corp.asp oraz w
siedzibie GPW.

Uchwatg z dnia 30 kwietnia 2009 Zarzad MAKRUM S.A. poinformowat o niestosowaniu
niektorych zasad ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW” — informacja jest dostepna

na stronie internetowej Spétki www.makrum.pl

MAKRUM S.A. odstgpita od nastepujacych postanowien zasad tadu korporacyjnego:
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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., Spotka podejmie starania, zeby te
informacje byly dostepne dla inwestorow jak najwczesniej tak, aby w przysziosci spetic
wymagania Zasady 11.1.4. Do tego czasu Spétka bedzie jednak wykonywata obowigzki
informacyjne, zwigzane z odbywaniem walnym zgromadzen, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami. Tres¢ odpowiednich raportbw Spotki bedzie zamieszczana na stronie

internetowej www.makrum.pl

Zasada 11.1.6. TresSc tej czesci zasady odnosi sie w znacznej mierze do nowych obowigzkow
Rady Nadzorczej (obowigzki sprawozdawcze), ktére nie byly wymagane w mys$| uprzednio
obowigzujacych zasad tadu korporacyjnego, co oznacza przede wszystkim koniecznosé
zmian o charakterze merytorycznym w programie prac Rady. Ponadto, na podstawie tresci
tej zasady trudno jest okreslic precyzyjnie, jakim stopniem szczegdtowosci 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 Ill.1. Nalezy zwréci¢ uwage, ze Spotka nie stosowata dotychczas Zasady Nr
28 (z poprzedniej wersji zasad fadu korporacyjnego), ktéra wymagata sktadania przez
komitety rocznych sprawozdan ze swojej dziatalnosci. Spéitka informuje réwniez w tresci
niniejszego raportu o trwaltym niestosowaniu Zasady I11.8., gdyz obowigzujgce regulacje
wewnetrzne dotyczace pracy komitetow Rady Nadzorczej nie sg w pelni zgodne z
Zatgcznikiem | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli
dyrektoréw niewykonawczych (...). Spétka deklaruje rowniez czesciowe nieprzestrzeganie
Zasady Ill.1.

Zasada 11.1.7. Wymdg zamieszczania na stronie internetowej pytan akcjonariuszy
zadawanych przed i w trakcie walnego zgromadzenia, oraz udzielonych odpowiedzi wymaga
wdrozenia przez Spotke szczegdlnych i wymagajacych 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 ogoélng tre$¢ zasady, mogq podlega¢ pod nig wszelkie sprawy objete

porzadkiem obrad, co moze dotyczyé zarOwno spraw o charakterze organizacyjnym jak i
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spraw merytorycznych. Zarzad Spoétki zgodnie z obowigzujacymi przepisami nie ma

obowigzku udzielania odpowiedzi na pytania akcjonariuszy poza Walnym Zgromadzeniem.

Powyzsze watpliwosci powodujg obawy, ze stosowanie Zasady 11.1.7. zbytnio sformalizuje
prowadzenie polityki informacyjnej Spotki. MAKRUM S.A. deklaruje jednak, iz rozwazy
mozliwos¢ zastosowania odpowiednich procedur wewnetrznych w celu stosowania tej

zasady.

Zasada 11.1.10. Informacje na temat zdarzen skutkujgcych nabyciem lub ograniczeniem praw
po stronie akcjonariusza, mogacych stanowi¢ podstawe podejmowania decyzji
inwestycyjnych sg 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. Wymadg 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 zdarzen jako mogacych mie¢ wptyw na kurs

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

Zasada 11.1.11. W zakresie Zasady 11.1.11., Spotka 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 111.2. Informacje dotyczace Czionkéw Rady Nadzorczej sa dostepne publicznie

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

Zasada 11.2. Wymdg 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.

19




F Y\ 7717 " P8
ANNCGEENE WEEA v Roczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Zarzadu
31 grudnia 2010

Zasada 11.3. Zgodnie z Kodeksem Spotek 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 Spotki, obecne brzmienie Statutu jest dostosowane do rozmiaru jej przedsiebiorstwa
oraz prowadzonej dziatalnosci. Zarzad Spodiki nie zamierza w najblizszym czasie
wystepowac z inicjatywag zmiany Statutu w powyzszym zakresie. W praktyce, stosowanie tej
zasady utrudnia takze mato precyzyjne okreslenie rodzaju umow, 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 powodowac réznice w ocenie pomiedzy zarzadem i radg nadzorczg. Z powyzszych
wzgledow Zasady I1.3. i lll.9 nie sg przez MAKRUM S.A. przestrzegane w sposob trwaly.
Spotka pragnie jednak podkresli¢, ze transakcje z akcjonariuszami oraz innymi osobami,

ktorych interesy wptywajg na interes Spoiki, dokonywane sg ze szczego6lng starannoscia.

Zasada lll.1. Zasada ta nie jest stosowana przez Spotke w sposob trwaly w zakresie ppkt.1).
Spéika przewiduje, ze w tej czesci Zasada Ill.1.1. bedzie stosowana w terminie pozniejszym.
Rada Nadzorcza Spotki nie widzi obecnie mozliwosci, by w zakres swoich zadan w
najblizszym czasie wigczac statg kontrole funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej i
systemu zarzadzania ryzykiem. Jednakze MAKRUM S.A. zdecydowato sie na
zaimplementowanie w pierwszej kolejnosci Zasady IIl.7. Rada Nadzorcza rozwazy takag
decyzje, uwzgledniajac réwniez podziat zadan w ramach funkcjonujgcych komitetow Rady,
tak by zastosowane srodki kontroli umozliwiaty regularng roczng ocene funkcjonowania w

Spotce powyzszych systeméw.
Zasada lll.2. Uzasadnienie — patrz Zasada I1.1.11

Zasada 111.8. Zasada ta dotyczy zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajgcych w Radzie
Nadzorczej. Powyzsza zasada nie jest stosowana ze wzgledu na brak komitetow 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 MAKRUM S.A.
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Stan posiadania akcji Spétki Dominujgcej MAKRUM S.A. ustalony na dzien 31 grudnia 2010
roku, w oparciu o zawiadomienia okreslone w art. 69 ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o

spoétkach publicznych, przedstawia sie nastepujgco:

% udziatu w

Akcjonariusz

Liczba akcji

llo$¢ gtoséw na
WZA

strukturze
akcjonariatu

Rafat Jerzy

11.935.200

11.935.200

28,63

Rafat Jerzy (we wspoitwlasno $ci z
Beata Jerzy)

18.147.724

18.147.724

43,53

Subfundusze Funduszu Arka BZ
WBK FIO, powstate z
przeksztalcenia w dniu
26.11.2010 r. funduszy: Arka BZ
WBK Akcji FIO, Arka BZ WBK
Rozwoju Nowej Europy FIO, Arka
BZ WBK Stabilnego Wzrostu FIO,
Arka BZ WBK Zréwnowa zony
FIO, Arka BZ WBK Energii FIO,
Arka BZ WBK Obligacji FIO, Arka
BZ WBK Ochrony Kapitatu FIO

2 366 812 2 366 812 5,66

Fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez DWS Polska
TFI S.A. tj. DWS Polska F.I.O. Top
25 Malych Spétek, DWS Polska
F.1.O. Zréwnowa zony, DWS
Polska F.l.O. Akcji Plus, DWS
Polska F.1.O. Akcji Spotek
Eksportowych dws Pol Eq Ex
Issue, DWS Polska F.1.0.
Bezpiecznego Wzrostu Plusdws
Polska, DWS Polska F.I.O. Top 50
Miss Plus, DWS Polska F.I.O.
Zabezpieczenia Emerytalnedws
F.l.O. Z.E.

2.118.418 2.118.418 5,08

Jednoczesnie Spotka informuje, iz do dnia publikacji raportu rocznego tj do dnia 21 marca
2011 do Makrum S.A., nie wplynely inne informacje, powodujgce zmiany w strukturze

akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na WZA.

3.3 Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia MAK RUM S.A. i jego

zasadniczych uprawnie 1A oraz praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Funkcjonowanie Walnego Zgromadzenia oraz uprawnienia akcjonariuszy sg uregulowane
Kodeksu Spotek

postanowieniami Statutu Spoétki i Regulaminu Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy

przepisami prawa, zwlaszcza przepisami Handlowych oraz

MAKRUM S.A. (Regulamin Obrad). Dokumenty stanowigce wewnetrzne regulacje Spotki sg

udostepnione na korporacyjnej stronie internetowej: www.makrum.pl.
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Zasadnicze uprawnienia Walnego Zgromadzenia MAKRUM S.A. obejmujg nastepujace

sprawy:

- rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki 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;

- sSposOb 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 Spoiki 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.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw 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 udzial 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 Spokki.

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 dominuj  gcej

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2010 roku skiad Zarzagdu MAKRUM S.A. przedstawiat sie nastepujaco:
» Rafat Jerzy Prezes Zarzadu

« Wojciech Staszak Czlonek Zarzadu, Dyrektor Operacyjny

W 2010 roku nie nastgpity zmiany z skfadzie Zarzadu spoiki.

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
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wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spoéiki, nie zastrzezone ustawg albo Statutem do

kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Sprawy przekraczajace zwykly zakres czynnosci Spotki wymagaja podjecia uchwaty przez
Zarzad, o ile Statut nie przewiduje rowniez 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 gtoséw ,za” i
.przeciw”, decydujacy glos przystuguje Prezesowi Zarzadu. Posiedzenia Zarzadu odbywajg
sie przynajmniej raz w miesigcu. Szczegolowo tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin
Zarzadu, uchwalany przez Zarzad i zatwierdzany przez Rade Nadzorczg. Regulamin

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

Do skfadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spoétki upowaznionych jest dwoéch
cztonkow Zarzadu - dziatajgcych tacznie lub jeden czlonek Zarzadu dziatajacy tacznie z
prokurentem. Oswiadczenia skltadane Spoice oraz doreczenia pism moga by¢ dokonywane

wobec jednego czionka Zarzadu lub prokurenta.

Rada Nadzorcza Spoétki Dominuj acej

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 31 grudnia 2010 roku przedstawiat sie nastepujgco:

 Stawomir Winiecki - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
 Jerzy Nadarzewski - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
» Tomasz Filipiak - Sekretarz Rady Nadzorczej

oraz czionkowie:
e Beata Jerzy - Czlonek Rady Nadzorczej

« Jacek Masiota - Czlonek Rady Nadzorczej

W 2010 roku sktad Rady Nadzorczej zmieniat sie w taki sposéb, ze:

- 14 czerwca 2010 r. pan Grzegorz Szymanski, dotychczasowy Przewodniczacy Rady
Nadzorczej, zlozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej MAKRUM
S.A.

- 21 lipca 2010 r. Rada Nadzorcza dokonata wyboru sposréd swoich czionkow
Przewodniczacego Rady Nadzorczej MAKRUM S.A. w osobie pana Stawomira
Winieckiego,

- w dniu 15 grudnia 2010 r. pan Dariusz Szczypinski ztozyt rezygnacje z czlonkostwa w
Radzie Nadzorczej MAKRUM S.A.
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Rada Nadzorcza dziata na podstawie Statutu, Regulaminu Rady Nadzorczej i

obowigzujacych przepiséw, w tym przepisow Kodeksu Spoétek Handlowych.

Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do siedmiu czionkdw powotywanych i odwotywanych
przez Walne Zgromadzenie na okres wspdlnej 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 uchwaly bezwzgledng wiekszoscig gtosow wszystkich czionkéw
Rady Nadzorczej. W przypadku réwnej liczby gtoséw rozstrzyga gtos 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 odlegtos¢. Rada Nadzorcza uchwala swaj
regulamin, ktory okresla szczegdtowo jej organizacje i sposOb wykonywania czynnosSci.
Regulamin Rady Nadzorczej jest dostepny na korporacyjnej stronie internetowej Spéiki

(www.makrum.pl).

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki, we wszystkich dziedzinach

jej dziatalnosci. Do szczegolnych obowigzkow Rady Nadzorczej nalezy:

- ocena sprawozdania finansowego, zaréwno co do zgodnosci z dokumentami, jak i stanem
faktycznym, ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki, analiza i opiniowanie
wnioskow Zarzadu w sprawie podziatu zysku, zrédet i sposobow 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 uplywu ustawowego terminu lub gdy Zarzad
tego nie uczynit w ciggu dwoch tygodni od zgtoszenia wniosku przez Rade Nadzorcza,

- powotywanie, odwolywanie i zawieszanie Prezesa Zarzadu, a na jego wniosek czionkow
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 funkgciji,

- uchwalanie regulaminu Zarzadu oraz jego zmian,
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- 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,

- wyrazanie zgody Zarzadowi Spoiki na: udzielenie gwarancji, poreczenia albo pozyczki,
zakup akcji lub udziatow, ustanowienie zastawu lub hipoteki, zaciagniecie 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.

3.5 Zasady zmiany Statutu Spétki Dominuj  acej

MAKRUM S.A. dziala na podstawie postanowienn obowigzujacych przepiséw prawa i
uchwalonego Statutu Spotki. Zmiany w tek$cie Statutu sa dokonywane zgodnie z zasadami

okreslonymi w Kodeksie Spotek Handlowych.

3.6 Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow warto  $ciowych, ktére daj a specjalne

uprawnienia kontrolne w Spétce Dominuj  acej

W Spoitce nie ma jakichkolwiek papierow wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia

kontrolne.

3.7 Wskazanie wszelkich ogranicze n odno $nie wykonywania prawa gtosu w Spotce

Dominuj acej

W Spoitce nie ma jakichkolwiek ograniczen, innych niz wynikajgce z powszechnie
obowigzujacych ustaw, odnosnie wykonywania prawa gtosu, w tym roéwniez ograniczen
czasowego wykonywania prawa gtosu, jak réwniez nie ma zadnych postanowien, zgodnie z
ktorymi prawa Kkapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od

posiadanych papieréw wartosciowych.

3.8 Wskazanie wszelkich ogranicze n dotycz gcych przenoszenia prawa wiasno $ci

papierow warto $ciowych Spoétki Dominuj acej

W Spoice nie ma jakichkolwiek ograniczen, innych niz wynikajace z przepiséw powszechnie
obowigzujacych ustaw, dotyczacych przenoszenia praw wilasnosci z papieréw

wartosciowych.
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3.9 Opis podstawowych cech stosowanych w Grupie sys teméw  kontroli
wewn etrznej i zarz gdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporz  gdzania

sprawozda n finansowych.

Przygotowywanie jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdah finansowych oraz
raportow okresowych nalezy do merytorycznych zadan Dzialu Finansowego Spofki
dominujacej, nad ktérym bezposredni nadzor sprawuje Czionek Zarzadu i/lub Dyrektor
Finansowy odpowiedzialny za sprawy finansowe. Do szczegdlnych zadan tego Dziatlu nalezy
weryfikacja i konsolidacja danych pochodzacych z jednostek organizacyjnych Spoéiki oraz
podmiotéw zaleznych dla celéw przygotowania sprawozdan finansowych, tworzenie
formatow sprawozdawczych zgodnych z wtasciwymi przepisami prawa oraz wspoétpraca z

rewidentami zewnetrznymi.

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych Grupy 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, gwarantujgcych wysokie standardy ustug i

niezaleznosé.

Celem zapewnienia rzetelnosci prowadzenia ksigg rachunkowych Grupy oraz generowania
danych finansowych do prezentacji o wysokiej jakosci, Zarzad Spoétki Dominujacej przyjat i
zatwierdzit do stosowania Polityke Rachunkowosci zgodng z zasadami Miedzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz szereg procedur wewnetrznych w zakresie

systemoéw kontroli i oceny ryzyk wynikajgcych z dziatalnosci Spotki i Grupy.

MAKRUM S.A. prowadzi ksiegi rachunkowe w zintegrowanym systemie informatycznym Best
(MAGIC). Modutowa struktura systemu zapewnia przejrzysty podziat kompetencji, spojnosé
zapisOw operacji w ksiegach oraz kontrole pomiedzy ksiegami: sprawozdawcza, gtéwna i
pomochiczymi poprzez rozbudowany system raportowy. Wysoka elastycznos¢ 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
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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 wita $ciwym dla post epowania

arbitra zowego lub organem administracji publicznej.

Spétka MAKRUM S.A. jest strong w sprawach toczacych sie przed sadami powszechnymi o

zaptate naleznosci, .

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 Spoiki.
5.1 Umowy znacz ace zawarte przez Grup e w 2010roku.

Informacje o tych umowach Spétka Dominujgca dostarczata w raportach biezacych do
wiadomosci publicznej w trakcie 2010 roku. Forma, w jakiej zostaly one przytoczone w

sprawozdaniu, jest bliska w/w raportom biezacym.

- Zarzad MAKRUM Spéitka Akcyjna zawart w dniu 15 lutego 2010 r. ze Spétkg pod
firma,BBB25” Spétka z 0.0. z siedzibg w Bydgoszczy (BBB25) umowe spoiki jawne;j.

Firma spoiki jawnej brzmi: DEVELOPMENT MAKRUM S.A. Spoika jawna.

MAKRUM do utworzonej Spétki jawnej wniosta wkiad niepieniezny w postaci nieruchomosci
(prawo wieczystego uzytkowania gruntdbw o powierzchni 8,9620 ha oraz whasnosci
budynkéw i budowli na tym gruncie posadowionych) potozonych w obrebie ulic: Le$nej,
Sulkowskiego, Kamiennej i Dwernickiego w Bydgoszczy, na ktorych prowadzona jest
dziatalnos¢ gospodarcza MAKRUM. BBB25 wniosta wkiad pieniezny. Wkiad niepieniezny
wniesiony przez MAKRUM zostat w umowie spotki jawnej okreslony na kwote 14.225.000,00
PLN. Wartos¢ ewidencyjna tych aktywéw w ksiegach rachunkowych MAKRUM na luty 2010
r. wynosita okoto 10.329.000,00 PLN.

Prezesem Zarzadu MAKRUM oraz BBB25 jest Rafat Jerzy. Umowa Spokki jawnej nie
zawiera zadnych szczego6lnych postanowien, przy czym:

- kazdy wspdlnik moze reprezentowac Spoétke samodzielnie,
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- kazdy wspdlnik jest uprawniony do prowadzenia spraw Spoiki,

- uchwaty bedg podejmowane jednomysinie przez wszystkich wspélnikow,

- udziat MAKRUM w zyskach i stratach Spétki jawnej wynosi 99,50 %,

- 0got praw i obowigzkbw moze by¢ przeniesiony na inng osobe za zgoda wszystkich
pozostatych wspoélnikow.

Ponadto w umowie przewidziano, ze w przypadku zaistnienia przestanek rozwigzania spofki
jawnej i potrzeby przeprowadzenia postepowania likwidacyjnego, nieruchomosci wniesione
przez MAKRUM jako wkfad zostang w naturze zwrécone do MAKRUM.

Kryterium uznania wktadu do spotki jawnej za aktywa o znacznej wartosci jest przekroczenie

wartosci 10 % kapitatow wiasnych MAKRUM.

- Zarzad MAKRUM S.A. informuje, ze w dniu 28.04.2010 roku podpisat z Bankiem Polska
Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie, Kujawsko-Pomorskim Centrum Korporacyjnym w
Bydgoszczy, umowe z dnia 28.04.2010 roku - aneks do umowy kredytu o linie wielocelowg
wielowalutowg na kwote 16.500.000,00 PLN, w tym do kwoty 12.800.000,00 PLN limitu
kredytowego na finansowanie biezacej dziatalnosci oraz do kwoty 3.700.000,00 PLN na
pokrycie ryzyka transakcji rynku finansowego — na okres kredytowania do dnia 30.04.2011
roku. Umowa przewiduje ponadto, ze termin waznosci otwartych akredytyw w kwocie
maksymalnej 10.800.000,00 PLN oraz termin rozliczenia kwoty na ryzyka transakcji rynku
finansowego moga wykracza¢ na okres do 12 miesiecy poza termin okresu kredytowania.
Zabezpieczeniem splaty umowy o kredyt miedzy innymi sa;

- hipoteka umowna kaucyjna taczna do kwoty 18.000.000,00 PLN na nieruchomosciach
bedacych w uzytkowaniu wieczystym DEVELOPMENT MAKRUM S.A. Spétka jawna (spotka
zalezna) potozonych w Bydgoszczy przy ulicach Sutkowskiego, Lesnej i Dwernickiego;

- sgdowy zastaw rejestrowy na zapasach Spotki o wartosci netto 5.077.350,09 PLN;

- sgdowy zastaw rejestrowy na dwoch maszynach o tgcznej wartosci 3.470.000,00 PLN.

Pozostate postanowienia umowy nie odbiegajg od warunkéw rynkowych.

- Zarzad MAKRUM S.A. (Spotka) informuje, iz w okresie ostatnich 12 miesiecy od dnia
14.09.2009 r. Spoétka zawarta ze spotkami Grupy Rolls-Royce Marine Companies (Grupa
RR) (w skiad ktérej wchodzg m.in.: Rolls-Royce Marine AS, Rolls-Royce Power Engineering
PLC, Rolls-Royce AB oraz Rolls-Royce Marine Poland Sp. z 0.0.) umowy na tgczng wartosc
10.404.815,08 PLN wg kursu EURO z daty potwierdzania zaméwien. Przedmiotem tych
umow byto wykonanie: rolek rufowych, stabilizatoréw, ptetw steru, trunk steru oraz urzadzeh
poktadowych (urzadzenia centrujgce, skrzynie, nawijarki lin) itp.

Najwieksza wartosciowo umowa w okresie objetym raportem zostata zawarta z Rolls-Royce

Power Engineering PCL poprzez potwierdzenie dnia 11.05.2010 r. przyjecia zamowienia
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numer P 78187 na wykonanie czterech stabilizatorow na kwote EUR 453.720,00 (tj. PLN
1.834.889,05) z datami realizacji na 24.09.2010 r. (2 szt.) i 08.10.2010 r. (2 szt.).

Zgodnie z postanowieniami Ogdlnych warunkéw zakupu dla Rolls-Royce Marine Companies,
ktore poprzez potwierdzanie przyjmowania zaméwien obowigzuja w umowach zawartych z
firmami Grupy RR, w tym w umowie o ktérej mowa w powyzszym akapicie, Spotka moze
zosta¢ obcigzona karami umownymi o maksymalnej wartosci 10 % wartosci kontraktu, na
warunkach nie odbiegajgcych od rynkowych. Zaptata kar umownych nie wytacza
uprawnienia firm z Grupy RR do dochodzenia roszczen odszkodowawczych
przekraczajgcych wysokosc tych kar.

Umowa znaczgca z uwagi na fakt, iz suma umow zawartych z Grupg RR przekracza 10 %
przychodow Grupy Kapitalowej MAKRUM za okres ostatnich 4 kwartatow. Spoétka przyjmuje
to kryterium z uwagi na fakt, iz obecnie pozwala ono lepiej oceni¢ znaczenie zawartej

umowy.

- Zarzad Makrum S.A. w dniu 30 sierpnia 2010 podpisat przedwstepng umowe sprzedazy
prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci . Umowa dotyczyta czesci nieruchomosci
posiadanej w Szczecinie, na ktérej prowadzona jest dziatalnos¢ przez Makrum o
powierzchni 1,4351 ha. Cene ustalono dla jednej dziatki zabudowanej na kwote
7.652.601,00zt, a dla dziatki niezabudowanej 398.310,00 zt.

Umowa przedwstepna zostala zawarta z zastrzezeniem przystugujacego podmiotom
uprawnionym ustawowego prawa pierwokupu oraz pod warunkami, ze:

a/ zgodnie z art.3, ust 1. Ustawy o portach i przystaniach morskich wydana zostanie zgoda
ministra wiasciwego do spraw Skarbu pastwa udzielona w drodze decyzji administracyjnej,

b/ wydzielona zostanie nowa dziatka o pow. 1,3641 ha

c/ przediozona zostanie zgoda banku na wykreslenie hipoteki tgcznej umownej-

bezciezarowe odigczenie sprzedawanych dziatek.

- Zarzad MAKRUM S.A. w dniu28.10.2010 r. podpisat z Bankiem BPH S.A. z siedzibg w
Krakowie, Centrum Korporacyjne w Bydgoszczy, aneks do umowy kredytu z dnia
30.10.2009 r. o linie wielocelowg wielowalutowa, przy czym nowa kwota limitu linii wynosi
10.675.000,00 PLN, w tym kredyt w rachunku biezacym do tgcznej kwoty 5.600.000,00 PLN i
limit na udzielenie gwarancji bankowych i akredytyw do tacznej kwoty 4.600.000,00 PLN oraz
sublimit na pokrycie ryzyka transakcji rynku finansowego do kwoty 475.000,00 PLN.

Okres kredytowania trwa do dnia 26.10.2011 r., przy czym okres waznosci gwarancji zwrotu
zaliczki i dobrego wykonania kontraktu lub ptatnosci akredytywy nie moze wykraczac¢ poza

dzien 26 pazdziernika 2012 r.
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Zabezpieczeniem splaty zobowigzan Spoiki z tej umowy miedzy innymi sa:

- hipoteka umowna kaucyjna tgczna do kwoty 18.850.000,00 PLN na 3 nieruchomosciach
bedacych w uzytkowaniu wieczystym Spétki potozonych w Szczecinie przy ul. Gdanskiej 36
(Stocznia Pomerania);

- sgdowy zastaw rejestrowy na maszynach i urzadzeniach Spotki znajdujacych sie w
zakladzie Stocznia Pomerania w Szczecinie o wartosci netto 10.415.267,88 PLN;

- poreczenie cywilne DEVELOPMENT MAKRUM S.A. Spdika jawna (spotka zalezna).
Pozostate postanowienia umowy nie odbiegajg od warunkéw rynkowych.

Umowa znaczaca z uwagi na przekroczenie 10% przychodow Grupy Kapitatowej MAKRUM
za okres ostatnich 4 kwartatow. Spotka przyjmuje to kryterium z uwagi na fakt, iz obecnie

pozwala ono lepiej oceni¢ znaczenie zawartej umowy.

- Zarzad MAKRUM S.A. z siedzibg w Bydgoszczy (Spoétka) informuje, iz w okresie od dnia
14.09.2010 r. Spotka zawarta ze spotkami Grupy Rolls-Royce Marine Companies (Grupa
RR), w skfad ktorej wchodzg m.in.: Rolls-Royce Marine AS, Rolls-Royce Power Engineering
PLC oraz Rolls-Royce Marine Poland Sp. z 0.0. umowy na fgczng wartos¢ 5 504 410,10 PLN
(suma kontraktow zawieranych w PLN oraz w EURO wg kursu z daty potwierdzania
zaméwien).

Przedmiotem tych uméw bylo miedzy innymi wykonanie: zestawdw sterowych, pletw
stabilizatoréw, ptetw steru, trunk steru oraz urzadzen poktadowych (nawijarka liny, skrzynia).

Najwieksza wartosciowo umowa w okresie objetym raportem zostata zawarta z Rolls-Royce
Marine Poland Spotka z 0.0. poprzez potwierdzenie dnia 1.12.2010 r. przyjecia zamowienia
numer GN0113731 na wykonanie dwdch zestawow sterowych na kwote 3 204 730,00 PLN z
datami realizacji obu zestawdéw na dzien 25.07.2011 r.

Zgodnie z postanowieniami Ogoélnych warunkéw zakupu dla Rolls-Royce Marine Companies,
ktore poprzez potwierdzanie przyjmowania zamowieh obowigzujg w umowach zawartych z
firmami Grupy RR, w tym w umowie o ktérej mowa w powyzszym akapicie, Spotka moze
zosta¢ obcigzona karami umownymi o maksymalnej wartosci 10 % wartosci kontraktu, na
warunkach nie odbiegajgcych od rynkowych.

Zaptata kar umownych nie wylgcza uprawnienia firm z Grupy RR do dochodzenia roszczen
odszkodowawczych przekraczajgcych wysokosc¢ tych kar.

Umowa znaczgca z uwagi na fakt, iz suma umow zawartych z Grupg RR przekracza 10 %
przychodéw Grupy Kapitatowej MAKRUM za okres ostatnich 4 kwartatow. Spétka przyjmuje
to kryterium z uwagi na fakt, iz obecnie pozwala ono lepiej oceni¢ znhaczenie zawartej

umowy.
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- Zarzad MAKRUM S.A. z siedzibg w Bydgoszczy (Spoétka) informuje, iz w okresie od dnia
06.07.2010 r. Spotka zawarta z firmg Helmerding hiw Maschinen GmbH z siedzibg w Bad
Oeynhausen (Niemcy) umowy na fgczng wartos¢ 6.176.498,77 PLN (suma kontraktow
zawartych w EURO przeliczona na PLN).

Przedmiotem tych uméw bylo miedzy innymi wykonanie: elementow konstrukcji pras
mechanicznych takich jak korpusy, skrzynie przektadniowe, stoty, suwaki i stupy, jak réwniez
wykonanie obrobki mechanicznej detali wykorzystywanych w budowie pras mechanicznych i
urzadzeniach peryferyjnych do pras.

Najwieksza wartosciowo umowa w okresie objetym raportem zostata zawarta poprzez
potwierdzenie dnia 21.01.2011 r. przyjecia zamoéwienia numer 112713 na wykonanie
elementow konstrukcji pras mechanicznych na kwote 909 786,86 PLN z datg realizacji
przypadajaca na 15 tydzien 2011 r.

Termin platnosci naleznosci Spoétki wynikajacych z uméw zawartych z tym kontrahentem
wynosi 45 dni liczac od daty wystawienia faktury. Pozostate warunki nie odbiegajg od

typowych dla tego rodzaju umow (sprzedaz, dostawa, ustugi produkcyjne).

Umowa znaczaca z uwagi na fakt, iz suma umoéw zawartych ze Spétkg Helmerding
przekracza 10 % przychoddéw Grupy Kapitatowej MAKRUM za okres ostatnich 4 kwartatéw.
Spotka przyjmuje to kryterium z uwagi na fakt, iz obecnie pozwala ono lepiej ocenié

znaczenie zawartej umowy.

- Zarzad MAKRUM S.A. z siedzibg w Bydgoszczy (MAKRUM) informuje, iz otrzymat
wiadomo$¢ o podpisaniu przez spotke zalezng DEVELOPMENT MAKRUM S.A. Sp. |.
(Spotka) umowy z dnia 30.12.2010 r., na podstawie ktérej MAKRUM sprzedato Spétce prawa
do zlecenia inwestycyjnego pod nazwg ,Centrum Handlowe MAKRUM” stosownie do spisu
naktadow, wydatkow i umow zawartych i wykonanych przez MAKRUM, a dotyczacych m.in.
koncepcji, ekspertyz, opracowan, komercjalizacji, zatozeh projektowych, autorskich praw
majatkowych, z ktérych to uméw naktady te wynikaty (przedmiot sprzedazy).

Wartos¢ przedmiotu sprzedazy Strony okreslity na kwote 13.004.996,00 PLN netto. Czesc tej
ceny zostatlo skompensowane na dzien 31.12.2010 r. do wysokosci 2.054.339,71 PLN
brutto, a reszta ceny bedzie ptatna (i/lub kompensowana) w ratach nieoprocentowanych
ustalanych na ostatni dzien miesigca kalendarzowego, poczawszy od Il kwartatu 2011 r.
Termin platnosci ostatniej raty zostat ustalony na 29.12.2011 r.

Pozostate warunki nie odbiegajg od typowych dla tego rodzaju umowy. Umowa nie zawiera

postanowien dotyczacych kar umownych.
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Umowa znaczaca z uwagi na przekroczenie 10% przychodéw Grupy Kapitalowej MAKRUM
za okres ostatnich 4 kwartatéw. Spétka przyjmuje to kryterium z uwagi na fakt, iz obecnie

pozwala ono lepiej oceni¢ znaczenie zawartej umowy.

- Zarzad MAKRUM S.A. (Spotka) informuje, iz w dniu 24 czerwca 2010 r. otrzymat informacje
0 zawarciu przez jednostke zalezng od Spotki ti. DEVELOPMENT MAKRUM S.A. Spotka
jawna, umowy z dnia 23 czerwca 2010 r. z firmg JSK Architekci Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie (Projektant) na taczng wartos¢ PLN 7.650.000,00 netto (wynagrodzenie).
Przedmiotem umowy jest wykonanie dokumentacji projektowej kompleksu obiektow pod
nazwg ,Budowa kompleksu handlowo-ustugowego w obrebie ulic Sutkowskiego, Kamiennej,
Podchorazych i Dwernickiego w Bydgoszczy” o tacznej powierzchni najmu (GLA) ok.
70.000m?. Przewidziany termin realizacji umowy to 31stycznia 2012 r.

Ponadto w umowie tej Strony uzgodnity, iz Projektant bedzie wykonywat nadzo6r autorski, a
wartos¢ tych czynnosci okreslono na kwote PLN 2.106.500,00 netto.

Ptatnos¢ za wykonanie przedmiotu umowy bedzie nastepowac¢ sukcesywnie, po odbiorze
poszczegllnych etapdéw prac projektowych, przy czym ptatnosé ostatniej czesci ceny w
kwocie PLN 3.387.000,00 ma zosta¢ zabezpieczona przez spoétke zalezng w postaci hipoteki
zwyklej oraz przez Spétke w postaci poreczenia cywilnego. Pozostate warunki umowy nie
odbiegajg od warunkdéw powszechnie stosowanych przy tego rodzaju umowach. Do

umowy tej ma zastosowanie prawo polskie.

Kontrakt pomiedzy jednostkg zalezng a Projektantem zawiera klauzule uprawniajgcg do
obcigzenia kazdej ze Stron karg o maksymalnej wysokosci 10% wartosci kontraktu w
przypadku rozwigzania umowy albo odstagpienia

od umowy z przyczyn lezacych po drugiej stronie z prawem dochodzenia odszkodowania
uzupetniajgcego ograniczonego do wysokosci wynagrodzenia. Umowa ta zawiera ponadto
klauzule uprawniajgcg do obcigzania Projektanta karami umownymi z wszystkich tytutéw o
maksymalnej wysokosci 10% wynagrodzenia, przy czym zaptata kar nie ogranicza prawa
dochodzenia odszkodowania na zasadach ogoélnych ograniczonego do wysokosci
wynagrodzenia.

Umowa znaczaca z uwagi, iz umowa zawarta z JSK Architekci Sp. z o0.0. przekracza 10%
przychodéw Grupy Kapitatowej MAKRUM za okres ostatnich 4 kwartatow. Spétka przyjmuje
to kryterium z uwagi na fakt, iz obecnie pozwala ono lepiej oceni¢ znaczenie zawartej

umowy.

5.2 Umowy znacz ace zawarte prze z Spotk e po dniu bilansowym.
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Zarzad MAKRUM S.A. z siedzibg w Bydgoszczy (MAKRUM) dnia 10.12.2010 r. przed
Notariuszem w Bydgoszczy podjat wraz z drugim wspélnikiem w/w spétki jawnej — ,BBB25”
spétka z 0.0. z siedzibg w Bydgoszczy (,BBB25” Juchwate na podstawie art. 562 w zwigzku z
art. 571 kodeksu spotek handlowych o przeksztatceniu spétki pod firmg: DEVELOPMENT
MAKRUM S.A. spotka jawna w spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firma:
MAKRUM DEVELOPMENT spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Bydgoszczy.

W nastepstwie podjecia tej uchwaty MAKRUM oraz ,BBB25” zawarty dnia 10.12.2010 r.
umowe spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firmga: MAKRUM DEVELOPMENT
spotka z 0.0. z siedzibg w Bydgoszczy. Kapitat zaktadowy spotki przeksztatconej (spoétki z
0.0.) wynosi¢ bedzie 14.229.000,00 zt i bedzie sie dzielit na 14.229 réwnych i niepodzielnych
udziatbw o wartosci nominalnej 1.000,00 zt kazdy. Udzialy w kapitale zaktadowym Spoiki
zostajg pokryte w calosci majatkiem spotki jawnej (spoiki przeksztalcanej). Dotychczasowi
Wspdlnicy posiadac¢ beda w kapitale zaktadowym spoétki przeksztatconej:

- MAKRUM - 14.225 udziatéw o tgcznej wartosci nominalnej 14.225.000,00 zt,

- ,BBB25” - 4 udzialy o tgcznej wartosci nominalnej 4.000,00 zi.

Wartos¢ majatku przeksztatcanej spoétki jawnej wynikajgca z dokonanej wyceny jej aktywdw i
pasywéw zostata ustalona na kwote 16.721.501,56 zi. Wycena ta zostata zweryfikowana
przez bieglego rewidenta wyznaczonego przez sad rejestrowy dla celow postepowania
przeksztalceniowego. Opinia biegtego nie zawiera zastrzezen.

W umowie spoitki z 0.0., poza w/w postanowieniami przewidziano miedzy innymi, ze:

1) warto$¢ majatku przeksztalcanej spotki jawnej w kwocie przewyzszajacej wysokosc
kapitalu zaktadowego, to jest w wysokosci 2.492.501,56 zt zostaje przeznaczona na
utworzony w tym celu kapitat zapasowy spétki z o0.0.,

2) MAKRUM powotuje i odwotuje cztonkéw i Prezesa Zarzadu,

3) czas trwania Spoiki jest nieograniczony,

4) kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszony do kwoty 150 min zt w terminie do dnia
31.12.2030 r. co nie stanowi zmiany umowy spofki,

5) rozporzadzanie udziatami, w szczegoélnosci ich zbycie lub obcigzenie wymaga zgody
udzielanej przez Zarzad Spoéiki przy czym zgoda taka nie jest wymagana gdy zbycia lub
obcigzenia udziatow dokonuje MAKRUM S.A.,

6) udziat moze by¢ umorzony za zgoda wspdlnika w drodze nabycia udziatu przez Spotke,

7) wspdlnicy moga zosta¢ zobowigzani do wniesienia doptat do wysokosci 10 tys. zt na jeden
udziat,

8) zarzad jest uprawniony do wyplaty zaliczek na poczet dywidendy,

9) nadzwyczajne zgromadzenie zwotuje zarzad na wniosek kazdego ze wspolnikow; gdy nie

zwola, prawo zwotlania przystuguje wspolnikowi wnioskujagcemu,
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10) Zgromadzenie Wspolnikdw jest wazne jezeli sg na nim reprezentowane wszystkie
udziaty w kapitale zaktadowym,

11) uchwaly zgromadzenia zapadajg jednomysinie, na kazdy jeden udziat przypada jeden
gtos na zgromadzeniu.

MAKRUM oraz ,BBB25” ziozyly os$wiadczenia o uczestniczeniu w spoéice pod firmg
MAKRUM DEVELOPMENT spétka z o0.0. z siedzibg w Bydgoszczy powstatej z
przeksztatcenia spotki pod firmg DEVELOPMENT MAKRUM S. A. spoétka jawna z siedzibg
w Bydgoszczy. Dokumenty rejestracyjne zostaly ziozone w Sadzie Rejonowym w
Bydgoszczy.

Przeksztalcenie spoétki jawnej w spotke z 0.0. jest jednym z etapOw planowanego zadania
developerskiego pod nazwa: ,Budowa kompleksu handlowo-ustugowego w obrebie ulic
Sutkowskiego, Kamiennej, Podchorgzych i Dwernickiego w Bydgoszczy”. Prezesem Zarzgadu
MAKRUM S.A. i ,BBB25” jest Pan Rafat Jerzy — wiekszosciowy akcjonariusz MAKRUM S.A.
W skiad Zarzadu spoiki przeksztatconej zostali powotani Pan Rafat Maria Jerzy jako Prezes
Zarzadu oraz Wojciech Feliks Staszak jako Czlonek Zarzadu ( zarazem Cztonek Zarzadu
MAKRUM S.A)

Ze wzgledu na date wpisu Makrum Development Sp. z 0.0. do KRS, co nastgpito 17 stycznia
2011, Spoika traktuje zdarzenie jako zdarzenie po dacie bilansowej, pomimo ze uchwata o

przeksztatceniu podjeta zostata w dniu 10.12.2010.

6. Informacja o powi gzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Spétki z i nnymi
podmiotami oraz okre $lenie jej gtdwnych inwestycji krajowych i zagranicz nych,
w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jej ¢ rupg jednostek

powi gzanych oraz metod ich finansowania.

6.1 Podmioty organizacyjnie lub kapitalowo powi  gzane ze Spotk g
- Rafal Maria Jerzy — akcjonariusz Spoétki, od 06.09.2007 r. Prezes Zarzadu
MAKRUM S.A.

- Dariusz Szczypinski - Czionek Zarzagdu MAKRUM S.A. od 06.09.2007 roku,
Wiceprezes Zarzadu od 17.03.2009 roku do dnia 25.09.2009 roku, od 16.12.2009
do 15.12.2010 roku cztonek Rady Nadzorczej MAKRUM S.A.

- Grzegorz Szymanski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej do 14.06.2010,
- Beata Elzbieta Jerzy — akcjonariusz Spoiki, Czlonek Rady Nadzorczej,

- Jerzy Nadarzewski — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
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- Jacek Jakub Masiota - Czlonek Rady Nadzorczej od 24.09.2008 roku,
- Stawomir Ireneusz Winiecki - Czlonek Rady Nadzorczej od 24.09.2008 roku,
- Tomasz Filipiak — Sekretarz Rady Nadzorczej od 18.03.2009 roku,

- Immobile Sp. z 0.0. - Bydgoszcz, 85-021 ul. Gdanska 138-140, Udziatlowiec —

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

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

Maria Jerzy (33,33% udziatow w kapitale podstawowym), Prezes Zarzadu.

- ,EUROINWEST” CDI Sp. z o0.0. — Bydgoszcz, 85 — 022, ul. Gdanska 139 —
Stawomir Ireneusz Winiecki (41% udziatow w kapitale podstawowym), Prezes

Zarzadu,

- Masiota i Wspolnicy Adwokacka Spotka Partnerska — powigzanie poprzez osobe

Cztonka Rady Nadzorczej p. Jacka Masioty

- Helibronn Pressen GmbH 100 % udziatéw, do dnia 30 wrzesnia 2010-

rozpoczecie postepowania upadtosciowego i catkowita utrata kontroli nad spotkg

- Heilbronn Pressen Service GmbH — 50 % udziatow, w dniu 10 lutego 2011

zgromadzenie wspolnikéw podjeto uchwate o rozwigzaniu spokki,

- Development MAKRUM S.A Spoétka jawna , obecnie Makrum Development Sp. z

0.0.— 99,5 %udziatow w Spébice

- ,BBB25” Sp. z 0.0. powigzanie poprzez osobe Prezesa Rafala Jerzego

Grupy, w tym

3 jednostek powi gzanych oraz

metod ich finansowania

Inwestycje w jednostkach zaleznych

W ponizszej tabeli zaprezentowano wykaz inwestycji w jednostkach zaleznych. Do
wyceny tych inwestycji stosuje sie model ceny nabycia zgodny z zasadami wynikajgcymi

z MSR 27.
Siedziba Udziat w 31.12.82k?11r-1?ulowana 31.]ézk'jr?1?1?owana
jednostki kapitale Cena Cena
zaleznej podstawowym |  nabycia utratzf\ : nabycia utratz,;l .
wartosci wartosci
Heilbronn Heilbronn,
Pressen GmbH Niemcy 100 % 113 113 113 -
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Development
Makrum S.A. | Bydgoszcz,
Spoitka jawna | Polska 99,5 % 11 826 - - -
Razem 11 939 113 113 -
Bilansowa wartoé¢ inwestycji 11 826 113

SzczegOtowo opisany proces nabycia udzialdw i wytaczenia z konsolidacji sprawozdan w

Spoéice Heilbronn Pressen GmbH zostal opisany w nocie nr 3 skonsolidowanego

sprawozdania finansowego.

Spotka nie posiada inwestycji w papiery wartosciowe, wartosci niematerialne i prawne oraz

nieruchomosci.

Spoitka nie posiada inwestycji kapitatowych dokonanych poza grupg jednostek powigzanych.

Spoétka w trakcie dziatalnosci operacyjnej, okresowo zawiera lokaty bankowe na warunkach

rynkowych.

7.

rynkowe.

Opis istotnych transakcji z podmiotami powi

W roku 2010 tego typu transakcje nie miaty miejsca.

azanymi na warunkach innych ni

z

8. Informacje o zaci agnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotycz gcych kredytow i po zyczek
KREDYTY UDZIELONE MAKRUM S.A. W 2010 ROKU
Bank Produkt R udzie!eni_a lub Data zapadalnosci Kwota udzielona | Waluta | Oprocentowanie
przedtuzenia
BPH Bank S.A. | Linia Wielocelowa 28-10-2010 28-10-2011 12835000,00 | PLN WIBOR 1M +
Wielowalutowa 1,9%
PEKAO S.A. Linia Wielocelowa 30-04-2010 30-04-2011 15500 000,00 | PLN WIBOR 1M +
Wielowalutowa 2,1%
9. Informacja o udzielonych po zyczkach.
POZYCZKI UDZIELONE PRZEZ MAKRUM S.A. W 2010 ROKU
Osoba/Podmiot Produkt DEYE) udzie!eni_a lub Data zapadalnosci Kwota udzielona | Waluta | Oprocentowanie
przedtuzenia
Heilbronn Pozyczka 02-04-2010 30-06-2010 105 000,00 EUR 4%

Pressen GmbH
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10. Informacja o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym
por eczen i gwaranciji.
\l;lvazwa qum|otu Rodzaj Zobowi gzania Kwota Te.rmlrll . | Waluta
ystawiaj gcego Waznosci
Bank Przemystowo gwarancja usuniecia wad i 196 702,39 | 2011-12-15| PLN
Handlowy SA usterek
E:rrl]lélg\:\f;rsnxsiowo S\g[zrrzr;qa usuniecia wad i 201 103,92 | 2012-05-25| PLN
Egﬁglgx;g‘ﬁowo gwarancja zwrotu zaliczki 540 000,00 | 2011-01-31| NOK
TU Hermes S‘Qgrzﬂqa usunigcia wad | 45 609,81 | 2015-03-18 | EUR
TU Hermes 8‘;‘{2:2&“6‘ usunigcia wad | 45 609,81 | 2015-03-18 | EUR
TU Hermes S‘Qgrzﬂqa usunigcia wad | 16 116,65 | 2015-03-18 | EUR
TU Hermes 8‘;‘{2:2&“6‘ usunigcia wad | 15 456,92 | 2015-03-18 | EUR
TU Hermes S‘Qgrzﬂqa usunigcia wad | 15 627,47 | 2015-03-18 | EUR
TU Hermes %ngigﬂ; z%%a’tyego 316 398,28 | 2011-04-15| PLN
Poreczenie cywilne zaptaty 1.
MAKRUM S.A. wynagrodzenia za projekt 2.999.000,00|2012-01-31| PLN

11. Objasnienie r6 znic pomi edzy wynikami finansowymi wykazanymi

rocznym a wcze $niej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

w raporcie

Grupa ani Spétka dominujaca nie publikowata prognozy wynikéw na rok 2010

12. Ocena dotycz aca zarzadzania zasobami finansowymi.

Podstawowym elementem ksztattujgcym polityke ograniczania ryzyka ptynnosci jest
utrzymywanie zdolnosci poszczegoélnych Spotek Grupy Kapitatowej iak i catej Grupy do
terminowego wywigzywania sie z biezacych i planowanych zobowigzan wobec
kontrahentow. Dokonywane zmiany struktury posiadanych przez spotke kredytow majg na
celu terminowg sptate zobowigzan. Ponadto Spotka podejmuje dziatania zmierzajace do
zintegrowanego zarzadzania cash-flow poprzez optymalizacje polityki zarzadzania terminami
ptatnosci, zaréwno zobowigzan jak naleznosci. Przeterminowania naleznosci i zobowigzan

widoczne w Sprawozdaniu finansowym rozdziat Informacje dodatkowe i noty objasniajgce,
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podrozdziat Noty objasniajgce do pozycji bilansowych, nota nr 12 Naleznosci
krotkoterminowe oraz rozdziat Informacje dodatkowe i noty objasniajgce, podrozdziat Noty
objasniajgce do pozycji bilansowych, nota nr 18 Zobowigzania krétkoterminowe nie majg
charakteru trwalego. Spoétka nie widzi zagrozen dla prawidlowego regulowania swoich

zobowigzan.
13. Ocena mo zliwo $ci realizacji zamierze n inwestycyjnych Grupy
Zamierzenia inwestycyjne Spoétki na 2011 rok mozna podzieli¢ na:

* Inwestycje w rzeczowe $rodki trwate oraz wartosci niematerialne i prawne w
dotychczasowych lokalizacjach

* Naklady zwigzane z prowadzonym projektem budowy nowoczesnego kompleksu
handlowo ustugowego,

* Nakiady zwigzane z przeniesieniem czesci produkcji do innej lokalizacji,

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

obecnie posiadanych lokalizacjach.

W 2011 roku Grupa zamierza przeprowadzi¢ inwestycje zwigzane gtéwnie z optymalizacjg
wykorzystania posiadanych nieruchomosci i infrastruktury technicznej w na terenie Stoczni
Pomerania w Szczecinie. Nakfady na modernizacje posiadanego parku maszynowego bedag

ponoszone ze $srodkéw wlasnych, czyli przede wszystkim z wypracowanego EBITDA.

Spotka bardzo wysoko ocenia mozliwosci realizacji swoich zamierzeh inwestycyjnych na

2010, zarowno jezeli chodzi o dostawcow jak i 0 pozyskanie srodkéw finansowych.
13.2 Akwizycje
Spotka nie dokonywata akwizycji w roku 2010.

13.3 Naktady zwi gzane z prowadzonym projektem budowy nowoczesnego ko mpleksu

handlowo-ustugowego

Spotka kontynuuje  realizacje projektu i budowy nowoczesnego centrum handlowo
ustugowego na terenie aktualnie zajmowanym przez zakiad produkcyjny Makrum w

Bydgoszczy. Dziatlania te sg i beda prowadzone przez spétke zalezng MAKRUM
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Development Sp. z o0.0. Naktady zwigzane z projektem bedg ponoszone przez spéitke
zalezng Makrum Development Sp. z 0.0. Naklady ponoszone w najblizszym czasie bedg

miaty wptyw na przeptywy pieniezne Grupy kapitatowej.
. Naktady zwi gzane z przeniesieniem cz esci produkcji do innej lokalizaciji

Przygotowujac realizacje budowy nowoczesnego centrum handlowo ustugowego na terenie
aktualnie zajmowanym przez zaktad produkcyjny Makrum w Bydgoszczy Spoétka dominujgca
zamierza poczyni¢ naktady inwestycyjne zwigzane z przygotowanie infrastruktury technicznej
do przeniesienia czesci maszyn i urzadzen do nowej lokalizacji. Przeniesienie produkcji do
nowej lokalizacji oparte jest na kluczowych maszynach wraz z dokonaniem ich
modernizacji. Wigzaca decyzje co do miejsca nowej lokalizacji spotka podejmie do konca Il
kwartatu 2011.

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

dany rok obrotowy.

Jako czynnik nietypowy a wrecz zdarzenie jednorazowe Spotka traktuje upadtos¢ Heilbronn
Pressen GmbH — spotka zalezna w Niemczech. Skutki upadtosci spéiki zaleznej od
MAKRUM S.A.- Heilbronn Pressen GmbH ujete w rachunku zyskow i strat spétki MAKRUM
S.A. za rok 2010 i wynoszg tacznie 15003 883,57 zt. Zarzad Spotki szacuje, ze tgczny

negatywny wptyw upadtosci spotki zaleznej nie powinien przekroczyé podanej kwoty.

Jeszcze w 2010 roku oraz na poczatku 2011, Spétka podjeta konkretne dziatania
zmierzajgce do zniwelowania wptywu tego zdarzenia na wynik finansowy . Jednym z takich
dziatan jest ztozenie w dniu 11 marca 2011 roszczenia do firmy ubezpieczeniowej w ramach
posiadanej polisy odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw zarzadu w tym czionkéw zarzadu

spoéiki zaleznej. Wartosé roszczenia to 14,8 min zi.

W styczniu 2011 Spoétka podpisata z syndykiem masy upadtosci Heilbronn Pressen GmbH
porozumienie prowadzace do odzyskania przez MAKRUM SA czesci kwot w prowadzonym
postepowaniu upadtosciowym. Porozumienie dotyczy kwot mozliwych do uzyskania juz teraz

jak i w przysztosci. Szacunkowa wartos¢ porozumienia 102 000 EUR.

W dniu 17 marca 2011 zlozony zostat pozew przeciwko jednemu z kontrahentow upadtej
Heibronn Pressen GmbH na kwote 190 428,67 EUR i kwoty dodatkowe 61 138 ziotych.
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W grudniu 2010 r. MAKRUM S.A. , realizujgc Uchwale Zarzadu z nr 3/XI11/2010 z dnia 30
12.2010, dokonata sprzedazy do spoiki zaleznej Development Makrum S.A. Sp. Jawna
prawo wtasnosci do zlecenia inwestycyjnego pod nazwg ,Centrum Handlowe Makrum” za
kwote netto 13 005 tys. PLN. Wynik na tej transakcji w kwocie 11,5 min zi, zostat ujety w
pozycji przychody operacyjne jednostkowego rachunku zyskow i strat MAKRUM S.A. za rok
2010. Tym samym w kolejnych okresach sprawozdawczych, sprawozdania spotki ujmowac
bedg wylacznie wyniki z dziatalnosci operacyjnej MAKRUM SA zwigzanej z produkcja
konstrukcji stalowych.

Do transakcji sprzedazy, Spoétka wykorzystata wycene wartosci godziwej, poniesionych do tej
pory naktadow inwestycyjnych. Wycena przeprowadzona zostata przez uprawnionych
rzeczoznawcow majgatkowych i przedstawiona Spétce w formie opinii 0 wartosci.

Z tytutu dokonanej transakcji spotka rozliczyta i zaptacita nalezny podatek VAT oraz ujeta
transakcije w rozliczeniu podatku dochodowego CIT za rok 2010.

Zaptata z tytutlu dokonanej transakcji sprzedazy zostanie dokonana zgodnie z umowg i
zrealizowana zostanie ze $rodkéw wtasnych spdiki zaleznej. Transakcja , cho¢ wplywajgca
Znaczaco na wynik w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, nie bedzie miata wptywu na

wynik Grupy Kapitatowej w sprawozdaniu skonsolidowanym.

15. Charakterystyka zewn etrznych i wewn etrznych czynnikéw istotnych dla

rozwoju Grupy.
15.1 Czynniki zewn etrzne

Znaczacy wptyw na rozwdéj Grupy ma tempo wzrostu ekonomicznego gospodarki swiatowej.
Wynika to z profilu produkcji oraz z obecnej struktury sprzedazy Makrum, w ktorej sprzedaz
eksportowa stanowi 77%. Producenci takich dobr inwestycyjnych jak Makrum lub Heilbronn
Pressen nadal odczuwajg zwiekszong ostroznos¢ i nieche¢ firm z wielu sektorow do
podejmowania nowych inwestycji, co moze negatywnie odbi¢ sie na ilosci zlecen
pojawiajacych sie na rynku. Nieche¢ do nowych inwestycji widoczna jest takze w sektorze
off-shore, na co dodatkowo wptywa takze aktualny poziom cen ropy naftowej, ciggle
znacznie odbiegajacy od ustanowionego w 2008 roku maksimum na poziomie okoto 150
USD za barytke.

Grupa jest takze w znacznym stopniu wrazliwa na ostabienie koniunktury w sektorze
mechanicznym oraz wydobywczym, ktére takze nadal odczuwajg skutki swiatowego kryzysu

gospodarczego.
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Rynki finansowe, w tym rynki walutowe, ulegly cze$ciowemu uspokojeniu i stabilizacji po
pierwszej fazie najwiekszej nerwowosci na starcie kryzysu $wiatowego, jednakze kolejne
doniesienia o problemach finansowych krajow potudniowej Europy, mogg spowodowaé

dalsze istotne wahania kurséw walutowych i powr6t niepewnosci na rynki.

15.2 Czynniki wewn etrzne

W obliczu kryzysu gospodarczego najwazniejszym wewnetrznym czynnikiem mogacym
wplywaé na osigganie pozytywnych wynikéw finansowych przez Spoétke jest umiejetnosé
utrzymania obecnych klientbw oraz przede wszystkim aktywne pozyskanie nowych
kontrahentdw. Ma to znaczenie szczegdlne w perspektywie planowanej przeprowadzki
czesci produkcyjnej MAKRUM S.A. i precyzyjnego przygotowania planu produkcji na ten
czas. Nalezy zaznaczyC, iz koncepcja projektowa centrum handlowego zaktada
wykorzystanie czesci obecnych hal produkcyjnych na przyszte potrzeby projektowanego
obiektu. Oznacza to mozliwosc¢ roztozenia przeprowadzki do nowej siedziby na dogodne dla
planu produkcji MAKRUM S.A. etapy, i tak , aby proces ten nie byt odczuwalny negatywnie

dla obecnych klientow.

Réwnie istotnym czynnikiem jest dyscyplina kosztowa i maksymalnie elastyczne
dostosowywanie potencjatu produkcyjnego, w tym zatrudnienia do gwattownie zmieniajgcego

sie otoczenia finansowego i gospodarczego.

Kluczowe znaczenie ma takze kadra kierownicza, od ktorej decyzji zaleze¢ bedzie jak
najlepsze dostosowanie sie do zmieniajacych sie warunkow zewnetrznych, co jest

szczegolnie wazne w obecnej sytuacji.

16. Zmiany w podstawowych zasadach zarz gdzania przedsi ebiorstwem Spofki

Dominuj acej

v' - w dniu 14.06.2010 r. Zarzad MAKRUM S.A. zostat poinformowany o ztozeniu przez
Przewodniczacego Rady Nadzorczej Pana Grzegorza Szymanhskiego rezygnaciji z
petienia funkcji czionka Rady Nadzorczej. Spoélka przekazata te informacje do

publicznej wiadomosci w raporcie biezacym nr 18/2010 z 14.06.2010 r.,

v - w nastepstwie powyzszej rezygnacji, Rada Nadzorcza w dniu 21.07.2010 r.

dokonata wyboru Pana Sftawomira Winieckiego na Przewodniczacego Rady

42




F Y\ 7717 " P8
ANNCGEENE WEEA v Roczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Zarzadu
31 grudnia 2010

Nadzorczej MAKRUM S.A., o czym Spétka poinformowata w raporcie biezacym nr
23/2010 z dnia 21.07.2010 r.,

v' - w dniu 15.12.2010 r. rezygnacje z petnienia funkcji czionka Rady Nadzorczej
MAKRUM S.A. zlozyt Pan Dariusz Szczypinski. Powiadomiono o tym opinie publiczng,
raportem biezacym nr 35/2010 z dnia 15.12.2010 r.

v"w dniu 19.01.2010 r. Sad Rejonowy w Bydgoszczy Xl Wydziat Gospodarczy KRS
zarejestrowal zmiany art. 18 ust. 3, art. 24, art. 25 i art. 36 ust. 1 Statutu Spoiki
uchwalone przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z dnia
16.12.2009 r.. Spodlka podata te informacje do publicznej wiadomosci w raporcie
biezacym nr 4/2010 z dnia 25.01.2010 r.,

v" - w dniu 03.02.2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dokonato
zmiany Statutu Spotki rozszerzajgc przedmiotu dziatalnosci (art. 7 ust. 1 Statutu) oraz
Zmieniajgc art. 11 Statutu upowaznito Zarzad do podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w granicach kapitalu docelowego. Spétka poinformowata o tym w raporcie biezagcym
nr 5/2010 z dnia 3.02.2010 r.,

Zmiany te Sad zarejestrowat w dniu 26.02.2010 r., o czym Spétka raportowata w

raporcie biezacym nr 9/2010 z dnia 5.03.2010 .,

17. Umowy zawarte pomi edzy Spotk @ 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 lub zwolnienie nast epuje

z powodu pot gczenia Spéiki przez przej ecie.

Spotka w 2010 roku nie zawarta takich uméw.

18. Warto $¢€ wynagrodze n dla oséb zarz adzajacych i nadzoruj acych Spokk e.

18.1 Warto $¢ wynagrodze n dla oséb zarz adzajacych Spotk a

Informacje o wynagrodzeniach czlonkéw zarzgdu Spéiki zostaly zaprezentowane w
Sprawozdaniu finansowym rozdziat Informacje dodatkowe i noty objasniajgce, podrozdziat

Dodatkowe noty objasniajgce, nota 31.3 Wynagrodzenia Czlonkow Zarzgdu Spoékki.

18.2 Warto §¢ wynagrodze n dla 0os6b nadzoruj acych Spotk e
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Informacje o wynagrodzeniach czlonkdéw zarzadu Spéiki zostaly zaprezentowane w
Sprawozdaniu finansowym rozdziat Informacje dodatkowe i noty objasniajgce, podrozdziat

Dodatkowe nory objas$niajgce, nota 31.4 Wynagrodzenia Cztonkow Rady Nadzorczej Spotki

19. Akcje i udzialy Spoétki oraz jednostek powi  gzanych b edace w posiadaniu oséb

zarzadzajacych i nadzoruj acych Spotk e

. . Stan na Zwigkszenia Zmniejszenia Stan na
Akcjonariusz stanu

31.12.2010 . . stanu posiadania 31.12.2009
posiadania

Czitonkowie Rady Nadzorczej

Beata Jerzy (we
wspotwiasnosci z

Rafatem Jerzy) 18.147.724 18.147.724

Tomasz Filipiak 74.452 74.452 -

Cztonkowie Zarzadu

Rafat Jerzy 11.935.200 11.935.200

Rafat Jerzy (we
wspotwiasnosci z

Beata Jerzy) 18.147.724 18.147 724

20. Informacje o znanych Spdéice umowach, w wyniku k  térych mog a w przyszio $ci
nastapié zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotyc hczasowych

akcjonariuszy

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

akcjonariuszy.

21. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

Spotka nie prowadzi programoéw akcji pracowniczych. W MAKRUM S.A. dziata program
motywacyjny skierowany do o0sOb zarzadzajacych i kadry kierowniczej. Szczegdtowe
informacje na temat tego programu zawarte sg w Rocznym Jednostkowym Sprawozdaniu

Finansowym sporzadzonym na dzien 31.12.2009 roku w punkcie 15 punkt 4.

22. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania s prawozda n finansowych
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Audytorem dokonujgcym badania oraz przegladu sprawozdan finansowych Spoiki jest Grant

Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. Wynagrodzenie audytora nalezne Ilub wyptacone z

poszczegdlnych tytutdbw wyniosto:

od 01.01 do od 01.01 do

31.12.2010 31.12.2009
Badanie rocznych sprawozdan finansowych 113 52
Przeglad sprawozdan finansowych 14 32
Doradztwo podatkowe 71 76
Pozostate ustugi 108 18
Razem Spotka Dominuj aca 305 178
Badanie rocznych sprawozdan finansowych 7 75
Pozostate ustugi 8
Razem Spotka Zale zna 15 75
Razem Grupa Kapitatowa 320 253
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