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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.
Czes¢ ogodlna

A.

CZESC OGOLNA
DANE IDENTYFIKUJ ACE BADAN A GRUPE KAPITALOW A

Badanie dotyczy Grupy kapitatowej, ktorej jednostka dominujaca jest SECO/WARWICK S.A. z
siedzibg w Swiebodzinie, powstata z przeksztatcenia sp6iki z ograniczong odpowiedzialnoscig w
spotke akcyjng na podstawie aktu notarialnego Rep A. nr 8345/2006 z dnia 14.12.2006 r. Ostatnia
zmiana statutu Spotki miata miejsce 18.11.2010 r. aktem notarialnym Rep A 7687/2010.

W dniu 02.01.2007 roku Spotka dominujaca wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000271014.
Siedziba jednostki dominujacej miesci sie w Swiebodzinie, przy ul. Sobieskiego 8.

Akcje Spoétki dominujacej znajduja sie w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z
dnia ..... 2011 r. WYNOSI  ceeeeeeeeieeiiiines zt.

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

3652 tys. zt
204 350 tys. zt

W jednostce dominujacej wystepuje nastepujgca struktura whasnosci wedtug stanu na dzien 31
grudnia 2010 r.:

llosé llosé Warto §¢ Udziat w
. . . akcji/udziatow gtosow nominalna kapitale
Akcjonariusze/Udziatowcy W Szt. zakladowym

SW Poland Holding B.V. 4119 508 4119 508 823 901,60 39,3%
Spruce Holding Limited 1726174 1726174 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. 485 974 485 974 97 194,80 4,6%
Pozostali 2 640 347 2 640 347 528 069,40 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 Gorze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego zarejestrowal zmiany wysokosci struktury kapitalu zaktadowego Spokki
dominujacej. Na podstawie powyzszego postanowienia wysokos¢ kapitatu zakladowego Spotki
dominujacej zostata zwiekszona z kwoty 1.914.400,60 zt do kwoty 2.095.242 zi. Podwyzszenie
kapitalu zakladowego zostalo dokonane w drodze emisji 904.207 akcji zwyktych na okaziciela
Spoiki serii D o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda.

Jednostka dominujgca posiada niezbedne wpisy i zgtoszenia wymagane prawem.

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

Bezpo $redni i Bezpo $redni i
Nazwa Spotki posredni udziat w posredni udziat w
kapitale prawach gtosu
SECO/WARWICK ThermAL S.A. 100% 100%
Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK Corp. 100% 100%
00O SECO/WARWICK Group Moskwa 100% 100%
Retech Systems LLC 100% 100%
Retech Tianjin Holdings LLC 100% 100%
SECO/WARWICK Retech Thermal Equipment o o
Manufacturing Tianjin Co., Ltd. * 100% 100%

* 50% udzialdbw w spétce posiada bezposrednio Seco/Warwick S.A., pozostate 50% posiada Retech

Systems LLC.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.
Czes¢ ogodlna

Spotka SECO/WARWICK S.A. jako znaczacy inwestor wg stanu na koniec badanego okresu
posiada nastepujace spoitki stowarzyszone:

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

Od dnia 26.08.2010 roku ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego wylgczono
Przedsiebiorstwo Handlowo - Ustugowe ,Eltus” Sp. z 0.0. z uwagi na zakohczenie procesu
likwidaciji.

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest:

Jednostka dominuj gaca SECO/WARWICK S.A.

— produkcja piecéw, palenisk i palnikdw piecowych;

— dziatalno$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn;
- produkcja maszyn ogolnego przeznaczenia, maszyn dla metalurgii;

Jednostki zale zne i stowarzyszone wchodz ace do konsolidaciji:

SECO/WARWICK ThermAL S.A.

- produkcja piecéw, palenisk i palnikéw piecowych oraz pozostalych maszyn ogoélnego
przeznaczenia,

- produkcja i sprzedaz czesci,

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

- produkcja i instalacja metalowych elementéw konstrukcyjnych,

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

— obrébka metali i naktadanie powlok na metale, obrébka mechaniczna elementéw metalowych.

Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK Corporation z siedzib g w Meadville:

- produkcji piecéw, palenisk i palnikéw piecowych oraz pozostalych maszyn ogdélnego
przeznaczenia,

- produkcji i sprzedaz czesci,

- dziatalnosci ustugowej w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn.

OO0 SECO/WARWICK Group Moskwa

- dziatalno$¢ zwigzana z zakupem i handlem,

- dziatalnos¢ naukowa, techniczna, konstruktorska,

- produkcji piecéw, palenisk i palnikbw piecowych oraz pozostatych maszyn ogélnego
przeznaczenia,

- dzialalnos¢ w dziedzinie budownictwa, remontu, rekonstrukcji i produkcji materiatow
budowlanych.

Retech Systems LLC

- dziatalno$¢ handlowo-ustugowa,

- produkcja urzadzen metalurgicznych do topienia, odlewania prézniowego metali i stopéw
specjalnych.

Retech Tianjin Holdings LLC
- Dziatalnos$¢ holdingowa.

SECO/WARWICK Retech Thermal Equipment Manufacturing  Tianjin Co., Ltd
- produkcja urzadzen do obrébki cieplnej metali.

SECO/WARWICK (Tianjin) Industrial Furnace Co. Ltd.
- produkcja urzadzen do obrobki cieplnej metali.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.

Czes¢ ogodlna

SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd.

- produkcja urzadzen do obrobki cieplnej metali.

Na dzier wydania opinii organem kierujgcym w jednostce dominujacej jest Zarzad w skiadzie:

Imie i Nazwisko

Funkcja

Leszek Przybysz

Prezes Zarzadu

Andrzej Zawistowski

Wiceprezes Zarzadu

Wojciech Modrzyk

Wiceprezes Zarzad

Witold Klinowski

Cztonek Zarzadu

Jozef Olejnik

Czionek Zarzadu

Gtéwnym ksiegowym jednostki dominujacej jest Dorota Subsar.

Srednioroczne zatrudnienie w Grupie wynosi 696 0s6b.

DANE IDENTYFIKUJ ACE ZBADANE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy skiladajg sie sprawozdania
jednostkowe Spotki dominujacej oraz Spoélek podporzadkowanych sporzadzone na dzien
31.12.2010 roku, ktére zostaty zbadane i uzyskaty opinie:

Suma Wynik netto ; ;
Spotka bilansowa na za okres Pg) ; (Eﬁ;ﬂﬁgvgog y”:j“o Metoda
31.12.2010 . 01.01.- jop konsolidaciji
31.12.2010 .
SECOMARWICK S.A. 216 541 8273 PKF Audyt Sp. z 0.0. Pelna
bez zastrzezen
SECO/WARWICK ThermAL 50 529 2 407 PKF Audyt Sp..z 9.0. Peina
S.A. bez zastrzezen
Przeglad oraz realizacja
wybranych procedur
Grupa Kapitalowa 28 392 -3743 rze a;:)tj\y;g;sokrich rzez Petna
SECO/WARWICK Corp. przeprc y b
podmiot uprawniony
MCCRORY&McDOWELL
LCC
000 SECO/WARWICK Group 1452 11 Nie byto badane Petna
Moskwa
Miller & Associates, a Certified
Retech Systems LLC 63 931 -42 Public Petna
Accounting Firm
SECO/WARWICK Retech . - .
Thermal Equipment 6012 -30 ii)é?uﬁgggegguﬂgc Petna
Manufacturing Tianjin Co., Ltd. T
SECO/WARWICK (Tianjin) I . .
Industrial Furnace Co. Ltd. 5600 - 373 Tianjin Zhonghe xincheng CPA | Proporcjonalna
. SINGAVI, OTURKAR &
SECOMARﬁLCK Allied Pvt. 44 430 2594 KELKAR Chartered Praw wiasnosci
) Accountants

Powigzanie pomiedzy sprawozdaniami
przedstawia sie nastepujgco (w tys. zi):

jednostkowymi, a sprawozdaniem skonsolidowanym

Spotka Suma bilansowa Wynik netto
Podmiot dominujacy 216 541 8273
Podmioty zalezne 157 505 -6 591
RAZEM 374 046 1682
Korekty konsolidacyjne -35 228 13483
Suma sprawozdania 338 818 15165
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.
Czes¢ ogodlna

= Rodzaj zmiany zakresu jednostek objetych konsolidacja:

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31.12.2009 r. obejmowato
dodatkowo dane finansowe nastepujacych jednostek zaleznych (konsolidacja metodg petna)

- Przedsiebiorstwa Handlowo-Ustugowe ,Eltus” Sp. z 0.0. — zakonczono proces likwidacji spofki
dnia 25.08.2010r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31.12.2009 r. nie zawierato danych
finansowych nastepujacych jednostek:

- SECO/WARWICK Retech Thermal Equipment Manufacturing Tianjin Co., Ltd., spotka zostata
zarejestrowana w dniu 06.05.2010 r., jako wspdlne przedsiewziecie 50/50 spotek
SECO/WARWICK S.A. oraz Retech Systems LLC (w sprawozdaniu skonsolidowanym ujete
metodg petng).

Dnia 16.11.2010 roku SECO/WARWICK S.A. zawarta z Jamesem A. Goltzem, wspotwlascicielem
Retech Systems LLC (USA), porozumienie dotyczace nabycia przez SECO/WARWICK SA 50%
udziatow w Retech Systems LLC. W wyniku przeprowadzonej transakcji SECO/WARWICK S.A. stalo
sie 100% wiascicielem Retech Systems LLC. W zwigzku z niniejszg transakcjg od 09.12.2010 roku
(data zarejestrowania przez KRS podniesienia kapitalu w jednostce dominujacej) Spétka Retech
Systems LCC konsolidowana jest metodg petna.

Dnia 05 stycznia 2011 uchwalg numer 1 w sprawie zmiany Statutu Spéiki Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Lubuskich Zaktadéw Termotechnicznych ,Elterma” S.A. dokonato zmiany nazwy spofki
zaleznej Lubuskie Zaktady Termotechniczne ,Elterma” S.A. na SECO/WARWICK ThermAL S.A.

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

= Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

= Do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone zostalo sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy kapitalowej w roku obrotowym od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.

[ll. INFORMACJE O SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM GRUPY KAPITALOWEJ ZA
POPRZEDNI ROK OBROTOWY

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2009 r.
do 31.12.20089 r., zostato zbadane przez PKF Audyt Sp. 0.0. i uzyskato opinie bez zastrzezen.

= Sprawozdanie finansowe za 2009 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 29.04.2010r.

= Zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2009 r. zostato:
- zlozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 11.05.2010 r.
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 1240 z dnia 30.07.2010 r.

IV. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJ ACY BADANIE
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

= Uchwalg 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.

= Zarowno 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 sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 r. nr 77, p0z.649).

= Badanie przeprowadzono w okresie od 28.02.2011 r. do 29.04.2011 r.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.
Czes¢ ogodlna

VI.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOST EPNOSE DANYCH

Zarzad Spotki dominujacej w dniu 29.04.2011 r. ztozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania,
ujawnieniu w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien
31.12.2010 r. oraz nie zaistnieniu do dnia ztozenia o$wiadczenia zdarzen wptywajgcych w sposéb
istotny na wielkos¢ danych wykazywanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spoétka dominujaca udostepnita
dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i sporzgdzenia raportu.

POzOSTALE INFORMACJE

Nie stanowito bezposredniego przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych
sciganiu, jak réwniez nieprawidtowosci jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowe]

B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ
= Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0d 01.01.2008 do 31.12.2008 r.,
- 0d 01.01.2009 do 31.12.2009 .,
- 0d 01.01.2010 do 31.12.2010 .
= W okresie objetym analizg wystapity istotne zmiany majace znaczenie dla odczytywania informacji
zawartych w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych:
- SECO/WARWICK SA nabyto 50% udziatéw w Retech Systems LLC., w wyniku przeprowadzonej
transakcji SECO/WARWICK S.A. stato sie 100% witascicielem Retech Systems LLC, w badanym
okresie przeprowadzono konsolidacje metodg peilng, wobec metody praw whlasnosci w okresie
poprzednim,
- wytaczono z konsolidacji spotke PHU Eltus Sp. z 0.0. — w okresie poprzednim konsolidowang
metodqg petna,
- zarejestrowano spétke SECO/WARWICK Retech Thermal Equipment Manufacturing Tianjin
Co., Ltd, ktéra jest wspdinym przedsiewzieciem 50/50 spotek SECO/WARWICK Retech oraz
SECO/WARWICK SA — konsolidacja metodg petna.
=  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 warto$ci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnosza sie do wartosci wyrazonych w
zt.
= Struktura poszczegollnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujacy
sposob:
- w odniesieniu do pozycji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej — w stosunku do
sumy sprawozdania z sytuacji finansowej;
- w odniesieniu do pozycji przychodowych skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat — w
stosunku do wartosci przychodéw ogoétem;
- w odniesieniu do pozycji kosztowych skonsolidowanego rachunku zyskow i strat — w stosunku
do wartosci kosztéw ogoétem,
- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegdlnych poziomach oraz do obcigzen wyniku —
w stosunku do wyniku netto,
- w odniesieniu do pozycji pozostatych skonsolidowanych dochodéw catkowitych — w stosunku do
sumy dochodow catkowitych.
l. ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZYCJI SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
Z SYTUACJI FINANSOWEJ
Stan na Struktura Zmiana
AKTYWA 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.201 (BZ - BO)
. r (80) | or. (Bz) | 20081 | 2009r. | 2010r. BO
A. | AKTYWA TRWALE
l. Rzeczowe aktywa trwate 47 076 45 831 53 390 18,7% 21,7% 15,8% 16,5%
Il. | Wartosci niematerialne 6 861 9838 13 705 2,7% 4,7% 4,0% 39,3%
. | Wartos¢ firmy 4452 4284 58 001 1,8% 2,0%| 17,1% | 1253,8%
IV. | Nieruchomosci inwestycyjne 461 448 435 0,2% 0,2% 0,1% -2,9%
v, |!nwestycje w jednostkach zaleznych, 41 661 47 769 17907 | 16,5% | 22,6%| 53%| -62,5%
wspotzaleznych, stowarzyszonych
Akcje i udzialy w jednostkach
VI podporzadkowanych nie objetych 0 0 0 0.0% 0,0% 0.0% X
VII. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 3 3 3 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
VIl Pozostale aktywa finansowe 3 0 0 0,0% 0,0%| 0,0% x
IX. | Aktywa z tytutu podatku odroczonego 8 156 4133 6 703 3,2% 2,0% 2,0% 62,2%
X. | Pozostate aktywa trwate 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
B. |AKTYWA OBROTOWE 143 139 99135| 188675| 56,8% | 46,9% | 557% 90,3%
I. | Zapasy 20 102 16 091 21168 8,0% 7,6% 6,2% 31,6%
Il. | Naleznosci handlowe 67 086 21103 63771| 26,6% | 10,0%| 188% | 202,2%
8
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Naleznosci z tytutu biezacego podatku o o o
M. dochodowego 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Pozostate naleznosci 4558 5843 8953 1,8% 2,8% 2,6% 53,2%
V. | Aktywa przeznaczone do sprzedazy 0 0 5550 0,0% 0,0% 1,6% X
Aktywa finansowe wycenione w wartosci o o o o
VI. godziwej przez wynik finansowy 0 143 366 0,0% 0,1% 0,1% 155,3%
VII. | Pozostate aktywa finansowe 12 3 5 0,0% 0,0% 0,0% 74,5%
VIIl | Rozliczenia migdzyokresowe 2947 1740 1959 1,2% 0,8% 0,6% 12,6%
IX. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12 418 25254 14 489 4,9% 11,9% 4,3% -42,6%
X. | Rozliczenie kontraktow 36 016 28 958 72 415 14,3% 13,7% 21,4% 150,1%
AKTYWA RAZEM 251811 211 440 338818 | 100,0% | 100,0% | 100,0% 60,2%
Stan na Struktura Zmiana
PASYWA 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010 (BZ - BO)
r r. (BO) r. (B2) 2008 r. | 2009r. | 2010r. BO
A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 165 521 165 906 208 002 65,7% 78,5% 61,4% 25,4%
dKap'.ta* wlasny akcjonariuszy jednostki 165521 | 165906| 208002| 657%| 785%| 61,4%|  254%
ominuj acej
I. | Kapitat akcyjny 3471 3471 3652 1,4% 1,6% 1,1% 5,2%
Il. | Kapitaty zapasowy 135792 143 833 172843 | 53,9% 68,0% 51,0% 20,2%
lll. | Akcje wlasne 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Pozostate kapitaty 0 2 36 0,0% 0,0% 0,0% | 1431,5%
V. | R6znice kursowe z przeliczenia 3007 1851 0 1,2% 0,9% 0,0% | -100,0%
VI, _Kap|tal z alftuahzacu wyceny pochodnych 2211 0 0 -0.9% 0,0% 0.0% X
instrumentow zabezpieczajacych
VII. | Zyski zatrzymane 25 460 16 749 31472 10,1% 7,9% 9,3% 87,9%
Kapitat akcjonariuszy o o o
mniejszo $ciowych 0 0 0 0.0% 0.0% 0.0% X
B. | ZOBOWIAZANIE DLUGOTERMINOWE 18 877 16 381 28 945 7,5% 7,7% 8,5% 76,7%
I. | Kredyty i pozyczki 0 0 8 892 0,0% 0,0% 2,6% X
Il. | Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 167 0,0% 0,0% 0,0% X
Ill. | Inne zobowigzania dugoterminowe 1399 640 0 0,6% 0,3% 0,0% | -100,0%
v, | Rezerwy 2 tytuhu odroczonego podatku 13 640 10 767 12476| 54%| 51%| 3,7%]|  159%
dochodowego
V. | Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 180 2181 4 425 0,1% 1,0% 1,3% 102,9%
V. Egjgmz na Swiadczenia emerytaine i 3657 2792 2985 15%| 13%| 0,9% 6,9%
VII. | Pozostate rezerwy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
C. | ZOBOWIAZANIE KROTKOTERMINOWE 67 414 29 154 101871 | 26,8% 13,8% 30,1% 249,4%
I. | Kredyty i pozyczki 5508 365 27 457 2,2% 0,2% 8,1% | 7416,4%
Il. | Pochodne instrumenty finansowe 15971 2080 353 6,3% 1,0% 0,1% -83,0%
Il. | Zobowigzania handlowe 20 266 11118 24 309 8,0% 5,3% 7,2% 118,6%
Iy, | Zobowiazania z tytutu podatkow, ceti 3311 2348 2824| 13%| 11%| 08%| 20,2%
ubezpieczen
V. | Pozostate zobowigzania 3927 3140 4 385 1,6% 1,5% 1,3% 39,7%
VI. | Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 12 323 6 060 31308 4,9% 2,9% 9,2% 416,7%
VI, Egjgg"rg na Swiadczenia emerytaine i 915 973 3579| 04%| 05%| 1,1%| 268,0%
VIIl'| pozostate rezerwy 5193 3070 4401 21% 1,5% 1,3% 43,4%
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z
IX. | aktywami klasyfikowanymi jako 0 0 3254 0,0% 0,0% 1,0% X
przeznaczone do sprzedazy
PASYWA RAZEM 251811 211 440 338818 | 100,0% | 100,0% | 100,0% 60,2%
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1. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z
CALKOWITYCH DOCHODOW
Za okres Struktura Zmiana
. W sinieni 01.01. - 01.01. -
poz yszezegoinienie 5ok | 31122000+ | 31.12.2010+. | 2008r. | 2009v. | 2010+ |(OE=OU
e eI T ) (OB)
A. | Przychody ze sprzeda zy 262 095 122 795 194 797 | 98,5% 97,1% | 97,8% | 58,6%
Przychody ze sprzedazy
l. produktow 260 315 121 632 193435 97,8% 96,2% | 97,1% | 59,0%
Przychody ze sprzedazy towaréw
| materiatow 1780 1163 1362 0,7% 0,9% 0,7% | 17,1%
Koszty sprzedanych
B. | produktow, towardw i 199 684 88 899 151 632 | 78,3% 67,0% | 76,9% | 70,6%
materiatdw
Koszty wytworzenia sprzedanych
l. produktéw i ushug 198 539 87 833 150 759 | 77,9% 66,2% | 76,5% | 71,6%
Warto$¢ sprzedanych towaréw i
| hateriatow 1145 1066 873 0,4% 0,8% 0,4% | -18,1%
c. | i brurona 62411| 33896|  43166| 425% | -3531% | 285% | 27,3%
I. | Pozostate przychody operacyjne 1319 2214 1682| 0,5% 1,8% | 0,8% | -24,0%
Il. | Koszty sprzedazy 10 384 9 397 11097 | 4,1% 71%| 5,6%| 18,1%
Il. | Koszty ogdlnego zarzadu 25 290 24 445 29 955 9,9% 18,4% | 15,2% | 22,5%
VI. | Pozostale koszty operacyjne 2 667 1655 3014| 1,0% 1,2% 1,5% | 82,1%
Zysk (strata) na dziatalno $ci
D. operacyine] 25 388 613 781 173% | -63,9% 52% | 27,5%
Zysk (strata) z rozliczenia
l. nabycia kontroli 0 0 10472 0,0% 0,0% 5,3% X
II. | Przychody finansowe 2709 1438 2736 1,0% 1,1% 1,4% | 90,3%
1. | Koszty finansowe 16 946 8 301 1417 6,6% 6,3% 0,7% | -82,9%
Udziat w zyskach (stratach) netto
IV. jednostek stowarzyszonych 5960 7 006 2702| 40,6% |-730,0% | 17,8% | -61,4%
Zysk (strata) przed
E. opodatkowaniem 17 111 756 15275| 117%| -78,8% | 101% | 1921%
Podatek dochodowy 2433 1003 -237| 16,6% | -104,6% | -1,6% |-123,6%
Zysk (strata) netto z -
F. | gziataino sci Kontynuowanej 14 678 -247 15511 | 100% 25,8% | 102% 6367.6
Zysk (strata) z dziatalno $ci
G. zaniechanej 0 -712 -346 0,0% 74,2% | -2,3% | -51,4%
Zysk (strata) przypisany
H. | akcjonariuszom 0 0 0| 0,0% 0,0%| 0,0% X
mniejszos$ciowym
. | Zysk (strata) netto 14 678 -960 15165| 100,0| 100,0% | 100,0 -
J. | Pozostate catkowite dochody 6 463 679 -553| 30,6% | -241,9% | -3,8% |-181,4%
K. |Suma catkowitych dochodéw 21 141 -281 14 612| 100,0| 100,0% | 100,0 -
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowej

.  PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ

Wyszczegblnienie \ | im. 2008 . 2009 1. 2010 .
Podstawowe wielko $ci i wska Zniki struktury
Suma bilansowa tys. zt. 251811 211 440 338 818
Wynik netto (+/-) tys. zt. 14 678 -960 15 165
Przychody ze sprzeda zy przychody ze sprzedazy tys. zt. 262 095 122 795 194 797
Kapitat staty kapitat wtasny + zobowigzania dtugoterminowe tys. zt. 184 397 182 287 236 947
Wskaznik struktury aktywéw (aktywa trwate / aktywa obrotowe) *100 % 76 113 80
Wskaznik struktury pasywow ( zrodet finansowania) (kapitat wtasny / kapitat obcy) *100 % 192 364 159
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym (kapitat wtasny / aktywa trwate) *100 % 152 148 139
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem statym (kapitat staty / aktywa trwate) *100 % 170 162 158
Wska zniki ptynno $ci
Wskaznik ptynno $ci | (aktywa obrotowe /biezace zobowigzania) 2,1 3,4 1,9
Wskaznik ptynno sci ll ((aktywa obrotowe - zapasy) / biezace zobow.) 1,8 2,8 1,6
Wskaznik ptynno sci lll (8rodki pieniezne i ich ekwiwalenty) / biezace zobowigzania) 0,2 0,9 0,1
Wska zniki rentowno $ci
Rentowno $¢ aktywow (ROA) (wynik netto / przecietny stan aktywéw) *100 % 6,1 -0,4 55
Rentowno $¢ kapitatow wiasnych (ROE) (wynik netto / przecietny stan kapitatdbw wtasnych) *100 % 9,5 -0,6 8,1
Rentowno $¢ sprzeda zy produktow, towaréw i materiatow (wynik brutto na sprzedazy / przychody ze sprzedazy)*100 % 23,8 27,6 22,2
Wskazniki zadtu zenia
Wskaznik ogélnego zadiu zenia (zobowigzania ogétem / aktywa ogétem) *100 | % 34,3 22 38,6
Wska zniki efektywno $ci

Wskaznik rotacji srodkéw trwalych przychody ze sprzedazy /trs’\;lc;?;cihstan rzeczowych aktywow 5,6 2,6 3,9
Wskaznik rotacji aktywow obrotowych przychody ze sprzedazy / $redni stan aktywow obrotowych 1,8 1,0 1,4
Szybko $¢ obrotu zapaséw (zapasy™) / koszty Spr;gtj:r?gg\]/v produkiow, towarow i ilo$¢ dni 37 66 51
Szybko $¢ obrotu nale znosci handlowych (naleznosci handlowe*t) / przychody ze sprzedazy ilos¢ dni 93 63 119
Szybko §€ obrotu zobowi azai handlowych i pozostatych (zobowiazania ha”d't%‘f,vvg:&v’ ikr?]iteyrizféifda”VCh Produktow, | <& i 37 46 59
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowe]

IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

DYNAMIKA | STRUKTURA
Wartosci w tys. zt.

350 000+

300 000+

250 000+

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

W Aktywa trwate [0 Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania E Aktywa obrotowe W Kapitat wlasny

Rozkltad sum bilansowych poszczegolnych spoétek w sumie bilansowej przed konsolidacjg byt
nastepujacy:

+ SECO/WARWICK S.A. — 58%,

+ SECO/WARWICK ThermAL S.A. — 14%

* Retech Systems LLC — 17%,

* GK SECO/WARWICK Corp. — 8%.

e pozostate jednostki — 3,6%.

W analizowanym okresie, po zmniejszeniu w 2009 roku, nastgpit istotny wzrost wartosci sumy
bilansowej (0 60%) i uksztaltowanie sie jej na poziomie 338 818 tys. zt.

Zwiekszenie aktywéw Grupy nastgpito przede wszystkim na wskutek nabycia kontroli nad spoétkg
Retech Systems, ktérej suma bilansowa wynosi na dzien 31.12.2010 roku 63 931 tys. zt. Ponadto w
wyniku rozliczenia nabycia kontroli rozpoznano wartos¢ firmy w wysokosci 53 545 tys. zi. Na koniec
badanego okresu pozycja wartos¢ firmy stanowi 17% aktywow ogotem.

Z uwagi ha wspomniane powyzej rozliczenie nabycia kontroli, istotnie spadta réwniez warto$¢ pozycji
udzialy w jednostkach stowarzyszonych, ktéra na koniec badanego okresu obejmuje jedynie
SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd.

W biezacym okresie w poréwnaniu do poprzedniego Grupa Kapitatowa odczuta znaczace ozywienie
koniunktury gospodarczej, ktére doprowadzito do zanotowania znacznie wyzszych wartosciowo i
iloSciowo przychodéw ze sprzedazy i dalej naleznosci z tytulu dostaw i ustug (pozycja naleznosci
handlowych wynosi 63 771 tys. zt i stanowi 19% aktywow).

W zwigzku z wyzszymi zamowieniami i produkcjg istotnie (o 150%) wzrosta rowniez warto$¢ pozycji
rozliczenia kontraktéw. Na koniec 2010 roku rozliczenia z tytutu kontraktéw wynosza 72 415 tys. zt
stanowigc 21% sumy bilansowe;j.

Na wartos¢ pozycji aktywa przeznaczone do sprzedazy w calosci skfadajg sie sktadniki majatkowe
zwigzane ze Spoétkg SECO/WARWICK (Tianjin) Industrial Furnace Co. Ltd. konsolidowang metoda
proporcjonalna.

W zakresie struktury finansowania proporcja pomiedzy wilasnymi i obcymi zrédtami finansowania
ulegta wyraznej zmianie. W poréwnaniu do 2009 roku niezmiennie dominujg kapitaty wiasne,
natomiast ich udziat spadt z 79% do 61%.
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Wartos¢ kapitatow wiasnych w poréwnaniu do 2009 roku wzrosta o 25% gtownie w wyniku emisji akcji
serii D w jednostce dominujacej.

Istotnymi pozycjami pasywéw, poza kapitalem zapasowym oraz zyskami zatrzymanymi sa; rozliczenia
miedzyokresowe (gtdbwnie otrzymane dotacje oraz pozycje zwigzane z rozliczeniem kontraktow
dtugoterminowych) z 9,2%-owym udziatem w tgcznej wartosci pasywow, kredyty i pozyczki z 10,7%-
owym udziatem oraz zobowigzania handlowe i pozostate z 7,2%-owym udzialem w lgcznej wartosci
pasywow.

W analizowanej Grupie zachowana jest ,ztota” reguta bilansowa, poniewaz majatek trwaty pokryty jest
w catosci kapitalem stalym (kapitalem wlasnym i zobowigzaniami dtugoterminowymi). Wskaznik
pokrycia majatku trwatego kapitalem statym wynosi 158% wobec 162% w 2009 roku.

WSKAZNIKI PLYNNO SCI
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0 31.12.2008 r. 31.12.2009 r. 31.12.2010 r.
—niynnosc | 2,1 34 1,9
ptynnoscé |1 1,8 2,8 1,6
—piynnose¢ I 0,2 0,9 0,1

W badanym okresie mozna odnotowa¢ zmniejszenie wartosci wskaznikéw charakteryzujacych
ptynnosé Grupy Kapitatowej nastepujaco:

o 1,5 punktu procentowego zmniejszyta sie wartos¢ wskaznika ptynnosci biezacej (I stopnia) i
jego uksztaltowanie sie na poziomie 1,9, informuje, iz posiadane przez grupe aktywa obrotowe
wystarczajg na pokrycie praktycznie dwukrotnosci zobowigzan biezacych,

0 1,2 punktu procentowego zmniejszyta sie wartos¢ wskaznika ptynno$ci szybkiej, co oznacza
ze posiadane przez grupe naleznosci krétkoterminowe, inwestycje krétkoterminowe oraz
krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe pokrywajg 160% zobowigzan biezacych;

o 0,8 punktu procentowego zmniejszyta sie warto$¢ wskaznika ptynnosci Il stopnia
(natychmiastowego), co pozwala stwierdzi¢, ze $rodki pieniezne pokrywajg okoto 10%
zobowigzan biezacych.

WSKAZNIKI OBROTOWO SCI

Dane zawarte w sprawozdaniu finansowym pozwalajg stwierdzi¢, ze w badanym okresie nastgpito
zmniejszenie wartosci wskaznikdéw obrotowosci w Grupie:

wskaznik szybkosci obrotu zapaséw w analizowanym okresie zmniejszyt sie o 15 dni do 51 dni
i oznacza, ze skrécony zostat Sredni okres przechowywania zapasow (jest to wynikiem
znacznie wyzszej dynamiki wzrostu kosztéw wytworzenia sprzedanych produktéw od wartosci
zapasow);

szybkos¢ obrotu naleznosci handlowych w analizowanym okresie wyniosta 119 dni
(zwiekszenie o 56 dni). Wartos¢ wskaznika informuje, ze Grupa otrzymuje zaptate ze $rednio z
czteromiesiecznym terminem odroczenia ptatnosci. Stosunkowo wysoka wartos¢ wskaznika
wynika z charakteru prowadzonej dziatalnosci (spétki Grupy fakturujg zakonczone kontrakty w
momencie wyjazdu wyrobu gotowego do klienta, natomiast ptatnos¢ rozkladana jest

najczesciej na raty, z tym, ze ostatnia rata przypada do zaptaty dopiero w momencie odbioru,
po zainstalowaniu i rozruchu),
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* Wskaznik szybkosci obrotu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug wydtuzyt sie o 13 dni tj. do 59
dni i wskazuje, iz spotki Grupy regulujg zobowigzania z tytulu dostaw i ustug z
dwumiesiecznym terminem odroczenia ptatnosci (szczego6towa analiza wskazuje, iz Grupa nie
ma zalegtos$ci ptatniczych i reguluje zobowigzania na biezgco zgodnie terminami zawartymi w

umowach).
WSKAZNIKI OBROTOWO SCI w dniach
140
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2008 r. 2009r. 2010 .
Szybko$¢ obrotu zapaséw 37 66 51
S zybko$¢ obrotu 93 63 119
naleznosci handlowych
S zybko$¢ obrotu 37 46 59
zobowigzan handlowych i
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2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI
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Dane zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym pozwalajg stwierdzi¢, ze w badanym
okresie nastapito zwiekszenie wartosci wskaznikdéw rentownosci aktywow i kapitatéw, co zwigzane jest
z wypracowaniem w roku 2010 roku zysku netto:

+ warto$¢ wskaznika rentownosci kapitalow wlasnych (ROE) wyniosta 8% i informuje, iz kazda
zlotdwka zainwestowana w Grupe w badanym okresie przyniosta inwestorom 0,08 zt zysku.
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« warto$¢ wskaznika rentownosci aktywéw (ROA) w badanym okresie przyjmuje wartos¢ 6%, co

wskazuje, ze kazda zainwestowana przez Grupe w posiadane aktywa ztotéwka przyniosta okoto
0,06 zt zysku.

Wskaznik rentownosci sprzedazy produktéw, towaréw i materiatbw w badanym okresie ulegt
pogorszeniu o 6 punktdw procentowych i na dzieh 31.12.2010 r. uksztaltowat sie na poziomie 22%.
Wielko$¢ ta oznacza, ze z kazdej ztotowki przychodu ze sprzedazy wygenerowano 0,22 zt zysku.
Zmniejszenie sie poziomu wskaznika byto spowodowane szybszym wzrostem kosztéw dziatalnosci
operacyjnej od przychodéw ze sprzedazy.

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNO S$CI
Wartosci w tys. zt

70 000

60 0001

50 0001

40 000

30 000

20 000

10 000

0
-10 000—
-20 000—
2008 r. 2009 r. 2010 .
B Zysk/strata brutto na sprzedazy 62 411 33 896 43 166
BEWynik na pozostatej dzialalnosci 25 388 613 781
operacyjnej
BEWynik na dziatalnosci finansowej -14 237 -6 863 1319
[OZysk (strata) z rozliczenia nabycia 0 0 10 472
kontroli
OZzysk/Strata brutto 17 111 756 15 275
EZysk/Strata netto 14 678 -960 15 165

Dominujaca pozycjg w strukturze przychodéw Grupy w badanym okresie sg przychody ze sprzedazy
produktow, stanowig 98% catosci przychoddw.

Dominujaca pozycjg po stronie kosztow jest koszt wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug —
stanowigcy 77% kosztéw ogdtem oraz koszty ogdlnego zarzadu stanowigce 15% kosztéw ogoétem.

Wzrostowi przychodéw ze sprzedazy w 2010 roku o 59%, towarzyszyt rownolegty, 71%-owy, wzrost
kosztéw sprzedanych produktéw, towaréw i materialtdbw. Pomimo szybszego wzrostu kosztéw od
przychodéw ze sprzedazy jednostka wypracowata zysk brutto na sprzedazy, ktéry na koniec
badanego okresu wynidst 43 166 tys. zt (wzrost 0 27% w poréwnaniu do roku poprzedniego).

Na ksztaltowanie sie koncowego wyniku finansowego badanej Grupy istotny wptyw miaty ponadto:
% zysk na dziatalnosci finansowej w wysokosci 1 319 tys. zt,

s zysk z tytulu rozliczenia nabycia kontroli w spétce Retech Systems LLC w kwocie
10 472 tys. zi,

% zysk z udziatbw w jednostkach stowarzyszonych wycenianych metodg praw wlasnosci
(Retech Systems LLC 1 405 tys. zt oraz SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd. 1 297 tys. z4).
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.
Ocena sytuacji maj atkowo - finansowej

Podsumowujac, Grupa osiggneta zysk brutto w wysokosci 15 275 tys. zh, wyzszy od zysku
wypracowanego w 2009 roku o 14 519 tys. zt. Po uwzglednieniu podatku dochodowego biezacego i
odroczonego, oraz straty na dziatalno$ci zaniechanej (346 tys. zt.) Grupa zanotowata w 2010 roku
zysk netto w wysokosci 15 165 tys. zt wobec straty w roku poprzednim w kwocie 960 tys. zi.

Rozktad przychodbéw poszczegdlnych spétek tworzacych Grupe Kapitatowg do sumy przychodéw
przed konsolidacjg przedstawia sie nastepujaco:

2%
0%

mSECOMMARWWICK 5 A,

mSECOMNMARWVYICK ThermAL S A,

=Gk SECOMNMARVYICK Corp.

mRetech Systems LLC

mSECOMPARWICK Retach Thermal Equipment Manufacturing Tianjin Co., Ltd
mpozostate jednostki

Rozktad kosztéw poszczegolnych spotek tworzacych Grupe Kapitalowa do sumy kosztéw przed
konsolidacjg przedstawia sie nastepujaco:

2% 2%

1%

BSECOMARWICK S A

B SECOMARWICK ThermaL 5.4

BGK SECOMARWICK Corp.

mRetech Systems LLC

uSECOMBRWICK Retech Thermal Equipment Manufacturing Tianjin Co., Ltd.
Bpozostate jednostki
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.

Ocena sytuacji maj atkowo - finansowe]
Dane z powyzszych wykres6w pozwalajg stwierdzié, ze w najwiekszym stopniu na wartos¢
przychodéw i kosztow ogotem wplynela jednostka dominujaca t. SECO/WARWICK S.A.,
SECO/WARWICK ThermAL S.A. oraz Grupa Kapitaltowa SECO/WARWICK Corp.

3. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego, w tym analizy finansowej, nie
stwierdzono zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci Grupy Kapitatowej w roku nastepnym po badanym na
skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania, badz istotnego ograniczenia dotychczasowej
dziatalnosci Grupy.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.
Czes¢ szczegOtowa

C. CZESC SZCZEGOLOWA

l. POPRAWNOSC PRZYJETYCH
KONSOLIDACYJNEJ

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej SECO/WARWICK S.A. sporzgdzone
zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
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.

ZASAD KONSOLIDACJI | DOKUMENTACIJI

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzadzone metoda peing na podstawie
sprawozdania jednostkowego spétki dominujgcej SECO/WARWICK S.A. oraz sprawozdan
jednostkowych spoétek zaleznych SECO/WARWICK ThermAL S.A., Grupy Kapitatlowej
SECO/WARWICK Corporation, OO0 SECO/WARWICK Group Moskwa, Retech Systems LLC,
SECO/WARWICK Retech Thermal Equipment Manufacturing Tianjin Co., Ltd, metodgq
proporcjonalna w stosunku do SECO/WARWICK (Tianjin) Industrial Furmance Co. Ltd. oraz
metodg praw wiasnosci w stosunku do SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd.

= Zapewniono, w istotnym zakresie, jednolito§¢ zasad wyceny i zasad sporzadzania sprawozdan
finansowych spotek Grupy Kapitatowej.

= Zarzad Spotki dominujacej w sposéb poprawny ustalit zasady konsolidacji.

= Dokumentacja konsolidacyjna zawiera komplet sprawozdan spotek podlegajacych konsolidacji
oraz opinie i raporty z badania tych spétek.

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

Il. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z

SYTUACJI FINANSOWEJ

Szczegotowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegoélnych pozycji skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach
objasniajacych stanowigcych jej zintegrowang czes¢. Nie stwierdzono istotnych nieprawidtowosci w
wycenie i prezentacji pozycji sprawozdawczych.

Zarzad Spétki dominujacej przeprowadzit test na utrate wartosci ,wartosci firmy” przypisanej do Spofki
Seco/Warwick Corporation. W wyniku realizacji tej procedury nie rozpoznano utraty wartosci w/w

skfadnika majatku. Nalezy jednak zwréci¢é uwage, iz niepowodzenie zamierzen restrukturyzacyjnych
stwarza w przysziosci ryzyko koniecznosci dokonania odpiséw aktualizacyjnych.

1. Aktywa trwale

Stan na Stan na
Stan na 31.12.2010 . Korekty
Lp. AKTYWA 31.12.2009 r. suma przed konsolidacyjne 81.12.2010r.
Korektami po korektach
I. [Rzeczowe aktywa trwate 45 831 53 581 -191] 53 390
Il. |Wartosci niematerialne 9 838, 13 705 0 13 705
Il Wartos¢ firmy 4 284 58 001 58 001
IV. [Nieruchomosci inwestycyjne 448 435 435
Inwestycje w jednostkach zaleznych, )
V. wspotzaleznych, stowarzyszonych 0 97097 97097 0
Inwestycje w jednostkach
Va [stowarzyszonych konsolidowane metoda 47 769 17 907 17 907
praw wiasnosci
IAkcje i udzialy w jednostkach
VI. [podporzadkowanych nie objetych 0 0 0 0
konsolidacjg
VII. [Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 3 3 0 3
VIII. |Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0
IX. JAktywa z tytutu podatku odroczonego 4133 6 816 -112] 6 703
X. [Pozostate aktywa trwate 0 0 0 0
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK S.A.

Czes¢ szczegOtowa

Prawidtowo dokonano wyt

aczen:

wartosci oraz amortyzacji srodkéw trwatych, ktorych warto$¢ zostata sprzedana pomiedzy
spotkami tworzacymi Grupe Kapitatows;

wartosci udziatdbw w spoétkach zaleznych posiadanych przez jednostke dominujaca z nabytymi
aktywami netto na dzien objecia kontroli nad poszczegélnymi spétkami,

wyceny wartosci akcji w spofce stowarzyszonej metoda praw wiasnosci.

2. Aktywa obrotowe

Stan na 31.12.2010 Stan na
Lp. AKTYWA Stan na 31.12.2009 r. Ko_rekty' 31.12.2010 1.
r. suma przed konsolidacyjne
korektami po korektach
I. [Zapasy 16 091 22 252 -1 084 21 168
1. |Naleznosci handlowe 21103 69 907, -6 136 63 771
Naleznosci z tytutu biezacego podatku
M. 0 0 0 0
ldochodowego
IV. |Pozostate naleznosci 5843 8 962 -9 8 953
V. |Aktywa przeznaczone do sprzedazy 0 6 000 -449 5 550
IAktywa finansowe wycenione w
VI. \wartosci godziwej przez wynik 143 366 0 366
finansowy
VII. [Pozostate aktywa finansowe 3 4746 -4 741 5
VIII. [Rozliczenia miedzyokresowe 1740 1959 0 1959
IX. [Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 25 254 15 677 -1188 14 489
X. [Rozliczenie kontraktow 28 958 72 541 -127 72 415

Prawidiowo dokonano wyt

aczen:

ustug realizowanych pomiedzy Spoétkami Grupy Kapitatowej w formie kooperacii,
naleznosci handlowych, pozyczek i pozostatych naleznosci pomiedzy spotkami tworzacymi Grupe.

3. Kapitaly wlasne

Stan na 31.12.2010 Stan na
Lp. PASYWA Stan na 31.12.2009 r. Ko_rekty' 31.12.2010 T,
r. suma przed konsolidacyjne
Korektami po korektach
Kapitat wtasny akcjonariuszy )
jednostki dominuj  acej 165 906 230 766 22 764 208 002
I. [Kapitat akcyjny 3471 31930 -28 278 3652
Il. [Kapitat zapasowy 143 833 176 130 -3 287, 172 843
ll. |JAkcje wlasne -22 103 22 103
IV. [Pozostale kapitaty 2 36 36
V. [R6znice kursowe z przeliczenia 1851
VIl.[Zyski zatrzymane 16 749 44773 -13 302 31472
Kapitat akcjonariuszy
mniejszo sciowych 0 0 0 0
Prawidtowo dokonano korekt konsolidacyjnych obejmujgcych kapitaty whasne.
4. Zobowi gzania dlugoterminowe
Stan na Stan na
Stan na 31.12.20107r. Korekty
Lp. PASYWA 31.12.2009 r. suma przed konsolidacyjne 31.12.2010 .
korektami po korektach
. [Kredyty i pozyczki 0 8 892 0 8892
Il. |Pozostate zobowigzania finansowe 0 167 0 167
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IIl. JInne zobowigzania dlugoterminowe 640 0 0 0
V. Rezerwy z tytulu odroczonego podatku 10 767 12 708 231 12 476
[dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe
V. przychodow 2181 4 425 0 4 425
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i
VI. bodobne 2792 2985 0 2 985
VII. [Pozostate rezerwy 0 0 0 0
Prawidlowo dokonano eliminacji rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego pomiedzy
spotkami tworzacymi Grupe Kapitatowa.
5. Zobowi gzania krétkoterminowe
Stan na Stan na
Stan na 31.12.20107r. Korekty
L.p. PASYWA 31.12.2009 r. suma przed konsolidacyjne 31.12.2010 .
korektami po korektach
I. [Kredyty i pozyczki 365 27 457 0 27 457,
1. [Pochodne instrumenty finansowe 2 080 353 0 353
Il. [Zobowigzania handlowe 11 118 30 587 -6 278 24 309
IV. [Zobowigzania z tytutu podatkéw 2 348 2 824 0 2 824
V. [Pozostate zobowigzania 3 140 9 135 -4 750 4 385
Rozliczenia miedzyokresowe
VI. przychodow 6 060, 32513 -1 205 31308
VIl Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i 973 3579 0 3579
podobne
VIII. |Pozostate rezerwy 3070, 4 401 0 4 401
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z
IX. [aktywami klasyfikowanymi jako 0 3 254 0 3254
przeznaczone do sprzedazy
Prawidtowo dokonano eliminacji zobowigzan pomiedzy spétkami tworzgacymi Grupe Kapitatowa.
1. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z
CALKOWITYCH DOCHODOW
Pozycje ksztattujgce wynik finansowy Spotka ujeta kompletnie i prawidtowo w istotnych kwestiach w
odniesieniu do catosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Struktura przychodéw i kosztow
zostata prawidtowo przedstawiona w notach objasniajagcych do sprawozdania finansowego.
1. Wynik brutto na sprzeda zy
Stan na
L Wyszczegoblnienie Stan na 81.12.2010 . Korekty 3181?%]?0 r
P y 9 31.12.2009 . suma przed konsolidacyjne T '
korektami po korektach
A. |Przychody ze sprzeda zy 122 795 205 925 -11 128 194 797
I. |Przychody ze sprzedazy produktow 121 632 204 458 -11 023 193 435
Przychody ze sprzedazy towaréw i )
I | materiatow 1163 1 467, 105 1362
Koszty sprzedanych produktow,
B |iowarow i materiatow 88 899 161 538 -9 907 151 632
Koszty wytworzenia sprzedanych )
I produkt6w i ustug 87 833 160 600 9 841 150 759
|1 |Wartos¢ sprzedanych towarow i 1066 038 -65 873
materiatdw
C. |Zysk (strata) brutto na sprzeda zy 33 896 44 387 -1 221 43 166

Prawidtowo dokonano eliminacji wzajemnych przychoddéw i kosztéw pomiedzy spoétkami tworzacymi
Grupe Kapitatowa.
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2. Wynik na pozostatych poziomach dziatalno  $ci
Stan na 31.12.2010 Stan na
P— Stan na Korekty
L.p. Wyszczeglnienie 31.12.2009 1. r konsolidacyjne 31.12.2010r.
suma przed Do korektach
I. | Pozostate przychody operacyjne 2 214 1923 -241 1682
Il. |Koszty sprzedazy 9 397 12 058] -961 11 097
Ill. |Koszty ogblnego zarzadu 24 445 30 448 -494] 29 955
VI. |Pozostate koszty operacyjne 1655 3539 -525] 3014
Zysk (strata) na dziatalno $ci
D. operacyjnej 613 264 517 781
L Zysk (s_trata) z rozliczenia nabycia 0 0 10 472 10 479
kontroli
Il.. |Przychody finansowe 1438 3118 -382) 2 736
Ill.  [Koszty finansowe 8 301 2 055 -638] 1417,
V. _Udziai w zyskach (stratach) netto 7006 0 2702 2702
ednostek stowarzyszonych
E. |Zysk (strata) przed opodatkowaniem 756 1327 13948 15 275
I. | Podatek dochodowy 1003 -355] 118 -237]
Zysk (strata) netto z dziatalno $ci )
F. kontynuowanej 247 1682 13 829 15511
Zysk (strata) z dziatalno $ci } } B
G. zaniechanej 712 0 346 346
H. Zys_k (str_ata) przypisana 0 0 0 0
akcjonariuszom mniejszo$ciowym
I. | Zysk (strata) netto -960, 1682 13 483 15 165

Prawidlowo dokonano eliminacji wzajemnych obrotdw na pozostatych poziomach dziatalnosci
pomiedzy spo6tkami tworzacymi Grupe Kapitatowa, w szczegoélnosci rozliczenia nabycia kontroli nad
Retech Systems. W wyniku transakcji rozpoznano zysk z rozliczenia nabycia w kwocie 10 472 tys. zt.

V.

PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA ZE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM

KAPITALE WEASNYM

Sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale 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.

V.

PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z

PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywOw pienieznych prawidtowo sporzadzono stosownie do
zakresu informacji okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie
skonsolidowanego: sprawozdania z sytuacji finansowej, rachunku zyskéw i strat, sprawozdania z
dochodoéw catkowitych, informacji dodatkowej (i jest zgodny z danymi zawartymi w tych
sprawozdaniach) oraz na podstawie danych pochodzacych bezposrednio z ewidencji ksiegowej i
analizy sald kont.

VI.  PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA DODATKOWYCH INFORMACJI | OBJASNIEN

Informacja dodatkowa stanowi integralng czes¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Dane zawarte w informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spétke, w istotnych aspektach,
zgodnie z wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami
dotyczacymi ujawnien zawartych w poszczegolnych Standardach.
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VIl. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ W ROKU OBROTOWYM

Zarzad jednostki dominujacej sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy, ktérego
informacje finansowe sg zgodne 2z danymi opiniowanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje wynikajace 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 uzyskano potwierdzenie, iz w okresie badanym nie
zostaty w Grupie naruszone przepisy prawa.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu zostaty opisane w sprawozdaniu finansowym.

F. PODSUMOWANIE BADANIA
Firma PKF Audyt Sp. z 0.0. sporzadzata w 2010 roku:

- raporty z przegladéw sprawozdan finansowych: jednostkowego SECO/WARWICK S.A.,
SECO/WARWICK ThermAL S.A. (LZT Elterma S.A.) i skonsolidowanego Grupy Kapitatowej
SECO/WARWICK S.A. sporzadzonych na 30.06.2010 r.

- opinie i raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego spotki: SECO/WARWICK
S.A., SECO/WARWICK ThermAL S.A. sporzadzonego na dzien 31.12.2010 .

Natomiast umowa o badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawiera dodatkowe
zagadnienie w postaci badania jednostkowego sprawozdania finansowego, ktére wymaga
sporzadzenia odrebnego sprawozdania.

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

Biegty rewident nr 10 984
kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie
w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0. podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych nr 54
ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa

Poznan, 29 kwietnia 2 011 r.
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