PIFesun

Raport uzupetniajacy opinie
z badania sprawozdania finansowego

Grupy kapitalowej SECO/WARWICK
w
Swiebodzinie

za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

Poznan, kwiecien 2009 r.




Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK

SPIS TRESCI RAPORTU

(074 =17 o3 @ 10 ]I N7 NSO 3
OCENA SYTUACJII MAJATKOWO-FINANSOWEDJ .....coovitiiiiiieeiieeeieee e 8
. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJII BILANSOWY CH....coiiiiieeee e 8
Il.  ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH.....coovveviieiieenn R 9
. PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIALALNOSC GRUPY
KAPITALOWED ... P PP PP PP PP PP 11
IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSC. ..ottt e e 12
. CZESC SZCZEGOLOWA ..ottt ettt e et n e eae s 17
l. POPRAWNOSC PRZYJETYCH ZASAD KONSOLIDACJI | DOKUMENTACJI KONSOLIDACYJINEJ........c......... 17
II.  PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO BILANSU ....cvvuteiiieeriieeiieeetnneesneeesnneennnaennns 17
1. PRAWIDEOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT ....cevvivnivnnnnns 20
IV. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA ZESTAWIENIA ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM ...21
V. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH...... 21
VI. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA DODATKOWYCH INFORMACJ! I OBJASNIEN .....cccvviiiieeiieeeieeeineenn 21
VIl. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ W ROKU
(@)= 2O 1 1[0 1717 A7 21
INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA .. .o 21
ZDARZENIA PO DACIE BILANSU ..ottt e et e e e e 22
PODSUMOWANIE BADANI A ..ot e e et e e et et e e e et e et eaaees 22
— 2
PKF CONSULT Sp. zo.0. <> 01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15/17 m :
tel.(022) 560 76 50, fax. (022) 560 76 63 I bherama

Lider Rynku Piernwotnego



Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Czes¢ ogodlna

A. CZESC OGOLNA

I.  DANE IDENTYFIKUJACE BADANA GRUPE KAPITALOWA

= Badanie dotyczy Grupy Kapitatowej, w ktorej jednostkg dominujaca jest SECO/WARWICK S.A. z
siedzibg: 66 - 200 Swiebodzin, ul. Sobieskiego 8. Spoétka powstala z przeksztatcenia spotki 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 Sagdowego
pod numerem KRS 0000271014. Ostatnia zmiana statutu miata miejsce 28.02.2008 r. aktem

notarialnym Rep. A. nr 1826/2008.

Akcje Spotki dominujacej znajdujg sie w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z

dnia 23.04.2009 r. wynosi 14 zt/akcje.

= Na koniec badanego okresu Grupa posiada:

- kapitat akcyjny

3471 tys. zk,

- pozostate kapitaty wtasne

162 050 tys. zt.

Na dzien 31.12.2008 r. struktura wiasnosci kapitalu w Spoétce dominujgacej — w zakresie
akcjonariuszy posiadajacych, co najmniej 5% gtosOw przedstawia sie nastepujaco:

Akcjonariusze llogé akcji llogé Wartosé Udziat w kapitale
W Szt. Glosow % nominalna zaktadowym
SW Poland Holding B.V. 0
(Holandia) 4 119 508 43,04% 4119 508 43,04%
Spruce Holding Limited 0 0
Liability Company (USA) 1726 174 18,03% 1726 174 18,03%
ING NN OFE 724 419 7,57% 724 419 7,57%
ngu Asset 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 9 572 003 100,00% | 1 914 400,60 100,00%

= Jednostka dominujgca posiada niezbedne wpisy i zgtoszenia wymagane prawem.

= Spodtka Seco/Warwick S.A., jako jednostka dominujaca, wg stanu na koniec badanego okresu

posiada nastepujace spotki zalezne:

Bezposredni i Bezposredni i
Nazwa Spoiki posredni udziat w posredni udziat w
kapitale prawach gtosu

SECO/WARWICK Corporation 100% 100%
SECO/MWARWICK of Delaware Inc., 100% 100%
Lubuskie Zaktady Termotechniczne ELTERMA
S.A. 100% 100%
Przedsiebiorstwo Handlowo - Ustugowe ELTUS o 0
Sp. z 0.0. — spotka zalezna od LZT Elterma S.A. 100% 100%
OO0 SECO/WARWICK Group 100% 100%

= Spodtka dominujgca posiada nastepujgce spotki stowarzyszone:
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Czes¢ ogodlna

- Retech Systems LCC w Ukiah, Kalifornia, USA, w ktérej posiada 50% udziatow,
- SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd., Indie, w ktérej posiada 50% udziatéw,

= Spodtka dominujagca posiada nastepujace spotki wspoizalezne: SECO/MWARWICK (Tianjin)
Industrial Furnace Co. Ltd. w Chinach, w ktérej posiada 50% udziatdw (25% jednostka
dominujaca, 25% SECO/WARWICK Corp.).

= Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest:

Jednostka dominujgca SECO/WARWICK S.A.
— produkcja piecéw, palenisk i palnikow piecowych;
— dziatalnos$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn;
— produkcja maszyn ogélnego przeznaczenia, maszyn dla metalurgii;

Jednostki zalezne i wspdtzalezne wchodzace do konsolidacji:

Grupa Kapitatowa Seco/Warwick Corporation z siedzibg w Meadville, 180 Mercer Street, USA
- produkcji piecow, palenisk i palnikow piecowych oraz pozostalych maszyn ogoélnego
przeznaczenia,
- produkcji i sprzedaz czesci,
- dziafalnosci ustugowej w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn.

Lubuskie Zaktady Termotechniczne ELTERMA S.A., ul. Swierczewskiego 76, Swiebodzin

- produkcja piecow, palenisk i palnikbw piecowych oraz pozostalych maszyn ogoélnego
przeznaczenia,

- produkcja i sprzedaz czesci,

- dziafalno$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn,

- produkcja i instalacja metalowych elementéw konstrukcyjnych,

- produkcja cystern, pojemnikébw i zbiornikbw metalowych, produkcja grzejnikow
i kottéw centralnego ogrzewania,

- obrobka metali i nakladanie powtok na metale, obrébka mechaniczna elementéw metalowych.

Przedsigbiorstwo Handlowo-Ustugowe ELTUS Sp. z 0.0., ul. Swierczewskiego 76, Swiebodzin
- organizowanie wczasow oraz innych form wypoczynku,
- dziatalnoé¢  handlowa w  powyzszym zakresie na rachunek  wasny lub
w posrednictwie,
- administrowanie obiektami socjalnymi i handlowymi,
- dziatalno$¢ gastronomiczna i handlowa,
- utrzymanie czystosci obiektéw i terenéw,
- prowadzenie portierni,
- Swiadczenie ustug transportowych.

OO0 SECO/WARWICK Group, Warshawskoje Shosse 17, Rosja.

- dziafalno$¢ zwigzana z zakupem i handlem,

- dziafalno$¢ naukowa, techniczna, konstruktorska,

- produkcji piecow, palenisk i palnikow piecowych oraz pozostalych maszyn ogoélnego
przeznaczenia,
dziatalno$¢ w dziedzinie budownictwa, remontu, rekonstrukcji i produkcji materiatow
budowlanych

SECO/WARWICK (Tianjin) Industrial Furnace Co. Ltd, Beisunzhuang Village, Jinwei Road, Beichen
District, Tianjin, Chiny
- produkcji piecow, palenisk i palnikéw piecowych oraz pozostalych maszyn ogélnego
przeznaczenia,
- produkcji i sprzedaz czesci,
- dziatalnosci ustugowej w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn.

= Na dzien wydania opinii organem kierujgcym w jednostce dominujacej jest Zarzad w skiadzie:
Imie i Nazwisko Funkcja Zmiany

Leszek Przybysz Prezes Zarzadu 0d 01.03.2009 r.

Jeffrey Boswell Prezes Zarzadu Do 01.03.2009 r.

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

= Gtéwnym ksiegowym jednostki dominujacej jest Pani Dorota Subsar.

= Zatrudnienie w Grupie na koniec 2008 roku wynosi 681 o0s6b (bez uwzglednienia spotki
SECO/WARWICK Tianjin konsolidowanej metodg proporcjonalng).

[I. DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

= Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy sktadajg sie sprawozdania
jednostkowe Spotki dominujacej oraz Spoétek podporzadkowanych sporzadzone na dzieh
31.12.2008 roku, ktére zostaly zbadane i uzyskaty opinie:

Suma Wynik netto Podmiot
bilansowa za okres .
na 01.01 - uprawniony do. Metqda )
Spotka 31.12.2008 31.12.2008 badania i rodzaj konsolidacji
' r. ' r. opinii
Lubuskie Zaktady
. PKF AUDYT Sp.
Termotechniczne 51176 5041 0.0, Pz petna
ELTERMA S.A.
Przedsiebiorstwo
Handlowo-Ustugowe PKF CONSULT Sp.
1411 118 t
ELTUS Sp. z 0.0. — wediug zo.0. peina
MSR/MSSE
OO0 SECO/WARWICK 678 6 nie byto badane petna
Group
Przeglad
przeprowadzony
Grupa Kapitatowa przez podmiot
Seco/Warwick Corporation 32821 123 uprawniony Hill, peina
Barth & King LLC
Meadville USA
Badanie
przeprowadzone
SECO/WARWICK (Tianjin) przez podmiot '
Industrial Furnace Co. Ltd 6 6307 599" uprawniony Tian jin proporcjonalna
Zhonghe xincheng
CPA
Miller & Associates,
A Certified Public Praw
Retech Systems LLC > 562 Accounting Firm, wiasnosci
Santa Rosa, CA
SINGAVI,
SECO/WARWICK Allied 398++* OTURKAR&KELKAR Praw
Pvt. Ltd. Chartered witasnosci
Accountants
*50% z uwagi na konsolidacje metodg proporcjonalng
** 50% z uwagi na konsolidacje metoda praw wlasnosci
*** 7a okres od 01.04.2008 r. do 31.12.2008 r.
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Powigzanie pomiedzy sprawozdaniami jednostkowymi, a sprawozdaniem skonsolidowanym
przedstawia sie nastepujgaco:

Spotka Suma bilansowa Wynik netto

Podmiot dominujacy 179 805 2899
Podmioty zalezne 86 085 5 287
Podmiot stowarzyszony 0 5960
Podmiot wspétzalezny 6 630 599
RAZEM 272 520 14 745
Korekty konsolidacyjne -20 709 -67

Suma sprawozdania 251 811 14 678

Rodzaj zmiany zakresu jednostek objetych konsolidacja:

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31.12.2007 rok nie obejmowato
danych finansowych spotki stowarzyszonej SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd., w ktorej jednostka
dominujaca nabyta 50% udziatow w kapitale wtasnym w dniu 01.04.2008 roku.

Poczawszy od 1 stycznia 2005 roku, na mocy art. 55 ustawy o rachunkowosci jednostka
dominujaca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg zasad wynikajacych z MSSF,
w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

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

INFORMACJE O SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM GRUPY KAPITALOWEJ ZA
POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Skonsolidowane 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. i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 26.06.2008 r.

Zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 r. zostafo:
- wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowym w dniu 12.08.2008 r.

- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 110 z dnia 30.01.2009 r.

DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY BADANIE
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej nr 16 z dnia 12.12.2007 roku Spotka PKF Consult Sp. z 0.0. zostata
powotana do zbadania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2008 r., umowa o
badanie zostata zawarta dnia 20.12.2007 roku.

PRZEPROWADZAJACY

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Consult Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Elblgskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 477, a w jego imieniu
badanie przeprowadzit Marek Wojciechowski, wpisany do rejestru i na liste biegtych rewidentow
wykonujacych zawdéd biegtego rewidenta pod numerem 10 984/7965.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie biegty rewident oraz
osoby uczestniczace w badaniu, niebedace biegtymi rewidentami, stwierdzajg, ze pozostajg
niezalezni od spétek badanej Grupy, w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

Badanie przeprowadzono w okresie od 02.03.2009 r. do 24.04.2009 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Spotki dominujacej w dniu 24.04.2009 r. ztozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania,
ujawnieniu w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien
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VI.

31.12.2008 r. oraz niezaistnieniu do dnia ztozenia o$wiadczenia zdarzen wptywajgcych w sposob
istotny na wielkos¢ danych wykazywanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spo6tka dominujgca udostepnita
wszelkie dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i sporzadzenia raportu.

POZOSTALE INFORMACJE
Nie stanowito bezposredniego przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych
sciganiu, jak rowniez nieprawidtowosci, jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majgtkowo - finansowej

B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ
= Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- od 01.01.2006 do 31.12.2006 r.,
- od 01.01.2007 do 31.12.2007 r.,
- 0d 01.01.2008 do 31.12.2008 r.
= W okresie objetym analizg nie wystgpity istotne zmiany majace znaczenie dla odczytywania
informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych. Natomiast na potrzeby analizy skorygowano
odpowiednie pozycje hilansowe i wynikowe 2006 roku o korekty btedu podstawowego, ktory
wystgpit w 2007 roku.
Ze wzgledu na niski poziom inflacji $redniorocznej w latach 2007 i 2008, ktorej wpltyw na
prezentowane sprawozdania finansowe Spotki znajduje sie ponizej poziomu istotnosci i nie
znieksztalca w sposéb istotny poréwnywalnosci danych, nie dokonano przeliczenia tym
wskaznikiem lat 2006 i 2007.
= wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., za$ 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
tys. 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 poszczegoélnych poziomach oraz do obcigzen wyniku —
w stosunku do wyniku netto.
l. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI BILANSOWYCH
Zmiana w
AKTYWA Stan na Strukturaw % BZ%BO
31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2006 | 31.12.2007 | 31.12.2008 (Tl
A. | AKTYWA TRWALE 61507 74 329 108 673 38,4% 31,9% 43,2% 46,2%
I. | Rzeczowe aktywa trwale 46 052 43633 47076 28,7% 18,7% 18,7% 7,9%
IIl. | Wartosci niematerialne i prawne 4615 6 444 6861 2,9% 2,8% 2,7% 6,5%
. | Wartogé firmy 4375 3660 4452 2,7% 1,6% 1,8% 21,6%
IV. | Nieruchomosci inwestycyjne 1126 475 461 0,7% 0,2% 0,2% -2,3%
Inwestycje w jednostce stowarzyszonej
V- | wyceniane metoda praw wlasnosci 0 16 066 41661 0,0% 6,9% 16,5% 159,3%
VI. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 3 3 3 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
VII. | Udzielone pozyczki 404 0 3 0,3% 0,0% 0,0% X
VIII. | Aktywa z tytutu podatku odroczonego 4931 3590 8 156 3,1% 1,5% 3,2% 127,2%
IX. | Pozostate aktywa trwate 1 458 0 0,0% 0,2% 0,0% -100,0%
B. | AKTYWA OBROTOWE 98 779 158 993 143139 61,6% 68,1% 56,8% -10,0%
I. | Zapasy 19105 18 340 20102 11,9% 7,9% 8,0% 9,6%
Il. | Naleznosci handlowe 47 047 50 176 67 086 29,4% 21,5% 26,6% 33,7%
IIl. | Pozostate naleznosci 3947 7907 4558 2,5% 3,4% 1,8% -42,4%
IV. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 99 0 0 0,1% 0,0% 0,0% X
V. | Kontrakty diugoterminowe 22134 28520 36 016 13,8% 12,2% 14,3% 26,3%
VI. | Udzielone pozyczki 2 1 12 0,0% 0,0% 0,0% 6,1%
VII. | Rozliczenia migdzyokresowe 783 2342 2947 0,5% 1,0% 1,2% 25,8%
VIIL. | Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 5662 51 696 12418 3,5% 22,2% 4,9% -76,0%
AKTYWA RAZEM 160 285 233322 251811 100,0% 100,0% 100,0% 7,9%
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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
A KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 86 342 142 861 165 521 53,9% 61,2% 65,7% 15,9%
§§E§f§ﬁﬁ$“ akejonariuszy jednosti 86 342 142 861 165 521 53.9% 61,2% 65,7% 15,9%
l. Kapitat zaktadowy 3007 3471 3471 1,9% 1,5% 1,4% 0,0%
Kapitaly zapasowy ze sprzedazy akcji " " " 0
Il. powyze] ceny nominalngj 57 613 116 610 135792 35,9% 50,0% 53,9% 16,4%
IIl. | Kapitat aktualizacji wyceny 0 0 2211 0,0% 0,0% -0,9% X
IV. | Réznice kursowe z przeliczenia -1630 -7 005 3007 -1,0% -3,0% 1,2% -142,9%
V. Niepodzielony wynik finansowy 15 266 8105 10 783 9,5% 3,5% 4,3% 33,0%
VI. | Wynik finansowy biezacego okresu 12 086 21680 14 678 7,5% 9,3% 5,8% -32,3%
Kapitat akcjonariuszy mniejszosciowych 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
B. ZOBOWIAZANIE DLUGOTERMINOWE 18 405 14 245 18 877 11,5% 6,1% 7,5% 32,5%
l. Kredyty i pozyczki 5184 2131 0 3,2% 0,9% 0,0% -100,0%
. gggﬁg‘gngeg;“'“ odroczonego podatku 12 867 11241 13640 8,0% 4,8% 5,4% 21,3%
IIl. | Zobowigzania dtugoterminowe inne 136 313 1399 0,1% 0,1% 0,6% 347,4%
. Egégg‘gg na Swiadczenia emerytaine | 213 558 3657 0,1% 0,.2% 15% |  5554%
V. Pozostate rezerwy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
VI. | Rozliczenia migdzyokresowe 5 3 180 0,0% 0,0% 0,1% 6510,4%
C. ZOBOWIAZANIE KROTKOTERMINOWE 55538 76 217 67 414 34,6% 32,7% 26,8% -11,5%
l. Kredyty i pozyczki 6635 23568 5508 4,1% 10,1% 2,2% -76,6%
IIl. | Zobowigzania handlowe 25398 24308 20 266 15,8% 10,4% 8,0% -16,6%
Zobowigzania z tytutu podatkow, cet,
111, ubezpieczen spot i innych 4304 2929 3311 2,7% 1,3% 1,3% 13,0%
IV. | Zobowigzania finansowe 0 0 15971 0,0% 0,0% 6,3% X
V. | Zobowigzania krotkoterminowe inne 1990 2661 3927 1,2% 1,1% 1,6% 47,6%
VI, ?ggfggg na swiadczenia emerytaine | 2315 2789 915 1,4% 1,2% 04% 67,2%
VII. | Pozostate rezerwy 8440 7277 5193 5,3% 3,1% 2,1% -28,6%
VIII. | Rozliczenia migdzyokresowe 6 455 12 685 12 323 4,0% 5,4% 4,9% -2,9%
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z
IX. | aktywami klasyfikowanymi jako przeznaczone 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
do sprzedazy
PASYWA RAZEM 160 285 233322 251811 100,0% 100,0% 100,0% 7,9%
— 9
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majgtkowo - finansowej

II. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH

zmiana
za okres strukturaw % w %
poz. Wyszczeg6lnienie 0101 -31.12 01.01.-31.12. | 01.01.-31.12. (OB -
. 2(506 ' e 2007 r. 2008 r. 2006 r. 2007 r. 2008 r. ouv)
: ©oU) (0B) ou
A. | Przychody ze sprzedazy 181 656 270313 262005 | 97.0%| 98.4%|  985% | -3.0%
I Egj’gh"dy ze sprzedazy produktéw i 179 340 268 625 260315 | 958%| 97.7%|  97.8%| -31%
1 Z;g’ecrgga’vze sprzedazy towaréw | 2316 1689 1780  12%|  06% 07% | 54%
B. 5)‘3\,5;%’ Viﬁ”ég‘t’gﬂ;féhwpr"d“km""' 135 308 212777 199684 | 815% | 850%|  783%| -6.2%
I ;%s dzljit‘(’j"x‘i"’ggjg”'a sprzedanych 134077 211842 108539 |  808% | 846%| 77.9%| -63%
Il. X;gﬁi?;ﬁ’rzeda”y‘:h towarow i 1231 934 1145 0,7% 0,4% 04% | 22,6%
C. | Zysk (strata) brutto na sprzedazy 46 348 57 537 62411 | 3835% | 265,4% 4252% | 8,5%
|. | Pozostate przychody operacyjne 2039 982 1319 1,1% 0,4% 0,5% | 34,3%
Il. | Koszty sprzedazy 7707 11162 10384 | 46%|  45% 41% | 7.0%
. | Koszty ogolnego zarzadu 18971 24095 25200 | 114%|  9.6% 9.9% | 50%
VI. | Pozostate koszty operacyjne 3037 950 2 667 1,8% 0,4% 1,0% | 180,7%
D. ?F’)Z 'r‘a(f;jgte"j‘) na dziafalnosci 18672 22312 25388 | 1545% | 102,0% | 173,0% | 13,8%
I. | Przychody finansowe 3535 3516 2709 1,9% 1,3% 1,0% | -23,0%
Il. | Koszty finansowe 983 1439 16 946 0,6% 0,6% 6,6% | 1077,6%
Udziat w zyskach (stratach) netto R
1 | o catak Stouarryaromh 2395 1932 5960 | -198%|  89%|  406%]| 2085%
E. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem 18 830 26 320 17111 | 1558% | 121,4% 116,6% | -35,0%
Podatek dochodowy 6743 4641 2433 | 558%| 214%|  166%| -47,6%
F. ié’z 't‘yf:oavt\fgn’z“o z dziafalnosci 12086 21680 14678 | 1000% | 1000%| 1000% | -32,3%
G. f;’rflke ((;t;ite"’}) z dziafalnosci 0 0 ol  oom| 00w 0,0% X
Zysk (strata) netto (N-O-P) 12086 21680 14678 | 1000% | 1000%| 1000% | -323%
— 10
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Grupa kapitatowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

.  PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ

Wyszczegblnienie ‘ ‘ j.m. 2006 r. 2007 r. 2008 r.
Podstawowe wielko$ci i wskazniki struktury
Suma bilansowa tys. zt 160 285 233322 251811
Wynik netto (+/-) tys. zt 12 086 21680 14678
Przychody ze sprzedazy przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow tys. zt 181 656 270313 262 095
Kapital staty kapitat wlasny + rezerwy d+u%0|t_\§e’\r/|m(mj()gvl/)?e: niobowiqzania dtugoterminowe tys. 71 104 747 157 105 184 397
Wskaznik struktury aktywow (aktywa trwate / aktywa obrotowe) *100 % 62 47 76
Wskaznik struktury pasywow (zrodet finansowania) (kapitat wiasny / kapitat obcy) *100 % 117 158 192
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym (kapitat wiasny / aktywa trwate) *100 % 140 192 152
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem statym (kapitat staty / aktywa trwate) *100 % 170 211 170
Wskazniki ptynnosci
Wskaznik ptynnosci | (aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe) 18 2,1 2,1
Wskaznik ptynnosci Il ((aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe) 14 18 18
Wskaznik ptynnosci Ill ($rodki pieniezne i inne aktywa pienigzne) / zobowigzania krétkoterminowe) 0,1 0,7 0,2
Wskazniki rentownosci
Rentownosé aktywow (ROA) (wynik netto / przecietny stan aktywow) *100 % 8,8 11,0 6,1
Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) (wynik netto / przecietny stan kapitatéw wtasnych) *100 % 154 18,9 9,5
Rentownos¢ sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow (wynik brutto na sprzedazy / przychody ze sprzedazy)*100 % 255 213 238
Wskazniki zadtuzenia
Wskaznik og6lnego zadtuzenia (zobowigzania ogétem / aktywa ogétem) *100 l % 46, 38,8 34
Wskazniki efektywnosci

Wskaznik rotacji $rodkéw trwatych przychody ze sprzedazy / $redni stan $rodkéw trwatych 47 6,0 58
Wskaznik rotacji aktywow obrotowych przychody ze sprzedazy / $redni stan aktywow obrotowych 2,2 2,1 1,7
Szybkosé obrotu zapasow (przec. zapasy't) / (wartos¢ Sprzgi; JO)W I mater. + kosztwytw. sprzed. | ¢ i 43 32 35
Szybko$¢ obrotu naleznosci z tyt. dostaw i ustug (przec. naleznosci z tyt. dostaw, rob6t i ustug*t) / przychody ze sprzedazy | ilos¢ dni 80 66 82
Szybkos¢ obrotu zobowigzan z tyt. dostaw i ustug (przec. zobowiqzaniani;ﬁ i%?;wwxxé;;giggp*g(/j.()waméé sprzed. tow. | ilos¢ dni 54 43 41
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. BILANS
DYNAMIKA | STRUKTURA Wartosci w tys. zt.

300 000+

250 000+

200 0004

150 000+

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa Aktywa Paswa
31.12.2006 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2008

WAktywa trwate [JZobowiazania i rezerwy na zobowigzania [0 Aktywa obrotowe [ Kapitat wtasny |

W poréwnaniu z rokiem ubiegtym nastgpit wzrost wartosci sumy bilansowej Grupy o 8%. Po stronie
aktywéw zwiekszeniu o 46% ulegly aktywa trwate, ktore stanowig 43% sumy bilansowej (gtéwnie z
wyniku nabycia udziatbw w SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd. oraz wysokiemu wynikowi
wypracowanemu przez Retech Systems — pozycja inwestycje w jednostce stowarzyszonej wyceniane
metodg praw wtasnosci).

W poréwnaniu do poprzedniego okresu o 10% zmniejszyta sie natomiast wartos¢ aktywow
obrotowych (61%), przy jednoczesnym spadku ich udziatu w sumie bilansowej z 62% w 2006 r. do
57% w 2008 r.

Spadek wartosci i udzialu w sumie bilansowych aktywow obrotowych wynikat giéwnie z
dynamicznego spadku wartosci $rodkéw pienieznych z uwagi na fakt, iz znaczng czes¢
zgromadzonych przez spétke dominujacg w wyniku debiutu gieldowego $rodkéw pienieznych
przeznaczono w 2008 roku na zakup udziatéw w Grupie ALLIED (Indie), sptate kredytu na zakup
udziatow spofce Retech Systems LCC oraz zasilenia kapitatu obrotowego.

Nalezy zauwazy¢, iz mimo spadku przychodéw ze sprzedazy (3%) w stosunku do 2007 r.:
» warto$¢ zapaséw wzrosta o 10%,
» wartos$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug wzrosta z dynamikg 34%,
» warto$¢ pozyciji rozliczenia kontraktéw wzrosta o 26%.

Po stronie pasywow znaczgco z 142 861 tys. zt w 2007 r. do 165 521 tys. zt w 2008 r. zwiekszyta
sie wartos¢ kapitatow wiasnych gtéwnie z uwagi na:

» przeznaczenie wypracowanego zysku netto za ubiegly rok obrotowy gtéwnie przez spotke
dominujaca na kapitat zapasowy,

» wypracowanie przez Grupe zysku netto w 2008 roku,

» umocnienie sie w porownaniu do roku ubiegtego kursu USD, ktére wptyneto na znaczacy
wzrost kapitatu z tytutu réznic kursowych.

Na koniec badanego okresu udziat obcych zrédet finansowania w pasywach ogétem spadt z 39%
do 34%.

Analizujgc zewnetrzne zZrédta finansowania zauwazy¢ nalezy ponadto:
» istotny spadek wartosci zadtuzenia bankowego z 25 699 tys. zt do 5 508 tys. zi,

» wystgpienie zobowigzan finansowych z tytutu wyceny bilansowej instrumentow
pochodnych (w jednostce dominujacej i LZT Elterma S.A.) w kwocie 15971 tys. zt
stanowigce 6% pasywéw ogotem.
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majgtkowo - finansowej

W analizowanej Grupie zachowana jest ,ztota” reguta bilansowa, poniewaz majatek trwaty pokryty
jest w catosci kapitatem statym (kapitatem wtasnym i zobowigzaniami dtugoterminowymi). Wskaznik
pokrycia majatku trwatego kapitatem wynosi na koniec badanego okresu 170%.

Wartos¢ sumy bilansowej jednostki dominujacej na dzien 31.12.2008 r. stanowi 66% sumy
bilansowej Grupy Kapitatowej przed konsolidacjg. Ponadto istotny udziat w skonsolidowanej sumie
bilansowej przed konsolidacjg majg réwniez spétki LZT Elterma S.A. 19% oraz SECO/WARWICK
Corp. 12%.

WSKAZNIK| PLYNNOSCI

25
2 K‘
15
1
) / /\
0
31.12.2006 . 31.12.2007 . 31.12.2008 r.
e niynno$c | 1,8 2,1 2,1
plynnos¢ I 1,4 1,8 18
e nlynno$c¢ Il 0,1 0,7 0,2

Na koniec analizowanego okresu wartosci wskaznikéw ptynnosci pierwszego i drugiego stopnia
wynoszg odpowiednio 2,1 i 1,8 ksztaltujgc sie powyzej poziomu uznawanym w literaturze za
bezpieczny (wartosci wyzej wymienionych wskaznikow bazowych przybierajg wartosci: 1,5 — 2,0 oraz
1). Wskazujg one, ze w Grupie Kapitatowej w roku badanym nie wystepowaty problemy z
utrzymaniem biezgcej ptynnosci finansowe;j.

Wartosci wskaznikéw informuja, ze posiadane przez Grupe naleznosci krétkoterminowe oraz aktywa
finansowe pokrywajg dwukrotng warto$¢ zobowigzan biezacych, a posiadane srodki pieniezne
pokrywajg 20% zobowigzan biezacych (warto$¢ wskaznika spadta z uwagi na wydatkowanie $rodkéw
pozyskanych z debiutu gietdowego jednostki dominujace;j.

WSKAZNIKI OBROTOWOSCI w dniach
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2006 r. 2007 r. 2008 r.
Szybkos¢ obrotu zapasow 43 32 35
e Szybkos$¢ obrotu 80 66 82
naleznosci z tytulu dostaw
i ustug
e Szybkos$¢ obrotu 54 43 41
zobowigzan z tytulu
dostaw i ustug
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majgtkowo - finansowej

» wskaznik szybkosci obrotu zapasow w analizowanym okresie wzrost o 3 dni do 35 dni i
oznacza, ze Grupa nieznacznie wydtuzyta sredni okres przechowywania zapasow.

» wartos¢ wskaznika szybkosci obrotu naleznosci z tytutu dostaw i ustug wzrosta do poziomu z
2006 roku (wzrosta o 16 dni do 82 dni). Oznacza to, ze Grupa kapitatowa otrzymuje ptatnosci
z ponad dwuipotmiesiecznym terminem odroczenia pfatnosci, co wynika ze specyfiki
prowadzonej dziatalnosci.

» cykl obrotu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug zmniejszyt sie o 2 dni do 41 dni i wskazuje, iz
Grupa reguluje zobowigzania z tytutu dostaw i ustug z ponad miesiecznym terminem
odroczenia ptatnosci (szczeg6towa analiza struktury czasowej zobowigzan handlowych
wskazuje, iz Grupa nie ma zalegtosci ptatniczych i reguluje zobowigzania na biezgco).

2. RACHUNEK zZYSKOW | STRAT
WSKAZNIKI RENTOWNOSCI
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2006 r. 2007 r. 2008r.
e Rentowno$ ¢ sprzedazy 19% 22% 34%
produktéw, towaréw i
materatow
Rentownos$ ¢ kapitatow 18% 20% 12%
witasnych
e Rentownos$ ¢ aktywow 8% 8% 5%

Warto$¢é wskaznika rentownosci sprzedazy produktéw, towar6w i materiatdbw w poréwnaniu do 2007
roku nieznacznie wzrosta (o 3%), co wskazuje, iz dynamika wzrostu zysku brutto byta wyzsza od
dynamiki wzrostu przychoddw ze sprzedazy.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA) w badanym okresie przyjmuje wartos¢ 6%, co wskazuje, ze
kazda zainwestowana przez Grupe w posiadane aktywa ztotowka przyniosta okoto 0,06 zt zysku. W
analizowanym okresie w poréwnaniu do 2007 roku warto$¢ wskaznika spadta o 5%, gtéwnie z uwagi
na znaczacy spadek zysku netto.

W badanym okresie poziom wskaznika (ROE) wyniést 10%. W poréwnaniu do roku poprzedniego
warto$¢ wskaznika spadta o 9%, gtdbwnie z uwagi na wspomniany juz spadek zysku netto. Warto$é
wskaznika informuje, iz kazda zainwestowana w Grupe ztotéwka przyniosta w badanym okresie okoto
0,10 zt zysku. Osiggnieta stopa ROE jest zatem nadal (podobnie jak w latach ubiegtych) wyzsza od
rentownosci lokat i bezpiecznych papieréw wartosciowych.

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Wartos¢ zar6éwno osiaganych przychodéw, jak réwniez kosztow generowanych przez Grupe
Kapitatowg wynika z wartosci wykazywanych przez Spotke dominujacg oraz LZT Elterma S.A. i
SECO/WARWICK Corp. Udziat wymienionych spotek wchodzacych w skitad Grupy Kapitatowej w
gtéwnych pozycjach skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat przed konsolidacjg przedstawia sie
nastepujaco:
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Lp. Pozycja SECO/WARWICK S.A. LZT Elterma SECO/Cng‘pRWICK
1. Przychody ogdtem 55% 27% 16%
2. Koszty ogdtem 56% 26% 16%
3. Zysk brutto 33% 57% 4%
4. Zysk netto 33% 57% 1%

Dominujacg pozycje w strukturze catosci przychodéw i kosztéw zajmujg pozycje zwigzane ze
sprzedazg i wytworzeniem piecoOw do obrobki metali, co jest zgodne z profilem dziatalnosci Grupy
Kapitatowe;.

Na ksztattowanie sie koncowego wyniku finansowego badanej Grupy istotny wptyw miaty ponadto:

R/

% strata na dziatalnosci finansowej w wysokosci 14 237 tys. zt zwigzana gtownie z wyceng,
bilansowg instrumentéw pochodnych typu forward spetniajgcych kryteria rachunkowosci
zabezpieczen (w czesci wynikajacej z zaawansowania prowadzonych kontraktéw) oraz opcji
walutowych, ktére nie spetniaty kryteriow rachunkowosci zabezpieczen,

% zysk z udziatbw w jednostkach stowarzyszonych wycenianych metodg praw witasnosci
(Retech Systems LLC 5 562 tys. zt oraz SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd. 398 tys. zi).

Ostatecznie, po skorygowaniu wyniku finansowego o podatek dochodowy oraz zmiane stanu rezerw i
aktywéw na odroczony podatek dochodowy Grupa Kapitatowa osiggneta zysk netto w wysokosci
14 677 tys. zt, stanowigcy 5,6% przychodéw ze sprzedazy. W poréwnaniu z rokiem ubiegtym nastapit
spadek wartosci wyniku finansowego netto o 32,3% (wynikajacy gtéwnie z wypracowania znacznie
nizszego zysku netto przez jednostke dominujgca).

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI (Wartosci w tys. zf)
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B Zyskistrata brutto na sprzedazy 46 348 57537 62411
O Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej 18672 22312 25388
B Wynik na dzialalnosci finansowej 2 553 2076 -14 237
B Zysk/Strata brutto 18 830 26320 17111
[ Zysk/Strata netto 12 086 21680 14678
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

3. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy finansowej, nie
stwierdzono zagrozenia kontynuacji dziatalnosci w roku nastgpnym po badanym na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania, badz istotnego ograniczenia dotychczasowej
dziatalnosci Grupy kapitatowe;.
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Czes¢ szczegobtowa

C. CZESC SZCZEGOLOWA

l. POPRAWNOSC PRZYJETYCH ZASAD KONSOLIDACJI | DOKUMENTACIJI
KONSOLIDACYJNEJ

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Seco/Warwick sporzadzone zostato
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly
zatwierdzone przez Unie Europejska, a w sprawach nieuregulowanych powyzszymi standardami,
zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi.

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone metoda pelng na podstawie
sprawozdania jednostkowego spoétki dominujacej SECO/MWARWICK S.A. oraz sprawozdan
jednostkowych spotek zaleznych LZT Elterma S.A., PHU Eltus Sp. z 0.0. i Grupy Kapitatowej
SECO/MWARWICK Corporation, metodg proporcjonalna w stosunku do SECO/WARWICK (Tianjin)
Industrial Furmance Co. Ltd. oraz metodg praw wlasnosci w stosunku do Retech Systems LLC
oraz SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd.

=  Zapewniono, w istotnym zakresie, jednolitos¢ zasad wyceny i zasad sporzadzania sprawozdan
finansowych spotek Grupy Kapitatowe] w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczo$ci Finansowej.

= Zarzad Spotki dominujacej w sposob poprawny ustalit zasady konsolidacii.

= Dokumentacja konsolidacyjna zawiera komplet sprawozdan spétek podlegajacych konsolidacii
oraz opinie i raporty tych z nich, ktére zostaly zbadane.

= Dokumentacja konsolidacyjna zawiera zestaw informacji dodatkowych sporzadzonych przez
poszczegoélne spotki na potrzeby konsolidacji. Informacje te sg uzgodnione pomiedzy spotkami i
potwierdzone przez biegtego badajacego skonsolidowane sprawozdanie Grupy.

Il. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

Szczegotowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegoélnych pozycji bilansu zostaty
zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajgcych stanowigcych jej zintegrowang
czesc. Nie stwierdzono istotnych nieprawidtowosci w wycenie i prezentacji pozycji bilansowych.

1. Aktywa trwale

Stan na
Stan na
Lp. AKTYWA Stan na 31.12.2008 . Kor_ekty_ 31.12.2008 1.
31.12.2007r. | suma przed konsolidacyjne
korektami po korektach
I. |Rzeczowe aktywa trwate 43 633 47 241 -164 47 076
Il. |Wartosci niematerialne i prawne 6 444 7 399 -538 6861
I, Wartos¢ firmy 3 660 0 4 452 4 452
IV. |Nieruchomosci inwestycyjne 475 461 0 461
Inwestycje w jednostce
V. |stowarzyszonej wyceniane 16 066 61 035 -19 374 41 661
metodg praw wtasnosci
v Aktywa f_mansowe dostepne do 3 3 0 3
sprzedazy
VII. [Pozostate aktywa finansowe 0 3 0 3
v, (Aktywa z tytutu podatku 3590 8 156 o 8 156
odroczonego
IX. |Pozostate aktywa trwate 458 0 0 0

Korekta wartosci niematerialnych i prawnych dotyczy eliminacji 50% wartoéci know — how
wniesionego do Spotki SECO/WARWICK (Tianjin) Industrial Furnace Co. Ltd, ktéra konsolidowana
jest metoda proporcjonalna.

Warto$¢ firmy na koniec badanego okresu dotyczy nabycia 50,9% udziatow w Spotce Seco/Warwick
Corporation.
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Czes¢ szczegobtowa

Prawidtowo dokonano ponadto:
a. korekty wartosci oraz amortyzacji $rodkéw trwatych, ktérych warto$¢ zostata sprzedana
pomiedzy spétkami tworzacymi Grupe Kapitatowa,
b. korekty wartosci udziatéw w spotkach zaleznych posiadanych przez jednostke dominujaca z
nabytymi aktywami netto na dzien objecia kontroli nad poszczegélnymi spétkami.

Spoétka w dniu 01.04.2008 roku nabyta 50% udziatéw w SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd. z siedzibg w
Indiach. Na dzien nabycia spotka dominujaca dokonata identyfikacji réznic pomiedzy standardami
rachunkowosci stosowanymi przez SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd. oraz standardami MSSF/MSR,
jak réwniez wyceny nabytych aktywow netto do wartosci godziwej. Wyceny aktywéw netto dokonano
na podstawie zbadanego przez niezaleznego biegtego rewidenta sprawozdania finansowego oraz
posianych przez spétke wycen sktadnikow rzeczowego majatku trwatego. Poza wartoscig $rodkéw
trwatych nie rozpoznano réznic pomiedzy wartosé bilansowa i godziwa sktadnikdw aktywow i pasywow
(szczegbtowy opis transakcji znajduje sie w nocie nr 16 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego).

2. Aktywa obrotowe

Stan na
B. AKTYWA OBROTOWE Korekty
31.12.2007 r. | 31.12.2008 . konsolidacyjne 31.12.2008 .
. Zapasy 18 340 19 987 115 20 102
1. Naleznosci handlowe 50176 71431 -4 345 67 086
Ill. | Pozostate naleznosci 7 907 5412 -855 4 558
V. Aktywa f_mansowe dostepne do 0 0 0 0
sprzedazy
V. | Rozliczenie kontraktéw 28 520 36 016 0 36 016
VI. | Pozostate aktywa finansowe 11 12 0 12
VII. | Rozliczenia miedzyokresowe 2342 2 947 0 2 947
VIII. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 51 696 12 418 0 12 418
Aktywa zaklasyfikowane jako
IX. przeznaczone do sprzedazy 0 0 0 0

Spoétka Elterma prezentuje jako naleznosci z tytutu dostaw i ustug w stosunku do pozostatych
jednostek naleznosci z stosunku do OOO SECO/WARWICK w wysokoéci 115 tys. zt z tytutu dostawy
towarow. Spotka OOO SECO/WARWICK nie zaewidencjonowata w ksiegach dostawy towardow. Tak
wiec na potrzeby konsolidacji wprowadzono korekte ewidencjonujaca towary i zobowigzanie z tytutu
dostawy towarow.

Prawidtowo dokonano eliminacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug i innych naleznosci pomiedzy
spotkami tworzacymi Grupe Kapitatowa.

3. Kapitaty whasne

Stan na
Lp. KAPITAE WEASNY 31.12.2007r. | 31.12.2008r. Korekty | 31 15 2008
konsolidacyjne
Kapitat wkasny
akcjonariuszy jednostki 142 861 180 469 -14 949 165 521
dominujacej
I. | Kapitat zaktadowy 3471 11 079 -7 608 3471
Kapitaty zapasowy ze
Il. | sprzedazy akcji powyzej 116 610 139 180 -3 387 135 792
ceny nominalnej
Il. | Kapitat z aktualizacji 0 -17 420 15 209 -2211
Ro6znice kursowe z
V. przeliczenia -7 005 -1127 4134 3 007
v. | Niepodzielony wynik 8 105 39 972 -29 189 10 783
finansowy
vi. | Wynik finansowy biezacego 21 680 8 785 5893 14 678
okresu
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Czes¢ szczegobtowa

Kapitat akcjonariuszy

= o 0 0 0 0
mniejszosciowych

Prawidtowo dokonano korekt konsolidacyjnych obejmujacych kapitaty wiasne.

Roéznice kursowe z przeliczenia dotyczg spétek: SECO/MWARWICK Corporation, OOO
SECO/WARWICK Group oraz SECO/MWARWICK (Tianjin) Industrial Furnace Co. Ltd. oraz Retech
Systems LLC.

4. Zobowiazaniai rezerwy na zobowigzania dlugoterminowe

Stan na
B. PASYWA 31.12.2007r. | 31.12.2008r. Korekty | 31.12.2008
konsolidacyjne r.
I. | Kredyty i pozyczki 2131 0 0 0
i1, | Rezerwy z tytulu odroczonego 11 241 13877 237 13 640
podatku dochodowego
1. | Zobowigzania dtugoterminowe inne 313 1 399 0 1 399
V. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i 558 3657 0 3657
podobne
V. | Pozostate rezerwy 0 0 0 0
VI. | Rozliczenia migdzyokresowe 3 619 -439 180

Prawidtowo dokonano eliminacji zobowigzan, rezerw i dtugoterminowych rozliczen miedzyokresowych
pomiedzy spoétkami tworzacymi Grupe Kapitatowa.

Korekta rozliczerh miedzyokresowych wynika z eliminacji rozliczeh miedzyokresowych wynikajacych z
darowizny pieca pomiedzy Spotkami SECO/MWARWICK S.A., a O00 SECO/WARWICK Group.

5. Zobowigzaniai rezerwy na zobowigzania krékoterminowe

Stan na
B. PASYWA Korekty 31.12.2008
31.12.2007 r. 31.12.2008 . konsolidacyjne "

I. | Kredyty i pozyczki 6 635 5508 0 5508

Il. | Zobowigzania handlowe 25 398 24 496 -4 230 20 266

m Zobovquzaqla z ty_tl_Jlu podatkéw, cet, 4304 3311 0 3311
ubezpieczeh spoti innych

IV. | Zobowigzania finansowe 0 15971 0 15971
Zobowiagzania krétkoterminowe inne 1990 4782 -855 3927

v Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i 2315 915 0 915
podobne

VI. | Pozostate rezerwy 8 440 5193 0 5193
Rozliczenia miedzyokresowe 6 455 12 323 0 12 323
Zobowigzania bezposrednio

v||. | Zwiazane z akty_v\_/aml 0 0 0 0
klasyfikowanymi jako przeznaczone
do sprzedazy

Prawidtowo dokonano eliminacji zobowigzan pomiedzy spétkami tworzacymi Grupe Kapitatowa.
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
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.  PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU 2ZYSKOW
| STRAT

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

1. Wynik brutto na sprzedazy

Za okres
o 01.01. - 31.12. 01.01. -
Wyszczeg6lnienie 01.01. - 31.12. 2008 Korekty 31.12.2008
2007 przed konsolidacyjne po
korektami wytaczeniach
A. | Przychody ze sprzedazy 270 313 265 882 -3 787 262 095
I. | Przychody ze sprzedazy produktow 268 625 264 102 -3 787 260 315
IIl. | Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 0 0 0 0
B Koszty sprzedanych produktow, towardw i 1689 1780 0 1780
materiatow
| llf;izgty wytworzenia sprzedanych produktéw i 212 777 202 181 -2 497 199 684
Il. | Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow 211 842 201 036 -2 497 198 539
C. | Zysk (strata) brutto na sprzedazy 934 1145 0 1145
57 537 63 702 -1 290 62 411
Prawidtowo dokonano eliminacji wzajemnych przychodow i kosztow pomiedzy spotkami tworzacymi
Grupe Kapitatowg oraz korekt zwigzanych z aktualizacjg amortyzacji srodkéw trwatych sprzedanych
pomiedzy spétkami tworzacymi Grupe Kapitatowa.
2. Wynik na pozostatych poziomach dziatalnosci
Za okres
o 01.01. - 31.12. 01.01. -
Wyszczeg6lnienie 01.01. - 31.12. 2008 Korekty 31.12.2008
2007 przed konsolidacyjne po
korektami wytaczeniach
I. | Pozostate przychody operacyjne 982 1751 -432 1319
Il. | Koszty sprzedazy 11 162 11 534 -1 150 10 384
Ill. | Koszty og6lnego zarzadu 24 095 25576 -285 25 290
VI. | Pozostate koszty operacyjne 950 3034 -367 2 667
D. | Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 22 312 25 308 80 25 388
I. | Przychody finansowe 3516 2809 -100 2709
I.. | Koszty finansowe 1439 16 946 0 16 946
. Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek 1932 0 5960 5960
stowarzyszonych
E. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem 26 320 11171 5940 17 111
I. | Podatek dochodowy 4641 2 386 47 2433
= Eysk (strata) netto z dziatalnosci 21 680 8 785 5893 14 678
ontynuowanej
G. | Zysk (strata) z dziatalnos$ci zaniechanej 0 0 0 0
H. | Zysk (strata) netto 21 680 8 785 5893 14 678

Korekta kosztow sprzedazy dotyczy gtéwnie eliminacji kosztow funkcjonowania spétki OOO
SECO/MWARWICK w LZT Elterma S.A.

Korekta kosztéw og6lnego zarzadu dotyczy gtéwnie eliminacji wzajemnych obrotéw pomiedzy spotka
Elterma S.A. i Eltus Sp. z o0.0. tytutem ustug utrzymania czystosci oraz aktualizacji amortyzacji pieca
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
Czes¢ szczegobtowa

przekazanego w formie darowizny z SECO/WARWICK S.A. do OO0 SECO/WARWICK oraz know -
how wniesionego przez SECO/WARWICK S.A. do sp6tki SECO/WARWICK (Tianjin).

Korekty pozostatych przychodoéw i kosztéw operacyjnych dotyczg gtéwnie eliminacji refakturowanych
kosztow pomiedzy spotkami LZT Elterma do SECO/WARWICK S.A.

Korekta przychodow finansowych dotyczy eliminacji dywidendy wyptaconej przez PHU Eltus Sp. z o.o.
do LZT Elterma S.A.

Warto$¢ pozycji Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych wynika z udziatu spofki
dominujacej (50%) w zysku spotek:

¢ Retech Systems LCC wypracowanym w 2008 roku,

o SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd. wypracowanym w okresie od 01.04.2008 do 31.12.2008 r.

IV. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA ZESTAWIENIA ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM
KAPITALE WEASNYM

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

V. PRAWIPLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych prawidtowo sporzadzono stosownie do zakresu
informacji okre$lonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu,
rachunku zyskéw i strat, informacji dodatkowej oraz na podstawie danych pochodzacych
bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont. Jest on zgodny z danymi zawartymi w tych
sprawozdaniach.

VI. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA DODATKOWYCH INFORMACJI | OBJASNIEN

Informacja dodatkowa stanowi integralng czes¢ skonsolidowanego 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 ujawnieh zawartych w poszczeg6lnych Standardach.

VIl. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ W ROKU OBROTOWYM

Zarzad jednostki dominujacej sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy, ktérego
informacje finansowe s3 zgodne 2z danymi opiniowanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje wynikajgce z art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci
oraz rozporzadzenia Ministra Finansow 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 uzyskano potwierdzenie, iz w okresie badanym nie
zostaly w Grupie kapitatowej naruszone przepisy prawa, a takze statutu i uméw Spotek.
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Grupa kapitaltowa SECO/WARWICK
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E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakohczeniu roku obrotowego, a dotyczgce
badanego okresu nie wystapity.

F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Consult Sp. z 0.0. w 2008 roku sporzadzita:

- raporty z przegladéw sprawozdan finansowych: jednostkowego (SECO/WARWICK S.A., LZT
Elterma S.A. i PHU Eltus Sp. z o.0. i skonsolidowanego Grupy Kapitatowej SECO/MWARWICK
S.A. sporzadzonych na 30.06.2008 r.

- opinie i raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego spétki: PHU Eltus Sp. z o.0.
sporzadzonego na 31.12.2008 r.

Umowa o badanie sprawozdania finansowego, poza przeprowadzeniem badania sprawozdania
skonsolidowanego sporzadzonego na 31.12.2008 r., uwzgledniata takze realizacje badania
jednostkowego sprawozdania finansowego Seco/Warwick S.A. za 2008 rok.

W trakcie badania nie korzystalismy z wynikéw prac zadnych niezaleznych specjalistow.

Ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny
dokument.

4. Niniejszy raport zawiera 22 strony, kolejno numerowane oraz parafowane 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.
ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa

Podmiot uprawniony do badania
Sprawozdan finansowych nr 447

Poznan, 24 kwietnia 2009 r.
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