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SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie
Czes¢ ogodlna

A. CZESC OGOLNA
I. DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

= Badanie dotyczy SECO/WARWICK S.A. z siedzibg: 66 - 200 Swiebodzin, ul. Sobieskiego 8.
Spoétka powstata na podstawie aktu notarialnego Rep. A. nr 8345/2006 z dnia 14.12.2006 r.
Spoétka powstata na czas nieokre$lony. Ostatnia zmiana umowy miata miejsce 29.04.2009 r.
aktem notarialnym Rep. A. nr 2712/2009 r.

W dniu 02.01.2007 roku Spétka wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000271014,

Akcje Spotki znajdujg sie w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z dnia
21.04.2010 r. wynosi 31,50 zt.

= Na koniec badanego okresu Spotka posiada:
- kapitat zakladowy 3471 tys. zk,
- pozostate kapitaty wtasne 130 915 tys. zt.

Wedtug stanu na dzien 31.12.2009 r. akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy byli:

Udziat w Udziat w
Akcjonariusze Liczba akcji kapitale Liczba gtosow | 0ogdlnej liczbie
zaktadowym% glosow na
SW Poland Holding B.V. 4 119 508 43,04% 4 119 508 43,04%
Spruce Holding Limited 1726 174 18,03% 1726 174 18,03%
ING NN OFE 723 199 7,56% 723 199 7,56%
PKO TFI S.A. 577 716 6,04% 577 716 6,04%
PZU Asset Management 513 000 5,36% 513 000 5,36%

Badana Spétka wg stanu na koniec badanego okresu:
- jest spotkg dominujgcg w stosunku do nastepujacych podmiotow:

» SECO/WARWICK Corporation USA,

» 00O SECO/WARWICK Rosja,

» LZT ELTERMA S.A.

- jest spotkg stowarzyszona z:

» Retech Systems LCC,

» SECO/WARWICK Allied Pvt. Ltd.

- do Grupy nalezg rowniez nastepujace jednostki:

» PHU ,Eltus” Sp. z o.0. w likwidacji, w ktérej Spétka dominujgca za posrednictwem LZT
Elterma S.A. posiada 100% kapitatu zaktadowego i 100% og0lnej liczby gtosow na
zgromadzeniu wspolnikow,

» SECO/WARWICK of Delaware Inc., w ktorej Spétka dominujgca za posrednictwem
SECO/WARWICK Corporation posiada 100% kapitatu zakladowego i 100% ogdlnej liczby
gtosow na zgromadzeniu wspoélnikow,

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

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci badanej Spofki jest:

produkcja piecow, palenisk i palnikéw piecowych,

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

produkcja maszyn ogdlnego przeznaczenia, maszyn dla metalurgii,

dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedazg maszyn, urzadzehn przemystowych i
narzedzi mechanicznych.

YV VYVYV

= Badana Spofka:

- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 970011679
- jest podatnikiem podatku od towaréw i ustug (VAT) i posiada nadany
przez Lubuski Urzad Skarbowy w Zielonej Gorze NIP - 927-010-07-56
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SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie
Czes¢ ogodlna

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

Imie i Nazwisko Funkcja
Leszek Przybysz Prezes zarzadu od 01.03.2009 r.
Jeffrey William Boswell Prezes zarzadu do 01.03.2009 r.
Andrzej Zawistowski Wiceprezes zarzadu
Wojciech Modrzyk Wiceprezes zarzadu
Witold Klinowski Czlonek zarzadu
Jozef Olejnik Czionek zarzadu

Gtoéwnym ksiegowym badanej jednostki jest Pani Dorota Subsar.

Srednioroczne zatrudnienie wynosi 272 osoby.

DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

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

Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do sprawozdania finansowego zataczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku
obrotowym od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008
r., zostato zbadane przez PKF Audyt Sp. z 0.0. i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za 2008 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy uchwatg nr 4 w dniu 29.04.20009 r., ktore uchwatg nr 19 przekazato w catosci zysk
netto za ubiegty rok obrotowy w kwocie 2 899 309,29 zt na kapitat zapasowy.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2008 r. zostafo:
- zfozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 11.05.2009 r.,
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 1326 z dnia 10 sierpnia 2009 r.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dzien 31.12.2008 r. prawidtowo
otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowosci
wykazane w ksiegach rachunkowych na dzien ich zamkniecia stany aktywow i pasywéw ujeto w
tej samej wysokosci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach rachunkowych.

Spotka jako jednostka dominujgca w Grupie Kapitatowej sporzadzita rowniez, pod datg 31 grudnia
2009 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unig
Europejska. W celu zrozumienia sytuacji finansowej i wynikdw dziatalnosci Spdétki jako jednostki
dominujacej jednostkowe sprawozdanie finansowe nalezy czytaé 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 lutego 2009 roku.
Spétka PKF Audyt Sp. z o0.0. zostata powotana do zbadania sprawozdania finansowego za 2009
r., umowa o badanie zostata zawarta dnia 01.06.2009 roku.

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

Zaréwno 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, poz.649).
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SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie
Czes¢ ogodlna

VI.

Badanie przeprowadzono w okresie od 08.02.2010 do 22.04.2010 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Spotki w dniu 22.04.2010 r. ztozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtiowosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informaciji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien 31.12.2009 r. oraz nie
zaistnieniu do dnia ztozenia o$wiadczenia zdarzen wptywajacych w sposob istotny na wielkos¢
danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

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

Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajacych sciganiu, jak
réwniez nieprawidtowosci jakie wystgpity poza systemem rachunkowosci.
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SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie
Ocena sytuacji majgtkowo - finansowej

B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ

= Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0d 01.01.2007 do 31.12.2007 r.,
- 0d 01.01.2008 do 31.12.2008 r.
- od 01.01.2009 do 31.12.2009 r.

= W okresie objetym analizg nie wystgpity istotne zmiany majace znaczenie dla odczytywania
informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych.

=  Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., za$ uzyte w nich symbole majg
nastepujace znaczenie:
- BZ - bilans zamkniecia - OU - okres ubiegty
- BO - bilans otwarcia - OB - okres biezacy

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

= 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 przychodowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci
przychodow ogétem;

- w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci kosztéw
ogétem,

- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczeg6lnych poziomach oraz do obciazen wyniku —
w stosunku do wyniku netto,

- w odniesieniu do pozycji pozostatych dochodéw catkowitych — w stosunku do sumy dochodéw

catkowitych.
. ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI
FINANSOWEJ
Stan na Struktura w % Zmiana w %
AKTYWA 2007-12-31 | 2008-12-31 | 2009-12-31 | 2007-12-31 | 2008-12-31 | 2009-12-31 %l
A. | AKTYWA TRWALE 73744 89 908 91 746 38,6% 50,0% 59,0% 2,0%
I. | Rzeczowe aktywa trwate 20 185 22378 23782 10,6% 12,4% 15,3% 6,3%
IIl. | Warto$ci niematerialne 3937 4204 7619 2,1% 2,3% 4,9% 81,2%
IIl. | Nieruchomosci inwestycyjne 475 461 448 0,2% 0,3% 0,3% -2,9%
IV. | Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 47 660 58 707 58 707 24,9% 32,7% 37,8% 0,0%
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 odroczonego podatku dochodowego 1487 4157 1190 0,8% 2,3% 0,8% -71,4%
VIII. | Pozostate aktywa trwate 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
B. | AKTYWA OBROTOWE 117 389 89 897 63 706 61,4% 50,0% 41,0% -29,1%
I. | Zapasy 10 398 11537 8 361 5,4% 6,4% 5,4% -27,5%
IIl. | Naleznosci handlowe 33759 44 089 12 626 17,7% 24,5% 8,1% -71,4%
IIl. | Naleznosci z tytulu biezacego podatku dochodowego 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
IV. | Pozostate naleznosci 6981 4120 3262 3,7% 2,3% 2,1% -20,8%
V. | Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
VI ]fl\:;);vzs VC;ansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
VIl | Pozostate aktywa finansowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
VIII. | Rozliczenia migdzyokresowe 22526 20882 20 794 11,8% 11,6% 13,4% -0,4%
IX. | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 43725 9270 18 662 22,9% 5,2% 12,0% 101,3%
X. | Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
AKTYWA RAZEM 191133 179 805 155 452 100,0% 100,0% 100,0% -13,5%
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SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie

Ocena sytuacji majgtkowo - finansowej

Stan na Struktura w % Zmiana w %
PASYWA 2007-12-31 | 2008-12-31 | 2009-12-31 | 2007-12-31 | 2008-12-31 | 2009-12-31 L—IBZB' OBO
A. | Kapitat wlasny 132 004 132 693 134 386 69,1% 73,8% 86,4% 1,3%
I. | Kapitat zaktadowy 3471 3471 3471 1,8% 1,9% 2,2% 0,0%
IIl. | Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny nominainej 104 489 125631 128 530 54,7% 69,9% 82,7% 2,3%
IIIl. | Akcje wiasne 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
IIl. | Pozostate kapitaty 0 0 2 0,0% 0,0% 0,0% 0
IV. | Zyski zatrzymane 24 044 3590 2384 12,6% 2,0% 1,6% -33,6%
B. | Zobowiazanie dtugoterminowe 6295 5772 6545 3,3% 3,2% 4,2% 13,4%
I. | Kredyty i pozyczki 2131 0 0 1,1% 0,0% 0,0% 0
Il. | Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 44 0,0% 0,0% 0,0% 0
lIl. | Inne zobowigzania dtugoterminowe 0 1059 406 0,0% 0,6% 0,3% -61,7%
IV. | Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3684 4 458 3844 1,9% 2,5% 2,5% -13,8%
V. | Rozliczenia migdzyokresowe przychod6w 3 180 2181 0,0% 0,1% 1,4% 1111,7%
VI. | Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 478 75 70 0,2% 0,0% 0,0% -6,5%
VII. | Pozostate rezerwy 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
C. | Zobowiazania krétkoterminowe 52 833 41 340 14 520 27,6% 23,0% 9,3% -64,9%
I. | Kredyty i pozyczki 23 568 1296 0 12,3% 0,7% 0,0% -100,0%
IIl. | Pozostate zobowigzania finansowe 0 14 203 1805 0,0% 7,9% 1,2% -87,3%
IIl. | Zobowigzania handlowe 13810 10 154 5440 7,2% 5,6% 3,5% -46,4%
IV. | Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
V. | Pozostate zobowigzania 2564 4 459 2971 1,3% 2,5% 1,9% -33,4%
VI. | Rozliczenia migdzyokresowe przychodow 6733 9636 2138 3,5% 5,4% 1,4% -77,8%
VII. | Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 1175 297 586 0,6% 0,2% 0,4% 96,9%
VIII. | Pozostate rezerwy 4984 1295 1580 2,6% 0,7% 1,0% 22,0%
S sty of o o oo o) om o
PASYWA RAZEM 191133 179 805 155 452 100,0% 100,0% 100,0% -13,5%
7
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SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie
Ocena sytuacji majgtkowo - finansowej

Il. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Za okres Struktura w % Zmiana w %
poz, Wyszczeg6lnienie 01.01.2007- | 01.01.2008 - | 01.01.2009 - | 01.01.2007- | 01.01.2008 - | 2042009 | (0 . oy
31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2007 | 31.12.2008 31.12.2009 ou
A. | Przychody ze sprzedazy 150 527 145 625 74 517 97,8% 98,2% 86,0% -48,8%
I. | Przychody ze sprzedazy produktow 150 191 145109 74029 97,5% 97,8% 85,4% -49,0%
IIl. | Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 336 516 488 0,2% 0,3% 0,6% -5,5%
B. z‘;f;:i’gféﬂzeda”y"h produktow, towarow i 109535 | 110033 50 265 85,3% 76,1% 589% |  -543%
I. | Koszty wytworzenia sprzedanych produktow i ustug 109 326 109 631 49 908 85,2% 75,8% 58,5% -54,5%
IIl. | Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 210 403 357 0,2% 0,3% 0,4% -11,4%
C. | Zysk (strata) brutto na sprzedazy 40991 35592 24252 193,9% 1227,6% -4667,9% -31,9%
I. | Pozostate przychody operacyjne 866 1235 2214 0,6% 0,8% 2,6% 79,3%
II. | Koszty sprzedazy 4968 5140 3837 3,9% 3,6% 4,5% -25,4%
IIl. | Koszty ogélnego zarzadu 12071 12 947 13415 9,4% 9,0% 15,7% 3,6%
VI. | Pozostate koszty operacyjne 770 1726 2025 0,6% 1,2% 2,4% 17,3%
D. | Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 24 048 17 013 7189 113,8% 586,8% -1383,7% -57,7%
I | Przychody finansowe 2589 1503 9921 1,7% 1,0% 11,4% 560,3%
Il. | Koszty finansowe 1024 14 804 15795 0,8% 10,2% 18,5% 6,7%
E. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem 25614 3711 1315 121,2% 128,0% -253,1% -64,6%
I. | Podatek dochodowy 4 475 812 1835 21,2% 28,0% -353,1% 126,0%
F. | Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 21139 2899 -520 100,0% 100,0% 100,0% -117,9%
G. | Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 0
H. | Zysk (strata) netto 21139 2899 520 100,0% 100,0% 100,0% -117,9%
8
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SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

ll. PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIALALNOSC JEDNOSTKI

Wyszczegolnienie | j.m. | 2007 | 2008 | 2009
Podstawowe wielkosci i wskazniki struktury
Suma bilansowa tys. zk. 191133 179 805 155 452
Wynik netto (+/-) tys. zt. 21139 2899 -520
Przychody ze sprzedazy przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw tys. zk 150 527 145 625 74 517
Kapitat staty kapitat whas néJgﬁzef:angoﬂ;ﬁiﬂrrgiﬂg\(l)vtzr’;nzlobowiazania tys.zt. | 138300 | 138464 140 932
Wskaznik struktury aktywow (aktywa trwate / aktywa obrotowe) *100 % 62,8 100,0 144,0
Wskaznik struktury pasywow (zrédet finansowania) (kapitat wkasny / kapitat obcy) *100 % 223,2 281,7 637,9
Wskaznik pokrycia aktywow trwalych kapitatem wtasnym (kapitat wkasny / aktywa trwate) *100 % 179,0 1476 146,5
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem statym (kapitat staty / aktywa trwate) *100 % 187,5 154,0 153,6
Wskazniki pfynnosci
Wskaznik ptynnosci | (aktywa obrotowe /biezace zobowigzania) 2,2 2,2 4,4
Wskaznik ptynnosci Il ((aktywa obrotowe - zapasy) / biezace zobow.) 2,0 19 3,8
Wskaznik ptynnosci lll ($rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne) / biezace zobowigzania) 0,8 0,2 13
Wskazniki rentowno sci
Rentownosé aktywow (ROA) (wynik netto / przecietny stan aktywo6w) *100 % 11,1 1,6 0,3
Rentownos$é¢ kapitatow wiasnych (ROE) (wynik netto / przecietny stan kapitatéw wtasnych) *100 % 16,0 2,2 0,4
Rentownos$¢ sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow (wynik brutto na sprzedazy / przychody ze sprzedazy)*100 % 21,2 24,4 32,5
Wskazniki zadfuzenia
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia (zobowigzania ogoétem / aktywa ogétem) *100 % 22,0 17,3 6,9
Wskazniki efektywnosci

Wskaznik rotacji srodkoéw trwatych przychody ze sprzedazy / $redni stan rzeczowych aktywoéw trwatych 75 6,8 3,2
Wskaznik rotacji majatku obrotowego przychody ze sprzedazy / $redni stan aktywéw obrotowych 13 14 1,0
Szybkos¢ obrotu zapasow (zapasy*t) / koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw ilo$€ dni 34,6 38,3 60,7
Szybkosé obrotu naleznosci handlowych (naleznosci handlowe*t) / przychody ze sprzedazy ilos¢ dni 81,9 110,5 61,8
Szybkosé obrotu zobowigzan handlowych i pozostatych (zobowigzania handlowe itg\?vza?g\tﬂe::)aieﬁgfgvtvy sprzedanych produktow, ilos¢ dni 54,6 48,5 61,1
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IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
DYNAMIKA | STRUKTURA Wartosci w tys. zt.

200 000

180 000

160 000

140 000

b

120 000

100 000

80 000

60 000

40 000

) R O T T VN N VL W

39 12

711

20 000
1 06

o k

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
31.12.2007 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2009

BAktywa obrotowe BKapitat wiasny BAktywa trwate DOZobowiagzania dtugo i krétkoterminowe

W poréwnaniu z rokiem ubieglym nastapit 13,5%-wy spadek wartosci sumy bilansowej. Po stronie
aktywow zwiekszeniu o 2% ulegty aktywa trwate, ktére stanowig 59% sumy bilansowej. Z kolei spadek z
dynamika 29% w stosunku do roku poprzedniego roku zanotowaty aktywa obrotowe, przy jednoczesnym
spadku ich udziatu w sumie bilansowej z 50% w 2008 r. do 41% w 2009 r. Spadek wartosci i udziatu w
sumie bilansowych aktywow obrotowych wynikat gtdwnie z dynamicznego spadku naleznosci handlowych
oraz zapasow.

Po stronie pasywow, gtdbwnie z uwagi na rozliczenie instrumentéw finansowych spetniajacych kryteria
rachunkowos$ci zabezpieczen oraz pozostawienie zysku wypracowanego w 2008 roku na kapitale
zapasowym, z 132 693 tys. zt w 2008 roku do 134 386 tys. zt w 2009 roku zwiekszyta sie wartos¢
kapitatbw wlasnych. W zwigzku z jednoczesnym istotnym spadkiem wartosci zobowigzan
krotkoterminowych, na koniec badanego okresu udziat obcych zrédet finansowania w pasywach ogoétem
spadt z 26,2% w 2008 r. do 13,5% w 2009 r.

Ponadto na koniec badanego okresu w poréwnaniu do 2008 roku:

= 0 6,3% wzrosta wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych, co wskazuje, iz nakfady inwestycyjne
poniesione w 2009 roku byty wyzsze od odpiséw amortyzacyjnych, a Spotka mimo kryzysu nie
zahamowata dziatalnosci inwestycyjnej,

= jstotnie bo o 81% wzrosta wartos¢ pozycji ,wartosci niematerialne”, co wynikato ze znaczacego
zaangazowania Spoétki w realizowane wspdlnie z Politechnika t6dzkg i Politechnikg Poznanska
prace rozwojowe,

= 0 27,5% zmniejszyta sie wartos¢ zapaséw, gtdwnie za sprawg spadku wartosci materiatéw i
produktéw gotowych (na koniec 2008 roku Spotka posiadata piec, ktory wrécit od kontrahenta i
nastepnie zostat w biezgcych roku sprzedany),

= 0 71,4% spadfa warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, co jest nastepstwem istotnego spadku
przychodow ze sprzedazy (o 48,8%), ale rowniez sprawnej windykacji naleznosci sktadajgcych sie
na wysokie saldo na dzien 31.12.2008 r. Jednostka utworzyta w badanym okresie odpisy
aktualizacyjne na warto$¢ zagrozonych brakiem sptaty nalezno$ci w wysoko$ci 499 tys. zt.
Krétkoterminowe naleznosci handlowe stanowig 8,1% aktywow ogétem,

= zanotowano wzrost wartosci srodkéw pienieznych o 101,3% do 18 662 tys. zi, ktory byt zwigzany
gtébwnie z istotnym zmniejszeniem sie poziomu naleznosci handlowych (sptata przez
kontrahentow),

= 0 2,3% wzrosta warto$¢ kapitatu zapasowego dzieki zatrzymaniu w Spoice zysku roku ubiegtego
(uchwata Walnego Zgromadzenia nr 19 z dnia 29.04.2009 r.), w kwocie 2 899,3 tys. zt,
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istotnie (o0 okoto 2 min zt) wzrosta warto$¢ dtugoterminowych rozliczeh miedzyokresowych z uwagi
na realizacje projektow rozwojowych dofinansowanych z dotacji Ministerstwa Nauki i Szkolnictwa
Wyzszego,

spotka spfacita catos¢ zadtuzenia bankowego,

z uwagi na rozliczenie istotnej czesci zobowigzan z tytutu zawartych opcji walutowych, z 14 203
tys. zt do 1 805 tys. zt spadta wartos¢ pozostatych zobowigzan finansowych,

o 778% (z 9 636 tys. zt do 2138 tys. z) spadta wartos¢ krétkoterminowych rozliczen
miedzyokresowych. Na saldo koncowe skifadajg sie korekta przychodéw zwigzana z rozliczaniem
kontraktow dtugoterminowych, nadwyzka zaliczek otrzymanych na realizacje kontraktéw nad
rozpoznanymi przychodami z tytutu ich realizacji oraz rozpoznane koszty istotnych kontaktéw
realizowanych w formie kooperacji,

z uwagi na regres przychodéw ze sprzedazy oraz nizszg ilo$¢ realizowanych kontraktow istotnie
spadta réwniez warto$¢ zobowigzan handlowych (o 46,4%) i wartosciowo 4 714 tys. zi,

0 33% spadia warto$¢ pozostatych zobowigzan krétkoterminowych gtdwnie z uwagi na
zmniejszenie sie¢ wartosci zobowigzan budzetowych,

0 77,8% spadta warto$¢ krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych przychodéw, jako efekt
spadku nadwyzek wartosci otrzymanych zaliczek nad rozpoznanym przychodem metodg
zaawansowania oraz kosztow kontraktow zwigzanych z kooperantami.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI
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W analizowanym okresie wartosci wskaznikéw ptynnosci pierwszego i drugiego stopnia ulegly
znacznemu wzrostowi (analogicznie do poziomow 4,4 i 3,8) i ksztaltujg sie na poziomie wyzszym od
uznawanego w literaturze za wzorcowy dla spétek produkcyjnych (1,5 - 2,0 oraz 1). Wskazniki informuja,
iz w badanej Spétce nie wystepowaty problemy z utrzymaniem biezacej ptynnosci finansowej.

Wartosci wskaznikéw informuja, ze posiadane przez jednostke naleznosci krétkoterminowe oraz $rodki
pieniezne, pokrywajg rownowarto$¢ 380% zobowigzan biezacych. Uzupetnienie pilynnych aktywow
obrotowych o stan zapas6w wptywa na poprawe wskaznika ptynnosci, podnoszac go do poziomu 440%.

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej mimo tego, ze jest najmniej reprezentatywny i nie przesadza o tym
czy przedsiebiorstwo jest zdolne wywigzywac sie z zobowigzan biezacych, wzrést do poziomu 130%, co
zapewnia catkowite pokrycie zobowigzan biezacych srodkami pienieznymi.
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WSKAZNIKI OBROTOWOSCI w dniach
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Wskaznik szybkosci obrotu zapaséw w analizowanym okresie podwyzszyt sie o 23 dni do 61 dni i
oznacza, ze jednostka wydtuzyta $redni okres przechowywania zapaséw do 2 miesiecy. W szczegélnosci
warto$¢ wskaznika ulegta pogorszeniu dzieki mniejszej dynamice spadku zapasow od kosztéw
sprzedanych produktow.

Wartos¢ wskaznika szybkosci obrotu naleznosci handlowych w analizowanym okresie spadta o 49 dni, do
poziomu 62 dni. Wartos¢ wskaznika informuje, ze jednostka otrzymuje zaptate ze srednio ponad 2
miesiecznym terminem odroczenia ptatnosci. Spadek wartosci wskaznika wynika z istotnego
zmniejszenia w 2009 roku salda naleznosci handlowych.

Warto$é wskaznika szybkosci obrotu zobowigzan handlowych i pozostatych zwiekszyta sie o0 12 dni do 61
dni i wskazuje, iz spotka reguluje swoje zobowigzania z okoto 2 miesiecznym terminem odroczenia
ptatnosci. Szczeg6towa analiza terminéw ptatnosci zobowigzan wskazuje, iz Spotka reguluje
zobowigzania na biezaco.

2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Wskaznik rentownosci sprzedazy produktéw, towaréw i materialtdbw w badanym okresie ulegt
zwiekszeniu o 8 punktéw procentowych i na dzien 31.12.2009 r. uksztattowat sie na poziomie 33%.
Wielko$¢ ta oznacza, ze z kazdej ztotowki przychodu ze sprzedazy wygenerowano 0,33 zt zysku, co
nalezy ocenia¢ jako zjawisko korzystne, w szczeg6lnosci przy spadku przychodow ze sprzedazy.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA) w badanym okresie przyjmuje warto$¢ -0,3%, co wskazuje, ze
kazda zainwestowana przez Spotke w posiadane aktywa ztotéwka przyniosta okoto 0,003 zt straty.

W badanym okresie stopa zwrotu z kapitatow wiasnych (ROE) wyniosta -0,4%. W poréwnaniu do roku
poprzedniego warto$¢ wskaznika ulegta spadkowi o 2,6%. Wartos¢ wskaznika informuje, iz kazda
zainwestowana w spotke ztotowka przyniosta w badanym okresie okoto 0,004 zt straty.
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WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI
Wartosci w tys. zt.
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B Wynik na dziatalnosci finansowej 1566 -13 301 -5874
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Dominujacg pozycje w strukturze przychoddéw zajmujg przychody ze sprzedazy produktow piecéw —
85,4% catosci przychoddw. Oznacza ze praktycznie wiekszos¢ generowanych przez Spétke przychoddéw

dotyczy jej dziatalnosci podstawowej.
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Natomiast po stronie kosztow: koszty wytworzenia sprzedanych produktéw (58,5%), koszty finansowe
(18,5%) oraz koszty ogolnego zarzadu (15,7%). W poréwnaniu do lat ubiegltych struktura kosztow ulegta
istotnej zmianie (spadek udziatu kosztow bezposrednio - produkcyjnych w catosci ponoszonych kosztéw),
co spowodowane byto istotnym spadkiem realizowanych zlecen i dalej przychodéw ze sprzedazy.

Zauwazalny znaczacy udziat w catosci kosztow poniesionych kosztow finansowych, wynika przede
wszystkim z:

. nadwyzki ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi w kwocie 4 349 tys. z,

. straty z tytutu zapadtych instrumentéw pochodnych w kwocie 2 656 tys. zt.

Spadkowi przychodéw z podstawowej dziatalnosci w 2009 roku o 48,8% towarzyszyt rownolegly, jednak z
nieco wyzszg dynamika spadek kosztéw sprzedanych produktéw (o 54,3%). Tendencja ta, ktora jest
generalnie zjawiskiem pozytywnym, pozwolita jednostce wypracowaé¢ zysk na sprzedazy brutto, ktérego
warto$¢ spadta z dynamikg nizszg od dynamiki spadku przychodéw (o 31,9%). Warto$¢ zysku brutto na
sprzedazy w porownaniu do poprzedniego okresu spadfa wartosciowo o 11 340 tys. zt (z 35 592 tys. zt w
2008 r. roku do 24 252 tys. zt w 2009 r.).

Ponadto zanotowano:
e zwiekszenie kosztow ogolnego zarzadu o 3,6% i wartosciowo 468 tys. zi,

e spadek kosztéw sprzedazy o 25,4% i wartosciowo 1 303 tys. zt wynikajacy ze znaczace spadku
przychodow ze sprzedazy,

e wzrost pozostatych przychodéw operacyjnych o 79,3% i wartosciowo 979 tys. zt (gidwnie za
sprawg przychodéw uzyskanych z tytutu wynajmu $rodkéw trwatych i nieruchomosci
inwestycyjnych oraz otrzymanych odszkodowan),

e wzrost pozostatych kosztéw operacyjnych o 17,3% i wartosciowo 299 tys. zt (na warto$¢ pozyciji
sktadajg sie koszty wynajmu $rodkéw trwatych, utworzenie odpisow aktualizujgcych naleznosci
oraz poniesienie koszty zaniechanej produkgcji).

Uwzglednienie powyzszych zmian przetozyto sie na zmniejszenie, w poréwnaniu do 2008 roku, zysku na
dziatalnosci operacyjnej o 57,7%.

Nalezy ponadto zauwazyé, iz na ksztattowanie sie koncowego wyniku finansowego istotny wptyw wywarta
strata na dziatalnosci finansowej w kwocie 5 874 tys. zt wynikajaca przede wszystkim z nadwyzki
ujemnych, nad dodatnimi réznic kursowych oraz poniesienia strat na realizacji kontraktéw walutowych.

Podsumowujac Spotka w badanym okresie osiggneta zysk brutto w wysokosci 1 315 tys. zi, ktéry w
poréwnaniu do roku ubiegtego spadt o 64,6% i warto$ciowo 2 396 tys. zt.

Po uwzglednieniu aktywéw i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego Spoétka zanotowata w
2009 roku strate netto w wysokosci 520 tys. zt. W poréwnaniu do poprzedniego okresu wartos¢ zysku
netto spadta wartosciowo 3 419 tys. zt.

Na warto$¢ innych dochodéw catkowitych skiada sie warto$¢ wyceny bilansowej instrumentow
pochodnych typu forward spetniajacych kryteria rachunkowos$ci zabezpieczen (zawigzanie w 2008 roku i
rozwigzanie w 2009 roku).

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.
Spétka posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy, w tym rowniez zakladowy
plan kont zatwierdzony przez Zarzad Spéfki.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidtowosci ksigg rachunkowych,
ktére mogtyby miec istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktore nie zostatyby
usuniete, w tym dotyczacych:

= zasadno$ci i ciggtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
= udokumentowania operacji gospodarczych,

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

= prawidtowosci otwarcia ksigg 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,

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

2. INWENTARYZACJA AKTYWOW | PASYWOW

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

. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1.1 INFORMACJE O WYBRANYCH, ISTOTNYCH POZYCJACH SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Szczegdtowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegoélnych pozycji aktywow i pasywow
zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajacych stanowigcych jej
zintegrowang czes¢. Nie stwierdzono istotnych nieprawidtowosci w wycenie i prezentacji pozyciji
bilansowych.

Na koniec badanego okresu w bilansie Spéftki figuruje, zdaniem biegtego, niepewna naleznosé z
tytutu dostawy pieca do Spétki Nitrex Metal Inc. w Kanadzie w kwocie 818 822,78 zt. Spétka otrzymata
od Nitrex Metal Inc informacije, iz:

> Nitrex wykonat samodzielnie prace montazowe zwigzane z uruchomieniem pieca, ktore

powinny by¢ wykonane w zakresie zlecenia przez Seco/Warwick S.A.,

» doszito do uszkodzenia pieca, poprzez korozje wiekszosci z podpér wsadu, jakie znajdujg sie w

sprzedanym piecu.

Wedtug Nitrex koszty prac montazowych wyniosty 299 tys. z USD i przekroczyly koszty zadtuzenia
w stosunku do Seco/Warwick S.A. (Nitrex potracit oszacowane koszty montazu z zobowigzaniem
wobec Seco/Warwick S.A.).
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Badana jednostka uznaje przedstawione roszczenie za niezasadne i z duzym prawdopodobienstwem
skieruje sprawe na droge postepowania sgdowego (miedzy stronami na dzien wydania opinii nie
doszto do uzgodnien mediacyjnych). Prawnicy wspétpracujacy ze spotkg szacuja, iz
prawdopodobienstwo wygranej jest wysokie, natomiast proces moze okaza¢ sie kosztowny i
diugotrwaly. Ponadto w badanym okresie na wartos¢ szacowanych przez Zarzad Seco/Warwick S.A.
kosztéw zwigzanych z naprawg zgtoszonych szkdd utworzono rezerwe w wysokosci 56 tys. zi.

1.2. INFORMACJE O WYBRANYCH POZYCJACH KSZTALTUJACYCH WYNIK DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ

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

[1.3. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) WEASNYM

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

1.4,  SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

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

I.5. INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integralng cze$¢ sprawozdania finansowego. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spétke, w istotnych aspektach, zgodnie z
wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami dotyczgcymi
ujawnien zawartych w poszczegolnych Standardach.

1.6. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI W ROKU OBROTOWYM

Zarzad sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci spotki, ktérego informacje finansowe sag
zgodne z danymi opiniowanego 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 papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedacych panstwem cztonkowskim.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

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

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

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

16
PKF Audyt Sp. zo.o. <> 01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15/17,
tel.(022) 560 76 50, fax. (022) 560 76 63



SECO/WARWICK S.A. w Swiebodzinie
Czes¢ szczegOtowa

F.

PODSUMOWANIE BADANIA

Firma PKF Audyt Sp. z 0.0. nie sporzadzata w 2009 roku raportow czastkowych dla Seco/Warwick
S.A.. Umowa o badanie sprawozdania finansowego uwzglednia przeprowadzenie badania
sprawozdania skonsolidowanego sporzadzonego na 31.12.2009 r. oraz $rédrocznego przegladu
sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego.

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

Przeprowadzone badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowg —
dowodéw i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztaltujace wysokos$¢ rozrachunkéw z budzetami. W zwigzku z tym
moga  wystapi¢ roznice pomiedzy wynikami ewentualnych  kontroli  podatkowych
przeprowadzanych zwykle metodg petng a ustaleniami zawartymi w raporcie.

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. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa

Poznan, 22 kwietnia 2010 r.
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