SPRAWOZDANIE ZARZADU
SECO/WARWICK S.A.
Z SIEDZIBA W SWIEBODZINIE

DOTYCZACE WKELADU NIEPIENIEZNEGO

Swiebodzin, dnia 5 pazdziernika 2010 r.



WPROWADZENIE

Niniejszy dokument stanowi sprawozdanie Zarzadu Seco/Warwick S.A. z siedziba
w Swiebodzinie (,Spotka”) dotyczace wkladu niepieni¢znego, sporzadzone w zwiazku
z zamiarem wniesienia do Spolki wkladu niepienieznego w postaci 4 (stownie: czterech)
udzialow spotki Retech Systems LLC z siedziba w Ukiah, USA (,Retech”), na pokrycie
904.207 akcji Spotki serii D.

Niniejsze sprawozdanie zostalo sporzadzone na podstawie art. 311 § 1 w zwiqzku z art. 431 § 7
Kodeksu spotek handlowych.

PRZEDMIOT WKELADU NIEPIENIEZNEGO

Przedmiotem wktadu niepieni¢znego, wnoszonego na pokrycie akcji Spotki nowej emisji, sa 4
(stownie: cztery) udzialy spotki Retech Systems LLC z siedziba w Ukiah, USA, stanowiace 40
% kapitatu zakladowego tej spotki (,,Udziaty Retech”).

LICZBA I RODZAJ AKCJI WYDAWANYCH ZA WKLAD NIEPIENIEZNY

W zamian za wklad niepieniezny w postaci Udzialéw Retech, Spotka wyda 904.207 (stownie:
dziewieéset cztery tysiace dwiescie siedem) akcji zwyklych na okaziciela serii D o wartosci
nominalnej 20 (stownie: dwadziescia) groszy kazda (,,Akcje Aportowe”).

Liczba ta wynika z podzielenia wartosci wkladu niepienieznego, wycenionego na kwote
29.576.610,97 zlotych (stownie: dwadziescia dziewie¢ milionéw piecset siedemdziesiat szes¢
tysiecy szeséset dziesie¢ zlotych dziewiecdziesiat siedem groszy) przez cene emisyjna jednej
akeji Spotki, wskazana w pkt 4 niniejszego sprawozdania.

Kapital zaktadowy Spotki zostanie podwyzszony z kwoty 1.914.400,60 ztotych (stownie: jeden
milion dziewigéset czternascie tysiecy czterysta zlotych 1 szesédziesiat groszy) do kwoty
2.095.242,00 ztotych (stownie: dwa miliony dziewieédziesiat pie¢ tysiecy dwiescie czterdziesci
dwa zlote), . o kwote 180.841,40 zlotych (stownie: sto osiemdziesiat tysiecy osiemset
czterdziescl jeden zlotych i czterdziesci groszy) rowna wartosci nominalnej wyemitowanych

akeji.

Po rejestracji podwyzszenia kapitalu zakladowego Spotki w drodze emisji akeji serii D kapitat
zakladowy wyniesie 2.095.242,00 zlote (stownie: dwa miliony dziewiecdziesiat pieé tysiecy
dwiescie czterdziesci dwa zlote) 1 bedzie si¢ dzielit na:

(1) 8.416.200 (osiem milionéw czterysta szesnascie tysiecy dwiescie) akeji na okaziciela serii A,
(2) 1.155.803 (jeden milion sto piecdziesiat pie¢ tysiecy osiemset trzy) akcji na okaziciela serii B,
(3) 904.207 (dziewiecset cztery tysiace dwiescie siedem) akcji na okaziciela serii D,

(o wattosci nominalnej 20 (sfownie: dwadziescia) groszy kazda.)

W zwiazku z uchwaleniem warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego, kapital ten
bedzie po wykonaniu prawa przystugujacego posiadaczom warrantow subskrypcyjnych serii A,
dzielit si¢ dodatkowo na nie wigcej niz 300.000 (stownie: trzysta tysiecy) akeji na okaziciela serii

C o wartosci nominalnej 20 (stownie: dwadziescia) groszy kazda.

Nie przewiduje si¢ wydawania innych tytuléw uczestnictwa w dochodach lub w podziale
majatku Spotki.




CENA EMISYJNA

Cena emisyjna za jedna Akcje Aportowa wynosi 32,71 zlote (stownie: trzydziesci dwa zlote
siedemdziesiat jeden groszy), co odpowiada cenie emisyjnej 29.576.610,97 zlotych (slownie:
dwadziescia dziewie¢ milionoéw piecset siedemdziesiat szes¢ tysiecy szes$éset dziesie¢ zlotych
dziewig¢édziesiat siedem groszy) za wszystkie Akcje Aportowe.

Zaproponowana przez Zarzad cena emisyjna akcji Spotki serii D oparta jest na $rednim kursie
akcji Spotki oraz srednim kursie wymiany waluty USD/PLN oglaszanym przez NBP z okresu
dwéch tygodni (od 20.09.2010 r. do 01.10.2010 r.). Warto$¢ podwyzszenia uzasadniona jest
ponadto dokonana przez Zarzad wyceng wkladu niepienieznego.

OSOBA WNOSZACA WKLAD NIEPIENIEZNY
Osoba wnoszaca wkiad niepieniezny jest James A. Goltz.
WYCENA WKLADU NIEPIENIEZNEGO

(a)  Zarzad Spoltki, wycenit faczna wartosé wkladu niepienieznego wnoszonego przez Jamesa
A. Goltz w postaci udziatéw Retech na kwote 29.576.610,97 zlotych (stownie:
dwadziescia dziewie¢ milionéw pieéset siedemdziesiat sze$¢ tysiecy szedéset dziesiec
ztotych dziewigédziesiat siedem groszy).

(b)  Zarzad Spolki wybral Metode DCF oraz Metode Wskaznikowa jako podstawowe
metody wyceny. Wybrane przez Zarzad metody wyceny zostaly uznane jako najbardzie;
odpowiednie metody z punktu widzenia inwestoréw dzialajacych na rynku regulowanym.
Metoda DCF oraz Metoda Wskaznikowa daja wyniki wyceny na zblizonym poziomie.
Wycene oraz dodatkowo rekomendacje dotyczaca wartosci wkladu niepienieznego,
sporzadzil niezalezny doradca finansowy - firma BRE Corporate Finance SA z siedziba w
Warszawie (dalej ,,BRE CF”). Rekomendacja wyceny Retech zostala ustalona jako
srednia z wycen przeprowadzonych powyzszymi metodami. Zarzad Spotki z uwagi na
niska plynnos¢ udzialéw oraz wysoka zmiennos$¢ rynku dobr inwestycyjnych przyjat
dodatkowy w stosunku do rekomendacji wskaznik korekty ceny udzialow w kwocie 1,6
mln USD (z 11,6 mln USD do ok. 10 mln USD), ktérego zasadno$¢ potwierdzily
pozniejsze negocjacje z wnoszacym aport. Zatem rekomendacja wyceny BRE CF
przewyzsza warto$¢ wyceny przyjeta przez Zarzad Seco/Warwick S.A.

(©)
Metodologia Wyceny Metoda DCF

Wycena dochodowa metoda zdyskontowanych przeplywow pienieznych (DCF) pozwala na
okreslenie wartoéci aktywoéw oraz kapitaléw wlascicieli na podstawie prognozowanych
wynikéw finansowych wycenianej Spoltki.

Wycena aktywéow metoda DCF nastepuje poprzez zdyskontowanie, tj. sprowadzenie do
warto$ci biezacej, generowanych przez te aktywa przyszlych przepltywow pienieznych,
adekwatnym dla ich ryzyka kosztem kapitatu, ktorym finansowane sa te aktywa.

Niniejsza wycena zostala sporzadzona przy uzyciu podejscia APV (Adjusted Present Value -
Skorygowana Warto$¢ Biezaca). Podstawowa jej charakterystyka jest sekwencyjnos¢ kalkulacji
1 rozréznienie w wartosci biznesu dwoch zasadniczych czedci:

o




= wartos$ci wynikajacej z dzialalnosci operacyjnej bez uwzgledniania wplywu zadluzenia
(Wartos¢ Biznesu bez dzwigni finansowej), oraz

= wartoscl generowanej w zwiazku z finansowaniem aktywow dlugiem (w tym wartosé
tarczy podatkowej).

Zasadnicza zaleta podejscia APV jest mozliwos¢ dekompozycji wartosci na poszczegolne
czynniki skltadowe i wynikajaca z tego wysoka dokladnosé¢, uzyskiwana takze w przypadku
znacznej zmiennosci poszczegolnych elementow wyceny.

Warto§¢ 100% kapitalow whasnych Spotki, w zastosowanym podejsciu APV, zostala
skalkulowana w nastepujacych etapach:

1. Kalkulacja Wartosci Biznesu,

2. Kalkulacja Wartosci 100% Kapitalow Wlasnych po odjeciu rynkowej wartosci dlugu
netto.

Metodologia Wyceny Metodgq Wskaznikowg

Wycena metoda wskaznikowa polega na wyznaczeniu wartosci wycenianej spotki poprzez
okreslenie relacji pomiedzy wybranymi parametrami finansowymi spotki i odniesienie tych
relacji do relacji, jakie uksztaltowane sa poprzez rynek kapitalowy w spotkach zblizonych
profilem dzialalnosci. Takie podejscie do wyceny wynika z zalozenia, ze aktywa podobne do
siebie powinny by¢ wyceniane podobnie i by¢ przedmiotem transakeji po zblizonych do siebie
cenach. Praktyka rynkowa pokazuje, ze inwestorzy przykladaja duza wage do poziomu
wskaznikéw finansowych w swoich wycenach.

Podczas wycen metoda wskaznikows stosowane sa dwie kategorie mnoznikow:

- mnozniki kapitalizacji gieldowej — w przypadku tych mnoznikoéw wielkosci bazowe,

bedace podstawa wyceny odnoszone sa do rynkowej wartosci akeji (kapitalizacii),

- mnozniki wartosci calej firmy — w przypadku tych mnoznikéw wielkosci bazowe, bedace
podstawa wyceny odnoszone sa do wartosci calej firmy, a wiec sumy rynkowej wartosci
akcji (kapitalizacji) oraz rynkowej wartosci kapitalow obcych (rynkowej wartosci
kredytow 1 pozyczek).

UZASADNIENIE I REKOMENDACJA

Podwyzszenie kapitalu zakladowego Spolki w drodze emisji akcji serii D 1 pokrycie go
wkladem niepienieznym w postaci 40% udzialéw Retech opisanych w niniejszym sprawozdaniu
pozwoli na uzyskanie szeregu korzysci dla Akcjonariuszy Grupy Seco/Warwick, wirdd ktérych
zalicza sie m.in.:

(a)  w obszarze strategicznym:

- pelne przejecie duzego portfela kontraktéw, jakim dysponuje obecnie Retech,

- pelne wykorzystanie doswiadczenia 1itechnologii Retech w celu rozwoju
zaawansowanych technologicznie produktow wykorzystujacych grzanie plazmowe w
Grupie Seco/Warwick,




- lepsze wykorzystanie potencjalu produkcyjnego Seco/Warwick Corporation, spotki
zaleznej Seco/Warwick S.A. w Stanach Zjednoczonych. Uzyskanie efektéw synergii
poprzez wdrozenie wspolnej strategii dla tych dwoch spotek,

- rozwoj mocnej, konkurencyjnej grupy kapitalowej dzialajacej w branzy produkcji
produktoéw do obrobki cieplnej metali,

- mozliwos¢ lepszej konsolidacji w obszarze zakupow,
(b)  w obszarze finansowym:

- pelng konsolidacje wynikéw finansowych Retech w sprawozdaniu finansowym
Grupy Seco/Warwick co przyczyni si¢ do istotnego wzrostu skonsolidowanych
zyskow oraz wzmocni pozycje bilansowe Grupy Seco/Warwick;

(c)  wobszarze kadrowym:

- wykorzystanie kompetencji Jamesa A. Goltza w zarzadzaniu w  Grupie
Seco/Warwick.

W opinii Zarzadu warto$é transakeji zakupu udzialéw w Retech jest atrakeyjna, co potwierdza
sporzadzona przez BRE CF wycena, 1 uzasadniona znacznym portfelem kontraktow juz
podpisanych oraz planowanych na kolejne lata.

Majac na wzgledzie przeslanki ekonomiczne i1 finansowe planowanego wniesienia wkladu
niepienieznego oraz zgodnosci takiej transakcji z planami rozwoju Spoétki, w opinii Zarzadu
wniesienie wkladu niepieni¢znego opisanego w niniejszym sprawozdaniu do Spotki jest w pelni
uzasadnione. W zwigzku z powyzszym, Zarzad niniejszym rekomenduje Akcjonariuszom
Spotki podjecie uchwaly w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji Akcji
Aportowych na przedstawionych wyzej warunkach.
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