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A.

CZESC OGOLNA

DANE IDENTYFIKUJ ACE BADAN A JEDNOSTKE

Badanie dotyczy Seco Warwick Spétka Akcyjna w Swiebodzinie powstatej na podstawie aktu
notarialnego Rep. A Nr 8350/2006 Spotka powstata na czas nieokreslony. Ostatnia zmiana statutu
Spotki miata miejsce 18.11.2010 roku aktem notarialnym 7687/2010.

W dniu 9.12.2010 roku Spétka wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000271014,
Siedziba Spotki miesci sie w Swiebodzinie, przy ul. Sobieskiego 8.

Akcje Spotki znajduja sie w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z dnia
28.04.2011 r. wynosi ....... zt.

Na koniec badanego okresu Spotka posiada:
- kapitat zaktadowy
- pozostate kapitaty wkasne

3652 tys. zt
165 329 tys. zt

Na dzien 31.12.2010 r. struktura wiasnosci kapitalu zakladowego Spoiki
nastepujaco:

przedstawia sie

‘x .. ‘x r Udziat w
Akcjonariusze llo$¢ akciji llosé Wa_rto s¢ Kapitale
w szt. gtoséw nominalna zaktadowym
SW Poland Holding B.V. 4119 508 4119 508 823 901,60 39,3%
(Holandia)
Spruce Holding Limited o
Liability Company (USA) 1726 174 1726 174 345 234,80 16,5%
James A. Goltz 904 207 904 207 180 841,40 8,6%
ING NN OFE 600 000 600 000 120 000,00 5,7%
OFE Polsat S.A. 485974 485974 97 194,80 4,6%
Pozostali 2640347 2640347 528 069,40 25,2%
RAZEM 10 476 210 10 476 210 2 095 242,00 100,0%

W dniu 09.12.2010 r. Sad Rejonowy w Zielonej Goérze, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego zarejestrowat zmiany wysokosci struktury kapitatu zakladowego Spéiki. Na podstawie
powyzszego postanowienia wysokos$¢ kapitatu zakladowego Spokki zostala zwiekszona z kwoty
1.914.400,60 zt do kwoty 2.095.242 zi. Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spétki zostato dokonane
w drodze emisji 904.207 akcji zwyktych na okaziciela Spoétki serii D o wartosci nominalnej 0,20 zt
kazda.

Spotka SECO/WARWICK S.A. jako jednostka dominujaca wg stanu na koniec badanego okresu
posiada nastepujace spoéiki zalezne:

Bezpo $redni i Bezpo sredni i
Nazwa Spoiki posredni udziat posredni udziat w
w kapitale prawach gtosu

SECO/WARWICK ThermAL S.A. (dawniej Lubuskie 0 0
Zaktady Termotechniczne ,Elterma” S.A.) 100% 100%
SECO/WARWICK Corporation 100% 100%
SECO/WARWICK of Delaware Inc. 100% 100%
RETECH Systems LLC 100% 100%
Retech Tianjin Holdings LLC 100% 100%
00O SECO/WARWICK Group 100% 100%
SECO/WARWICK Retech Thermal Equipment
Manufacturing Tianjin Co., Ltd. z siedzibg w Chinach 100% 100%
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Spotka SECO/WARWICK S.A. jako znaczacy inwestor wg stanu na koniec badanego okresu
posiada nastepujace spoiki stowarzyszone i wspoétzalezne:

Bezpo sredni i Bezpo sredni i
Nazwa Spofki posredni udziat posredni udziat w
w kapitale prawach gtosu
SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd 50% 50%
SECO/WARWICK (Tianjin) Industrial Furnace Co. Ltd. 50% 50%

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci badanej Spoiki jest:

- produkcja piecow, palenisk i palnikbw piecowych,

- dziatalnosc¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn,

- produkcja maszyn ogdlnego przeznaczenia, maszyn dla metalurgii,

- dziatalnos¢ agentéw zajmujacych sie sprzedazg maszyn, urzadzen przemystowych i narzedzi
mechanicznych.

Badana Spotka:
- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 970011679
- przewazajacy rodzaj dziatalnosci posiada symbol PKD - 29217
- jest zarejestrowana w PFRON pod nhumerem - 97X0105D4
- jest podatnikiem podatku od towardw i ustug (VAT) i posiada nadany
przez Lubuski Urzad Skarbowy w Zielonej Gérze NIP - 927-010-07-56
Na dzien wydania opinii organem kierujgcym jednostka jest Zarzad w sktadzie:
Imi e i Nazwisko Funkcja

Przybysz Leszek Prezes Zarzadu

Andrzej Zawistowski Wiceprezes Zarzadu

Klinowski Witold Czionek Zarzadu

Olejnik Jozef Czionek Zarzadu

Modrzyk Wojciech Wiceprezes Zarzadu

W poréwnaniu do poprzedniego okresu zmiany w sktadzie Zarzadu nie wystapity.

Gtéwnym ksiegowym badanej jednostki jest Dorota Subsar.

Srednioroczne zatrudnienie wynosi 277 0séb.

DANE IDENTYFIKUJ ACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Roczne sprawozdanie finansowe Spoétki Seco/Warwick S.A. zostalo sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej na podstawie decyzji
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia (Uchwata Nr 5 z 28 lutego 2008 roku) o przejsciu z
dniem 01.01.2007 roku na MSSF.

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do sprawozdania finansowego zalgczone zostato sprawozdanie z dziatalno$ci jednostki w roku
obrotowym od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 .

INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA PO PRZEDNI ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2009 r. do 31.12.2009
r., zostato zbadane przez PKF Audyt i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za 2009 r. zostalo zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 29.04.2010 r., ktére pokryto strate netto za ubiegty rok obrotowy w kwocie
519 561,99 zt z kapitatu zapasowego.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2009 r. zostalo:
- zlozone w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 11.05.2010 r.,
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 1240-77891-Poz. 6871 dnia 30.07.2010 r.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dzien 31.12.2009 r. prawidtowo
otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowosci
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VI.

wykazane w ksiegach rachunkowych na dzien ich zamkniecia stany aktywOw i pasywow ujeto w
tej samej wysokosci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach rachunkowych.

Spotka jako jednostka dominujgca w Grupie Kapitalowej sporzadzita réwniez, pod datg
31.12.2010 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez
Unie Europejska. W celu zrozumienia sytuacji finansowej i wynikow dziatalnosci Spétki jako
jednostki dominujgcej jednostkowe sprawozdanie finansowe nalezy czyta¢ w powigzaniu ze
sprawozdaniem skonsolidowanym.

DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Uchwatg nr 6/2009 Rady Nadzorczej Seco Warwick S.A. z dnia 25.02.2009 Spotka PKF Audyt Sp.
Z 0.0. zostata powotana do zbadania sprawozdania finansowego za 2010 r., umowa o badanie
zostata zawarta dnia 01.06.2009 r.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Elblaskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 548, a w jego imieniu
badanie przeprowadzit Marek Wojciechowski, kluczowy biegly rewident wpisany do rejestru
biegtych rewidentéw wykonujacych zawdd pod numerem 10 984.

Zar6éwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajacy w jego imieniu badanie kluczowy biegty
rewident oraz osoby uczestniczace w badaniu nie bedace biegtymi rewidentami stwierdzaja, ze
pozostajg niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 56 ustawy o biegtych rewidentach i
ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdanh finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 r. nr 77, p0z.649).

Badanie przeprowadzono w okresie od 14.02.2011 do 29.04.2011 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOST EPNOSE DANYCH

Zarzad Spotki w dniu 29.04.2011 r. zlozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowos$ci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informaciji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien 31.12.2010 r. oraz nie
zaistnieniu do dnia zlozenia o$wiadczenia zdarzen wptywajacych w sposoéb istotny na wielkosé
danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Spotka udostepnita dokumenty iinformacje
niezbedne do wydania opinii i sporzadzenia raportu.
POZOSTALE INFORMACJE

Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych sSciganiu, jak
réwniez nieprawidtowosci jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.
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B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ
= Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0od 01.01.2008 do 31.12.2008 r.,
- 0od 01.01.2009 do 31.12.2009 r.
- 0d 01.01.2010 do 31.12.2010 r.
= W okresie objetym analizg nie wystgpity istotne zmiany majgce znaczenie dla odczytywania
informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych.
=  Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., za$ uzyte w nich symbole majq
nastepujace znaczenie:
- BZ - bilans zamkniecia - OU - okres ubiegty
- BO - bilans otwarcia - OB - okres hiezacy
=  Zaprezentowane wartosci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnoszg sie do wartosci wyrazonych w
zk
=  Struktura poszczegélnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujacy
sposob:
- w odniesieniu do pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej — w stosunku do sumy
sprawozdania z sytuacji finansowej;
- w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskoéw i strat — w stosunku do wartosci kosztéw
ogétem,
- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegélnych poziomach oraz do obcigzen wyniku —
w stosunku do wyniku netto,
- w odniesieniu do pozycji pozostatych dochoddéw catkowitych — w stosunku do sumy dochodéw
catkowitych.
l. ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI
FINANSOWEJ
Stan na Struktura Zmiana
AKTYWA 31.12.2008 [ 31.12.2009 | 31.12.2010 (BZ-BO)
T r. (BO) r (B2) 2008 r. 2009 . 2010r. BO
A. | AKTYWA TRWALE 89 908 91746 | 133018 50,0% 59,0% 61,4% 45,0%
I. | Rzeczowe aktywa trwate 22 378 23782 24 887 12,4% 15,3% 11,5% 4,6%
Il. | Wartosci niematerialne i prawne 4204 7619 12 534 2,3% 4,9% 5,8% 64,5%
IIl. | Nieruchomosci inwestycyjne 461 448 435 0,3% 0,3% 0,2% -2,9%
v, | Inwestycje w jednostkach 58707| 58707| 93244| 327%| 37.8%| 431%| 588%
podporzadkowanych
V. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
VI. | Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
VII. | Aktywa z tytutu podatku odroczonego 4157 1190 1919 2,3% 0,8% 0,9% 61,3%
VIIl'| pozostate aktywa trwate 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
B. |AKTYWA OBROTOWE 89 897 63 706 83 523 50,0% 41,0% 38,6% 31,1%
I. | Zzapasy 11537 8 361 10 058 6,4% 5,4% 4,6% 20,3%
Il. | Naleznosci handlowe 44089 12 626 36 737 24,5% 8,1% 17,0% | 191,0%
m Naleznosci z tytutu biezacego podatku 0 0 0 0.0% 0.0% 0.0% 0
dochodowego
IV. | Pozostate naleznosci 4120 3262 4100 2,3% 2,1% 1,9% 25,7%
V. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
Aktywa finansowe wycenione w wartosci o o o
VI godziwej przez wynik finansowy 0 0 4 0.0% 0.0% 0.0% 0
VII. | Pozostate aktywa finansowe 0 0 4741 0,0% 0,0% 2,2% 0
VIII'| Rozliczenia miedzyokresowe 20882| 20794| 24173 11,6% 13,4% 11,2% 16,2%
IX. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9270 18 662 2779 5,2% 12,0% 1,3% -85,1%
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone o o o
X o sprzedazy 0 0 889 0,0% 0,0% 0,4% 0
AKTYWA RAZEM 179805 | 155452 | 216541| 100,0% | 100,0% | 100,0% 39,3%
6
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Stan na Struktura Zmiana
PASYWA 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010 (BZ - BO)
. r (8O) r (82) 2008 r. 2009 r. 2010r. =0
A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 132 693 134386 | 168981 73,8% 86,4% 78,0% 25,7%
l. Kapitat zaktadowy 3471 3471 3652 1,9% 2,2% 1,7% 5,2%
Il. | Kapitaly zapasowy 125631 | 128530| 154136 69,9% 82,7% 71,2% 19,9%
Ill. | Akcje wiasne 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
IV. | Pozostate kapitaty 0 2 36 0,0% 0,0% 0,0% | 1431,5%
V. | Niepodzielony wynik finansowy 691 2902 2885 0,4% 1,9% 1,3% -0,6%
VI. | Wynik finansowy biezacego okresu 2899 -520 8273 1,6% -0,3% 3,8% | -1692,3%
B. | ZOBOWIAZANIE DLUGOTERMINOWE 5772 6 545 14 635 3.2% 4,2% 6,8% 123,6%
. Kredyty i pozyczki 0 0 5928 0,0% 0,0% 2,7% 0
Il. | Pozostate zobowigzania finansowe 0 44 4 0,0% 0,0% 0,0% -90,3%
IIl. | Inne zobowigzania diugoterminowe 1059 406 0 0,6% 0,3% 0,0% | -100,0%
I, gggﬁé‘g’gﬁ;&“*u odroczonego podatku 4 458 3844| 4168 2.5% 2.5% 1,9% 8,4%
IV. | Rozliczenia migdzyokresowe przychodow 180 2181 4 425 0,1% 1,4% 2,0% 102,9%
V. Egjgg"nvg na $wiadczenia emerytaine i 75 70 110 0,0% 0,0% 01%| 56,8%
VI. | Pozostate rezerwy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
C. | ZOBOWIAZANIE KROTKOTERMINOWE 41 340 14 520 32925 23,0% 9,3% 15,2% 126,8%
I. | Kredyty i pozyczki 1296 0 7323 0,7% 0,0% 3,4% 0
Il. | Pozostate zobowigzania finansowe 14 203 1826 72 7,9% 1,2% 0,0% -96,1%
Il. | Zobowigzania handlowe 10 154 5 440 12 956 5,6% 3,5% 6,0% 138,2%
V. ggsﬁc‘:ﬂgﬁrgz Z tytuhu biezacego podatku 0 1177 1422 0,0% 0,8% 07%| 20,9%
V. | Pozostale zobowigzania 4 459 1774 1820 2,5% 1,1% 0,8% 2,6%
VI. | Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 9 636 2138 5751 5,4% 1,4% 2,7% 168,9%
VI, Egjgg"nvg na Swiadczenia emerytaine | 297 586 1977 0.2% 0,4% 0,9% | 237,7%
VIII'| pozostate rezerwy 1295 1580 1604 0,7% 1,0% 0,7% 1,5%
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z
IX. | aktywami klasyfikowanymi jako 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 179 805 155 452 216 541 100,0% 100,0% 100,0% 39,3%
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ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Za okres 01.01. - 31.12. Struktura Zmiana
0Z. Wyszczegoblnienie R
P yszezeg 2008 r. 200911 5610+ (OB) | 2008r. | 2009r. | 2010+, |(CB-OU
(OU) ou
A. | Przychody ze sprzeda zy 145 625 74 517 105 603 98,2% 86,0% 97,1% 41, 7%
L. g:éé’ﬁ';:’édx ze sprzedazy 145 109 74029 105265| 97,8% | 854%| 96,8% 42,2%
1. Fgg’gg‘fg’vﬁe sprzedazy towarGw 516 488 338 0,3% 0,6% 0,3%| -30,7%
Koszty sprzedanych
B. |produktéw, towarow i 110 033 50 265 72735| 76,1%| 589%| 74,1% 44,7%
materiatéw
L. gr'i)sdzjit‘g’x‘i"’ggfg'a sprzedanych 109 631 49 908 72510| 75.8%| 585%| 73,8% 45,3%
I. g;gﬂi‘fésﬁrze"a”yc“ towarow | 403 357 225|  03%| 04%| 02%| -368%
c. zgfzkeéz”zf;‘fa) brutto na 35592 24 252 32868 | 1227,6% | -4668% | 397,3% 35,5%
I. | Pozostate przychody operacyjne 1235 2214 1472 0,8% 2,6% 1,4% -33,5%
Il. | Koszty sprzedazy 5 140 3837 5 066 3,6% 4,5% 5,2% 32,0%
Il | Koszty ogdlnego zarzadu 12 947 13 415 16 737 9,0%| 157%| 17,0% 24,8%
VI. | Pozostate koszty operacyjne 1726 2025 2391 1,2% 2,4% 2,4% 18,1%
D. igiﬁfﬁ;}ﬁi’}‘) na dziatalno  Sci 17 013 7 189 10146 | 586,8% | -1384% | 122,6% 41,1%
Przychody finansowe 1503 9921 1724 1,0% 11,4% 1,6% -82,6%
Koszty finansowe 14 804 15 795 1256| 10,2%| 18,5% 1,3%| -92,0%
E. ggz';s;ﬁ?n?éﬁd 3711 1315 10614 | 128,0% | -253,1% | 128,3% | 707,1%
Podatek dochodowy 812 1835 2341| 28,0%| -353,1% | 28,3% 27,6%
F. | Zysk(strata) netto z . 2899 -520 8273| 100,0% | 100,0% | 100,0% | -1692,4%
dziatalno sci kontynuowanej
G. fgﬁ:;(cﬁgfg) Z dziatalno  sci 0 0 ol o00%| 00%| 00% 0
H. |Zzysk (strata) netto 2 899 -520 8273| 100,0% | 100,0% | 100,0% | -1692,4%
I. | Pozostate catkowite dochody 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
J. | Suma catkowitych dochodéw 2 899 -520 8273| 100,0% | 100,0% | 100,0% | -1692,4%
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. PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIAL ALNOSC JEDNOSTKI

Wyszczegdblnienie | j-m. 2008 r. 2009 r. 2010 .
Podstawowe wielko $ci i wska zniki struktury
Suma bilansowa tys. zh 179 805 155 452 216 541
Wynik netto (+/-) tys. zt. 2 899 -520 8273
Przychody ze sprzeda zy przychody netto ze sprzedazy tys. zt. 145 625 74 517 105 603
Kapitat staty kapitat wtasny + zobowigzania dtugoterminowe tys. zt. 138 464 140 932 183 616
Wskaznik struktury aktywéw (aktywa trwate / aktywa obrotowe) *100 % 100,0 144,0 159,3
Wskaznik struktury pasywéw (- zrédet finansowania) (kapitat wtasny / kapitat obcy) *100 % 281,7 637,9 355,3
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatem wtasnym (kapitat wtasny / aktywa trwate) *100 % 147,6 146,5 127,0
Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatem statym (kapitat staty / aktywa trwate) *100 % 154,0 153,6 138,0
Wska zniki ptynno $ci
Wskaznik ptynno $ci | (aktywa obrotowe /biezgce zobowigzania) 2,2 4.4 2,5
Wskaznik ptynno $ci Il ((aktywa obrotowe - zapasy) / biezace zobow.) 1,9 3,8 2,2
Wskaznik ptynno $ci lll ($rodki pieniezne i ich ekwiwalenty) / biezace zobowigzania) 0,2 1,3 0,1
Wska zniki rentowno $ci
Rentowno §¢ aktywéw (ROA) (wynik netto / przecietny stan aktywéw) *100 % 1,6 -0,3 4,4
Rentowno $¢ kapitatow wiasnych (ROE) (wynik netto / przecietny stan kapitatéw wtasnych) *100 % 2,2 -0,4 55
Rentowno $¢ sprzeda zy produktéw, towaréw i materiatow (wynik na sprzedazy / przychody ze sprzedazy)*100 % 24,4 32,5 31,1
Wskazniki zadtu zenia
Wskaznik ogolnego zadiu Zzenia (zobowigzania og6tem / aktywa ogdtem) *100 % 17,3 6,9 13,6
Wska zniki efektywno $ci
Wskaznik rotacji $rodkéw trwatych przychody ze sprzedazy / $redni stan rzeczowych aktywéw trwatych 6,8 3,2 4,3
Wskaznik rotacji maj atku obrotowego przychody ze sprzedazy / $redni stan aktywow obrotowych 1,4 1,0 1,4
Szybko $¢ obrotu zapaséw (Zapasy *t) / koszty operacyjne ilo $¢ dni 38 61 50
Szybko $¢ obrotu nale znosci handlowych (naleznosci handlowych *t) / przychody ze sprzedazy ilo $¢ dni 111 62 127
Szybko §€ obrotu zobowi azai handlowych i pozostatych (ZObOWiqza”iap?gé‘Sl'ggV;’ | pozastale 1) | koszty sprzedanych ilo §¢ dni 48 61 74
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IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
DYNAMIKA | STRUKTURA Wartosci w tys. zt

250 000+

200 000+

d
100 0004 I

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
31.12.2008 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2010

B Aktywa trwate O0Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania EAKtywa obrotowe EKapitat wlasny |

Suma bilansowa na koniec badanego okresu wynosi 216 541 tys. zt i w poréwnaniu do roku 2009
wzrosta o 61 089 tys. zt (+39,3%). Aktywa trwate na koniec badanego okresu wynosity 133 018 tys. zt
(+45%) i stanowity 61% sumy bilansowe;j.

Wartos¢ aktywdw obrotowych na koniec 2010 roku wyniosta 83 523 tys. zt i w poréwnaniu do roku
2009 wzrosta 0 19 817 tys. zt (+ 31%).

Z uwagi na nizszg dynamike wzrostu aktywéw obrotowych w stosunku do aktywow trwatych ich
udzial w sumie bilansowej spadt o 2,4 punktu procentowego i stanowi na koniec 2010 roku 38,6%
0golnej sumy bilansowe.

W zakresie struktury finansowania proporcja miedzy kapitatami wlasnymi, a obcymi utrzymuje sie
zdecydowanie na korzy$¢ kapitatdw wiasnych. Na dzien 31.12.2010 roku ich warto$¢ wyniosta
168 981 tys. zt, co oznacza wzrost 0 26% i wartosciowo 34 595 tys. zt w poréwnaniu do 2009 roku.

Kapitaty obce pod koniec badanego okresu wyniosty 47 560 tys. zl, co oznacza wzrost o 26 495
tys. zt w poréwnaniu do 2009 roku. W zakresie kapitatdbw obcych zdecydowanie wyzsze sa
zobowigzania krétkoterminowe, ktérych warto$¢ wzrosta o 14 520 tys. zt (+ 126%) w poréwnaniu do
2009 roku i ksztattuje sie na poziomie 32 925 tys. zl. Zobowigzania krétkoterminowe stanowig 15%
sumy bilansowej. W roku 2010 zwigkszyla sie rowniez wartos¢ zobowigzan dtugoterminowych, ktére
pod koniec badanego okresu wyniosty 14 635 tys. zt (wzrost + 124% w poréwnaniu do poprzedniego
okresu).

Ponadto, dokonujac bardziej szczego6towej analizy bilansu na koniec badanego okresu, w
poréwnaniu do 2009 roku, obserwuije sie:

« 5%-owy wzrost wartosci rzeczowych aktywow trwatych, co wskazuje, iz naktady inwestycyjne
poniesione w 2010 roku byty wyzsze od odpiséw amortyzacyjnych. Spétka kontynuuje trend z
poprzednich okresow w zakresie wyzszych naktadéw inwestycyjnych od odpisow
amortyzacyjnych,

e istotny bo 65%-owy wzrost wartosci pozycji ,warto$ci niematerialne”, co wynikalo ze
Zznaczacego zaangazowania Spotki w realizowane wspolnie z Politechnikg £6dzka i Politechnikg
Poznanskg prace rozwojowe,

e wzrost wartosci inwestycji w jednostkach podporzadkowanych o 58%, zwigzany gtéwnie z
nabyciem 50% udziatow w Spéice RETECH Systems LLC (obecnie badana jednostka posiada
100% udziatéw). Pozycja inwestycje w jednostkach podporzadkowanych na koniec 2010 roku
wynosi 93 244 tys. zt stanowiac 43% aktywow (pozycja o najwyzszym udziale w aktywach),
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20%-owe zwiekszenie wartosci zapasOw, gidwnie za sprawag wzrostu wartosci materiatow i
produkcji w toku, co dalej nalezy wigza¢ ze wzrostem wolumenu produkcji w stosunku do
poprzedniego okresu,

191%-owy wzrost wartosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug, co jest nastepstwem istotnego
wzrostu przychodéw ze sprzedazy (0 42%). Jednostka utworzyta w badanym okresie odpisy
aktualizacyjne na warto$¢ zagrozonych brakiem sptaty naleznosci w wysokosci 399 tys. zi.
Krétkoterminowe naleznosci handlowe stanowig 17% aktywow ogotem,

udzielenie pozyczek jednostkom powigzanym w kwocie 4 741 tys. zt, w tym w szczegdlnosci
Spotce SECO/WARWICK ThermAL S.A. w kwocie 4 000 tys. zi,

16%-owe zwiekszenie wartosci kontraktéw diugoterminowych, co jest gtéwnie wynikiem wzrostu

rozliczen miedzyokresowych rozpoznanych z tytulu bedacych w realizacji, a nie
zafakturowanych kontraktow dtugoterminowych (spétka stosuje podobnie, jak w poprzednich
okresach metode rozpoznawania przychodow z tytulu realizowanych kontraktow
dlugoterminowych metoda procentowego zaawansowania kosztéw wytworzenia). Zwiekszenie
wartosci pozycji wynika podobnie, jak w przypadku naleznosci ze znaczacego zwiekszenia sie
w 2010 roku wartosci i ilosci zlecen produkcyjnych,

istotny spadek wartosci srodkéw pienieznych z 18 662 tys. zt do 2 779 tys. zt, zwigzany gtéwnie
Z istotnym zwiekszeniem sie poziomu naleznosci handlowych oraz poniesionymi naktadami
inwestycyjnymi na rzeczowe aktywa trwate i aktywa finansowe,

20%-owy wzrost wartosci kapitatu zapasowego gtéwnie w zwigzku z emisjg akcji serii D (agio)
zZwigzang z nabyciem udziatéw w Spéice Retech,

aktywa przeznaczone do sprzedazy, na ktére sktadajg sie posiadane udzialy w Spoéice
SECO/WARWICK (Tianjin) Industrial Furnace Co. Ltd., ktére na podstawie decyzji Rady
Dyrektorow Spoétki SECO/WARWICK (Tianjin) Industrial Furnace Co. Ltd. zostang
odsprzedane Chinskiemu udzialowcowi Tianjin Kama Electric Thermal Equipment
Manufacturing Co., Ltd. za cene 300 tys. USD,

wzrost wartosci kredytow bankowych gtéwnie w zwigzku z podpisaniem umowy o kredyt
inwestycyjny z BRE Bank Spétka Akcyjna na kwote 2.500 tys. USD. Kredyt zostat udzielony na
sfinansowanie czesci zakupu udziatéw w Spéice Retech Systems LLC,

169%-owy (z 2 138 tys. zt do 5 751 tys. zl) wzrost wartosci krétkoterminowych rozliczen
miedzyokresowych. Na saldo kohAcowe skladajg sie otrzymane dotacje oraz korekta
przychodéw zwigzana z rozliczaniem kontraktow dtugoterminowych (nadwyzka zaliczek
otrzymanych na realizacje kontraktéw nad rozpoznanymi przychodami z tytutu ich realizacji
oraz rozpoznane koszty istotnych kontaktow realizowanych w formie kooperaciji),

wzrost zobowigzan handlowych o 138,2%. Na koniec badanego roku wynoszg one 12 956 tys.
zt stanowigc 6% pasywéw ogotem,

istotny wzrost wartosci rezerw na $wiadczenia pracownicze z 586 tys. zt do 1977 tys. z
zwigzany gtownie z utworzeniem rezerwy na premie na pracownikow.

WSKAZNIKI PLYNNO SCI

W badanym okresie wartosci wskaznikdw ptynnosci pierwszego i drugiego stopnia ulegty obnizeniu

w stosunku do 2009 roku (analogicznie do pozioméw 2,5 oraz 2,2). Nadal jednak ksztattujg sie na
poziomie wyzszym od uznawanego w literaturze za bezpieczny (dla spo6tek produkcyjnych wynosi
odpowiednio: 1,5 - 2 dla wskaznika ptynnosci I-ego stopnia, 1 dla wskaznika ptynnosci ll-ego stopnia).
Osiagnieta wartos¢ wskaznikéw oznacza, iz w badanej Spétce nie wystepujg problemy z utrzymaniem
biezacej ptynnosci finansowe;j.

Wartosci wskaznikow informuja, ze posiadane przez jednostke naleznosci krotkoterminowe oraz

srodki pieniezne, pokrywajg rownowartos¢ 250% zobowigzan biezacych. Uzupetienie ptynnych
aktywow obrotowych o stan zapaséw wplywa na poprawe wskaznika ptynnosci, podnoszac go do
poziomu 220%.
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WSKAZNIKI OBROTOWO SCI

Wskaznik szybkosci obrotu zapasow w analizowanym okresie spadt z 61 dni w roku 2009 do 50 dni
pod koniec badanego okresu. Oznacza to, iz Spétka skrécita sredni okres przechowywania zapasow o
11 dni.

Wartos¢é wskaznika szybkosci obrotu naleznosci handlowych w analizowanym okresie wzrosta
istotnie o 65 dni, do poziomu 127 dni. Warto$¢ wskaznika informuje, ze jednostka otrzymuje zaptate
ze $rednio ponad czteromiesiecznym terminem odroczenia ptatnosci. Stosunkowo wysoka warto$¢
wskaznika wynika z charakteru prowadzonej dziatalnosci (spétka 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 wydtuzyt sie o 13 dni do 74 dni i
wskazuje, iz spotka reguluje zobowigzania z tytutu dostaw i ustug z ponad dwumiesiecznym terminem
odroczenia pfatnosci (szczeg6towa analiza wskazuje, iz Spotka nie ma zalegtosci ptatniczych i
reguluje zobowigzania na biezgco zgodnie terminami zawartymi w umowach).

WSKAZNIKI OBROTOWO SCI
w dniach
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Szybkos$¢ obrotu zapaséw 38 61 50
e zybko$¢ obrotu naleznosci z 111 62 127
tytutlu dostaw i ustug
S zybko$é obrotu zobowigzan 48 61 74
z tytulu dostaw i ustug
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2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI
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Wskaznik rentownosci sprzedazy produktéw, towaréw i materiatbw w badanym okresie ulegt
obnizeniu o 1,4 punktu procentowego i uksztattowat sie na poziomie 31%. Wielko$¢ ta informuje o
tym, ze z kazdej ztotdwki przychodu ze sprzedazy, Spotka wygenerowata 0,31 zt zysku.

Wskaznik rentownosci kapitatow wtasnych w badanym okresie wyniést 5,5% i w poréwnaniu do
poprzedniego okresu wzrosta 6%. Osiggniety poziom wskaznika ROE oznacza, iz kazde 100 z
kapitatlu wlasnego przyniosto w badanym okresie 5,5 zt zysku netto.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA) w badanym okresie rowniez wzrést i osiggnat wartos¢ 4,4%.
Warto$¢ wskaznika oznacza, ze kazde 100 zt aktywow przyniosto Spéice 4,4 zt zysku.

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNO S$CI

Dominujaca pozycje w strukturze przychodéw zajmujg przychody ze sprzedazy produktéw piecow -
97% calosci przychodéw. Oznacza to, iz wiekszos¢ generowanych przez Spotke przychodéw dotyczy
jej dziatalnosci podstawowej. Po stronie kosztéw dominujaca pozycje stanowig koszty wytworzenia
sprzedanych produktéw (74%) oraz koszty ogélnego zarzadu (17%). Koszty finansowe w badanym
roku stanowig nieznaczng czes¢ kosztéw ogdtem, a ich udziat wynosi 1,3%. W poréwnaniu do
poprzedniego roku struktura kosztéw ulegta zauwazalnej zmianie (z uwagi na znacznie nizsza wartosé
kosztéw finansowych), bardziej przypominajac strukture kosztéw z 2008 roku. Nalezy zauwazy¢, iz
badanym okresie istotnie wzrdst udziat kosztéw bezposrednio produkcyjnych w catosci ponoszonych
kosztéw, co spowodowane jest istotnym wzrostem realizowanych zlecen.

Wzrostowi przychodéw ze sprzedazy w 2010 roku o 42%, towarzyszyt rownolegly wzrost kosztow
sprzedanych produktéw, towaréw i materiatbw o 45%. Pomimo szybszego wzrostu kosztow od
przychodéw ze sprzedazy jednostka wypracowata zysk brutto na sprzedazy, ktéry na koniec
badanego okresu wynidst 32 868 tys. zt (wzrost o0 35% w poréwnaniu do roku poprzedniego).

Spoétka zanotowata ponadto:
« zwiekszenie kosztow ogolnego zarzadu o 24,8%; w 2010 roku wyniosty one 16 737 tys. zi,

» wzrost kosztéw sprzedazy o 32% i wartosciowo o 1 229 tys. zt wynikajacy ze znacznego
wzrostu przychoddw ze sprzedazy,

« spadek pozostatych przychodéw operacyjnych o 33,5% do poziomu 1 472 tys. zt (gtéwnie
przychody z tytutu wynajmu srodkéw trwatych i nieruchomosci inwestycyjnych),
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* wzrost pozostalych kosztéw operacyjnych o 18% do 2 391 tys. zi. Na warto$¢ pozycji
skladajg sie gtdwnie odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci, srodkéw trwatych, koszty
wynajmu srodkéw trwatych oraz spisany podatek VAT.

Uwzglednienie powyzszych zmian przyczynito sie do zwiekszenia w poréwnaniu do 2009 roku
zysku na dziatalnosci operacyjnej 0 41,4% (wartosciowo o0 2 957 tys. zi).

Ponadto Spotka zanotowata w badanym okresie zysk na dziatalnosci finansowej w wysokosci 468
tys. zt (gtéwnie zwigzany z wyceng pochodnych transakcji walutowych), w poréwnaniu do straty na
dziatalnosci finansowej w kwocie 5 874 tys. zt poniesionej w 2009 roku.

Podsumowujac, Spotka w badanym okresie osiagneta zysk brutto w wysokosci 10 614 tys. zt, ktory
w poréwnaniu do roku 2009 wzrést o 9 299 tys. zt.

Po uwzglednieniu podatku dochodowego oraz zmian stanu aktywéw i rezerw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego Spotka zanotowata w 2010 zysk netto w wysokosci 8 273 tys. zt, w poréwnaniu
do straty netto w roku poprzednim w wysokosci 520 tys. zt.

WYNIKI NA KOLEIJNYCH POZIOMACH DZIALALNO S$CI
Wartosci w tys. zt
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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
I.  PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

1. PRAWIDLOWOSC STOSOWANEGO SYSTEMU KSIEGOWOSCI

Ksiegowos¢ Spotki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego Rekord FK.
Spoétka posiada aktualng dokumentacje, o ktorej mowa w art. 10 ustawy, w tym réwniez zakladowy
plan kont zatwierdzony przez Zarzad Spoiki.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidtowos$ci ksigg rachunkowych,
ktére moglyby mieé istotny wptyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostalyby
usuniete, w tym dotyczacych:

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

= rzetelnosci, bezblednosci i sprawdzalnosci ksiag rachunkowych oraz powigzania zapiséw
w ramach ksiag rachunkowych,

= prawidlowosci 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,

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

2. INWENTARYZACJA AKTYWOW | PASYWOW

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

II. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

I.1. INFORMACJE O WYBRANYCH , ISTOTNYCH POZYCJACH SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANS OWEJ

Szczegotowe informacije liczbowe oraz opisowe do poszczegoélnych pozycji aktywdw i pasywéw
zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajacych stanowigcych jej
zintegrowang czesé. Nie stwierdzono istotnych nieprawidlowosci w wycenie i prezentacji pozyciji
bilansowych.

Zarzad Spoiki dokonat testu na utrate wartosci akcji posiadanych w Spolce Seco/Warwick
Corporation. W zwigzku z testem nie rozpoznano utraty wartosci udziatléw. Nalezy jednak zwrdécié
uwage, iz niepowodzenie zamierzen restrukturyzacyjnych (Spotka Seco/Warwick Corporation w latach
2009 - 2010 ponosita wysokie straty netto) stwarza w przysziosci ryzyko koniecznosci dokonania
odpiséw aktualizacyjnych.

.2. INFORMACJE O WYBRANYCH POZYCJACH KSZTALTUJ ACYCH WYNIK DZIALALNO SClI
GOSPODARCZEJ

Pozycje ksztaltujgce wynik finansowy Spoétka ujeta kompletnie i prawidtowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do cafosci sprawozdania finansowego. Struktura przychodéw i kosztéw zostala
prawidtowo przedstawiona w notach objasniajacych do sprawozdania finansowego.
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1.3.  SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU)WEASNYM

Sprawozdanie ze zmian w Kkapitale wlasnym sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowos$ci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz
danymi pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

I.4. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Sprawozdanie z przeptywow pienieznych prawidlowo sporzadzono stosownie do zakresu informaciji
okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: sprawozdania z
sytuacji finansowej, rachunku zyskéw i strat, sprawozdania z dochodéw catkowitych, informaciji
dodatkowej (i jest zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach) oraz na podstawie danych
pochodzacych bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

11.5. INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integralng cze$¢ sprawozdania finansowego. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spoitke, w istotnych aspektach, zgodnie z
wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowo$ci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi
ujawnien zawartych w poszczegdlnych Standardach.

I1.6. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNO SCI JEDNOSTKI W ROKU OBROTOWYM

Zarzad sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Spoiki, ktérego informacje finansowe sa
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacije
wynikajgce z art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedacych panstwem czionkowskim.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdzili§my naruszenia przepiséw prawa,
a takze statutu Spoiki.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu nie wystapity.
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F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Audyt Sp. z 0.0. sporzadzata dla Seco/Warwick S.A. raporty z przegladow
srodrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Seco/Warwick S.A., SECO/WARWICK
ThermAL S.A. (dawniej Lubuskie Zaklady Termotechniczne ,Elterma” S.A.) oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Seco/Warwick S.A. za okres od
01.01.2010 r. do 30.06.2010 r. Umowa o badanie sprawozdania finansowego uwzglednia
dodatkowe zagadnienie w postaci przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania
skonsolidowanego Grupy Kapitatowej Seco/Warwick S.A. sporzgdzonego na 31.12.2010 r., ktére
wymaga sporzadzenia odrebnego sprawozdania.

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

Przeprowadzone badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowg —
dowodow i zapisOw ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztaltujace wysokosc¢ rozrachunkéw z budzetami. W zwigzku z tym
mogg  wystgpi¢c  réznice pomiedzy wynikami ewentualnych  kontroli  podatkowych
przeprowadzanych zwykle metoda petng a ustaleniami zawartymi w raporcie.

5. Niniejszy raport zawiera 17 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez biegtego rewidenta.

Marek Wojciechowski

Biegty rewident nr 10984
kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie
w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0. podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych nr 548

ul. Elblaska 15/17
01-747 Warszawa

Poznan, 29 kwietnia 2011 r.
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