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10.

Najwazniejsze informacje

Przychody Makrum S.A. w | p6troczu 2009 r. wyniosty 31,7 min zt i byly 0 12,5 min z
nizsze od osiggnietych w analogicznym okresie 2008 r.

Zamdoéwienia przyjete do realizacji w Il kwartale wyniosty 20 min zti byty o 3 min zt wyzsze
niz tacznie w IV kwartale 2008 i | kwartale 2009, co moze Swiadczy¢ o poczatkach
wychodzenia z kryzysu przypadajgcego na przetom lat 2008/2009.

Dominujaca w sprzedazy Spéiki jest sprzedaz eksportowa, ktorej sprzyja ostabienie sie
zlotego.

Podwojeniu ulegly obroty generowane z wykorzystaniem nabytego w 2008 roku majatku
po upadtej Stoczni Pomerania.

Wynik netto Spoétki wyniést 0,2 min zh. Jest on nieporownywalny z wynikiem
analogicznego okresu roku poprzedniego, co zostato szczegétowo wyjasnione w dalszej
czesci niniejszego raportu.

Spoika osiggneta bardzo dynamicznym wzrost rentownosci ha poziomie zysku brutto na
sprzedazy z 17% w | péiroczu 2008 roku do 27% w | potroczu 2009 r. Wydatnie
przyczynito sie do tego ostabienie kursu ziotego majace wplyw na ponad 70%
przychodow.

Ujemny wynik na dziatalnosci finansowej w wysokosci -6 min zt. byt przede wszystkim
konsekwencjg ostabienia sie kursu ziotego zwiekszenia negatywnej wyceny transakciji
zabezpieczajacych kurs EUR oraz negatywnej wyceny posiadanych zobowigzan
leasingowych oraz kredytu denominowanych w EUR i CHF.

Suma bilansowa Spétki na dzien 30.06.2009 wynosita 152 min zt i byta nizsza od sumy
bilansowej na dzien 31.12.2008 o 11 min zi

Makrum wygenerowato w | pétroczu 2009 roku dodatnie przeplywy pieniezne netto w
wysokosci 2,6 min zt, do czego przede wszystkim przyczynit sie dodatni przeptyw z
dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 14,9 min zt.

W/w przeptywy pieniezne przyczynity sie do zmniejszenia wskaznika zadtuzenia w ciggu

pierwszego potrocza z 0,43 do 0,38.oraz poprawy wskaznika ptynnosci z 1,78 do 2,01.
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2. Wybrane dane finansowe

w zt W euro
Okres Okres
Wybrane dane finansowe > = > > = =
01.01.2009 | 01.01.2008 | 01.01.2008 | 01.01.2009 | 01.01.2008 | 01.01.2008
do do do do do do
30.06.2009 | 31.12.2008 | 30.06.2008 | 30.06.2009 | 31.12.2008 | 30.06.2008
|. Przychody netto ze sprzedazy produktow, | 376g82251| 93296198| 44198450 7011804 | 26413866 12709 469
towaroéw i materialow
_ o o 4737552 19752687 2550 775 1048498| 5502348 733487
Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
1334540 24307827| 22987067 -295 356 6881992 | 6610038
Ill. Zysk (strata) brutto
222821 | 21664363| 22076592 49 314 6133579 | 6348226
IV. Zysk (strata) netto
V. Przeplywy pienigzne netto 14932839 4503023 219763| 3304883| 1274888 63194
z dziatalnosci operacyjnej
V1. Przeplywy pienigzne netto 5574366| -5312988| -2188152| -1233699| -1504204| -629213
z dziatalno$ci inwestycyjnej
VII. Przeplywy pienigzne netto 6715699 | -2313031 -316465|  -1486 295 -654 861 -91 001
z dziatalnosci finansowej
?2'2'ér':]rzep*ywy pieniezne netto 2642775| -3122996| -2284854 584 890 -884177| -657 020
IX. Aktywa, razem 151836407 | 163073511 | 149333065| 33970916| 39083863 | 44521217
X. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania | 58310546| 69724598 55730324 13046032 16710909| 16615087
XI. Zobowiazania dtugoterminowe 17113601| 16187972| 23355807| 3828889| 3879775| 6963153
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 30006976 | 42728379 23799009| 6713571| 10240720| 7095313
XIIl. Kapitat wiasny 93525862 | 93348913 093602741 20924884 22372954| 27906 130
XIV. Kapitat zaktadowy 10422624| 10422624 10422624| 2331892 2497993 | 3107335
XV. Liczba akcji (w szt.) 41690496 | 41690496 | 41690496 41690496| 41690496 | 41690 496
XVI. Zysk (strata)
. ! 0,01 0,52 0,53 0,00 0,15 0,15
na jedng akcje zwyklg (w zt./EUR)
XVI_I. Rozw0(_jn|0ny zysk (strata) 0,01 0,52 0,53 0,00 0.15 0.15
na jedng akcje zwyktg (w zt./EUR)
XVIII. Wartos$¢ ksiegowa
; ’ 2,24 2,24 2,25 0,50 0,54 0,67
na jedng akcje (w zt./EUR)
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa 2,24 2.24 2,25 0,50 0.54 0.67

na jedng akcje (w zt./EUR)

XX. Zadeklarowana lub wyptacong
dywidenda
na jedng akcje (w zt./EUR)
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Wybrane dane finansowe prezentowane w sprawozdaniu przeliczono na walute euro w

nastepujacy sposob:

pozycje dotyczgce rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywéw pienieznych za 6
miesiecy 2009 roku (odpowiednio za 6 m-cy 2008 roku i za caty 2008 rok) przeliczono wg
kursu stanowigcego S$rednig arytmetyczng Srednich kurséw ogtaszanych przez NBP
obowigzujgcych na ostatni dzieh kazdego miesigca. Kurs ten za 01-06/2009 wynidst 1
euro = 4,5184 i odpowiednio za 01-06/2008 wyniést 1 euro = 3,4776 oraz za 01-12/2008
wyniost 1 euro = 3,5321,

pozycje bilansowe przeliczone wg sredniego kursu ogtoszonego przez NBP,
obowigzujgcego na dzien bilansowy. Kurs ten wynidst na 30.06.2009 1 euro= 4,4696; na
30.06.2008 roku 1 euro = 3,3542 oraz na 31.12.2008 roku 1 euro = 4,1724

Struktura akcjonariatu — wykaz akcjonariuszy posiad ajacych co najmniej 5%
0golnej liczby gtoséw na WZA.

3.1. Struktura akcjonariatu na dzie n 30.06.2009 r. przedstawia si e nastepujaco (na

podstawie informacji otrzymanych przez Spotk e zgodnie z Art.69 ustawy o ofercie

publicznej)

% udziatu w
strukturze
akcjonariatu

llos¢ gtoséw na

Akcjonariusz Liczba akcji WZA

Rafat Jerzy 11.955.200 11.955.200 28,68

Rafat Jerzy (we wspétwtasnosci z
Beatg Jerzy)

18.147.724 18.147.724 43,53

BZ WBK AIB TFI S.A. dziatajac w
imieniu ARKA BZWBK Akcji FIO, Arka
BZWBK Akcji srodkowej i Wschodniej
Europy FIO oraz Lukas FIO

2114 473 2114 474 5,07

Fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez DWS Polska TFI S.A. tj. DWS
Polska F.I.O. Top 25 Matych Spotek,
DWS Polska F.1.0. Zréwnowazony,
DWS Polska F.1.0. Akcji Plus, DWS
Polska F.I.O. Akcji Spotek
Eksportowych dws Pol Eq Ex Issue,
DWS Polska F.1.0. Bezpiecznego

2.118.418 2.118.418 5,08

Wzrostu Plusdws Polska, DWS Polska
F.1.O. Top 50 Miss Plus, DWS Polska
F.1.O. Zabezpieczenia Emerytalnedws

F.1.O. Z.E.

Jednoczesnie Spétka informuje, iz:

1)

W dniu 1.12.2008 roku raportem biezacym nr 31/2008 Spétka poinformowata, iz

otrzymata wiadomos¢ od BZ WBK AIB Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z
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2)

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

W dniu 14.01.2009 roku raportem biezacym nr 3/2009 Spoétka poinformowata, iz
otrzymata wiadomo$¢ od Pana Rafala Jerzy — Prezesa Zarzadu MAKRUM S.A. o
zawarciu dnia 12.01.2009 r. umowy sprzedazy 400.000 sztuk akcji na rzecz IMMOBILE

Spotka z o0.0., w ktérej Pan Rafat Jerzy jest Prezesem Zarzadu i gldbwnym udziatowcem.

3.2. Stan akcjonariatu na dzie n 31.08.2009 r. (na podstawie informacji otrzymanych

przez Spotk e zgodnie z Art.69 ustawy o ofercie publicznej)

% udziatu w
strukturze
akcjonariatu

llos¢ gloséw na

Akcjonariusz Liczba akcji WZA

Rafat Jerzy 11.955.200 11.955.200 28,68

Rafat Jerzy (we wspoéhwtasnosci z
Beatg Jerzy)

18.147.724 18.147.724 43,53

BZ WBK AIB TFI S.A. dziatajac w
imieniu ARKA BZWBK Akciji FIO, Arka
BZWBK Akcji srodkowej i Wschodniej
Europy FIO oraz Lukas FIO

2114 473 2114 474 5,07

Fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez DWS Polska TFI S.A. tj. DWS
Polska F.I.O. Top 25 Matych Spétek,
DWS Polska F.1.0. Zréwnowazony,
DWS Polska F.1.0. Akcji Plus, DWS
Polska F.I1.O. Akcji Spotek
Eksportowych dws Pol Eq Ex Issue,
DWS Polska F.1.0. Bezpiecznego

2.118.418 2.118.418 5,08

Wzrostu Plusdws Polska, DWS Polska
F.1.O. Top 50 Miss Plus, DWS Polska

F.1.O. Zabezpieczenia Emerytalnedws
F.I.O. Z.E.

Jednoczesnie Spotka informuje, iz:

Do dnia przekazania raportu poétrocznego nie wplynelty do MAKRUM SA inne informacje

powodujgce zmiany w wykazie akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5 % ogdlnej liczby

glosbw na WZA.
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4. Zmiany w skiadzie Zarz adu i Rady Nadzorczej

W | potroczu 2009 roku nastapity zmiany w Zarzadzie Spotki.

Dnia 14.01.2009 r. Rada Nadzorcza powotata na cztonka Zarzgdu Pana Waldemara
Kapelewskiego — od dnia powotania, o czy Spoétka poinformowata w raporcie biezacym nr

2/2009. Pan W.Kapelewski petnit funkcje dyrektora operacyjnego.

Dnia 17.03.2009 r. Rada Nadzorcza powotata dotychczasowych Czionkéw Zarzadu - Pandéw
D.Szczypihskiego, S.Zasade i W.Kapelewskiego na Wiceprezesow Zarzadu, o czym Spoétka

poinformowata w raporcie biezgcym nr 11/2009 z dnia 17.03.2009 r.

Rada Nadzorcza na posiedzeniu dnia 5.06.20009 r., z uwagi na zblizajacy sie uptyw kadenciji,
dokonata wyboru cztonkdéw zarzadu na nowg kadencje w skiladzie:

» Pan Rafat Jerzy — Prezes Zarzadu,

* Pan Dariusz Szczypi nski — Wiceprezes Zarzadu,

* Pan Siegmund Zasada — Wiceprezes Zarzadu.

Na dzien 30.06.2009 r. w sktad Zarzadu wchodzity trzy wyzej wymienione osoby.

Rada Nadzorcza dokonala tego wyboru pod warunkiem zatwierdzenia Sprawozdania
finansowego Spotki za 2008 rok — zostalo ono zatwierdzone przez Zwyczajne Walne

Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére obradowato dnia 24.06.2009 r.

Do nowego zarzadu nie zostat powotany Pan Waldemar Kapelewski, ktéry nie wyrazit zgody
na kandydowanie, o czym Spotka informowata w raporcie biezacym nr 22/2009.z dnia
5.06.2009 r.

W | pétroczu 2009 roku nastgpity zmiany w Radzie Nadzorczej Spoiki.

Dnia 18.03.2009 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato Pana Tomasza Filipiaka do
Rady Nadzorczej, o czym Spodtka poinformowata w raporcie biezacym nr 12/2009 z dnia
18.03.2009 r.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore obradowato dnia 24.06.2009 r.
dokonato wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej na nowg kadencje w skiladzie:

» Pan Grzegorz Szyma nski,

» Pan Tomasz Filipiak ,

* Pani Beata Jerzy,
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« Pan Jacek Masiota ,
» Pan Jerzy Nadarzewski ,
e Pan Stawomir Winiecki .

Na dzien 30.06.2009 r. w skiad Rady Nadzorczej wchodzito pie¢ wyzej wymienionych osob.

Do nowej Rady Nadzorczej nie zostata powotana Pani Agata Kasica, ktdra nie wyrazita zgody
na kandydowanie, o czym Spotka poinformowata w raporcie biezagcym nr 28/2009 z dnia
24.06.2009 r. W tym samym raporcie Spotka poinformowata o ukonstytuowaniu sie Rady
Nadzorczej i wyborze:

« Pana Grzegorza Szymanskiego na Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

« Pana Jerzego Nadarzewskiego na Zastepce Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

e Pana Tomasza Filipiaka na Sekretarza Rady Nadzorczej.

5. Wyniki finansowe za | p6trocze 2009 r.

5.1. Rachunek wynikéw
SPRZEDAZ

W pierwszym poétroczu biezacego roku obroty Spotki wyniosty 31,7 min zt i tym samym
spadly w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego o 28%. Osiggnieta sprzedaz
stanowi 34% sprzedazy za caty 2008 rok. Spadek sprzedazy spowodowany byt przede
wszystkim kryzysem swiatowym, w efekcie ktérego aktualni i potencjalni klienci Makrum
wstrzymali procesy decyzyjne dotyczace wiekszosci planowanych projektow. Konsekwencje
wstrzymania proceséw inwestycyjnych na przelomie lat 2008-2009 mozna tatwo zauwazy¢
na wykresie przedstawiajgcym wartos¢ ziozonych do Spotki zamowien/podpisanych
kontraktow. Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze w okresie 1IVQ2008-1Q2009 spétka odnotowata
najwiekszy w ostatnich latach wplyw zapytan ofertowych (w szczegoélnosci od klientow z
branzy maszynowej). Wystane oferty oraz prowadzone negocjacje zaowocowaty w 11Q2009
dynamicznym wzrostem wartosci podpisanych kontraktéw. Ponadto w dalszym ciggu spotka
obserwuje wzrost wartosci sktadanych zapytan ofertowych, w tym od klientow, ktérzy w
ostatnim roku wstrzymali sie z realizacjg jakichkolwiek inwestycji (tu gtownie klienci krajowi).
Na ponizej zatgczonym wykresie przedstawiona jest wartos¢ zamowien, jaka wplyneta do
Spotki w kazdym z kwartatow 2006-2009.
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Warto $€ przyj etych zaméwie n w min zt wg segmentow rynku

(zaméwienia eksportowe wg kursu euro z dnia zaméwie  nia)

25 1

20 1

15 1

10 A

1IQ06 11Q06 MQO6 IVQO6 1Q07 N1QO7 MQO7 IVQO7 1Q08 11Q08 Q08 IVQO8 1Q09 Q09

@Maszyny m Off-shore

Spotka otrzymuje od poczatku 2009 roku nie notowang do tej pory ilos¢ zapytan ofertowych
od klientéw zagranicznych. Chcac wykorzystac¢ efekt ostabienia sie zlotego polskiej waluty,
penetrujg oni rynek producentéw konstrukcji stalowych w Polsce, w poszukiwaniu
dostawcéw tanszych od producentéw prowadzacych swojg dziatalnosé w strefie euro. Spotka
upatruje w tym swojg szanse na pozyskanie zlecen o wiekszej wartosci niz te otrzymane na

przetomie roku. Nadzieje te potwierdzajg zlecenia przyjete do realizacji w Il kwartale.

Ponizej przedstawiona jest analiza danych sprzedazowych w nastepujacym uktadzie:
a) geograficznym (sprzedaz krajowa i eksportowa),

b) sprzedaz wyrobow i ustug vs sprzedaz towardw i materiatow,

c) branzowym (sprzedaz do branzy maszynowej i offshore)

d) wg centréw zysku: Makrum Bydgoszcz i Makrum Pomerania

Analize sprzedazy rozpoczynamy od przedstawienia przychoddw spoétki za okres 2006-2009

w ukfadzie geograficznym.
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Sprzedaz w podziale na kraj i eksport w | pétroczu

50000

lata 2006 - 2009

45000 1

40000 1
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OEksport 19364

25270

32990

23291

Blisko trzy czwarte przychoddéw Makrum stanowig przychody z eksportu. Wysoki udziat

obrotéw na tym kierunku utrzymuje sie od wielu lat. Zlecenia przyjete do realizacji w |l

kwartale oraz zapytania ofertowe kierowane do Spéitki wskazujg, ze sytuacja nie ulegnie

zmianie w najblizszej przysziosci. Kontrakty eksportowe realizowane sg gtownie w euro.

Przeptywy pieniezne z nimi zwigzane sg zabezpieczane od ryzyka kursowego transakcjami

terminowymi typu forward. Przeplywy zwigzane ze zleceniami przyjmowanymi od Il kwartatu

2009 roku objete sg rachunkowoscig zabezpieczen, co oznacza korygowanie obrotow

eksportowych o wycene transakcji terminowych zabezpieczajacych te obroty.

Ponad 99% obrotéw Makrum zwigzane jest ze sprzedazg wyrobdw i ustug.

Sprzedaz w tys. z} 2009 2008 Réznica
| pétrocze | pétrocze 2009 - 2008
Wyrobdw i ustug przemystowych 31454 42 715 -11 261
Eksport 23291 32990 -9 698
% udziat w wyrobach i ustugach 74,05% 77,23% -3,18%
Kraj 8 162 9726 -1 563
% udziat w wyrobach i ustugach 25,95% 22,77% 3,18%
Towarow i materiatow 228 1483 -1 255
Eksport 0 0
% udziat w towarach i materiatach 0,00% 0,00% 0,00%
Kraj 228 1483 -1 255
% udziat w towarach i materiatach 100,00% 100,00% 0,00%
Razem 31 682 44 198 -12 516
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W stosunku do | péirocza 2008 roku zwiekszyt sie z 32% do 41% udziat sprzedazy do branzy
maszynowej. Obroty realizowane w tym obszarze spadly zaledwie 0 12%%. Pomimo spadku
udzialu oraz wartosci sprzedazy do branzy off-shore i okretowej, jest ona ciagle

dominujacym odbiorcag produktéw Makrum.

Sprzedaz w tys. zi 2009 2008 Roéznica
| potrocze | potrocze 2009 - 2008
Przemyst off-shore i okr etowy 15 127 24723 -9 596
% udziat w sprzedazy ogétem 47,75% 55,94% -8,19%
Maszyny i urz adzenia 13 094 14 208 -1114
% udziat w sprzedazy ogétem 41,33% 32,15% 9,18%
Pozostate 3461 5267 -1 806
% udziat w sprzedazy ogétem 10,92% 11,92% -0,99%
Razem 31 682 44 198 -12 516

Biorgc pod uwage odmienny charakter dziatalnosci prowadzonej przez zaktady znajdujace
sie w Bydgoszczy oraz w Szczecinie, Spotka postanowita wyrézni¢ dwa centra zyskow:
MAKRUM Bydgoszcz oraz MAKRUM POMERANIA. Analizujgc podziat obrotow ze wzgledu
na w/w centra zyskéw, mozna zaobserwowaé¢ ponad 100% wzrostu wartosci sprzedazy
realizowanej przez Makrum Pomeranie. Wzrost wynika z poszerzenia oferty Makrum o ustugi
remontéw statkow oraz z przyjecia do realizacji pierwszych zlecen tego typu. Zlecenia te w
pierwszym poétroczu byly realizowane dla klientow zagranicznych, co widoczne jest w
ponizszej tabeli jako eksport Makrum Pomeranii. Wzrost obrotéw Pomeranii wskazuje na

konsekwentna realizacje zatozen, lezgcych u podstawy jej zakupu przez Makrum.

2009 2008 Réznica
Sprzedaz w tys. zt | pétrocze | pétrocze 2009 - 2008
MAKRUM Bydgoszcz 25 277 41 066 -15789
Eksport 19 490 32 990 -13 500
% udziat 77.11% 80,33% -3,23%
Kraj 5787 8076 -2289
% udziat 22.89% 19,67% 3,23%
MAKRUM Pomerania 6 405 3132 3273
Eksport 3801 0 3801
% udziat 59,35% 0,00% 59,35%
Kraj 2 604 3132 -528
% udziat 40,65% 100,00% -59,35%
Razem 31 682 44 198 -12 516
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WYNIKI FINANSOWE

W ponizszej tabeli przedstawione sg najwazniejsze pozycje Rachunku wynikéw Makrum za

pierwsze poétrocze 2009 roku.

o, I pétrocze 2009 I péirocze 2008 fa .
Rachunek wynikow Wartosé % Wartosé % Roéznica
wtys. zt (1) (2) (3) (4) (1)-3)

Przychody netto ze sprzedazy | 31682 100% | 44198| 100% |-12516
Koszty sprzedanych produktow, 23246|  73%| 36574|  83%| -13328
towarow i materiatow
Zysk brutto ze sprzedazy 8436 27% 7 624 17% 812
Koszty sprzedazy 0 0% 0 0% 0
Koszty ogdlnego zarzadu 4 146 13% 4171 9% -25
Zysk na sprzedazy 4 291 14% 3453 8% 837
Wynik na poz. dziatalnosci 447 1% 903 2% 1350
operacyjnej
Zysk z dzialalnosci 4738 15%| 2551 6% 2187
operacyjnej
Wynik na dziatalnosci finansowej -6 072 -19% 20 436 46% | -26 508
Zysk brutto -1335 -4% | 22987 52% | -24 322
Podatek dochodowy -1 557 -5% 910 2% | -2468
Zysk netto 223 1% | 22077 50% | -21 854

Realizujac w | pétroczu 2009 roku przychody o 12,5 min zt nizsze niz w poréwnywalnym
okresie roku ubiegtego, Spoétka poprawita rentownosé¢ brutto ze sprzedazy o 10 p.p. oraz
rentownos¢ na poziomie zysku operacyjnego o 9 p.p. Tym samym Makrum wygenerowato o
2,2 min zt wiecej EBIT'u niz w | pétroczu roku 2008. Nalezy tutaj zaznaczyc¢, ze wyniki te
zostaly osiggniete przy znaczaco stabszym kursie ziotego, w sytuaciji, w ktorej udziat
sprzedazy eksportowej w obrotach ogétem wyniést w obu poréwnywanych okresach ponad
70%, a sredni kurs euro w | potroczu 2009 roku wynidst 4,52, podczas gdy w analogicznym

okresie roku ubiegtego byto to 3,48.

Whplyw kursu na osiggniety wynik operacyjny byt dodatkowo wzmacniany poprzez, wiekszy
udziat w portfelu zaméwien zlecen, powtarzalnych, produkowanych w dtuzszych seriach,
stanowigcych sprawdzony produkt Makrum. Spotka starata sie w | potroczu zachowac
dyscypline kosztowg w zakresie kosztéw wydziatowych i administracyjnych oraz redukowata
koszty wraz ze spadajagca iloscig wptywajacych zamowien Koszty administracyjne ulegty

obnizeniu w stosunku do Il pohocza 2008 roku o ponad 300 tys. zi. Natomiast
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dostosowywanie posiadanych mocy produkcyjnych (patrz ponizsza tabela) pozwolito
utrzymacé rentownos$¢ na poziomie zysku brutto ze sprzedazy na satysfakcjonujgcym
poziomie zblizonym do rentownosci, na tym poziomie rachunku wynikow, osiagnietej w

catym 2008 roku.

L . n w tym w tym
Dzien z Pracownicy Pracownicy £ - 2 .
. Ogotem ; . . bezpo srednio posrednio
bilansowy umystowi fizyczni o L
produkcyjni produkcyjni
Stan na
30.06.08 422 135 287 230 57
Stan na
30.06.09 336 131 205 158 47

Jednoczesnie Spotka, w celu zabezpieczania przewidywanych wpltywéw walutowych
zwigzanych z zawartymi lub wysoce prawdopodobnymi kontraktami eksportowymi, zawierata
transakcje terminowe typu forward na sprzedaz euro. Na dzien 30.06.2009 Makrum
posiadato otwarte kontrakty terminowe forward na sprzedaz EUR o wartosci 7,1 min EUR.
Negatywna wycena posiadanych transakcji zabezpieczajgcych na dzien 30.06.2009 wynosita
4,9 min zt. Nalezy tutaj zaznaczy¢, ze wycena ta byla dokonana przy kursie EUR na

poziomie 4,47 zt, podczas gdy kurs ten na dzien 26 sierpnia wyniést 4,09 zt.

W maju 2009 roku Makrum przyjelo do stosowania polityke zarzadzania ryzykiem
finansowym. W jej ramach przyjeta zostata rachunkowos¢ zabezpieczen. W zwigzku z
powyzszym efekty przeszacowan transakcji terminowych, zawieranych od momentu
przyjecia tej polityki, prezentowane sg w przychodach ze sprzedazy oraz w kapitatach z

aktualizacji wyceny.

Efekty przeszacowan transakcji terminowych zawartych przez Spotke do momentu
wdrozenia rachunkowos$ci zabezpieczen beda ewidencjonowane tak jak do tej pory, czyli w
dziatalnosci finansowej. Sytuacja ta bedzie miata miejsce do 31 grudnia 2009, kiedy to
zapadng ostatnie transakcje terminowe zawarte jeszcze przed przyjetymi w ewidencji
zmianami. Na dzien 30 czerwca Makrum posiadato otwarte transakcje terminowe, ktére
zostaly zaewidencjonowane wg wczesniej obowigzujacych zasad, na wartos¢ 4,5 min EUR
(z 7,1 min EUR facznie zawartych). Natomiast na dzien 31 sierpnia wartosc ta spadta do 3,4
min zi, przy sumie otwartych kontraktéw terminowych na sprzedaz euro o wartosci 7 min

EUR i umacniajgcym sie kursie PLN.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, w wysokosci 447 tys. zi, zostat osiggniety

przede wszystkim w efekcie:
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v' rozwigzania odpisu na naleznosci w wysokosci 219 tys. zt od klientéw zagranicznych na
podstawie dokonanych porozumien,

v" memorialowego ujecia przychodéw zasadzonych na korzy$¢ Makrum przez sad
zagraniczny w wysokosci 454 tys. zt. Makrum byto strong pozwang w jednej sprawie
przed sadem zagranicznym o zaptate odszkodowania i kosztow postepowania. Sad
pierwszej instancji zasadzit zaptate na rzecz strony powodowej. Ten wyrok dawat stronie
powodowej prawo tymczasowej egzekucji zasadzonej kwoty. Komornik zagraniczny
wyegzekwowat jg z majatku Makrum — naleznosci od kontrahentéw zagranicznych. Na
orzeczenie sadu pierwszej instancji Makrum ziozyto apelacje. Sad odwotawczy —
apelacyjny wyrokiem z dnia 5 marca 2009 oddalit powddztwo w calosci i zasadzit na
rzecz Makrum zwrot kosztow procesowych. Na moment publikacji wynikow wptynat do
Makrum czek na pokrycie w/w naleznosci i zostanie on niezwlocznie zrealizowany,

v Przekazania kilku darowizn na tgczng kwote 158 tys.zt,

EBITDA w min zt oraz rentowno $¢ na poziomie EBITDA
narastaj aco za 12 miesi ecy w latach 2007 - 2009

0 32,0%
35,0 31,1% N
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300 T

25,8 r 25,0%
250 T

r 20,0%
20,0 T+

r 15,0%
150 +

8,6% r 10,0%
100 T+

6,4% 6.8% -
50 5.3
50 + 35 42% 41 L 5,0%
n S ﬂ l
00 , I . I ,
| | I ‘ in | v

I t + 0,0%

2007 2008 2009

Ponizszy wykres przedstawia poziom EBITDA osiggany przez MAKRUM S.A. za ostatnich
12 miesiecy na koniec poszczegoinych kwartatéw w latach 2007 — 2009. Analizujgc dane na
wykresie widoczne jest utrzymywanie sie rentownos¢ na poziomie EBITDA na koniec
ostatnich trzech kwartaltbw w granicach 30%. Osiggniecie tak wysokiego poziomu
rentownosci bylo mozliwe dzieki ostabieniu sie zlotego w okresie IV kwartalu 2008,
kontynuaciji tego trendu w | kwartale 2009 roku oraz utrzymywaniu sie takiego stanu w Il

kwartale 2009. Pozytywny wplyw ostabienia sie zlotego na wartos¢ EBITDA zostat
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zneutralizowany w rachunku wynikdw negatywnymi przeszacowaniami transakciji
zabezpieczajacych kurs euro na poziomie dzialalnosci finansowej. Wraz z rozpoczeciem
stosowania rachunkowosci zabezpieczen, wplyw zmiany kursu euro na fluktuacje

generowanego zysku operacyjnego, a tym samym EBITDA, ulegnie zminimalizowaniu.

Na ujemny wynik na dziatalnosci finansowej w wysokosci (-6 min zt) ziozyly sie przede

wszystkim:

v" koszty odsetek w wysokosci (-1 min z4),

v negatywna wycena transakcji terminowych w wysokosci (-4,9 min z}),

v negatywna wycena kredytu i leasingéw denominowanych w CHF i EUR w wysokosci
(-1,2 miIn z}), ktérych zdecydowana wiekszos¢ ma charakter diugoterminowy, a tym
samym ich spfata roziozy sie na kilka najblizszych lat i wartos¢ ich wyceny bedzie
ulegata kwartalnym aktualizacjom,

Wyzej wymienione koszty zostaty czesciowo pokryte przez przychody z inwestycji

krotkoterminowych w wysokosci (+0,5 min zi)

W | péiroczu 2008 roku mialo miejsce zdarzenie jednorazowe majgce istotny wplyw na
osiggniete wyniki finansowe Spotki. W dniu 04 stycznia 2008 roku Makrum nabylo majatek
upadtej Stoczni Pomerania Sp. z 0.0. w Szczecinie, w skiad ktérego wchodzg 3
nieruchomosci gruntowe oraz wlasnos¢ budynkoéw i budowli znajdujgcych sie na tych
nieruchomosciach potozonych w granicach portu morskiego w Szczecinie, 150 udziatbw w
spotce Pomerania Service 0 hominalnej wartosci 1000 zt kazdy, zapasy oraz przystugujace
upadiemu licencje i zezwolenia. Cena sprzedazy przedsiebiorstwa, obejmujgca swoim
zakresem réwniez nabycie praw uzytkowania wieczystego nieruchomosci i wiasnosé
budynkoéw wyniosta 18 675 tys. zt i zostata zaptacona przez Spotke w 1l dekadzie grudnia
2007 r.

Identyfikujgc nabyte aktywa Spotka positkowata sie zapisami MSSF 3, zgodnie z ktérym
zidentyfikowane aktywa jednostki przejmowanej ujmuje sie wg wartosci godziwej na dzien
przejecia, ktéra w przypadku aktywéw trwatych oszacowana zostata przez niezaleznego
rzeczoznawce, natomiast warto$¢ godziwg zapasow Spotka okreslita samodzielnie w oparciu
0 szczegobtowg inwentaryzacje i zapisy historyczne w ksiegach przejmowanego podmiotu.
Wartos¢ godziwa zakupionego majatku wyniosta blisko 43 min zt i w takiej wartosci zostata
ujeta w bilansie Spoétki. Efekty przeszacowania znalazly takze swoje odbicie w rachunku
wynikow.
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W celu osiggniecia lepszej poréwnywalnosci danych, w ponizszej tabeli usunieto z rachunku

wynikéw za | polrocze 2008 roku efekty zwigzane z przeszacowaniem nabytego majatku

upadtej Stoczni Pomerania Sp. z 0.0. w Szczecinie.

o I potrocze 2009 | I potrocze 2008 | .. .
Rachunek wynikow Wartosé| % |Wartose| % | RoZnica
w tys. zt 1) (2) (3) (4) (1)-(3)
Przychody netto ze sprzedazy 31682 100% | 44198 100% |-12 516
Koszty sprzedanych produktow, 23246| 73%| 35953| 81%| -12 707
towarow i materiatow
Zysk brutto ze sprzedazy 8436 27% 8 245 19% 191
Koszty sprzedazy 0 0% 0 0% 0
Koszty ogdlnego zarzadu 4 146 13% 4171 9% -25
Zysk na sprzedazy 4 291 14% 4 075 9% 216
Wynik na poz. dziatalnosci 447 1% 903 2% 1350
operacyjnej
Zysk z dzialalnosci operacyjnej 4738 15% 3172 7% | 1566
Wynik na dziatalnosci finansowej -6 072 -19% 1560 4% | -7 632
Zysk brutto -1335 -4%0 4732 11% | -6 067
Podatek dochodowy -1 557 -5% 1028 2% | -2586
Zysk netto 223 1% 3703 8% | -3481
5.2. Analiza danych bilansowych
Stan na 30.06.2009 Stan na 31.12.2008
AKTYWA Réznica | Dynamika
Wartos¢ | Udziat % Wartos¢ | Udziat %

A. Aktywa trwate 91 468 60% | 87102 53% 4 366 105%
1.Warosci niematerialne i prawne 409 0% 329 0% 80 124%
2.Rzeczowe aktywa trwate 87 878 58% 85 767 53% 2110 102%
3.Nalezno$ci diugoterminowe 0 0% 0 0% 0
4.Inwestycje dtugoterminowe 0 0% 0 0% 0
5.Dtugoterminowe RMK 3181 2% 1005 1% 2176 316%

B. Aktywa obrotowe 60 369 40%| 75972 47%| -15603 79%
1.Zapasy 5631 4% 5 866 4% -235 96%
2.Naleznosci krotkoterminowe 9779 6% 18 324 11% -8 545 53%
3.Inwestycje krétkoterminowe 20500 14% 16 269 10% 4231 126%
4 Krotkoterminowe RMK 24 458 16% 35512 22% -11 054 69%

RAZEM AKTYWA 151 836 100% | 163 074 100%| -11 237 93%
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AKTYWA TRWALE

Wartos¢ aktywow trwatych Spotki wzrosta o0 4,4 min zt i wyniosta 91,5 min zt. Ich udziat w
aktywach ogotem zwiekszyt sie z 53% do 60%. Wzrost aktywOw trwatych zwigzany jest z
pracami nad zintegrowanym systemem wspomagajacym zarzadzanie, kontynuacijg inwestycji
majacych na celu odnowienie parku maszynowego Spoéiki oraz poprawe infrastruktury
Makrum na terenie bylej Stoczni Pomerania. Zrodiem finansowania inwestycji w park
maszynowy jest przede wszystkim leasing. SpoOtka zaewidencjonowata réwniez w
dtugoterminowych RMK réznice przejsciowe od straty podatkowej za 2008 rok w wysokosci
0,6 min zt oraz od odpisu aktualizujgcego naliczone kary dla dostawcy maszyny w kwocie
1,8 min zt. Ta sama kwota zwiekszyta wartos¢ rezerw na podatek odroczony, gdyz kwota

przychodu z tytutu naliczenia kar bedzie opodatkowana w momencie zapfaty.

AKTYWA OBROTOWE

Warto$¢ aktywow obrotowych Spotki spadta o 15,6 min zt i wyniosta 60,4 min zt. Ich udziat w
aktywach ogotem zmniejszyt sie z 47% do 40%. Na spadek aktywow obrotowych decydujacy
wpltyw miato uptynnienie ponad 8,5 min zt naleznosci oraz 11,1 min zt.z tytutu zmniejszenia
produkcji w toku oraz zakonczenia i rozliczenia kontraktow. Pozyskane srodki zwiekszyly
wartos¢ inwestycji krotkoterminowych oraz zostaly przeznaczone na sptate zobowigzan
krétkoterminowych zacigganych wczesniej w celu finansowania realizowanych zlecen
produkcyjnych. Dzieki temu wskaznik zadluzenia ogdétem zmniejszyt sie z 42% na
31.12.2008 do 38% na koniec czerwca 2009 r.

PASYWA Stan na 30.06.2009 Stan na 31.12.2008 R6nica Dynamika
Wartos¢ | Udziat % Wartos¢ | Udziat %
A. Kapitat wtasny 93 526 62% | 93349 57% 177 100%
1. Kapitat zaktadowy 10 423 7% 10 423 6% 100%
2. Akcje wtasne 0 0% 0 0%
3. Kapitat zapasowy 39 147 26% 39 147 24% 100%
4. Kapitat z aktualizacji wyceny -46 0% 0 0% -46
5. Zysk/Strata z lat ubiegtych 43 780 29% 22 115 14% 21 664 198%
6. Zysk/Strata netto 223 0% 21 664 13% -21 441 1%
B. Zobowi gzania i rezerwy 58 311 38% | 69 725 43% | -11415 84%
1. Rezerwy na zobowigzania 11146 7% 10 752 7% 394 104%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 17 114 11% 16 188 10% 925 106%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 30 007 20% 42 728 26% -12 721 70%
4. Rozliczenia MK 44 0% 56 0% -12 78%
RAZEM PASYWA 151 836 100% | 163 074 100%| -11 237 93%
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KAPITAL WEASNY

Kapitat wiasny Spotki wzrést o 0,2 min zt i wyniost 93,5 min zt. Jego udziat w Pasywach
ogotem zwiekszyt sie z 57% do 62%. Powyzsze nastgpito w konsekwencji wygenerowania
przez Makrum w | pétroczu 2009 roku zysku netto w wysokosci zblizonej do wzrostu kapitatu

wiasnego.
ZOBOWIAZANIA | REZERWY

Zobowigzania i rezerwy Spotki rezerwach zmniejszyty sie 0 11,4 min zt i wyniosty 58,3 min zt.
Ich udziat w Pasywach ogdtem zmniejszyt sie z 43% do 38%. Przyczyng spadku tej czesci
pasywow byla sptata zobowigzan krotkoterminowych w wysokosci 12,7 min zt ze srodkow
pozyskanych z pfatnosci za zrealizowane zlecenia. Spdtka w | pdiroczu 2009 r. w
zdecydowanie wigkszym stopniu niz wczesniej wykorzystywata zaliczki od klientéw w celu
finansowania realizacji kontraktow. Uzyskanie przedmiotowych zaliczek kazdorazowo
wymagato przedstawienia klientowi gwarancji bankowej zwrotu zaliczki. Makrum S.A. w
kolejnych okresach bedzie staralo sie maksymalizowa¢ udziat zaliczek w finansowania

projektéw.

5.3. Analiza przeptywow pieni eznych

W | poéiroczu 2009 roku Spotka zanotowata dodatni przeptyw pieniezny z dziatalnosci

operacyjnej, o wartosci 14,9 min zt, bedacy przede wszystkim rezultatem:

v’ przeptywu z tytutu zmiany stanu naleznosci +6,1 min z
v przeptywu z tytutu zmiany rozliczen miedzyokresowych +11,0 min z

v przeptywu z tytutu sptaty zobowigzan poza finansowymi -4,1 min zt

Najwiekszg inwestycjg Makrum w | p6troczu 2009 roku byly prace zwigzane z wdrazaniem
zintegrowanego systemu wspomagajacego zarzadzanie. Naktady na ten cel wyniosty 1,5 min
zk. W tym samym okresie Makrum kohczyto dziatania inwestycyjne, podjete jeszcze w 2008
roku, majgce na celu unowoczesnienie mocy produkcyjnych w zaktadzie w Bydgoszczy, a
takze modernizacje infrastruktury posiadanej w Szczecinie.

Ponadto Makrum udzielito pozyczki spéice Heilbronn Pressen GmbH z siedzibg w Heilbronn
w Niemczech w wysokosci 350 tys. Euro Sptata pozyczki zostata zabezpieczona w formie
przewtaszczenia maszyn i urzadzen nalezacych do pozyczkobiorcy. W momencie udzielenia
pozyczki spotka Heilbronn byla kontrolowana przez Pana Rafata Jerzego. Pakiet 51%

udziatow w tej Spotce zostat zakupiony przez Prezesa Zarzadu i gidwnego akcjonariusza
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Makrum od spotki Hydrapres S.A. w czerwcu 2009 r.- co opisane zostalo w raporcie
biezacym nr 30/2009. Obecnie spétka Heilbronn Pressen GmbH znajduje sie w stanie
upaditosci, jednak Makrum, na bazie posiadanych informacji, uwaza zwrot udzielonej
pozyczki za niezagrozony (wiecej informacji w punkcie 7).

Spoétka zmniejszyta w | péiroczu finansowanie dtugiem odsetkowym, co widoczne jest w
ujemnym przeptywie z dziatalnosci finansowej w wysokosci 6,7 min zi

Najwazniejsze pozycje rachunku przeptywow pienieznych Spotki prezentuje ponizsza tabela.

Przeptywy s\rlfl)(tj;So.v;plem eznych I p(;l(;%;ze I p(;’rcr)%%ze Roznica | Dynamika
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 14 933 220 4 678 425%
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej -5574 -2188| -3386 255%
Przeptywy z dziatalnosci finansowej -6 716 -316| -6399 2122%
Razem przeptywy pieniezne netto 2643 -2 285 4928 -116%
Srodki pieniezne na poczatek okresu 16 252 19375 -3123 84%
Srodki pieniezne na koniec okresu 18 895 17 090 1805 111%

5.4. Analiza wska znikowa

W efekcie spadku przyjmowanych zlecen w okresie 1V kwartatu 2008 i | kwartatu 2009, a tym
samym realizacji nizszych obrotow ze sprzedazy w pierwszy pétroczu 2009 obnizeniu o
ponad 6 p.p. ulegta obrotowos¢é majatku Spoétki. Wskazniki struktury bilansu, ptynnosci oraz
zadluzenia pozostaly na poziomach powyzej wyznaczonych celéw. Wybrane wskazniki
rentownosci osiggniete za | potrocze 2009 roku nie sg porownywalne ze wskaznikami
osiggnietymi w poréwnywalnym okresie roku ubiegtego. Jest to konsekwencjg wystgpienia w
| potroczu 2008 istotnego zdarzenia jednorazowego, jakim byt zakup przez Makrum, w dniu
04 stycznia 2008 roku, majatku upadte] Stoczni Pomerania Sp. z 0.0. w Szczecinie oraz
ujecie go w ksiegach Spotki w warto$ci godziwej na dzien przejecia. Osiagniete wskazniki
EBITDA sg znaczaco lepsze w poréwnaniu okres do okresu, na co znaczacy wptyw miat
duzo stabszy kurs ziotego w pierwszym potroczu 2009 roku, przektadajacy sie na wzrost

przychoddéw eksportowych.

19



Sprawozdanie Zarzadu za | pétrocze 2009 roku

. . | potrocze | potrocze
Obrotowo $¢€ aktywow Formuty Cel 2009 2008
Przychody netto ze sprzedazy Przychody net}to od sprzedazy max. 20.87% 27.10%
/aktywa produktéw/aktywa
WSkazl’)‘.'k' struktury Formuty Cel | 30.06.2009 | 31.12.2008
ilansu
Wskaznik pokrycia majatku Kapitat wlasny + Zobowigzania
: . >1 1,21 1,26
trwalego kapitatem statym diugoterminowe/aktywa trwate
Kapitat obrotowy netto Kapitat staty - majatek trwaty dodatni 19172 22 435
MRE Al e S Formuly Cel | 30.06.2009 | 31.12.2008
finansowej i zadtu zenia
Wskaznik ptynnosci biezacej Aktywa ol:;rotowe/;obowazama 12-2 2,01 1,78
krotkoterminowe
(Aktywa obrotowe-
Wskaznik ptynnosci szybkiej Zapasy)/zobowigzania 1-1,2 1,82 1,64
krétkoterminowe
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia Zobowiazania i rezerwy na ok.0,5 0,38 0,43
zobowigzania/aktywa
Wskaznik zadluzenia kapitatu Zobowlqzama i rezerwy na ok 1 0.62 075
wlasnego zobowigzania/kapitat wkasny
L - | potrocze | pétrocze
Wskazniki rentowno sci Formuty Cel 2009 2008
Wskaznik rentownosci
sprzedazy netto Zysk netto/pr.zychody n?tto od max. 0,70% 49,95%
sprzedazy produktow
(ROS)
Wskaznik rfantownosu Zysk brutto/p_rzychody n,etto od max. 4.21% 52.01%
sprzedazy brutto sprzedazy produktow
Wskaznik rentownosci
aktywow Zysk netto/aktywa max. 0,15% 13,54%
(ROA)
Wskaznik rentownosci
kapitatow wtasnych Zysk netto/kapitat wtasny max. 0,24% 23,65%
(ROE)
Lo | pétrocze | pétrocze
Pozostate wska zniki Formuty Cel 2009 2008
EBITDA w PLN Zysk (strata) z dziatalnosci max. 6 790 4935
operacyjnej + Amortyzacja
EBITDA w % EBITDA w PLN/Przychody netto max. 21.4% 11,2%

od sprzedazy produktow
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6. Czynniki, ktére w ocenie Spoétki b eda mialy wplyw na osi agni ete przez ni g wyniki w

perspektywie, co najmniej jednego kwartatu

Rozpoczete w IV kwartale 2008 roku i kontynuowane w | kwartale 2009 gwattowne i bardzo
silne ostabienie ztotéwki wobec walut obcych ma dwojaki istotny wplyw na osiggane przez

Spotke wyniki finansowe.

Staby zioty oznacza dla MAKRUM S.A., jako eksportera, relatywnie lepsza pozycje rynkowag
w stosunku do firm konkurencyjnych ze strefy EURO — Spétka moze oferowaé kontrahentom
nizsze ceny wyrazone w EUR, bez uszczerbku dla dotychczasowej marzy. Poprawa pozycji
rynkowej Spotki z wiw powodu, widoczna jest w ilosci zapytan ofertowych, jakie zostaty
wystosowane od potencjalnych klientéw, ktorzy wczesniej dokonywali zakupéw u dostawcéw
ze strefy euro. Réwnoczesnie, stosujgc konsekwentnie polityke zabezpieczania
wynegocjowanych kontaktéw w euro, transakcjami typu forward, Makrum gwarantuje sobie

osiggniecie zaktadanych przychodéw w ztotych oraz kalkulowanych marz.

W zwigzku z powyzszym Spotka dostrzega realne perspektywy przyjecia w kolejnych
kwartatach zlecen o poréwnywalnej wielkosci co w Il kwartale 2009. Z analizy aktualnie
posiadanego portfela zamowieh oraz analizy wystanych ofert wynika, ze w kolejnych
miesigcach b.r. Makrum powinno by¢ w stanie bardziej efektywnie obtozy¢ produkcje i

wykorzystac posiadane zasoby.

Pozytywny jest fakt (o ktorym pisaliSmy na poczatku komentarz), ze wida¢ pierwsze
symptomy ozywienia u klientow krajowych, ktérzy wstrzymali w ubiegtym roku realizacje
jakichkolwiek inwestycji. Ponadto dochodzg do spoiki réwniez wyrazne sygnaty od klientéw
zagranicznych o0 rozpoczeciu procesOw inwestycyjnych przez ich zleceniodawcéw.
Utrzymanie sie kursu polskiej waluty w stosunku do EUR powyzej 4,0 nadal utrzymuje

przewage cenowa polskich firm nad konkurencjg ze strefy EURO.

Jednakze Spoétka ocenia panujgcg na rynkach finansowych, w tym gtoéwnie rynku walutowym,
niespotykanie wysoka zmiennos¢ i nieprzewidywalnos¢, jako czynnik podwyzszajacy w
znacznym stopniu ryzyko prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Sytuacja ta utrudnia

podejmowanie racjonalnych decyzji gospodarczych.
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7. Zdarzenia, ktére wyst apity po dniu, na ktéry sporz gdzono pétroczne skrécone
sprawozdani finansowe, nieuj ete w tym sprawozdaniu, a mog ace w znhaczny sposob

wptyn aé na przyszte wyniki finansowe Spotki

W okresie 12 miesiecy do dnia 2 lipca 2009 r. Spotka zawarta ze spotkami Grupy Rolls-
Royce Commercial Marine Companies (Grupa RR) (Rolls-Royce Marine AS, Rolls-Royce
Power Engineering PLC, Rolls-Royce AB oraz Rolls-Royce Marine Poland Sp. z 0.0.) umowy
na taczng wartos¢ EUR 4.816.278,12, ktérych przedmiotem byto wykonanie: rolek rufowych,
stabilizatorow, ptetw steru, gniazd pednikbw oraz urzadzeh pokladowych (urzadzenia
centrujgce, skrzynie, nawijarki lin). Najwieksza wartosciowo umowa w okresie objetym
raportem zostata zawarta z Rolls-Royce Marine AS (poprzez potwierdzenie zamowienia
numer BR 0107114) w dniu 14 lipca 2008 r. na wykonanie rolki rufowej wraz z elementami
dodatkowymi na kwote EUR 597.535,60 z datg realizacji na 13 listopada 2009 r. Spéitka

poinformowata o tym fakcie w raporcie biezacym nr 29/2009 w dniu 2 lipca 2009 roku.

Spoétka Makrum S.A. udzielita w czerwcu 2009 r. pozyczke spéice Heilbronn Pressen GmbH
Z siedzibg w Heilbronn w Niemczech w wysokosci 350 tys. Euro Splata pozyczki zostata
zabezpieczona w formie przewlaszczenia maszyn i urzadzen nalezacych do spoiki.
Przedmiotowa pozyczka stanowita jeden z elementow planu naprawczego, jaki Makrum S.A.
chciata wprowadzi¢ tgcznie z Zarzgdem Heilbronn Pressen GmbH. Niestety podjete dziatania
przez Zarzad Heilbronn Pressen nie przyniosty oczekiwanych rezultatow. W zwigzku z
powyzszym pod koniec lipca 2009 r. Zarzad spotki ztozyt do sadu wniosek o ogloszenie

upadtosci.

W momencie udzielenia pozyczki spétka Heilbronn byta kontrolowana przez Pana Rafata
Jerzego. Pakiet 51% udziatow w tej Spoice zostat zakupiony przez Prezesa Zarzadu i
gtbwnego akcjonariusza Makrum od spotki Hydrapres S.A. w czerwcu 2009 r. za faczng
kwote 1 EUR - co opisane zostato w raporcie biezacym nr 30/2009. Intencjg Zarzadu
Makrum S.A. byt zakup od Pana Rafata Jerzego przedmiotowego pakietu za tozsamg cene

1 EUR. Z uwagi na ogloszona upadto$¢ powyzsze plany nie zostang zrealizowane.

Aktualnie Makrum S.A. prowadzi z syndykiem masy upadiosci spotki Heilbronn Pressen

GmbH rozmowy w celu ustalenia warunkow zakupu wybranych skladnikow jak:

a) prawa whasnosci do nazwy spoiki, logo, know-how, itp.
b) prawa wtasnosci rysunkdéw i dokumentacji technicznej,
c) prawa whlasnosci wybranych maszyn i urzadzen,

d) przejeciu kluczowych pracownikéw,

e) przejeciu kilku kluczowych kontraktow, ktdre sg w trakcie realizacji przez spotke,
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Wedlug wstepnych uzgodnien poczynionych z syndykiem wierzytelnos¢ Makrum z tytutu

udzielenia pozyczki podlegataby potraceniu z ceng zakupu w/w sktadnikéw.

8. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki g ospodarczej, w tym w wyniku
potaczenia jednostek gospodarczych, przej ecia lub sprzeda zy jednostek grupy,

inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyz acji i zaniechania dziatalno $ci

Tego typu zdarzenia nie miaty miejsca w | potroczu 2009.

9. Stanowisko Zarz adu odno $nie mo zliwo $ci zrealizowania wcze $niej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w  sSwietle wynikbw zaprezentowanych w raporcie

pétrocznym w stosunku do wynikow prognozowanych
Spoéika nie publikowata prognoz wynikéw na rok 2009.

10. Wykaz akcji lub uprawnie n do nich (opcji) b edacych w posiadaniu grupy os6b
zarzadzajacych i nadzoruj acych Spotk e wg stanu na dzie n 31.08.2009 r.

Stan na Zwiekszenia stanu Zmniejszenia Stan na

AleienaiEs 31.12.2008 posiadania stanu posiadania 31.08.2009

Cztonkowie Rady Nadzorczej

Beata Jerzy (we wspoh-
wiasnosci z Rafatem Jerzy)

18.147.724 18.147.724

Czlonkowie Zarzadu

Rafat Jerzy 12.355.200 11.955.200

Rafat Jerzy (we wspét-

wlasno $ci z Beata Jerzy) | 10147724 18.147.724

v W dniu 14.01.2009 roku raportem biezacym nr 3/2009 Spoétka poinformowala, iz
otrzymata wiadomos$¢ od Pana Rafata Jerzy — Prezesa Zarzadu MAKRUM S.A. o
zawarciu dnia 12.01.2009 r. umowy sprzedazy 400.000 sztuk akcji na rzecz
IMMOBILE Spoétka z 0.0., w ktérej Pan Rafat Jerzy jest Prezesem Zarzadu i gtdwnym
udzialowcem.

v' Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie zgtaszali Spéice informacji o
posiadaniu akcji MAKRUM S.A. i jednostek powigzanych.
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11. Wskazanie post epowan toczacych si e przed sadem, organem wia sciwym dla

post epowania arbitra zowego lub organem administracji publicznej

Zadne z toczacych sie postepowan nie dotyczy zobowigzan albo wierzytelnosci Spotki lub

jednostki od niej zaleznej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatébw wiasnych

MAKRUM S.A. taczna warto$¢ wierzytelnosci oraz zobowigzan, ktérej dotyczg toczace sie

postepowania rowniez nie przekracza 10% kapitatow wiasnych.

12. Transakcje z podmiotami powi

innych warunkach ni  z rynkowe.

Spoéika nie byla strong tego typu transakciji

13. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub prze

azanymi, je zeli sg one istotne i zostaly zawarte na

z jednostk @ od niego zale zng

poreczen kredytu lub po zyczki lub udzieleniu gwarancji w | pétroczu 2009, | ezeli

taczna warto $€ istniej acych por eczen lub gwarancji stanowi réwnowarto

najmniej 10% kapitatow wtasnych Spaiki.

Tego typu zdarzenia nie miaty miejsca.

14. Inne informacje, ktére w ocenie Spotki s

maj atkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian

§¢ co

a istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,

oraz informacje, ktére s a

istotne dla oceny mo zliwo $ci realizacji zobowi gzan przez emitenta

a) Informacje o zatrudnieniu na dzien sporzadzenia raportu oraz w okresie porownywalnym

2008 przedstawiono ponizej:

Pracownic Pracownic w tym w tym
Okres Ogédtem Y ' cy bezpo srednio posrednio
umystowi fizyczni o L
produkcyjni produkcyjni
Stan $redni
I péirocze 2008 411 137 274 219 55
Stan $redni
I pirocze 2009 378 136 242 184 58
Dzien p Pracownicy Pracownicy w tym . W tym.
. Ogotem ; . . bezpo srednio posrednio
bilansowy umystowi fizyczni S L
produkcyjni produkcyjni
Stan na
30.06.08 422 135 287 230 57
Stan na
30.06.09 336 131 205 158 a7
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b) Informacje liczbowe zapewniajgce porownywalnos¢ danych za pierwsze potrocze 2008 r.

BILANS UPROSZCZONY (w tys. zf)

30.06.2008
WYSZCZEGOLNIENIE 30.06.2008 Korekta 1 | Korekta 2 dane finansowe
dane przed korekt g publikowane w
biezacym SF
84 431 -344 84 087
A. AKTYWA TRWALE
1. Wartosci niematerialne i prawne 405 405
2. Rzeczowe aktywa trwate 83 057 -344 82 713
3. Inwestycje diugoterminowe - -
4.Di_ugoterm|nowe rozliczenia 969 969
miedzyokresowe
B. AKTYWA OBROTOWE 65 246 65 246
1. Zapasy 8 196 8 196
2. Naleznosci krétkoterminowe 15381 15381
3. Inwestycje krétkoterminowe 19129 19129
4. Kr'otkotermmowe rozliczenia 22 541 22 541
miedzyokresowe
149 677 -344 149 333
AKTYWA RAZEM:
93 882 -279 93 603
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WELASNY
. 10423 10 423
1. Kapitat zaktadowy
. 38988 38988
2. Kapitat zapasowy
3. Skumulowane zyski ( straty ) z lat 22 115 22 115
ubiegtych
22 355 -279 22 077
4. Zysk (strata) netto
55 796 -65 55 730
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY
) ) 8 626 -65 8 560
1. Rezerwy na zobowigzania
7538 -65 7 473
- Z tytutu podatku odroczonego
) . . 23 356 23 356
2. Zobowigzania diugoterminowe
. o . 23799 23799
3. Zobowigzania krétkoterminowe
. S 15 15
4. Rozliczenia miedzyokresowe
149 677 -344 149 333
PASYWA RAZEM:
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UPROSZCZONY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (w tys. z{)

30.06.2008

WYSZCZEGOLNIENIE dan:gr'g(fazfgikt o | Korekial | Korekia 2 %il‘igg‘vigﬁg"xve

biezacym SF
1. Przychody netto ze sprzedazy 44 198 44 198
2. Koszt dziatalnosci operacyjnej 40 745 40 745
3. Zysk (strata) ze sprzeda zy 3453 3453
4. Pozostate przychody operacyjne 1390 -554 836
5. Pozostale koszty operacyjne 2293 -554 1739
- aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 640 640
- inne koszty operacyjne 1653 -554 1099
6. Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 2551 2551
7. Przychody finansowe 21814 -279 21535
8. Koszty finansowe 1099 1099
9. Zysk (strata) z dziatalno $ci gospodarczej 23 266 -279 22987
10. Wynik zdarzen nadzwyczajnych - -
11. Zysk (strata) brutto 23 266 -279 22 987
12. Podatek dochodowy 910 910
13. Zysk (strata) netto 22 355 -279 - 22 077

Objasnienia:

Korekta 1 — zmniejszenie wartosci przejetego majatku po upadte] Stoczni Pomerania w

Szczecinie o wydatki zwigzane z transakcjg kupna (por.: Roczne Sprawozdanie Finansowe

na 31.12.2008 roku, punkt 12, str. 7-8),

Korekta 2 — korekta obrotow na pozostatych przychodach i kosztach operacyjnych z tytutu

rozwigzania rezerw na Swiadczenia pracownicze.
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Bydgoszcz, 28 sierpnia 2009 r.

Podpisy Zarzadu:
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
Rafat Jerzy Dariusz Szczypinski Siegmund Zasada
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