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1. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych za 2009 rok.

1.1 Opis organizacji grupy kapitatowej

W dniu 23 wrzesnia 2009 Makrum S.A. nabyta 100% udziatéw w spétce (Spétka Zalezna)
zarejestrowanej w Republice Federalnej Niemiec za kwote 26 600 EUR i dokonata zmiany jej
nazwy z AF Ksenia GmbH na Makrum Deutschland GmbH. W dniu 10.11.2009 roku Sad
Rejestrowy w Stuttgardzie na wniosek Spotki dokonat zmiany nazwy z Makrum Deutschland
GmbH na Heilbronn Pressen GmbH. Spoétka z wyjgtkiem zatozenia oraz zarzgdzania
wilasnym majatkiem nie prowadzita jak dotad dziatalno$ci gospodarczej i nie byta obcigzona
zadnymi zobowigzaniami oraz powinnosciami. Powyzszej transakcji dokonano w zwigzku z
zamiarem rozpoczecia przez Grupe MAKRUM produkcji pras oraz ciggéw technologicznych
z wykorzystaniem pras, jako wiasnego produktu rynkowego =z wykorzystaniem
dotychczasowej marki i logo Heilbronn. W tym celu w dniu 30 wrze$nia 2009 Spétka Zalezna
podpisata z Syndykiem Masy Upadtosci upadtej Heilbronn Pressen GmbH umowe zakupu:
1. ruchomego majatku trwatego wraz z dobrami gospodarczymi niktej wartosci,
2. zapasow, w tym surowcéw, materiatéw, srodkdw pomocniczych, niegotowych wyrobow i
czesci zakupionych
nieukonczonych zlecen w toku,
rysunkow technicznych oraz know-how zmaterializowanego w tych rysunkach
majgtku o charakterze niematerialnym, w tym:
- nazwy oraz oznaczenia przedsiebiorstwa Heilbronn Pressen
- nazwy oraz oznaczenia przedsiebiorstwa Heilbronn Maschinenbau
- prawa do logo HEILBRONN PRESSEN GmbH
- know-how, ktére HP nabyta lub wytworzylta od czasu swojego powstania w
szczegolnosci wszelkie informacje dotyczace klientdéw, dostawcéw, kontraktow,
itp.
Wszelkie wymienione w umowie przedmioty majgtkowe zostaty przeniesione na nabywce ze
skutkiem na 1 pazdziernika 2009 roku, jednakze prawo do rozporzgdzania majgtkiem
powstalo po uiszczeniu petnej ceny zaptaty. Cena sprzedazy wymienionych wyzej
skfadnikdbw majgtkowych ustalona zostata na 944 tys. EUR i zaptacona w catosci przez
Spotke Zalezng w pierwszej dekadzie pazdziernika 2009 r. Skutecznos¢ niniejszej umowy
zostata potwierdzona w dniu 06.10.2009 r. zgodg zgromadzenia wierzycieli na jej zawarcie.
Warunkiem dodatkowym, dajgcym prawo nabywcy do odstgpienia od umowy, byto
osiggniecie porozumienia w sprawie dtugoterminowego korzystania z nieruchomosci na

ktorej znajduje sie zaktad Heilbronn Pressen w upadtosci. Makrum S.A. o zawarciu takiej
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umowy zostato powiadomione w dniu 3.11.2009 r i podato tg informacje do publicznej

wiadomosci raportem biezgcym nr 38/2009.

Kolejna umowa stuzgca realizacji celu opisanego wyzej zostata zawarta przez Spétke
Zalezng, z podmiotem innym niz Syndyk, w dniu 29.09.2009 r. Przedmiotem tej umowy,
ktéra na dzien podpisania miata charakter umowy warunkowej, sg rysunki, plany wartoSci
niematerialne i prawa do rysunkéw pras i know-how w nich zawartych, wykorzystywane
dotychczas w Heilbronn Pressen GmbH, oraz loga firmy ,Heilbronn”. Na dzieh przekazania
niniejszego sprawozdania do wiadomosci publicznej warunki decydujgce o skutecznosci tej
umowy zostaty wypetnione, o czym Spotka poinformowata w w/w raporcie biezgcym z 3
listopada 2009.

Na sfinansowanie opisanych wyzej umow oraz zainicjowanie dziatalnosci operacyjnej,
MAKRUM S.A. udzielita Spétce Zaleznej pozyczki w kwocie 1 380 tys. EUR, przy czym
wypfata wartosci pozyczki zostata zrealizowana w transzach i jest réwniez widoczna w
pozycji Inwestycje ditugoterminowe. Pierwotny przewidywany termin sptaty tej pozyczki to
30.12.2011 r.

W oparciu o niemiecka ustawe o Spoétkach z 0.0. (GmbHG) - par. 30 i 31, strony umowy
pozyczki, z ostroznosci, zawarty ,Porozumienie o ustgpieniu w randze”. Przestankg do
zawarcia tego porozumienia jest kryzys, rozumiany jako stan, w ktérym Pozyczkobiorca nie
moze sptaci¢ czesci pozyczki, odsetek i kosztow bez, w tym przypadku w kwocie 650 tys.
euro bez naruszania kapitalu zakladowego Ilub spowodowania stanu nadmiernego

zadtuzenia w rozumieniu par. 19 niemieckiego prawa upadtosciowego (InsO).

Grupa kapitatowa Makrum S.A. sktada sie na dzien 31.12.2009 roku z dwoch podmiotéw:

Makrum S.A. oraz Heilbronn Pressen GmbH.

Makrum S.A. jest podmiotem dominujgcym w stosunku do Heilbronn Pressen GmbH.
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Ponizszy wykres prezentuje strukture grupy kapitatowej Makrum S.A. na dzien 31.12.2009

roku.

Struktura organizacyjna Grupy Kapitatowej MAKRUM S.A.

na dzien 31 grudnia 2009 .

MAKRUM S.A.

Heilbronn Pressen
GmbH
100 %

Rozwéj grupy kapitatowej po dniu bilansowy

Spotka w dniu 15 lutego 2010 r. przed Notariuszem w Bydgoszczy zawart ze Spotkg pod
firmg: ,BBB25” Spotka z 0.0. z siedzibg w Bydgoszczy (BBB25) umowe spotki jawne;j.
Firma spofki jawnej brzmi: DEVELOPMENT MAKRUM S.A. Spdétka jawna.

MAKRUM do utworzonej Spétki jawnej wniosta wktad niepieniezny w postaci nieruchomosci
(prawo wieczystego uzytkowania gruntéw o powierzchni 8,9620 ha oraz wiasnoséci budynkow
i budowli na tym gruncie posadowionych) potozonych w obrebie ulic: Lesnej, Sutkowskiego,
Kamiennej i Dwernickiego w Bydgoszczy, na ktérych prowadzona jest dziatalnosé
gospodarcza MAKRUM. BBB25 wniosta wktad pieniezny. Wkiad niepieniezny wniesiony
przez MAKRUM zostat w umowie spofki jawnej okreslony na kwote 14.225.000,00 PLN.
Wartos¢ ewidencyjna tych aktywow w ksiegach rachunkowych MAKRUM na luty 2010 r.
wynosita okoto 10.329.000,00 PLN.

Prezesem Zarzagdu MAKRUM oraz BBB25 jest Rafat Jerzy. Umowa Spotki jawnej nie

zawiera zadnych szczegdlnych postanowien, przy czym:

v' kazdy wspolnik jest uprawniony do prowadzenia spraw Spétki,
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v' kazdy wspdlnik moze reprezentowac Spotke samodzielnie

v'uchwaty bedg podejmowane jednomysinie przez wszystkich wspdlnikéw,

v' udziat MAKRUM w zyskach i stratach Spotki jawnej wynosi 99,50 %,

v 0got praw i obowigzkdw moze by¢ przeniesiony na inng osobe za zgodg wszystkich

pozostatych wspadlnikow.

Ponadto w umowie przewidziano, ze w przypadku zaistnienia przestanek rozwigzania spotki
jawnej i potrzeby przeprowadzenia postepowania likwidacyjnego, nieruchomosci wniesione
przez MAKRUM jako wktad zostang w naturze zwrécone do MAKRUM.
MAKRUM w dniu 11 marca 2010 roku wynajeto wniesione do Spétki jawnej nieruchomosci

na potrzeby prowadzonej wtasnej dziatalnosci gospodarcze;j.

MAKRUM S.A. w dniu 04.03.2010 roku objeta 50% udziatobw w kapitale zaktadowym
nowozatozonej Heilbronn Pressen Service GmbH z siedzibg w Heilbronn w Niemczech.
Kapitat zaktadowy HP Service wynosi 25 000,00 EUR. Podstawowym przedmiotem

dziatalnosci nowej spofki bedzie naprawa i serwis pras mechanicznych i hydraulicznych.

Na dzien 30 kwietnia 2010 roku strukture grupy kapitatowej przedstawia ponizszy wykres.

Struktura organizacyjna Grupy Kapitalowej MAKRUM S.A.

na dzien 30 kwietnia 2010 .

MAKRUM S.A.
[ 1
. DEVELOPMENT MAKRUM S.A. Heilbronn Pressen Service
Heilbronn Pressen GmbH .
Spétka Jawna GmbH
100 %
99,5% 50 %
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1.2 Charakterystyka sprzedazy i zrodet zaopatrzenia
1.2.1 Ogélna charakterystyka sprzedazy

taczny obrét Grupy w 2009 roku wynidst 63,1 min zt i co oznacza spadek o niespetna 32% w
stosunku do roku ubiegtego. Dynamika sprzedazy wyrobdw i ustug, ktére stanowig 99 %
catosci przychodoéw na rynkach eksportowych i rynku krajowym byta takze ujemna i wyniosta
-30,6%. Poza przychodami ze sprzedazy wyrobdéw i ustug przemystowych Spotka
realizowata w 2009 roku réwniez nieznaczne obroty z tytutu sprzedazy towaréw i materiatow
ktére wyniosty 600 tys zlotych i spadly w stosunku do roku poprzedniego o blisko 75 %.
Doktadne zestawienie przychodéw grupy kapitalowej Makrum za 2009 rok przedstawia

ponizsza tabela.

2009 2008 Réznica Dynamika
Sprzedaz w tys. zt I-IV kwartat | |-V kwartat | 2009 - 2008 | 2009/2008
Wyroboéw i ustug przemystowych 63 137 90 932 -27 795 69,43%
Eksport 49 141 70 376 -21 235 69,83%
% udziat w wyrobach i ustugach 77,83% 77,39% 0,44%
Kraj 13 997 20 556 -6 559 68,09%
% udziat w wyrobach i ustugach 22,17% 22,61% -0,44%
Towaréw i materiatow 600 2 364 -1764 25,38%
Eksport 0 0 0
% udziat w towarach i materiatach 0,00% 0,00% 0,00%
Kraj 600 2 364 -1764 25,38%
% udziat w towarach i materiatach 100,00% 100,00% 0,00%
Razem 63 737 93 296 -29 559 68,32%

Sprzedaz Spotki w latach 2004-2008 roku charakteryzowata sie wysokg dynamikag
wzrostowg, tendencja ta zostata przerwana w roku 2009, kiedy to sprzedaz Spétki spadta do

poziomu zblizonego do roku 2007. llustruje to ponizszy wykres.
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Sprzedaz w latach 2004 - 2009
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2004 2005 2006 2007 2008 2009
OEksport 24 386 31 426 43 254 46 380 70 376 49 141
OKraj 13 785 11 108 8238 13 988 22 920 14 597

Nizsze przychody osiggniete przez Grupe kapitatowg w 2009 roku w stosunku do wynikéw
jednostkowych Makrum S.A. w roku 2008 sg konsekwencjg nizszego zapotrzebowania na

dobra inwestycyjne w zwigzku ze Swiatowym kryzysem gospodarczym.

Spadek popytu widoczny jest zaréwno na rynku lokalnym jak i eksportowym, w tym w
sektorze morskim i offshore. MAKRUM S.A. zanotowato spadek przychodéw do sektora
morskiego do 24,7 miliona ztotych czyli o ponad 55 % w stosunku do roku 2008. Lepigj
przedstawiata sie sytuacja w branzy maszynowej — wzrost przychoddéw do 32,2 milionéw
ztotych (dynamika 117 %). Gtdéwng przyczyng tego wzrostu byta realizacja dwédch duzych
zleceh dla nowych klientéw Spoétki w Marum Bydgoszcz ( KOCKS i AUMUND) oraz sprzedaz
zrealizowana przez Heilbronn (w roku 2008 Heilbronn nie wchodzit w skigd grupy Makrum).
Wzrdst takze udziat sprzedazy maszyn i urzgdzen w catosci sprzedazy — z 29 % w roku 2008
do ponad 50% w roku 2009. Sprzedaz do tego segmentu miata najwiekszy udziat w

strukturze sprzedazy, gdyz sprzedaz do przemystu okretowego wyniosta niecate 39 %.

Poréwnanie wg sprzedazy do podstawowych branz, na zlecenie ktérych pracuje Spéika,

zawiera ponizsza tabela.
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. 2009 2008 Réznica | Dynamika
Sprzedaz w tys. Zt
I-IV kwartat | I-IV kwartat | 2009 - 2008 | 2009/2008
Przemyst okretowy 24 699 55 605 -30 906 44,42%
% udziat w sprzedazy ogotem 38,75% 59,60% -20,85%
Maszyny i urzadzenia 32 243 27 489 4754 117,29%
% udziat w sprzedazy ogotem 50,59% 29,46% 21,12%
Pozostate 6 796 10 203 -3 407 66,61%
% udziat w sprzedazy ogotem 10,66% 10,94% -0,27%
Razem 63 737 93 296 -29 559 68,32%

Analizujgc strukture obrotow 2009 w podziale na centra zyskow wewngtrz Makrum S.A. oraz
Hailbronn Pressen GmbH, mozna zaobserwowac istotny spadek przychodéw, uzyskiwanych
przez Makrum Bydgoszcz oraz niewielki wzrost catkowitych przychodéw Makrum Pomerania.
W jednym i drugim przypadku istotny wptyw na poziom osigganych wynikdw ma mniejsza
wartosci zlecen realizowanych do branzy okretowej. Przy czym w Makrum Pomerania
przekfada sie to rowniez na nizsze przychody od podmiotéw, ktdére wynajmujg elementy

Srodkow trwatych na potrzeby realizowanych przez siebie zlecen dla branzy okretowej.

Czwarty kwartat 2009 to pierwszy kwartat dziatalnosci operacyjnej Heilbronn Pressen GmbH.
W tym okresie obroty tej spétki wyniosty 1.189,6 tys. EUR i byly w gtdwnej mierze efektem
realizacji kontraktow, przejetych od upadtej spoétki Heilbronn Pressen GmbH na mocy
porozumien z syndykiem oraz klientami. Jednoczesnie Spétka podjeta dziatania akwizycyjne,
ktére zaowocowaly pozyskaniem do konca grudnia 2009 r. szesciu kontraktow o wartosci
netto 265 tys. EUR. Dwa z nich zostaty w 2009 roku zakonczone i w catosci wptynety na
wyniki okresu. Gtéwne obecnie realizowane zadanie to aktywizacja wszelkich kanatow

sprzedazy Spétki, w celu zapetnienia portfela zaméwien na 2010 rok.

Ponad 98% obrotéw Heilbronn Pressen generowane jest przez sprzedaz produktow —
kompletnych linii produkcyjnych, pojedynczych maszyn oraz czesci zamiennych i
komponentéw do maszyn uzywanych. Sprzedaz dla klientéw niemieckich w IV kwartale
stanowita niespetna 68% sprzedazy produktéw. Pozostata czes¢ sprzedaz realizowana jest
obecnie przede wszystkim do klientéw z innych krajow Unii Europejskiej, a ceny ustalane sg

W euro.

Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, na pozytywny fakt zwigkszenia w 2009 roku przychodow
generowanych z wykorzystaniem majgtku Stoczni Pomeranii. Wzrosty one rok do roku o

ponad 433% Zwigzane jest to przede wszystkim z realizowaniem samodzielnie przez

10
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Makrum zlecen remontowych statkéw, ktérg to dziatalno$¢ Grupa uruchomita w IV kwartale

2008 roku.

Aktualna struktura sprzedazy w podziale na centra zyskow Makrum S.A. oraz Heilbronn

Pressen GmbH przedstawiona zostata w ponizszych tabelach.

2009 2008 Réznica | Dynamika
Sprzedaz w tys. Zi I-1V kwartat | I-IV kwartat | 2009 - 2008 | 2009/2008

Sprzedaz MAKRUM 51 740 85 803 -34 063 60,30%
Eksport 42 164 69 850 -27 686 60,36%
% udziat 81,49% 81,41% 0,08%
Kraj 9576 15 954 -6 377 60,03%
% udziat 18,51% 18,59% -0,08%
Sprzedaz POMERANIA 8 970 7 493 1476 119,70%
Eksport 3949 911 3038
% udziat 44,03% 12,16% 31,87%
Kraj 5020 6 582 -1 562 76,27%
% udziat 55,97% 87,84% -31,87%
Sprzedaz HEILBRONN 3028 0 3028
Eksport 3028 0 3028
% udziat 100,00%
Razem 63 737 93 296 -29 559 68,32%

Podstawowymi produktami Spotki sg ciezkie, zwarte konstrukcje stalowe majgce
zastosowanie w przemysle okretowym i off-shore oraz w szeroko pojmowanym przemysle
maszynowym, w tym miedzy innymi w przemysle papierniczym, wydobywczym i innych.
Ponizsza tabela przedstawia najwazniejsze dane dotyczgce sprzedazy podstawowych
produktow Grupy Z uwagi na to, ze:
a) wiekszos¢ realizowanych przez Makrum S.A. projektéw odbywa sie na bazie
dokumentacji dostarczonej przez zleceniodawce,
b) zamoéwiona konstrukcja stalowa, w zaleznosci od potrzeb klienta, jest elementem
sktadowym produktu koncowego,
c) Makrum S.A., jako poddostawca, ma ograniczone mozliwosci wptywania na
rodzaj realizowanych projektow,
d) Stosunkowo niski jeszcze udziat w obrotach Grupu produkcji Heilbronn Pressen
GmbH

nie mozna bardziej precyzyjnie okreslic podstawowych produktow i ustug realizowanych

przez Makrum S.A. jak w formie zamieszczonej w ponizszej tabeli
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2009 2008 Réznica
Rodzaje produktéw v?:’;;’_tz,‘ Udziat | llogé v?:’;;’_‘; Udziat | llogé v?f;:_‘;’* Udziat | llosé

Elementy wyposazenia statku

AHTS 9860,46 | 1547% 65| 24487,69 | 26,25% 49| -14627,23| -10,8% 16
Urzadzenia dzwigowe 265585| 4,17% 8| 18347,35| 19,67% 25| -15691,50 | -15,5% -17
Ciezkie konstrukcje maszyn 21974,20 | 34,48% 77| 15393,66 | 16,50% 86| 658054| 18,0% -9
Rolki rufowe 6240,89 | 9,79% 3,| 779713| 8,36% 5| -1556,24 1,4% -2
Konstrukcje maszyn 2588,20|  4,06% 25| 3489,08| 3,74% 4|  -900,88 0,3% 21
Urzadzenia stabilizujace statek 239820 | 3,76% 9 908,78| 0,97% 1| 148942 2,8% 8
Pozostate 11 991,20 | 18,81% 234| 15050,56 | 16,13% | 247 | -3059,36 2,7% -13
Wynajem 6028,39 | 9,46% 7821,96| 8,38% -1793,57 1,1%

Razem 63 737,38 | 100,00% 421| 93296,20|100,00% | 417 | -29 558,82 0,0% 4

Na ponizej zatgczonym wykresie przedstawiona jest wartos¢ zamodwien, jaka wptyneta do
Grupy w kazdym z kwartatéw 2006-2009. Stosunkowo duza kwota kontraktoéw, przyjetych do
realizacji w IV kwartale 2009 jest efektem zlecen pozyskanych przez Heilbronn Pressen
GmbH na kwote ponad 2 min EUR (w tym przejetych od Syndyka). Grupa podejmuje
obecnie energiczne kroki w celu penetracji nowych rynkéow i branz, zarowno w roli
kooperanta pracujgcego na powierzonej dokumentacji technicznej, jak i dostawcy wtasnych
produktow. Druga czesé tych dziatan zwigzana jest z powstaniem spétki corki - Heilbronn
Pressen GmbH i rozpoczeciem przez nig dziatalno$ci biznesowej. Spotka ta specjalizuje sie
w produkgciji linii technologicznych z wykorzystaniem pras hydraulicznych w oparciu o wiasng
dokumentacje techniczng. Powyzsze dziatania zostaty wsparte strukturami sprzedazowo-
marketingowo-projektowymi. Efektéw dziatan tych struktur, w postaci wzrostu wartosci

przyjetych do realizacji zamowien, a tym samym obrotéw Grupa oczekuje juz w 2010 roku.
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Wartos¢ przyjetych zamoéwien w min zt wg segmentéow rynku

(zamoéwienia eksportowe wg kursu euro z dnia zamoéwienia)

30

25 1
5

20 A I

7 —
15 1
12 15
11 17
10 A 12

1Q nQ mQ | vQ 1Q o) mQ | wvQ 1Q I1Q mQ | vQ 1Q nQ mQ | vQ

2006 2007 2008 2009
BMaszyny B0Off-shore

1.2.2 Sprzedaz krajowa

Po dwuletnim wzro$cie sprzedazy (2007-02008) w roku 2009 nastgpit spadek sprzedazy do
poziomu nieznacznie przekraczajgcego sprzedaz z roku 2007 — 14,6 miliona ztotych.
Sprzedaz zrealizowana zostata na wykonanych projektach dla branzy maszynowej,
chemicznej i surowcowej. Sprzedaz Spdtki na tym rynku wyréznia duze rozdrobnienie
klientow. Obroty z Zadnym z nich nie przekroczyty w 2009 roku 10% obrotéw Grupy ogdétem.

Podobna sytuacja miata miejsce w latach wczesniejszych

Podstawowa przyczyng spadku sprzedazy krajowej jest wstrzymanie lub zamrazanie przez
wiele krajowych podmiotow gospodarczych zakupow inwestycyjnych oraz zmniejszenie

aktywnosci w sektorze budownictwa.

Pomimo opisanej powyzej aktualnej sytuacji rynkowej w dtuzszej perspektywie Spoétka liczy
na wzrost inwestycji drogowych w Polsce, co powinno skutkowac¢ rozwojem sprzedazy
tradycyjnych produktéw Makrum Bydgoszcz (maszyn kruszgco-mielgcych). Oczekiwany
wzrost inwestycji w branzy energetycznej powinien réwniez stymulowac zainteresowanie

innymi produktami i ustugami oferowanymi przez Grupe
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1.2.3 Sprzedaz eksportowa

Przychody eksportowe w 2009 roku wyniosty 46,1 min zt i stanowity 69,8% obrotéw z roku
2008. Spadek obrotow najbardziej odczuwalny byt w sektorze morskim i off-shore. Byla to
konsekwencja odtozenia w czasie znaczgcych inwestycji w tym sektorze. Spotka
kontynuowata wspotprace z gtownymi klientami z lat poprzednich (lecz na zdecydowanie
nizszym poziomie). Pozyskanie nowych klientow w roku 2009 w zwigzku z globalng sytuacjg

rynkowa byto utrudnione.

Nieco odmiennie ksztattowata sie sytuacja w eksporcie w branzy maszynowej — gdzie dzieki
pozyskaniu nowego klienta oraz sprzedazy w Heilbronn zwiekszyly sie przychody. Na bazie
uzyskanego doswiadczenia i referencji prowadzone bedg rowniez w dalszym ciggu dziatania
majgce na celu pozyskiwanie zlecen od nowych odbiorcéw. Szczegdiny nacisk kfadziony

bedzie na rozwdj sprzedazy finalnych produktéw przez Spétke niemiecka.

W 2009 r. spdtka posiadata 2 klientdw, do ktérych sprzedaz stanowita ponad 10%

przychoddéw ogdtem.
1.2.4 Zrédta zaopatrzenia

Grupa obecnie posiada bardzo zdywersyfikowane zrédta dostaw materiatdow, ktére sg
najwazniejszym elementem w strukturze kosztéw. Podstawowe pozycje w zakupach to

elementy stalowe, w tym blachy oraz materiaty do spawania.

Gtéwnym segmentem geograficznym dostawcow materiatdow dla Makrum Bydgoszcz i
Stocznia Pomerania jest kraj natomiast Heilbronn Pressen dokonuje zakupéw lokalnie na

rynku niemieckim jak i w Polsce.

Podobne rozdrobnienie ma miejsce w zakresie dostawcéw ustug. Obroty z Zadnym z tych

podmiotéw nie przekroczyty w 2009 roku 10% przychodow ze sprzedazy ogdtem Grupy.
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Ponizej tabelaryczne zestawienie najwazniejszych pozycji Rachunku wynikow Grupy.

» 2009 2008 - .
Rachunek wynikéw w TPLN = - = = Réznica | Dynamika
Wartos¢ | Udziat % | Wartosé Udziat %
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towaréw i materialow | 63 737| 100% | 93296| 100% | -29 559 68%
Koszt wiasny sprzedazy
50 922 80% 65 164 70% | -14242 78%
Zysk brutto ze sprzedazy
12 815 20% 28 132 30% | -15317 46%
Koszty sprzedazy 0 0% 0 0% 0
Koszty ogolnego zarzadu 10860 17% 8 644 9% | 2216,046 126%
Zysk na sprzedazy
1955 3% 19 487 21% | -17 532 10%
Wynik na poz. dziatalnosci
operacyjnej 273 0% 265 0% | 8,139479 103%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej
2228 3% 19 753 21% | -17 525 11%
Wynik na dziatalnosci finansowej 3710 -6% 4 556 5% -8 266 -81%
Zysk brutto
-1482 -2% 24 308 26% | -25790 -6%
Podatek dochodowy -1669|  -3% 2 643 3%| -4312 -63%
Zysk netto
187 0% 21 664 23% | -21477 1%

Realizujgc w 2009 roku przychody o blisko 33 min zt nizsze niz w roku ubiegtym, Grupa
obnizyta rentownos¢ brutto ze sprzedazy o 10 p.p. oraz rentownos¢ na poziomie zysku
operacyjnego o 18 p.p. (do poziomu 3%). Tym samym Grupa wygenerowata w 2009 r. 0 17,5

min zt. mniej zysku EBIT niz w roku 2008.

Nalezy tutaj podkresli¢, ze na osiggniete na tych poziomach rachunku wynikow rentownosci

istotny wptyw miaty:

v' znaczne zmiany w poziomie kurs ziotego wobec EURO, w szczegdlnosci w IV
kwartale 2008 r,

v' wprowadzenie w maju 2009 rachunkowosci zabezpieczen.

Z uwagi na fakt, iz Grupa w roku 2008 nie stosowata jeszcze rachunkowosci zabezpieczen,
ostabienie sie zlotego spowodowato skokowy wzrost wartodci oraz rentownosci sprzedazy

eksportowej (udziat zakupéw importowych w zakupach ogétem Grupy oraz udziat Heilbronn
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Pressen ksztattuje sie na niewielkim poziomie). Z drugiej strony negatywne przeszacowania
transakcji terminowych typu forward, zabezpieczajgcych w/w obroty oraz obroty planowane
na rok 2010, zostaty odniesione w wynik na dziatalnosci finansowej. Szczegélnie negatywny
wptyw na wynik IV kwartatu 2008 roku miato przeszacowanie zabezpieczen przysztych
obrotow, ktére nie znalazly sie jeszcze w rachunku wynikéw. Obecnie, przy stosowaniu
rachunkowo$ci zabezpieczen, przeszacowania te ujmowane sg bezposrednio w kapitale

witasnym Grupy oraz stanowig element Pozostatych dochodow catkowitych.

W 2008 roku miato miejsce zdarzenie jednorazowe majgce istotny wplyw na osiggniete
wyniki finansowe Makrum S.A. oraz Grupy. W dniu 04 stycznia 2008 roku Makrum nabyto
majatek upadtej Stoczni Pomerania Sp. z 0.0. w Szczecinie, w sktad ktérego wchodzg 3
nieruchomosci gruntowe oraz wtasnosé budynkéw i budowli znajdujgcych sie na tych
nieruchomosciach potozonych w granicach portu morskiego w Szczecinie, 150 udziatéw w
spotce Pomerania Service o nominalnej wartosci 1000 zt kazdy, zapasy oraz przystugujgce
upadtemu licencje i zezwolenia. Cena sprzedazy przedsiebiorstwa, obejmujgca swoim
zakresem roéwniez nabycie praw uzytkowania wieczystego nieruchomosci i wtasnoscé
budynkdéw wyniosta 18 675 tys. zt i zostata zaptacona przez Spotke w Il dekadzie grudnia
2007 r.

Identyfikujgc nabyte aktywa Spétka positkowata sie zapisami MSSF 3, zgodnie z ktérym
zidentyfikowane aktywa jednostki przejmowanej ujmuje sie wg wartosci godziwej na dzieh
przejecia, ktéra w przypadku aktywow trwatych oszacowana zostata przez niezaleznego
rzeczoznawce, natomiast wartos¢ godziwg zapasow Spotka okreslita samodzielnie w oparciu
0 szczegodtowg 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 Spétki. Efekty przeszacowania znalazty takze swoje odbicie w rachunku

wynikow. Skorygowane dane znajdujg sie w tabeli ponizej.
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. 2009 2008 . . .
Rachunek wynikéw w TPLN — - — - Réznica | Dynamika
Wartos¢ | Udziat % | Wartosé Udziat %
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towarow i
materiatéw 63 737 | 100% 93296| 100% | -29559 68%
Koszt wiasny sprzedazy
50 922 80% 64 741 69% | -13819 79%
Zysk brutto ze sprzedazy 12815| 20%| 28555 31% -15740 45%
Koszty sprzedazy 0 0% 0 0% 0
Koszty ogdlnego zarzadu 10860  17% 8 644 9% | 2216,046 126%
Zysk na sprzedazy
1955 3% 19911 21% | -17 956 10%
Wynik na poz. dziatalnosci
operacyjnej 273 0% 265 0% | 8,139479 103%
Zysk z dzialalnosci
operacyjnej 2228 3% 20176 22% | -17948 11%
Wynik na dziatalnosci finansowe;j -3710 -6% -14 042 -15% 10 332 26%
Zysk brutto
yskhm -1482| 2% 6134| 7%| -7616 24%
Podatek dochodowy 1669 3% 2724 3%| -4393 -61%
Zysk netto
187 0% 3410 4% -3223 5%

W roku 2009 wzrosty 0 26 % koszty ogdlnego Zarzadu Grupy w konsekwencji:

v' uwzglednienie w wynikach skonsolidowanych kosztéw ogélnego zarzadu w Heilbronn

Pressen (koszty nieobecne w 2008 roku),

4 Nieznacznemu spadkowi kosztéow w MAKRUM S.A, ,

Jednakze mozliwos¢ redukcji tych kosztéw byla czesciowo ograniczona w kontekécie
zaangazowania kadry zarzgdzajgcej i project managmentu w penetracje rynkéw zbytu,
projekty zwigzane z rozwojem Grupy Kapitatowej Makrum S.A. oraz projekty majgce na celu

optymalne wykorzystanie aktualnie posiadanego majagtku.

W celu utrzymania wczesniej osiggnietego poziomu rentownosci Spotka przede wszystkim
stopniowo dostosowywata poziom zatrudnienia do spadajgcej wartosci sprzedazy. Ponizsza
tabele przedstawia stan zatrudnienia w Grupie Makrum. na dzien 31.12.2009 roku w

poréwnaniu do roku 2008.
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Dzien Pracownic Pracownic w tym w tym
bilansowy Ogotem um siowiy fizvezni y bezposrednio posrednio
y y produkcyjni produkcyjni
Stan na
31.12.08 421 149 272 209 63
Stan na
31.12.09 367 149 218 168 50

O efektach tych dziatan swiadczy¢ moze fakt utrzymania dodatniej rentownosci na poziomie

zysku netto oraz sumy catkowitych dochoddw.

IV kwartat byt rowniez kwartatem poswieconym w Heilbronn Pressen GmbH na budowanie
struktur spofki i zyskanie zaufania u klientéw. Okres ten wymagat poniesienia dodatkowych
nakfadow pracy, a tym samym kosztow. Znalazto to swoje odzwierciedlenie we wzroscie
koszty ogodlnozaktadowych. Wzrost ten jest bezpodrednio zwigzany z rozpoczeciem
dziatalnosci przez Heilbronn Pressen GmbH. Dodatkowo mozliwo$¢ redukcji tych kosztow w
Makrum S.A. byta czesciowo ograniczona w kontekscie zaangazowania kadry zarzadzajgce;j
i project managmentu w penetracje rynkéw zbytu, projekty zwigzane z rozwojem Grupy
Kapitatowej Makrum S.A. oraz projekty majgce na celu optymalne wykorzystanie aktualnie

posiadanego majatku.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, w wysokosci +0,3 min zt., zostat osiggniety w
2009 roku gtownie dzigki dodatniemu saldu utworzonych i rozwigzanych rezerw na aktywa
obrotowe. Najwigkszg pozycje zaréwno w pozostatych przychodach jak i kosztach
operacyjnych stanowig naliczone kary (10,0 milionéw zt) i jednoczes$nie utworzona rezerwa
(10,2 miliona zt) z tytutu rozliczenia dostawy cyfrowej wytaczarko-obrabiarki AFP przez firme
EMSIL (Rumunia).
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EBITDA narastajgco w min zt oraz rentownos¢ na poziomie EBITDA w latach 2006 - 2009
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Powyzszy wykres przedstawia poziom EBITDA (zysk operacyjny + amortyzacja) osiggany
przez Grupe Makrum. za ostatnich 12 miesiecy na koniec poszczegdlnych kwartatow w
latach 2007 — 2009. Analizujgc dane na wykresie widoczne jest utrzymywanie sie
rentownos¢ na poziomie EBITDA w okresie IV 2008 do Il kwartat 2009 na stosunkowo
wysokich poziomach. Osiggniecie tak wysokiego poziomu rentownosci byto mozliwe dzieki
ostabianiu sie ziotego w okresie IV kwartat 2008 — | kwartat 2009 oraz stosunkowo
nieznacznemu odwréceniu tego trendu w okresie Il — Il kwartat 2009. Pozytywny wptyw
ostabienia si¢ ztotego na warto$¢ EBITDA zostat zneutralizowany w rachunku wynikéw
negatywnymi przeszacowaniami transakcji zabezpieczajgcych kurs euro na poziomie
dziatalnosci finansowej. Wraz z rozpoczeciem od maja 2009 stosowania rachunkowosci
zabezpieczen, wptyw zmiany kursu euro na fluktuacje generowanego zysku operacyjnego, a
tym samym EBITDA, ulega systematycznemu zmniejszeniu. Efekty przeszacowan transakciji
terminowych zawartych przez Spotke do momentu wdrozenia rachunkowos$ci zabezpieczen
byty w dziatalnosci finansowej. Sytuacja ta miata miejsce do 31 grudnia 2009, kiedy to
zapadly ostatnie transakcje terminowe zawarte jeszcze przed przyjetymi zmianami w
ewidencji. Warto$¢ generowanej przez Spoétke rocznie EBITDA powrdcita na koniec 2009
roku do poziomu sprzed gwaltownego ostabienia sie zlotego w stosunku do euro w IV
kwartale 2008 z 3,40 do 4,17.
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Spoétka od maja do grudnia, w celu zabezpieczania przewidywanych wplywéw walutowych
zwigzanych z zawartymi lub wysoce prawdopodobnymi kontraktami eksportowymi, zawierata
transakcje terminowe typu forward na sprzedaz euro. Na dzieh 31.12.2009 Makrum

posiadato otwarte kontrakty terminowe forward na sprzedaz EUR o wartosci 5,4 min EUR.

Ponizej wykres przedstawiajgcy poziom otwartych transakcji zabezpieczajgcych sprzedaz
eksportowg Spotki na kazdy z miesiecy 2009 roku w podziale na transakcje zawarte przed
przyjeciem rachunkowosci zabezpieczen i transakcje zawarte po przyjeciu rachunkowosci

zabezpieczen.

14000
13255

12 000 11710

10000
9365
8000
6920
6000
4000
2000
o o o o
o

sty-09 lut-09 mar-09 kwi-09 maj-09 cze-09 lip-09 sie-09 wrz-09 paz-09 lis-09 gru-09

H pPolityka zabezpieczen B Poza polityka zabezpieczen

Na ujemny wynik na dziatalnosci finansowej w 2009 roku w wysokosci 3,7 min zt ztozyty sie
przede wszystkim:

v' koszty odsetek w wysokosci (-1,4 min zt),

v' negatywna wycena transakcji terminowych w wysokosci (-3,5 min zi),

v przychody z tytutu odsetek 0,8 min zt

Wynik na dziatalnosci finansowej w 2008 r. jest nie poréwnywalny z rokiem biezgcym.
W efekcie dokonanej na dzien 4 stycznia 2008 wyceny zakupionego majatku Stoczni
Pomerania, Spétka wykazata przychody finansowe w kwocie ca. 19 min zi. wynikajgce z

nadwyzki wartosci godziwych nabytych sktadnikéw nad cene zapfaty.
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Zdarzenie to miato charakter jednorazowy. Wynik netto za 2008 rok, bez uwzglednienia

wszystkich nastepstw transakcji nabycia w/w majatku, dokonanej wyceny oraz zdarzen

gospodarczych zwigzanych z przeszacowanym majatkiem, bytby nizszy w 2008 roku o ca.

18 min zt. i wyniéstby 3,7 min zt.

1.3.2 Bilans
Stan na Stan na
AKTYWA 31"1:2'200_9 31"1:2'2332._“ RoOznica | Dynamika
Wartosc | Udziat % | Wartosc %
A. Aktywa trwate 99 499 61% | 88 050 53% | 12397 114%
B. Aktywa obrotowe 64 341 39% | 76376 47% | -11 631 85%
1.Zapasy 9190 6% 5 866 4%| 3324 157%
2.Naleznosci krétkoterminowe 39 778 10%| 54142 11% | -1420,7 92%
3.Inwestycje krotkoterminowe 15 157 9% | 16270 10%| -1112 93%
4.Krétkoterminowe RMO 216 14% 98 22% | -12 421 65%
RAZEM AKTYWA 163 841 100% | 164 426| 100% | 766,75 100%
Stan na Stan na
PASYWA £l 2 ) 31'12'28(;;“ RoOznica | Dynamika
Wartos¢ | Udziat % | Wartos¢ %

A. Kapitat wiasny 93 341 57% | 93349 57% -8 100%
B. Zobowigzania i rezerwy 70 499 43% | 71077 43% 578 101%
1. Rezerwy na zobowigzania 12 324 8% | 11525 7% 799 107%
2. Zobowigzania dtugoterminowe 14 775 9% | 16188 10% | -1413 91%
3. Zobowigzania krotkoterminowe 43 315 26% 43 308 26% 7 100%
4, Rozliczenia MK 85 0% 56 0% 29 152%
RAZEM PASYWA 163 841 100% | 164 426| 100% | 766,75 100%

Suma bilansowa Grupy kapitatowej na dzieh 31 grudnia 2009 roku wynosita 163,8 miliona

ztotych i byta nieznacznie nizsza w stosunku do konca roku 2008.

AKTYWA TRWALE

Wartos¢ aktywéw trwatych Spotki wzrosta o 12,4 min zt i wyniosta 99,5 min zt. Ich udziat w

aktywach ogétem zwiekszyt sie z 53% do 61%. Wzrost wartosci niematerialnych i prawnych

zwigzany jest z pracami nad zintegrowanym systemem wspomagajgcym zarzgdzanie oraz z
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prowadzonym projektem majgcym na celu doprowadzenie do powstania na obecnym terenie
Spotki jednego z najnowoczesniejszych i najwiekszych centréw handlowych w Polsce. W
analizowanym okresie Grupa Makrum S.A. zostata rowniez witascicielem, nabytych
pierwotnie przez spétke zalezng od Syndyka Masy Upadiosci upadtej Heilbronn Pressen
GmbH, wartosci niematerialnych i prawnych, ktérych szczegotowa lista znajduje sie w
raportu punkcie 1.1.niniejszego sprawozdania. Przyrost wartosci rzeczowych aktywow
trwatych nastgpit w efekcie kontynuacji inwestycji w odnowienie parku maszynowego Spotki

oraz poprawe infrastruktury Makrum na terenie bytej Stoczni Pomerania.

W inwestycjach dtugoterminowych zewidencjonowano wartos¢ udziatow nabytych w spofce
na terenie Niemiec, o czym Spotka poinformowata raportem biezgcym nr 36/2009 z dnia 1
pazdziernika 2009. W dniu 23 wrzes$nia 2009 Makrum S.A. nabyta 100% udziatéw w spétce
(Spotka Zalezna) zarejestrowanej w Republice Federalnej Niemiec za kwote 26 600 EUR i
dokonata zmiany jej nazwy z AF Ksenia GmbH na Makrum Deutschland GmbH. W dniu
10.11.2009 roku Sad Rejestrowy w Stuttgardzie na wniosek Spotki dokonat zmiany nazwy z
Makrum Deutschland GmbH na Heilbronn Pressen GmbH. Spdtka z wyjatkiem zatozenia
oraz zarzgdzania wlkasnym majgtkiem nie prowadzita jak dotad dziatalnosci gospodarczej i
nie byla obcigzona Zzadnymi zobowigzaniami oraz powinnosciami. Powyzszej transakdji
dokonano w zwigzku z zamiarem rozpoczecia przez Grupe MAKRUM produkcji pras oraz
ciggow technologicznych z wykorzystaniem pras, jako wtasnego produktu rynkowego z
wykorzystaniem dotychczasowej marki i logo Heilbronn. W tym celu w dniu 30 wrzesnia 2009
Spotka Zalezna podpisata z Syndykiem Masy Upadtosci upadtej Heilbronn Pressen GmbH
umowe zakupu:
1. ruchomego majatku trwatego wraz z dobrami gospodarczymi niktej wartosci,
2. zapasoéw, w tym surowcow, materiatdw, sSrodkédw pomocniczych, niegotowych wyrobdw i
czesci zakupionych
nieukonczonych zlecen w toku,
4. rysunkow technicznych oraz know-how zmaterializowanego w tych rysunkach
majatku o charakterze niematerialnym, w tym:
- nazwy oraz oznaczenia przedsigbiorstwa Heilbronn Pressen
- nazwy oraz oznaczenia przedsiebiorstwa Heilbronn Maschinenbau
- prawa do logo HEILBRONN PRESSEN GmbH
- know-how, ktore HP nabyta lub wytworzyta od czasu swojego powstania w
szczegolnosci wszelkie informacje dotyczace klientdéw, dostawcéw, kontraktow,
itp.
Wszelkie wymienione w umowie przedmioty majgtkowe zostaty przeniesione na nabywce ze

skutkiem na 1 pazdziernika 2009 roku, jednakze prawo do rozporzgdzania majgtkiem
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powstalo po uiszczeniu petnej ceny zaptaty. Cena sprzedazy wymienionych wyzej
sktadnikéw majgtkowych ustalona zostata na 944 tys. EUR i zaptacona w catosci przez
Spotke Zalezng w pierwszej dekadzie pazdziernika 2009 r. Skuteczno$¢ niniejszej umowy
zostata potwierdzona w dniu 06.10.2009 r. zgodg zgromadzenia wierzycieli na jej zawarcie.
Warunkiem dodatkowym, dajacym prawo nabywcy do odstgpienia od umowy, byto
osiggniecie porozumienia w sprawie dtugoterminowego korzystania z nieruchomosci na
ktorej znajduje sie zaktad Heilbronn Pressen w upadtosci. Makrum S.A. o zawarciu takiej
umowy zostato powiadomione w dniu 3.11.2009 r i podato tg informacje do publicznej

wiadomosci raportem biezagcym nr 38/2009.

Kolejna umowa stuzgca realizacji celu opisanego wyzej zostata zawarta przez Spdtke
Zalezng, z podmiotem innym niz Syndyk, w dniu 29.09.2009 r. Przedmiotem tej umowy,
ktéra na dzien podpisania miata charakter umowy warunkowej, sg rysunki, plany, wartoSci
niematerialne i prawa do rysunkéw pras i know-how w nich zawartych, wykorzystywane
dotychczas w Heilbronn Pressen GmbH, oraz loga firmy ,Heilbronn”. Na dzien przekazania
niniejszego sprawozdania do wiadomosci publicznej warunki decydujgce o skutecznosci tej
umowy zostaly wypetnione, o czym Spdtka poinformowata w w/w raporcie biezgcym z 3
listopada 2009.

Na sfinansowanie opisanych wyzej umow oraz zainicjowanie dziatalnosci operacyjnej,
MAKRUM S.A. udzielita Spétce Zaleznej pozyczki w kwocie 1 380 tys. EUR, przy czym
wyptata wartosci pozyczki zostata zrealizowana w transzach i jest réwniez widoczna w
pozycji Inwestycje dtugoterminowe. Pierwotny przewidywany termin sptaty tej pozyczki to
30.12.2011 r.

W oparciu o niemiecka ustawe o Spodtkach z 0.0. (GmbHG) - par. 30 i 31, strony umowy
pozyczki, z ostroznosci, zawarty ,Porozumienie o ustgpieniu w randze”. Przestankg do
zawarcia tego porozumienia jest kryzys, rozumiany jako stan, w ktérym Pozyczkobiorca nie
moze sptaci¢ czesci pozyczki, odsetek i kosztéw bez, w tym przypadku w kwocie 650 tys.
euro bez naruszania kapitalu zakladowego Ilub spowodowania stanu nadmiernego

zadtuzenia w rozumieniu par. 19 niemieckiego prawa upadfo$ciowego (InsO).

Grupa zaewidencjonowata w dtugoterminowych RMK réznice przejsciowe od straty
podatkowej za 2009 rok w wysokosci 0,7 min zt oraz od odpisu aktualizujgcego naliczone
kary dla dostawcy maszyny w kwocie 10,2 min zt. Ta sama kwota zwiekszyta wartos¢ rezerw
na podatek odroczony, gdyz kwota przychodu z tytutu naliczenia kar bedzie opodatkowana w

momencie zaptaty.
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AKTYWA OBROTOWE
Wartos¢ aktywow obrotowych Grupy spadta o 11,6 min zt i wyniosta 64,3 min zt. Ich udziat w
aktywach ogotem zmniejszyt sie z 47% do 39%. Na spadek aktywdéw obrotowych decydujgcy
wptyw miato zakonczenie i rozliczenie kontraktéw bedgcych w realizacji na dzien 31.12.2008,
co widoczne jest w zmniejszeniu wartosci naleznosci handlowych i z tytutu umow o ustugi
budowlane w tgcznej wysokosci 13,8 min zt. Pozyskane srodki zostaty przeznaczone na:

v sptate finansowych zobowigzan krétkoterminowych,

v finansowanie zakupu materiatéw dokonanego po atrakcyjnych cenach,

v finansowanie inwestycji prowadzonych w 2009 roku.

KAPITAL WLASNY

Kapitat wiasny Grupy kapitatowej Makrum nie zmienit sie istotnie rok do roku i wynosit 93,3
min zt. Jego udziat w Pasywach ogétem takze utrzymat sie na tym samym poziomie co w
roku 2008 i wynosit 57%.

ZOBOWIAZANIA | REZERWY
Zobowigzania i rezerwy Spotki zt zwiekszyly sie o 0,8 miliona zt i wyniosty 70,5 min zt. Ich

udziat w Pasywach ogdtem pozostat na statym poziomie 43%.

1.3.3. Przeptywy pieniezne

W 2009 roku Spétka zanotowata dodatni przeptyw pieniezny z dziatalnosci operacyjnej, o
wartosci 13,7 min zt, bedacy przede wszystkim rezultatem:
v przeptywu z tytutu zmiany umoéw budowlanych +12,5 min zi,
przeptywu z tytutu zmiany stanu zobowigzan poza kredytowymi + 4,3 min zi,
korekty wyniku o amortyzacje, nie bedgcg wydatkiem, w wysokosci +4,1 min z,

przeptywu z tytutu zmiany stanu nalezno$ci -5,8 min zi,

AN NN

przeptywu z tytutu zmiany stanu zapasoéw -4,3 min z,

Najwiekszg inwestycjag Grupy Makrum w analizowanym okresie 2009 roku byty prace
zwigzane z wdrazaniem zintegrowanego systemu wspomagajgcego zarzgdzanie. Naktady
na ten cel wyniosty 3,7 min zt. W tym samym okresie Makrum konczyto inne dziatania
inwestycyjne, podjete jeszcze w 2008 roku, majgce na celu:

v" unowoczesnienie mocy produkcyjnych w zaktadzie w Bydgoszczy

v" modernizacje infrastruktury posiadanej w Szczecinie

v' kontynuacje projektu zwigzanego z powstaniem centrum handlowego w dzisiejszej

lokalizacji Spotki
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Ponadto Makrum udzielito Spétce Zaleznej pozyczki w kwocie 1 380 tys. EUR, przy czym
wyptata wartosci pozyczki zostata zrealizowana w transzach w IV kwartale oraz nabyto 100%
udziatow w spotce AF Ksenia GmbH, ktérej nazwe zmieniono na Makrum Deutschland
GmbH i docelowo na Heilbronn Pressen GmbH, za kwote 26 600 EUR. Zakup ten zostat

szczegotowo opisany w czesci komentarza dotyczgcej bilansu.

Grupa zmniejszyta 2009 finansowanie kredytami w wysokosci 0,6 min zt oraz sptacita 1,3
min zt zobowigzan leasingowych. Na pozostata czes¢ salda przeptywdw z dziatalnosci

finansowej sktadajg sie przeptywy z tytutu ptatnosci odsetek w kwocie 1,6 min zt.

Najwazniejsze pozycje rachunku przeptywow pienieznych Grupy prezentuje ponizsza tabela.

Przeptywy srodkow pienieznych i m-cy 2 m-cy ao ¢ .
w tys. Zt zakonczone zakonczone Roéznica | Dynamika
31.12.09 31.12.08

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 13 730 4503 9234 305%
Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej -12 292 5313 -6 979 231%
Przeptywy z dziatalnosci finansowej -3 555 22313 -1 242 154%
Razem przeptywy pieniezne netto 2118 3123 1012,6 68%
Srodki pieniezne na poczatek okresu 16 252 19 375 3123 84%
Srodki pieniezne na koniec okresu 14 134 16 252 2111 87%

1.3.4 Analiza Wskaznikowa

W efekcie spadku wartosci przyjmowanych zlecen, a tym samym realizacji nizszych obrotow
ze sprzedazy, przy jednoczesnym utrzymywaniu wartosci aktywow, przede wszystkim

trwatych, obnizeniu o 18,3 p.p. ulegta obrotowosé majgtku Spofki.

Wskazniki struktury bilansu, ptynnosci oraz zadtuzenia znajdujg sie na zadowalajgcych

poziomach.

Wybrane wskazniki rentownosci osiggniete w 2009 roku nie sg poréwnywalne ze
wskaznikami osiggnietymi w porownywalnym okresie roku ubiegtego. Jest to konsekwencjg
wystgpienia w 2008 istotnego zdarzenia jednorazowego, jakim byt zakup przez Makrum S.A.,
w dniu 04 stycznia 2008 roku, majgtku upadtej Stoczni Pomerania Sp. z 0.0. w Szczecinie

oraz ujecie go w ksiegach Makrum S.A. w wartosci godziwej na dzien przejecia.
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Wartos¢ wygenerowanego EBITDA byta nizsza o 17,5 min zt w poréwnaniu okres do okresu.
Jej rentownos¢ ulegta pogorszeniu o 15,6 p.p. Nalezy jednak pamietac, ze w konsekwencji
znacznego ostabienia sie ztotego wzgledem euro w IV kwartale 2008 roku (z 3,4083 do
4,1724, czyli 0 22,4%), istothemu przeszacowaniu ulegty przychody eksportowe. Przetozyto
sie to na gwattowny wzrost obrotow oraz zysku operacyjnego. Z drugiej strony negatywna
wycena transakcji terminowych zabezpieczajgcych te obroty zostata odniesiona w
dziatalnos¢ finansowg. Powoduje to brak porownywalnosci rok do roku, zaréwno zysku

operacyjnego, jak i EBITDA (liczonej zgodnie z przyjetym wzorem).

Wartosci w tys. PLN Formuty Cel 31.12.2009 31.12.2008
Przychody netto od sprzedazy Przychody ne’tto od sprzedazy max. 38.90% 57.21%
Jaktywa produktéw / aktywa
Wskazniki struktury bilansu
Wskaznik pokrycia majgtku Kapitat wiasny + Zobowigzania
) . >1 1,09 1,26
trwatego kapitatem statym diugoterminowe / aktywa trwate
Kaplta? obrotow_y netto kapitat staty - majgtek trwaty dodatni 8 617 22435
(kapitat pracujacy)
Wskazniki ptynnosci finansowej i zadluzenia
Wskaznik ptynnoéci biezgcej Aktywa ob['otowe /.zobOW|qzan|a 12-2 1,49 1,78
krotkoterminowe
Wskaznik ptynnosci szybkiej (Aktyyva ob_rotoyve-Zapa;y) / 1-1,2 1,27 1,64
zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia ZObOWIQ.Zama.' rezerwy na ok. 0,5 0,43 0,43
zobowigzania / aktywa
Wskaznik zadtuzenia kapitatu Zoboywazqma i rezerwy na ok. 1 076 075
wlasnego zobowigzania / kapitat wkasny
Wskazniki rentownosci
Wskaznik rentownosci
sprzedazy netto Zysk netto / przychody netto od |- 0,29% 23,22%
sprzedazy produktow
(ROS)
Wskaznik r_entownosm Zysk brutto / przychody petto od max. -2.33% 26.05%
sprzedazy brutto sprzedazy produktow
Wskaznik rentownosci aktywow Zysk netto / aktywa max. 0,11% 13,28%
(ROA)
Wskaznik rentownosci
kapitatow wtasnych Zysk netto / kapitat wtasny max. 0,20% 23,21%
(ROE)
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Pozostate wskazniki

Zysk (strata) z dziatalnosci

EBITDA w PLN L .
operacyjnej + Amortyzacja

EBITDA w PLN / Przychody netto

0,
EBITDA w % od sprzedazy produktow

2.  Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen.

Dziatalnos¢ Grupy Makrum jak wszystkich podmiotéw gospodarczych, narazona jest na

szereg ryzyk i zagrozeh:
Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng w skali Swiata i Polski.

Sytuacja Grupy jest scisle zwigzana z sytuacja gospodarcza Polski oraz krajow, do ktérych
Grupa eksportuje swoje wyroby, a posrednio z koniunkturg globalng. Mniejsza konsumpcja w
skali globalnej zmniejsza zapotrzebowanie na wiekszo$¢ surowcoéw, w tym energetycznych
(ropa naftowa), produkcje papieru czy tez produkcje w sektorze mechanicznym
(samochodowym czy tez producentéw réznorakich 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 zamowien.

Diugotrwate osfabienie gospodarcze moze przetozy¢ sie takze na zmniejszone
zapotrzebowanie na transport morski i zapotrzebowanie na remonty i przebudowy statkéw,

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

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi

Zmieniajgce sie przepisy prawa, czeste nowelizacje, niespojnos¢ prawa, a w szczegolnosci
przepisy podatkowe, celne i przepisy prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, mogag
wywotaC negatywne skutki dla dziatalnosci Grupy. w postaci zwiekszenia kosztow ustug
obcych (doradcy, konsultanci) oraz osobowych. Nie mozna takze wykluczy¢ wzmozonego
protekcjonizmu w dziataniach rzgdéw i ustawodawcéw innych krajow niz siedziby Spétek z

Grupy,, co moze ogranicza¢ konkurencyjnos¢ Grupy na rynku miedzynarodowym.
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Ryzyko zmian kursu walut

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

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

Szczegdlnie dotkliwa dla podmiotéw gospodarczych jest nie tylko amplituda zmian
podstawowych kurséw walutowych, w przypadku MAKRUM S.A. gtéwnie pary EUR/PLN ale
takze bardzo gwattowny jej przebieg i szybko$¢ zachodzacych zmian. Zawirowania w krajach
strefy EURO a w szczegdlnosci zta sytuacja ptatnicza Grecji i w mniejszym stopniu innych
krajow Europy Potudniowej moze negatywnie odbi¢ sie na catym systemem wspdinej waluty,

jej podatnosci na zmiany i utrudni¢ lub odsungé w czasie przyjecie EURO przez Polske.

To ryzyko w zdecydowanie mniejszym stopniu dotyczy Heilbronn Pressen ktéra w wiekszosci

ponosi koszty oraz osigga przychody w jednej walucie — EURO.
Ryzyko zmiany cen podstawowych surowcow — stali

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

a w szczegolnosci stali, na wyniki finansowe Grupy.
Ryzyko zatoréw ptatniczych i bankructwa odbiorcow Spétki.

W sytuacji kryzysu gospodarczego zwiekszeniu ulega waga ryzyka czasowej lub trwatej
niewyptacalnosci kontrahentéw Grupy. Potencjalna niewyptacalnosci znaczacego klienta,
MAKRUM S.A. lub Heilbronn Pressen GmbH moze doprowadzi¢ do ryzyka ograniczenia, a w

skrajnym wypadku utraty ptynnosci Spétki.
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3. Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego przez MARUM S.A. , Emitenta i

jednostke dominujaca Grupy .
3.1 Deklaracja tadu korporacyjnego

W 2009 roku MAKRUM S.A. stosowata wybrane zasady ,Dobrych Praktyk Spoétek
Notowanych na GPW” obowigzujgce 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
niektérych zasad ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW” — informacja jest dostepna

na stronie internetowej Spoétki www.makrum.pl

MAKRUM S.A. odstgpita od nastepujgcych postanowienh zasad tadu korporacyjnego:

Zasada 11.1.4. Spétka stosuje sie obecnie do wymagan wynikajgcych z regulacji prawnych
i, W jej ocenie, przestrzeganie tej czesci Zasady 11.1. wymaga odpowiedniej zmiany procedur
wewnetrznych, tak by informacje w wymaganym zakresie i terminie zostaty opublikowane na
stronie internetowej. Kierujgc sie trescig zasady 11.1.4., Spotka podejmie starania, zeby te
informacje byly dostepne dla inwestorow jak najwczesniej tak, aby w przysztosci spemic
wymagania Zasady 11.1.4. Do tego czasu Spodtka bedzie jednak wykonywata obowigzki
informacyjne, zwigzane z odbywaniem walnym zgromadzen, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami. Tres¢ odpowiednich raportéw Spdétki bedzie zamieszczana na stronie

internetowej www.makrum.pl

Zasada I1.1.6. Tres¢ tej czesci zasady odnosi sie w znacznej mierze do nowych obowigzkow
Rady Nadzorczej (obowigzki sprawozdawcze), ktére nie byly wymagane w mys| uprzednio
obowigzujgcych zasad tadu korporacyjnego, co oznacza przede wszystkim konieczno$é
zmian o charakterze merytorycznym w programie prac Rady. Ponadto, na podstawie tresci
tej zasady trudno jest okresli¢ precyzyjnie, jakim stopniem szczegoétowosci powinny sie
odznacza¢ sprawozdania Rady Nadzorczej w czesci dotyczacej pracy komitetéw Rady oraz
oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem. W zakresie wymogu
publikowania sprawozdania z dziatalno$ci Rady Nadzorczej zasada ta nie jest skorelowana z
trescig Zasady lll.1. Nalezy zwréci¢ uwage, ze Spotka nie stosowata dotychczas Zasady Nr
28 (z poprzedniej wersji zasad tadu korporacyjnego), ktéra wymagata skifadania przez
komitety rocznych sprawozdan ze swojej dziatalnosci. Spétka informuje réwniez w tresci

niniejszego raportu o trwatym niestosowaniu Zasady III.8., gdyz obowigzujgce regulacje
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wewnetrzne dotyczgce pracy komitetdw Rady Nadzorczej nie sg w petni zgodne z
Zatgcznikiem | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczgcego roli
dyrektoréw niewykonawczych (...). Spotka deklaruje rowniez czesciowe nieprzestrzeganie
Zasady llIl.1.

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

tres¢ pytania i udzielonej odpowiedzi powinna by¢ umieszczona na stronie internetowe;j.

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

obowigzku udzielania odpowiedzi na pytania akcjonariuszy poza Walnym Zgromadzeniem.

Powyzsze watpliwosci powodujg obawy, ze stosowanie Zasady Il.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 Spétke w formie raportéw, w przypadkach okreslonych
w przepisach regulujgcych publiczny obrét instrumentami finansowymi. Raporty te sa
umieszczane na korporacyjnej stronie internetowej Spétki. Nalezy podkreslié, ze strona
internetowa Spoétki ma jedynie dodatkowy walor informacyjny, natomiast inwestorzy powinni
podejmowac decyzje na podstawie raportéw przekazywanych zgodnie z ustawg o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych. Wymaog traktowania strony internetowej jako
wyfgcznego Srodka 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 poszczegdlnych zdarzen jako zdarzen korporacyjnych i innych zdarzen o
podobnym charakterze, kwalifikowaniu takich zdarzen jako mogacych mie¢ wptyw na kurs

akcji spétki (decyzje inwestycyjne) oraz publikowania ich w odpowiednim terminie.
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Zasada 11.1.11. W zakresie Zasady 11.1.11., Spotka nie dysponuje obecnie mechanizmem
uzyskiwania i podawania do publicznej wiadomosci informacji na temat powigzah Cztonka
Rady Nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz
5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Spotka nie stosuje w sposéb trwaty
Zasady lll.2. Informacje dotyczace Czionkéw Rady Nadzorczej sg dostepne publicznie

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

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

zasady.

Zasada 11.3. Zgodnie z Kodeksem Spoétek Handlowych, rozszerzenie uprawnien rady
nadzorczej powinno nastgpi¢ poprzez zmiane statutu. Kompetencje Zarzadu oraz Rady
Nadzorczej Spotki 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, Zarzgd moze tez
zwraca¢ sie do Rady Nadzorczej o wyrazenie opinii badz uchwat w innych sprawach. W
ocenie Spofki, obecne brzmienie Statutu jest dostosowane do rozmiaru jej przedsiebiorstwa
oraz prowadzonej dziatalnosci. Zarzgd Spotki nie zamierza w najblizszym czasie
wystepowac z inicjatywg zmiany Statutu w powyzszym zakresie. W praktyce, stosowanie tej
zasady utrudnia takze mato precyzyjne okreslenie rodzaju uméw, w stosunku do ktérych
dodatkowe kompetencje miatyby by¢ przyznane Radzie Nadzorczej. Kryteria uznania umowy
za ,istotng”, ,typowq”, lub zawierang ,na warunkach rynkowych” sg bardzo nieostre, a nawet
mogg powodowac réznice w ocenie pomiedzy zarzgdem i radg nadzorczg. Z powyzszych
wzgledéw Zasady 11.3. i IIl.9 nie sg przez MAKRUM S.A. przestrzegane w sposob trwaty.
Spdétka pragnie jednak podkresli¢, ze transakcje z akcjonariuszami oraz innymi osobami,

ktorych interesy wptywajg na interes Spotki, dokonywane sg ze szczegdlng starannoscia.

Zasada lll.1. Zasada ta nie jest stosowana przez Spotke w sposob trwaty w zakresie ppkt.1).
Spotka przewiduje, ze w tej czesci Zasada Il1.1.1. bedzie stosowana w terminie pézniejszym.
Rada Nadzorcza Spétki nie widzi obecnie mozliwosci, by w zakres swoich zadan w
najblizszym czasie wigczac¢ statg kontrole funkcjonowania systemu kontroli wewnetrznej i
systemu zarzgdzania ryzykiem. Jednakze MAKRUM S.A. zdecydowato sie na

zaimplementowanie w pierwszej kolejnosci Zasady 11l.7. Rada Nadzorcza rozwazy takag
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decyzje, uwzgledniajgc réwniez podziat zadan w ramach funkcjonujgcych komitetéw Rady,
tak by zastosowane srodki kontroli umozliwiaty regularng roczng ocene funkcjonowania w

Spotce powyzszych systemow.
Zasada lll.2. Uzasadnienie — patrz Zasada 11.1.11

Zasada lll.7. Zasada dotyczgca funkcjonowania komitetu audytu nie jest stosowana z uwagi
na wielkos$¢ i zakres prowadzonej dziatalnosci przez Spétke. Jednakze Spoétka deklaruje, iz
dotozy staran, aby w Radzie Nadzorczej znalazty sie osoby posiadajgce kompetencje w

dziedzinie rachunkowosci i finansoéw.

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

Nadzorcze,j.

Zasada 111.9. 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.

Stan posiadania akcji Spotki Dominujgcej MAKRUM S.A. ustalony na dzien 31 grudnia 2009
roku, w oparciu o zawiadomienia okreslone w art. 69 ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o

spoétkach publicznych, przedstawia sie nastepujgco:

% udziatu w
strukturze
akcjonariatu

llos¢é gloséw na

Akcjonariusz Liczba akcji WZA

Rafat Jerzy 11.935.200 11.935.200 28,63

Rafat Jerzy (we wspotwtasnosci 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

2114473 2114 474 5,07

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

2.118.418 2.118.418 5,08
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Jednoczesnie Spotka informuje, iz:

v W dniu 14.01.2009 roku raportem biezgcym nr 3/2009 Spétka poinformowata, iz
otrzymata wiadomos$¢ od Pana Rafata Jerzy — Prezesa Zarzgdu MAKRUM S.A. o
zawarciu dnia 12.01.2009 r. umowy sprzedazy 400.000 sztuk akcji na rzecz
IMMOBILE Spoétka z o.0., w ktérej Pan Rafat Jerzy jest Prezesem Zarzadu i gtbwnym
udziatowcem.

v W dniu 7.09.2009 roku raportem biezgcym nr 31/2009 Spétka poinformowata, iz
otrzymata wiadomos$¢ od Pana Rafata Jerzy — Prezesa Zarzgdu MAKRUM S.A. o
zawarciu dnia 4.09.2009 r. umowy darowizny 20.000 sztuk akcji na rzecz swojego
syna.

v' Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie zgtaszali Spoétce informacji o

posiadaniu akcji MAKRUM S.A. i jednostek powigzanych.

3.3 Opis sposobu dzialania Walnego Zgromadzenia MAKRUM S.A. i jego

zasadniczych uprawnien oraz praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

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

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

Zasadnicze uprawnienia Walnego Zgromadzenia MAKRUM S.A. obejmujg nastepujace

sprawy:

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

- udzielanie absolutorium Cztonkom organdéw Spotki z wykonywania przez nich obowigzkow;

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

- rozwigzanie lub likwidacja Spotki;

- emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa;

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

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

- tworzenie funduszow celowych.
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Poza powyzszymi sprawami, do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg réwniez inne

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

Walne Zgromadzenie Spotki 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 zwotuje Zarzad Spofki, ktory ustala rowniez porzgdek 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 Spotki

uchwaty podejmowane sg wiekszoscig ¥ oddanych gtoséw.

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

Zgromadzenia oraz poszanowanie praw i intereséw wszystkich akcjonariuszy.

Na Walnym Zgromadzeniu, poza akcjonariuszami, mogg by¢ réwniez obecni w
szczegolnosci Czionkowie organdw Spoiki, przedstawiciele Komisji Nadzoru Finansowego,
osoby, ktérych udziat jest niezbedny z uwagi na rodzaj omawianych spraw (doradcy,
przedstawiciele biegtego rewidenta), a takze przedstawiciele medidw. Kwestie porzadkowe,
dotyczgce m.in. prowadzenia obrad i organizacji glosowan, regulowane sg szczegotowo w

Regulaminie Obrad.

Podstawowymi prawami akcjonariuszy Spoftki sa:

- prawa majgtkowe: prawo do dywidendy, prawo poboru akcji, prawo do kwoty likwidacyjnej;
- prawa korporacyjne: prawo do udziatu w walnym zgromadzeniu, prawo gtosu, prawo do
informaciji, prawo zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia, prawo do oceny dziatalnosci

Cztonkéw organdéw Spofki.

Akcje Spotki nie sg w zaden sposob uprzywilejowane. Statut MAKRUM S.A. nie przewiduje

tez zadnych przywilejow o charakterze osobistym, ani tez wytgczeh lub ograniczen praw
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akcjonariuszy, wynikajgcych z przepiséw prawa, lub sposobu wykonywania praw przez
akcjonariuszy.

3.4 Sktad osobowy wraz ze zmianami oraz zasady dziatania organéw zarzadzajgcych
i nadzorczych Spétki dominujacej

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2009 roku sktad Zarzadu MAKRUM S.A. przedstawiat sie nastepujgco:
» Rafat Jerzy Prezes Zarzadu

» Wojciech Staszak Czlonek Zarzadu, Dyrektor Operacyjny

W 2009 roku nastgpity zmiany w Zarzadzie Spotki.

v" W dniu 14.01.2009 r. Rada Nadzorcza podjeta uchwate o powotaniu z tym dniem na
funkcje Czionka Zarzadu Pana Waldemara Kapelewskiego. O fakcie tym Spotka
poinformowata w raporcie biezgcym nr 2/2009 z 14.01.2009 r.,

v W dniu 17.03.009 r. Zarzagd Spétki MAKRUM S.A. w raporcie biezagcym nr 11/2009
poinformowat, iz Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate o powotaniu z tym dniem
dotychczasowych Czionkdéw Zarzgdu Spotki Pandéw Dariusza Szczypinskiego,
Siegmunda Zasade i Waldemara Kapelewskiego na Wiceprezesow Zarzadu,

v' Ponadto, z uwagi na fakt, iz 24.06.2009 roku wygasta kadencja dotychczasowego
Zarzgdu Spétki, Rada Nadzorcza na posiedzeniu w 05.06.2009 dokonata wyboru
Zarzadu na kolejna kadencje w skfadzie:

- Prezes Zarzadu — Rafat Jerzy,
- Wiceprezes Zarzadu — Dariusz Szczypinski,

- Wiceprezes Zarzgdu — Siegmund Zasada.

v' Zgody na kandydowanie na kolejng kadencje Zarzadu nie wyrazit Pan Waldemar
Kapelewski. Informacja ta podana zostata do wiadomosci publicznej w raporcie
biezgcym nr 22/2009 w dniu 05.06.2009 r.

v W dniu 25.09.2009 roku rezygnacje z funkcji Cztonka Zarzadu ztozyt Pan Dariusz
Szczypinski, co zostato podane do wiadomosci publicznej w raporcie biezgcym nr
33/2009.Tym samym wypowiedziana zostata umowa o prace,

v' Dnia 30.11.2009 r. Pan Siegmund Zasada — Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor
Handlowy ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Zarzadzie Spotki ze skutkiem na

dzien 1.12.2009 r. a jednoczesnie uzgodniono, ze umowa o prace ulegnie
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rozwigzaniu dnia 15.02.2010 r. o czym Spoétka poinformowata w raporcie biezgcym
Rb nr 40/2009 z dnia 30.11.2009 r.

v" Dnia 16.12.2009 r. Rada Nadzorcza powotata Pan Wojciecha Staszaka — Dyrektora
Operacyjnego na stanowisko Czionka Zarzadu o czym Spoétka poinformowata w
raporcie biezgcym Rb nr 41/2009 z dnia 16.12.2009 r.

Zgodnie ze Statutem, Zarzad Spdtki moze sktadaé sie z jednego lub wiekszej liczby
cztlonkéw — ilos¢ cztonkow Zarzadu okresla Rada Nadzorcza. Kadencja Zarzadu trwa trzy

lata i jest wspolna dla catego organu.

Zarzad prowadzi sprawy Spotki pod przewodnictwem Prezesa Zarzadu. Kazdy Czionek
Zarzadu ma prawo i obowigzek prowadzenia spraw Spoétki. Do kompetenciji Zarzgdu nalezag
wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spétki, nie zastrzezone ustawg albo Statutem do

kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Sprawy przekraczajgce zwykty zakres czynnosci Spoétki wymagajg podjecia uchwaty przez
Zarzad, o ile Statut nie przewiduje réwniez koniecznosci uzyskania zgody Rady Nadzorczej
lub Walnego Zgromadzenia. Uchwaty Zarzagdu podejmowane sg zwyktg wiekszoscig gtosow
(nie uwzglednia sie gtoséw ,wstrzymujgcych sie”). W przypadku réwnej liczby gtosow ,za” i
.przeciw”, decydujgcy gtos przystuguje Prezesowi Zarzadu. Posiedzenia Zarzgdu odbywajg
sie przynajmniej raz w miesigcu. Szczegotowo tryb dziatania Zarzgdu okresla Regulamin
Zarzadu, uchwalany przez Zarzad i zatwierdzany przez Rade Nadzorczg. Regulamin

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

Do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spétki upowaznionych jest dwdch
cztonkow Zarzadu - dziatajgcych tgcznie lub jeden cztonek Zarzadu dziatajgcy tacznie z
prokurentem. Oswiadczenia sktadane Spotce oraz doreczenia pism mogg by¢ dokonywane

wobec jednego czionka Zarzadu lub prokurenta.

Rada Nadzorcza Spolki Dominujacej

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 31 grudnia 2009 roku przedstawiat sie nastepujaco:

* Grzegorz Szymanski
 Jerzy Nadarzewski

» Tomasz Filipiak
oraz czionkowie:

e Beata Jerzy

- Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej

- Sekretarz Rady Nadzorczej

- Cztonek Rady Nadzorczej
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¢ Jacek Masiota - Czlonek Rady Nadzorczej
e Stawomir Winiecki - Czlonek Rady Nadzorczej
o Dariusz Szczypinski - Czlonek Rady Nadzorczej

W 2009 roku sktad Rady Nadzorczej zmieniat sie w taki sposob, ze:

v" W dniu 18.03.2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy MAKRUM
S.A. powotato z tym dniem na Cztonka Rady Nadzorczej Pana Tomasza Filipiaka. O
fakcie tym Spotka poinformowata w raporcie biezgcym nr 12/2009 z 18.03.2009 r.,

v W dniu 24.06.2009 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dokonato wyboru Rady

Nadzorczej Spétki na kolejng kadencje w sktadzie:

- Grzegorz Szymanski,
- Jerzy Nadarzewski,

- Tomasz Filipiak,

- Beata Jerzy,

- Jacek Masiota,

- Stawomir Winiecki.

v' Z ubiegania sie o ponowny wybér do Rady Nadzorczej, rozpoczynajgcej kadencje w
dniu 24.06.2009 zrezygnowata Pani Agata Kasica. Informacje te zostaty podane do
wiadomosci publicznej w raportach biezgcych 24/2009 z dnia 05.06.2009 r. oraz
28/2009 z dnia 24.06.2009 r.

v' Dnia 16.12.2009 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dokonato powotania Pana
Dariusza Szczypinskiego do Rady Nadzorczej o czym Spdtka poinformowata w
raporcie biezgcym Rb nr 44/2009 z dnia 16.12.2009 r.

Rada Nadzorcza dziata na podstawie Statutu, Regulaminu Rady Nadzorczej i

obowigzujgcych przepisow, w tym przepiséw Kodeksu Spotek Handlowych.

Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do siedmiu cztonkoéw powotywanych i odwotywanych
przez Walne Zgromadzenie na okres wspolnej kadencji wynoszgcej pie¢ lat. Cztonkowie
Rady Nadzorczej mogg by¢ réwniez wybrani wedtug zasad okreslonych w art. 385 § 3-9
Kodeksu Spotek Handlowych. Ustepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej mogg by¢ wybrani

ponownie.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenie co najmniej raz na kwartat.

37




- [ Y -
vIEEGEINE WEER Y Roczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Zarzadu
31 grudnia 2009

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscig gtoséw wszystkich czionkow
Rady Nadzorczej. W przypadku réownej liczby glosow rozstrzyga gtos Przewodniczgacego
Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze odbywac posiedzenia i podejmowaé na nim
uchwaly za posrednictwem Srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc, a
takze moze podejmowac uchwaty poza posiedzeniami w formie pisemnej lub za pomoca
srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Rada Nadzorcza uchwala swdj
regulamin, ktory okresla szczegdtowo jej organizacje i sposob wykonywania czynnosci.
Regulamin Rady Nadzorczej jest dostepny na korporacyjnej stronie internetowej Spotki

(www.makrum.pl).

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

jej dziatalnosci. Do szczegdinych obowigzkéw 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
whnioskow Zarzadu w sprawie podziatu zysku, zrodet 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
majgcych by¢ przedmiotem obrad tego organu,

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

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

- uchwalanie regulaminu Zarzgdu oraz jego zmian,

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

- wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spétke nieruchomosci, prawa uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub prawie uzytkowania wieczystego,

- wyrazanie zgody Zarzadowi Spotki na: udzielenie gwarancji, poreczenia albo pozyczki,
zakup akcji lub udziatow, ustanowienie zastawu lub hipoteki, zaciggniecie pozyczki lub
kredytu, zlecenie udzielenia gwarancji lub poreczenia za Spoétke, sprzedaz lub nabycie
sktadnika majatku trwatego i leasing, jezeli wartos¢ ktorejkolwiek z powyzszych czynnosci
przekracza 20% kapitatu zaktadowego spétki, a takze na kazdg sprzedaz akcji (udziatow)

bedacych wtasnoscig Spoiki,
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- dokonywanie wyboru biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdan

finansowych Spdétki.

Ponadto, Rada Nadzorcza zatwierdza przedstawione przez Zarzgd plany rozwoju Spo&tki
oraz jej roczne budzety. Rada Nadzorcza opiniuje tez wnioski Zarzadu kierowane do

Walnego Zgromadzenia.
3.5 Zasady zmiany Statutu Spoétki Dominujacej

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

okreslonymi w Kodeksie Spoétek Handlowych.

3.6  Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne

uprawnienia kontrolne w Spétce Dominujacej

W Spoétce nie ma jakichkolwiek papierow warto$ciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia

kontrolne.

3.7 Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykonywania prawa gtosu w Spétce

Dominujacej

W Spodfce nie ma jakichkolwiek ograniczen, innych niz wynikajgce z powszechnie
obowigzujgcych ustaw, odnos$nie wykonywania prawa gtosu, w tym réwniez ograniczen
czasowego wykonywania prawa gtosu, jak réwniez nie ma zadnych postanowien, zgodnie z
ktérymi prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od

posiadanych papierow wartosciowych.

3.8 Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci

papierow wartosciowych Spoétki Dominujacej

W Spotce nie ma jakichkolwiek ograniczen, innych niz wynikajace z przepisow powszechnie
obowigzujgcych ustaw, dotyczacych przenoszenia praw wilasnosci z papierow

warto$ciowych.
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3.9 Opis podstawowych cech stosowanych w Grupie systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzagdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania

sprawozdan finansowych.

Przygotowywanie jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych oraz
raportow okresowych nalezy do merytorycznych zadan Dzialu Finansowego Spotki
dominujgcej, nad ktérym bezposredni nadzér sprawuje Cztonek Zarzadu i/lub Dyrektor
Finansowy odpowiedzialny za sprawy finansowe. Do szczegdlnych zadan tego Dziatu nalezy
weryfikacja i konsolidacja danych pochodzacych jednostek organizacyjnych Spétki oraz
podmiotéw zaleznych dla celéw przygotowania sprawozdan finansowych, tworzenie
formatéow sprawozdawczych zgodnych z wtasciwymi przepisami prawa oraz wspoipraca z

rewidentami zewnetrznymi.

W procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych Grupy jednym z podstawowych
elementow kontroli jest weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego biegtego
rewidenta. Do zadan biegtego rewidenta nalezy w szczegdlnoéci: przeglad poétrocznego
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

niezaleznosc¢.

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

systemow 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, spojnosc
zapisow operacji w ksiegach oraz kontrole pomiedzy ksiegami: sprawozdawcza, gtowna i
pomocniczymi poprzez rozbudowany system raportowy. Wysoka elastycznos¢ systemu
pozwala na jego biezgce dostosowywanie do zmieniajgcych sie zasad rachunkowosci lub
innych norm prawnych. Zgodnie z artykutem 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci dokumentacja informatycznego systemu rachunkowosci jest okresowo

aktualizowana i zatwierdzana przez Zarzad Spofki.

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 toczace sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania

arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

Spotki Grypy sg strong w sprawach toczgcych sie przed sgdami powszechnymi o zaptate

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

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

postepowania rowniez nie przekracza 10% kapitatow wtasnych.
5. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Spoétki.
5.1 Umowy znaczace zawarte przez Grupe w 2009roku.

Informacje o tych umowach Spdétka Dominujgca dostarczata w raportach biezgcych do
wiadomosci publicznej w trakcie 2009 roku. Forma, w jakiej zostaty one przytoczone w

sprawozdaniu, jest bliska w/w raportom biezgcym.

v' Dnia 03.02.2009 r. Spotka podpisata umowe posrednictwa i doradztwa z dnia
15.01.2009 r. zawarta z King Sturge Spodtka z ograniczona odpowiedzialno$cig spoétka
komandytowa z siedzibg w Warszawie na komercjalizacje planowanego obiektu
wielofunkcyjnego w zakresie powierzchni handlowej, ustugowej, rozrywkowej, z
wytgczeniem biurowej i hotelowej. Powyzsza umowa jest konsekwencjg
wczesniejszych dziatah analitycznych zwigzanych z wyborem optymalnego
sposobu zagospodarowania nieruchomosci Spotki w Bydgoszczy
( raport biezgcy nr 6/2009 z dnia 03 lutego 2009 roku )

v" Dnia 14 maja 2009 r. Zarzad otrzymat informacje o zawarciu ze Spotkg KOCKS KRANE
GMBH (Niemcy) umow na tgczng wartosé EUR 2.607.260, to jest okoto PLN 11.680.525,
na wykonanie elementow: dwoéch portali suwnic kontenerowych oraz trzech wozkéw do
suwnic kontenerowych, z terminem dostawy od pazdziernika do grudnia 2009 r. Warunki

kontraktu nie odbiegajg od warunkow powszechnie stosowanych przy tego rodzaju
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umowach. Do kontraktu tego ma zastosowanie prawo niemieckie. Zgodnie z ustaleniami
umowy pomiedzy Spdtkg a KOCKS KRANE GMBH, Spotka moze zostaé obcigzona
karami o maksymalnej wartosci 10% wartoéci kontraktu, na warunkach nie
odbiegajgcych od rynkowych.

Umowa znaczgca z uwagi, iz suma umoéw zawartych z KOCKS KRANE GMBH
przekracza 10% przychodéw Spoitki za ostatnie 4 kwartaty roku oraz przekracza 10 %
kapitatow wtasnych Spaétki.

( raport biezgcy nr 16/2009 z dnia 15 maja 2009 roku )

Spotka zawarta w okresie ostatnich 12 miesiecy do dnia 2 lipca 2009 r. ze spétkami
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 tgczng wartos¢ EUR 4.816.278,12, ktorych przedmiotem byto
wykonanie: rolek rufowych, stabilizatoréw, ptetw steru, gniazd pednikéw oraz urzadzen
pokfadowych (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. Zgodnie z ustaleniami umowy
ramowej z dnia 28 marca 2006 r. pomiedzy Spotkg a Grupg RR oraz Ogodlnymi
warunkami zakupu dla Rolls-Royce Marine Companies obowigzujgcych wobec uméw
zawartych z firmami Grupy RR, w tym umowy o ktorej mowa w powyzszym akapicie,
Spoétka moze zosta¢ obcigzona karami umownymi o maksymalnej wartosci 10 %
wartoéci kontraktu, na warunkach nie odbiegajgcych od rynkowych. Zaptata kar
umownych nie wyfgcza uprawnienia firm z Grupy RR do dochodzenia roszczen
odszkodowawczych przekraczajgcych wysokosc¢ tych kar.

( raport biezgcy nr 29/2009 z dnia 02 lipca 2009 roku )

Dnia 29 wrzesnia 2009 r. Zarzad Spotki podpisat z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A.
z siedzibg w Warszawie, Kujawsko-Pomorskim Centrum Korporacyjnym w Bydgoszczy,
dwie umowy z dnia 24.09.2009 roku:

a) aneks do umowy kredytu o linie wielocelowag wielowalutowg na kwote 15.500.000,00
PLN, w tym do kwoty 11.800.000,00 PLN limitu kredytowego na finansowanie
biezgcej dziatalnosci oraz do kwoty 3.700.000,00 PLN na pokrycie ryzyka transakcji

rynku finansowego — na okres do dnia 30.04.2010 roku;
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b) o otwarcie odnawialnej linii gwarancji do tacznej sumy 3.000.000,00 PLN z
przeznaczeniem na wystawianie krotko, srednio i dtugoterminowych gwarancji usuniecia
wad i usterek oraz gwarancji zwrotu zaliczki, w tym sublimit 1.000.000,00 PLN na
gwarancje w PLN i sublimit 473.000,00 EURO na gwarancje w EURO — na okres do dnia
31.08.2010 roku.

Zabezpieczeniem sptaty umowy o kredyt miedzy innymi s3:

- hipoteka umowna kaucyjna faczna do kwoty 15.000.000,00 PLN na nieruchomosci
bedacej w uzytkowaniu wieczystym Spotki potozonej w Bydgoszczy przy ulicach
Sutkowskiego, Lesnej i Dwernickiego;

- sgdowy zastaw rejestrowy na zapasach Spétki o wartosci netto 5.077.350,09 PLN.
Zabezpieczeniem sptaty umowy o linie gwarancyjng miedzy innymi sg hipoteka umowna
kaucyjna fgczna do kwoty 3.500.000,00 PLN oraz taka sama hipoteka do kwoty
850.000,00 EURO na nieruchomosci bedgcej w uzytkowaniu wieczystym Spotki
potozonej w Bydgoszczy przy ulicach Sutkowskiego, Le$nej i Dwernickiego.

Pozostate postanowienia obu umoéw nie odbiegajg od warunkow rynkowych.

Umowa znaczgca ze uwagi na przekroczenie wartosci 10 % kapitatdw witasnych Spotki
oraz ustanowienie ograniczonych praw rzeczowych na aktywach o znacznej wartosci.

( raport biezgcy nr 35/2009 z dnia 29 wrzes$nia 2009 roku )

Dnia 01 pazdziernika 2009 roku Zarzgd, w nawigzaniu do wczesniejszej
informacji o zmianie celéw emisji akcji serii F informuje, ze:

1. Makrum S.A. dokonato zakupu 100% udziatébw w spotce zarejestrowanej w Republice
Federalnej Niemiec za kwote ok. 26.600,00 EURO i dokonat zmiany jej nazwy i siedziby
na Makrum Deutschland GmbH z siedzibg w Heilbronn (,Spétka Zalezna”).

2. W dniu 29 wrzesnia 2009 r. Spotka Zalezna podpisata warunkowg umowe zakupu
wartosci niematerialnych i prawnych, w tym prawa do dokumentacji technicznej, planéw,
praw do rysunkéw pras i know-how w nich zawartych, wykorzystywanych dotychczas w
Helilboronn Pressen GmbH oraz loga firmy ,Heilbronn”. Warunkiem wejscia w zycie
umowy byto miedzy innymi podpisanie z syndykiem umowy zakupu zorganizowane;j
czesci przedsiebiorstwa Heilbronn Pressen GmbH w upadtosci w Heilbronn oraz
zawarcie przez Spoétke Zalezng umowy na dalsze korzystanie z nieruchomosci
dotychczas wykorzystywanej przez nabywane przedsigbiorstwo.

3. W dniu 30 wrzesnia 2009 r. Spétka Zalezna podpisata umowe zakupu od syndyka
masy upadtosci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Heilbronn Pressen GmbH w

Heilbronn (wraz z przejeciem czesci pracownikéw, prawa do nazw ,Heilbronn Pressen” i
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,Heilbronn Maschinenbau” oraz wybranych zleceh produkcyjnych). Umowa ta zawarta
zostata pod warunkiem zaakceptowania jej przez Zgromadzenie Wierzycieli upadtej
Spotki oraz zawarcie przez Spoétke Zalezng umowy na dalsze korzystanie z
nieruchomosci dotychczas wykorzystywanej przez nabywane przedsiebiorstwo.

4. Makrum S.A. zamierza udzieli¢ Spotce Zaleznej pozyczki w maksymalnej kwocie
1.380.000,00 EURO (w transzach) z przeznaczeniem na sfinansowanie:

a) umowy, o ktérej mowa w pkt. 1,

b) umowy, o ktérej mowa w pkt. 2,

c) dziatalnosci operacyjnej nowo powstatej Spoétki Zaleznej.

PowyZzsze czynnosci Spodtka podjeta w celu rozpoczecia przez Grupe MAKRUM
produkcji pras jako witasnego produktu rynkowego z wykorzystaniem dotychczasowej
marki i logo ,Heilbronn”. Decyzja ta zgodna jest ze zmienionymi celami emisji akcji serii F
zatwierdzonymi przez Rade Nadzorczg Spotki w uchwale z dnia 28.09.2009
Jednoczesnie Spoétka informuje, ze w pakiecie uméw zawarte sg rowniez ustalenia
przewidujgce powotanie przez Spotke zalezng, wspdlnie z podmiotem sprzedajgcym
prawo do planéw, rysunkéw i know-how, firmy prawa niemieckiego (GmbH), ktorej
przedmiotem dziatalno$ci bedzie serwisowanie pras wiasnej produkcji oraz juz
eksploatowanych.

PowyzZsze przedsiewziecie jest zgodne ze zmodyfikowana strategig dtugoterminowg
Makrum S.A., zgodnie z ktdrg spotka poszerza aktualng oferte o wtasne produkty, ktére:
a) bylyby produkowane na bazie wlasnej dokumentacji technicznej i rysunkéw,
stworzonych przez wtasnych projektantéw, konstruktorow i technologow,

b) bylyby sprzedawane pod wtasng (rozpoznawalng) markg ,Heilbronn Pressen” (w tym
przypadku markg ,Made In Germany”),

c) nie bedg ograniczaty sie do sprzedazy jedynie pras ale gotowych rozwigzan (catych
linii technologicznych),

d) bedg sprzedawane na rynkach pokrywajgcych sie z obszarem dotychczasowej
aktywnosci Makrum ( produkcja elementow pras ),

e) bedg w czesci produkowane na bazie majgtku Makrum i z wykorzystaniem
kompetencji Spotki,

f) spowodujg, ze Grupa Makrum w mniejszym stopniu stanie sie podmiotem
Swiadczgcym ustugi produkcyjne a w wiekszym stopniu podmiotem produkujgcym i
sprzedajagcym wiasne produkty pod wiasng marka; celem jest zmniejszenie
uzaleznienia Makrum (jako jedynie jednego z wielu kooperantéw, ktéry gtéwnie walczy

ceng) od podmiotéw dzielgcych nas od ostatecznego Nabywcy.

44




- [ Y -
vIEEGEINE WEER Y Roczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Zarzadu
31 grudnia 2009

( raport biezgcy nr 36/2009 z dnia 01 pazdziernika 2009 roku )

v' Dnia 30 pazdziernika 2009 roku Zarzad Spétki podpisat z Bankiem BPH S.A. z
siedzibg w Krakowie, Centrum Korporacyjne w Bydgoszczy, umowe kredytu z dnia
30.10.2009 r. o linie wielocelowg wielowalutowg na kwote 12.835.000,00 PLN, w tym do
kwoty 10.835.000,00 PLN limitu kredytowego na finansowanie biezgcej dziatalnosci
oraz do kwoty 2.000.000,00 PLN na pokrycie ryzyka transakcji rynku finansowego — na
okres do dnia 28.10.2010 r., przy czym okres waznosci gwarancji zwrotu zaliczki,
dobrego wykonania kontraktu lub ptatnosci akredytywy nie moze wykraczaé poza
pazdziernik 2011 r., a okres waznosci gwarancji usuniecia wad i usterek — poza
pazdziernik 2015 r.

Kwota limitu kredytowego moze by¢ wykorzystana jako kredyt w rachunku
biezgcym lub w transzach do tgcznej kwoty 6.000.000,00 PLN oraz na udzielenie
gwarancji bankowych i akredytyw do tgcznej kwoty 4.835.000,00 PLN.

Zabezpieczeniem sptaty zobowigzan Spétki z tej umowy miedzy innymi sa:

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

- sgdowy zastaw rejestrowy na maszynach i urzgdzeniach Spoétki znajdujgcych sie w
zaktadzie Stocznia Pomerania w Szczecinie o wartosci netto 11.189.780,00 PLN.

W ramach limitu na gwarancje mogg by¢ one wystawiane réwniez za zobowigzania
spotki zaleznej MAKRUM Deutschland GmbH z siedzibg w Heilbronn (docelowa nazwa
Heilbronn Pressen GmbH) z tytutu kontraktéw realizowanych przez spétke zalezna.
MAKRUM ponosi petng odpowiedzialnos¢ oraz petne ryzyko z tytutu realizacji takich
gwaranciji.

Pozostate postanowienia umowy nie odbiegajg od warunkéw rynkowych.

Umowa znaczgca z uwagi na przekroczenie wartosci 10 % kapitatow wtasnych Spotki
oraz ustanowienie ograniczonych praw rzeczowych na aktywach o znacznej wartosci

( raport biezgcy nr 37/2009 z dnia 30 pazdziernika 2009 roku )

5.2 Umowy znaczace zawarte prze z Spotke po dniu bilansowym.

Spétka w dniu 15 lutego 2010 r. przed Notariuszem w Bydgoszczy zawart ze Spotkg pod
firma: ,BBB25” Spotka z 0.0. z siedzibg w Bydgoszczy (BBB25) umowe spotki jawnej.
Firma spotki jawnej brzmi: DEVELOPMENT MAKRUM S.A. Spétka jawna.
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MAKRUM do utworzonej Spétki jawnej wniosta wktad niepieniezny w postaci nieruchomosci
(prawo wieczystego uzytkowania gruntdéw o powierzchni 8,9620 ha oraz wiasnosci budynkow
i budowli na tym gruncie posadowionych) potozonych w obrebie ulic: Lesnej, Sutkowskiego,
Kamiennej i Dwernickiego w Bydgoszczy, na ktérych prowadzona jest dziatalnosé
gospodarcza MAKRUM. BBB25 wniosta wktad pieniezny. Wkfad niepieniezny wniesiony
przez MAKRUM zostat w umowie spofki jawnej okreslony na kwote 14.225.000,00 PLN.
Wartos¢ ewidencyjna tych aktywow w ksiegach rachunkowych MAKRUM na luty 2010 r.
wynosita okoto 10.329.000,00 PLN.

Prezesem Zarzagdu MAKRUM oraz BBB25 jest Rafat Jerzy. Umowa Spotki jawnej nie

zawiera zadnych szczegdélnych postanowien, przy czym:

kazdy wspdlnik jest uprawniony do prowadzenia spraw Spoétki,
kazdy wspolnik moze reprezentowac¢ Spotke samodzielnie
uchwaty beda podejmowane jednomys$inie przez wszystkich wspolnikéw,

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

AN NN

0got praw i obowigzkéw moze by¢ przeniesiony na inng osobe za zgodg wszystkich
pozostatych wspolnikow.

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

MAKRUM w dniu 11 marca 2010 roku wynajeto wniesione do Spétki jawnej nieruchomosci

na potrzeby prowadzonej wtasnej dziatalnosci gospodarcze;j.

MAKRUM S.A. w dniu 04.03.2010 roku objeta 50% udziatow w kapitale zaktadowym
nowozatozonej Heilbronn Pressen Service GmbH z siedzibg w Heilbronn w Niemczech.
Kapitat zaktadowy HP Service wynosi 25 000,00 EUR. Podstawowym przedmiotem

dziatalnosci nowej spétki bedzie naprawa i serwis pras mechanicznych i hydraulicznych.

W dniu 28.04.2010 roku Zarzad MAKRUM S.A. Spdtki 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 wielocalowg
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 terminy waznos$ci otwartych akredytyw w kwocie
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maksymalnej 10.800.000,00 PLN (mieszczgcej sie w Limicie Kredytowym) oraz termin
rozliczenia kwoty na ryzyka transakcji rynku finansowego moga wykracza¢ do 12 miesiecy
poza okres kredytowania.

Zabezpieczeniem sptaty umowy o kredyt miedzy innymi s3:

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

- sgdowy zastaw rejestrowy na zapasach Spotki o wartosci netto 5.077.000,00 PLN;

- sgdowy zastaw rejestrowy na dwéch maszynach o tgcznej wartosci 3.470.000,00 PLN.
Pozostate postanowienia umowy nie odbiegajg od warunkéw rynkowych.

Umowa znaczaca ze uwagi ha przekroczenie wartosci 10 % kapitatow wtasnych Spétki oraz
ustanowienie ograniczonych praw rzeczowych na aktywach spoiki zaleznej o znacznej

wartosci

6. Informacja o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spétki z innymi
podmiotami oraz okreslenie jej gtdbwnych inwestycji krajowych i zagranicznych,
w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jej grupa jednostek

powigzanych oraz metod ich finansowania.

6.1 Podmioty organizacyjnie lub kapitatowo powigzane ze Spoétka

v Heilbronn Pressen GmbH — powigzanie kapitatowe 100 % udziatéw w kapitale wlasnym
v Rafat Maria Jerzy — akcjonariusz Spoétki, od 06.09.2007 r. Prezes Zarzgdu MAKRUM S.A.

v' Dariusz Szczypinski - Cztionek Zarzgdu MAKRUM S.A. od 06.09.2007 roku, Wiceprezes
Zarzagdu od 17.03.2009 roku do dnia 25.09.2009 roku, od 16.12.2009 roku cztonek Rady
Nadzorczej MAKRUM S.A.

v' Siegmund Zasada - Czlonek Zarzadu MAKRUM S.A. od 01.12.2008 roku, Wiceprezes
Zarzadu od 17.03.2009 roku do 01.12.2009 roku

v Waldemar Kapelewski - Czlonek Zarzgdu MAKRUM S.A. od 14.01.2009 roku,
Wiceprezes Zarzadu od 17.03.2009 roku do 24.06.2009 roku

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

KPMI jest pan Waldemar Kapelewski,

v' Grzegorz Szymanski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
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v' Beata Elzbieta Jerzy — akcjonariusz Spotki, Cztonek Rady Nadzorczej,

v" Wojciech Sobczak — akcjonariusz Spotki, Cztonek Rady Nadzorczej do 23.07.2008 roku
v' Jerzy Nadarzewski — Zastepca Przewodniczagcego Rady Nadzorczej,

v' Agata Kasica - Cztonek Rady Nadzorczej od 24.09.2008 roku do 24.06.2009 roku,

v Jacek Jakub Masiota - Cztonek Rady Nadzorczej od 24.09.2008 roku,

v Stawomir Ireneusz Winiecki - Cztonek Rady Nadzorczej od 24.09.2008 roku,

v' Tomasz Filipiak — Sekretarz Rady Nadzorczej od 18.03.2009 roku,

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

udziatéw na rzecz Pana Wtodzimierza Garczewskiego.

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

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

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

Jerzy (33,33% udziatéw w kapitale podstawowym), Prezes Zarzadu.
v" PBH S.A. - 85-347 Bydgoszcz, ul. Nakielska 53, Akcjonariusz - Rafat Maria Jerzy,

v' . EUROINWEST” CDI Sp. z 0.0. — Bydgoszcz, 85 — 022, ul. Gdanska 139 — Stawomir

Ireneusz Winiecki (41% udziatéw w kapitale podstawowym), Prezes Zarzadu,

v' Masiota i Wspolnicy Adwokacka Spotka Partnerska — powigzanie poprzez osobe Cztonka

Rady Nadzorczej p. Jacka Masioty

6.2 Okreslenie gtébwnych inwestycji krajowych i zagranicznych Grupy, w tym
inwestycji kapitatowych dokonanych poza jej grupa jednostek powigzanych 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.
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Siedziba Udziat w Shizeds
jednostki kapitale Cena
zaleznej podstawowym nabycia na u”‘?‘t"’}
wartosci
Heilbronn
Pressen Heilbronn,
GmbH Niemcy 100,0% 113
Razem 113
Bilansowa wartos¢ inwestycji 113

Szczegdbtowo opisany proces nabycia udziatbw w Spotce Heilbronn Pressen GmbH zostat

opisany w punkcie 1.2.2 Sprawozdania

Gtownymi krajowymi inwestycjami Spotki byly inwestycje w nastepujgce instrumenty
finansowe:

v lokaty o wartosci13 694 tysigce ztotych. Jest to czes$¢ srodkéw pozyskanych z emisji
akcji przeprowadzonej przez Spoétke w 2007 roku, ktérej celem byto sfinansowanie
akwizycji firm produkcyjnych, komplementarnych do oferty Spofki.

v' kontrakty terminowe typu forward na sprzedaz waluty EUR o tgcznej wartosci 5 415
tys EUR, Wartos¢ godziwa wszystkich zawartych transakcji zabezpieczajgcych na
dzien 31.12.2009 wynosita (1 104 906 PLN). Wszystkie w/w kontrakty zostaty
zawarte w celu zabezpieczenia uméw handlowych Spoiki realizowanych w EUR.
Kontrakty terminowe nie wymagaty naktadéw finansowych w momencie ich

zawierania.

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

nieruchomosci.
Spotka nie posiada inwestycji kapitatowych dokonanych poza grupg jednostek powigzanych.

7. Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz

rynkowe.
W roku 2009 tego typu transakcje nie miaty miejsca.

8. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym

umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek
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KREDYTY UDZIELONE MAKRUM S.A. W 2009 ROKU

Data udzielenia lub L . )
Bank Produkt przediuzenia Data zapadalnosci Kwota udzielona | Waluta | Oprocentowanie
BPH Bank S.A. | Linia Wielocelowa 30-10-2009 28-10-2010 1283500000 | PLN [ WIBORIM+
Wielowalutowa 2,0%
Kredyt Bank | Kredyt obrotowy w 20-05-2009 24-05-2010 100000000 | PN [ WIBORON+
S.A. rachunku biezgcym 2,9%
PEKAO S.A. Linia Wielocelowa 24-09-2009 30-04-2010 1550000000 | PLN | WIBORIM+
Wielowalutowa 2,1%
9. Informacja o udzielonych pozyczkach.
POZYCZKI UDZIELONE PRZEZ MAKRUM S.A. W 2009 ROKU
Osoba/Podmiot Produkt Data ud2|e[en|§1 iz Data zapadalnosci | Kwota udzielona | Waluta | Oprocentowanie
przedtuzenia
Heilbronn . 1
Preseen GmbH Pozyczka 19-06-2009 26-06-2010 350 000,00 EUR 4%
Heilbronn Pozyczka 25-11-2009 30-12-2009% 250 000,00 EUR 4%
Pressen GmbH
Heilbronn Pozyczka 02-10-2009 30-12-2011° 1 380 000,00 EUR 4%
Pressen GmbH
Wojciech Marian .
B ek Pozyczka 21-08-2009 20-08-2010 5 000,00 PLN 6,5%
Wojciech Marian .
B ek Pozyczka 12-05-2009 11-05-2010 10 000,00 PLN 6,5%
Wojciech Marian Pozyczka 06-05-2009 05-05-2010 10 000,00 PLN 6,5%
Romanowski

1) Pozyczka zostata sptacona przed terminem umownym w dniu 15 pazdziernika 2009
2) Pozyczka zostata sptacona przed terminem umownym w dniu 23 grudnia 2009

3) Pozyczka zostata udzielona w transzach

10. Informacja o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym

poreczen i gwarancji.

GWARANCJE | PORECZENIA

Bank lub instytucja Produkt Data udzielenia Data zapadalnosci Kwota Waluta | Data wygasniecia
BRE Bank S.A. G‘”ari‘gl‘i:glfiwrc’t“ 18-06-2009 18.01.2010 308 745,50 EUR 18.01.2010
BRE Bank S.A. Gwarggﬁglfi""mt” 18-06-2009 21.12.2009 308 745,50 EUR 21.12.2009
BRE Bank S.A. Gwarigﬁglfi""mtu 18-06-2009 21.12.2009 98 350,00 EUR 21.12.2009
BRE Bank S.A. Gwarigﬁglfi""mtu 18-06-2009 18.01.2010 98 350,00 EUR 18.01.2010
BRE Bank S.A. Gwarigﬁglfi""mtu 18-06-2009 15.02.2010 98 350,00 EUR 15.02.2010
BRE Bank S.A. Gwaraz‘gﬁlc"’;lfi""mtu 18-06-2009 18.01.2010 308 745,50 EUR 18.01.2010
BRE Bank S.A. Gwaraz‘gﬁlc"’;lfi""mtu 13-01-2009 10.07.2009 538 159,80 PLN 10.07.2009
BRE Bank S.A. Gwa’i‘zl‘i:‘cikziwrow 13-01-2009 31.12.2009 571 840,20 PLN 31.12.2009

Towarzystwo Gwarancja zwrotu
Ubezpieczen Cla 11-12-2009 30.06.2010 281 858,55 EUR -
zaliczki

Euler-Hermes S.A.
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11. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie

rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Grupa ani Spoétka dominujgca nie publikowata prognozy wynikéw na rok 2009

12. Ocena dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi.

Podstawowym elementem ksztaltujgcym polityke ograniczania ryzyka ptynnoéci jest
utrzymywanie zdolnosci poszczegolnych Spétek Grupy Kijak i catej Grupy do terminowego
wywigzywania sie z biezgcych i planowanych zobowigzan wobec kontrahentow.
Dokonywane zmiany struktury posiadanych przez spotke kredytéw majg na celu terminowg
sptate zobowigzan. Ponadto Spétka podejmuje dziatania zmierzajgce do zintegrowanego
zarzgdzania cash-flow poprzez optymalizacje polityki zarzadzania terminami ptatnosci,
zarowno zobowigzan jak naleznosci. Przeterminowania naleznosci i zobowigzan widoczne w
Sprawozdaniu finansowym rozdziat Informacje dodatkowe i noty obja$niajgce, 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 krotkoterminowe nie majg charakteru trwatego.
Spotka nie widzi zagrozen dla prawidtowego regulowania swoich zobowigzan. Ponadto
MAKRUM S.A. zawarta w 2008 r. umowe z TU Eurel Hermes, na mocy ktérej ubezpieczyta

wiekszos¢ naleznosci od skutkow niewyptacalnosci kontrahentéw.
13. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych Grupy
Zamierzenia inwestycyjne Grupy na 2010 rok mozna podzieli¢ na:

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

o Akwizycje zgodnie z deklaracjami zamieszczonymi w prospekcie emisyjnym.

o Naktady zwigzane z prowadzonym projektem budowy nowoczesnego kompleksu
handlowo ustugowego

o Naktady zwigzane z przeniesieniem czesci produkcji do innej lokalizacji
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13.1 Inwestycje w rzeczowe srodki trwale oraz w wartosci niematerialne i prawne w

obecnie posiadanych lokalizacjach.

W 2010 roku Grupa zamierza przeprowadzi¢ inwestycje zwigzane gtdwnie z optymalizacjg
wykorzystania posiadanych nieruchomosci i infrastruktury technicznej w na terenie Stoczni
Pomerania w Szczecinie. Naktady na modernizacje posiadanego parku maszynowego bedg

ponoszone ze $rodkéw wiasnych, czyli przede wszystkim z wypracowanego EBITDA.

Spotka bardzo wysoko ocenia mozliwosci realizacji swoich zamierzen inwestycyjnych na

2009, zaréwno jezeli chodzi o dostawcéw jak i o pozyskanie srodkéw finansowych.
13.2 Akwizycje

Zamierzeniem Spotki Dominujgcej jest akwizycja firm produkcyjnych, oferujgcych produkty i
ustugi komplementarne do jej oferty. Spotka pozytywnie ocenia mozliwosci realizacji swoich
zamierzen w zakresie przeje¢. Zarzad Spdtki prowadzi szeroko zakrojone dziatania majace
na celu wtasciwy wybor Spotki, ktéra miataby by¢ przedmiotem zakupu. Trudna sytuacja
finansowa czesci Spotek spowodowana stratami finansowymi z dziatalnosci pozaoperacyjnej
( gtéwnie straty na strukturach opcyjnych) stwarza mozliwosci zakupu tych podmiotow za
relatywnie niskg cene, jednakze przy poniesieniu ryzyka konieczno$ci ich finansowego
uzdrowienia.

Spodtka nie dokonata emisji papieréw warto$ciowych w okresie objetym raportem.

13.3 Naklady zwigzane z prowadzonym projektem budowy nowoczesnego kompleksu

handlowo-ustugowego

Spotka zamierza kontynuowac naktady na prace analityczne i badawcze oraz projektowe i
inne zwigzane z przygotowaniem do realizacji budowy nowoczesnego centrum handlowo
ustugowego na terenie aktualnie zajmowanym przez zakiad produkcyjny Makrum w
Bydgoszczy. Dziatania te bedg prowadzone bezposrednio w MAKRUM SA jak i mogg byc¢
prowadzone poprzez Spotke Development MAKRUM S.A. Sp. jawna.

13.4 Naktady zwigzane z przeniesieniem czesci produkcji do innej lokalizacji

Przygotowujgc realizacje budowy nowoczesnego centrum handlowo ustugowego na terenie
aktualnie zajmowanym przez zaktad produkcyjny Makrum w Bydgoszczy Spétka zamierza
poczyni¢ naktady inwestycyjne zwigzane z przygotowanie infrastruktury technicznej do

przeniesienia czesci maszyn i urzadzen do nowej lokalizacji. Wybér tej lokalizacji jest scisle
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zwigzany z prowadzonym réwnolegle procesem przygotowawczym do potencjalnych
akwizycji, gdyz potencjalnie dokonana akwizycja stwarza inne mozliwosci i narzuca inne

rozwigzania.

14. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik Spétki za
dany rok obrotowy.

W ocenie Zarzgdu nie miaty miejsca nietypowe zdarzenia majgce istotny wptyw na wyniki

finansowe Makrum.

15. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla

rozwoju Grupy.
15.1 Czynniki zewnetrzne

Znaczacy wpltyw na rozwéj Grupy ma tempo wzrostu ekonomicznego gospodarki swiatowe;j.
Whynika to z profilu produkcji oraz z obecnej struktury sprzedazy Makrum, w ktérej sprzedaz
eksportowa stanowi 77%. Producenci takich dobr inwestycyjnych jak Makrum lub Heilbronn
Pressen nadal odczuwajg zwiekszong ostroznos$¢ i niechec¢ firm z wielu sektoréw do
podejmowania nowych inwestycji, co moze negatywnie odbi¢ sie na ilosci zlecen
pojawiajgcych 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 odbiegajgcy od ustanowionego w 2008 roku maksimum na poziomie okoto 150
USD za barytke.

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

gospodarczego.

Rynki finansowe, w tym rynki walutowe, ulegty czesciowemu uspokojeniu i stabilizacji po
pierwszej fazie najwiekszej nerwowosci na starcie kryzysu $wiatowego, jednakze kolejne
doniesienia o problemach finansowych krajéw potudniowej Europy, w tym Grecji moga

spowodowac dalsze istotne wahania kurséw walutowych i powrét niepewnosci na rynki.
15.2 Czynniki wewnetrzne
W obliczu kryzysu gospodarczego najwazniejszym wewnetrznym czynnikiem moggcym

wptywaé na osigganie pozytywnych wynikéw finansowych przez Spétke jest umiejetnosé
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utrzymania obecnych klientéw oraz przede wszystkim aktywne pozyskanie nowych

kontrahentow.

Rownie 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 zmieniajgcych sie warunkéw zewnetrznych, co jest

szczegolnie wazne w obecnej sytuacji.
Istotne znaczenie bedg miaty takze procesy:

v Wigczenie w struktury grupy kapitatlowej i zarzgdzanie Spotkami zaleznymi w
Niemczech — Heilbronn Pressen GmbH i Heilbronn Pressen Service GmbH,

v' Optymalizacja dziatania i odtworzenie rynku Spétek zaleznych w Niemczech

v" Proces przygotowania realizacji projektu budowy nowoczesnego obiektu handlowo
ustugowego na terenie zakfadu Spétki w Bydgoszczy i zwigzany z powyzszym proces

przygotowania przeniesienia zaktadu produkcyjnego do nowej lokalizacji

16. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Spotki

Dominujacej

v" W dniu 14.01.2009 r. Rada Nadzorcza podjeta uchwate o powotaniu z tym dniem na
funkcje Czlonka Zarzadu Pana Waldemara Kapelewskiego. O fakcie tym Spodtka
poinformowata w raporcie biezgcym nr 2/2009 z 14.01.2009 r.,

v W dniu 17.03.009 r. Zarzad Spétki MAKRUM S.A. w raporcie biezgcym nr 11/2009
poinformowat, iz Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate o powotaniu z tym dniem
dotychczasowych Cztonkdéw Zarzadu Spotki Panéw Dariusza Szczypinskiego,

Siegmunda Zasade i Waldemara Kapelewskiego na Wiceprezesow Zarzadu,

v’ Ponadto, z uwagi na fakt, iz 24.06.2009 roku wygasta kadencja
dotychczasowego Zarzadu Spodtki, Rada Nadzorcza na posiedzeniu w
05.06.2009 dokonata wyboru Zarzadu na kolejna kadencje w sktadzie:
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- Prezes Zarzgdu — Rafat Jerzy,
- Wiceprezes Zarzgdu — Dariusz Szczypinski,

- Wiceprezes Zarzgdu — Siegmund Zasada.

v' Zgody na kandydowanie na kolejng kadencje Zarzadu nie wyrazit Pan Waldemar
Kapelewski. Informacja ta podana zostalta do wiadomosci publicznej w raporcie
biezgcym nr 22/2009 w dniu 05.06.2009 r.

v W dniu 25.09.2009 roku rezygnacje z funkcji Cztonka Zarzgdu ziozyt Pan Dariusz
Szczypinski, co zostato podane do wiadomosci publicznej w raporcie biezgcym nr
33/2009.Tym samym wypowiedziana zostata umowa o prace,

v' Dnia 30.11.2009 r. Pan Siegmund Zasada - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor
Handlowy ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Zarzadzie Spotki ze skutkiem na
dzien 1.12.2009 r. a jednoczesnie uzgodniono, ze umowa o0 prace ulegnie
rozwigzaniu dnia 15.02.2010 r. o czym Spoétka poinformowata w raporcie biezgcym
Rb nr 40/2009 z dnia 30.11.2009 r.

v" Dnia 16.12.2009 r. Rada Nadzorcza powotfata Pan Wojciecha Staszaka — Dyrektora
Operacyjnego na stanowisko Czionka Zarzadu o czym Spoétka poinformowata w
raporcie biezgcym Rb nr 41/2009 z dnia 16.12.2009 r.

Ponizsze zestawienie przedstawia aktualny sktad Zarzagdu Makrum S.A wraz z petnionymi
funkcjami:

Imie i Nazwisko Petnione funkcje
Rafat Jerzy Prezes Zarzadu
Wojciech Staszak Czlonek Zarzadu, Dyrektor Operacyjny

Zamiarem Zarzadu byt stworzenie takiej struktury organizacyjnej przedsiebiorstwa Spotki, w
ktérej wyodrebnionymi pionami kierowa¢ bedg Cztonkowie zarzgdu petnigcy jednoczesnie
funkcje dyrektorow. W efekcie w/w uchwat Rady Nadzorczej cel ten zostat ostatecznie

osiggniety w | kwartale 2009 roku.

Jednakze w zwigzku z rezygnacjami z funkcji w Zarzadzie wiceprezeséw wystepuje aktualnie
wakat na stanowisku Dyrektora Handlowego, a obowigzki Dyrektora Finansowego petni p.

Filip Brzoska ( nie bedacy cztonkiem Zarzadu ).
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17. Umowy zawarte pomiedzy Spoétka a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje

z powodu polaczenia Spétki przez przejecie.

Spotka zawarta dwie umowy przewidujgce przedmiotowe rekompensaty:

v" Umowa o prace zawarta z Panem Siegmundem Zasadg - czionkiem Zarzgdu petnigcym
obowigzki Dyrektora Handlowego przewidywata prawo do odprawy pienieznej w
wysokosci 180.000 PLN w przypadku doreczenia w okresie jednego roku od dnia
rozpoczecia pracy ( tj. od 1.12.2008 r.) oswiadczenia MAKRUM o wypowiedzeniu tej
umowy. Umowa o prace ulegta rozwigzaniu dnia 1.02.2010 r. bez zaistnienia obowigzku
wyptaty odszkodowania.

v Umowa o $wiadczenie ustug w zakresie zarzadzania z dnia 20.11.2009 r., na podstawie
ktérej Pan Waldemar Kapelewski - czionek Zarzadu petnit obowigzki Dyrektora
Operacyjnego przewidywata, ze w kazdym przypadku rozwigzania tej umowy przez
MAKRUM w okresie szes$ciu pierwszych miesiecy od dnia jej rozpoczecia, obojetnie na
rodzaj przyczyny, MAKRUM zobowigzuje sie wyptaci¢ kare w wysokosci 120.000 EUR a
w przypadku rozwigzania umowy przez MAKRUM w okresie pomiedzy 7 a 12 miesigcem,
wyptaca sie kare w wysokosci 60.000 EUR. Umowa ta ulegta rozwigzaniu dnia
31.07.2009 r. bez zaistnienia obowigzku wyptaty odszkodowania.

Z pozostatymi cztonkami zarzgdu nie ma umow przewidujgcych tego rodzaju rekompensaty.
18. Wartos¢ wynagrodzen dla oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Spétke.

18.1 Wartos¢ wynagrodzen dla oséb zarzgdzajacych Spétka

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

Dodatkowe noty objasniajgce, nota 31.3 Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzgdu Spofki.

18.2 Wartos¢ wynagrodzen dla oséb nadzorujacych Spétke

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

Dodatkowe nory objasniajgce, nota 31.4 Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej Spofki

19. Akcje i udzialy Spétki oraz jednostek powigzanych bedace w posiadaniu oséb

zarzadzajacych i nadzorujacych Spétke
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Stan na Zwigkszenia Zmniejszenia Stan na
31.12.2008 |stanu posiadania |stanu posiadania |12.02.2009

Akcjonariusz

Czlonkowie Rady Nadzorczej

Beata Jerzy (we wspot-
wiasnosci z Rafatem Jerzy)

18.147.724 18.147.724

Czlonkowie Zarzadu

Rafat Jerzy 12.355.200 | ----mmmmemmmmemees 420.000 11.935.200

Rafat Jerzy (we wspot-
wiasnosci z Beatg Jerzy)

18.147.724 18.147.724

v

20.

W dniu 14.01.2009 roku raportem biezgcym nr 3/2009 Spodtka poinformowata, 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
Spotka z 0. o., w ktorej Pan Rafat Jerzy jest Prezesem Zarzadu i gltdwnym udziatowcem
posiadajgcym 67,50% udziatéw w kapitale zaktadowym tej Spofki.

W dniu 7.09.2009 roku raportem biezgcym nr 31/2009 Spodtka poinformowata, iz
otrzymata wiadomos¢ od Pana Rafata Jerzy — Prezesa Zarzadu MAKRUM S.A. o
zawarciu dnia 4.09.2009 r. umowy darowizny 20.000 sztuk akcji na rzecz swojego syna.
Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie zgtaszali Spétce informacji o

posiadaniu akcji MAKRUM S.A. i jednostek powigzanych.

Informacje o znanych Spoétce umowach, w wyniku ktérych moga w przysziosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych

akcjonariuszy

Spotka nie zostata powiadomiona i nie posiada informacji wlasnych w sprawie uméw, w

wyniku, ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez

akcjonariuszy.

21.

Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych.

Spotka nie prowadzi programow akcji pracowniczych. W MAKRUM S.A. dziata program

motywacyjny skierowany do os6b zarzgdzajgcych i kadry kierowniczej. Szczegdtowe

informacje na temat tego programu zawarte sg w Rocznym Jednostkowym Sprawozdaniu

Finansowym sporzgdzonym na dzien 31.12.2009 roku w punkcie 15 punkt 4

22.

Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
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W dniu 11 lipca 2008 roku Spétka zawarta umowe z Grant Thornton Frackowiak Sp. z o. o.

umowe na badanie sprawozdania finansowego za lata 2008 i 2009 oraz na dokonanie

przegladoéw srédrocznych, dodatkowo Rada Nadzorcza Makrum udzielita uchwat z dnia 16

grudnia zgody na zbadanie przez tego samego audytora skonsolidowanego sprawozdania

finansowego Grupy kapitatowej Makrum za rok 2009. tgczna kwota netto wynagrodzenia

naleznego lub wyptaconego Grant Thornton Frgckowiak Sp. z 0.0. w 2009 wyniosta 178 tys

zt, w tym:

X XX

za badanie rocznego sprawozdania finansowego 52 tys zt
inne ustugi poswiadczajgce, w tym przeglad sprawozdania finansowego 32 tys zt
ustugi doradztwa podatkowego 76 tys zt

pozostate ustugi 18 zt

Za rok 2008 fgczna kwota netto wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego za w/w ustugi

wyniosta 119 tys zt i rozktadat sie nastepujgco:

v

v
v
v
v

za badanie rocznego sprawozdania finansowego 38 tys zt

inne ustugi poswiadczajgce, w tym przeglad sprawozdania finansowego 23 tys zt

ustugi doradztwa podatkowego 43 tys zt

pozostate ustugi 15 tys zt

wynagrodzenie podmiotu badajgcego sprawozdanie finansowe spétki zaleznej -
Heilbronn Pressen GmbH wyniosto 18 tys. euro. Podmiotem dokonujgcym audytu byt
Grant Thornton Stuttgart.
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