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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK w Swiebodzinie

Czes¢ ogodlna

A. CZESC OGOLNA

.  DANE IDENTYFIKUJACE BADANA GRUPE KAPITALOWA

= Badanie dotyczy Grupy Kapitatowej, ktérej jednostka dominujacg jest SECO/WARWICK S.A. z
siedzibg w Swiebodzinie. Spétka dominujaca powstata z przeksztatcenia spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke akcyjng na podstawie aktu notarialnego Rep A. nr 8345/2006 z dnia
14.12.2006 r. W dniu 02.01.2007 r. SECO/WARWICK S.A. zostata wpisana do Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000271014. Ostatnia zmiana statutu miata miejsce
17.07.2007 r. aktem notarialnym Rep. A. nr 5539/2007.

Siedziba jednostki dominujacej miesci sie w Swiebodzinie, przy ul. Sobieskiego 8.

Akcje Spétki dominujgcej znajdujg sie w publicznym obrocie.

= Na koniec badanego okresu Grupa posiada:

- kapitat akcyjny
- pozostate kapitaty wiasne

3 471 tys. zi,

139 390 tys. zt.

Na dzien 31.12.2007 r. struktura wilasnosci kapitalu w Spétce dominujacej — w zakresie
akcjonariuszy posiadajgcych, co najmniej 5% gtoséw - przedstawia sie nastepujgco:

o <& akeii < Wartos¢ Udziat w kapitale

SW Poland Holding BV 4119 508 43 823 901,60 43
SPRUCE Holding 1726 174 18 345 234,80 18
PTE NN 612 000 6 122 400,00 6
PZU AM 480 000 5 96 000,00 5
Pozostali 2 634 321 28 526 864,20 28
Razem 9 572 003 100 | 1914 400,60 100

= Jednostka dominujgca posiada niezbedne wpisy i zgtoszenia wymagane prawem.

=  Spotka SECO/WARWICK S.A. jako jednostka dominujgca wg stanu na koniec badanego okresu
posiada nastepujgce spoétki zalezne:

Bezposredni i Bezposredni i
Nazwa Spotki posredni udziat w posredni udziat w
kapitale prawach gtosu
SECO/WARWICK Corporation 100% 100%
éL_IX_USkie Zaktady Termotechniczne ELTERMA 100% 100%
Przedsiebiorstwo Handlowo - Ustugowe ELTUS
Sp. z 0.0. — spdétka zalezna od LZT Elterma S.A. 100% 100%
OO0 SECO/WARWICK GrOUp 100% 100%

= Spotka dominujgca posiada nastepujace spotki stowarzyszone: Retech Systems LLC w Ukiah,
Kalifornia, USA, w ktdrej posiada 50% udziatow,

= Spotka dominujgca posiada nastepujace spotki wspotzalezne: SECO/WARWICK (Tianjin)
Industrial Furnace Co. Ltd. w Chinach, w ktérej posiada 50% udziatéw (25% jednostka

dominujaca, 25% SECO/WARWICK Corp.).

» Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest:

Jednostka dominujagca SECO/WARWICK S.A.

— produkcja piecéw, palenisk i palnikdéw piecowych;
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK w Swiebodzinie
Czes¢ ogodlna

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

Jednostki zalezne i wspélzalezne wchodzace do konsolidacji:

Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK Corporation z siedzibg w Meadyville, 180 Mercer Street, USA

produkcji piecéw, palenisk i palnikéw piecowych oraz pozostatych maszyn ogoélnego
przeznaczenia,

produkcji i sprzedaz czesci,

dziatalnosci ustugowej w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn.

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

produkcja piecéw, palenisk i palnikbw piecowych oraz pozostatych maszyn ogdlnego
przeznaczenia,

produkcja i sprzedaz czesci,

dziatalnos$¢ ustugowa w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn,

produkcja i instalacja metalowych elementéw konstrukcyjnych,

produkcja cystern, pojemnikbw i zbiornikbw metalowych, produkcja grzejnikow
i kottéw centralnego ogrzewania,

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

Przedsiebiorstwo Handlowo-Ustugowe ELTUS Sp. z 0.0., ul. Swierczewskiego 76, Swiebodzin

organizowanie wczaséw oraz innych form wypoczynku,

dziatalnos¢  handlowa w  powyzszym  zakresie na rachunek  wiasny lub
w posrednictwie,

administrowanie obiektami socjalnymi i handlowymi,

dziatalnos$¢ gastronomiczna i handlowa,

utrzymanie czystosci obiektéw i terendw,

prowadzenie portierni,

Swiadczenie ustug transportowych.

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

dziatalno$¢ zwigzana z zakupem i handlem,

dziatalno$¢ naukowa, techniczna, konstruktorska,

produkcji piecéw, palenisk i palnikbw piecowych oraz pozostatych maszyn ogdlnego
przeznaczenia,

dziatalnos¢ w dziedzinie budownictwa, remontu, rekonstrukcji i produkcji materiatéw
budowlanych

SECO/WARWICK (Tianjin) Industrial Furnace Co. Ltd, Beisunzhuang Village, Jinwei Road, Beichen
District, Tianjin, Chiny

produkcji piecow, palenisk i palnikéw piecowych oraz pozostatych maszyn ogdlnego
przeznaczenia,

produkcji i sprzedaz czesci,

dziatalnosci ustugowej w zakresie instalowania, naprawy i konserwacji maszyn.

= Na dzien wydania opinii organem kierujagcym w jednostce dominujacej jest Zarzad w sktadzie:

Imie i Nazwisko Funkcja
Jeffrey Wiliam Boswell Prezes Zarzadu
Andrzej ZawistowskKi Wiceprezes Zarzadu
Witold Klinowski Czlonek Zarzadu
Jézef Olejnik Czionek Zarzgdu

= Gtéwnym ksiegowym jednostki dominujgcej jest Pani Dorota Subsar.

= Zatrudnienie w Grupie na koniec 2007 roku wynosi 665 oséb (bez uwzglednienia
SECO/WARWICK Tianjin konsolidowanej metodg proporcjonalng).

Il. DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

= Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy skfadajg sie sprawozdania
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK w Swiebodzinie
Czes¢ ogodlna

jednostkowe Spotki dominujacej oraz Spoétek podporzadkowanych sporzadzone na dzien
31.12.2007 roku, ktére zostaty zbadane i uzyskaty opinie:

Suma Wynik netto Podmiot Metoda
Spotka bilansowa na za okres uprawniony do konsolidaciji
31.12.2007 r. 01.01.- badania i rodzaj
31.12.2007 r. opinii
Lubuskie Zaktady
PKF NSULT
Termotechniczne ELTERMA 40 025 -2303 ng O.SE,L.J petna
S.A.
Przedsiebiorstwo Handlowo- PKF CONSULT
Ustugowe ELTUS Sp. z 0.0. 1600 295 Sp. z0.0. petna
OO0 SECO/WARWICK 715 28 nie byto badane petna
Group
Przeglad
przeprowadzony
Grupa Kapitatowa przez podmiot
Seco/Warwick Corporation 32991 1632 uprawniony Hill, peina
Barth & King LLC
Meadville USA
Badanie
przeprowadzone
SECO/WARWICK (Tianjin) * _aga* przez podmiot onal
Industrial Furnace Co. Ltd 2659 343 uprawniony Tian proporcjonaina
jin Zhonghe
xincheng CPA
Miller &
Associates, A Praw
Retech Systems LLC 44 122 1 932** Certifieq Pul?lic WaSnoSCi
Accounting Firm,
Santa Rosa, CA

* 50% z uwagi na konsolidacje metoda praw wtasnosci.
** za okres od 20.07.2007 r. do 31.12.2007 r.

Powigzanie pomiedzy sprawozdaniami jednostkowymi, a sprawozdaniem skonsolidowanym
przedstawia sie nastepujgco:

Spoétka Suma bilansowa Wynik netto

Podmiot dominujacy 191 133 21139
Podmioty zalezne 75 332 - 349
Podmiot stowarzyszony 0 1932
Podmiot wspétzalezny 2 659 - 343
RAZEM 269 123 22 379
Korekty konsolidacyjne - 35 801 - 699

Suma sprawozdania 233 322 21 680

Rodzaj zmiany zakresu jednostek objetych konsolidacja:

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31.12.2006 rok nie obejmowato
danych finansowych spétki stowarzyszonej Retech Systems LLC, w ktérej jednostka dominujaca
nabyta 50% udziatéw w kapitale wtasnym w dniu 19.07.2007 roku.

Poczgwszy od 1 stycznia 2005 roku, na mocy art. 55 ustawy o rachunkowo$ci jednostka
dominujaca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg zasad wynikajacych z MSSF,
w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK w Swiebodzinie
Czes¢ ogodlna

VL.

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy kapitatowej w roku obrotowym od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

INFORMACJE O SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM GRUPY KAPITALOWEJ ZA
POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2006 r.
do 31.12.2006 r., zostalo zbadane przez PKF CONSULT Sp. z o.0. iuzyskato opinie bez
zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 r. zostato zatwierdzone uchwatg nr 2 przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 30 sierpnia 2007 roku.

Zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 r. zostato:
- wpisane w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 17.09.2007 r.
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 400 z dnia 14.03.2007 r.

DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej nr 16 z dnia 12.12.2007 roku Spotka PKF Consult Sp. z 0.0. zostala
powotana do zbadania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2007 r., umowa o
badanie zostata zawarta dnia 20.12.2007 roku.

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

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

Badanie przeprowadzono w okresie od 26.02.2008 r. do 24.04.2008 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Spotki dominujacej w dniu 24.04.2008 r. ztozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania,
ujawnieniu w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien
31.12.2007 r. oraz niezaistnieniu do dnia ztozenia o$wiadczenia zdarzen wptywajacych w sposob
istotny na wielkos¢ danych wykazywanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

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

Nie stanowito bezposredniego przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzeh podlegajacych
sciganiu, jak réwniez nieprawidiowosci, jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

ul. Dabrowskiego 75/67, tel. 061 847 92 61, fax 061 847 92 60

B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ
= Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0d 01.01.2005 do 31.12.2005 r.,
- 0d 01.01.2006 do 31.12.2006 r.,
- 0d 01.01.2007 do 31.12.2007 r.
= W okresie objetym analiza nie wystgpity istotne zmiany majace znaczenie dla odczytywania
informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych. Natomiast na potrzeby analizy
skorygowano odpowiednie pozycje bilansowe i wynikowe 2006 roku o korekty bledu
podstawowego (zgodnie z notg nr 27 do sprawozdania finansowego).
= Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., zas uzyte w nich symbole majg
nastepujace znaczenie:
- BZ - bilans zamkniecia - OU - okres ubiegly
- BO - bilans otwarcia - OB - okres biezacy
» Zaprezentowane wartosci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnosza sie do warto$ci wyrazonych w
zt.
= Struktura poszczegoélnych 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 zyskoéw i strat — w stosunku do wartosci
przychodéw ogétem;
- w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskoéw i strat — w stosunku do wartosci kosztow
ogotem,
- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegdlnych poziomach oraz do obcigzen wyniku —
w stosunku do wyniku netto.
1. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI BILANSOWYCH
Zmiana w
Stan na Struktura w % %
AKTYWA
31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 | 31.12.2005 | 31.12.2006 | 31.12.2007 ‘%’
A. AKTYWA TRWALE 49 286 61 507 74 329 43,2% 38,4% 31,9% 20,8%
1. | Rzeczowe aktywa trwate 30438 46 052 43633 26,7% 28,7% 18,7% -5,3%
2. | Nieruchomosci inwestycyjne 1436 1126 475 1,3% 0,7% 0,2% -57,9%
3. | Wartos¢ firmy 0 4 375 3 660 0,0% 2,7% 1,6% -16,3%
4. | Pozostale wartosci 3755 4615 6444|  33%| 29%| 28%| 396%
niematerialne i prawne
Inwestycje w jednostce
stowarzyszonej
5. wyceniane metoda praw 11 084 0 16 066 9,7% 0,0% 6,9% X
wiasnosci
6. |Aktywa finansowe dostepne do 429 3 3| 04%| 00%| 00%|  00%
sprzedazy
7. | Inne aktywa finansowe 0 0 445 0,0% 0,0% 0,2% X
8. | Naleznosci dtugoterminowe 47 404 0 0,0% 0,3% 0,0% | -100,0%
9. | Rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
10. | Pozyczki udzielone 2 1 13 0,0% 0,0% 0,0% | 2405,2%
Aktywa z tytutu odroczonego
1. podatku dochodowego 2 096 4931 3590 1,8% 3,1% 1,5% -27,2%
B. AKTYWA OBROTOWE 64 709 98 779 158 993 56,7% 61,6% 68,1% 61,0%
1. | Zapasy 12 865 19 105 18 340 11,3% 11,9% 7,9% -4,0%
2. | Naleznosci handlowe 32 096 47 047 50 176 28,1% 29,4% 21,5% 6,7%
Pozostate naleznosci
3. krotkoterminowe 2524 3947 7 907 2,2% 2,5% 3,4% | 100,3%
4. | Rozliczenia miedzyokresowe 529 783 2 342 0,5% 0,5% 1,0% | 199,1%
- 7
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Aktywa finansowe wyceniane
5. | w wartosci godziwej przez 380 99 0 0,3% 0,1% 0,0% | -100,0%
wynik finansowy
6. | Pozyczki udzielone 2 2 11 0,0% 0,0% 0,0% | 652,9%
7. | Srodki pienigzne iich 2 871 5662| 51696 25%| 35%| 22.2%| 813,0%
ekwiwalenty
8. | Rozliczenia kontraktow 13443 22134 28 520 11,8% 13,8% 12,2% 28,9%
C. SgTSYF"II\QESSYZ NACZONE 203 0 0 0,2% 0,0% 0,0% X
AKTYWA RAZEM 114 199 160 285 233322| 100,0%| 100,0%| 100,0% 45,6%
Zmiana w
PASYWA Stan na Struktura w % %
31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 | 31.12.2005 | 31.12.2006 | 31.12.2007 ‘%’
A | ARITRY (FUNDUSZ) 70255|  86342| 142861| 615%| 539%| 61,2%| 655%
|, | Kapitat wiasny udziatowcow 39663 86342 142861| 347%| 53,9%| 61,2%| 655%
jednostki dominujacej
Kapitat (fundusz) podstawowy 3129 3007 3471 2,7% 1,9% 1,5% 15,4%
Kapitat (fundusz) zapasowy 36 493 57 613 116 610 32,0% 35,9% 50,0% | 102,4%
Pozostate kapitaty 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
Roznice kursowe 41 -1 630 -7 005 0,0% -1,0% -3,0% | 329,7%
Zysk (strata) z lat ubiegtych 14 496 15 266 8 105 12,7% 9,5% 3,5% | -46,9%
Zysk (strata) netto 16 096 12 086 21680 14,1% 7,5% 9,3% 79,4%
Kapitaly udzialowcow 0 0 o 00%| 00%| 00% X
mniejszos$ciowych
ZOBOWIAZANIA | REZERWY o o o o
B. NA ZOBOWIAZANIA 43 944 73 943 90 461 38,5% 46,1% 38,8% 22,3%
|, |2obowiazania 13339  18405| 14245 11,7%| 115%| 61%| -22,6%
diugoterminowe
Kredyty i pozyczki 8 675 5184 2131 7,6% 3,2% 0,9% | -58,9%
Pozostate zobowigzania 326 136 313 0,3% 0,1% 0,1% | 129,7%
Egczﬁ(’)"(’j":“’/‘; odroczony podatek 4172 12 867 11 241 3,7% 8,0% 48%| -12,6%
Rezerwa na Swiadczenia 161 213 558  01%| 01%| 02%]| 161,6%
emerytalne i podobne
Rezerwy na zobowigzania 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
Rozliczenia migdzyokresowe 5 5 3 0,0% 0,0% 0,0%| -49,7%
|, |#obowiazania 30 605 55 538 76217 | 26,8% | 34,6%| 327%| 37,2%
krétkoterminowe
Kredyty i pozyczki 6 760 6 635 23 568 5,9% 4.1% 10,1% | 255,2%
Zobowigzania finansowe
wyceniane w wartosci godziwe;j 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
przez wynik finansowy
Zobowigzania handlowe 14 273 25398 24 308 12,5% 15,8% 10,4% -4,3%
Zobowigzania z tytutu
podatkéw, cet, ubezpieczen 2 267 4 304 2 929 2,0% 2,7% 1,3% -31,9%
spot i innych
Zobowiazania krotkoterminowe 2 407 1990 2661  21%|  12%| 11%| 33,7%
Inne zobowiagzania finansowe
Rezerwa na swiadczenia 1133 2315 2789|  1,0%|  14%| 12%| 205%
emerytalne i podobne
Rezerwy na zobowigzania 2 506 8 440 7277 2,2% 5,3% 3,1%| -13,8%
Rozliczenia migdzyokresowe 1258 6 455 12 685 1,1% 4,0% 5,4% 96,5%
C. gggzol\zﬂggemp‘ PRZEZN. DO 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
PASYWA RAZEM 114 199 160 285 233322| 100,0%| 100,0%| 100,0% 45,6%
8 S
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Il. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH

Zmiana w
poz Wyszczegéinienie za okres strukturaw % %
31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 | 31.12.2005 | 31.12.2006 | 31.12.2007 %
A, | Praychody netto ze sprzedazy i | 44q 544 181656 | 270313| 96,8% | 97,0%| 98,4%| 48:8%

zréwnane z nimi, w tym:

Przychody netto ze

. . 145 804 179 340 | 268 625 95,0% 95,8% 97,7% 49,8%
sprzedazy produktow

Przychody netto ze
sprzedazy towardw i 2707 2316 1689 1,8% 1,2% 0,6% | -27,1%
materiatéw

B. Koszty dziatalnosci operacyjnej | -109 565 -135308 | -212 777 81,5% 81,5% 85,0% 57,3%

Koszty wytworzenia 1108004 | -134077| -211842| 804%| 80,8%| 846%| 580%
sprzedanych produktéw

Wartos$¢ sprzedanych

. . o -1 561 -1 231 -934 1,2% 0,7% 0,4% -24,1%
towaréw i materiatow

Zysk (strata) ze sprzedazy

C. (A-B) 38 945 46 348 57 537 242% 383% 265% 24.1%
p, |Pozostate przychody 1474 2039 982  1,0%| 11%| 04%| -51,8%
operacyjne
Koszty sprzedazy -4 602 -7 707 | -11162 3,4% 4,6% 4,5% 44.8%
Koszty ogdlnego zarzadu -15 622 -18971 | -24 095 11,6% 11,4% 9,6% 27,0%
E. Pozostate koszty operacyjne -1743 -3 037 -950 1,3% 1,8% 0,4% -68,7%
F. |2ZVsk(strata) z dzialalnosci 18452|  18672| 22312| 115%| 154%| 103%| 19,5%
operacyjnej (C+D-E)
G. Przychody finansowe 3418 3535 3516 2,2% 1,9% 1,3% -0,6%
H. Koszty finansowe -2 858 -983 -1 439 2,1% 0,6% 0,6% 46,4%
Udziat w zyskach (stratach)
netto jednostek 889 -2 395 1932 -180,7%
stowarzyszonych
Zysk (strata) przed o o o o
I. opodatkowaniem (F+G-H) 19 900 18 830 26 320 124% 156% 121% 39,8%
I. | Zyski nadzwyczajne 0,0% 0,0% 0,0% X
I. | Straty nadzwyczajne 0,0% 0,0% 0,0% X
g Zysk (strata) brutto (1+/-J) 19 900 18 830 26 320 124% 156% 121% 39,8%
L. Podatek dochodowy -3 805 -6 743 -4 641 -23,6% -55,8% -21,4% -31,2%
Pozostate obowigzkowe
M. zmniejszenia zysku - - - 0,0% 0,0% 0,0% X

(zwiekszenia straty)

Zysk (strata) netto z
N. dziatalnosci 16 096 12086| 21680 100% 100% 100% 79,4%
kontynuowanej(K-L-M)

o Zys!< (strata') z dziatalnosci ) _ } 0.0% 0.0% 0,0% M
zaniechanej

Zysk (strata) netto za rok

obrotowy 16 096 12086 21680 100% 100% 100% 79,4%
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

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

250 000+

200 0004

150 0004

100 0004

50 0004

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
31.12.2005 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2007

|IAktywa trwate O Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania EAktywa obrotowe HKapitat wtasny |

W poréwnaniu z rokiem ubieglym nastgpit wzrost wartosci sumy bilansowej Grupy 0 46%.
Po stronie aktywow zwiekszeniu o 21% ulegty aktywa trwate, ktére stanowig 32% sumy
bilansowej (gtéwnie z uwagi na nabycie udziatbw w Retech Systems LLC - pozycja
inwestycje w jednostce stowarzyszonej wyceniane metodg praw wtasnosci).

Znacznie wyzszg dynamikg wzrostu w stosunku do roku poprzedniego zanotowaty aktywa
obrotowe (61%), przy jednoczesnym wzroscie ich udziatu w sumie bilansowej z 57% w 2005
r. do 68% w 2007 r. Wzrost wartosci i udziatu w sumie bilansowych aktywéw obrotowych
wynikat gtéwnie z dynamicznego wzrostu wartosci srodkdéw pienieznych z uwagi na emisje
przez spotke dominujgcg akcji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Nalezy zauwazy¢, iz dynamiczny wzrost przychoddéw ze sprzedazy (49%) nie pociagnat
za sobg réwnie wyraznego wzrostu majatku obrotowego, poniewaz w stosunku do 2006 r.:

» wartos¢ zapasow spadta o 4%,

» wartos¢ naleznosci wzrosta z dynamikg 7%,

» wartosc pozycji rozliczenia kontraktow wzrosta o 29%.
Nizsza dynamika wzrostu warto$ci majatku obrotowego od przychoddéw ze sprzedazy
wplywa na zwiekszenie efektywnosci prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;j.

W 2007 roku w stosunku do okresu poprzedniego Grupa zanotowata wzrost wartosci
Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow z 5 662 tys. zt do 51 696 tys. zt zwigzany gtownie z
pozyskaniem przez jednostke dominujaca $rodkéw finansowych w wyniku debiutu
gietdowego (cele emisyjne spotka bedzie w stanie wypetni¢ w 2008 roku).

Po stronie pasywow znaczgco z 86 342 tys. zt w 2006 r. do 142 861 tys. zt w 2007 r.
zwiekszyta sie wartos¢ kapitatow witasnych gtéwnie z uwagi na:
» przeprowadzong w 2007 roku przez spétke dominujaca emisje akciji,

» przeznaczenie wypracowanego zysku netto za ubiegty rok obrotowy przez spotki
SECO/WARWICK S.A. oraz LZT Elterma S.A. na kapitat zapasowy,

» wypracowanie znaczgcego zysku netto w 2007 roku przez spéiki
SECO/WARWICK S.A., SECO/WARWICK Corp. oraz Retech Systems LLC.

AAAAAAAAAA
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Na koniec badanego okresu udziat obcych Zrodet finansowania w pasywach ogétem spadh
Z2 46% do 39%.

Nalezy réwniez zauwazy¢ istotny wzrost wartosci pozycji: rozliczenia kontraktow (aktywa)
oraz rozliczenia miedzyokresowe (pasywa), co zwigzane jest z dynamicznym wzrostem ilosci
realizowanych przez Grupe Kapitatowg kontraktow. Spotki tworzace Grupe rozliczajg wartosé
przychoddéw zwigzang z trwajacymi kontraktami metoda ich kosztowego zaawansowania
(okreslajac wspétczynnik poniesionych na dzieh bilansowy kosztow zwigzanych z kontraktem
do catkowitych planowanych kosztow wytworzenia i nastepnie odnoszac ten wskaznik do
planowanych przychodéw z realizowanych kontraktéw). Otrzymana wartos¢ zwieksza
warto$¢ przychodow ze sprzedazy i pozycje rozliczenia kontraktéw. Ponadto pozycja
rozliczenia kontraktéw korygowana jest o wartos¢ zaliczek otrzymanych w zwigzku z
realizacjg danego kontraktu.

W analizowanej Grupie zachowana jest ,ztota” reguta bilansowa, poniewaz majatek
trwaty pokryty jest w catosci kapitatem statym (kapitatem wilasnym i zobowigzaniami
dtugoterminowymi). Wskaznik pokrycia majgtku trwatego kapitatem wynosi na koniec
badanego okresu 211%.

Wartos¢ sumy bilansowej jednostki dominujacej na dziehn 31.12.2007 r. stanowi 71%
sumy bilansowej Grupy Kapitatowej przed konsolidacja. Ponadto istotny udziat w
skonsolidowanej sumie bilansowej przed konsolidacjg majg rowniez spétki LZT Elterma S.A.
15% oraz SECO/WARWICK Corp. 12%.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

25

T

"

05 /
0
31.12.2005 . 31.12.2006 . 31.12.2007 r.
e ptynnos¢ | 21 1,8 2,1
ptynnos¢ Il 1,7 1,4 1,8
e ntynnosc 1 0,1 0,1 0,7

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

Wartosci wskaznikéw informuja, ze posiadane przez Grupe naleznosci krétkoterminowe oraz
aktywa finansowe pokrywajg dwukrotng wartos¢ zobowigzan biezacych, a posiadane $rodki
pieniezne pokrywajg az 70% zobowigzah biezacych, co zwigzane jest z akumulacjg srodkow
pienieznych pozyskanych z debiutu gietdowego jednostki dominujgcej (bedg wykorzystane w
2008 roku).

PKF CONSULT Sp. z 0.0. <> 01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15/17
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

WSKAZNIKI OBROTOWOSCI w dniach

90
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2005r. 2006 . 2007 r.
Szybko$¢ obrotu zapasow 43 43 32
e S7ybko$¢ obrotu naleznosci z 79 80 66
tytutu dostaw i ustug
e S 7ybko$¢ obrotu zobowigzan 48 54 43
z tytutu dostaw i ustug

» wskaznik szybkos$ci obrotu zapasow w analizowanym okresie spadt o 11 dni do 32

dni i oznacza, ze Grupa skrocita sredni okres przechowywania zapaséw do okoto
miesigca. Warto$¢ wskaznika ulegta polepszeniu w szczegdolnosci dzieki obnizeniu
sie wartosci zapasow produktow gotowych i produkciji w toku,

wartos¢ wskaznika szybkosci obrotu naleznosci z tytutu dostaw i ustug spadta o 14
dni do poziomu 66 dni. Oznacza to, ze Grupa kapitatowa otrzymuje ptatnosci z ponad
dwumiesiecznym terminem odroczenia ptatnosci, co wynika ze specyfiki prowadzonej
dziatalnosci.

cykl obrotu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug zmniejszyt sie o 11 dni do 43 dni i
wskazuje, iz Grupa reguluje zobowigzania z tytutu dostaw i ustug z okoto
pottoramiesiecznym terminem odroczenia ptatnosci (szczegétowa analiza struktury
czasowej zobowigzan handlowych wskazuje, iz Grupa nie ma zalegtosci ptatniczych i

reguluje zobowigzania

2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

na biezaco).

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

25,0%

20,0%

15,0%

10,0%

~
—

\/,;

5,0%
0,0%
2004 r. 2005r. 2006 .
e Rentowno$é przychodow 10,50% 6,50% 7,90%
Rentownos¢ kapitatow 22,90% 15,40% 19,00%
wiasnych
e Rentownos¢ aktywow 14,10% 8,80% 11,00%
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Wartos¢ wskaznika rentownoéci przychodéw w poréwnaniu do 2006 roku nieznacznie
wzrosta, co wskazuje, iz dynamika wzrostu zysku netto byta wyzsza od dynamiki wzrostu
przychoddw ze sprzedazy.

Wskaznik rentownosci aktywéw (ROA) w badanym okresie przyjmuje wartos¢ 11%, co
wskazuje, ze kazda zainwestowana przez Grupe w posiadane aktywa ztotdéwka przyniosta
okoto 0,11 zt zysku. W analizowanym okresie w poréwnaniu do 2006 roku wartosc
wskaznika wzrosta o 2%, gtéwnie z uwagi na znaczacy wzrost zysku netto.

W badanym okresie poziom wskaznika (ROE) wyniost 19%. W poréwnaniu do roku
poprzedniego wartos¢ wskaznika wzrosta o 4%, gtownie z uwagi na wspomniany juz wzrost
zysku netto. Nalezy ponadto zaznaczy¢, ze wartos¢ wskaznika bylaby znacznie nizsza po
eliminacji z wartosci kapitatbw agio zwigzanego z nadwyzka wartosci emisyjnej akcji w
jednostce dominujacej, nad ich warto$cig nominalng (emisja akcji przeprowadzona zostata w
grudniu 2007 roku, a srodki z nig zwigzane nie zdazyly jeszcze przyczynic¢ sie wypracowania
lepszych wynikow).

Wartos¢ wskaznika informuje, iz kazda zainwestowana w Grupe ziotdwka przyniosta w
badanym okresie okoto 0,19 zt zysku. Osiggnieta stopa ROE jest zatem znacznie wyzsza od
rentownosci lokat i bezpiecznych papierow warto$ciowych.

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI (Wartosci w tys. zt)

60 000
50 000
40 000
30 00071
20 0007
10 00017
0—
2005 . 2006 r. 2007 r.
B Zysk/strata ze sprzedazy 38 945 46 348 57 537
O2Zysk/Strata z dziatalnosci 18 452 18 672 22 312
operacyjnej
B Wynik na dziatalno$ci 1448 158 4 009
finansowe;j
OZysk/Strata brutto 19 900 18 830 26 320
O Zysk/Strata netto 16 096 12 086 21680

Wartos¢ zaréwno osigganych przychodow, jak réwniez kosztoéw generowanych przez Grupe
Kapitatowg wynika z wartosci wykazywanych przez Spotke dominujacg oraz LZT Elterma
S.A. i SECO/WARWICK Corp. Udziat wymienionych spdtek wchodzgcych w sktad Grupy
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Kapitatowej w gtownych pozycjach skonsolidowanego rachunku zyskow i strat przed
konsolidacjg przedstawia sie nastepujgco:

Lp. Pozycja SECOI\éVﬁRWICK LZT Elterma SECOC/WARWICK
A. orp.

1. | Przychody ogétem 56% 21% 22%

2. | Koszty ogétem 51% 24% 24%

3. | Zysk brutto 100% -9% 8%

4. | Zysk netto 103% -11% 8%

Dominujacg pozycje w strukturze catosci przychoddw i kosztow zajmujg pozycje zwigzane ze
sprzedaza i wytworzeniem piecéw do obrobki metali, co jest zgodne z profilem dziatalnosci
Grupy Kapitatowe.

Na ksztattowanie sie koncowego wyniku finansowego badanej Grupy miaty wptyw ponadto:
% zysk na dziatalnosci finansowej w wysokos$ci 2 076 tys. zi,
« zysk z udziatbw w jednostkach stowarzyszonych wycenianych metodg praw
wiasnosci (Retech Systems LLC do 20.07.2007 roku) 1 932 tys. zt.

Ostatecznie, po skorygowaniu wyniku finansowego o podatek dochodowy oraz zmiane stanu
rezerw i aktywéw na odroczony podatek dochodowy Grupa Kapitalowa osiggneta zysk netto
w wysokosci 21 680 tys. zt, stanowigcy 8% przychoddéw ze sprzedazy. W poréwnaniu z
rokiem ubiegtym nastgpit wzrost wartosci wyniku finansowego netto az o 79,4% (wynikajacy
gtéwnie z wypracowania wysokiego zysku netto przez jednostke dominujaca, pomimo strat
poniesionych przez LZT Elterma S.A.).

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 Ilub przymusowego zaniechania, badz istotnego
ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Czes¢ szczegotowa

C. CZESC SZCZEGOLOWA
l. POPRAWNOSC PRZYJETYCH | DOKUMENTACJI
KONSOLIDACYJNEJ

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej SECO/WARWICK sporzadzone
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 wrze$nia 1994 roku oraz wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi.

ZASAD KONSOLIDACJI

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone metodg petng na podstawie
sprawozdania jednostkowego spotki dominujacej SECO/WARWICK S.A. oraz sprawozdan
jednostkowych spotek zaleznych.

= Zapewniono, w istotnym zakresie, jednolito§¢ zasad wyceny i zasad sporzadzania sprawozdan
finansowych spotek Grupy Kapitatowej w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowe;.

= Zarzad Spotki dominujacej w sposob poprawny ustalit zasady konsolidacji.

= Dokumentacja konsolidacyjna zawiera zestaw informacji dodatkowych sporzgadzonych przez
poszczegolne spdétki na potrzeby konsolidacji. Informacije te sg uzgodnione pomiedzy spétkami i
potwierdzone przez biegtego badajgcego skonsolidowane sprawozdanie Grupy.

. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

Szczegotowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegodinych pozycji bilansu zostaty
zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajacych stanowigcych jej zintegrowang

czes¢. Nie stwierdzono istotnych nieprawidtowosci w wycenie i prezentacji pozycji bilansowych.

1. Aktywa trwate

Stan na Stan na
Lp. AKTYWA Stan na 31.12.2007 r. Kon:ekty ] 31.12.2007 .
31.12.2006 r. suma przed konsolidacyjne
korektami po korektach
A. |AKTYWA TRWALE 61 372 104 928 -30 599 74 329
1. |Rzeczowe aktywa trwate 46 052 43 758 -125 43 633
2. |Nieruchomosci inwestycyjne 1126 475 0 475
3. |Wartos¢ firmy 4 375 3 660 3 660
a. Pozostate wartosci niematerialne i 4615 6 920 475 6 444
prawne
5. War_tosc udziatéw w jednostkach 49 724 -49 724 0
powigzanych
Inwestycje w jednostce
6. |stowarzyszonej 0 16 066 16 066
wyceniane metoda praw wiasno$ci
7 IAktywa f_mansowe dostepne do 3 3 0 3
sprzedazy
8. [Inne aktywa finansowe 0 445 0 445
9. [Naleznosci dtugoterminowe 404 0 0
10. |Rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0
11. [Pozyczki udzielone 1 13 0 13
12. IAktywa z tytutu odroczonego podatku 4796 3590 0 3590
dochodowego

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

Wartos¢ firmy na koniec badanego okresu dotyczy nabycia 50,9% udziatéw w Spétce Seco/Warwick
Corporation.

Prawidtowo dokonano ponadto:
» korekty wartodci oraz amortyzacji srodkow trwatych, ktorych wartos¢ zostata sprzedana
pomiedzy spétkami tworzacymi Grupe Kapitatowa,
» korekty wartosci udziatdbw w spotkach zaleznych posiadanych przez jednostke dominujaca z
nabytymi aktywami netto na dzienh objecia kontroli nad poszczegdlnymi spotkami.

Spotka dominujaca dokonata na dzien nabycia 50% udziatow w Retech Systems LLC (19.07.2007 r.)
identyfikacji réznic pomiedzy standardami rachunkowosci stosowanymi przez Retech oraz
standardami MSSF/MSR, jak réwniez wyceny nabytych aktywéw netto do wartosci godziwej. Wyceny
aktywéw netto dokonano na podstawie zbadanego przez niezaleznego biegtego rewidenta
sprawozdania finansowego sporzadzonego przez Retech Systems LLC na dzieh 19.07.2007 r. oraz
posianych prze spotke wycen sktadnikow rzeczowego majatku trwatego.

Mimo to w sprawozdaniu skonsolidowanym rozliczenia nabycia udziatbw w Retech Systems LCC
dokonano na podstawie biezacej wartosci aktywéw netto wynikajacej ze zweryfikowanego
sprawozdania finansowego. W przypadku zastosowania do rozliczenia nabycia wartosci godziwej
przejetych aktywow netto wartos¢ wyniku netto Grupy Kapitatowej ulegtaby obnizeniu w granicach od
50 — 100 tys. zt.

Spotka opisata sposdb rozliczenia nabycia Retech Systems LLC w nocie nr 17 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

2. Aktywa obrotowe

Stan na
8. AKTYWA OBROTOWE 31.12.2006r. | 31.12.2007r. kon'::lri‘;';?yjne 31.12.2007 .
B. | AKTYWA OBROTOWE 98 779 164 195 -5 202 158 993
1. | Zapasy 19 105 18 014 326 18 340
2. | Naleznosci handlowe 47 047 53 880 -3 704 50 176
3. | Pozostate naleznosci 3947 9632 1725 7907
krétkoterminowe
4. | Rozliczenia miedzyokresowe 783 2342 0 2 342
Aktywa finansowe wyceniane w
5. | wartosci godziwej przez wynik 99 0 0
finansowy
6. | Pozyczki udzielone 2 11 0 11
7. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5662 51 696 0 51 696
8. | Rozliczenia kontraktow 22134 28 620 -99 28 520
c AKTYWA PRZEZNACZONE DO 0 0 0 0
" | SPRZEDAZY

Spoétka Elterma prezentuje jako naleznosci z tytutlu dostaw i ustug w stosunku do pozostatych
jednostek naleznosci z stosunku do OO0 SECO/WARWICK w wysokosci 106 tys. zt z tytutu dostawy
towarow. Spotka OOO SECO/WARWICK nie zaewidencjonowata w ksiegach dostawy towaréw. Tak
wiec na potrzeby konsolidacji wprowadzono korekte ewidencjonujacq towary i zobowigzanie z tytutu
dostawy towaréw.

Ponadto spétka SECO/WARWICK prezentuje jako naleznosci z tytutu dostaw i ustug w stosunku do
pozostatych jednostek naleznosci z stosunku do SECO/WARWICK (Tianjin) w wysokosci 438 tys. zt z
tytutu dostawy produktow. Spétka SECO/WARWICK (Tianjin) nie zaewidencjonowata w ksiegach
dostawy produktow. Tak wiec na potrzeby konsolidacji wprowadzono korekte ewidencjonujaca
produkty i zobowigzanie z tytutu ich dostawy towaréw w wysokosci 219 tys. zt (metoda konsolidacji
proporcjonalnej).

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

Korekta rozliczen miedzyokresowych wynika z eliminacji kontraktéw dtugoterminowych realizowanych
pomiedzy Spétkami SECO/WARWICK S.A. oraz SECO/WARWICK Corp.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Czes¢ szczegotowa

3. Kapitaty witasne

Stan na
Lp. KAPITAL WEASNY
P 31.12.2006 . 31422007r. | | KOTeK 31.12.2007 r.
onsolidacyjne
KAPITAL (FUNDUSZ)
A. WEASNY 88 053 172 696 -29 835 142 861
| | Kapitat wiasny udziatowcow 88 053 172 696 - 29 835 142 861
jednostki dominujacej
Kapitat (fundusz) 3007 11079 - 7608 3471
podstawowy
Kapitat (fundusz) zapasowy 57 613 120 097 - 3487 116 610
Pozostate kapitaty 0 -21 128 21128 0
Roznice kursowe -1 589 -4 612 -2393 -7 005
Zysk (strata) z lat ubiegtych 15 225 46 812 -38 707 8 105
Zysk (strata) netto 13797 20 447 1233 21 680
Kapit'aly Lrud'ziaiowcow 0 0 0 0
mniejszos$ciowych

Prawidtowo dokonano korekt konsolidacyjnych obejmujgcych kapitaty wiasne.

Roéznice  kursowe z

przeliczenia

dotyczg spotek:

SECO/WARWICK Corporation,

000

SECO/WARWICK Group oraz SECO/WARWICK (Tianjin) Industrial Furnace Co. Ltd. oraz Retech

Systems LLC.

4. Zobowiagzania i rezerwy na zobowigzania

Stan na
8. PASYWA 31.12.2006r. | 31.12.2007r. Korekty | 31.12.2007r.
konsolidacyjne
ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA
B. ZOBOWIAZANIA 72 098 96 427 - 5966 90 461
|. | Zobowigzania dtugoterminowe 18 315 14 978 -733 14 245
1. | Kredyty i pozyczki 5184 2131 0 2131
2 Pozostate zobowigzania 136 313 0 313
Rezerwa na odroczony podatek 12 777 11 483 - 242 11 241
3. | dochodowy
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i 213 558 0 558
4. | podobne
5. | Rezerwy na zobowigzania 0 0 0 0
6. | Rozliczenia miedzyokresowe 5 494 - 491 3
Il. | Zobowiagzania krétkoterminowe 53 782 81 450 -5233 76 217
1. | Kredyty i pozyczki 6 635 23 568 0 23 568
Zobowigzania finansowe wyceniane
2. | wwartosci godziwej przez wynik 0 0 0 0
finansowy
3. | Zobowigzania handlowe 25 398 29 441 -5133 24 308
4 Zobovslliqzan’ia z tng’ru podatkow, cet, 4304 2929 0 2929
ubezpieczen spot i innych
5. | Zobowigzania krotkoterminowe inne 1990 2761 - 100 2 661
6. | Inne zobowigzania finansowe 0 0
7 Rezerwa na swiadczenia emerytalne i 2315 2789 0 2789
podobne
8. | Rezerwy na zobowigzania 6 684 7277 0 7277
9. | Rozliczenia miedzyokresowe 6 455 12 685 0 12 685
c ZOBOWIAZANIA PRZEZN. DO 0
" | SPRZEDAZY
PASYWA RAZEM 160 151 269 123 - 35629 233 494
Prawidtowo dokonano eliminacji zobowigzan, rezerw na zobowigzania oraz rozliczen

miedzyokresowych pomiedzy spétkami tworzacymi Grupe Kapitatowa.
Korekta rozliczen miedzyokresowych wynika z eliminacji darowizny pieca pomiedzy Spoétkami

SECO/WARWICK S.A., a OO0 SECO/WARWICK Group.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK

Czes¢ szczegotowa

ll. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU ZYSKOW

| STRAT

Pozycje ksztattujace wynik finansowy Spoétka ujeta kompletnie i prawidlowo w istotnych kwestiach w
odniesieniu do catosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Struktura przychodoéw i kosztow
zostata prawidtowo przedstawiona w notach objasniajgcych do sprawozdania finansowego.

1. Wynik brutto na sprzedazy

Za okres
o 01.01. - 01.01. -
Wyszczeg6lnienie 01.01. - 31.12. 31.12.2007 Korekty 31.12.2007
2006 L . | konsolidacyjne po
przed korektami wylaczeniach
A P_rz;_(chody |.1etto ze sprzedazy i zrébwnane z 181 656 270 666 353 270 313
nimi, w tym:
Przychody netto ze sprzedazy produktow 179 340 268 934 -309 268 625
P.rzyfchody netto ze sprzedazy towardw i 2316 1732 44 1689
materiatow
B. | Koszty dzialalnosci operacyjne;j -133 552 -212 047 -730 -212 777
Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw -132 322 -211 069 -774 -211 842
Wartosc¢ sprzedanych towaréw i materiatow -1 231 -978 44 -934
C. | Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B) 48 104 58 619 -1 083 57 537
Prawidtowo dokonano eliminacji wzajemnych przychodow i kosztow pomiedzy spétkami tworzacymi
Grupe Kapitatowg oraz korekt zwigzanych z aktualizacjg amortyzacji $rodkéw trwatych sprzedanych
pomiedzy spétkami tworzacymi Grupe Kapitatows.
2. Wynik na pozostatych poziomach dziatalnosci
Za okres
A 01.01. - 01.01. -
Wyszczegdlnienie 01.01. - 31.12. 31122007 Korekty 31.12.2007
2006 e . | konsolidacyjne po
przed korektami wylaczeniach
D. | Pozostate przychody operacyjne 2039 1 360 -378 982
E. | Koszty sprzedazy -7 707 -11 579 417 -11 162
F. | Koszty ogdlnego zarzadu -18 971 -24 144 49 -24 095
G. | Pozostate koszty operacyjne -3 037 -1 261 311 -950
H. | Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 20 428 22 995 -683 22 312
I. | Przychody finansowe 3 535 4013 -497 3516
U. | Koszty finansowe -983 -1439 0 -1439
K Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek 2395 0 1932 1932
stowarzyszonych
L. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem (F+G-H) 20 586 25 569 752 26 320
I. | Zyski nadzwyczajne 0 0 0 0
II. | Straty nadzwyczajne 0 0 0 0
M. | Zysk (strata) brutto (I+/-J) 20 586 25 569 752 26 320
N. | Podatek dochodowy -6 788 -5122 481 -4 641
o. Zysk (strata) ne:tto Z dziatalnosci 13 797 20 447 1233 21680
kontynuowanej(K-L-M)

Korekta kosztéw sprzedazy dotyczy eliminacji kosztéw funkcjonowania spétki OO0 SECO/WARWICK

w LZT Elterma S.A.

Korekta kosztéw ogodlnego zarzadu dotyczy aktualizacji amortyzacji pieca przekazanego w formie
darowizny z SECO/WARWICK S.A. do OO0 SECO/WARWICK oraz know - how wniesionego przez
SECO/WARWICK S.A. do spotki SECO/WARWICK (Tianijin).
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Czes¢ szczegotowa

Korekty pozostatych przychodéw i kosztéw operacyjnych dotyczg eliminacji refakturowanych kosztow
pomiedzy spétkami LZT Elterma do SECO/WARWICK S.A. oraz odniesionego w przychody
rozwigzania przychoddéw przysztych okreséw w spotce OOO SECO/WARWICK Group wynikajacych z
darowizny pieca.

Korekta przychodow finansowych dotyczy gtéwnie eliminacji dywidendy wyptaconej przez PHU Eltus
Sp. z 0.0. do LZT Elterma S.A.

Warto$¢ pozycji Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych wynika z udziatu spofki
dominujacej (50%) w zysku spotki Retech Systems LCC wypracowanym w okresie od 20.07.2007 do
31.12.2007 r.

IV. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA ZESTAWIENIA ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM
KAPITALE WEASNYM

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

V. PRAWII_)LOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych prawidtowo sporzadzono stosownie do zakresu
informacji okre$lonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowo$ci 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 cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Dane zawarte w informacji dodatkowej zostaty przedstawione przez Spétke, w istotnych aspektach,
zgodnie z wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami
dotyczacymi ujawnien zawartych w poszczegdinych Standardach.

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

Zarzad jednostki dominujacej sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy, ktérego
informacje finansowe sg zgodne z danymi opiniowanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje wynikajace z art. 49 ustawy o rachunkowosci.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania uzyskano potwierdzenie, iz w okresie badanym nie
zostatly w Grupie naruszone przepisy prawa.
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Grupa Kapitatowa SECO/WARWICK
Czes¢ szczegotowa

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

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

F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Consult Sp. z 0.0. w 2007 roku sporzadzita dla Grupy SECO/WARWICK S.A.:

> Raport niezaleznego bieglego rewidenta ze sprawdzenia wybranych elementéw
prognozowanych informacji finansowych za lata 2007 — 2008 wydany na potrzeby
sporzadzenia prospektu emisyjnego,

» Opinie o prawidlowosci i rzetelnosci historycznych skonsolidowanych informaciji finansowych
za lata 2004 - 2006 wydang na potrzeby sporzadzenia prospektu emisyjnego,

» Raport niezaleznego biegtego rewidenta o informacjach finansowych pro — forma wydany na
potrzeby sporzgadzenia prospektu emisyjnego,

» Opinie z badania sprawozdan jednostkowych spétek SECO/WARWICK S.A., LZT Elterma
S.A. oraz PHU Eltus Sp. z 0.0.

Umowa o badanie sprawozdania finansowego nie zawiera dodatkowych zagadnien, ktére wymagatyby
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 Marek Wojciechowski
Biegty rewident nr 10 984/7965 Biegty rewident nr 10 984/7965
Czionek Zarzadu
PKF Consult Sp. z o0.0. Podmiot uprawniony do badania
ul. Elblgska 15/17 Sprawozdan finansowych nr 477
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