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Czes¢ ogodlna

SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie

A. CZESC OGOLNA

|. DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

= Badanie dotyczy SECO/WARWICK S.A. z siedzibg: 66 - 200 Swiebodzin, ul. Sobieskiego 8.
Spotka powstata z przeksztatcenia spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spotke akcyjng na
podstawie aktu notarialnego Rep A. nr 8345/2006 z dnia 14.12.2006 r. W dniu 02.01.2007 r.
SECO/WARWICK S.A. zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000271014. Ostatnia zmiana statutu miata miejsce 28.02.2008 r. aktem notarialnym Rep. A. nr

1826/2008.

Akcje Spotki na dzien wydania opinii znajdujg sie w publicznym obrocie.

= Na koniec badanego okresu Spotka posiada:

- kapitat podstawowy

- pozostate kapitaty wtasne

3471 tys. zt

129 222 tys. zt

Wedtug stanu na dzien 31.12.2008 r. akcjonariuszami posiadajgcymi ponad 5% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy byli:

x . L. L Udziat w
Akcjonariusze llosé akcji llosé Wartos¢ kapitale
w szt. Glosow % nominalna zaktadowym
SW Poland Holding B.V. 0 0
(Holandia) 4119 508 43,04% 4119 508 43,04%
Spruce Holding Limited o o
Liability Company (USA) 1726174 18,03% 1726174 18,03%
ING NN OFE 724 419 7,57% 724 419 7,57%
£2y) Aisset Management 495 000 5,17% 495 000 5,17%
PKO TFI S.A. 482 316 5,04% 482 316 5,04%
Pozostali 2 024 586 21,15% 2 024 586 21,15%
Razem 9572 003 100,00% | 1914 400,60 100,00%

Roéznica pomiedzy wartoscig kapitalu podstawowego, a wartoscia nominalng akcji wynika z
przeliczenia hiperinflacyjnego kapitatu podstawowego na dzieh przeksztatcenia na MSSF.

Badana Spétka wg stanu na koniec badanego okresu:
— jest sp6tka dominujacg w stosunku do nastepujacych podmiotéw:
= SECO/WARWICK Corporation USA,

= OOO SECO/WARWICK Rosja,

= LZT ELTERMA S.A.,

— jest spotkg stowarzyszong z:
= Retech Systems LCC,

= SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd.

- do Grupy nalezag réwniez nastepujace jednostki:

= PHU Eltus, w ktérej Spoétka dominujaca za posrednictwem LZT Elterma posiada 100%
kapitatu zakladowego i 100% ogélnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéw,

= SECO/WARWICK of Delaware Inc., w ktérej Spétka dominujgca za posrednictwem
SECO/WARWICK Corporation posiada 100% kapitatu zakladowego i 100% ogolnej liczby
gtos6w na zgromadzeniu wspoélnikow,
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SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie

Czes¢ ogodlna

= SECO/WARWICK (Tianjin) Chiny, w ktorej to spétka SECO/WARWICK S.A. posiada
bezposrednio 25% kapitatu zaktadowego (i ogolnej liczby gtoséw), a kolejne 25% kapitatu
zaktadowego i ogolnej liczby gtoséw za posrednictwem SECO/WARWICK Corporation,

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci badanej Spoéiki jest:

= produkcja piecow, palenisk i palnikéw piecowych,

= dziatalno$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn,

= produkcja maszyn ogolnego przeznaczenia, maszyn dla metalurgii,

= dziatalno$¢ agentdéw zajmujacych sie sprzedaza maszyn, urzadzen przemystowych i narzedzi

mechanicznych.

Badana Spotka:

posiada nr statystyczny w systemie REGON

970011679

jest podatnikiem podatku od towarow i ustug (VAT) i posiada nadany przez Lubuski Urzad
Skarbowy w Zielonej Gérze NIP

927-010-07-56

Na dzien wydania opinii organem kierujacym jednostka jest Zarzad w sktadzie:

Imie i Nazwisko

Funkcja

Zmiany

Leszek Przybysz

Prezes Zarzadu

Od 01.03.2009 r.

Jeffrey Boswell

Prezes Zarzadu

Do 01.03.2009 r.

Andrzej Zawistowski Wiceprezes Zarzadu Bez zmian
Witold Klinowski Czlonek Zarzadu Bez zmian
Jozef Olejnik Cztonek Zarzadu Bez zmian
Modrzyk Wojciech Czionek Zarzadu od 01.05.2008 r.

Gtoéwnym ksiegowym badanej jednostki jest Pani Dorota Subsar.

Zatrudnienie na koniec badanego okresu wynosi 310 osoéb.

DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Roczne sprawozdanie finansowe Spétki SECO/WARWICK S.A. zostato sporzgdzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej na podstawie decyzji
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zawartej w Uchwale nr 5 z 28.02.2008 r.

Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do sprawozdania finansowego zatgczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku
obrotowym od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007
r., zostato zbadane przez PKF Consult Sp. z 0.0. w Warszawie, Oddziat Regionalny Zachdd we
Wroctawiu i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za 2007 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy uchwatg nr 5 w dniu 28.06.2008 roku, ktore zysk netto za ubiegty rok obrotowy w
kwocie 21 139 000 zt przekazato na kapitat zapasowy (uchwata nr 8).

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2007 r. zostato:
- zlozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 09.07.2008 r.,
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 110 z dnia 30.01.2009 r.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dzien 31.12.2007 r. prawidtowo
otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowosci
wykazane w ksiegach rachunkowych na dzien ich zamkniecia stany aktywéw i pasywow ujeto w
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VI.

tej samej wysokosci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach rachunkowych.

DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 17.12.2007 r. Spotka PKF Consult Sp. z 0.0. zostata powotana
do zbadania sprawozdania finansowego za 2008 r., umowa 0 badanie zostata zawarta dnia
20.12.2007 r.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Consult Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Elblaskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 477, a w jego imieniu
badanie przeprowadzit Marek Wojciechowski, wpisany do rejestru i na liste biegtych rewidentéw
wykonujacych zawod biegtego rewidenta pod numerem 10984/7965, przy wspétudziale
asystentow Artura Wozinskiego, Sebastiana Glury.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegty rewident
oraz osoby uczestniczgce w badaniu nie bedace bieglymi rewidentami stwierdzaja, ze pozostajg
niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

Badanie przeprowadzono w okresie od 16.02.2009 do 24.04.2009 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Spotki w dniu 24.04.2009 r. zlozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informacji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien 31.12.2008 r. oraz nie
zaistnieniu do dnia zfozenia o$wiadczenia zdarzen wplywajacych w sposoéb istotny na wielko$é
danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Spotka udostepnita wszelkie dokumenty
i infformacje niezbedne do wydania opinii i sporzgdzenia raportu.

POzZOSTALE INFORMACJE

Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajgcych $ciganiu, jak réwniez
nieprawidtowosci, jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.
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SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie
Ocena sytuacji majagtkowo - finansowej

B.

OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ

Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- od 01.01.2006 do 31.12.2006 r.,
- 0d 01.01.2007 do 31.12.2007 r.
- 0d 01.01.2008 do 31.12.2008 r.

Ze wzgledu na niski poziom inflacji sredniorocznej w latach 2007 i 2008, ktdrej wplyw na prezentowane
sprawozdania finansowe Spotki znajduje sie ponizej poziomu istotnosci i nie znieksztatca w sposéb
istotny poréwnywalnosci danych, nie dokonano przeliczenia tym wskaznikiem lat 2006 i 2007.

W okresie objetym analizg nie wystgpity istotne zmiany majace znaczenie dla odczytywania
informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych. Natomiast na potrzeby analizy skorygowano
odpowiednie pozycje bilansowe i wynikowe 2006 roku o korekty btedu podstawowego dokonane w
2007 roku.

Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., zas uzyte w nich symbole majg
nastepujace znaczenie:

- BZ - bilans zamkniecia - OU - okres ubiegty

- BO - bilans otwarcia - OB - okres biezacy

Zaprezentowane wartosci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnoszg sie do wartosci wyrazonych w zt.

Struktura poszczegélnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujacy

sposob:

- w odniesieniu do pozycji bilansowych — w stosunku do sumy bilansowej;

- w odniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci
przychodow ogétem;

- w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskoéw i strat — w stosunku do wartosci kosztow
ogétem,

- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegélnych poziomach oraz do obcigzen wyniku — w
stosunku do wyniku netto.
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l. ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZYCJI BILANSOWYCH

Zmiana w
AKTYWA Stan na Strukturaw % %
31.12.2006 | 31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2006 | 31.12.2007 | 31.12.2008 K—IBZB'OBO
A. | AKTYWA TRWALE 55 215 73 744 89 908 51,2% 38,6% 50,0% | 21,9%
. Rzeczowe aktywa trwate 19 361 20 185 22 378 17,9% 10,6% 12,4% | 10,9%
1. Wartosci niematerialne 2 640 3937 4204 2,4% 2,1% 2,3% 6,8%
. | Wartos$é firmy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Nieruchomosci inwestycyjne 483 475 461 0,4% 0,2% 0,3%| -2,8%
V. Inwestycje w jednostkach zaleznych 31116 47 660 58 707 28,8% 24,9% 32, 7% | 23,2%
Aktywa finansowe dostgpne do o o o
VI. sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
VII. | Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
VIII. | Aktywa z tytutu podatku odroczonego 1615 1487 4157 1,5% 0,8% 2,3% | 179,5%
IX. | Pozostate aktywa trwate 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
B. | AKTYWA OBROTOWE 52 729 117 389 89 897 48,8% 61,4% 50,0% | -23,4%
. Zapasy 11 837 10 398 11 537 11,0% 5,4% 6,4% | 11,0%
1. Naleznosci handlowe 25 458 33759 44 089 23,6% 17,7% 24,5% | 30,6%
Il. | Pozostate naleznosci 1989 6 981 4120 1,8% 3, 7% 2,3% | -41,0%
Aktywa finansowe dostgpne do o o o
\VA sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
Aktywa finansowe wycenione w wartosci o 0 0
V. godziwej przez wynik finansowy 98 0 0 0.1% 0.0% 0.0% X
VI. | Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
VII. | Rozliczenia miedzyokresowe 10 710 22 526 20 882 9,9% 11,8% 11,6% | -7,3%
VIII. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 636 43 725 9 270 2,4% 22,9% 52%| -78,8%
C. Aktywa zaklasyfikowane jgko 0 0 0 0.0% 0.0% 0.0% X
przeznaczone do sprzedazy
AKTYWA RAZEM 107 943 191 133 179 805| 100,0% | 100,0%| 100,0%| -5,9%
Zmiana w
PASYWA Stan na Strukturaw % %
31.12.2006 | 31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2006 | 31.12.2007 | 31.12.2008 1%1
A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 70 094 132004 | 132693 64,9% 69,1% 73,8% 0,5%
. Kapitat zakladowy 3 007 3471 3471 2,8% 1,8% 1,9% 0,0%
1. | Kapitaty zapasowy 47 033 104 489 | 125631 43,6% 54,7% 69,9% | 20,2%
11l. | Akcje wiasne 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Pozostate kapitaty 0 0 -2211 0,0% 0,0% -1,2% X
Niepodzielony wynik finansowy (zyski
V. zarzymane) 4317 2 905 2902 4,0% 1,5% 1,6%| -0,1%
VI. | Wynik finansowy biezgcego okresu 15738 21 139 2 899 14,6% 11,1% 1,6% | -86,3%
B. | ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 7 754 6 295 5772 7,2% 3,3% 3,2%| -8,3%
. Kredyty i pozyczki 5172 2131 0 4,8% 1,1% 0,0% | -100,0%
i, | Rezerwy z tytutu odroczonego podatku 2 477 3684 4458 23%| 1,9%| 25%| 21,0%
dochodowego
11l. | Zobowigzania dtugoterminowe inne 0 0 1059 0,0% 0,0% 0,6% X
Rozliczenia migdzykoresowe o o o o
V. przychodéw 5 3 180 0,0% 0,0% 0,1% | 6510,4%
v Rezerwy na swiadczenia emerytalne i 100 478 75 0.1% 0.2% 0.0% | -84.3%
podobne
VI. | Pozostate rezerwy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
ZOBOWIAZANIA o o o i o
C. KROTKOTERMINOWE 30 095 52 833 41 340 27,9% 27,6% 23,0% | -21,8%
l. Kredyty i pozyczki 3296,79| 23567,87| 1 295,79 3,1% 12,3% 0,7% | -94,5%
1. | Zobowigzania finansowe 0,00 0,00 | 14 202,56 0,0% 0,0% 7,9% X
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11l. | Zobowigzania handlowe 17 617 13810 10 154 16,3% 7,2% 5,6% | -26,5%
IV. | Zobowigzania pozostate 4 330 2 564 4 459 4,0% 1,3% 2,5% | 73,9%
Rozliczenia miedzyokresowe o 0 0
V. przychodéw 3 4984 9 636 0,0% 2,6% 54% | 93,3%
VI, Egjstr)"r‘]’g na swiadczenia emerytaine 1084 1175 207|  1,0%| 0,6%| 02%]| -747%
VII. | Pozostate rezerwy 3765 4984 1295 3,5% 2,6% 0,7% | -74,0%
Zobowigzania bezposrednio zwigzane
D. |z aktywami klasyfikowanymi jako 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 107 943 191 133| 179805| 100,0% | 100,0% | 100,0% | -5,9%
. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH
struktura
za okres w % Zmianaw %
poz. Wyszczegolnienie 01.01.2006 | 01.01.2007 01.01.2008
31.12.2006r. | 31.12.2007r. | 31.12.2008r. | 20087 | 2007r. | 2008r. | (OB-OU)OU
A. | Przychody ze sprzedazy 104 406 150 527 145625| 93,6%| 97,8%| 98,2% -3,3%
. E;ﬁ’gh"dy ze sprzedazy produktow i | 1538631 150101|  145100| 93,1%| 97,5%| 97,8%| -3.4%
Przychody ze sprzedazy towaréw i o
II. materiatow 543 336 516 0,5% 0,2% 0,3% 53,7%
g, |Koszty sprzedanych produktéw, 75337| 109535 110033| 81,2%| 853%| 76,1%| 0,5%
* | towardéw i materiatow ! ! ! !
|, | Koszty wytworzenia sprzedanych 74945 109326| 109631| 80,8%| 852%| 758%| 0,3%
) produktéw i ustug ’ ’ ’ ’
Wartos$¢ sprzedanych towarow i
1. materialow 392 210 403 0,4% 0,2% 0,3% 92,3%
C. | Zysk (strata) brutto na sprzedazy 29 069 40 991 35592 | 184,7% | 193,9% | 1227,6% -13,2%
. Pozostate przychody operacyjne 1192 866 1235 1,1% 0,6% 0,8% 42,6%
Il. | Koszty sprzedazy 4720 4 968 5140 5,1% 3,9% 3,6% 3,5%
Ill. | Koszty ogdlnego zarzadu 9913 12 071 12 947 10,7% 9,4% 9,0% 7,3%
IV. | Pozostate koszty operacyjne 2 156 770 1726 2,3% 0,6% 1,2% | 124,1%
D. ggse':;f;;ﬁfj) na dziatalnosci 13471 24048 17013| 85,6%| 113,8% | 586,8%| -29,3%
. Przychody finansowe 5986 2589 1503 5,4% 1,7% 1,0% -42,0%
1. Koszty finansowe 648 1024 14 804 0,7% 0,8% 10,2% | 1346,1%
Zysk (strata) przed o o o
E. opodatkowaniem 18 809 25614 3711| 119,5%| 121,2% | 128,0% -85,5%
l. Podatek dochodowy 3071 4 475 812 19,5% | 21,2% 28,0% -81,9%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci
F. Kontynuowanej 15738 21139 2899| 100,0% | 100,0% | 100,0% | -86,3%
Zysk (strata) z dziatalnosci
G. zaniechanej 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
Zysk (strata) netto 15 738 21139 2899| 100,0% | 100,0% | 100,0% | -86,3%
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ll. PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIALALNOSC JEDNOSTKI

Wyszczegélnienie \ | jm. | 2006r. 2007 . 2008 1.
Podstawowe wielkos$ci i wskazniki struktury
Suma bilansowa tys. zt. 107 943 191 133 179 805
Wynik netto (+/-) tys. zh. 15 738 21139 2 899
Przychody ze sprzedazy przychody netto ze sprzedazy tys. zt. 104 406 150 527 145 625
Kapitat staty kapitat wlasny + zobowigzania diugoterminowe tys. zh 77 848 138 300 138 464
Wskaznik struktury aktywow (aktywa trwate / aktywa obrotowe) *100 % 105% 63% 100%
V.VSkazmk St.ru ktury pasywow (zrodet (kapitat wkasny / kapitat obcy) *100 % 185% 223% 282%
finansowania)
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem (kapitat whasny / aktywa trwate) *100 % 127% 179% 148%
wilasnym
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem (kapitat staty / aktywa trwate) *100 % 141% 188% 154%
statym
Wskazniki pfynnosci
Wskaznik ptynnosci | (aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe) 1,8 2,2 2,2
Wskaznik ptynnosci Il ((aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe) 1,4 2,0 1,9
Wskaznik ptynnosci lll ($rodki pieniezne i ich ekwiwalenty) / zobowigzania krétkoter.) 0,1 0,8 0,2
Wskazniki rentownos$ci
Rentownos$¢ aktywéw (ROA) (wynik netto / przecietny stan aktywéw) *100 % 17,0 14,1 1,6
Rentownos$¢ kapitatow witasnych (ROE) (wynik netto / przecietny stan kapitatéw wtasnych) *100 % 27,0 20,9 2,2
Rentownos$é¢ sprzedazy produktéw, towardw i mat. (wynik brutto na sprzedazy / przychody ze sprzedazy)*100 % 27,8 27,2 24,4
Wskazniki zadfuzenia
Wskaznik ogblnego zadtuzenia (zobowigzania ogétem / aktywa ogétem) *100 l % ‘ 35 31 26
Wskazniki efektywnosci
Wskaznik rotacji érodkéw trwachh przychody ze sprzedazy/s're?nir;stan rzeczowych aktywoéw 55 76 6.8
trwatyc ! ! !
Wskaznik rotacji aktywéw obrotowych przychody ze sprzedazy / $redni stan aktywéw obrotowych 2,3 1,8 1,4
Szybkos$é obrotu zapaséw (przec. zapasy*t) / koszty sprzedanych produktéw, tow., mat. | ilo$é dni 53 37 36
Szybkos$é obrotu naleznosci handlowych (przec. naleznosci handlowych*t) / przychody ze sprzedazy | ilo$é dni 81 72 98
Iy ; - (przec. zobowigzania handlowe i pozostate*t) / koszty [

Szybkos$é obrotu zobowiagzan handlowych sprzedanych produktow, tow., mat ilo$é dni 62 52 40
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IV.OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. BILANS
DYNAMIKA | STRUKTURA Wartosci w tys. zt.
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H Aktywa trwate O Zobowigzania dtugo i krétkoterminowe E Aktywa obrotowe B Kapitat wtasny

W poréwnaniu z rokiem ubiegtym nastgpit 6%-wy spadek wartosci sumy bilansowej. Struktura
aktywéw na koniec 2008 roku dzieli sie w potowie na aktywa trwate i aktywa obrotowe.

Analizujac gtéwne pozycje aktywow nalezy zauwazyé, iz w badanym okresie z dynamikg 22%-wa
wzrosta warto$é aktywow trwatych, ponadto o 11% zwiekszyt sie réwniez ich udziat w sumie aktywow.

W odréznieniu od aktywow trwatych w poréwnaniu do ubiegtego roku zanotowano wyrazny (o 23,4%)
spadek wartosci aktywéw obrotowych. Najwiekszg dynamike spadku (o 79%) po stronie aktywow
obrotowych zanotowano w pozycji srodki pieniezne (z 43 725 tys. zt w 2007 r. do 9 270 tys. zt w 2008 r.)
z uwagi na fakt, iz znaczng cze$¢ zgromadzonych w wyniku debiutu gietdowego srodkéw pienieznych
przeznaczono w 2008 roku na zakup udziatbw w Grupie ALLIED (Indie), sptate kredytu na zakup
udziatow spofce Retech Systems LCC oraz zasilenia kapitatu obrotowego.

Po stronie pasywow znaczaco z 21 139 tys. zt w 2007 r. do 2 899 tys. zt w 2008 r. spadta wartos$é
wygenerowanego zysku netto gtéwnie z uwagi na strate wynikajaca z wyceny opcji walutowych (11 474
tys. zt). Na koniec badanego okresu udziat obcych zrodet finansowania w pasywach ogétem spadt z 31%
w 2007 r. do 26% w 2008 r.

Ponadto na koniec badanego okresu w poréwnaniu do 2007 roku:

= 0 11% wzrosta warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych, co wskazuje, iz nakfady inwestycyjne
poniesione w 2008 roku byly wyzsze od odpis6w umorzeniowych. giéwnie z uwagi na
przesuniecie na $rodki trwate wyprodukowanych piecow tytutem prac testowych i wdrozeniowych,

= 0 23% wzrosta warto$¢ pozycji inwestycje w jednostkach zaleznych, wspotzaleznych i
stowarzyszonych z uwagi na zakup 50% udziatéw w spoéice ALLIED Consulting Engineers Pvt.
Ltd. w kwocie 10 995 tys. zi,

= wyraznie az 180% wzrosta warto$¢ aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Wzrost
wartosci pozycji determinowany jest utworzeniem aktywow na odroczony podatek dochodowy
zwigzanych z wyceng bilansowg pochodnych instrumentow finansowych,

= 0 31% wzrosta warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Szczegétowa analiza wskazuje jednak,
iz w poréwnaniu do poprzedniego okresu poprawita sie struktura zalegania naleznosci
(naleznosci przeterminowane stanowig 5,7% naleznosci brutto). Jednostka utworzyta odpisy
— 9
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aktualizacyjne na wartos¢ wszystkich zagrozonych brakiem sptaty naleznosci w zwigzku z tym
saldo naleznos$ci nalezy uzna¢ za realne. Krotkoterminowe naleznosci handlowe stanowig 31%
aktywow ogotem,

= 0 7% spadta warto$¢ pozycji rozliczenia kontraktéw. Pozycja zwigzana jest z faktem, iz Spétka
rozlicza warto$¢ przychodéw zwigzang z trwajacymi kontraktami metodg ich kosztowego
zaawansowania (okreslajgc wspotczynnik poniesionych na dzien bilansowy kosztow zwigzanych
z kontraktem do catkowitych planowanych kosztéw wytworzenia i nastepnie odnoszac ten
wskaznik do planowanych przychodéw z realizowanych kontraktéw). Otrzymana warto$é
zwieksza warto$¢ przychodow ze sprzedazy i pozycje rozliczenia kontraktow. Ponadto pozycja
rozliczenia kontraktéw korygowana jest o warto$¢ zaliczek otrzymanych w zwigzku z realizacjg
danego kontraktu,

= 0 20% (z 104 489 tys. zt w 2007 r. do 125631 tys. zt w 2008 r.) wzrosta warto$¢ kapitatu
zapasowego w wyniku przekazania zysku za 2007 r.,

= wystapit ujemny kapitat z aktualizacji wyceny w kwocie 2 211 tys. zt zwigzany z odniesieniem
czesci skutkbw wyceny instrumentéw pochodnych uznanych za spetniajace kryteria
rachunkowosci zabezpieczen,

= wwyniku spfaty, istotnie (az o0 24 403 tys. zt) spadta warto$¢ zadtuzenia bankowego,

= wystgpity zobowigzania finansowe z tytutu wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych w
kwocie 14 203 tys. zt stanowigce 8% pasywow ogotem.

= 0 4 829 tys. zt wzrosta warto$¢ pozycji rozliczenia miedzyokresowe, na ktérg sktadajg sie
nadwyzka zaliczek otrzymanych na realizacje kontraktéw, nad rozpoznanymi przychodami tytutu
ich realizacji, rozpoznane koszty istotnych kontaktéw realizowanych w formie kooperacji oraz
korekta przychoddw zwigzana z rozliczaniem kontraktéw dtugoterminowych,

= wartosciowo 4 566 tys. zt spadta wartos¢ rezerw krotkoterminowych (gtéwnie z uwagi na fakt, iz w
2008 roku spotka nie tworzyta rezerwy na nagrody roczne oraz rozwigzana zostata rezerwa na
dodatkowg ptatno$é zwigzang z udziatow w Retech Systems).

W analizowanym okresie zachowana jest ,ztota” reguta bilansowa. Warto$¢ wskaznika pokrycia aktywéw
trwatych kapitatem statym spadta w poréwnaniu do ubiegtego okresu o 34% do 154%.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

25
/
? /
15
1
05 //\\
0
31.12.2006 . 31.12.2007r. 31.12.2008 r.
e hynno$c | 18 2,2 2,2
ptynnosé Il 14 2 1,9
e hynno$c I 01 0,8 0,2

W analizowanym okresie wartosci wskaznikdw ptynnosci pierwszego i drugiego stopnia pozostaty
praktycznie na poziomie z 2007 roku przyjmujgc odpowiednio wartosci (2,2 i 1,9). Obydwa ksztattujg sie
na poziomie wyzszym od uznawanego w literaturze za prawidtowy (wartosci wyzej wymienionych
wskaznikow bazowych przybierajg wartosci: 1,5 - 2,0 oraz 1). Wskazujg one, ze w spotce w roku
badanym nie wystepowaly problemy z utrzymaniem biezacej ptynnosci finansowe;.
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Wartosci wskaznikéw informuja, ze posiadane przez jednostke naleznosci krotkoterminowe oraz
srodki pieniezne, pokrywajg réwnowarto$¢ 190% zobowigzan biezacych. Uzupetienie ptynnych aktywow
obrotowych o stan zapas6w wptywa na poprawe wskaznika ptynnosci, podnoszac go do poziomu 220%.

Wartos¢ wskaznika ptynnosci natychmiastowej jest najmniej reprezentatywna. W 2008 roku spadta
ona z 80% do 20% i w ocenie biegtego zapewnia utrzymanie biezacej ptynnosci.

WSKAZNIKI OBROTOWOSCI w dniach
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31.12.2006 . 31.12.2007r. 31.12.2008 .
Szybko$¢ obrotu zapasow 57 37 36
e S7ybko$¢ obrotu nale znosci 89 72 98
handlowe
e S7ybko$¢ obrotu zobowigzan 85 52 40
handlowych i pozostate

Wskaznik szybkosci obrotu zapasow (gtéwnie materiatdbw) w analizowanym okresie spadt o 1 dzien do
36 dni i oznacza, ze dla jednostki $redni okres przechowywania zapaséw wynosi nadal nieco ponad
miesiac,

Wskaznik szybkosci obrotu naleznosci z tytutu dostaw i ustug w analizowanym okresie wzrosta istotnie
(o 26 dni) do 98 dni. Wartos¢ wskaznika informuje, ze jednostka otrzymuje zaptate ze $rednio ponad
trzymiesiecznym terminem odroczenia ptatnosci. Stosunkowo wysoka wartos¢ wskaznika wynika z
charakteru prowadzonej dziatalnosci (spotka fakturuje zakonczony kontrakt w momencie wyjazdu wyrobu
gotowego do klienta, natomiast ptatnos¢ rozktadana jest najczesciej na raty, z tym, ze ostatnia rata
przypada do zaptaty dopiero w momencie odbioru, po zainstalowaniu i rozruchu),

Wskaznik szybkosci obrotu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug zmniejszyt sie o 12 dni do 40 dni i
wskazuje, iz spétka reguluje zobowigzania z tytutu dostaw i ustug z okoto pottora miesiecznym terminem
odroczenia ptatnosci (szczeg6towa analiza wskazuje, iz Spotka nie ma zalegtosci ptatniczych i reguluje
zobowigzania na biezaco zgodnie terminami zawartymi w umowach). Skrdocenie wartosci wskaznika byto
mozliwe dzieki wykorzystaniu srodkéw z emisji gietdowe;j.

Wyzsza wartos¢ wskaznika szybkosci obrotu naleznosci z tytutu dostaw i ustug od zobowigzan z tego
samego tytutu informuje, iz Spétka finansuje po czesci swoich kontrahentéw kredytem kupieckim, co
niekorzystnie wptywa na efektywno$¢ prowadzonej dziatalnosci.

2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Wartos¢ wskaznika rentownosci sprzedazy produktow, towaréw i materiatéw w poréwnaniu do 2007 roku
nieznacznie spadfa (o 3%), co wskazuje, iz dynamika spadku zysku na sprzedazy byta wyzsza niz
dynamika spadku zysku brutto. Warto$¢ wskaznika na biezacym poziomie zapewnia pokrycie kosztow na
pozostatych poziomach dziatalnosci.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA) w badanym okresie przyjmuje warto$é 1,6%, co wskazuje, ze
kazda zainwestowana przez spétke w posiadane aktywa ztotdwka przyniosta okoto 0,02 zt zysku.
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W badanym okresie stopa zwrotu z kapitatdbw wlasnych (ROE) wyniosta 2,2%. W poréwnaniu do roku
poprzedniego wartos¢ wskaznika ulegta wyraznemu spadkowi 0 19%. Wartos¢ wskaznika informuje, iz
kazda zainwestowana w spotke ztotowka przyniosta w badanym okresie okoto 0,02 zt zysku.

W poréwnaniu do poprzednich okreséw wartos¢ wskaznikow ROA i ROE znaczaco spadta, gtdwnie ze
wzgledu na obnizenie zysku netto, determinowane stratami z tytutu wyceny opcji walutowych zawartych
w celu zabezpieczenia denominowanych w wiekszosci w walutach przychodéw ze sprzedazy.

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI
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31.12.2006 . 31.12.2007 r. 31.12.2008 .
e Rentownos¢ sprzedazy 27,80% 27,20% 24,40%
produktéw, towaréw i materiatow
Rentowno$¢ kapitatow wtasnych 22,50% 20,90% 2,20%
e Rentownos¢ aktywow 14,60% 14,10% 1,60%

Dominujaca pozycje w strukturze przychodoéw zajmujg przychody ze sprzedazy produktéw piecow —
98% catosci przychodoéw. Oznacza ze praktycznie catos¢ generowanych przez Spoétke przychodow
dotyczy jej dziatalnosci podstawowej

Natomiast po stronie kosztow: koszty wytworzenia sprzedanych produktéw (75,8%), koszty finansowe
(10,2%) oraz koszty ogélnego zarzadu (9,0%), co jest zgodne z profilem dziatalnosci Spéitki.

W 2008 roku zauwazalny jest znaczacy udziat w catosci kosztéw poniesionych kosztéw finansowych,
ktore dotyczacq gtownie strat z tytutu:

e wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych typu forward spetiajacych kryteria
rachunkowosci zabezpieczen (w czesci wynikajacej z zaawansowania prowadzonych
kontraktow) oraz opcji walutowych, ktére nie spetniaty kryteriow rachunkowosci zabezpieczen
w kwocie 11 473 tys. zt.

e zapadtych instrumentow pochodnych w kwocie 3 018 tys. zt.

Spadek przychoddéw z podstawowej dziatalnosci w 2008 roku o 3% spowodowat réwnolegty wzrost
kosztéw dziatalnosci operacyjnej o 0,5%. Taka zmiana zaowocowala spadkiem brutto zysku na
sprzedazy o 13% i wartosciowo o0 5 340 tys. zt (z 40 991 tys. zt w 2007 r. roku do 35 591 tys. zt w 2008

r.).
Ponadto zanotowano:

e zwiekszenie kosztow ogolnego zarzadu o 7% i wartosciowo 877 tys. zt,
e wzrost kosztow sprzedazy o 3,5% i wartosciowo 172 tys. zi,
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e wzrost pozostatych przychodéw operacyjnych o 43% i wartosciowo 369 tys. zt (gtéwnie
przychody z tytutu wynajmu $rodkéw trwatych i nieruchomosci inwestycyjnych),

e wzrost pozostatych kosztéw operacyjnych o 124% i wartosciowo 956 tys. zt (gtdwnie
zaptacone kary i odszkodowania, koszty wynajmu $rodkow trwatych oraz likwidacji zapasow).

Uwzglednienie powyzszych zmian przetozylo sie na zmniejszenie w poréwnaniu do 2007 roku
zysku na dziatalnosci operacyjnej o 29%.

Podsumowujac spotka w badanym okresie osiagneta zysk brutto w wysokosci 3 711 tys. zt, ktory w
poréwnaniu do roku ubiegtego spadt o 86% i wartosciowo 21 902 tys. zt.

Po uwzglednieniu obcigzen podatkowych oraz aktywéw i rezerw z tytutlu odroczonego podatku
dochodowego Spdtka zanotowata w 2008 roku zysk netto w wysokosci 2 899,31 tys. zi.
W poréwnaniu do poprzedniego okresu warto$¢ zysku netto spadta o 86% i wartosciowo 18 239 tys. zt.

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI
Warto$ci w tys. zt.

50 000,00
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30 000,00
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10 000,00
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220 OO0,00——
01.01. - 31.12.2006 01.01. - 31.12.2007 01.01.-31.12.2008
M Zysk/strata ze sprzedazy 29 069,06 40 991,44 35 591,66
O Wynik na dziatalnosci operacyjnej 1347143 24 047,85 17012,60
W Wynik na dziatalnosci finansowej 5337,45 1565,68 -13 301,42
O Zysk/Strata brutto 18 808,89 25613,53 371118
O Zysk/Strata netto 15 737,63 21138,56 2899,31

3. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy finansowej, nie
stwierdzono zagrozenia kontynuacji dziatalnosci w roku nastepnym po badanym na skutek zamierzonego
lub przymusowego zaniechania, badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci jednostki.
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C. CZESC SZCZEGOLOWA
IV. I.PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

1. PRAWIDLOWOSC STOSOWANEGO SYSTEMU KSIEGOWOSCI

Ksiegowos¢ Spotki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego Rekord FK. Spotka
posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy, w tym réwniez zaktadowy plan kont
zatwierdzony przez Zarzad Spofki.

W trakcie naszego badania nie stwierdzilismy istotnych nieprawidiowosci ksiag rachunkowych, ktoére
moglyby mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostalyby usuniete, w tym
dotyczacych:

» zasadnosci i ciggtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
» udokumentowania operacji gospodarczych,

» rzetelnosci, bezbtednosci i sprawdzalnosci ksiag rachunkowych oraz powigzania zapisow
w ramach ksigg rachunkowych,

» prawidiowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,

» powigzania zapiséw z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym,

» zasadnos¢ stosowanych metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomocg komputera,

» spefniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej oraz
przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. INWENTARYZACJA AKTYWOW | PASYWOW

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje aktywéw i pasywow w zakresie i terminach
oraz z czestotliwoscia wymagang przez ustawe o rachunkowosci. Réznice inwentaryzacyjne ujeto
i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1.1 INFORMACJE O WYBRANYCH, ISTOTNYCH POZYCJACH BILANSU

Szczegdtowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegdlnych pozycji aktywow i pasywow
zostaty zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajacych stanowigcych jej zintegrowang
czesc. Nie stwierdzono istotnych nieprawidtowosci w wycenie i prezentaciji pozycji bilansowych.

Zwracamy uwage, iz Spotka, na podstawie przyjetej polityki zabezpieczen, w dniach 14-15.07.2008 r.
Spétka zawarta z bankiem BRE Bank S.A. szereg transakcji typu forward na tgaczng kwote 4,795 min
EURO oraz 2,178 min USD, z terminem zapadalnosci od stycznia do grudnia 2009 roku. Transakcje
mialy zabezpieczyé spodziewane przeptywy pieniezne nalezne z tytutu realizacji zawartych z odbiorami
zagranicznymi, denominowanych w walucie EURO i USD, kontraktow handlowych.

Na podstawie MSR 39 uznano, iz zawarte transakcje spetniajg warunki tzw. rachunkowosci
zabezpieczen, jako zabezpieczenia przeptywdw pienieznych zwigzanych z przysztymi transakcjami. Na
podstawie powyzszego skutki wyceny nie zapadtych na dzieh bilansowy transakcji opcyjnych zostaty
odniesione nastepujaco:
kapitaty wtasne — (2 210 tys. z¥),

o wynik biezacego okresu — (1 922 tys. zi)
e zobowigzania finansowe — 5 103 tys. zi,
o aktywo z tytutu odroczonego podatku — 969 tys. zt.
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Skutki wyceny bilansowej pozostatych transakcji zwigzanych z zawartymi walutowymi kontraktami
terminowymi jako niespetniajgce rachunkowosci zabezpieczen zostaty odniesione w wynik biezacego
okresu.

Szczegotowe informacje dotyczace transakcji zawarte sg w nocie nr 14.

1.2. INFORMACJE O WYBRANYCH POZYCJACH KSZTALTUJACYCH WYNIK DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ

Pozycje ksztattujgce wynik finansowy Spoétka ujeta kompletnie i prawidtowo w istotnych kwestiach w
odniesieniu do catosci sprawozdania finansowego. Struktura przychodoéw i kosztow zostata prawidtowo
przedstawiona w notach objasniajacych do sprawozdania finansowego.

[1.3.  ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) WELASNYM

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym sporzgadzono zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz danymi
pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

[1.4. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Rachunek przeptywoéw pienieznych prawiditowo sporzadzono stosownie do zakresu informagji
okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu, rachunku
zyskow i strat, informacji dodatkowej (i jest zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach) oraz na
podstawie danych pochodzacych bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

I.5. INFORMACJA DODATKOWA

Infformacja dodatkowa stanowi integralng czes¢ sprawozdania finansowego. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spotke, w istotnych aspektach, zgodnie z wytycznymi
Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi ujawnien zawartych w
poszczegoélnych Standardach.

1.6. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI W ROKU OBROTOWYM

Zarzad sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Spotki, ktérego informacje finansowe sg
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje
wynikajgce z art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedacych panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259).

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdziliSmy naruszenia przepiséw prawa, a takze
statutu Spotki.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu zostaty ujete w ksiegach badanego okresu.
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F.

PODSUMOWANIE BADANIA

Firma PKF Consult Sp. z 0.0. w 2008 roku nie sporzadzita raportow czastkowych dla Seco/Warwick
S.A. Umowa o badanie sprawozdania finansowego uwzglednia przeprowadzenie badania
sprawozdania skonsolidowanego sporzadzonego na 31.12.2008 r. oraz $rédrocznego przegladu
sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego.

W trakcie badania nie korzystalismy z wynikéw prac zadnych niezaleznych specjalistow.
Ocene sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny dokument.

Przeprowadzone badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda wyrywkowg — dowodéw
i zapis6w ksiegowych, z ktorych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, a
takze pozycje ksztaltujgce wysokos¢ rozrachunkéw z budzetami. W zwigzku z tym moga wystapic
réznice pomiedzy wynikami ewentualnych kontroli podatkowych przeprowadzanych zwykle metoda
petng a ustaleniami zawartymi w raporcie.

Niniejszy raport zawiera 16 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez biegtego rewidenta.

Marek Wojciechowski

Biegly rewident nr 10984/7965
Czionek Zarzadu
Przeprowadzajacy badanie i reprezentujgcy podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

PKF Consult Sp. z 0.0.

Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych nr 477
ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa

Poznan, 24 kwietnia 2009 r.
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