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I. Pismo Prezesa Zarzadu
Przedstawiam Panstwu raport roczny za 2012 rok.

W roku 2012 udato sie spoéfce realizowaé zwiekszone przychody na bazie pozyskanego w ubiegtych
latach kapitatu dtuznego w formie obligacji, co zostato opisane miedzy innymi w raporcie rocznym za
2011 rok. Pozytywnie wptyneto to réwniez na zyski Spoétki, z wyjatkiem ostatniego kwartatu, ktéry byt
szczegblny ze wzgledu na skutki wydarzen, jakie miaty miejsce w roku 2012.

Spétka przez caty rok dazyta do poszerzenia bazy kapitatowej, probujgc ja budowaé¢ w formie
powiekszenia kapitatéw wtasnych (emisja akcji z warrantow w kornicowce roku) i kapitatow dtuznych
(emisje obligacji w ciggu roku). W zakresie poszerzenia kapitatéw podjete dziatania nie byty duzym
sukcesem, poniewaz inwestorzy rynkowi bardzo ograniczali swoje inwestycje, co wynikato ze
specyfiki roku 2012, petnego zawirowac ptynnosciowych, upadku wielu firm, praktycznym zatamaniu
sie rynku obligacji i duzego strachu wsrdd inwestoréw. Nalezy rowniez wspomniec utrate ptynnosci
przez najwiekszego dotychczasowego kapitatodawce dtuznego spotki t. j. fundusz Idea Premium.
Préoby zdobycia nowych kapitatéw nie zakonczyty sie istotnym sukcesem, co przyczynito sie do
ograniczonej ptynnosci pod koniec roku i spowodowanych przez to strat w ostatnim kwartale,
wynikajgcych z likwidacji majatku pod presjg ptynnosci.

Spétka liczyta na zrealizowanie w 2012 roku zakupdéw portfeli wierzytelnosci bankowych, co nie
nastgpito ze wzgledu na rdézne przeszkody, miedzy innymi brak wystarczajgcych srodkéw pienieznych.
Taka sytuacja moze sie utrzymac takze w 2013 roku, chyba ze emisja nowych warrantéw i akgcji
zaplanowana na Walnym Zgromadzeniu zwotanym na dzien 5 kwietnia 2013 roku zostanie
przeprowadzona z sukcesem — nie tylko w zakresie powziecia uchwat ale rowniez odpowiedzi
inwestorow na skierowang do nich propozycje.

Bardzo korzystne dla mozliwosci rozwoju Spotki sg wydarzenia z lipca 2012 roku dotyczace stabilizacji
akcjonariatu. Wazne jest réwniez, zgodne z wczeéniejszg opinig zarzadu, praktycznie catkowite
zakonczenie sporéw sgdéw w sprawie podejmowanych uchwat i sktadéw organdéw spofki.

Licze na spokojne przejscie tego trudnego ptynnosciowo okresu, pozyskanie nowych akcjonariuszy i
dalszy rozwdj spotki

Z powazaniem,

Prezes Zarzadu

mgr inz. Grzegorz Gniady
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II. Wybrane dane finansowe

31.12.2012 31.12.2011
WYBRANE DANE FINANSOWE
PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze sprzedazy produktow,
.. L, 14 740 3532 3476 840

towardéw i materiatéow
Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej 6 104 1463 3745 905
Zysk/strata brutto 1137 272 2 205 533
Zysk/strata netto 797 191 1879 454
Aktywa razem 57 468 14 057 55 154 12 487
Zobowigzania dtugoterminowe 8289 2028 8341 1888
Zobowiazania kréotkoterminowe 31896 7 802 31635 7 162
Kapitat wtasny (aktywa netto) 17 283 4228 15178 3436
Kapitat zaktadowy 7 500 1835 7 500 1698
Liczba akcji (w szt.) 7500000| 7500000 7500000| 7500000
Zysk (strata) na jednga akcje (w zt/EUR) 0,11 0,03 0,25 0,06
Zadeklarowana lub wyptacona 0 0 0 0
dywidenda na jedna akcje (w zt/EUR)

Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuacji finansowej na ostatni dzien okresu 2012 — 31 grudnia
2012, przyjeto kurs euro ustalony przez NBP na ostatni dzier roboczy, tj. kurs 4,0882 zt/euro

Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuacji finansowej na ostatni dzieri okresu 2011 — 31 grudhnia
2011, przyjeto kurs euro ustalony przez NBP na ostatni dzieri roboczy, tj. kurs 4,4168 zt/euro

Do przeliczenia danych rachunku zyskow i strat za okres 01.01.2012 — 31.12.2012, przyjeto kurs sredni
euro obliczony jako Srednia arytmetyczna kursow obowiqzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca
w danym okresie, ustalonych przez NBP na ten dzier, tj. kurs 4,1736 zt/euro

Do przeliczenia danych rachunku zyskdw i strat za okres 01.01.2010 — 31.12.2010, przyjeto kurs sredni
euro obliczony jako Srednia arytmetyczna kursow obowiqzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca
w danym okresie, ustalonych przez NBP na ten dzier, tj. kurs 4,1401 zt/euro
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II1. Roczne sprawozdanie finansowe CASH FLOW S. A. za 2012 rok

1. WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO | POROWNYWALNYCH DANYCH
FINANSOWYCH NA DZIEN 31.12.2012.

1. Nazwa Spéiki: CASH FLOW Spdtka Akcyjna zsiedzibg w Dabrowie Gorniczej, 41-300
Dabrowa Gornicza, ul. Perla 14

Organ Rejestrowy: Sad Rejonowy Katowice-Wschdd, Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego, numer KRS: 0000078929.

Regon: 277463484
NIP: 629-21-87-266
Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
Windykacja wierzytelnosci oraz inne ustugi finansowe,

PKD 6499.Z. — pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych

2. Czas trwania Spofki: nieograniczony.
3. Okres objety sprawozdaniem finansowym

Sprawozdanie finansowe przedstawia dane finansowe za okres od 01 stycznia 2012 do 31 grudnia
2012 oraz poréwnywalne dane finansowe za okres od 01 stycznia 2011 do 31 grudnia 2011.

4. Sktad organdéw Spétki na dzien sprawozdania:

Imie i nazwisko Funkcia Data powotania po raz Data korca
< ] pierwszy do RN Spotki aktualnej kadencji
Ryszard Gniady Przewodniczacy Rady 15.12.2000 1. 30.06.2014 .
Nadzorczej
Witold Baranski Cztonek Rady Nadzorczej 15.12.2000 . 30.06.2014 .
Pawet Bak Cztonek Rady Nadzorczej 30.06.2008 . 30.06.2014 .
Anna Iglinska — Gniady Cztonek Rady Nadzorczej 30.06.2009 . 30.06.2014 .
Jacek Matusiak Cztonek Rady Nadzorczej 28.06.2012 . 30.06.2014 .
.. . . . Data powotania po raz Data konca
1 k Funk hE
mig | nazwisko unkcja w ramach Emitenta pierwszy do Zarzadu Spétki | aktualnej kadencji
Grzegorz Gniady Prezes Zarzadu 15.12.2000 1. 30.06.2013 1.

5. W sktad Spodtki nie wchodzg wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzadzajgce samodzielne
sprawozdanie finansowe

6. Spotka nie jest jednostkg dominujgcg lub znaczagcym inwestorem oraz nie sporzadza
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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7. W trakcie trwania okresu sprawozdawczego nie nastgpito potgczenie z inng spotka

8. Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziaftalnosci
gospodarczej przez Spdtke w najblizszej przysztosci, pomimo zaistnienia okolicznosci
wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci. Gtéwnym zagrozeniem dla Spotki jest
utrata ptynnosci w wyniku niesptaconych w terminie na rzecz Spétki naleznosci. Spotka podjeta
strategiczne kroki aby sptaci¢ zobowigzania wobec obligatariuszy. Strategia zaktada sprzedaz akgji
wtasnych nalezgcych do gtdwnego akcjonariusza, podwyziszenie kapitatu wtasnego poprzez
emisje warrantdw subskrypcyjnych zamiennych na akcje oraz negocjacje z Domem Maklerskim.
Zostat przygotowany wniosek na Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wyznaczone na 5 kwietnia
2013 roku o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego oraz emisje 15 min warrantéw subskrypcyjnych
zamiennych na akcje w cenie 1,00 zt. Zostaty podjete negocjacje w celu pozyskania inwestora
strategicznego dla objecia przez niego 10-20% akcji obecnie nalezgcych do gtéwnego
akcjonariusza. Srodki pozyskane ze sprzedazy akgji zasilg Spétke w postaci kapitatu, co bedzie
istotne dla oddtuzenia Spétki. Do 31 marca 2013 roku znaczacy dtuznik ma sptaci¢ zadtuzenie
wobec Spétki z tytutu udzielonej mu pozyczki w kwocie 6 min zt. Podjete zostaty réwniez
rozmowy z Biurem Maklerskim w sprawie warunkéw sptaty zobowigzan z tytutu obligacji
wyemitowanych w 2012 roku. W wyniku trwajgcych dziatan mozliwy maksymalny wptyw
srodkdéw pienieznych w | pétroczu biezgcego roku okreslono na 25 min zt. Ponadto planowana
jest fuzja z pomiotem w tej samej branzy w ramach procesu przyjecia aportem aktywéw do
windykacji, co pozwoli na zwiekszenie dynamiki dziatalnosci i koncentracje na obstudze pakietéow
windykacji.

9. Sprawozdania finansowe zostaty zaprezentowane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej.

10. Opinia podmiotu uprawnionego z badania sprawozdania finansowego za okres: 01.01.2011 do
31.12.2011 nie zawierata zastrzezen.

11. Opis wazniejszych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i pasywow,
ustalenia przychoddw, kosztéw i wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania
finansowego i danych poréwnywalnych:

Spétka sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej.

Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.

Zapisy ksiegowe prowadzone sg wedtug zasady kosztu historycznego. Jednostka nie dokonywata
zadnych korekt, ktére odzwierciedlatyby wptyw inflacji na poszczegdlne pozycje bilansu oraz rachunku
zyskow i strat.

Dane finansowe w sprawozdaniach finansowych wykazane zostaty w tysigcach ztotych, chyba ze
w konkretnych sytuacjach podane zostaty z wiekszg doktadnoscia.

Spétka stosowata w roku obrotowym 2012 zasady wyceny aktywow, pasywow oraz przychoddéw
i kosztéw wedtug zasad okreslonych ponizej:
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Wartosci niematerialne

Nabyte przez Spoétke wartosci niematerialne poczatkowo wyceniane sg w cenie nabycia. Na dzien
bilansowy wartosci niematerialne wycenia sie wedtug wartosci poczatkowej pomniejszonej o tgczne
odpisy amortyzacyjne, a takze o ewentualne straty z tytutu utraty wartosci.

Planowane odpisy amortyzacyjne wartosci niematerialnych i prawnych ujmowane s3 jako koszt
amortyzacji i dokonywane sg wedtug nastepujacych zasad:

- amortyzacja naliczana jest metodg liniowg w okresach miesiecznych,

- odpisy dokonywane sg poczawszy od miesigca, w ktérym wartos¢ ta jest gotowa do
uzytkowania, do korica miesigca, w ktorym nastepuje zréwnanie sumy odpiséw umorzeniowych z ich
wartoscig poczatkowg lub w ktérym sktadnik wartosci niematerialnych przestaje by¢ ujmowany lub
przeznaczono go do sprzedazy zgodnie z MSSF 5,

- dla sktadnikdw wartosci niematerialnych o wartosci poczatkowej wyzszej lub réwnej 1500,00
PLN odpisy amortyzacyjne sg ustalane na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzytecznosci.

W jednostce stosowane sg nastepujgce okresy uzytkowania wystepujacych sktadnikéw wartosci
niematerialnych:

- licencje na programy komputerowe — 2 lata,

- prawo wieczystego uzytkowania gruntéw — zgodnie z okresem przyznania tego prawa lub
zgodnie z okresem przewidywanego uzytkowania tego prawa, jezeli jest on krotszy,

- pozostate wartosci niematerialne i prawne — 5 lat.

Spétka posiada nabyte oprogramowanie komputerowe spetniajgce definicje wartosci
niematerialnych zawartg w MSR 38. W pozycji wartosci niematerialnych Spétka wykazuje rowniez
znak towarowy (wniesiony do Spoétki aportem w 2002 roku w postaci przedsiebiorstwa Cash Flow
Know-How S.C). Zgodnie z MSR 38 znak towarowy stanowi warto$¢ niematerialng o nieograniczonym
okresie uzytkowania, nie podlega wiec amortyzacji. Po poczatkowym ujeciu wartosci niematerialnej
jako sktadnika aktywoéw Spdtka wykazuje go w ksiegach rachunkowych stosownie do MSR 38 § 24
oraz 74, tj. wedtug ceny nabycia pomniejszonej o umorzenie i tgczng kwote odpisdw aktualizujgcych
z tytutu utraty wartosci. W opinii Spétki nie wystgpity przestanki do poddania znaku towarowego
testowi na utrate wartosci. Aktualna cena sprzedazy netto znaku towarowego jest szacowana na
kwote nie nizszg niz wykazana w ksiegach rachunkowych warto$¢ brutto tj. PLN 3.990.000,00.

Rzeczowe aktywa trwate

Po poczatkowym ujeciu srodka trwatego jako sktadnika aktywow Spotka wykazuje go w ksiegach
rachunkowych stosownie do MSR 16 § 15 oraz 30, wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia,
pomniejszonych nastepnie o umorzenie i taczng kwote odpisdw aktualizujgcych z tytutu utraty
wartosci. W ewidencji ze wzgledu na zasade istotnosci ujmowane sg sktadniki o wartosci poczatkowej
wyzszej lub réwnej 500,00 PLN, natomiast sktadniki o wartosci nizszej s ujmowane jako koszt zuzycia
materiatow.
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Planowane odpisy amortyzacyjne sktadnikdw rzeczowych aktywoéw trwatych ujmowane sg jako koszt
amortyzacji i dokonywane sg wedtug nastepujgcych zasad:

- amortyzacja naliczana jest metodg liniowa w okresach miesiecznych,

- odpisy dokonywane sg poczawszy od nastepnego miesigca, w ktorym sktadnik rzeczowych
aktywow trwatych jest gotowy do uzytkowania, do konca tego miesigca, w ktdrym nastepuje
zrownanie sumy odpisdw umorzeniowych z ich wartoscia poczatkowa lub w ktérym sktadnik
przestaje by¢ ujmowany lub przeznaczono go do sprzedazy zgodnie z MSSF 5,

- dla srodkow trwatych o wartosci poczatkowej wyiszej lub réownej 3.500,00 PLN odpisy
amortyzacyjne sg ustalane na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci,

- odpisy amortyzacyjne srodkow trwatych o wartosci poczagtkowej wyzszej lub réwnej 500,00
PLN i nizszej niz 3.500,00 PLN ze wzgledu na zasade istotnosci sg dokonywane jednorazowo w
miesigcu przyjecia do uzytkowania.

W jednostce stosowane sg nastepujgce okresy uzytecznosci sSrodkow trwatych:
- budynki biurowe — 50 lat,

- samochody osobowe —5 lat,

- sprzet komputerowy — 3 lata,

- pozostate Srodki trwate — wedtug stawek okreslonych w Zatgczniku nr 1 ustawy o podatku
dochodowym od oséb prawnych ,Wykaz rocznych stawek amortyzacyjnych”, jednak w przypadku,
gdy wedtug gtdwnego ksiegowego stawka okreslona w zatgczniku rézni sie istotnie od
przewidywanego okresu uzytkowania, podejmie on decyzje o zmianie stawki na odzwierciedlajaca
okres uzytkowania.

Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych uzytkowane na podstawie umoéw leasingu

Umowy leasingu, w ramach ktdrych zasadniczo wszystkie ryzyka i pozytki z tytutu posiadania
przedmiotu leasingu przystugujg Spétce, klasyfikuje sie jako leasing finansowy. W Spédtce jako leasing
finansowy sg przede wszystkim klasyfikowane umowy, z ktérych wynika, ze leasingobiorca ma
mozliwosé zakupienia sktadnika aktywodw za cene, ktéra - wedtug przewidywan — bedzie na tyle nizsza
od wartosci godziwe] ustalonej na dzien, gdy prawo zakupienia sktadnika bedzie mogto zostac
zrealizowane, iz w chwili rozpoczecia leasingu istnieje wystarczajgca pewnosé, ze leasingobiorca
skorzysta z tego prawa.

Przedmiot leasingu ujmuje sie w aktywach z dniem rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z dwéch
kwot: wartosci godziwej przedmiotu leasingu lub wartosci biezgcej minimalnych optat leasingowych.

W przypadku gdy umowa leasingu przewiduje, ze korzystajacy uzyska tytut wtasnosci przedmiotu
leasingu po zakoriczeniu umowy, to amortyzuje sie go przez okres uzytkowania zgodnie z metodgq i
stawka stosowang dla podobnych wtasnych sktadnikéw aktywow.
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Naleznosci dtugoterminowe

Spdtka nie posiada na dzien sprawozdawczy naleznosci dtugoterminowych.

Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne poczagtkowo wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia z
uwzglednieniem kosztow przeprowadzenia transakgc;ji.

Po poczatkowym ujeciu na kazdy dzien bilansowy Spdtka wycenia je wedtug wartosci godziwej.

Spoétka ustala wartosé godziwg nieruchomosci inwestycyjnych dla celdw ujawnienia informacji w
sprawozdaniu finansowym tj. w dodatkowych informacjach i ujawnieniach, korzystajgc z ustug
niezaleznego rzeczoznawcy majgtkowego.

Wszelkie przychody i koszty zwigzane z utrzymaniem nieruchomosci inwestycyjnych, w tym takze
zwigzane z aktualizacjg wartosci tych inwestycji, prezentowane sg w pozostatych kosztach badz
przychodach operacyjnych. Koszty ulepszen, utraty wartosci nieruchomosci inwestycyjnych, réznice
pomiedzy wartoscig poczatkowg inwestycji a wartoscig godziwg na dzien bilansowy wptywajg zawsze
na wynik okresu, w ktérym wystgpity, i korygujg pozycje pozostatych przychodéw i kosztéow
operacyjnych.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie i tworzy stosujgc podejscie bilansowe.
Spétka tworzy aktywa z tytutu podatku odroczonego od wszystkich wystepujgcych przejsciowych
réznic ujemnych, nierozliczonych strat podatkowych do wysokosci, do ktérej jest prawdopodobne
osiggniecie zysku do opodatkowania pozwalajgcego na potrgcenie ujemnych réznic przejsciowych,
strat i ulg podatkowych. Na kazdy dzien bilansowy wartos$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego jest powtdrnie weryfikowana, czy jest prawdopodobne
osiggniecie zysku do opodatkowania pozwalajgcego na potrgcenie ujemnych réznic przejsciowych.
Aktywo z tytutu podatku dochodowego tworzy sie w szczegdlnosci od zobowigzan wobec
pracownikéw oraz sktadek na ubezpieczenia spoteczne, od niezaptaconych a naliczonych odsetek od
zobowigzan, od stanu rozliczen miedzyokresowych przychoddéw oraz straty podatkowej za lata 2009,
2010 i 2011. W wyniku oceny mozliwosci pomniejszenia dochodu podatkowego w przysztosci o
ujemne rdznice przejsciowe aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego utworzono do
wysokosci rezerw na podatek odroczony.

Naleznosci handlowe i pozostate

Naleznosci z tytutu podstawowej dziatalnosci wykazywane sg w naleznosciach handlowych
i pozostatych wedtug wartosci netto, skorygowanej o przychody przysztych okreséw zwigzanych
z tymi naleznosciami oraz o odpisy aktualizujgce naleznosci watpliwe. Pozostata czes¢ naleznosci
wyceniana jest w kwotach wymagane] zaptaty, pomniejszonej o odpisy aktualizujgce wartos¢
naleznosci watpliwych z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. W zaleznosci od terminu
wymagalnosci naleznosci wykazywane s3 jako krétkoterminowe (do 12 miesiecy od dnia
bilansowego) lub dtugoterminowe (powyzej 12 miesiecy od dnia bilansowego). Naleznosci wyrazone
w walutach obcych wycenia sie na dzien bilansowy wedtug sredniego kursu ustalonego dla danej
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waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dzied. Rdéznice kursowe od naleznosci wyrazonych
w walutach obcych powstate na dzien wyceny i przy zaptacie Spotka zalicza odpowiednio do kosztéw
lub przychoddéw finansowych.

Pozyczki udzielone

Naleznosci z tytutu pozyczek sg wycenione w kwocie nominalnej. W pozycji tej wykazano
krotkoterminowg czesé pozyczek udzielonych klientom w ramach podstawowej dziatalnosci Spotki.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Pozycja ta ujmuje srodki pieniezne w kasie oraz na rachunkach bankowych w wartosci nominalnej.
Na dzien bilansowy Srodki pieniezne wyrazone w walucie obcej przelicza sie po obowigzujagcym na
ten dzien srednim kursie ogtoszonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Aktywa finansowe

W pozycji aktywow finansowych — grupa aktywdw trwatych Spétka wykazuje poniesione naktady na
spotke w organizacji w wartosci poniesionych naktaddw, posiadane akcje i udziaty zakwalifikowane
do aktywodw trwatych w wartosci nabycia z uwzglednieniem odpiséw na trwatg utrate wartosci, a
takze aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci z terminem zaptaty powyzej roku od
daty bilansowej — wyceniane wedtug skorygowanej ceny nabycia. W pozycji aktywdéw finansowych —
grupa aktywoéw obrotowych Spdtka wykazuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu wyceniane
wedtug wartosci godziwe] poprzez wynik finansowy.

Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe kosztéw dokonywane sg, jezeli koszty poniesione
dotyczg przysztych okreséw sprawozdawczych. Podane ponizej wydatki rozliczane sg w czasie,
proporcjonalnie do okresu jaki obejmujg i dotyczg optaconych z géry swiadczen, takich jak:

- ubezpieczenia samochodowe,

- prenumerata czasopism i serwisow specjalistycznych,
- abonamenty na ustugi internetowe

- prowizje od kredytéw samochodowych

- podatki od nieruchomosci

- inne ubezpieczenia majgtkowe

Do rozliczania kosztéw wymienionych powyzej stosowana jest metoda liniowa.
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Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci nominalnej, wynikajacej ze Statutu Spoétki, zgodnej
z wpisem do Krajowego Rejestru Sgdowego.

W dniu 28 grudnia 2012 roku objety zostat kapitat zaktadowy w wysokosci 665.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda akcja. Cena emisyjna jednej akcji wynosita 2,30
zt. Na dzien 31 grudnia 2012 roku optacony do dnia bilansowego, a nie zarejestrowany kapitat jest
prezentowany w pozycji pozostate kapitaty.

Rezerwa na podatek odroczony

Spétka utworzyta rezerwe na podatek odroczony z tytutu dodatnich rdinic przejsciowych,
a w szczegoblnosci: od naleznosci z tytutu naliczonych i nieotrzymanych odsetek, od wzrostu wartosci
aktywow finansowych, od naleznosci z tytutu rozliczen miedzyokresowych kosztéw, od korekty
wartosci zaciggnietych kredytéw inwestycyjnych wycenianych metoda skorygowanej ceny nabycia.

Kredyty diugoterminowe

W pozycji tej Spotka wykazuje dtugoterminowg czes¢ kredytéw inwestycyjnych wycenianych wedtug
skorygowanej ceny nabycia.

Zobowigzania

Zobowigzania zwigzane z podstawowgq dziatalnoscia wykazywane sg w zobowigzaniach z tytutu
dostaw i ustug oraz innych zobowigzaniach krétkoterminowych. Zobowigzania wycenia sie na dzien
bilansowy w kwocie wymagajacej zaptaty. Roznice kursowe dotyczace zobowigzan wyrazonych
w walutach obcych powstate na dzien wyceny i przy uregulowaniu zalicza sie odpowiednio: do
kosztow lub przychoddéw finansowych.

Zobowigzania z tytutu emisji obligacji

W okresie roku 2012 w ramach obstugi emisji obligacji serii B i serii C wyemitowanych w 2011 roku,
Spétka wyptacita odpowiednio 2.339 tys. zt i 356 tys. zt tytutem zaptaty odsetek. Z uwagi na ktopoty
zwigzane z ptynnoscig w Spodtce powstat problem z terminowym wykupem obligacji, ktéry to termin
zapadt w przypadku obligacji serii B w dniu 29 pazdziernika 2012 roku oraz w przypadku obligacji serii
C w dniu 20 grudnia 2012 roku. Z 20.000 sztuk przydzielonych obligacji serii B o warto$ci nominalnej
1.000,00 zt, pozostato do wykupienia 8.501 szt. natomiast z 3.000 sztuk obligacji serii C rowniez o
nominale 1.000,00 zt do wykupienia pozostato 1.808 szt. Zabezpieczeniem obligacji serii B jest
ustanowienie hipoteki na wierzytelnosciach przystugujgcych Emitentowi w stosunku do dtuznika
gtéwnego: spoétki Sigma Sp. z o0.0. z siedzibg w Lubinie oraz poreczyciela: spoétki Poznanskie Zaktady
Naprawcze Taboru Kolejowego S.A. z siedzibg w Poznaniu, zabezpieczonych hipotekg do kwoty
10.000.000,00 zt oraz wpisy hipotek na kilku innych mniejszych nieruchomosciach

Emisja obligacji serii C zostata zabezpieczona poprzez ustanowienie zastawu rejestrowego na
wierzytelnosciach Emitenta z tytutu umowy finansowania z dnia 23 lutego 2011 roku zawartej
pomiedzy Emitentem a Stanistawem Hybner oraz umowy pozyczki zawartej w dniu 2 czerwca 2011
roku pomiedzy Hiporeal Sp. z o0.0. S.K.A. a Stanistawem Hybner przeniesionej na mocy umowy
przelewu wierzytelnosci w dniu 31 pazdziernika 2011 roku na rzecz Emitenta. Zgodnie z wyceng
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wierzytelnosci oraz ich zabezpieczen z dnia 1 grudnia 2011 roku dokonang przez biegtego rewidenta,
obie wierzytelnosci zostaty wycenione na kwote 4.910.000,00 zt.

Ograniczenie sprawnosci obstugi zapadtych obligacji przez Spétke wynika z niedotrzymania terminéw
ptatnosci, wymagalnych, istotnych naleznosci od dtuznikéw Spétki.

W roku 2012 Emitent przeprowadzit emisje obligacji serii D na kwote 3.500 tys. zt, obligacji serii E na
kwote 4.000 tys. zt, obligacji serii F na kwote 1.300 tys. zt, obligacji serii G na kwote 510 tys. zt,
obligacji serii | na kwote 515 tys. zf, obligacji serii J na kwote 1.820 tys. zt oraz obligacji serii L na
kwote 1.262 tys. zt. Wartos¢ nominalna i cena emisyjna jednej obligacji wynosi 1.000 zt (jeden tysigc
ztotych) kazda. Za wyjatkiem obligacji serii | oraz serii L o statej stopie procentowej 12%,
oprocentowanie pozostatych obligacji liczone jest w oparciu o zmienng stope procentowg od dnia
przydziatu wtgcznie. Na wielko$¢ oprocentowania sktada sie stopa WIBOR3M przypadajgca na dwa
dni robocze przed rozpoczeciem kolejnego okresu odsetkowego publikowana na stronie WIBOR
serwisu Thomson Reuters oraz marza 8%. W przypadku, gdy w dniu, o ktérym mowa w zdaniu
poprzedzajgcym stopa WIBOR nie zostanie ogtoszona, przyjmuje sie ostatnig ogtoszong stope WIBOR
przed tym dniem. Oprocentowanie jest liczone od wartosci nominalnej obligacji, poczawszy od dnia
przydziatu. Odsetki sg wyptacane co kwartat lub w dniu wczesniejszego wykupu.

Nalezne odsetki od obligacji za poszczegdlne kwartaty roku 2012 zostaty wyptacone w
przypadajacych terminach ptatnosci.

Obligacje serii D sg zabezpieczone przez ustanowienie hipoteki tgcznej na prawie uzytkowania
wieczystego nieruchomosci potozonych w Watbrzychu obejmujgcego dwadziescia szes¢ dziatek
gruntu o tacznej powierzchni 74.639 m?, ktérych wiascicielem jest Skarb Paristwa, a uzytkownikiem
wieczystym do dnia 5 grudnia 2089 roku jest Finader S.A. z siedzibg w Watbrzychu, dla ktérych Sad
Rejonowy w Watbrzychu prowadzi ksiegi wieczyste o numerach SW1W/006471/3,
SW1W/00063362/3 i SW1W/00063363/0. Wartos¢ powyzszych nieruchomosci zostata oszacowana
na podstawie wyceny sporzadzonej przez rzeczoznawce majatkowego i wynosi 11.125.000 ztotych
(stownie: jedenascie miliondw sto dwadziescia piec¢ tysiecy ztotych 00/100).

Obligacje serii E, F, G i J zostaty wyemitowane w ramach programu emisji obligacji na okaziciela,
ktory przewiduje emisje nie wiecej niz 20.000 (dwadziescia tysiecy) obligacji o wartosci nominalnej
1.000 (jeden tysigc) ztotych kazda. Obligacje mogg by¢ emitowane w ramach programu w terminie
o$miu miesiecy od dnia podjecia uchwaty nr1/17/04/2012 Zarzgdu CASH FLOW S.A. z dnia 17
kwietnia 2012 roku w przedmiocie rozpoczecia programu emisji obligacji. Emisja obligacji w ramach
programu nastepuje w kilku seriach obligacji.

Obligacje emitowane w ramach programu sg obligacjami zabezpieczonymi poprzez ustanowienie
hipoteki na prawie wieczystego uzytkowania, ustanowionego na nieruchomosci potozonej w
Watbrzychu, ktérej witascicielem jest Skarb Panstwa, a uzytkownikiem wieczystym do dnia 5 grudnia
2089 roku jest Finader S.A. z siedzibg w Watbrzychu. Nieruchomos¢, dla ktérej Sad Rejonowy w
Watbrzychu prowadzi ksiege wieczystg o numerze SW1W/006471/3, sktada sie z czterdziestu trzech
dziatek o tacznej powierzchni 121.433 m? Zabezpieczenie ustanowiono na szesnastu dziatkach o
tacznej powierzchni 46.969 m’ zabudowanych budynkami. Warto$¢ wieczystego uzytkowania
nieruchomosci wraz zabudowa oszacowana na podstawie wyceny rzeczoznawcy majatkowego
wynosi 40.915.000 (czterdziesci miliondw dziewieéset pietnascie tysiecy) ztotych.
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Obligacje serii | oraz serii L zostaty wyemitowane jako niezabezpieczone.

Zobowigzania z tytutu emisji obligacji wtasnych wycenione s3 metodg skorygowanej ceny nabycia.
Zobowigzania z tytutu niesptaconych w terminie obligacji serii B i serii C zostaty wycenione w kwocie
wymagajgcej zaptaty z naliczonymi odsetkami wedtug stopy odsetek ustawowych.

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy produktéw wykazywane sg w wartosciach netto (bez podatku od towardow
i ustug) wynikajacych z transakcji sprzedazy, z uwzglednieniem upustow i rabatow.

Przychody z ustug swiadczonych w oparciu o:
- umowy przelewu wierzytelnosci,
- umowy przelewu wierzytelnosci warunkowej,

ujmowane s3 w wartosci otrzymanej / zwindykowanej od dtuznika kwoty wierzytelnosci, ktérej
dotyczy transakcja. Przychody z ustug s$wiadczonych w oparciu o wyzej wymienione umowy
wykazywane sg w okresie, w ktérym zostaty faktycznie otrzymane.

Przychody z ustug swiadczonych w oparciu o:

- umowy powierniczego przelewu wierzytelnosci,

- umowy upowaznienia inkasowego,

- umowy ustug informacji i windykacji

- umowy monitoringu i inkasa wierzytelnosci

- umowy pozyczek

- umowy finansowania naleznosci

- umowy faktoringu,

- umowy indosu weksli

ujmowane sg w wartosci naleznej prowizji lub odsetek w okresie w ktérym zostata wykonana ustuga.

Koszty sprzedanych produktéw

Koszty sprzedanych produktéw dla ustug swiadczonych w oparciu o:
- umowy przelewu wierzytelnosci,
- umowy przelewu wierzytelnosci warunkowej,

ujmowane w wartosci ceny nabycia wierzytelnosci w okresach w ktérych sg otrzymane
odpowiadajgce im przychody. Koszty rzeczowe i osobowe bezposrednio dotyczace sprzedawanych
produktéow sg ujmowane w wartosciach faktycznie poniesionych lub naleznych w okresach ktérych
dotycza.
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Koszty ogdlnego zarzadu

Koszty ogélnego zarzadu obejmujg koszty funkcjonowania spétki, a w szczegdlnosci koszty dziatow
pracujgcych na potrzeby catej spétki, koszty marketingu, promocji i reklamy.

Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody i koszty operacyjne obejmujg przychody i koszty sgdowe i komornicze (w tym
koszty zastepstwa procesowego, zastepstwa w egzekucji) i inne optaty administracyjne zwigzane z
windykacjg wierzytelnosci prowadzonych w ramach podstawowe] dziatalnosci gospodarczej, a takze
koszty tworzenia rezerw na zobowigzania lub odpisdw aktualizujgcych naleznosci, a takze,
odpowiednio przychody z tytutu ich rozwigzania.

Ponadto pozostate przychody i koszty operacyjne obejmujg transakcje nie zwigzane bezposrednio
z podstawowa dziatalnos$cig jednostki. Sg to gtéwnie: wynik na sprzedazy rzeczowych aktywoéw
trwatych, odpisy (badz ich rozwigzanie) aktualizujgce wartosci aktywdéw niefinansowych, otrzymane
odszkodowania z polis ubezpieczeniowych i koszty napraw majatku objetego ubezpieczeniem,
darowizny.

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe obejmujg gtdwnie rozwigzane odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow
finansowych, przypadajgce na okres sprawozdawczy odsetki i rdznice kursowe. Do odsetek naleznych
wykazywanych w przychodach nie s3 zaliczane odsetki z podstawowej dziatalnosci spotki. Koszty
finansowe obejmujg gtéwnie odpisy aktualizujgce warto$é aktywéw finansowych, przypadajace na
okres sprawozdawczy koszty odsetek i réznic kursowych.

Podatek dochodowy i pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku

Podatek dochodowy i pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku stanowig podatek dochodowy od
0s0b prawnych w czesci biezgcej i odroczone;j.

12. Srednie kursy wymiany zfotego w stosunku do euro w okresie objetym sprawozdaniem
finansowym

Okres Sredni kurs w okresie Kurs na ostatni dzien okresu

01 stycznia 2012 - 31 grudnia

4,1736 4,0882
2012

01 stycznia 2011 - 31 grudnia

4,1401 4,4168
2011

Sredni kurs w okresie - Srednia kurséw obowiqzujgcych na ostatni dzieri kazdego miesigca w danym
okresie.
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13. Wybrane dane finansowe przeliczone na euro

Podstawowe pozycje bilansu w przeliczeniu na euro

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Pozycja bilansu
PLN EUR PLN EUR
Aktywa razem 57 468 14 057 55154 12 487
Aktywa trwate 17 958 4 393 10 807 2447
Aktywa obrotowe 39510 9 664 44 347 10041
Kapitat wiasny 17 283 4228 15178 3436

Do przeliczenia danych bilansu przyjeto sredni kurs euro ustalony przez NBP na date bilansowg

Podstawowe pozycje rachunku zyskow i strat w przeliczeniu na euro

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Pozycja rachunku zyskow i strat

PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towarow
. L 14740 3532 3476 840
i materiatéw
Koszt sprzedanych produktéw, towaréw i

L, 6 500 1557 3027 731

materiatow
Zysk/strata ze sprzedazy 8 240 1974 449 108
Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej 6 104 1463 3745 905
Zysk/strata brutto 1137 272 2 205 533
Zysk/strata netto 797 191 1879 454

Do przeliczenia danych rachunku zyskdéw i strat przyjeto kurs sredni euro obliczony jako srednia
arytmetyczna kurséw obowiqzujgcych na ostatni dzieri kazdego miesigca w okresie roku.
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Podstawowe pozycje rachunku przeptywow pienieznych w przeliczeniu na euro

31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
Pozycja rachunku przeptywow pienieznych

PLN EUR PLN EUR
A. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 8413 2058 -21200 -4 800
B. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej -4 262 -1043 1259 -285
C. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowe;j -3772 -923 15431 3494
D. Przeptywy pieniezne netto razem 379 93 -4510 -1021
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 114 28 4624 1047
G. Srodki pieniezne na koniec okresu 514 126 114 26

Do przeliczenia danych bilansu przyjeto sredni kurs euro ustalony przez NBP na date bilansowg.

14. Zmiana zasad rachunkowosci w 2012 roku w stosunku do lat poprzednich.

W dniu 27 grudnia 2012 roku Spoétka przyjeta ,,Dokumentacje zasad rachunkowosci Cash Flow S.A.”
z mocy obowigzujgcg od 1 stycznia 2012 roku, stanowigcg kompletny dokument systematyzujgcy
stosowane dotychczas reguty z formie zaktualizowanej dokumentacji. W roku obrotowym 2012 nie
wprowadzano zmian zasad rachunkowosci w stosunku do lat poprzednich.

Dabrowa Godrnicza, 13 marca 2012 r.

Miejscowos¢, data

Pieczatka i podpis kierownika jednostki Podpis osoby, ktorej powierzono

prowadzenie ksigg rachunkowych
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2. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ NA DZIEN 31.12.2012

SPRAWOZDANIE Z SYTUACII FINANSOWE]

AKTYWA 31.12.2012 | 31.12.2011

I. Aktywa trwate 17 958 10 807
Rzeczowe aktywa trwate 456 543
Inwestycje rzeczowe 11965 4821
Wartos¢ firmy - -
Pozostate wartosci niematerialne 4017 4 007
Naleznosci dtugoterminowe - -
Aktywa finansowe 575 653
Pozyczki - -
Aktywa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego 945 783
Rozliczenia miedzyokresowe - -

Il. Aktywa obrotowe 39510 44 347
Zapasy - -
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 21241 24 569
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - -
Aktywa finansowe 11105 10978
Pozyczki 6 620 8 655
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 514 114
Rozliczenia miedzyokresowe 30 31

Aktywarazem 57 468 55 154

Dabrowa Godrnicza, dnia 20 marca 2013 roku
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PASYWA 31.12.2012 31.12.2011

l. Kapitat wtasny 17 283 15178
Kapitat podstawowy 7 500 7 500
Kapitat z aktualizacji wyceny - -
Pozostate kapitaty 22 856 21548
Zyski zatrzymane - 13870 - 15749
Zysk (strata) netto 797 1879

Il. Zobowiazania dtugoterminowe 8 289 8341
Kredyty i pozyczki 5228 7 205
Emisja obligacji 1788 -
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku

dochodowego 945 442
Dtugoterminowe rezerwy na zobowigzania - -
Zobowigzania z tytutu leasingu 143 191
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe - -
Rozliczenia miedzyokresowe 185 503

1ll. Zobowigzania krétkoterminowe 31896 31635
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz inne

zobowigzania 3871 4301
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 21 465 22984
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 6124 3895
Zobowigzania z tytutu podatku biezgcego - -
Zobowigzania z tytutu leasingu 48 43
Rezerwy krétkoterminowe 283 136
Rozliczenia miedzyokresowe 105 276

Pasywarazem 57 468 55 154

Dabrowa Gérnicza 13.03.2013

Dabrowa Godrnicza, dnia 20 marca 2013 roku
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3. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZA OKRES OD 01.01.2012 DO 31.12.2012

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (WARIANT KALKULACYJNY) 01.01.2012- 01.01.2011 -
31.12.2012 31.12.2011
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i 14 740 3476
materiatow, w tym
Sprzedaz produktéw 14 740 3476
Sprzedaz towardw i materiatéw - -
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw, w tym 6 500 3027
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 6 500 3027
Wartosc¢ sprzedanych towaréw i materiatow - -
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 8 240 449
Pozostate przychody operacyjne 4 387 7 963
Koszty sprzedazy - -
Koszty ogdlnego zarzadu 4339 3619
Pozostate koszty operacyjne 2184 1048
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 6 104 3745
Przychody finansowe 2436 2 607
Koszty finansowe 7 403 4147
Zysk (strata) brutto 1137 2 205
Podatek dochodowy 340 326
a) czesc¢ biezgca - -
b) cze$¢ odroczona 340 326
Zysk (strata) netto 797 1879

Dabrowa Godrnicza, dnia 20 marca 2013 roku
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Korekty btedéw podstawowych - -

Rdznice kursowe z przeliczenia - -

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy - -

Zmiany w nadwyzce z przeszacowania - -

Pozostate dochody - -

Dabrowa Gérnicza 13.03.2013
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4. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WtASNYM

za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 31.12.2012 .

Pozycje kapitatu wlasnego

Kapitat
podstawowy

Kapitat
z aktualizacji
wyceny

Pozostate
kapitaty

Zyski
zatrzymane

Razem

Saldo na dziern 01.01.2012

7 500

21548

-13 870

15178

Zmiana zasad polityki rachunkowosci
(dostosowanie do MSSF)

Saldo po korektach:

7 500

21548

-13 870

15178

Zysk netto prezentowany
bezposrednio w kapitale

Zysk netto za okres

797

797

Suma zyskow i strat ujetych w okresie

797

797

w tym: zmiana zasad polityki
rachunkowosci (dostosowanie do
MSSF)

Dywidendy

Wyemitowany kapitat podstawowy
(emisja akcji powyzej ich wartosci
nominalnej)

1308

1308

Podziat zysku za 2011 rok

Saldo na dziern 31.12.2012

7 500

22 856

-13 073

17 283

Dabrowa Godrnicza, dnia 20 marca 2013 roku
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WtASNYM

za okres od dnia 01.01.2011 r. do dnia 31.12.2011 .

Pozycje kapitatu wiasnego

Kapitat

podstawowy

Kapitat
z aktualizacji
wyceny

Pozostate
kapitaty

Zyski
zatrzymane

Razem

Saldo na dzien 01.01.2011

7 500

21548

-15749

13299

Zmiana zasad polityki
rachunkowosci (dostosowanie do
MSSF)

Saldo po korektach:

7 500

21548

-15749

13299

Zysk netto prezentowany
bezposrednio w kapitale

Zysk netto za okres

1879

1879

Suma zyskéw i strat ujetych
w okresie

1879

1879

w tym: zmiana zasad polityki
rachunkowosci (dostosowanie do
MSSF)

Dywidendy

Wyemitowany kapitat podstawowy

Podziat zysku za 2010 rok

Saldo na dzien 31.12.2011

7 500

21548

-13 870

15178

Dabrowa Gérnicza 13.03.2013

Dabrowa Godrnicza, dnia 20 marca 2013 roku
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5. RACHUNEK PRZEPYWOW PIENIEZNYCH ZA OKRES OD 01.01.2012 DO 31.12.2012

01.01.2011
SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 01.01.2012- -

31.12.2012 ST
A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAtALNOSCI OPERACYINEJ
(metoda posrednia)
| Zysk (strata) brutto 1137 2 205
Il Korekty razem 7 276 - 23405
1.Amortyzacja 204 190
2.( Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 21 38
3.0dsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 4112 1346
4.( Zysk ) strata z dziatalnosci inwestycyjne;j -3125 -526
5.Zmiana stanu rezerw 147 -5511
6.Zmiana stanu zapasow 0 0
7. Zmiana stanu naleznosci 3328 -12631
8. Zmiana stanu naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 2035 -7657
9. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych ( z wyjatkiem pozyczek i kredytéw ) -427 953
10.Zmiana stanu rozlicze miedzyokresowych -170 -2
11.Zmiana podatku dochodowego 0 0
12. Pozostate korekty 1151 395
lll Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1+/- 1l) 8413 -21200
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNE)J
| Wptywy 5323 7912
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych 16 41
2.Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 250 323
3.Z aktywow finansowych, w tym : 5057 7 548

Dabrowa Godrnicza, dnia 20 marca 2013 roku
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a) w jednostkach powigzanych 0 0
- zbycie aktywow finansowych 0 0
- dywidendy i udziaty w zyskach 0 0
- spfata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0 0
- odsetki 0 0
- inne wptywy z aktywéw finansowych 0 0
b) w pozostatych jednostkach 5057 7 548
- zbycie aktywéw finansowych 4 546 6 821
- dywidendy i udziaty w zyskach 0 0
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0 0
- odsetki 511 727
- inne wptywy z aktywow finansowych 0 0
4. Inne wptywy inwestycyjne 0 0
Il Wydatki 9 585 6 653
1.Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych 136 33

2.Inwestycje w nieruchomosci, inne aktywa rzeczowe oraz wartosSci niematerialne i

prawne 4278 502
3. Na aktywa finansowe, w tym : 5171 6118
a) w jednostkach powigzanych 271 207
- nabycie aktywow finansowych 271 207
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 0 0
b) w pozostatych jednostkach 4900 5911
- nabycie aktywoéw finansowych 4 900 5911
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 0 0

4. Inne wydatki inwestycyjne

lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1+/- ) -4 262 1259

C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIAtALNOSCI FINANSOWE)
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. Wptywy 18 232 33 859
1. Wptywy z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych oraz

doptat do kapitatu 1308 0
2. Kredyty i pozyczki 4017 11406
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 12 907 22 453
4. Inne wptywy finansowe 0 0
Il. Wydatki 22 004 18 428
1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych 0 0
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli 0 0
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z podziatu zysku 0 0
4. Sptaty kredytow i pozyczek 3967 2769
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 12 895 13 500
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych 0 0
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 43 73
8. Odsetki 4 487 2 086
9. Inne wydatki finansowe 612 0
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1+/- 1) -3772 15431
D. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO, RAZEM (Alll+/-Blll+/-Clll) 379 -4 510
E. BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW PIENIEZNYCH 400 -4 510
- w tym zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych od walut obcych 21 0
F. SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 114 4624
G. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F+/-D), w tym 514 114
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 0 0

Dabrowa Gdrnicza, 13.03.2013
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6. DODATKOWE INFORMACIE | OBJASNIENIA

A. NOTY OBJASNIAJACE

NOTY OBJASNIAJACE DO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE)

Notanr1l

a) koszty zakonczonych prac rozwojowych 0 0
b) wartosc¢ firmy 0 0
c) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w 10 17
tym:

- oprogramowanie komputerowe 10 17
d) inne wartosci niematerialne 3990 3990
e) zaliczki na wartosci niematerialne 17 0
Wartosci niematerialne razem 4017 4007
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ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) stan na 31.12.2012 r.

a) wartos¢ brutto wartosci niematerialnych

na poczatek okresu 0 104 104 3990 0 4094

b) zwiekszenia (z tytutu) 0 3 3 0 17 19
- zakup oprogramowania 0 3 3 0 17 19

c) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0 0 0
- wyksiegowanie wartosci w petni

umorzonych 0 0 0 0 0 0

d) wartos¢ brutto wartosci niematerialnych

na koniec okresu 0 107 107 3990 17 4114

e) skumulowana amortyzacja (umorzenie)

na poczatek okresu 0 87 87 0 0 87

f) amortyzacja za okres biezaca 0 10 10 0 0 10
- wyksiegowanie wartosci w petni

umorzonych 0 0 0 0 0 0

g) skumulowana amortyzacja (umorzenie)

na koniec okresu 0 97 97 0 0 97
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h) odpisy z tytutu utraty wartosci na

poczatek okresu 0 0 0 0 0 0
- zwiekszenie 0 0 0 0 0 0
- zmniejszenie 0 0 0 0 0 0
i) odpisy z tytutu utraty wartosci na koniec

okresu 0 0 0 0 0 0
j) wartos¢ netto wartosci niematerialnych

na koniec okresu 0 10 10 3990 17 4017

Dabrowa Godrnicza, dnia 20 marca 2013 roku
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ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) stan na 31.12.2011 r.

a) wartos¢ brutto wartosci niematerialnych

na poczatek okresu 0 85 85 3990 0 4075

b) zwiekszenia (z tytutu) 0 19 19 0 0 19
- zakup oprogramowania 0 19 19 0 0 19

¢) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0 0 0
- wyksiegowanie wartosci w petni

umorzonych 0 0 0 0 0 0

d) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych

na koniec okresu 0 104 104 3990 0 4094

e) skumulowana amortyzacja (umorzenie)

na poczatek okresu 0 81 81 0 0 81

f) amortyzacja za okres biezaca 0 6 6 0 0 6
- wyksiegowanie wartosci w petni

umorzonych 0 0 0 0 0 0
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g) skumulowana amortyzacja (umorzenie)

na koniec okresu 0 87 87 0 87
h) odpisy z tytutu utraty wartosci na

poczatek okresu 0 0 0 0 0
- zwiekszenie 0 0 0 0 0
- zmniejszenie 0 0 0 0 0
i) odpisy z tytutu utraty wartosci na koniec

okresu 0 0 0 0 0
j) wartos¢ netto wartosci niematerialnych

na koniec okresu 0 17 17 3990 4007
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Nota 2

a) wiasne 4017 4007
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub 0 0
innej umowy, w tym:
- umowy leasingu 0 0
Wartosci niematerialne razem 4017 4 007

a) $rodki trwate, w tym: 455 543
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 0 0
- budynki, lokale i obiekty inzynierii Igdowej i wodnej 0 0
- urzgdzenia techniczne i maszyny 6 3
- srodki transportu 444 529
- inne $rodki trwate 5 11
b) srodki trwate w budowie 1 0
¢) zaliczki na srodki trwate w budowie 0 0
Rzeczowe aktywa trwate, razem 456 543

Dabrowa Godrnicza, dnia 20 marca 2013 roku Strona 337181



Nota 3

Raport Roczny Cash Flow S. A. za 2012 rok

Zmiany srodkow trwatych wedtug grup rodzajowych — stan na 31.12.2012r.

a) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na poczatek okresu 0 0 204 871 75 1150
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 16 95 4 115
- nabycie 0 0 16 95 4 115
-inne 0 0 0 0 0 0
c) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 93 36 0 174
- sprzedaz 0 0 0 36 0 36
- likwidacja 0 0 93 0 45 138
d) warto$¢ brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 0 0 127 930 34 1091
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek
okresu 0 0 201 342 64 607
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0 0 -80 144 -35 29
- biezgca amortyzacja 0 0 16 169 9 194
- sprzedaz 0 0 -7 -25 0 -32
- likwidacja 0 0 -89 0 -44 -133
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- korekta amortyzacja za poprzednie lata 0 0 0 0 0
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 0 121 486 29 636
h) odpisy z tytutu utraty wartosci na poczatek okresu 0 0 0 0 0
- zwiekszenie 0 0 0 0 0
- zmniejszenie 0 0 0 0 0
i) odpisy z tytutu utraty wartosci na koniec okresu 0 0 0 0 0
j) wartos¢ netto srodkéw trwatych na koniec okresu 0 6 444 5 455

Zmiany srodkow trwatych wedtug grup rodzajowych — stan na 31.12.2011 .

a) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na poczatek okresu 0 0 204 824 71 1099
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0 183 4 187
- nabycie 0 0 0 183 4 187
-inne 0 0 0 0 0 0
c) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 136 0 136
- sprzedaz 0 0 0 136 0 136
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- likwidacja 0 0 0 0 0
d) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 0 204 871 75 1150
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek
okresu 0 197 272 55 524
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0 4 70 9 83

- biezgca amortyzacja 0 4 170 9 183

- sprzedaz 0 0 - 100 0 -100

- likwidacja 0 0 0 0 0

- korekta amortyzacja za poprzednie lata 0 0 0 0 0
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 0 201 342 64 607
h) odpisy z tytutu utraty wartosci na poczatek okresu 0 0 0 0 0
- zwiekszenie 0 0 0 0 0
- zmniejszenie 0 0 0 0 0
i) odpisy z tytutu utraty wartosci na koniec okresu 0 0 0 0 0
j) wartos$¢ netto Srodkéw trwatych na koniec okresu 0 3 529 11 543
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SRODKI TRWALE (STRUKTURA WLASNOSCIOWA)

31.12.2012

31.12.2011

a) wtasne

244

263

b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub

innej umowy, w tym:

211

280

- umowa leasingu

211

280

0

0

Srodki trwate razem

455

543

SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO

31.12.2012

31.12.2011

uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub
innej umowy, w tym umowy leasingu, w tym:

- wartos¢ gruntéw uzvtkowanvch wieczvscie

Srodki trwate wvkazvwane pozabilansowo, razem

oo

o oo

Nota 4

NALEZNOSCI DLUGOTERMINOWE

31.12.2012

31.12.2011

a) naleznosci od jednostek powigzanych, w tym:

- od jednostek zaleznych (z tytutu)

- od jednostek wspodtzaleznych (z tytutu)

- od jednostek stowarzyszonych (z tytutu)

- od znaczgcego inwestora (z tytutu)

- od jednostki dominujgcej (z tytutu)

b) od pozostatych jednostek (z tytutu)

Naleznosci dtugoterminowe netto

c¢) odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci

Naleznosci dtugoterminowe brutto

O|Ol0O0O0O|0O0OO|IO|O|OOC|O|O|O|O

O|Ol0O0O0O|0O0OO|IO|O|OOC|O|O|O|O
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a) stan na poczatek okresu

- sprzedaz wierzytelnosci

- sprzedaz inwestycji w nieruchomosci

b) zwiekszenia (z tytutu)

- sprzedaz wierzytelnosci

-pozyczki udzielone

¢) zmniejszenia (z tytutu)

- sprzedaz wierzytelnosci

- przekwalifikowanie na krétkoterminowe

d) stan na koniec okresu

- sprzedaz wierzytelnosci

oO|Oo|O|0O|O|O|O|O|O|O|O

OoO|O|lO|0O|O|O|O|O|O|O|O

Stan na poczatek okresu

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

Stan odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci
diugoterminowych na koniec okresu

o | O|Oo|Oo|lO|O0|O|O

o |Ojlo|lo|O|l0O|O|O

a) w walucie polskiej

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)

bl. jednostka/waluta ............... [

tys. zt

pozostate waluty w tys. zt

Naleznos$ci diugoterminowe, razem

oO|O|O(O|O|O

ol0O|O0O|O|O|O

Nota 5

a) stan na poczatek okresu 4781 4 355
- 0 0
0 0

b) zwiekszenia (z tytutu) 7 589 1056
- nabycie 4278 436
- poniesienie naktadéw na zwiekszenie wartosci 0 26
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- dokonania wyceny 3311 594
¢) zmniejszenia (z tytutu) 445 630
- sprzedaz 445 630
0 0
d) stan na koniec okresu 11925 4781
- 0 0
0 0
DEUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2012 31.12.2011
a) w jednostkach zaleznvch 10 88
- udziaty lub akcje 10 88

- dtuzne papierv wartosciowe

- inne papierv wartosciowe (wg rodzaiju)

- naktadv na organizacie spotki

- udzielone pozvczki

- inne dtugoterminowe aktvwa finansowe (wg rodzaiju)

b) w i.('e.dnostkach wspotzaleznvch

- udziatv lub akcie

- dtuzne papierv wartosciowe

- inne papierv wartosciowe (wg rodzaiju)

- udzielone pozvczki

- inne dtugoterminowe aktvwa finansowe (wg rodzaiju)

c) w iednostkach stowarzvszonvch

- udziatv lub akcie

- dtuzne papiery wartoSciowe

- inne papierv wartosciowe (wg rodzaiju)

- udzielone pozvczki

- inne dtugoterminowe aktvwa finansowe (wg rodzaiu)

d) w znaczacvm inwestorze

- udziatv lub akcie

- dtuzne papiery wartoSciowe

- inne papierv wartosciowe (wg rodzaiju)

- udzielone pozvczki

- inne dtugoterminowe aktvwa finansowe (wg rodzaiu)

e) w jednostce dominuiaceij

- udziatv lub akcie

- dtuzne papiery wartoSciowe

- inne papierv wartosciowe (wg rodzaiju)

- udzielone pozyczki

- inne dtugoterminowe aktvwa finansowe (wg rodzaiju)

oleolololojeololeolo]eoleoleoleololololeoleolololeoleolol]ololeolololeoleoleoleololololeoleoleolololo]lo]ololele)e)

oleololololeololeolo]eoleoleoleololololeolololeoleoleolololeoleolololeoleoleoleololololeoleoleolololo]lo]ololele)e)
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0 0

f) w pozostatvch jednostkach 565 565
- udziatv lub akcie 565 565

- dtuzne papiery wartoSciowe 0 0

- inne papierv wartosciowe (wg rodzaiju) 0 0

- 0 0

0 0

- udzielone pozvczki 0 0

- inne dtugoterminowe aktvwa finansowe (wg rodzaiju) 0 0

- wktadv budowlane w spétdzielniach mieszkaniowvch 0 0

0 0
Dtugoterminowe aktvwa finansowe, razem 575 653
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UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH
WYCENIANYCH METODA PRAW WASNOSCI, W TYM:

31.12.2012

31.12.2011

a) wartosc firmy jednostek podporzadkowanych

- jednostek zaleznych

- jednostek wspadtzaleznych

- jednostek stowarzyszonych

b) ujemna wartosc firmy jednostek podporzagdkowanych

- jednostek zaleznych

- jednostek wspétzaleznych

- jednostek stowarzyszonych

oO|Oo|O|0O|Oo|O|O|O

OoO|O|0O|j0O|O|O|O|O

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI ZALEZNE

31.12.2012

31.12.2011

a) wartos$c firmy brutto na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia ( z tytutu)

d) wartos¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu

f) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis wartosci firmy na koniec okresu

h) wartosc¢ firmy netto na koniec okresu

O|0O|O|0O|0O|O|O|O|O|O|O|O|O|O

O|0O|0O|0O|0O|0O|O|O|O|O|O|O|O|0O

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY - JEDNOSTKI WSPOtZALEZNE

31.12.2012

31.12.2011

a) wartos¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia ( z tytutu)

d) wartos¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu

f) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis wartosci firmy na koniec okresu

h) wartosc¢ firmy netto na koniec okresu

O|O|0O|0O|0O|O|O|O|O|O|O|O|O|O

O|0O|0O|0O|0O|O|O|O|O|O|O|O|O|O
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a) wartos¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

¢) zmniejszenia ( z tytutu)

d) wartos$¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis wartosci firmy na poczatek okresu

f) odpis wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis wartosci firmy na koniec okresu

h) wartos¢ firmy netto na koniec okresu

OoO|O|lO|0O|O|O|O|O|O|O|OO|O|O|OC

O|O|lO|0O|0O|0O|O|O|O|O|O|O|O|O

a) ujemna wartos$¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

c) zmniejszenia ( z tytutu)

d) ujemna warto$¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis ujemnej wartosci firmy na poczatek okresu

f) odpis ujemnej wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis ujemnej wartosci firmy na koniec okresu

h) ujemna wartos$¢ firmy netto na koniec okresu

OoO|Oo|O0O|O0O|OC|O|O|OC|O|O|OC|O|O| O

Ol OoO|O0O|O0O|O0O|O|O|O|OCfO|O|O|O| O

a) ujemna wartos$¢ firmy brutto na poczatek okresu

b) zwiekszenia (z tytutu)

c) zmniejszenia ( z tytutu)

d) ujemna warto$¢ firmy brutto na koniec okresu

e) odpis ujemnej wartosci firmy na poczatek okresu

oO|Oo|O0O|O|O|O|O| O| O

Oo|loOo|O0O|O|O|O| O] O ©O

Dabrowa Godrnicza, dnia 20 marca 2013 roku

Strona 42 z 181




Raport Roczny Cash Flow S. A. za 2012 rok

f) odpis ujemnej wartosci firmy za okres (z tytutu)

g) odpis ujemnej wartosci firmy na koniec okresu

h) ujemna wartos$¢ firmy netto na koniec okresu

ol o|o| ol o

oO| Oo| O] o ©

a) ujemna wartos$¢ firmy brutto na poczatek okresu 0 0
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0
- 0 0

0 0

¢) zmniejszenia ( z tytutu) 0 0
- 0 0

0 0

d) ujemna warto$¢ firmy brutto na koniec okresu 0 0
e) odpis ujemnej wartosci firmy na poczatek okresu 0 0
f) odpis ujemnej wartosci firmy za okres (z tytutu) 0 0
- 0 0

0 0

g) odpis ujemnej wartosci firmy na koniec okresu 0 0
h) ujemna wartos$¢ firmy netto na koniec okresu 0 0
a) stan na poczatek okresu 653 965
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 790
- nabycie 0 565

- poniesienie naktadow 0 207

- wycena 0 18
c) zmniejszenia (z tytutu) 78 1102
- przekwalifikowanie na krétkoterminowe 0 983

- dokonanie odpisu aktualizacyjnego 78 119
d) stan na koniec okresu 575 653

UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH Stan na 31.12.2012r.

Emitent posiadat:

1/ w spdtce Fincapex Limited z siedzibg w Nikozji 200 000 szt. udziatéw o wartosci 1 Euro kazdy i

stanowigce 100% udziatéw i gtoséw spoétki. Na date bilansowa kapitat spétki zostat wptacony w 71 %

(142 tys. EURO). Naktady poniesione na zatozenie spétki tacznie z czeSciowo optaconym kapitatem

na dzien 31.12.2012 r. wynosity 579 tys. zt i ze wzgleddw ostroznosciowych byty objete odpisem
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aktualizujgcym w wysokosci 100%. Spétka nie prowadzita dziatalnosci zarobkowej a w okresie

sprawozdawczym wydatki poniesione dotyczyty kosztéw utrzymania Spotki (administracyjne, koszty

zarzadu, ksiegowe).

2/ w spdtce HR SPV0O01 sp. z 0.0. z siedzibg w Dabrowie Gérniczej 10 szt. udziatéw o wartosci 1 tys. zt

kazdy stanowigce 100% udziatéw i gtoséw spoétki. Na date bilansowg kapitat spotki zostat wptacony

w catfosci, a spétka nie prowadzita dziatalnosci.

Emitent nie dokonywat konsolidacji sprawozdan finansowych uznajgc w tej sytuacji skutki

dokonania konsolidacji za nieistotne.

PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE DLUGOTERMINOWE

31.12.2012 31.12.2011
AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA)
a) w walucie polskiej 575 575
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zi) 0 78
bl. jednostka/waluta tys./Euro 0 18
tys. zt 0 78
0 0
pozostate waluty w tys. zt 0 0
Papiery warto$ciowe, udziaty i inne dlugoterminowe aktywa
finansowe, razem >75 653
PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE DLUGOTERMINOWE
. 31.12.2012 31.12.2011
AKTYWA FINANSOWE (WG ZBYWALNOSCI)
A. Z nieograniczong zbywalnoscig, notowane na gietdach (wartos$¢ 0 0
bilansowa)
a) akcje (wartos¢ bilansowa): 0 0
- korekty aktualizujgce wartos$é (za okres) 0 0
- wartos$¢ na poczatek okresu 0 0
- wartos$¢ wedtug cen nabycia 0 0
b) obligacje (wartos$¢ bilansowa): 0 0
- korekty aktualizujgce wartos$é (za okres) 0 0
- wartos$¢ na poczatek okresu 0 0
- wartos$¢ wedtug cen nabycia 0 0
c¢) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa): 0 0
cl) 0 0
- korekty aktualizujgce wartos$¢ (za okres) 0 0
- wartos$¢ na poczatek okresu 0 0
- wartos$¢ wedtug cen nabycia 0 0
0 0
B. Z nieograniczong zbywalnoscig, notowane na rynkach 0 0

pozagietdowych (wartos¢ bilansowa)
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a) akcje (warto$c bilansowa): 0 0
- korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres) 0 0
- wartos$¢ na poczatek okresu 0 0
- wartos$¢ wedtug cen nabycia 0 0
b) obligacje (wartosé bilansowa): 0 0
- korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres) 0 0
- warto$é na poczatek okresu 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
¢) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa): 0 0
cl) 0 0
- korekty aktualizujgce wartos$é (za okres) 0 0
- warto$é na poczatek okresu 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
0 0
C. Z nieograniczong zbywalnoscig, nienotowane na rynku
regulowanym (wartos¢ bilansowa) >73 653
a) akcje/udziaty (wartosé¢ bilansowa): 575 653
- korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres) 349 119
- warto$é na poczatek okresu 653 0
- wartos$¢ wedtug cen nabycia 271 772
b) obligacje (wartosé bilansowa): 0 0
- korekty aktualizujgce wartos$é (za okres) 0 0
- warto$é na poczatek okresu 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
c¢) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa): 0 0
c1) nakfady na organizacje spotki 0 0
- korekty aktualizujgce wartos$é (za okres) 0 0
- wartos$¢ na poczatek okresu 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
C2) zakupione weksle 0 0
- korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres) 0 0
- wartos$¢ na poczatek okresu 0 0
- wartos$¢ wedtug cen nabycia 0 0
D. Z ograniczong zbywalnoscig (wartos¢ bilansowa) 0 0
a) akcje i udziaty (wartosc¢ bilansowa): 0 0
- korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres) 0 0
- warto$é na poczatek okresu 0 0
- wartos$¢ wedtug cen nabycia 0 0
b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0
- korekty aktualizujgce wartos$é (za okres) 0 0
- warto$¢ na poczatek okresu 0 0
- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
¢) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa): 0 0
Wartos$¢ wedtug cen nabycia, razem 271 772
Wartos$¢é na poczatek okresu, razem 653 0
Korekty aktualizujgce wartos¢ (za okres), razem - 349 -119
Wartos¢ bilansowa, razem 575 653
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UDZIELONE POZYCZKI DtUGOTERMINOWE (STRUKTURA

31.12.2012 31.12.2011
WALUTOWA)
a) w walucie polskiej 0 0
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zi) 0 0
bl. jednostka/waluta ............... Y T— 0 0
tys. zt 0 0
0 0
pozostate waluty w tys. zt 0 0
Udzielone pozyczki dtugoterminowe, razem 0 0
INNE INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE (WG RODZAJU) 31.12.2012 31.12.2011
- wartosci niematerialne 0 0
- dzieta sztuki 40 40
Inne inwestycje dtugoterminowe, razem 40 40
ZMIANA STANU INNYCH INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH
31.12.2012 31.12.2011
(WG GRUP RODZAJOWYCH)
a) stan na poczatek okresu 40 0
- wartosci niematerialne 0 0
- dzieta sztuki 40 0
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 40
- wartosci niematerialne 0 0
- dzieta sztuki 0 40
¢) zmniejszenia (z tytutu) 0 0
- odpis z tytutu trwatej utraty wartosci 0 0
- dzieta sztuki 0 0
d) stan na koniec okresu 40 40
- wartosci niematerialne 0 0
- dzieta sztuki 40 40
INNE INWESTYCJE DLUGOTERMINOWE (STRUKTURA
31.12.2012 31.12.2011
WALUTOWA)
a) w walucie polskiej 40 40
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 0 0
bl. jednostka/waluta ............... [ 0 0
tys. zt 0 0
0 0
pozostate waluty w tys. zt 0 0
Inne inwestycje dtugoterminowe, razem 40 40
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Nota 6
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO
31.12.2012 31.12.2011

PODATKU DOCHODOWEGO

1. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek 283 256

okresu, w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy 783 756
- rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 94 149
- zobowigzania pracownicze 14 7
- ujemne réznice kursowe 189 0
- ZUS, wynagrodzenie 11 11
- strata podatkowa 0 527
- odsetki od zobowigzan naliczone niezaptacone 12 54
- aktualizacja wartosci aktywow finansowych 463 8

b) odniesionych na kapitat wtasny 0 0
- 0 0

0 0

c¢) odniesionych na wartos¢ firmy lub ujemna wartosc firmy 0 0
- 0 0

2. Zwiekszenia 8 91

a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami 8 01

przejsciowymi (z tytutu)
- odsetki od zobowigzan naliczone niezaptacone 0 40
- aktualizacja wartosci aktywow finansowych 0 6
- rozliczenia miedzyokresowe przychodow 0 40
- zobowigzania pracownicze 0 4
- ujemne réznice kursowe 0 0
- odpisy aktualizujace 0 0
- ZUS, wynagrodzenia 0 1

b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg podatkowa (z 8 0

tytutu)

c) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi 0 0

(z tytutu)

d) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu)

e) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemng wartosé firmy w zwigzku z 0 0

ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
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3. Zmniejszenia 170 64
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami 170 0
przejsciowymi (z tytutu)
- rozliczenia miedzyokresowe przychoddéw 133 0
- zobowigzania pracownicze 2 0
- ujemne réznice kursowe 0 0
- odpisy aktualizujgce naleznosci 0 0
- ZUS, wynagrodzenia 1 0
- odsetki od zobowigzan naliczone niezaptacone 33 0
- aktualizacja wartosci aktywow finansowych 1 0
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg podatkowa (z 0 64
tytutu)
¢) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi 0 0
(z tytutu)
d) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu)
- 0 0
0 0
e) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemng wartosé firmy w zwigzku z 0 0
ujemnymi réznicami przejsciowymi ( z tytutu)
- 0 0
0 0
4. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec 945 283
okresu, razem, w tym:
a) odniesionych na wynik finansowy 945 783
- odsetki od zobowigzan naliczone niezaptacone 99 94
- aktualizacja wartosci aktywow finansowych 13 14
- rozliczenia miedzyokresowe przychodow 55 189
- zobowigzania pracownicze 9 11
- ujemne réznice kursowe 0 0
- ZUS, wynagrodzenie 11 12
- strata podatkowa 758 463
b) odniesionych na kapitat wtasny 0 0
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0 0
c) odniesionych na wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy 0 0
0 0
0 0
INNE DLUGOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2012 31.12.2011
a) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym: 0 0
- prowizje od kredytdw ptacone w czasie 0 0
- ubezpieczenia samochodowe dotyczace przysztych okreséow 0 0
- 0 0
0 0
b) pozostate rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 0 0
- 0 0
- 0 0
- 0 0
0 0
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 0 0
Nota 7
ZAPASY 31.12.2012 31.12.2011
a) materiaty 0 0
b) poétprodukty i produkty w toku 0 0
c¢) produkty gotowe 0 0
d) towary 0 0
e) zaliczki na dostawy 0 0
Zapasy, razem 0 0
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NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 31.12.2012 31.12.2011
a) od jednostek powigzanych 0 0
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0 0
- do 12 miesiecy 0 0
- powyzej 12 miesiecy 0 0
-inne 0 0
- dochodzone na drodze sadowe;j 0 0
b) naleznosci od pozostatych jednostek 21241 24 569
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 572 481
- do 12 miesiecy 572 481
- powyzej 12 miesiecy 0 0
- z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i 112 485
zdrowotnych oraz innych swiadczen
-inne 19 957 23603
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 21241 24 569
c¢) odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci 6439 6 810
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 27 680 31379
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE OD JEDNOSTEK 31.12.2012 31.12.2011
POWIAZANYCH
a) z tytutu dostaw i ustug, w tym: 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0
- od jednostek wspdtzaleznych 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0
b) inne, w tym: 0 0
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- od jednostek zaleznych 0 0
- od jednostek wspodtzaleznych 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0
- od jednostki dominujgcej 0 0
¢) dochodzone na drodze sadowej, w tym: 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0
- od jednostek wspodtzaleznych 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0
Naleznosci krétkoterminowe od jednostek powigzanych netto, 0 0
razem
d) odpisy aktualizujgce wartos$¢ naleznosci od jednostek 0 0
powigzanych
Naleznosci krotkoterminowe od jednostek powigzanych brutto, 0 0
razem
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | UStUG (BRUTTO) - DO
POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPEATY: 31122012 | 3ld2201
a) do 1 miesigca 64 87
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 0 0
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 0 0
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 0 0
e) powyzej 1 roku 0 0
f) naleznosci przeterminowane 1115 650
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (brutto) 1179 737
g) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug 607 256
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (netto) 572 481
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NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | UStUG, PRZETERMINOWANE

(BRUTTO) - Z PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIE SPLACONE W 31.12.2012 31.12.2011
OKRESIE:

a) do 1 miesigca 10 30
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 236 32
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 174 57
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 194 219
e) powyzej 1 roku 501 312
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 1115 650
f) odpisy aktualizujgce wartos$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug,

;:J)rzetF:err»’/ninowar:eJal Z i : 607 256
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 508 394

Nota 8

Podstawowg dziatalnoscig Emitenta jest Swiadczenie ustug posrednictwa finansowego w tym obrét

wierzytelnosciami, ktére sg swiadczone w oparciu o nastepujace rodzaje umow:

* umowa powierniczego przelewu wierzytelnosci,
e umowa przelewu wierzytelnosci,

e umowa upowaznienia inkasowego,

¢ umowa faktoringu,

* umowa pozyczki,

¢ umowa finansowania naleznosci,

e umowa finansowania zobowigzan,

* umowa o monitoring naleznosci,

e umowa o restrukturyzacje zadtuzenia.
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W ramach zawieranych uméw mamy do czynienia z:

0 wierzycielami — kontrahentami, z ktérymi Spétka zawiera powyzsze umowy oraz

0 dtuznikami— kontrahentami, od ktdrych Spdtka egzekwuje wierzytelnosci.
Zgodnie z ogdlnymi zapisami umownymi, generalnie ryzyko niewyptacalnosci dtuznika nie przechodzi
na Emitenta. Wyjatkiem sg sytuacje, kiedy Emitent zakupuje od wierzyciela dang wierzytelnos¢ przed
jej sptatg przez dtuznika. Ma to miejsce jednak w przypadku pewnosci wyegzekwowania zadtuzenia

od dtuznika.

Przyjety przez Emitenta sposéb zawierania umow oznacza, ze gdy brak jest mozliwosci

zwindykowania naleznej kwoty od dtuznika, wierzytelnos¢ jest zwracana wierzycielowi.

Operacje zwigzane z obrotem wierzytelnosciami wykazywane sa:

e w pozostatych naleznosciach wedtug wartosci podstawowej kwoty wierzytelnosci
skorygowanej o zwigzane z nimi przychody przysztych okreséw oraz o odpisy aktualizujgce

naleznosci watpliwe

e w pozostatych zobowigzaniach wedtug wartosci odpowiadajgcej kwocie naleinej

wierzycielowi.

W zwigzku z powyiszym istotng pozycja w przypadku naleznosci sg naleznosci wykazywane w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozycji ,Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci”
(naleznosci inne) . Ich wartos¢ wynosi na 31.12.2012 i koniec 2011 roku odpowiednio: 19 957 tys. zt i

23 603 tys. z1, z czego na naleznosci z podstawowej dziatalnosci, wedtug wartosci netto, przypada:

31.12.2012 31.12.2011
Ogdtem w sprawozdaniu z sytuacji
. . 19 957 23 603
finansowej, w tym:
Naleznosci brutto 42 999 38 833
Przychody przysztych okresow 17 210 8 676
Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci 5832 6 554
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Wykaz naleznosci i zobowigzan z podstawowej dziatalnosci z podziatem na rodzaje uméw wedtug stanu na 31.12.2012 i 31.12.2011 roku — dane w tys. zt

31.12.2012 31.12.2011
Rodzaj umowy Rozliczenia Odpisy Rozliczenia Odpisy
Naleznosci | Zobowigzania | miedzyokresowe aktualizujace Naleznosci| Zobowigzania | miedzyokresowe | aktualizujace
przychodow naleznosci przychodow naleznosci

Umowa przelewu

. L. 10982 438 5726 904 18414 494 5798 939
wierzytelnosci
Umowa faktoringu 10 326 240 31 477 10984 314 31 1088
Umowa pozyczki 10479 0 357 3502 14 288 4 570 5059
Umowa
finansowania 397 0 401 0 403 6 401 0
naleznosci
Razem 32184 678 6515 4883 44 089 818 6 800 7 086
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31.12.2012 31.12.2011
i Przychod Odpis Przychod Odpis
Rodzaj umowy ., . | Zobowiazani Y i p y ., . | Zobowiazani Y i p y
Naleznosci a przysztych | aktualizujace Naleznosci a przysztych aktualizujace
okresow naleznosci okresow naleznosci

Umowa powierniczego

. . 27 728 25 409 3087 0 29930 27 861 2979 0
przelewu wierzytelnosci
Umowa upowaznienia
. 18 351 16 731 1567 0 31584 27 862 3680 0
inkasowego
Razem 46 079 42 140 4 654 0 61514 55723 6 659 0
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Nota 9
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 31.12.2012 | 31.12.2011
a) w jednostkach zaleznych 0 0
- udziaty lub akcje 0 0
- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0
- udzielone pozyczki 0 0
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0
i 0 0
0 0
b) w jednostkach wspétzaleznych 0 0
- udziaty lub akcje 0 0
- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0
- udzielone pozyczki 0 0
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0
¢) w jednostkach stowarzyszonych 0 0
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- udziaty lub akcje 0 0
- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0

- udzielone pozyczki 0 0
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0

d) w znaczagcym inwestorze 0 0
- udziaty lub akcje 0 0
- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0

- udzielone pozyczki 0 0
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0

e) w jednostce dominujacej 0 0
- udziaty lub akcje 0 0
- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0
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- 0 0
0 0

- udzielone pozyczki 0 0

- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0

- 0 0

0 0

f) w pozostatych jednostkach 17 725 19633
- udziaty lub akcje 13 14

- naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0 0

- dtuzne papiery wartosciowe 11092 10964

- inne papiery wartosciowe (wg rodzaju) 0 0

- 0 0

0 0

- udzielone pozyczki 6620 8 655

- inne krétkoterminowe aktywa finansowe (wg rodzaju) 0 0

- 0 0

0 0

g) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 514 114
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 513 113

- inne $rodki pieniezne 0 0

- inne aktywa pieniezne 1 1
Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem 18 239 19 747
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finansowe, razem

a) w walucie polskiej 18 239 19 747
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zi) 0 0
bl. jednostka/waluta ............... /....usb 0 0

tys. zt 0 0
b2. jednostka/waluta ............... /.....EURO 0 0

tys. zt 0 0
pozostate waluty w tys. zt 0 0
Papiery wartosciowe, udziaty i inne krétkoterminowe aktywa 18 239 19747

A. Z nieograniczong zbywalnoscia, notowane na gietdach (wartosé bilansowa) 13 14
a) akcje (warto$¢ bilansowa): 13 14
- warto$¢ godziwa 13 14

- warto$é rynkowa 13 14

- warto$¢ wedtug cen nabycia 82 86
b) obligacje (wartoé¢ bilansowa): 0 0
- warto$¢ godziwa 0 0

- warto$¢ rynkowa 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
c) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa): 0 0
c1) udziaty 0 0

- wartoéé godziwa 0 0

- warto$é rynkowa 0 0
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- warto$é¢ wedtug cen nabycia 0 0

0 0

B. Z nieograniczong zbywalnoscia, notowane na rynkach pozagietdowych (wartos¢ 0 0
bilansowa)

a) akcje (warto$¢ bilansowa): 0 0

- wartoéé godziwa 0 0

- wartoéé rynkowa 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0

b) obligacje (warto$¢ bilansowa): 0 0

- warto$¢ godziwa 0 0

- warto$¢ rynkowa 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0

c) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa): 0 0

cl) 0 0

- warto$é godziwa 0 0

- wartoéé rynkowa 0 0

- wartos$¢ wedtug cen nabycia 0 0

0 0

;énnsiz\t:lgar)aniczonq zbywalnoscig, nienotowane na rynku regulowanym (wartos¢ 11092 10 964

a) akcje (warto$¢ bilansowa): 0 0

- warto$¢ godziwa 0 0

- warto$¢ rynkowa 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0

b) obligacje (wartoé¢ bilansowa): 3115 4768

- wartosc¢ godziwa - -

- wartosc¢ rynkowa - -
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- warto$é¢ wedtug cen nabycia 3558 4718
c) inne - wg grup rodzajowych (warto$¢ bilansowa): 7977 6196
c1) udziaty (warto$é bilansowa) 0 0

- wartosc¢ godziwa - -

- wartosc¢ rynkowa - -

- warto$¢ wedtug cen nabycia 22 22
c2) weksle obce (wartoé¢ bilansowa) 7977 6 196

- wartosc¢ godziwa - -

- wartosc rynkowa - -

- warto$¢ wedtug cen nabycia 11 857 10094

0 0

D. Z ograniczong zbywalnoscia (wartos¢ bilansowa) 0 0
a) akcje i udziaty (warto$¢ bilansowa): 0 0
- wartoéé godziwa 0 0

- wartoéé rynkowa 0 0

- wartos$¢ wedtug cen nabycia 0 0
b) obligacje (wartoé¢ bilansowa): 0 0
- warto$¢ godziwa 0 0

- warto$¢ rynkowa 0 0

- warto$¢ wedtug cen nabycia 0 0
c) inne - wg grup rodzajowych (wartos¢ bilansowa): 0 0
cl) 0 0

- wartoéé godziwa 0 0

- wartoéé rynkowa 0 0

- warto$é¢ wedtug cen nabycia 0 0

0 0

Dabrowa Gérnicza, dnia 20 marca 2013 roku Strona 61z 181




Raport Roczny Cash Flow S. A. za 2012 rok

Warto$¢ wedtug cen nabycia, razem 15519 14 920
Korekty aktualizujgce warto$¢ (za okres), razem -411 39
Korekty aktualizujgce warto$¢ , razem -4 414 -3942
Wartos¢ bilansowa, razem 11105 10978

a) w walucie polskiej 6 620 8 655
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 0 0
bl. jednostka/waluta ............... [ 0 0
tys. zt 0 0

0 0

pozostate waluty w tys. zt 0 0
Udzielone pozyczki krotkoterminowe, razem 6 620 8 655

a) w walucie polskiej 514 114
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 0 0
bl. jednostka/waluta ............... Y usD...... 0 0

tys. zt 0 0
b2. jednostka/waluta ............... /.....EURO......... 0 0

tys. zt 0 0
pozostate waluty w tys. zt 0 0
Papiery wartosciowe, udziaty i inne krétkoterminowe aktywa 514 114
finansowe, razem
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- 0 0
0 0
Inne inwestycje krétkoterminowe, razem 0 0
[ HMESTICR OTIOTEMNOWE TRITUAWALTOW [ naons szt |
a) w walucie polskiej 0 0
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 0 0
b1l. jednostka/waluta ............... Y ST 0 0
tys. zt 0 0
pozostate waluty w tys. zt 0 0
Inne inwestycje dlugoterminowe, razem 0 0

Nota 10

czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 30 31
- koszty organizacji spétki 0 0
- ubezpieczenia samochodowe 19 24
- prenumeraty czasopism i serwiséw specjalistycznych 5 1
- prowizje od kredytow 0 0
- pozostate 6 6

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 30 31
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Nota 11

Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci

okresu

Stan na poczatek okresu 6 810 6981
a) zwiekszenia (z tytutu) 363 142
- utworzenie odpisow 13 142
- przekwalifikowanie z dtugoterminowych 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 734 313
- wykorzystanie odpisow 682 104
- odwrdcenie odpisow 52 209
Stan odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec 6439 63810
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Nota 12

A imienne zwykte - - 1000 1000| wktad pieniezny |2000-12-29
wktad
niepienigzn
B imienne zwykle . ; 4000 aooo| MM 15002-01-07
w postaci

przedsiebiorstwa

C na okaziciela - - 2 500 2500 publiczna emisja |2006-06-22

Liczba akcji
razem 7 500

Kapitat
zaktadowy,
razem 7 500

Wartos¢ nominalna jednej akcji = 1 zt

Na dzien 31.12.2012 kapitat zaktadowy 7 500 tys. zt dzieli sie na 7,5 min akcji. Szczegdty dotyczace
akcjonariuszy oraz stanu posiadania akcji przez cztonkdw organdw sg zawarte w czesci IV ust. 23 oraz
czesci VIII it. d niniejszego raportu.

Nota 13
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Nota 14
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 18 808 17 500
b) utworzony ustawowo 4048 4048
c) utworzony zgodnie ze statutem / umowa, ponad wymagang ustawowo 0 0

(minimalng) wartos¢

d) z doptat akcjonariuszy / wspdlnikow 0 0
e) inny (wg rodzaju) 0 0
- przeniesienie kapitatu rezerwowego na kapitat zapasowy 0 0
0 0
Kapitat zapasowy, razem 22 856 21548

Nota 15

ormzammmonweny [ e |

a) z tytutu aktualizacji Srodkéw trwatych 0 0
b) z tytutu zyskéw / strat z wyceny instrumentdéw finans., w tym: 0 0
- z wyceny instrumentow zabezpieczajgcych 0 0
c) z tytutu podatku odroczonego 0 0
d) réznice kursowe z przeliczenia oddziatéw zagranicznych 0 0
e) inny (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0
Kapitat z aktualizacji wyceny, razem 0 0
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Nota 16
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU
31.12.2012 31.12.2011

DOCHODOWEGO

1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w 442 90

tym:

a) odniesionej na wynik finansowy 442 90
- réznica wartosci rachunkowej i podatkowej sr. tr. 4 10
- odsetki naliczone nieotrzymane 111 30
- aktualizacja wartosci aktywow finansowych 6 3
- rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 0 0
- wycena kredytow bankowych 26 7
- optaty leasingowe 9 8
- wycena zobowigzan z tytutu emisji obligacji 96 32
- odsetki zaptacone ,,z géry” od pozyczek otrzymanych 2 0
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych 188 0

b) odniesionej na kapitat wtasny 0 0

c) odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemng warto$é firmy 0 0

2. Zwiekszenia 619 358

a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejsciowych (z 619 358

tytutu)
- réznica wartosci rachunkowej i podatkowej sr. tr. 0 0
- odsetki naliczone nieotrzymane 0 81
- aktualizacja wartosci aktywow finansowych 3 3
- wycena kredytow bankowych 0 19
- wycena zobowigzan z tytutu emisji obligacji 0 64
- optaty leasingowe 0 1
- odsetki zaptacone ,,z gory” od pozyczek otrzymanych 28 2
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych 588 188

b) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi réznicami przejSciowymi (z 0 0

tytutu)

Dabrowa Godrnicza, dnia 20 marca 2013 roku

Strona 67 z 181




Raport Roczny Cash Flow S. A. za 2012 rok

- 0 0

0 0
c¢) odniesione na warto$¢ firmy lub ujemng warto$é firmy w zwigzku z dodatnimi 0 0
réznicami przejsciowymi (z tytutu)

- 0 0
3. Zmniejszenia 116 6
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi réznicami 116 6
przejsciowymi (z tytutu)

- aktualizacja wartosci aktywow finansowych 0 0

- rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 0 0

- réznica wartosci rachunkowej i podatkowej sr. tr. 0 6

- wycena kredytéw bankowych 10 0

- wycena zobowigzan z tytutu emisji obligacji 63 0

- optaty leasingowe 5 0

- odsetki naliczone nieotrzymane 38 0
b) odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi réznicami przejsciowymi (z 0 0
tytutu)

C), odniesione na wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy w zwigzku z dodatnimi 0 0
réznicami przejsciowymi

4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, 945 412
razem

a) odniesionej na wynik finansowy 945 442

- réznica wartosci rachunkowej i podatkowej sr. tr. 4 4

- odsetki naliczone nieotrzymane 73 111

- aktualizacja wartosci aktywow finansowych 9 6

- wycena kredytéw bankowych 16 26

- optaty leasingowe 4 9

- wycena zobowigzan z tytutu emisji obligacji 33 96

- odsetki zaptacone ,,z gory” od pozyczek otrzymanych 30 2

- wycena nieruchomosci inwestycyjnych 776 188
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b) odniesionej na kapitat wtasny 0 0
- 0 0
c) odniesionej na wartosc¢ firmy lub ujemng wartosé firmy 0 0
- 0 0
a) stan na poczatek okresu 0 0
- odprawy emerytalne 0 0

- nagrody jubileuszowe 0 0
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0
- odprawy emerytalne 0 0

- nagrody jubileuszowe 0 0
c) wykorzystanie (z tytutu) 0 0
- odprawy emerytalne 0 0

- nagrody jubileuszowe 0 0
d) rozwigzanie (z tytutu) 0 0
B 0 0
0 0

e) stan na koniec okresu 0 0
- odprawy emerytalne 0 0

- nagrody jubileuszowe 0 0

a) stan na poczatek okresu 57 33
- odprawy emerytalne 0 0
- nagrody jubileuszowe 0 0
- urlopy wypoczynkowe 57 33
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- odprawy z przyczyn ekonomicznych 0 0
b) zwiekszenia (z tytutu) 17 27
- odprawy emerytalne 0 0
- nagrody jubileuszowe 0 0
- urlopy wypoczynkowe 17 27
- odprawy z przyczyn ekonomicznych 0 0
c) wykorzystanie (z tytutu) 0 0
- odprawy emerytalne 0 0
- nagrody jubileuszowe 0 0
- urlopy wypoczynkowe 0 0
- odprawy z przyczyn ekonomicznych 0 0
d) rozwigzanie (z tytutu) 25 3
- odprawy emerytalne 0 0
- nagrody jubileuszowe 0 0
- urlopy wypoczynkowe 25 3
- odprawy z przyczyn ekonomicznych 0 0
e) stan na koniec okresu 49 57
- odprawy emerytalne 0 0
- nagrody jubileuszowe 0 0
- urlopy wypoczynkowe 49 57
- odprawy z przyczyn ekonomicznych 0 0

a) stan na poczatek okresu 0 0
- rezerwa na przewidywane straty 0 0
0 0
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b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0
- rezerwa na przewidywane straty 0 0
0 0
c) wykorzystanie (z tytutu) 0 0
- 0 0
0 0
d) rozwigzanie (z tytutu) 0 0
- przeksiegowanie na naleznosci 0 0
0 0
e) stan na koniec okresu 0 0
- 0 0
0 0

ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH

- 31.12.2012 31.12.2011
(WG TYTULOW)

a) stan na poczatek okresu 78 5614
- rezerwy na zobowigzania z tytutu roszczen 78 5614
0
b) zwiekszenia (z tytutu) 179 0
- rezerwy na zobowigzania z tytutu roszczen 179 0
- rezerwy na ustugi obce 0 0
c) wykorzystanie (z tytutu) 0 0
- rezerwy na zobowigzania z tytutu roszczen 0 0
- rezerwy na ustugi obce 0 0
d) rozwigzanie (z tytutu) 23 5536
- rezerwa na zobowigzania z tytutu roszczen 23 5536
- rezerwa na ustugi obce 0 0
e) stan na koniec okresu 234 78
- rezerwy na zobowigzania z tytutu roszczen 234 78
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Nota 17
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE ( w wartosci bilansowej) 31.12.2012 31.12.2011
a) wobec jednostek zaleznych 0
- kredyty i pozyczki 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréow wartosciowych 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0
B 0
0
- umowy leasingu finansowego 0
- inne (wg rodzaju) 0
- 0
0
b) wobec jednostek wspdtzaleznych 0
- kredyty i pozyczki 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréow wartosciowych 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0
B 0
0
- umowy leasingu finansowego 0
- inne (wg rodzaju) 0
- 0
0
c) wobec jednostek stowarzyszonych 0
- kredyty i pozyczki 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréow wartosciowych 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0
- 0
0
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- umowy leasingu finansowego 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
R 0 0
0 0
d) wobec znaczacego inwestora 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréow wartosciowych 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0
- 0 0
0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0
e) wobec jednostki dominujgcej 0 0
- kredyty i pozyczki 0 0
- z tytutu emisji dtuznych papieréow wartosciowych 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0
R 0 0
0 0
- umowy leasingu finansowego 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
R 0 0
0 0
f) wobec pozostatych jednostek
- kredyty i pozyczki (w wartosci bilansowej) 5228 7 205
- w kwocie wymaganej zaptaty 5313 7 341
- korekta wartosci -85 -136
- z tytutu emis;ji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 143 191
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- umowy leasingu finansowego 143 191

- inne (wg rodzaju) 0 0

- zakup lokalu uzytkowego 0 0

0 0

Zobowiazania dtugoterminowe, razem 5371 7 396

a) powyzej 1 roku do 3 lat 3898 5662
b) powyzej 3 do 5 lat 265 312
c) powyzej 5 lat 1293 1558
Zobowigzania dtugoterminowe, razem 5456 7532

a) w walucie polskiej 5371 7 396
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 0 0
b1l. jednostka/waluta ............... Y ST 0 0
tys. zt 0 0

0 0

pozostate waluty w tys. zt 0 0
Zobowigzania dtugoterminowe, razem 5371 7 396
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Bank
Spétdzielczy w 40-064 Katowice, ul. 2028-09- | 1. wpis do hipoteki nieruchomosci mieszczacej sie w
Katowicach Kopernika 5 2619 1956 01 | Dgbrowie Gérniczej, ul. 3-go Maja 11
Mercedes-Benz | 02-460 Warszawa, ul. 2014-08- | 1.zastaw rejestrowy na samochodzie, 2.cesja praw z
Bank Polska S.A. | Gottlieba Daimlera 1 154 24 12 | polisy ubezpieczeniowej
1. Weksel wtasny in blanko
2. Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
3. Hipoteka na wierzytelnosci zabezpieczonej
hipotecznie
4. Hipoteki na prawach uzytkowania wieczystego i
nieruchomosciach
31-150 Krakow,
Krakowski Bank 2014-12- | 5. Petnomocnictwa do rachunéw bankowych
Spoétdzielczy Rynek Kleparski 8 7 500 3287 27
6. Cesja praw z polisy od ognia i innych zdarzen
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losowych nieruchomosci obcigzonych hipoteka

7. Oswiadczenie dtuznika z tytutu zabezpieczenia
wierzytelnosci o poddaniu sie egzekucji z hipoteki

Volkswagen Bank
Polska SA

00- 124 Warszawa,
Rondo ONZ 1

82

46

2015-07-
02

1.zastaw rejestrowy na samochodzie, 2.cesja praw z
polisy ubezpieczeniowe;j
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Bank
Spétdzielczy w 40-064 Katowice, ul. 2028-09- | 1. wpis do hipoteki nieruchomosci mieszczacej sie w
Katowicach Kopernika 5 2619 2088 01 | Dgbrowie Gérniczej, ul. 3-go Maja 11
Mercedes-Benz | 02-460 Warszawa, ul. 2014-08- | 1.zastaw rejestrowy na samochodzie, 2.cesja praw z
Bank Polska S.A. | Gottlieba Daimlera 1 154 58 12 | polisy ubezpieczeniowej

1. Weksel wtasny in blanko

2. Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

3. Hipoteka na wierzytelnosci zabezpieczonej

hipotecznie

4. Hipoteki na prawach uzytkowania wieczystego i

nieruchomosciach

5. Petnomocnictwa do rachunéw bankowych

31-150 Krakéw, 6. Cesja praw z polisy od ognia i innych zdarzen

Krakowski Bank 2014-12- | losowych nieruchomosci obcigzonych hipoteka
Spétdzielczy Rynek Kleparski 8 7 500 5195 27

7. Oswiadczenie dtuznika z tytutu zabezpieczenia
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’ wierzytelnosSci o poddaniu sie egzekucji z hipoteki ’ ’

L . Oprocentowanie .
Obligacje na okaziciela . 2014-04- . . Odsetki wyptacane sg w
. 515 tys. zt state 12 % w skali niezabezpieczone brak brak
serii | 26 okresach kwartalnych
roku
L . Oprocentowanie .
Obligacje na okaziciela . 2014-10- . . Odsetki wyptacane sg w
. 1262 tys. zt |state 12 % w skali niezabezpieczone brak brak
serii L c 29 okresach kwartalnych
roku
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Dtuzne instrumenty
finansowe wg rodzaju

Wartosé
nominalna

Warunki
oprocentowania
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Termin
wykupu

Gwarancje/
zabezpieczenia

Dodatkowe prawa

Rynek
notowan

Inne

Dtuzne instrumenty
finansowe wg rodzaju

Wartos¢
nominalna

Warunki
oprocentowania

Termin
wykupu

Gwarancje/
zabezpieczenia

Dodatkowe prawa

Rynek
notowan

Inne
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Nota 18

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

31.12.2012

31.12.2011

a) wobec jednostek zaleznych

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dtugoterminowe w okresie sptaty

- z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych

- z tytutu dywidend

- inne zobowigzania finansowe, w tym:

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowigzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

b) wobec jednostek wspdtzaleznych

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dtugoterminowe w okresie sptaty

- Z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych

- z tytutu dywidend

- inne zobowigzania finansowe, w tym:

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

- zaliczki otrzymane na dostawy
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- zobowigzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

c) wobec jednostek stowarzyszonych

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dtugoterminowe w okresie sptaty

- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych

- z tytutu dywidend

- inne zobowigzania finansowe, w tym:

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowigzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

d) wobec znaczacego inwestora

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dtugoterminowe w okresie sptaty

- Z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych

- z tytutu dywidend

- inne zobowigzania finansowe, w tym:

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:
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- do 12 miesiecy 0 0

- powyzej 12 miesiecy 0 0

- zaliczki otrzymane na dostawy 0 0
- zobowigzania wekslowe 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0

e) wobec jednostki dominujacej 0 0
- kredyty i pozyczki, w tym: 0 0
- dtugoterminowe w okresie sptaty 0 0

- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0
- z tytutu dywidend 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 0 0
- 0 0
0 0

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0 0
- do 12 miesiecy 0 0

- powyzej 12 miesiecy 0 0

- zaliczki otrzymane na dostawy 0 0
- zobowigzania wekslowe 0 0
- inne (wg rodzaju) 0 0
- 0 0
0 0

f) wobec pozostatych jednostek 31508 31223
- kredyty i pozyczki, w tym: 6124 3895
- dtugoterminowe w okresie sptaty 6124 3895

- Z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych 21 465 22984
- z tytutu dywidend 0 0
- inne zobowigzania finansowe, w tym: 48 43
- z tytutu leasingu 48 43
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0 0

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 136 779

- do 12 miesiecy 136 779

- powyzej 12 miesiecy 0 0

- zaliczki otrzymane na dostawy 0 0

- zobowigzania wekslowe 0 0

- z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 170 144

- z tytutu wynagrodzen 112 131

- inne (wg rodzaju) 3453 3247

-z tytutu umdw przelewu wierzytelnosci 447 494

-z tytutu umdw windykacji wierzytelnosci 768 868

-z tytutu umow faktoringu 267 314

-z tytutu umédw finansowania naleznosci 6 6

-z tytutu rozrachunkéw z wierzycielami dot. kosztéw windykacji 356 382

-z tytutu otrzymanych kaucji 25 43

-z tytutu innych rozrachunkéw z pracownikami 0 4

-z tytutu umow inkasa Srodkéw 0 0

-z tytutu pozostatych rozrachunkéw 1584 1136

g) fundusze specjalne (wg tytutéw) 0 0

- ZFSS 0 0

Zobowiazania krétkoterminowe, razem 31508 31223
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2012 31.12.2011

a) w walucie polskiej 31502 31218

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 6 5

b1. jednostka/waluta tys./ EURO 2 1

tys. zt 6 5
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b2. jednostka/waluta ............... / CZK 0 0

tys. zt 0 0
b2. jednostka/waluta ............... / USD 0 0

tys. zt 0 0
pozostate waluty w tys. zt 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 31508 31223
a) do 1 miesigca 497 249
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 0 0
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 0 0
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 0 0
e) powyzej 1 roku 0 0
f) zobowigzania przeterminowane 652 530
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, razem 1149 779

a) do 1 miesigca 158 253
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 63 55
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 234 162
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 138 22
e) powyzej 1 roku 59 38
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, przeterm., razem 652 530
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Bank Spétdzielczy w

Katowicach

40-064 Katowice, ul.
Kopernika 5

2619

139

2028-09-01

1. wpis do hipoteki nieruchomosci mieszczacej sie
w Dagbrowie Goérniczej, ul. 3 Maja 11

Mercedes-Benz Bank
Polska S.A.

02-460 Warszawa, ul.

Gottlieba Daimlera 1

154

34

2014-08-12

1.zastaw rejestrowy na samochodzie, 2.cesja praw
z polisy ubezpieczeniowe;j

Krakowski Bank
Spétdzielczy

31-150 Krakéw,

Rynek Kleparski 8

7500

3279

2014-12-27

1. Weksel wtasny in blanko
2. Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

3. Hipoteka na wierzytelnosci
zabezpieczonej hipotecznie

4. Hipoteki na prawach uzytkowania
wieczystego i nieruchomosciach

5. Petnomocnictwa do rachunow
bankowych

6. Cesja praw z polisy od ognia i innych

zdarzen losowych nieruchomosci
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obcigzonych hipoteka
7. Oswiadczenie dtuznika z tytutu
zabezpieczenia wierzytelnosci o
poddaniu sie egzekucji z hipoteki
Volkswagen Bank Polska | 00- 124 Warszawa, Rondo 1.zastaw rejestrowy na samochodzie,
SA ONZ1 82 26 2015-07-02 | 2.cesja praw z polisy ubezpieczeniowej
czas
42-500 Bedzin, ul. Siemonska nieokreslon
,Winto” sp. z 0.0. 2 330 84 y 1. weksle in blanko
czas
42-500 Bedzin, ul. Siemonska nieokreslon
Cedento sp. z 0.0. 2 529 149 y 1. weksle in blanko
23-400 Bitgoraj,
Mewa S.A. ul. Krzeszowska 62 836 21 2012-11-30 |1. weksle in blanko
09-921 Warszawa ul.
Fundman S.A. Londyriska 4/5 75 53 2012-12-31 | Brak
Fizi Faktoring Sp. z 0.0.
SKA
41-300 Dabrowa Gérnicza ul.
Perla 14 40 42 2013-01-31 | 1. weksle in blanco
20 21 2013-01-31
Doktor Inkaso Sp. z 0.0. 41-300 Dgbrowa Gérnicza ul.
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. weksle in blanco

Stark Development S.A.

41-506 Chorzow ul. Jozefa
Maronia 44

2500

2275

Umowa
wypowiedzi
ana

. Poreczenie oso6b trzecich (trzech

poreczycieli)

. Poddanie sie egzekucji pozyczkobiorcy
wraz z poreczycielami w trybie art. 777
par. 1 pkt 5 Kodeksu postepowania

cywilnego

. Weksel in blanco
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Bank Spétdzielczy w

Katowicach

40-064 Katowice, ul.
Kopernika 5

2619

133

2028-09-01

1. wpis do hipoteki nieruchomosci mieszczacej sie
w Dabrowie Gdrniczej, ul. 3 Maja 11

Mercedes-Benz Bank
Polska S.A.

02-460 Warszawa, ul.

Gottlieba Daimlera 1

154

27

2014-08-12

1.zastaw rejestrowy na samochodzie, 2.cesja praw
z polisy ubezpieczeniowe;j

Krakowski Bank
Spétdzielczy

31-150 Krakéw,

Rynek Kleparski 8

7500

2305

2014-12-27

1. Weksel wtasny in blanko
2. Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

3. Hipoteka na wierzytelnosci
zabezpieczonej hipotecznie

4. Hipoteki na prawach uzytkowania
wieczystego i nieruchomosciach

5. Petnomocnictwa do rachunow
bankowych

6. Cesja praw z polisy od ognia i innych
zdarzen losowych nieruchomosci
obcigzonych hipoteka
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7. Oswiadczenie dtuznika z tytutu
zabezpieczenia wierzytelnosci o
poddaniu sie egzekucji z hipoteki

42-500 Bedzin, ul. Siemonska

,Winto” sp. z 0.0. 2 330 75 2012-01-31 | 1. weksle in blanko
42-500 Bedzin, ul. Siemonska
Cedento sp. z 0.0. 2 529 529 2012-01-31| 1. weksle in blanko
23-400 Bitgoraj,
nieokreslon
Mewa S.A. ul. Krzeszowska 62 836 836 y | 1. weksle in blanko
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Oprocentowanie

1.Zastaw rejestrowy na

wierzytelnosciach Emitenta

2. Hipoteka na

skali roku

Obligacje na okaziciela | 20 000 tys. | zmienne, co kwartat . L Odsetki wyptacane s w
. 2012-10-29 | wierzytelnosciach brak brak
serii B zt WIBOR 3M+8,5 % w ) okresach kwartalnych
. hipotecznych
skali roku
3. Hipoteka na
nieruchomosciach
1.Zastaw rejestrowy na
Oprocentowanie wierzytelnosciach Emitenta
Obligacje na okaziciela zmienne, co kwartat Odsetki wyptacane s w
B 3 000 tys. zt 2. Hi K brak brak
serii C WIBOR 3M+8,0 % w | 2012-12-20 - Hipoteka na okresach kwartalnych
skali roku wierzytelnosciach
hipotecznych
Oprocentowanie 1. Hipoteka na
Obligacje na okaziciela zmienne, co kwartat | 2013-02- | i £ei Odsetki wyptacane sg w
g3q B 3 500 tys. zt nieruchomosciach brak brak vP 3
serii D WIBOR 3M+8,0 % w 18 okresach kwartalnych
skali roku
Oprocentowanie 1. Hipoteka na
Obligacje na okaziciela zmienne, co kwartat | 2013-04- | i &ei Odsetki wyptacane sg w
g3q i 4 000 tys. zt nieruchomosciach brak brak vP 3
serii E WIBOR 3M+8,0 % w 26 okresach kwartalnych
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Oprocentowanie

1. Hipoteka na

Obligacje na okaziciela zmienne, co kwartat | 2013-06- | nieruchomosciach Odsetki wyptacane sy w
1300 tys. zt brak brak
serii F y WIBOR 3M+8,0 % w 28 okresach kwartalnych
skali roku
Oprocentowanie 1. Hipoteka na
Obligacje na okaziciela zmienne, co kwartat | 2013-07- | nieruchomodciach Odsetki wyptacane sy w
510 tys. zt brak brak
serii G Y WIBOR 3M+8,0 % w 26 okresach kwartalnych
skali roku
Oprocentowanie 1. Hipoteka na
Obligacje na okaziciela zmienne, co kwartat | 2013-10- | nieruchomodciach Odsetki wyptacane sy w
1820 tys. zt brak brak
serii J Y WIBOR 3M+8,0 % w 29 okresach kwartalnych

skali roku
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Oprocentowanie

1.Zastaw rejestrowy na
wierzytelnosciach Emitenta

2. Hipoteka na

skali roku

Obligacje na okaziciela | 20 000 tys. | zmienne, co kwartat . L Odsetki wyptacane s w
. 2012-10-29 | wierzytelnosciach brak brak
serii B zt WIBOR 3M+8,5 % w . okresach kwartalnych
. hipotecznych
skali roku
3. Hipoteka na
nieruchomosciach
Oprocentowanie 1.Zastaw rejestrowy na
Obligacje na okaziciela 3000 tvs. 2t zmienne, co kwartat wierzytelnoéciach Emitenta brak brak Odsetki wyptacane sg w
S.Z ra ra
serii C y WIBOR 3M+8,0 % w | 2012-12-20 okresach kwartalnych
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Nota 19
s TS UIAOR T [ [mnan |
Stan na poczatek okresu 0 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0
- 0 0
0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0
- 0 0
0 0
Stan ujemnej wartosci firmy na koniec okresu 0 0
eromGmSWRmOGEON | [maen

a) bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow 0 0
- dtugoterminowe (wg tytutow) 0 0
- 0 0
- 0 0
- krétkoterminowe (wg tytutow) 0 0
- naliczone odsetki od pozyczek 0 0
0 0
b) rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 290 779
- dtugoterminowe (wg tytutéw) 185 503
- zarzgdzanie wierzytelnosciami 185 503
0 0
- krétkoterminowe (wg tytutow) 105 276
- zarzadzanie wierzytelnosciami 105 276
- pozostate 0 0
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 290 779
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Nota 20

Dodatkowe dane objasniajgce sposéb obliczenia wartosci ksiegowej na jedna akcje oraz
rozwodnionej wartosci ksiegowej na jedng akcje

Na dzien 31.12.2012r. kapitat zaktadowy Spétki dzielit sie na 7 500 000 sztuk akcji o wartosci 1 zt
kazda, w tym:

e 1 000 000 akcji imiennych zwyktych serii A
e 4 000 000 akcji imiennych zwyktych serii B

e 2 500 000 akcji zwyktych na okaziciela serii C

Na dziert 31.12.2012 r. ogdlna liczba gtoséw na WZA wynosi 7.500.000 gtoséw.

Wyliczenie rozwodnionej liczby akcji na dzien 31.12.2012 r. dla potrzeb ustalenia rozwodnionej
wartosci ksiegowej na akcje przedstawia sie nastepujgco:

(7 500 000 akcji x 365 dni) / 365 = 7 500 000

Woyliczenie rozwodnionej liczby akcji na dzien 31.12.2011 r. dla potrzeb ustalenia rozwodnionej
wartosci ksiegowej na akcje przedstawia sie nastepujgco:

(7 500 000 akcji x 365 dni) / 365 = 7 500 000

Wartos¢ ksiegowa jednej akgji:
Na dzier 31.12.2012 . 17 283 tys. zt / 7 500 000 akcji = 2,31 zt

Na dzien 31.12.2011 r. 15 178 tys. zt / 7 500 000 akcji = 2,02 zt

Woyliczenie rozwodnionej wartosci ksiegowej na jedng akcje:
Na dziert 31.12.2012r. 17 283 tys. zt / 7 500 000 akcji = 2,31 zt

Na dziern 31.12.2011 r. 15 178 tys. zt / 7 500 000 akcji = 2,02 zt
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NOTY OBJASNIAJACE DO POZYCJI POZABILANSOWYCH

Nota 21
NALEZNOSCI WARUNKOWE OD JEDNOSTEK POWIAZANYCH (Z
31.12.2012 31.12.2011
TYTULU)
a) otrzymanych gwarancji i poreczen, w tym: 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0
- od jednostek wspdtzaleznych 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0
b) pozostate (z tytutu) 0 0
- 0 0
- w tym: od jednostek zaleznych 0 0
- w tym: od jednostek wspétzaleznych 0 0
- w tym: od jednostek stowarzyszonych 0 0
- w tym: od znaczgcego inwestora 0 0
- w tym: od jednostki dominujacej 0 0
- 0 0
- w tym: od jednostek zaleznych 0 0
- w tym: od jednostek wspédtzaleznych 0 0
- w tym: od jednostek stowarzyszonych 0 0
- w tym: od znaczacego inwestora 0 0
- w tym: od jednostki dominujacej 0 0
- 0 0
0 0
Naleznosci warunkowe od jednostek powigzanych, razem 0 0

Dabrowa Gornicza, dnia 20 marca 2013 roku Strona 95z 181




Raport Roczny Cash Flow S. A. za 2012 rok

a) udzielonych gwarancji i poreczen, w tym: 0
- na rzecz jednostek zaleznych 0

- na rzecz jednostek wspoétzaleznych 0

- na rzecz jednostek stowarzyszonych 0

- ha rzecz znaczacego inwestora 0

- na rzecz jednostki dominujgcej 0

b) pozostate (z tytutu) 0
- 0

- w tym: na rzecz jednostek zaleznych 0

- w tym: na rzecz jednostek wspétzaleznych 0

- w tym: na rzecz jednostek stowarzyszonych 0

- w tym: na rzecz znaczacego inwestora 0

- w tym: na rzecz jednostki dominujgcej 0

- 0

- w tym: na rzecz jednostek zaleznych 0

- w tym: na rzecz jednostek wspétzaleznych 0

- w tym: na rzecz jednostek stowarzyszonych 0

- w tym: na rzecz znaczacego inwestora 0

- w tym: na rzecz jednostki dominujgcej 0

- 0

0

Zobowiazania warunkowe na rzecz jednostek powigzanych 0
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NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Nota 22
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW 01.01.2012- 01.01.2011-
(STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIAtALNOSCI) 31.12.2012 31.12.2011
- przychody z uméw faktoringu 4912 33
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
-przychody z uméw powierniczego przelewu wierzytelnosci 672 971
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody z uméw przelewu wierzytelnosci 5346 1028
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody z uméw inkasa wierzytelnosci 1699 46
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody z uméw pozyczek 1235 723
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody z dyskonta weksli 17 17
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody z ustug informacji 0 0
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody z ustug monitoringu wierzytelnosci 0 0
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody z uméw finansowania zobowigzan 0 0
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody z uméw finansowania naleznosci 0 0
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody z ustug konsultingowych 859 598
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody ze sprzedazy wierzytelnosci 0 0
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
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- przychody z zarzgdzania wierzytelnosciami 0 24
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
- przychody z restrukturyzacji zobowigzan 0 0
- w tym dla jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 14 740 3440
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0

a) kraj 14 740 3434
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
b) eksport 0 6
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 14 740 3440
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
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Nota 23

- sprzedaz detaliczna 0 0

- w tym: od jednostek powigzanych 0 0

- sprzedaz hurtowa 0 0

- w tym: od jednostek powigzanych 0 0

0 0

Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatéw, razem 0 0

- w tym: od jednostek powigzanych 0 0

a) kraj 0 0

- w tym: od jednostek powigzanych 0 0

0 0

b) eksport 0 0

- w tym: od jednostek powigzanych 0 0

0 0

Przychody netto ze sprzedazy towardéw i materiatéw, razem 0 0

- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Nota 24

a) amortyzacja 205 190

b) zuzycie materiatow i energii 318 291

c) ustugi obce 2941 3049

d) podatki i optaty 731 114
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- w tym podatek akcyzowy 0 0
e) wynagrodzenia 1743 1762
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 310 306
g) pozostate koszty rodzajowe 364 379
h) wartos$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 0 0
Koszty wedtug rodzaju, razem 6612 6091
Zmiana stanu zapaséw, produktow i rozliczerh miedzyokresowych 0 0
Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby jednostki (wielko$é¢ 0 0
ujemna)

Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) 0 0
Koszty ogdlnego zarzadu (wielkos$¢ ujemna) -4339 -3619
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 6 500 3027
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Nota 25

a) rozwigzane rezerw/odpisy na: 145 5685
- zobowigzania 106 5536
- utrate wartosci wierzytelnosci 14 146
- zalegte urlopy 25 3
b) pozostate, w tym: 4242 2278
- przychody z optat sgdowych 70 147
- przychody z zastepstw procesowych 123 242
- przychody z optat komorniczych i zastepstw w egzekucji 63 115
- otrzymane odszkodowania 14 19
- refaktury poniesionych kosztow 67 60
- umorzone lub przedawnione zobowigzania 168 205
- przychody z wynajmu/podnajmu nieruchomosci 300 509
- przychody z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 3311 593
- przychody ze sprzedazy $r. Trwatych i nieruchomosci inwestycyjnych 0 128
-inne 126 260
Inne przychody operacyjne, razem 4387 7963
Nota 26
a) utworzone rezerwy/odpiséw na: 1408 81
- potencjalne zobowigzania 1041 0
- aktualizacji wartosci wierzytelnosci 350 54
- niewykorzystane urlopy 17 27
b) pozostate, w tym: 775 967
- koszty optat sadowych 213 315
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- koszty komornicze i zastepstw w egzekucji 25 62
- koszty obstugi prawnej/zastepstw procesowych 92 184
- egzekucyjne NKUP 11 5
- koszty utrzymywania i obstugi nieruchomosci inwestycyjnych 98 254
- spisane salda naleznosci 21 2
- poniesione koszty do zrefakturowania 63 56
- inne (w tym strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych) 252 89
Inne koszty operacyjne, razem 2183 1048
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Nota 27
a) od jednostek powigzanych, w tym: 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0
- od jednostek wspdtzaleznych 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0
b) od pozostatych jednostek 0 0
Przychody finansowe z tytutu dywidend i udziatéw w zyskach, razem 0 0
a) z tytutu udzielonych pozyczek 46 0
- od jednostek powigzanych, w tym: 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0
- od jednostek wspotzaleznych 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0
- od pozostatych jednostek 46 0
b) z tytutu nabytych obligacji 455 606
- od jednostek powigzanych, w tym: 0 0
- od jednostek zaleznych 0 0
- od jednostek wspotzaleznych 0 0
- od jednostek stowarzyszonych 0 0
- od znaczacego inwestora 0 0
- od jednostki dominujacej 0 0
- od pozostatych jednostek 455 606
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b) pozostate odsetki 11 35
- od jednostek powigzanych, w tym: 0 0

- od jednostek zaleznych 0 0

- od jednostek wspotzaleznych 0 0

- od jednostek stowarzyszonych 0 0

- od znaczacego inwestora 0 0

- od jednostki dominujacej 0 0

- od pozostatych jednostek 11 35
Przychody finansowe z tytutu odsetek, razem 512 641

a) dodatnie rdéznice kursowe 5 0
b) odwrdécenie odpiséw aktualizujgcych (z tytutu) 1592 779
- odpis na utrate wartosci aktywow finansowych 1592 779
c) pozostate, w tym: 327 1187
- aktualizacja wartosci inwestycji 91 6
- sprzedaz akcji/udziatow 160 1181
-inne 76 0
Inne przychody finansowe, razem 1924 1966

Nota 28

a) od kredytow i pozyczek 1109 466
- dla jednostek powigzanych, w tym: 0 0

- dla jednostek zaleznych 0 0

- dla jednostek wspdtzaleznych 0 0

- dla jednostek stowarzyszonych 0 0
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- dla znaczacego inwestora 0 0

- dla jednostki dominujgcej 0 0

- dla innych jednostek 1109 466
b) od wyemitowanych obligacji 4167 2 045
- dla jednostek powigzanych, w tym: 0 0

- dla jednostek zaleznych 0 0

- dla jednostek wspotzaleznych 0 0

- dla jednostek stowarzyszonych 0 0

- dla znaczacego inwestora 0 0

- dla jednostki dominujgcej 0 0

- dla innych jednostek 4167 2 045
b) pozostate odsetki 21 22
- dla jednostek powigzanych, w tym: 0 0

- dla jednostek zaleznych 0 0

- dla jednostek wspétzaleznych 0 0

- dla jednostek stowarzyszonych 0 0

- dla znaczacego inwestora 0 0

- dla jednostki dominujgcej 0 0

- dla innych jednostek 21 22
Koszty finansowe z tytutu odsetek, razem 5297 2533
a) ujemne réznice kursowe 0 38
b) utworzone odpisu aktualizujgcego (z tytutu) 910 241
- utraty wartosci naleznosci 12 0

- utraty wartosci aktywéw finansowych 349 88

- aktualizacji wartosci inwestycji 549 153
c) pozostate, w tym: 1194 1335
- sprzedaz akcji/udziatow 267 1334
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- pozostate 927 1
Inne koszty finansowe, razem 2104 1614
Nota 29
ZYSK (STRATA) NA SPRZEDAZY CALOSCI LUB CZE§CI 01.01.2012- 01.01.2011-
UDZIALtOW/AKCJI 31.12.2012 31.12.2011
a) zysk ze sprzedazy udziatéw i akcji 0 0

- w jednostkach zaleznych 0 0
- w jednostkach wspotzaleznych 0 0
- w jednostkach stowarzyszonych 0 0
- w pozostatych jednostkach 0 0
b) strata ze sprzedazy udziatow i akgji -107 - 153
- w jednostkach zaleznych 0 0
- w jednostkach wspotzaleznych 0 0
- w jednostkach stowarzyszonych 0 0
- w pozostatych jednostkach -107 - 153
Zysk (strata) na sprzedazy catosci lub czesci udziatéw jednostek 107 153
podporzadkowanych, razem
Nota 30
2YSKI NADZWYCZAINE 01.01.2012- 01.01.2011-
31.12.2012 31.12.2011
a) losowe 0
b) pozostate (wg tytutéw) 0
- 0
0
Zyski nadzwyczajne, razem 0
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Nota 31
S R ST 01.01.2012- 01.01.2011-
31.12.2012 31.12.2011
a) losowe 0 0
b) pozostate (wg tytutow) 0 0
0 0
0 0

Straty nadzwyczajne, razem 0 0

Nota 32

PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 31.12.2012 31.12.2011

1. Zysk (strata) brutto 1137 2 205

2. Réznice pomiedzy zyskiem (stratg) brutto a podstaw

opodatkowpania ioc}/atziem do(chod?))wym (wg z/tu’féw) ; ~3446 -7083

- przejsciowe -3504 -7191
- odsetki naliczone niezaptacone 123 157
- rezerwy i odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci i inwestycji - 568 -6084
- rozliczenia miedzyokresowe przychodéw -489 -7
- nie wyptacone umowy cywilnoprawne -14 -24
- rezerwy na urlopy 8 -24
- nie zaptacone sktadki ZUS -42 - 38
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych -3311 -594
- optacone prowizje od kredytéw i optaty za emisje obligacji

w{aSF:WCh p ) y ptaty ) gacj - 447 654
-inne 1236 77

- trwate 58 108
- odsetki budzetowe 0 0
- amortyzacja wartosci firmy 0 0

Dabrowa Gornicza, dnia 20 marca 2013 roku

Strona 107 z 181




Raport Roczny Cash Flow S. A. za 2012 rok

- amortyzacja rachunkowa srodkéw trwatych odmienna od
podatkowej 169 170
- amortyzacja podatkowa -183 -185
- koszty materiatéw nie zwigzanych ze Zzrédtem uzyskania 0 0
przychodu
- optaty sgdowe nie zwigzane ze zrédtem uzyskania przychodu 0 0
- pozostate wydatki nie zwigzane ze Zzrédtem uzyskania 0 0
przychodu
- odsetki od zobowigzan podatkowych 1 3
- odsetki od uméw leasingu uznanego za finansowy 0 0
- koszty egzekucyjne 0 0
- straty na transakcjach wierzytelnosciami 0 0
- czynsze i optaty w leasingu uznanym za finansowy -43 -73
- naleznos$ci odpisane jako niesciggalne 21 2
- odliczenia straty z lat ubiegtych 0 0
- darowizny 0 0
- reprezentacja 71 153
- sktadki PFRON 11 23
- likwidacja samochoddéw z leasingu operacyjnego uznanego za 0 0
finansowy
-inne 11 15
3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym -2308 -4 878
4. Podatek dochodowy wedtug stawki 19% 0 0
5. Zwiekszenia, zaniechania, zwolnienia, odliczenia i obnizki 0 0
podatku
6. Podatek dochodowy biezgcy ujety (wykazany) w deklaracji 0 0
podatkowej okresu, w tym:
- wykazany w rachunku zyskéw i strat 0 0
- dotyczacy pozycji, ktére zmniejszyty lub zwiekszyty kapitat 0 0
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wtasny
- dotyczacy pozycji, ktére zmniejszyty lub zwiekszyty wartosé 0 0
firmy lub ujemng wartosé firmy
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu powstania i odwrdcenia sie réznic 340 326
przejsciowych
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu zmiany stawek podatkowych 0 0
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu z poprzednio nieujetej straty podatkowej, 0 0
ulgi podatkowej lub réznicy przejsciowej poprzedniego okresu
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu odpisania aktywow z tytutu odroczonego
podatku dochodowego lub braku mozliwosci wykorzystania rezerwy na 0 0
odroczony podatek dochodowy
- inne sktadniki podatku odroczonego (wg tytutow) 0 0
Podatek dochodowy odroczony, razem 340 326

0 0

- ujetego w kapitale wtasnym

- ujetego w wartosci firmy lub ujemnej wartosci firmy

- dziatalnosci zaniechanej

- prezentacji danych zgodnie z zasadami MSR

340

326
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Nota 33
- wypfata z zysku dla Skarbu Panstwa 0 0
0 0
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty), razem 0 0
Nota 34

- odpis wartosci firmy jednostek podporzagdkowanych 0 0
- odpis ujemnej wartosci firmy jednostek podporzagdkowanych 0 0
- odpis réznicy w wycenie aktywdow netto 0 0
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NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA POCZATEK | KONIEC

ol 31.12.2012 31.12.2011
a) srodki pieniezne razem (stan na poczatek okresu) 114 4624
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 113 4 624
- inne $rodki pieniezne 1 0
b) srodki pieniezne razem (stan na koniec okresu) 514 114
- srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 513 113
- inne $rodki pieniezne 1 1
Zmiana stanu srodkow pienieznych 400 -4510
srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 8413 -21200
srodki pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej -4 262 1259
$rodki pieniezne z dziatalnosci finansowej -3772 15431
KOREKTY DZIAtALNOSCI OPERACYJNEJ W RACHUNKU PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH 31.12.2012 31.12.2011
AMORTYZACIA
Amortyzacja wykonana w roku, w tym: 204 190
- amortyzacja w kosztach rodzajowych 204 190
- amortyzacja w pozostatych kosztach operacyjnych 0 0
Amortyzacja wykazana w rachunku przeptywow pienieznych 204 190
ZMIANA STANU ZOBOWIAZAN KROTKOTERMINOWYCH (bez kredytéw
i pozyczek):
Bilansowa zmiana stanu zobowigzan -427 953
Zmiana stanu zobowigzan w sprawozdaniu z przeptywdéw pienieznych -427 953
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Rdéznica pomiedzy zmiang stanu zobowigzan w bilansie a zmiang stanu 0 0
zobowigzan w sprawozdaniu z przeptywow pienieznych

- zmiana stanu zobowigzan z tytutu zakupow Srodkéw trwatych 0 0
- Zzmiana stanu zobowigzan z tytutu potrgconego podatku od 0 0
niewypfaconych odsetek od pozyczek

- zmiana stanu zobowigzan z tytutu zakupu udziatéw 0 0
-inne 0 0
ZMIANA STANU NALEZNOSCI:

Bilansowa zmiana stanu naleznosci 3328 -13688
Zmiana stanu naleznosci w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych 3328 -12 631
Roéznica pomiedzy zmiang stanu naleznosci w bilansie a zmiang stanu 0 1057
naleznosci w sprawozdaniu z przeptywow pienieznych

- zmiana stanu naleznosci z tytutu sprzedazy udziatéw i akcji 0 1160
- zmiana z tytutu pomniejszenia VAT naliczonego przy wniesieniu 0 -103
aportu rzeczowego jako zaptate za objete akcje

-inne 0 0
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B. DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Segmenty operacyjne.

Dziatalnos¢ CASH FLOW S.A. ma charakter ustug finansowych koncentrujgcych sie na obstudze

przedsiebiorstw w zakresie ustug windykacyjnych, factoringu, pozyczek, ustug finansowania, a takze

ustug doradztwa finansowego, monitorowania wierzytelnosci oraz restrukturyzacji zobowigzan.

W zwigzku z powyzszym dziatalnos¢ Emitenta mozna podzieli¢ na nastepujgce segmenty operacyjne:

e Ustugi w zakresie windykacji

gospodarczego,

wierzytelnosci

wymagalnych pochodzacych z obrotu

e Dziatalno$¢ w zakresie finansowania z zaangazowaniem s$rodkéw wtasnych (np. wykup
wierzytelnosci, udzielenie pozyczek, factoring lub ustugi finansowania naleznosci),

e Ustugi w zakresie doradztwa finansowego, monitorowania wierzytelnosci, restrukturyzacji

zobowigzan i inne finansowe o podobnym charakterze,
Pozostata dziatalno$¢ operacyjna nie majgca charakteru finansowego (np. wynajem
nieruchomosci inwestycyjnej).

Ponizej przedstawiono informacje o przychodach i wynikach Emitenta w poszczegdlnych segmentach

objetych sprawozdawczoscia.

01.01.2012 -31.12.2012

01.01.2011 - 31.12.2011

Przychody

Koszty

Wynik

Przychody

Koszty

Wynik

Ustugi w zakresie windykacji
wierzytelnosci wymagalnych
pochodzacych z obrotu
gospodarczego

2702

291

2411

1506

302

1204

Dziatalnos¢ w zakresie finansowania
z zaangazowaniem Srodkow
wtasnych (np. wykup wierzytelnosci,
udzielenie pozyczek, factoring lub
ustugi finansowania naleznosci)

13978

6170

7 808

4604

2397

2207

Ustugi w zakresie doradztwa
finansowego, monitorowania
wierzytelnosci, restrukturyzacji
zobowigzan i inne finansowe

o podobnym charakterze

860

860

624

624

Pozostata dziatalnos$¢ operacyjna nie
majaca charakteru finansowego (np.
dzierzawa nieruchomosci
inwestycyjnej)

3776

431

3345

1611

726

885
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Powyisze zestawienie nie zawiera kosztéw ogdlnego zarzadu oraz kosztow i przychodow
funkcjonowania Spétki o charakterze rzeczowym i osobowym, w przypadku ktérych nie istnieje
mozliwos¢ wiarygodnego przyporzadkowania ich do poszczegdlnego segmentu operacyjnego.

1. Informacje o instrumentach finansowych

. . . . Aktywa
Aktywa Zobowigzania Pozyczki . Aktywa
. . . finansowe .
L finansowe finansowe udzielone finansowe
Wyszczegdlnienie . ., .| utrzymywane
przeznaczone | przeznaczone | i naleznosci do terminu dostepne do
do obrotu do obrotu wtasne L. sprzedazy
wymagalnosci
Stan na 31.12.2012
14 - 27 861 11105 575
r.
Stan na 31.12.2011
14 - 33224 10964 653
r.

2. Dane o pozycjach pozabilansowych, w szczegélnosci zobowigzaniach warunkowych, w tym
rowniez udzielonych przez Emitenta gwarancjach i poreczeniach (takze wekslowych)

Zdarzenia takie nie wystgpity. Emitent nie posiadat na koniec prezentowanych lat zobowigzan
warunkowych, wtym nie udzielat gwarancji ani poreczen. W ramach zobowigzan i naleznosci
warunkowych Spoétka posiada rozrachunki z tytutu powierniczego przelewu wierzytelnosci oraz
upowaznienie inkasowego.

3. Dane dotyczace zobowigzan wobec budietu panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego

z tytutu uzyskania praw wtasnosci budynkéw i budowli

Na dziert 31.12.2012 i 31.12.2011 roku Emitent nie posiadat zobowigzan wobec budzetu panstwa lub
jednostek samorzadu terytorialnego z tytutu uzyskania prawa wtasnosci budynkdow i budowli.

4. Przychody, koszty i wyniki dziatalnosci zaniechanej w okresie sprawozdawczym lub

przewidzianej do zaniechania w okresie nastepnym

W okresie sprawozdawczym u Emitenta nie nastgpito zaniechanie zadnego z rodzajéw prowadzonej
dziatalnosci w stosunku do roku poprzedniego. Ponadto Emitent nie przewiduje w nastepnym okresie
sprawozdawczym zaniechania zadnego z prowadzonych w 2012 roku rodzajéw dziatalnosci.
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5. Koszt wytworzenia srodkéw trwatych w budowie, Srodkéw trwatych na wiasne potrzeby

W badanym okresie w przedsiebiorstwie Emitenta nie wystgpity koszty wytworzenia srodkéw

trwatych w budowie oraz srodkéw trwatych na wtasne potrzeby.

6. Poniesione i planowane nakfady inwestycyjne

Poniesione naktady na 31.12.2012 31.12.2011
1) wartosci niematerialne i prawne 25 tys. zt 20 tys. zt
2) $rodki trwate 187 tys. zt
116 tys. zt
- w tym dotyczace ochrony srodowiska -
3) srodki trwate w budowie -
2 tys. zt
- w tym dotyczace ochrony srodowiska -
4) inwestycje w nieruchomosci i prawa 4278 tys. zt 502 tys. zt
Razem 4 421 tys. zt 709 tys. zt

7. Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W okresie objetym sprawozdaniem nie zarejestrowano transakcji o charakterze istotnym

z podmiotami powigzanymi.

8. Informacje o wspdlnych przedsiewzieciach, ktére nie podlegaja konsolidacji

W 2012 i 2011 roku Emitent nie realizowat wspdlnych przedsiewziec.
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9. Informacje o przecietnym zatrudnieniu (umowy o prace)

31.12.2012 31.12.2010
Zarzad - -
Dziat handlowy 6 7
Dziat windykacji 3 3
Dziat Prawny 6 6
Administracja 10 9
Razem 25 25

10. taczna warto$¢ wynagrodzen i nagréd (w pienigdzu i w naturze), wyptaconych lub naleinych,
odrebnie dla os6b zarzadzajgcych i nadzorujgcych Emitenta w przedsiebiorstwie Emitenta i z
tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych
(dla kazdej grupy osobno)

Wynagrodzenia 31.12.2012 31.12.2011

Zarzad - -

W 2012 i 2011 roku cztonkowie Zarzadu nie byli zatrudnieni przez Emitenta.

Wynagrodzenia (dane w z1) 31.12.2012 31.12.2011

Rada Nadzorcza 144 000 144 000

11. Informacje o wartosci niesptaconych zaliczek, kredytéw, pozyczek, gwarancji, poreczen lub
innych umoéw zobowiazujacych do swiadczen na rzecz Emitenta, udzielonych przez Emitenta
osobom zarzadzajacym i nadzorujacym

Na dziert 31.12.2012 r. istniaty nierozliczone pozycje dotyczace:
- udzielonych zaliczek dla:
Prezesa Zarzadu — kwota 25 tys. zt

- transakcji dokonywanych kartg ptatnicza
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Prezesa Zarzadu — kwota 64 tys. zt

- nalezno$¢ niewymagalna z tytutu transakcji sprzedazy aktywow finansowych
Cztonka Rady Nadzorczej — kwota 705 tys. zt

Na dziert 31.12.2011 r. istniaty nierozliczone pozycje dotyczace:

- udzielonych zaliczek dla:

Prezesa Zarzadu — kwota 23 tys. zt

- transakcji dokonywanych kartg ptatnicza

Prezesa Zarzadu — kwota 38 tys. zt

- nalezno$¢ niewymagalna z tytutu transakcji sprzedazy aktywow finansowych

Cztonka Rady Nadzorczej — kwota 764 tys. zt

12. Informacje o istotnych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej za biezacy okres

Zdarzenia takie nie wystgpity.

13. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej

Zdarzenia takie nie wystgpity.

14. Informacje o relacjach miedzy prawnym poprzednikiem a Emitentem oraz o sposobie i zakresie
przejecia aktywow i pasywow

Zdarzenia takie nie wystapity.

15. Sprawozdanie z sytuacji finansowej skorygowane wskaznikiem inflacji

Nie zaistniata konieczno$¢ korygowania sprawozdan Emitenta wskaznikiem inflacji.

16. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym
skutkéw finansowych na sytuacje majatkowgq i finansowa, ptynno$¢ oraz wynik finansowy i
rentownos¢
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W prezentowanych sprawozdaniach finansowych nie zaistniata konieczno$¢ dokonywania korekt
btedéw podstawowych.

17. W przypadku wystepowania niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci, opis
tych niepewnosci oraz stwierdzenie, ze taka niepewnos¢ wystepuje, oraz wskazanie, czy
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwigzane. Informacja powinna zawierac
rowniez opis podejmowanych badz planowanych przez Emitenta dziatan majacych na celu
eliminacje niepewnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez Emitenta w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Okolicznosci dotyczace uzasadnienia zatozenia
kontynuacji dziatalnosci pomimo trudnosci zwigzanej z utratg ptynnosci zostaty opisane w punkcie 8
,Wprowadzenia do sprawozdania finansowego i poréwnywalnych danych finansowych na dzien
31.12.2012 roku”.

18. Potaczenie jednostek

Takie zdarzenia nie wystgpity w 2012 roku.

19. W przypadku niestosowania w sprawozdaniu finansowym do wyceny udziatéw i akcji w
jednostkach podporzagdkowanych — metody praw witasnosci — nalezy przedstawi¢ skutki, jakie
spowodowatoby jej zastosowanie, oraz wptyw na wynik finansowy

Wartosé bilansowa udziatéw emitenta w podmiotach podporzadkowanych wynosi 10 tys. zt, wiec
nawet przy dokonaniu odpisu na catg kwote nie miato by to istotnego wptywu na wynik finansowy i
sytuacje majatkowa emitenta.

20. Sporzadzanie sprawozdania skonsolidowanego

Emitent nie sporzadza sprawozdania skonsolidowanego ze wzgledu na nieistotny wptyw konsolidacji
na wynik finansowy i sytuacje majgtkowg Emitenta, a takze, ze wzgledu na specyfike podmiotu, z
powodu braku sprawowania kontroli nad komplementariuszem spétki komandytowo-akcyjnej
pomimo posiadania wiekszosciowego pakietu akcji.

C. OPIS RYZYK WYSTEPUJACYCH W TRAKCIE DZIAtALNOSCI EMITENTA.
1. Ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym:

Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig firm konkurencyjnych

CASH FLOW S.A. operuje na 2 niezaleznych od siebie rynkach: rynku ustug windykacyjnych
(sektor B2B czyli przedsiebiorstwa i osoby prowadzgce dziatalnos¢ gospodarczg) oraz rynku
ustug przywracajacych przedsiebiorstwom ptynnos¢ finansowa. Ryzyko zwigzane z
dziatalnoscia firm konkurencyjnych polega na:
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mozliwosci wejscia firm konkurencyjnych na rynek obstugiwany przez CASH FLOW
S.A.

mozliwos¢ odebrania CASH FLOW S.A. klientdw przez firmy konkurencyjne

mozliwosci oferowania przez firmy konkurencyjne swoich ustug po cenach, ktére
spowodujg zmniejszenie sredniej marzy w sektorze windykacyjnym lub obstugiwanej przez
CASH FLOW S.A. czesci rynku.

Rynek ustug windykacyjnych

W przypadku ustug windykacyjnych (sektor przedsiebiorstw) jedyng barierg wejscia jest
posiadana kombinacja wiedzy — doswiadczenia - umiejetnosci niezbednych do skutecznego
odzyskiwania naleznos$ci oraz srodki i umiejetnosci sprzedazy swoich ustug. W celu
osiggniecia satysfakcjonujgcych marz na sprzedazy lub efektu skali podmioty dziatajace w
tym rynku muszg dodatkowo posiadac¢ zasoby kapitatowe w celu swiadczenia dodatkowych
ustug (np. pozyczki krotkoterminowe), odpowiednio wyszkolone zasoby ludzkie oraz
infrastrukture niezbedng do obstugi wielu spraw i operacji na wierzytelnosciach. W chwili
obecnej w ocenie CASH FLOW S.A. na rynku windykacyjnym dziata ponad 30 podmiotow, z
czego zdecydowana wiekszos¢ jeszcze nie posiada odpowiednich kapitatéw, zasobow
ludzkich lub infrastruktury windykacyjnej, ale systematycznie konkurenci powiekszajg swoje
zasoby. Na ich tle pozycje CASH FLOW S.A. mozna okresli¢ jako dosyc¢ silng, a powyzsze firmy
mogg napotkaé problemy przy probie odebrania CASH FLOW S.A. klientéw, jak rowniez mogg
mie¢ zbyt ograniczone zasoby finansowe aby méc prowadzi¢ przez diuiszy czas wojne
cenowg. Pozostate firmy windykacyjne np. Akcept, For-Net S.A., Pragma Inkaso S.A., Grupa
Oblig, Indos Sp. z o.0., Slaska Agencja Finansowa Sp. z 0.0., GF Premium S.A. posiadajg
odpowiednie zasoby, niemniej pracujg w oparciu o podobne jak CASH FLOW S.A. marze i
sprawy. CASH FLOW S.A. posiadata nad nimi przewage kapitatowg zbudowang w oparciu o
pozyskane w ramach oferty publicznej 20 mIn ztotych oraz w wielu przypadkach wieksze
doswiadczenie i mocniejszg pozycje rynkowa. Konflikt spotki z rodzing Kazimierskich
negatywnie odbit sie na wszystkich aspektach dziatalnosci spétki, takze na zwiekszonym
wptywie opisywanego ryzyka i utraty czesci klientow oraz zmniejszeniu obrotéw. Ze wzgledu
na ksztattowanie sie w branzy podobnych marz, mato prawdopodobna jest wojna cenowa o
nowych lub dotychczasowych klientéw, ktéra w dtuzszym okresie spowodowataby obnizenie
marz na sprzedazy. Konkurenci podazajg $ladami CASH FLOW S.A. i zdobywaja kapitaty na
rynku emitujgc nowe akcje, co moze zwiekszy¢ ryzyko.

Rynek factoringu

CASH FLOW S.A. dziata w niszy rynku factoringowego, w ktdrej znajdujg sie przedsiebiorstwa
z sektora MSP (mate i Srednie przedsiebiorstwa) oraz osoby prowadzgce dziatalnosc
gospodarczg, ktore z rdinych przyczyn nie mogg pozyska¢ dodatkowych srodkéw
finansowych z tytutu kredytu, pozyczki lub factoringu bankowego. Ze wzgledu na
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ograniczong konkurencje w postaci bankow i czesci firm factoringowych, CASH FLOW S.A.
osigga marze wyzsze od sSredniej w branzy factoringowej. Gtownymi konkurentami CASH
FLOW S.A. w niszy factoringowej sg inne firmy windykacyjne, posiadajgce odpowiedni
kapitat.. W chwili obecnej popyt na ustugi factoringowe ksztattuje sie na wysokim poziomie,
ktory przekracza mozliwosci kapitatowe CASH FLOW S.A.

Barierami wejscia do sektora sg nastepujgce czynniki:

koniecznos¢ pozyskania odpowiedniego kapitatu (firmy windykacyjne i faktoringowe)
przy mozliwie jego niskim koszcie

koniecznos¢ obnizenia wymagan wobec potencjalnych factoringobiorcéw (w
przypadku bankdéw, ktore chciatyby rozszerzy¢ swéj rynek) dotyczacych sposobu
zabezpieczenia, kryteriow historii kredytowej, oceny przedstawianych projektéw

W najblizszzym przewidywanym okresie moze dos$¢ do zwiekszenia sie liczby firm
windykacyjnych lub factoringowych posiadajgcych odpowiedni kapitat do wejscia w nisze
rynkowa. Zrédtem kapitatu moze byé¢ zaréwno rynek kapitatowy (np. GF Premium — emisja
akcji i obligacji), wspotpraca z podmiotami kapitatowymi (np. fundusze venture capital) jak i
wykorzystanie $rodkéw finansowych z innych dziatalnosci (przesuniecie $rodkéw
wykorzystywanych na zakup wierzytelnosci na factoring). Ze wzgledu na koniecznosé
pokonania bariery kapitatowej oraz duzego popytu na ustugi factoringowe, CASH FLOW S.A.
nie przewiduje aby doszto w najblizszym czasie do takiego wzrostu konkurencji, ktéry miatby
znaczacy wptyw na osiggane marze w factoringu. Istnieje zagrozenie ze strony bankdéw, ktére
posiadajg odpowiedni kapitat i umiejetnosci do obstugi dowolnych transakcji factoringowych.
Niemniej istotng barierg dla bankdéw jest kwestia biezacej zdolnosci kredytowej oraz
podejscia do zabezpieczen (w wiekszosci obstugiwanych przez CASH FLOW S.A. przypadkow,
klienci nie dysponujg odpowiednimi dla banku rodzajami zabezpieczen lub wykorzystali je
przy okazji pozyskiwania tradycyjnego kredytu bankowego). W swietle docierajgcych do
CASH FLOW S.A. sygnatéw rynkowych, banki nie dazg do dalszego istotnego ztagodzenia
kryteridw przyznawania Mozna zatem przyja¢, ze zagrozenie konkurencyjne ze strony
bankdw ksztattuje sie na stosunkowo niskim poziomie. W przypadku zmiany polityki bankow
i zaangazowania sie w sektor obstugiwany obecnie przez CASH FLOW S.A., Spdtka zostataby
zmuszona do obnizenia swoich marz factoringowych (1-2 procent), co negatywnie
wptynetoby na wysokos¢ zysku operacyjnego. CASH FLOW S.A. zwraca uwage, ze dziatalnosé
factoringowa jest finansowana poprzez kapitaty wtasne Spétki, w zwigzku z czym nawet przy
zaostrzeniu sie konkurencji, dziatalnos¢ factoringowa Spoétki charakteryzowataby sie dodatnia
rentownoscia.

Ryzyko zwigzane ze wzrastajaca popularnoscia ubezpieczen wierzytelnosci

Czynnikiem ryzyka w branzy jest wzrastajgca popularnos¢ ubezpieczen wierzytelnosci
oferowanych przez takie korporacje ubezpieczeniowe jak Euler Hermes S.A. i Korporacja
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Ubezpieczen Kredytédw Eksportowych S.A. W ramach takiego ubezpieczenia ryzyko zwigzane
z niezapfaceniem danej faktury ponosi towarzystwo ubezpieczeniowe. Klient ma do wyboru
albo korzysta¢ z ustug windykacyjnych oferowanych przez firmy windykacyjne, albo
ubezpieczy¢ sie od ryzyka zwigzanego z niezaptaceniem danej faktury. W rezultacie
upowszechnienie sie ustug ubezpieczenia windykacyjnego oznacza dla wiekszosci firm
windykacyjnych ryzyko zwiekszenia konkurencji w branzy i w efekcie potencjalny spadek
przychoddéw. Upowszechnienie ubezpieczenn windykacyjnych oznacza rdéwniez szanse
pozyskania dostepu do duzej liczby zlecen na windykacje w przypadku podpisania umowy na
serwisowanie wierzytelnosci przejmowanych przez Towarzystwa Ubezpieczeniowe.

Ryzyko upadtosci znaczacego dtuznika/klienta Emitenta

Emitent za wyjatkiem jednego duzego dtuznika, posiada zdywersyfikowany portfel
dtuznikdéw, roznicowany pod katem struktury naleznosci, wielkosci dtuznikéw, ich sytuacji
prawnej oraz zaangazowanych srodkow wtasnych CASH FLOW S.A. Wiekszos$¢ dtuznikow nie
ma znaczgcego udziatu w portfelu wierzytelnosci prowadzonym przez CASH FLOW S.A. i
ewentualna upadtos¢ ktoregos z dtuznikdw nie bedzie stanowi¢ zagrozenia dla dziatalnosci
Emitenta, moze jednak w ograniczonym zakresie negatywnie wptyngé na wyniki finansowe.
Portfel klientéw CASH FLOW S.A. jest silnie zrdznicowany pod wzgledem branz oraz
przekazywanych do windykacji lub factoringu wierzytelnosci. W ten sposdéb Emitent
zdywersyfikuje ryzyko wystgpienia nieprzewidzianych okolicznosci w jednej branzy — w takim
przypadku, spadek liczby powierzanych spraw do windykacji lub factoringu zostatby
zrekompensowany przychodami z innej branzy. Ryzyko upadfosci firm z jednej branzy jest
wiec roztozone i ksztaftuje sie na nieznacznym poziomie. Ryzyko zwigzane z upadtoscig
znaczgcego klienta jest minimalizowane w oparciu o nastepujace rozwigzania:

rozwigzania stosowane przy przyjmowaniu zlecen windykacyjnych — wiekszo$¢ spraw
windykacyjnych jest przyjmowana na podstawie Umowy Powierniczego Przelewu
Wierzytelnosci, w ktérej do minimum zostato ograniczone zaangazowanie kapitatowe CASH
FLOW S.A. W przypadku upadtosci klienta przekazujgcego sprawy do windykacji na bazie
Powierniczego Przelewu Wierzytelnosci, strata firmy jest ograniczona do poniesionych
kosztow windykacji polubownej;

rozwigzania stosowane przy przyjmowaniu spraw do factoringu — zaréwno faktorant
jak i jego klient przed podpisaniem umowy factoringowej przechodza procedure wywiadu
gospodarczego majgcego miedzy innymi ocenic ryzyko zwigzane z ich upadtoscia. Dodatkowo
wiekszos¢ factoringu oferowanego przez CASH FLOW S.A. stanowi faktoring z regresem lub
faktoring mieszany. W przypadku niewyptacalnosci klienta faktoranta, CASH FLOW S.A. nie
ponosi skutkéw niewyptacalnosci;

w przypadku umoéw o znacznej wartosci, w tym przekraczajgcych 10 procent funduszy
wtasnych, CASH FLOW S.A. stosuje zabezpieczenia przekraczajgce wartos¢ kontraktu oraz
pozwalajgce na odzyskanie zaangazowanego kapitatu w przypadku upadtosci znaczacego
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klienta. Najczesciej uzywanymi zabezpieczeniami sg: zapisy hipoteczne, przewtfaszczenia
wierzytelnosci lub przedmiotéw umowy, weksle in blanco i klauzule dotyczace odszkodowan.
W okreslonych przypadkach zabezpieczenia sg indywidualnie konstruowane w taki sposéb,
aby w przypadku upadtosci klienta uchronié firme przed szkodg.

CASH FLOW S.A. stara sie dywersyfikowa¢ posiadany portfel wierzytelnosci zaréwno
kupowanych jak i powierzanych do windykacji na podstawie Umowy Powierniczego
Przelewu Wierzytelnosci. W intencji Spotki jest aby poszczegdlne branze lub dtuznicy nie
mieli znaczgcego udziatu w strukturze obstugiwanego przez CASH FLOW S.A. portfela
wierzytelnosci. W ten sposéb zostaje roztozone na wiele podmiotéw ryzyko probleméw
danej branzy lub konkretnego dfuznika.

Ryzyko upadtosci najwiekszego dtuznika spotki — grupy SIGMA/PZNTK jest istotne,
szczegolnie, ze sg ztozone wnioski 0 upadtosé. Cho¢ wierzytelnosc jest zabezpieczona np.
hipoteka, to upadtos¢ moze opdznié znacznie proces odzyskania srodkéw pienieznych i
ograniczy¢ sume odzyskanych srodkdéw.

Ryzyko zmian wysokosci podstawowych stép procentowych

Zmiany wysokosci stép procentowych majg lub mogg mie¢ wptyw na nastepujgce obszary
dziatalnosci Spotki:

dziatalno$¢ operacyjna prowadzona w oparciu o ustugi zawierajgce klauzule bazujgce
na maksymalnych odsetkach (ograniczenie ,,ustawy antylichwiarskiej”);

dziatalno$¢ finansowa, a zwtaszcza dziatania koncentrujgce sie na pozyskaniu i
obstudze kapitatéw obcych (kredyty, obligacje, pozyczki, leasing oraz inne formy wspotpracy
kapitatowej);

dziatalno$¢ operacyjna.

Ryzyko i specyfika operacji na wierzytelnosciach powodujg, ze oczekiwane odsetki umowne
od uméw pozyczek lub innych umoéw finansowania sg na poziomie zblizonym lub réwnym
maksymalnym odsetkom jakie strony mogg ustali¢ umownie. Poniewaz poziom odsetek
maksymalnych jest zalezny od lombardowe]j stopy procentowej, to zmiana tej stopy moze
miec przetozenie na osiggane przychody odsetkowe.

W dziatalnosci operacyjnej CASH FLOW S.A. z racji bardzo duzego ryzyka niewyptacalnosci
dtuznikdéw czesto zastrzega wysokie odsetki na wypadek opdznienia w ptatnosci. W ocenie
spotki odsetki za opdinienie w zaptacie nie sg ograniczone zapisami o maksymalnych
odsetkach umownych i moga by¢ wyzsze, ale taka interpretacja moze nie by¢ akceptowalna
w wyrokach sadowych. Jezeli dtuznicy beda sie opdzniad to redukcja odsetek za opdznienie w
pfatnosci do poziomu odsetkach maksymalnych uzywanych w celu zabezpieczenia interesow
wierzyciela przed nieterminowg sptatg zadtuzenia przez dtuinika bedzie ograniczac
przychody z odsetek i bedg one zalezne od stopy procentowe]. Odsetki sg wykorzystywane
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zarowno do zabezpieczenia wierzytelnosci pozyskiwanych od klientéw (w drodze
powierniczego przelewu wierzytelnosci lub w ramach obrotu wierzytelnosciami) oraz
produktow finansowych w ktérych CASH FLOW S.A. angazuje swdj kapitat. Wynagrodzenie
CASH FLOW S.A. bazuje na prowizji od wykonanej ustugi, przy czym prowizja sktada sie z
nastepujgcych sktadnikow:

marzy ze sprzedazy — W przypadku dziatan opartych na wierzytelnosSciach
(windykacja, factoring, obrot wierzytelnosciami) jest to réznica miedzy wartoscig nominalng
danej wierzytelnosci (lub ustugi), a ceng zakupu. W przypadku zakupu weksli marzg ze
sprzedazy jest wartos¢ dyskonta. W umowach marza jest wyrazana jako wartos¢ procentowa
od wartosci nominalnej wierzytelnosci;

odsetki z tytutu opdznienia pfatnosci naliczane od daty, kiedy CASH FLOW S.A. nabyt
wierzytelnos¢ do momentu sptaty zadtuzenia (z wyjatkiem sytuacji, kiedy umowa na
podstawie, ktérej CASH FLOW S.A. pozyskuje wierzytelnos¢ stanowi inaczej).

Ryzyko zwigzane z rozwojem dziatalnosci finansowej

Rozwdj kapitatochtonnych ustug CASH FLOW S.A. (factoring, finansowanie zobowigzan,
pozyczki) jest obecnie ograniczony wysokoscig kapitatu, ktorym dysponuje Spétka. Dlatego
jednym z kluczowych zadan Zarzadu jest zwiekszenie zasobdw kapitatowych Spétki w drodze
albo zwiekszenia kapitatéw wtasnych CASH FLOW S.A. (np. przez reinwestowanie zysku) albo
zapewnienia Spotce dostepu do kapitatu obcego (kredyty dtugookresowe, emisja obligacji,
pozyczki dtugookresowe, wspdtpraca kapitatowa z podmiotami trzecimi itp.). Istnieje ryzyko
zwigzane z trudnoscig w pozyskaniu kapitatu dtuznego jak réwniez z wysokim jego kosztem.
Ponadto istnieje ryzyko zwigzane z wptywem stdp procentowych na zysk netto, ale bedzie
wigzace dla CASH FLOW S.A. od momentu pozyskania dostepu do kapitatu obcego, jezeli tak
strony transakcji dfuznej postanowig w umowie Do tego momentu powyzszy czynnik ryzyka
stopy procentowej nie stanowi zagrozenia dla CASH FLOW S.A. Istotniejszym zagrozeniem sg
utrudnienia w pozyskiwaniu finansowania dtuznego.

Ryzyko kursowe

Ryzyko kursowe dziatalnosci Emitenta pojawia sie, jesli wierzytelnos¢ bedgca przedmiotem
umowy factoringu badz zakupu lub sprzedazy wierzytelnosci, bedzie denominowana w
walutach obcych, i wynagrodzenie Emitenta bedzie uzaleznione od wierzytelnosci wyrazonej
w walucie obcej. Wéwczas marza Spotki jest uzalezniona od ksztattowania sie kursu
walutowego. Silna aprecjacja ztotego moze w konsekwencji prowadzi¢ do zmniejszenia sie
wartosci osigganych dochodéw. Obecnie ryzyko kursowe wynikajace z dziatalnosci Emitenta
jest minimalne. Wartos¢ umoéw, ktérych przedmiotem byty wierzytelnosci denominowane w
walucie stanowifa ponizej 1 procent przychodéw CASHFLOW S.A. Ze wzgledu na minimalny
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poziom obrotu rozliczanego w walutach obcych, CASH FLOW S.A. nie stosuje zabezpieczen
przed ryzykiem kursowym i nie ponosi z tego tytutu zadnych kosztow.

Ryzyko zmian prawnych dotyczacych postepowania z wierzytelnosSciami

CASH FLOW S.A. w swoich dziataniach wykorzystuje instrumenty windykacji sgdowej, ktdrych
ksztatt warunkujg obowigzujgce w Polsce przepisy, wyktadnie precyzujgce sposéb
interpretacji poszczegdlnych przepiséw przez Sady, organy Scigania i komornikéw. W
przypadku istotnych zmian w przepisach regulujacych postepowanie z wierzytelnosciami
moga pojawic sie nastepujace czynniki ryzyka dla CASH FLOW S.A.:

. konieczno$¢ dostosowania dziatan CASH FLOW S.A. do nowych przepiséw
obejmujgca zmiany w autorskim systemie informatycznym Spétki, szkolenia dla pracownikow
operacyjnych, zmiany we wnioskach sktadanych lub ztozonych do sadu w okresie vacatio
legis, dostosowanie procedur dziatania;

J mozliwos¢ zwiekszenia lub ograniczenia uprawnien firm windykacyjnych;

J zmiany wptywajgce na koszt lub dtugos¢ prowadzenia postepowan sgdowych
zwigzanych z praktyka gospodarczg;

J mozliwos¢ wzrostu kosztu prowadzenia wybranych czynnosci prawnych.

CASH FLOW S.A. w celu minimalizacji ryzyka oraz zmaksymalizowania potencjalnych korzysci
z ewentualnych zmian prawnych prowadzi nastepujgce dziatania:

. prowadzony jest monitoring rozwigzan prawnych przekazywanych do prac w
parlamencie pod katem rynku wierzytelnosci, obstugi wierzytelnosci oraz obecnych i
planowanych ustug Spéfki,

. w przypadku istotnych zmian w prawie przeprowadzana jest analiza wptywu danego
rozwigzania prawnego na obecng i planowang dziatalnos¢ Spdtki. Wyniki analizy sg
wykorzystywane do ewentualnej zmiany procedur dziatania Spotki lub przy projektowaniu
kolejnych produktéw i ustug Emitenta,

J dostosowywane s3 biezgce dziatania prowadzone przez windykatoréw i prawnikéw
Spoétki w taki sposéb, aby klienci nie byli narazeni np. na opdznienia w odzyskiwaniu
naleznosci w trakcie wdrazania nowych przepisow.

W chwili obecnej w zainteresowaniu CASH FLOW S.A. znajdujg sie nastepujgce projekty
prawne: Zmiana ustawy o podatku dochodowym od o0séb prawnych, Senacki projekt ustawy
o podatku od towardw i ustug, Projekty ustaw o zmianie ustawy o rachunkowosci, Projekt
ustawy o zmianie ustawy o swobodzie dziatalnosci gospodarczej, Zmiany ustawy — Kodeks
Spotek Handlowych, Projekty zmieniajgce ustawe o zastawie rejestrowym i rejestrze
zastawow, Projekt zmiany ustawy — Kodeks postepowania cywilnego, Dostosowanie ustaw
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rynku kapitatowego do nowych wymogéw UE, Rzadowy projekt ustawy o funduszach
inwestycyjnych oraz wszelkie projekty dotyczace zmian pracy komornikédw i wymiaru
sprawiedliwosci.

Ryzyko zwigzane z nieprecyzyjnymi uregulowaniami prawno-podatkowymi

Emitent, podobnie jak wszystkie podmioty, jest narazony na nieprecyzyjne zapisy w
uregulowaniach prawno-podatkowych. Istnieje ryzyko, iz mimo stosowania przez Emitenta
aktualnych standardow rachunkowosci, wielokrotnie sprawdzanych przez biegltych
rewidentow, aparat skarbowy moze zmieni¢ swoje podejscie do ksiegowania niektérych
operacji. Moze to dotyczy¢ podatku dochodowego, podatku od czynnosci cywilnoprawnych i
podatku VAT.

Najbardziej istotne z punktu widzenia Emitenta ryzyko dotyczgce podatku VAT zostato
ograniczone poprzez implementacje unijnych przepiséw prawno-podatkowych zwigzanych z
harmonizacja a zwtaszcza DYREKTYWA RADY UE (2010/45/UE) zmieniajgca dyrektywe
2006/112/WE w sprawie wspdlnego systemu podatku od wartosci dodanej w odniesieniu do
przepisow dotyczgcych fakturowania. Emitent stosuje rozwigzania dyrektywy jako standard
w prowadzonej przez siebie ksiegowosci, w szczegdlnosci Emitent przestrzega artykutu 6
ustep 1 ktdry precyzuje, ze przeniesienie débr niematerialnych jakimi sg wierzytelnosci
stanowi $wiadczenie ustug w rozumieniu przepiséw o VAT oraz art. 13 czes$¢ B lit. d) pkt 6
szostej dyrektywy Rady 77/388/EWG zdnia 17 maja 1977 r. wsprawie harmonizacji
ustawodawstw panstw cztonkowskich w odniesieniu do podatkéw obrotowych — wspdlny
system podatku od wartosci dodanej: ujednolicona podstawa wymiaru podatku -
regulujgcego warunki zwolnienia z podatku transakcji, facznie z negocjacjami, dotyczace
depozytu i biezagcych rachunkdéw, ptatnosci, transferéw, diugéw, czekéw i papierow
wartosciowych, z wyjatkiem jednakze odzyskiwania dtugéw i faktoringu.

W opinii Emitenta istnieje rowniez ryzyko powstate w zwigzku z orzeczeniem Trybunatu
Sprawiedliwosci UE z dnia 27 pazdziernika 2001 w sprawie opodatkowania obrotu
wierzytelnosciami. Uznanie przez Trybunat, ze rdznica miedzy wartoscia nominalng
cedowanych wierzytelnosci a ceng ich sprzedazy nie stanowi wynagrodzenia za tego rodzaju
ustuge w konsekwencji moze prowadzi¢ do wniosku, ze ustugi obrotu wierzytelnosciami nie
stanowig odptatnej ustugi w rozumieniu Dyrektywy VAT i moga by¢ opodatkowane PCC.

Dabrowa Gérnicza, 12 marca 2011 r.

Miejscowos¢, data

Pieczatka i podpis kierownika jednostki Podpis osoby, ktérej powierzono
prowadzenie ksigg rachunkowych
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IV. Sprawozdanie Zarzadu z Dziatalnosci CASH FLOW S.A.

1. Informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci.

a. Zdarzeniach istotnie wptywajgcych na dziatalnosé jednostki, jakie nastgpity w roku obrotowym,
a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego;

Zdarzenia takie nie wystgpity.

b. Przewidywanym rozwoju jednostki.

Informacje na ten temat zostaty zawarte w punkcie 6 oraz 7 niniejszego raportu.

c. Wazniejszych osiggnieciach w dziedzinie badan i rozwoju;

Informacje na ten temat zostaty zawarte w punkcie 6 oraz 7 niniejszego raportu.

d. Aktualneji przewidywanej sytuacji finansowej;

Aktualna sytuacja finansowa zostata zaprezentowana w sprawozdaniu finansowym stanowigcym

punkt Il niniejszego raportu. Informacja na temat braku sporzadzenia prognoz wynikéw finansowych

jest zawarta w punkcie 16.

e. Nabyciu udziatow (akcji) wtasnych, a w szczegdlnosci celu ich nabycia, liczbie i wartosci
nominalnej, ze wskazaniem, jakg czes$¢ kapitatu zaktadowego reprezentujg, cenie nabycia oraz
cenie sprzedazy tych udziatdw (akcji) w przypadku ich zbycia.

Emitent w okresie objetym raportem rocznym za 2012 rok nie nabywat akcji wtasnych.

f. Posiadanych przez jednostke oddziatach (zaktadach);

Spétka nie posiada wyodrebnionych oddziatéw lub zaktadow.

g. Instrumentach finansowych w zakresie:

- ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen przeptywéw srodkéw pienieznych oraz utraty

ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka

-przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, facznie z metodami

zabezpieczenia istotnych rodzajow planowanych transakgcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos¢

zabezpieczen

Emitent nie korzysta z instrumentdw finansowych w zakresie ryzyka.

h. Stosowaniu zasad tadu korporacyjnego w przypadku jednostek, ktérych papiery wartosciowe

zostaty dopuszczone do obrotu na jednym z rynkéw regulowanych Europejskiego Obszaru
Gospodarczego

Raport na temat stosowania zasad tadu korporacyjnego zostat wyodrebniony i znajduje sie w punkcie
VIl niniejszego dokumentu.
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2. Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych

A. Przedmiotem dziatalnosci Emitenta sg ustugi zwigzane z ptynnoscig finansowg podmiotéw
gospodarczych, na ktdre sktadajg sie miedzy innymi:

Ustugi podstawowe:

- windykacja wierzytelnosci w oparciu o umowe powierniczego przelewu wierzytelnosci,

- zakup i sprzedaz wierzytelnosci (obrét wierzytelnosciami),

- factoring z regresem lub factoring mieszany bazujacy na pozostatych ustugach CASH FLOW S.A,,
Ustugi dodatkowe:

- windykacja miedzynarodowa w oparciu o wspétprace z zagranicznymi firmami windykacyjnymi,
- inkaso wierzytelnosci,

- udzielanie pozyczek krétkoterminowych dla podmiotéw gospodarczych,

- finansowanie zobowigzan,

- zarzadzanie wierzytelnosciami hipotecznymi,

- monitoring wierzytelnosci,

- restrukturyzacja zadtuzenia,

- restrukturyzacja przedsiebiorstw

B. Obraz finansowy spotki

3. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

A. Ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym zostaty oméwione w sprawozdaniu finansowym
(czesc 1l lit. C raportu rocznego).

B. Ryzyka zwigzane bezposrednio ze spotka:

Ryzyko zwigzane z konfliktem z rodzing Kazimierskich

Opis przebiegu konfliktu pomiedzy Spoétkg a lgorem Kazimierskim oraz Adamem Kazimierskim
uwzgledniajgcy zdarzenia zaistniate w okresie objetym raportem za 2012 rok.

W okresie objetym raportem okresowym za 2012 rok oraz bezposrednio po dniu na ktéry
sporzadzany jest raport tj. 31 grudnia 2012 roku wiele aspektow konfliktu Spotki z rodzing
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Kazimierskich ulegto rozwigzaniu na skutek orzeczen wydanych przez sady. Sytuacja dotyczaca tego
konfliktu jest z punktu widzenia spotki tozsama z sytuacjg panujagcg w 2011 roku. Minimalnym
ryzykiem jest mozliwo$¢ wnoszenia sSrodkéw odwotawczych od prawomocnych orzeczen wydanych
przez sady, ryzyko to zostato szczegétowo opisane w punktach dotyczgcych poszczegdlnych
postepowan sgdowych.

Ponizej Spotka przedstawia przebieg wazniejszych postepowan sgdowych, ktére obrazujg przebieg

konfliktu zrodzing Kazimierskich oraz stanowig badZz stanowity ryzyko prawne zwigzane
z funkcjonowaniem Cash Flow S. A.

Powddztwa Adama Kazimierskiego dotyczgce stwierdzenia niewaznosci uchwat Zwyczajnego

Walnego Zgromadzenia z 2010 roku.

Podsumowanie: powdédztwo oddalone prawomocnie, droga kasacyjna zamknieta

W dniu 3 lutego 2011 roku Sad Okregowy w Katowicach oddalit powddztwo Adama Kazimierskiego
w przedmiocie stwierdzenia niewaznosci wszystkich 17 uchwat powzietych w dniu 22 czerwca 2010
roku na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Cash Flow S. A. Powddztwo zostato wytoczone przez
Adama Kazimierskiego (bytego cztonka Rady Nadzorczej Cash Flow S. A), gtosujgcego na WZ z jednej
akcji. Emitent informowat o wytoczeniu tego powddztwa w Raporcie biezgcym nr 42/2010 z dnia
14 pazdziernika 2010 roku. W ustnych motywach uzasadnienia sgd uznat za nieuzasadnione
wszystkie zarzuty Adama Kazimierskiego wskazane w pozwie. Powdd - zdaniem Sgdu - powinien
zdawac sobie sprawe, iz zarzut oparty na naruszeniu art. 399 k. s. h. jest nieuzasadniony (przepis ten
stanowi, iz walne zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki Akcyjnej), poniewaz zwotanie Walnego
Zgromadzenia na dzien 22 czerwca 2010 r. przez Zarzad w osobie Prezesa Zarzadu Grzegorza
Gniadego byto prawidtowe, gdyz w dniu 22 grudnia 2008 r. Rada Nadzorcza Spétki odwotata
drugiego cztonka Zarzadu Igora Kazimierskiego (jednoosobowy sktad Zarzadu Cash Flow S. A. w
osobie Grzegorza Gniady zostat potwierdzony prawomocnymi wyrokami sgdowymi, szerzej na ten
temat Emitent informowat w raporcie biezagcym nr 3/2011 z dnia 21 stycznia 2011 roku). Zatem
w dacie zwofania Walnego Zgromadzenia Zarzad byt jednoosobowy. Nieuzasadnione byly rowniez
pozostate zarzuty Adama Kazimierskiego dotyczace bezprawnego pozbawienia prawa gtosu Garmint
Limited z akcji imiennych, zarzut dotyczacy stosowania w trakcie Walnego Zgromadzenia
niezarejestrowanych postanowien statutu, zarzut gtosowania na Walnym Zgromadzeniu przez
petnomocnikéw w innej formie niz na formularzach.

Ponadto sad zasadzit od Adama Kazimierskiego na rzecz Cash Flow S. A. 102.000 ztotych (stownie:
sto dwa tysigce ztotych). Uzasadnieniem tego postanowienia jest art. 423 § 2 w zw. z art. 425 § 5 k.
s. h., dotyczacy mozliwosci zasadzenia do dziesieciokrotnej wysokosci kosztéw sgdowych oraz
wynagrodzenia jednego adwokata lub radcy prawnego w przypadku wniesienia oczywiscie
bezzasadnego powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia. W ocenie
Sadu Adam Kazimierski jako akcjonariusz dysponujacy jedng akcjg powinien zdawaé sobie sprawe
z bezzasadnosci swojego powddztwa i mozliwosci uznania takiego powddztwa przez Sad za
oczywiscie bezzasadne.

W dniu 18 listopada 2011 roku Sad Apelacyjny w Katowicach oddalit w czesci apelacje Adama
Kazimierskiego od wyroku sadu pierwszej instancji w przedmiotowej sprawie. Apelacja zostata
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oddalona w czesci dotyczacej zgdania stwierdzenia niewaznosci uchwata powzietych na zwyczajnym
walnym zgromadzeniu emitenta w 2010 roku. Sad Apelacyjny uwzglednit jednak czesciowo apelacje
Adama KaZmierskiego oraz zmienit zaskarziony wyrok poprzez oddalenia 7gdania emitenta
zasgdzenia kwoty 102.000 ztotych (stownie: sto dwa tysigce ztotych).

Po dniu na ktdry sporzadzono raport roczny za 2011 roku (9 marca 2012 roku) Emitent otrzymat za
posrednictwem Sadu Apelacyjnego w Katowicach skarge kasacyjng Adama Kazimierskiego od
prawomocnego wyroku wydanego w dniu 18 listopada 2011 roku. W ocenie emitenta wystgpienie
ze skargg kasacyjng jest przejawem nie zadowolenia rodziny Kazimierskich z odwotania Adama i
lgora Kazimierskiego z petnionych funkcji. Zwazywszy, ze postepowania sagdowe wytoczone przez
o0soby zwigzane z rodzing Kazimierskich zostaty w wiekszosci prawomocnie oddalone, a podnoszone
w ramach tych postepowan okolicznosci faktyczne oraz prawne sg tozsame, nalezy stwierdzic¢, iz
dziatanie polegajgce na wytoczeniu kolejnej skargi kasacyjnej w oparciu o rozwazone juz przez sgdy
réznych instancji argumenty, w ocenie emitenta doprowadzg do oddalenia wniesionego s$rodka
odwotawczego. Skarga kasacyjna wniesiona przez Adama Kazimierskiego nie zostata przyjeta przez
Sad Najwyzszy do rozpoznania na mocy postanowienia z dnia 21 grudnia 2012 roku. Postepowanie
w tej sprawie zostato zakonczone, a wyrok wydany przez Sad Apelacyjny nie zostat skutecznie
wzruszony.

Powddztwa podmiotu zwigzanego z Adamem i Igorem Kazimierskim, dotyczgce stwierdzenia

niewaznosci uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 2010 roku.

W dniu 12 pazdziernika 2010 roku wptyneto do Spétki powddztwo akcjonariusza w przedmiocie
stwierdzenia niewaznosci wszystkich 17 uchwat powzietych w dniu 22 czerwca 2010 roku na
Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Cash Flow S. A. Powddztwo zostato wytoczone przez podmiot
zwigzany z byly cztonkiem zarzgdu Cash Flow S. A. - Igorem Kazimierskim oraz bytym Cztonkiem Rady
Nadzorczej Adamem Kazimierskim. Zdaniem Emitenta powddztwo jest bezzasadne, a podnoszone w
nim argumenty nie dajg podstaw do wystepowania zawartym w nim zgdaniem. W dniu 19 marca
2013 roku Sad Okregowy w Katowicach umorzyt postepowanie w niniejszej sprawie. Umorzenie
postepowania nastgpito na skutek rozwigzania osoby prawnej bedacej akcjonariuszem
wystepujacym z zgdaniem stwierdzenia niewaznosci uchwat Walnego Zgromadzenia Cash Flow S. A.
Postanowienie w przedmiocie umorzenia postepowania nie jest jeszcze prawomocne. Umorzone
w dniu 19 marca 2013 roku.

Prawomocne zakoriczenie postepowania dotyczacego uchwat Walnego Zgromadzenia powzietych

w dniu 30 czerwca 2009 roku.

W dniu 22 lutego 2011 roku Sad Apelacyjny w Katowicach oddalit apelacje akcjonariusza
powigzanego z Igorem Kazimierskim, podtrzymujgc tym samym wyrok Sadu Okregowego
w Katowicach oddalajagcy powddztwo dotyczace stwierdzenia niewaznosci 29 uchwat powzietych
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Cash Flow S. A. w dniu 30 czerwca 2009 roku.
Emitent informowat o wytoczeniu tego powddztwa raportem biezgcym nr 8/2010 z dnia 4 lutego
2010 roku oraz nr 13/2010 z dnia 8 kwietnia 2010 roku. Orzeczenie w tej sprawie jest prawomocne.

Powyzsze rozstrzygniecie sgdu potwierdza, iz nie ma zadnych podstaw do kwestionowania uchwat
powzietych przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 30 czerwca 2009 roku a uchwaty te sg

Dabrowa Gornicza, dnia 20 marca 2013 roku Strona 129 7 181



Raport Roczny Cash Flow S. A. za 2012 rok

wazne. Emitent przypomina, ze poza tym powddztwem zostato wytoczone drugie powddztwo przez
Adama Kazimierskiego, odwotfanego cztonka Rady Nadzorczej Cash Flow S. A. i akcjonariusza Spoéfki
posiadajgcego jedng akcje. Emitent informowat o wytoczeniu tego powddztwa raportem biezgcym
nr 9/2010 z dnia 5 marca 2010 roku. W ocenie Spétki brak jest podstaw do uwzglednienia drugiego
powddztwa dotyczacego stwierdzenia niewaznosci uchwat walnego zgromadzenia, poniewaz zarzuty
podnoszone w obu postepowaniach sg toisame, a inicjatorem zaskarzenia uchwat Walnego
Zgromadzenia jest lgor Kazimierski - odwotany w dniu 22 grudnia 2008 roku cztonek zarzadu.

Uzasadniajgc swojg decyzje Sad Apelacyjny podzielit w catosci stanowisko Spétki dotyczace
bezzasadnosci apelacji oraz podtrzymat wyrok sgdu pierwszej instancji. Ponadto Sad Apelacyjny
podzielit stanowisko zwigzane z rezygnacjg cztonka rady nadzorczej dotyczace koniecznosci dotarcia
oswiadczenia o rezygnacji do organu powotujgcego. Wydany w dniu dzisiejszym wyrok wskazuje
rowniez na prawidtowy sktad organow Emitenta. Zaskarzone uchwaty dotyczyty miedzy innymi
wyboru Rady Nadzorczej obecnej kadencji. Ewentualne stwierdzanie niewaznosci tych uchwat
mogto by stanowi¢ podstawe do kwestionowania dziatarh podjetych przez Rade Nadzorczg co jednak
nie nastgpito. Sgd Najwyzszy w dniu 9 maja 2012 oddalit skarge kasacyjng w przedmiotowej sprawie,
co oznacza zakonczenie postepowania w niniejszej sprawie.

Powddztwo Adama Kazimierskiego w przedmiocie stwierdzenia niewaznosci uchwat powzietych

przez Walne Zgromadzenie w dniu 30 czerwca 2009 roku .

Podsumowanie: powddztwo oddalone prawomocnie, perspektywa odrzucenia skargi kasacyjnej

W dniu 24 lutego 2011 roku Sad Okregowy w Katowicach oddalit powddztwo Adama Kazimierskiego
w przedmiocie zgdania stwierdzenia niewaznosci wszystkich 29 uchwat powzietych w dniu 30
czerwca 2009 roku na Walnym Zgromadzeniu Cash Flow S. A. Powédztwo zostato wytoczone przez
Adama Kazimierskiego (bytego cztonka Rady Nadzorczej Cash Flow S.A.), gtosujacego na WZ
z niewielkiej ilosci akcji. Emitent informowat o wytoczeniu tego powddztwa w Raporcie Biezgcym nr
9/2010 z dnia 5 marca 2010 roku.

W ustnych motywach uzasadnienia sgd uznat za nieuzasadnione wszystkie zarzuty Adama
Kazimierskiego wskazane w pozwie. Powyzsze powddztwo byto tozsame z powddztwem wytoczonym
przez akcjonariusza powigzanego z Igorem Kazimierskim, a oddalonym prawomocnie w dniu 22
lutego 2011 roku przez Sad Apelacyjny w Katowicach, o czym Emitent informowat raportem biezgcym
z dnia 22 lutego 2011 roku nr 7/2011. Powddztwo oddalone w dniu 24 lutego opierato sie na
tozsamych zarzutach co powddztwo wskazane powyzej (prawomocnie oddalone) . Pomimo tego, ze
oddalenie powddztwa nastgpito w pierwszej instancji, to majac na uwadze bardzo zblizony stan
faktyczny oraz prawny, na ktérych to oparto oba powddztwa, w ocenie Emitenta brak jest podstaw
do jego zmiany w ramach apelacji. Dziatania podejmowane przez Adama Kazimierskiego oraz Igora
Kazimierskiego powinny by¢ oceniane jako préba utrudnienia dziatalnosci spétki i mozna uznad iz sg
one prowadzone w ramach tzw. "szantazu korporacyjnego". Wytoczenie drugiego powddztwa
opartego na tozsamych zarzutach a potem podtrzymywanie go do korica, pomimo tego, ze inne,
praktycznie identyczne postepowanie zostato prawomocnie juz wczesniej oddalone, ma na celu
wyltgcznie przedtuzenie innych spraw sgdowych. Dziatania odwotanych cztonkéw organéw Cash Flow
S. A., Adam i Igora Kazimierskich polegajg na wszczeciu kilkunastu réznych postepowan a nastepnie
sktadanie wnioskéw o zawieszenie postepowania do innego wszczetego postepowania. Wyrazem
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tego byto miedzy innymi zachowanie oséb zwigzanych ze strong powodowg, ktére podczas rozprawy
sktadaty kilka wnioskow o wytgcznie sedziego (a nawet catego sktadu sedziowskiego) nie wskazujac
przy tym zadnych prawdopodobnych okolicznosci potwierdzajgcych taki wniosek.

W dniu 29 lutego 2012 Sad Apelacyjny w Katowicach oddalit apelacje Adama Kazimierskiego od
wyroku Sgdu Okregowego w Katowicach opisanego powyzej. Postepowanie w tej sprawie zostato
prawomocnie zakonczone jednak Adam Kazimierski wystgpit ze skargg kasacyjng, ktéra zostata
doreczona emitentowi w dniu 15 czerwca 2012 roku. Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu
skarga nie zostata rozpozna.

Prawomocne oddalenie powddztwa lIgora Kazimierskiego w sprawie stwierdzenia niewaznosci /

ustalenia nieistnienia uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 22 grudnia 2008 roku.

W dniu 21 stycznia 2011 roku Sad Apelacyjny w Katowicach oddalit apelacje Igora Kazimierskiego w
sprawie dotyczgcej ustalenia, wzglednie stwierdzenia nieistnienia uchwaty Rady Nadzorczej Cash
Flow S. A. odwotujacej Igora Kazimierskiego ze stanowiska Prezesa Zarzadu i Cztonka Zarzadu w dniu
22 grudnia 2008 roku (sygnatura | instancji XIV GC 22/09/10). Emitent informowat o wytoczeniu
takiego powddztwa raportem biezgcym 14/2010 z dnia 15 kwietnia 2010 roku, raportem biezgcym nr
26/2009 z dnia 17 marca 2009 roku oraz raportem biezgcym nr 31/2009 z dnia 23 marca 2009 roku.
Wydane przez Sad Apelacyjny orzeczenie jest prawomocne i konczy postepowanie w toku instancji.
W ustnych motywach uzasadnienia swojej decyzji sad stwierdzit, ze Igor Kazimierski jako odwotany
(byty) cztonek organéw emitenta nie posiada interesu prawnego koniecznego do zaskarzenia uchwaty
Rady Nadzorczej Spotki Akcyjnej. Sad postuzyt sie analogia do przepisdow zwigzanych z zaskarzaniem
uchwat walnego zgromadzenia z ktorych wynika, iz legitymacji do wytoczenia takiego powddztwa nie
posiada byty cztonek zarzadu czy tez rady nadzorczej spoétki kapitatowej. To stanowisko posiada
rowniez potwierdzenie w linii orzeczniczej Sgdu Najwyzszego, co majgc dodatkowo na uwadze
okolicznosci zwigzane z btedami popetnionymi przy wytaczaniu powddztwa, ktdre zostaty wskazane
w poprzednich raportach, w zasadzie od samego poczatku wskazywato na brak mozliwosci uznania
przez sady obu instancji twierdzen Igora Kazimierskiego za zasadne. Konsekwencjg prawomocnosci
powyzszego wyroku oraz wyroku w sprawie stwierdzajgcego niewaznos¢ uchwaty nr 3/2009 NWZA
CASH FLOW S.A. z dnia 11 lutego 2009 r. o odwotaniu Grzegorza Gniady z funkcji Wiceprezesa
Zarzadu (szczegdétowe informacje na ten temat zostaly przekazane przez Emitenta w raporcie
biezgcym numer 26/2010 z dnia 15 czerwca 2010 roku) jest potwierdzenie przez sady powszechne
sktadu Zarzadu Spoétki Cash Flow S. A. w okresie od 22 grudnia 2008 roku do dnia 21 stycznia 2011
roku. W swietle prawomocnych wyrokow sgdowych oraz aktéw korporacyjnych Zarzad Emitenta od
dnia 22 grudnia 2008 roku jest jednoosobowy, a jego cztonkiem jest wytgcznie Grzegorz Gniady.
Odwotany w dniu 22 grudnia 2008 roku Igor Kazimierski nie petnit od tego czasu zadnej funkcji w
spotce, a wszystkie jego dziatania dokonywane rzekomo w imieniu Cash Flow S. A. byty
nieuprawnione. Wskazane orzeczenia saddw majg rowniez ten dalszy skutek, ze toczace sie
postepowania sgdowe zwigzane z dziatalnoscig spétki, (miedzy innymi zaskarzenie uchwat
powzietych na walnych zgromadzeniach Cash Flow S. A.) wszczete przez Igora Kazimierskiego, Adama
Kazimierskiego czy tez osoby z nim zwigzane, tracg gtéwny argument tj. dokonywanie czynnosci w
imieniu spotki wytgcznie (jednoosobowo) przez Grzegorza Gniadego. Zdaniem Emitenta dziatania
podejmowane przez rodzine Kazimierskich potwierdzajg stanowisko zwigzane z uprawianiem przez te
osoby tzw. szantazu korporacyjnego majacego na celu uzyskanie umorzenia dtugu w szacunkowej
wysokosci 1.700.000 zt (stownie: jeden milion siedemset tysiecy ztotych) stanowigcego naleznosc
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Cash Flow S. A. w stosunku do kontrolowanej przez Igora Kazimierskiego spoétki Cypryjskiej Garmint
Limited z tytutu udzielonej pozyczki (szczegdtowe informacje na ten temat Emitent podat w raporcie
biezgcym numer 5/2010 z dnia 15 stycznia 2010 roku) oraz ewentualnego uzyskania innych
Swiadczen pienieznych w zamian za umozliwienie spdtce swobodnego funkcjonowania w obrocie
gospodarczym. W dniu 18 maja 2011 roku emitent otrzymat skarge kasacyjng wniesiong przez Igora
Kazimierskiego, ktdra zostata rozpoznana przez Sad Najwyzszy w dniu 9 maja 2012 roku. Skarga
kasacyjna wniesiona przez Igora Kazimierskiego zostata oddalona, co ostatecznie konczy
postepowanie w niniejszej sprawie.
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Ogdlny komentarz do postepowan w ramach konfliktu z rodzing Kazimierskich

Wiekszos¢ postepowan zwigzanych z funkcjonowaniem organdw Cash Flow S. A. wytoczonych przez
rodzine Kazimierskich w ramach tzw. ,szantazu korporacyjnego” zostata oddalona, jednak nieliczne
postepowania niezakornczone jeszcze w sposéb prawomocny przyczyniajg utrudniajg funkcjonowanie
Emitenta. Spotka przygotowuje sie do wszczecia postepowan odszkodowawczych, jednak wiele szkdd
wyrzadzonych przez Adama i Igora Kazimierskich nie bedzie fatwa do wykazania na drodze
postepowania sgdowego. Ponadto procesy bedg dtugotrwate, ze wzgledu na duzg ilo$¢ materiatu
dowodowego zebranego przez Cash Flow S. A. Najwazniejszg jednak wiadomoscig zwigzang
»,Szantazem korporacyjnym” stosowanym przez rodzine Kazimierskich jest uprawomocnienie sie
orzeczen zwigzanych ze sktadem Zarzadu Emitenta. Prawomocne zakonczenia postepowania
uchylajgcego uchwate (powzietg przez walne zgromadzenie zwotane bezprawnie przez Igora
Kazimierskiego w dniu 22 lutego 2009 roku) dowotujgca Grzegorza gniady z Zarzadu oznacza, iz
Grzegorz Gniady przez caty sporny okres byt Cztonkiem Zarzadu uprawnionym do dziatania w imieniu
Spotki, a dziatania podejmowane przez niego sg wazne i prawnie skuteczne. Co wiecej, prawomocne
oddalenie powddztwa wytoczonego prze z Igora Kazimierskiego o stwierdzenie niewaznosci uchwaty
Rady Nadzorczej z dnia 22 grudnia 2008 roku odwotujacej go z Zarzagdu Cash Flow S. A . oznacza, ze
uchwata ta byta skuteczna i spowodowata wygasniecie mandatu, potwierdzenie tego stanowiska
przez Sad Najwyzszy na skutek oddalenia skargi kasacyjnej oznacza, iz ryzyko zwigzane ze sktadem
osobowym zarzadu nie wystepuje. Konsekwentnie dziatania pojmowane przez Igora Kazimierskiego
rzekomo w imieniu Cash Flow S. A. sg niewazne i nie wywotujg zadnych skutkéw prawnych dla Spotki.
Pomimo toczacych sie jeszcze postepowan nalezy stwierdzi¢, ze rozstrzygniecia sgddw opisane w
niniejszym oddziale co do zasady zakonczyty konflikt rozpoczety przez Igora kazimierskiego w grudniu
2008 roku, a to w przysztosci powinno przetozyc¢ sie na wyniki osiggane przez Cash Flow S. A. Ryzyko
zwigzane z dziatalnoscig rodziny Kazimierskich ulegto zmniejszeniu w odniesieniu do 2011 roku,
jednak na dzien dzisiejszy Emitent jest angazowany w postepowania sgdowe przed Sgdem
Najwyzszym, ktdre (pomimo dotychczasowych orzeczen) stanowig pewne ryzyko.

Ryzyko zwigzane z prowadzonymi projektami inwestycyjnymi (w tym w_spotki kapitatowe

i wierzytelnosci)

Ryzyko zwigzane z prowadzonymi projektami inwestycjami polega na mozliwosci poniesienia straty
na inwestycji, ktéra zmniejszy w danym okresie warto$¢ zysku netto Spotki oraz jej zasoby
kapitatowe. Poniewaz zysk netto zgodnie z przyjetg polityke dywidendowg jest reinwestowany
w kapitat obrotowy Spétki, jego uszczuplenie zmniejsza zdolno$¢ CASH FLOW S.A. do wygenerowania
wzrostu zysku operacyjnego w kolejnym okresie rozliczeniowym.

Ryzyko brakéw w dokumentacji spotki

W okresie od 22 grudnia 2008 roku do 6 marca 2009 roku spétka byta bezprawnie okupowana przez
Igora Kazimierskiego i w tym czasie ze spoétki zaginety rézne dokumenty i przedmioty. Ich brak moze
potencjalnie by¢ przyczyng nieokreslonych dzisiaj strat i innych ryzyk. Pomimo tego, ze wydarzenia te
miaty miejsce ponad dwa lata temu, do dni dzisiejszego toczg sie postepowania sagdowe oraz istniejg
roszczenia niestwierdzone orzeczeniami sgdowymi wynikajace z tych wifasnie dokumentéw (dla
przyktadu umowy zawarte przez odwotanego Igora Kazimierskiego rzekomo w imieniu i na rzecz Cash
Flow S. A.).
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Ryzyko dezinformacji 0sdb trzecich przez rodzine Kazimierskich

Igor Kazimierski mimo odwotania do dnia dzisiejszego tytutuje sie prezesem zarzadu i podpisuje rézne
pisma z takim opisem. Ponadto postuguje sie nieautoryzowang pieczecig tudzgco podobng i zgodng
w tresci do pieczeci spotki. Moze to powodowad rozmaite ryzyka prawne, wizerunkowe i finansowe.
Nawet pomimo zapadtych orzeczen w sprawach korporacyjnych Cash Flow S. A. dziatania bytych
cztonkdéw organdéw Emitenta utrudniajg funkcjonowanie Spétki na rynku (miedzy innymi projekty
zwigzane z operacjami na kapitale spoétki zwigzane z pozyskaniem inwestora strategicznego s3
utrudniane na skutek przedtuzania rejestracji zmian w Krajowym Rejestrze Sgdowym).

Ryzvko postepowan karnych

Spétka ztozyta szereg zawiadomien do prokuratury o podejrzeniu réznych przestepstw zwigzanych
z konfliktem z rodzing Kazimierskich a inne osoby w tym osoby zwigzane z rodzing Kazimierskich
ztozyty duzig ilos¢ innych zawiadomien. Do dnia dzisiejszego zadne doniesienie nie zakonczyto sie
postawieniem zarzutéw, aktu oskarzenia ani skazania, jednakze jest to potencjalnie mozliwe i moze
wplyngé negatywnie na wizerunek spoétki i inne aspekty jej dziatalnosci.

4. Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego zostato sporzadzone przez Spoétke
w formie wyodrebnionego raportu zatgczonego do raportu za rok 2012.

Emitent sporzadzit oddzielny raport o stosowaniu tadu korporacyjnego. Raport ten zostat
zamieszczony na koncu niniejszego dokumentu pod numerem VIII.

5. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

a. Postepowania dotyczgce zobowigzan lub wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego zaleznej,
ktdrych wartos¢ stanowi co najmniej 10 % kapitatéw wtasnych emitenta.

Postepowanie przeciwko Poznariskim Zaktadom Naprawczym Taboru Kolejowego S. A. z siedziba

w Poznaniu.

Zarzad Cash Flow S. A. z siedzibg w Dabrowie Goérniczej w dniu 12 stycznia 2011 roku powziat
informacje o wszczeciu przez sgd w dniu 31 grudnia 2010 roku postepowania sgdowego dotyczacego
znaczacych wierzytelnosci Emitenta.

Postepowanie zostato zainicjowane przez Cash Flow S. A. (powdd) przeciwko dtuznikowi Poznanskie
Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego S. A. z siedzibg w Poznaniu (pozwany). Przedmiotem
postepowania sgdowego jest zgdanie przez Cash Flow S. A. zaptaty kwoty 4.775.062,57 (stownie:
cztery miliony siedemset siedemdziesigt siedem tysiecy szesédziesigt dwa ztote 57/100) od
Poznanskich Zaktadéw Naprawczych Taboru Kolejowego S. A. z siedzibg w Poznaniu, tytutem
zalegtych odsetek umownych wynikajacych z weksla wystawionego przez Sigma Sp. z o. o.
poreczonego przez pozwanego oraz podpisanych porozumien w przedmiocie sptaty dtugu. Zasgdzone
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dotychczas naleznosci obejmowaty wytgcznie odsetki ustawowe, co uniemozliwiato egzekwowanie
przystugujacych Cash Flow S. A. odsetek umownych. Kwota powyzsza stanowi wartos¢ przedmiotu
sporu w sprawie i jest réinicag pomiedzy zasgdzonymi odsetkami ustawowymi a wynikajgcym
z porozumien odsetkami umownymi. Majgc na uwadze dtugi okres odzyskiwania naleznosci od
Poznanskich Zaktadéw Naprawczych Taboru Kolejowego S. A. z siedzibg w Poznaniu oraz spétek
powigzanych w tym Sigma sp. z 0. o. z siedzibg w Lubinie, Zarzad Cash Flow S. A. podjat decyzje o
skierowanie sprawy na droge postepowania sagdowego. Dodatkowq przestankg powziecia decyzji o
wystgpieniu na droge postepowania sgdowego bylo zaprzestanie dobrowolnej sptaty swoich
zobowigzan przez dtuznikéw solidarnych, co powodowato brak mozliwosci zaliczenia przez Cash Flow
S. A. wptat na nalezne odsetki umowne. Emitent otrzymat wydany przez Sad Okregowy w Katowicach
nakaz zaptaty w postepowaniu nakazowym zasgdzajgcy naleznosci opisane powyzej.

W dniu 29 sierpnia 2011 roku sad uchylit wydany w sprawie nakaz zaptaty oraz oddalit powddztwo
wytoczone w niniejszej sprawie przez emitenta w catosci.Z ustnych motywow uzasadnienia
podanych przez Sad po ogtoszeniu wyroku w sprawie wynika, ze w ocenie sadu jedna z czynnosci
prawnych zwigzanych z dtugiem nastgpita w sposdb niewtasciwy (sad skupit sie na nazwie dokonanej
czynnosci nie zas na jej tresci), przez co nie wywotata zamierzonych skutkéw prawnych ze wzgledu na
jej niewaznosc. Na skutek apelacji wniesionej przez obie strony Sad Apelacyjny w Katowicach dnia 27
grudnia 2012 roku uchylit w czesci wyrok wydany przez Sagd Okregowy w Katowicach w zakresie
uchylajacej nakaz zaptaty wydany w sprawie i oddalajgcej roszczenie emitenta o zaptate 850.000
ztotych. Postepowanie oraz nakaz zapfaty w tej czesci zostaty umorzone. Ponadto Sad Apelacyjny
zmienit czeSciowo zaskarzony wyrok w ten sposdb, ze utrzymat w mocy nakaz zaptaty wydany na
rzecz emitenta do kwoty 293.439,20 ztotych, natomiast w pozostatej czesci nakaz zaptaty zostat
uchylony a powddztwo oddalone i dalsze zadania apelacyjne Emitenta oddalone. Cash Flow S. A.
whidst skarge kasacyjng od orzeczenia wydanego przez Sad Apelacyjny, do dnia sporzadzenia
niniejszego raportu skarga kasacyjna nie zostata rozpoznana.

Drugie postepowanie przeciwko Poznarnskim Zaktadom Naprawczym Taboru Kolejowego S. A.

z siedzibg w Poznaniu.

Zarzad Cash Flow S. A. z siedzibg w Dabrowie Gdrniczej w dniu 22 marca 2011 roku powziat
informacje o wszczeciu prze sgd w dniu 15 marca 2011 roku postepowania sgdowego dotyczacego
znaczacych wierzytelnosci Emitenta. Postepowanie zostato zainicjowane przez Cash Flow S. A.
(powdd) przeciwko dtuznikowi Poznanskie Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego S. A. z siedzibg w
Poznaniu (pozwany). Przedmiotem postepowania sgdowego jest zgdanie przez Cash Flow S. A.
zaptaty kwoty 8.339.812,77 (stownie: osiem milionéw trzysta trzydziesci dziewieé tysiecy osiemset
dwanascie ztotych 77/100) od Poznanskich Zaktadéw Naprawczych Taboru Kolejowego S. A. z
siedzibg w Poznaniu, tytutem zalegtych odsetek umownych wynikajgcych z umoéw factoringowych
zawartych z Sigma Sp. z o. o. a poreczonych przez powoda oraz podpisanych porozumien w
przedmiocie sptaty diugu. Zasadzone dotychczas naleznosci obejmowaty wytacznie odsetki
ustawowe, co uniemozliwiato egzekwowanie przystugujacych Cash Flow S. A. odsetek umownych.
Kwota powyzsza stanowi wartos¢ przedmiotu sporu w sprawie i jest réznicg pomiedzy zasgdzonymi
odsetkami ustawowymi a wynikajgcym z porozumien odsetkami umownymi. Majgc na uwadze dtugi
okres odzyskiwania naleznosci od Poznanskich Zaktadéw Naprawczych Taboru Kolejowego S. A. z
siedzibg w Poznaniu oraz spétek powigzanych w tym Sigma sp. z 0. o. z siedzibg w Lubinie, Zarzad
Cash Flow S. A. podjat decyzje o skierowanie sprawy na droge postepowania sgdowego. Dodatkowg
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przestankg powziecia decyzji o wystgpieniu na droge postepowania sgdowego byfo zaprzestanie
dobrowolnej spfaty swoich zobowigzan przez dtuznikéw solidarnych, co powodowato brak
mozliwosci zaliczenia przez Cash Flow S. A. wptat na nalezne odsetki umowne. Emitent otrzymat
wydany przez Sad Okregowy w Katowicach nakaz zaptaty w postepowaniu nakazowym zasgdzajacy
naleznosci opisane powyzej. Od wydanego w sprawie nakazu zaptaty Poznanskie Zaktady Naprawcze
Taboru Kolejowego S. A. wniosty zarzuty, na skutek czego postepowanie jest rozpoznawane w trybie
zwyktym. Na dzien przekazania raportu rocznego za 2012 rok sprawa ta jest w toku.

Sprawa z powddztwa Sigma Sp. z 0. 0. z siedzibg w Lubinie przeciwko Cash Flow S. A. o pozbawienie

wykonalnosci tytutu wykonawczego.

W dniu 2 kwietnia 2010 roku (data wszczecia postepowania) Sad Okregowy w Poznaniu IX Wydziat
Gospodarczy doreczyt pozew Sigma Sp. z o. o. (powdd) przeciwko Cash Flow Spoétka Akcyjna
(pozwany) o pozbawienie wykonalnosci tytutu wykonawczego. Przedmiotem postepowania
zainicjowanego przez Sigma sp. z 0. 0. byfa prdéba pozbawienia wykonalnosci tytutéw wykonawczych
tj. prawomocnych nakazéw zaptaty Sgdu Okregowego w Katowicach zasgdzajgcych od Sigma Sp. z
0.0. na rzecz Cash Flow S. A. kwote ponad 17 miliondw ztotych. Wartos¢ przedmiotu sporu w sprawie
zostata oznaczona na kwote 17.300.890,00 ztotych (stownie: siedemnascie miliondw trzysta tysiecy
osiemset dziewieddziesigt ztotych). Wraz z pozwem zostat ztozony wniosek o zabezpieczenie
powddztwa poprzez zawieszenie postepowania egzekucyjnego prowadzonego przez Cash Flow S. A.,
jednak wniosek ten zostat oddalony. W dniu 23 czerwca 2010 roku w niniejszej sprawie zostat
wydany wyrok zaoczny, zgodny z zadanie Sigma Sp. z 0. 0. Orzeczenie to zostato uchylone na skutek
sprzeciwu whniesionego przez Cash Flow S. A. w dniu 24 czerwca 2010 roku. Wydanie wyroku
zaocznego nastgpito na skutego btednego zastosowania procedury cywilnej przez Sad Okregowy w
Poznaniu. Sad zastosowat przepisy dotyczgce postepowania odrebnego - gospodarczego, pomimo
tego, ze sprawa tego typu nawet w przypadku rozpoznania jej przez sad gospodarczy, podlega
przepisom ogdélnym postepowania cywilnego. Na skutego powyziszego, pomimo ztozenia przez
Emitenta odpowiedzi na pozew w terminie, wydany zostat wyrok zaoczny. W dniu 5 pazdziernika
2010 roku Sad Okregowy w Poznaniu IX Wydziat Gospodarczy uchylit wyrok zaoczny wydany w tej
sprawie oraz oddalit w catosci wytoczone przez Sigma Sp. z o. 0. powddztwo. Wskazane przez
podstawy faktyczne oraz prawne, na ktdrych oparte jest zgdanie pozwu, w zaden sposdb nie
uzasadniajg wystgpienia na droge sgdowa. W przekonaniu emitenta wytoczone powddztwo ma na
celu wytgcznie utrudnienie przeprowadzenia postepowania upadtosciowego Sigma sp. z o. 0., a
ponadto ma opdznic toczace sie postepowanie egzekucyjne zainicjowane na podstawie zaskarzonego
tytutu wykonawczego przez Cash Flow S. A. Sigma Sp. z o. o. jest gtdwnym akcjonariuszem
Poznanskich Zaktadéw Naprawczych Taboru Kolejowego S. A. (poreczyciela), dodatkowo obie te
spotki s3 powigzane osobowo. Toczgce sie postepowanie w przedmiocie ogtoszenia upadtosci Sigma
Sp. z 0. o. jest niekorzystne dla oséb kontrolujgcych obie spétki, dlatego podejmowane s3 dziatania
obstrukcyjne zwigzane z wszczynaniem proceséw sgdowych. CzynnosSci te mogg doprowadzi¢ do
opdznienia w czasie zaspokojenia wierzycieli, do ktdrych zalicza sie Cash Flow S. A, a nawet
spowodowac ich pokrzywdzenie. Wniosek ten na dzien dzisiejszy nie zostat rozpoznany. Orzeczenie w
tej sprawie nie jest jeszcze prawomocne. W dniu 27 kwietnia 2011 roku Emitent otrzymat za
posrednictwem Sgdu Okregowego w Poznaniu IX Wydziat Gospodarczy apelacje Sigma sp. z o.o.
w niniejszej sprawie. Cash Flow S. A. od momentu wytoczenia tego powddztwa stat na stanowisku,
Ze jest ono bezzasadne. Emitent przypomina, ze sad pierwszej instancji podzielit wszystkie argumenty
podnoszone przez Cash Flow S. A., zaréwno zwigzane ze stanem faktycznym sprawy jak tez dotyczace
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oceny prawnej wytoczonego powddztwa, czego wyrazem byto oddalenie powddztwa. Twierdzenia
podnoszone w apelacji sg w zasadzie tozsame z tymi podnoszonymi w postepowaniu przed sgdem
pierwszej instancji. Zdaniem Sigma Sp. z o. o. Sad Okregowy w Poznaniu wydajac zaskarzone
orzeczenie naruszy przepisy miedzy innymi poprzez uznanie, ze skarzacy nie wykazat istnienia
roszczenia. Stanowisko przyjete przez sad pierwszej instancji jest zbiezne ze stanowiskiem Emitenta.
Zdaniem Cash Flow S. A., majac na uwadze argumenty powotane w apelacji, brak byto podstaw do
kwestionowania wydanego w sprawie orzeczenia.

W dniu 22 czerwca 2011 roku Sad Apelacyjny w Poznaniu oddalit w catos$ci apelacje ztozong przez
Sigma Sp. z 0. 0. w powyzszej sprawie. Sgd w zasadzie podzielit wszystkie argumenty wskazane przez
emitenta. Oddalenie apelacji w dniu 22 czerwca 2011 roku zakonczyto prawomocne postepowanie
wszczete przez Sigma sp. z 0. 0.

Postepowanie przeciwegzekucyjne wytoczone przez Poznanskie Zaktady Naprawcze Taboru

Kolejowego S. A. z siedziba w Poznaniu.

W dniu 7 listopada 2011 roku (data wszczecia postepowania) Sgd Okregowy w Poznaniu IX Wydziat
Gospodarczy doreczyt pozew Poznanskich Zaktadéw Naprawczych Taboru Kolejowego Spétka Akcyjna
(powdd) przeciwko Cash Flow Spdtka Akcyjna (pozwany) o pozbawienie wykonalnosci tytutu
wykonawczego. Przedmiotem postepowania zainicjowanego przez Poznanskie Zaktady Naprawcze
Taboru Kolejowego S. A. jest préba pozbawienia wykonalnosci tytutu wykonawczego tj.
prawomocnego nakazu zaptaty Sadu Okregowego w Katowicach zasgdzajgcego solidarnie od Sigma
Sp. z 0.0. oraz Poznanskich Zaktadow Naprawczych Taboru Kolejowego S. A. jako poreczyciela na
rzecz Cash Flow S. A. kwote 11.636.456,00 ztotych (stownie: jedenascie milionow sze$éset trzydziesci
sze$¢é tysiecy czterysta piecdziesigt szesé¢ ztotych). Wartos¢ przedmiotu sporu w sprawie zostata
oznaczona na kwote 11.636.456,00 ztotych (stownie: jedenascie milionow szescset trzydziesci szesc
tysiecy czterysta piecdziesigt sze$¢ ztotych). Emitent przypomina, ze Poznanskie Zaktady Naprawcze
Taboru Kolejowego S. A. wytoczyty juz powddztwo przeciwegzekucyjne, ktére zostato cofniete ze
zrzeczeniem sie roszczenia, co zakonczyto postepowanie w tej sprawie. Informacje na temat tego
powddztwa zostaty przekazane w raporcie biezgcym numer 77/2009 z dnia 27 pazdziernika 2009
roku, 20/2010 z dnia 11 maja 2010 roku oraz raportach okresowych publikowanych w 2010 i 2011
roku. Zdaniem Cash Flow S. A. powddztwo wytoczone przez poreczyciela jest bezzasadne. Wskazane
przez Poznanskie Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego S. A. podstawy faktyczne oraz prawne, na
ktdrych oparte jest zagdanie pozwu, w zaden sposdb nie uzasadniajg wystgpienia na droge sadowg a
ponadto byly juz powotywane w poprzednim powddztwie. Co wiecej, powddztwo
przeciwegzekucyjne wytoczone przez Sigma Sp. z o. o. (dtuznik gtéwny), zostato rowniez oddalone w
dniu 22 czerwca 2011 roku (informacja na ten temat zostata przekazana raportem biezgcym numer
26/2011 z dnia 23 czerwca 2011 roku). Zdaniem emitenta dziatania podejmowane przez Poznariskie
Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego S. A. majg wyltacznie na celu utrudnienie ogloszenia jej
upadtosci. Jak wynika z informacji prasowych, wniosek o ogtoszenie upadtosci PZNTK zostat ztozony
miedzy innymi przez pracownikéw spotki, ktérzy nie otrzymujg wynagrodzenia.

Przedmiotowe postepowanie sadowe zostato umorzone w dniu 9 marca 2012 roku na skutek
cofniecia pozwu przez Poznanskie Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego S. A. Dziatanie takie
stanowi realizacje umowy ugody zawartej w dniu 29 lutego 2012 roku z Poznanskimi Zaktadami
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Naprawczymi Taboru Kolejowego S. A. oraz Sigma Sp. z 0. 0., 0 czym Emitent informowat raportem
biezgcym nr 9/2012 z dnia 1 marca 2012 roku.

Powddztwo ZNTK Nieruchomosci Sp. z 0. 0. z siedzibg w Poznaniu przeciwko Cash Flow S. A. z

siedzibg w Dgbrowie Gérniczej o pozbawienie wykonalnosci tytutu wykonawczego.

W dniu 6 marca 2012 roku (data wszczecia postepowania) wptyneto do spétki powddztwo ZNTK
Nieruchomosci Sp. z o. o. z siedzibg w Poznaniu (powdd) przeciwko Cash Flow S. A. z siedzibg
w Dabrowie Gdrniczej (pozwany) dotyczace pozbawienia tytutu wykonawczego wykonalnosci, tzw.
powddztwo przeciwegzekucyjne (przedmiot postepowania). Wartos¢ przedmiotu sporu zostata
oznaczona na kwote 10.000.000 (stownie: dziesie¢ miliondéw) ztotych.

Emitent przypomina, ze ZNTK Nieruchomosci sp. z 0. o. jest spotkg utworzong przez Poznanskie
Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego S. A. z siedzibg w Poznaniu, do ktorej to zostaty wniesione
aportem nieruchomosci nalezgcej do PZNTK. W trakcie tworzenia spétki ZNTK Nieruchomosci Sp. z o.
0. Emitent posiadat hipoteki stanowigce zabezpieczenie zawartych uméw faktoringowych z Sigma Sp.
z 0. 0. oraz Poznanskimi Zaktadami Naprawczymi Taboru Kolejowego S. A. Spétka, ktéra w dniu 6
marca 2012 roku wytoczyta powddztwo jest dtuznikiem rzeczowym Emitenta, z ktérego majgtku
prowadzone jest postepowania egzekucyjne do wysokosci wartosci przedmiotu sporu oznaczonego w
niniejszej sprawie. Postepowanie to prowadzone jest na podstawie tytutu egzekucyjnego (orzeczenia
sadu ), ktérego dotyczy wszczete postepowanie.

W ocenie Cash Flow S. A. powddztwo wytoczone w dniu 6 marca 2012 roku byto bezzasadne miedzy
innymi na skutek zawartej w dniu 29 lutego 2012 roku ugody z dtuznikami gtéwnymi tj. Sigma Sp. z o.
0. oraz Poznanskie Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego (Emitent informowat o zawarciu tej ugody
raportem biezgcym numer 9/2012 z dnia 1 marca 2012 roku). Stanowisko to zostato potwierdzone
w dniu 7 marca 2012 roku na skutek otrzymania postanowienia z dnia 14 maja 2012 roku w sprawie
umorzenia postepowania sagdowego wszczetego przez "ZNTK" Nieruchomosci sp. z 0. 0. z siedzibg
w Poznaniu. Przedmiotowe postepowanie zostato zainicjowane przed dniem zawarcia ugody, o ktérej
mowa w pierwszym zdaniu niniejszego akapitu i w interesie powoda byty jego zakonczenie bez
ponoszenia zbednych kosztéw postepowania.

Postepowanie przeciwko Igorowi Kazimierskiemu.

W dniu 10 lutego 2012 roku (data wszczecia postepowania) Emitent (powdd) wytoczyt powddztwo
przeciwko bytemu cztonkowi zarzadu Igorowi Kazimierskiemu (pozwany), ktérego celem jest
zasadzenie odszkodowania za niezgodne z prawem dziatanie podejmowane rzekomo w imieniu spotki
po dacie jego odwotania tj. po dniu 22 grudnia 2008 roku (przedmiot postepowania).

Wartos$¢ przedmiotu sporu w sprawie zostata oznaczona na kwote 2.226.395,00 zt (dwa miliony
dwiescie dwadziescia szes¢ tysiecy trzysta dziewiecdziesigt pieé ztotych) i stanowi czesé naleznosci
Cash Flow S. A. wynikajgcej ze szkody poniesione]j na skutek dziatalnosci odwotanego cztonka zarzadu
po dniu 22 grudnia 2008 roku. Wytoczone powddztwo stanowi realizacje decyzji powzietych przez
Walne Zgromadzenie Cash Flow S. A. tj. uchwaty nr 13/2010 z dnia 22 czerwca 2010 roku
w przedmiocie postanowienia dotyczgcego roszczenia o naprawienie szkody wyrzadzonej CASH
FLOW S. A. przy sprawowaniu zarzadu przez bytego cztonka Zarzadu lgora Kazimierskiego. Emitent
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przypomina, ze na podstawie powyzszej uchwaty Walne Zgromadzenie wyrazito zgode na
skierowanie roszczenia o naprawienie szkody wyrzadzonej przez Igora Kazimierskiego na droge
postepowania sgdowego. W ocenie Emitenta powddztwo to jest uzasadnione, co potwierdzajg
miedzy innymi orzeczenia sgdowe w sprawach korporacyjnych, zapadtych na skutek bezprawnych
dziatan Igora Kazimierskiego zwigzanych z prdéba przejecia wtadzy w spoéfce i pozbawienia mozliwosci
sprawowania funkcji przez Grzegorza Gniadego (tzw. "konflikt z rodzing Kazimierskich" byt opisywany
szczegdtowo przez emitenta na tamach raportdw okresowych poczgwszy od 2009 roku a
najwazniejsze rozstrzygniecia sgdowe byty przekazywane w formie raportéw biezgcych). Bezprawne
dziatania podejmowane przez odwotanego cztonka zarzagdu spowodowaty niekorzystne skutki w
wewnetrznej strukturze emitenta (miedzy innymi odejscie czesci dotychczasowej kadry), jak rowniez
w relacjach z kontrahentami, ktdrzy otrzymywali nieprawdziwe informacje na temat stanu prawnego
spotki, jej organow czy tez mozliwosci wykonywania podstawowej dziatalnosci. Emitent rozwaza
wytoczenie kolejnych powddztw przeciwko Igorowi Kazimierskiemu jak réwniez przygotowuje
powddztwo przeciwko Adamowi Kazimierskiemu, ktéry uczestniczyt i pomagat w bezprawnych
dziataniach odwotanemu cztonkowi zarzadu. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu
postepowanie jest w toku.

b. Dwa lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych fgczna wartosé
stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitatéw wtasnych emitenta.

Poza postepowaniami wskazanymi powyzej, Cash Flow S. A. nie prowadzi innych postepowan
sadowych dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych faczna wartos¢ przekracza 10 %
kapitatéw wtasnych.

6. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Podstawowa dziatalnos¢ Emitenta polega na $wiadczeniu ustug stuzgcych poprawie ptynnosci
finansowej Klientow z sektora B2B (business to business). Oferowane przez Spoétke ustugi mozna
podzieli¢ na nastepujgce grupy rodzajowe:

1. Ustugi windykacyjne:

- Windykacja wierzytelnosci na terenie Polski,

- Zagraniczna windykacja wierzytelnosci w ramach wspodtpracy z partnerami zagranicznymi,
- Obrot wierzytelnosciami (zakup i sprzedaz wierzytelnosci, inkasso wierzytelnosci),

2. Ustugi finansowania,

- Ustugi factoringowe obejmujacy faktoring z regresem i faktoring mieszany,

- Finansowanie zobowigzan klientéw.

3. Restrukturyzacja

- Restrukturyzacja zadtuzenia,

- Restrukturyzacja przedsiebiorstw wraz z przeksztatceniami wtasnosciowymi,
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4. Zarzadzanie naleznosciami i monitoring naleznosci,
5. Zarzadzanie wierzytelnosciami hipotecznymi,

Przedstawione powyzej ustugi s3 wzajemnie komplementarne pozwalajagc Emitentowi na
kompleksowa i zindywidualizowang obstuge klienta zgodnie z jego biezgcymi i strategicznymi
potrzebami. W obstudze jednego klienta, dtuznika lub sprawy poszczegdlne ustugi sg wykorzystywane
wymiennie w celu zwiekszenia skutecznosci dziatan. Jednoczesnie ustugi dotyczg przede wszystkim
wierzytelnosci o wartosci przekraczajgcej 20 tys. zt, co pozwala Spdétce na uzyskiwanie wynagrodzenia
stosownego do szerokiego zakresu Swiadczonych ustug i ponoszonego ryzyka. Swojg dziatalnos¢
Emitent prowadzi wytgcznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (ustugi windykac;ji
miedzynarodowej sg prowadzone przez partneréw zagranicznych). Ws$réd klientédw Emitenta
dominujg podmioty gospodarcze zaliczane do sektora matych i Srednich przedsiebiorstw. W 2008
roku problem 2z windykacjg miedzynarodowg zostat rozwigzany przez podpisanie umowy
o wspotpracy z Atradius Collections B.V oddziat Polska, stanowigcego cze$¢ miedzynarodowe] grupy
ubezpieczeniowo-windykacyjnej.

Ustugi windykacyjne
Ustugi windykacyjne oferowane przez CASH FLOW S.A. mozna podzieli¢ na nastepujgce grupy:

- Windykacje wierzytelnosci prowadzong w oparciu o Umowe Powierniczego Przelewu
Wierzytelnosci

- Kupno i sprzedaz wierzytelnosci

- Inkaso wierzytelnosci

- Windykacje miedzynarodowg

Windykacja wierzytelnosci w oparciu o Umowe powierniczego przelewu wierzytelnosci.

Windykacja wierzytelno$ci w oparciu o Umowe powierniczego przelewu wierzytelnosci jest ustugg,
ktdra zostata zaprojektowana w formie zaspokajajgcej w najwiekszym stopniu potrzeby klientéw.
Polega na zawarciu przez Emitenta z klientem umowy, na mocy ktérej klient ceduje na CASH FLOW
S. A. swoje wierzytelnosci, a Spdtka zobowigzuje sie do dziatania, ktdrego celem jest ich spieniezenie.
Dziatanie moze by¢ prowadzone wszelkimi mozliwymi metodami — gtéwnie poprzez postepowanie
polubowne, sgdowe i egzekucyjne.

Kupno i sprzedaz wierzytelno$ci

Zakup wierzytelnosci dotyczy tylko wybranych wierzytelnosci, co do ktérych ryzyko sptaty mozina
okresli¢ z duzg dozg pewnosci i ryzyko to jest niewielkie. Wierzytelno$¢ bedaca przedmiotem nabycia
w oparciu o Umowe przelewu wierzytelnosci powinna byé w catosci bezsporna, wymagalna oraz
wolna od obcigzen i wad prawnych. Emitent skupuje wierzytelnosci wynikajgce zaréwno z faktur jak i
z not odsetkowych. Klient otrzymuje nalezne srodki w terminie 14 dni. Przychodem Emitenta z tytutu
tej ustugi jest przychdd ze zbycia nabytych wierzytelnosci lub suma srodkéw uzyskanych w wyniku ich
windykacji. W sporadycznych przypadkach Emitent zbywa wierzytelnosSci nabyte od swoich klientéw
jak i rGwniez nabywa wierzytelnosci na zlecenie swoich klientdw.
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Inkaso wierzytelnosci

Inkaso wierzytelnosci jest ustugg dodatkowg, stosowang przez Emitenta w zasadzie tylko w dwdch
ponizszych przypadkach:

- jedli umowa pomiedzy wierzycielem a dtuznikiem zakazuje cesji wierzytelnosci;

- jesli zlecana ustuga windykacji dotyczy wierzytelnosci, co do ktérej wydano juz wyrok sgdowy
i nadano mu klauzule wykonalnosci.

Jest to ustuga bedaca formg zlecenia dla Emitenta do podejmowania dziatann zmierzajgcych do
odzyskania kwoty. Podejmowane dziatania sg zblizone do dziatahn opisanych przy Umowie
Powierniczego Przelewu Wierzytelnosci a gtéwng rdznicag jest brak przeniesienia wierzytelnosci na
Emitenta.

Faktoring

Faktoring jest metodg poprawy ptynnosci poprzez skrécenie termindéw otrzymania srodkow ptynnych
z tytutu zawartych transakcji sprzedazy dokumentowanych fakturami. Ustuga jest $wiadczona na
podstawie umowy faktoringu. Przez umowe faktoringu faktor (w tym przypadku Emitent)
zobowigzuje sie do zaptaty okreslonej w umowie kwoty bedacej czescig (zazwyczaj 80%) kwoty
wierzytelnosci przedstawionej do faktoringu w terminie do 3 dni od daty podpisania umowy.
Pozostata kwota pomniejszona o nalezne faktorowi odsetki wyptacana jest po wptywie petnej kwoty
wierzytelnosci do faktora. Za czynnosci faktoringowe Emitent pobiera okresSlone w umowie
wynagrodzenie w postaci odsetek faktoringowych. Integralng czescig umowy jest cesja wierzytelnosci
bedacych przedmiotem faktoringu.

Wynagrodzenie faktora sktada sie z dwdch czesci: statej optaty faktoringowej oraz zmiennej optaty
zaleznej od okresu trwania umowy. CASH FLOW S.A. swiadczy dwa rodzaje factoringu: z regresem
(faktoring niepetny) oraz faktoring mieszany uzupetniony o ustugi windykacyjne. W pierwszym
przypadku wierzyciel przedstawiajgc fakture do faktoringu w catosci odpowiada za wyptacalnosé
dtuznika, co oznacza, ze faktorowi przystuguje prawo regresu. W drugim przypadku ryzyko faktoranta
jest minimalizowane poprzez opcje dziatan windykacyjnych w przypadku niezaptacenia faktury.
Dodatkowo Emitent standardowo weryfikuje wszystkie podmioty objete ustugg factoringowa
w ramach bezptatnego wywiadu gospodarczego.

Finansowanie zobowigzan klientow

Finansowanie zobowigzan polega na wykupie zobowigzan klienta od jego kontrahentéw zgodnie z
wytycznymi klienta i w porozumieniu z jego kontrahentami. W ten sposéb CASH FLOW S.A. staje sie
wiascicielem zobowigzan klienta, a wszelkie zobowigzania wobec kontrahentéw s3g regulowane w
terminie. Klient sptaca zobowigzania po okreslonym czasie i w uzgodniony sposdb (raty, osobna
spfata kazdego zobowigzania, sptata jednorazowa catosci zobowigzan). Wielkosé finansowania jest
okreslana przed podpisaniem umowy i jest uzalezniona od szacowanego przez klienta popytu na jego
ustugi oraz od zastosowanych zabezpieczen.

Zarzadzanie wierzytelnosciami hipotecznymi
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Ustuga bazuje na wszelkich czynnosciach prawnych, windykacyjnych, handlowych wigzacych sie z
hipotekami w ramach obstugi wierzytelnosci zabezpieczonej hipotekg. Ustuga ma za zadanie
doprowadzi¢ do rozwigzania wszelkich probleméw zwigzanych z hipoteka i umozliwi¢ przejecie lub
sprzedaz nieruchomosci w celu sptacenia wierzytelnosci. Zarzadzanie wierzytelnosciami hipotecznymi
jest realizowane w 3 kierunkach:

1. Ustalenie stanu prawnego nieruchomosci — obejmuje miedzy innymi analize stanu prawnego
nieruchomosci, plandw zagospodarowania przestrzennego, sytuacji wiascicielskiej, zapiséw
hipotecznych oraz innych czynnikdw mogacych ufatwié badz utrudni¢ operacje na nieruchomosci lub
wierzytelnosci objetej ustuga.

2. Konsolidacje zapisdw hipotecznych — dziatania polegaja miedzy innymi na negocjacji z
posiadaczami hipotek na nieruchomosci, fgczenie zapisow hipotecznych, zmiane struktury wtasnosci
nieruchomosci lub obcigzen hipotecznych, aktywny udziat we wszystkich dziataniach prawnych oséb
trzecich zwigzanych z dang nieruchomoscig (postepowania komornicze, dziatania wierzycieli itp.)

3. Przygotowanie nieruchomosci do sprzedazy lub dalszego wykorzystywania Ustuga Zarzadzania
wierzytelnosciami hipotecznymi nie byta oferowana w poprzednich latach jako osobna ustuga.
Dziatania zarzadzania wierzytelnosciami hipotecznymi byly realizowane w ramach dziatan
windykacyjnych, ktérych przedmiotem jest nieruchomos¢ lub wierzytelnosé¢ hipoteczna. W dalszej
perspektywie ustuga bedzie rozwijana w nastepujgcych kierunkach:

- Niezaleznej ustugi przeznaczonej dla developerdéw

- Ustugi przeznaczonej dla bankdéw, inwestoréw posiadajgcych lub pozyskujgcych nieruchomosci albo
firm zarzadzajacych nieruchomosciami

-Przedsiebiorcow posiadajgcych wierzytelnosci zabezpieczone hipotecznie (zwtaszcza jezeli hipoteka
jest obcigzona wieloma zapisami hipotecznymi)

- Integralnej czesci dziatan windykacyjnych CASH FLOW S.A. w przypadku kiedy przedmiotem
windykacji jest nieruchomos¢ lub wierzytelnosc zabezpieczona hipotecznie

Mozliwosci rozwojowe ustugi zarzagdzania wierzytelno$ciami hipotecznymi

Silny, ponad 6 procentowy wzrost gospodarczy zanotowany w Polsce w 2007 roku nie sprzyjat
rozwojowi ustugi zarzadzania wierzytelnosciami hipotecznymi, ktéra jest adresowana przede
wszystkim do przedsiebiorstw pragngcych spieniezy¢ wierzytelnosci zabezpieczone hipotekami.
Wysoki popyt na ustugi oraz przekonanie o poprawiajgcej sie kondycji przedsiebiorstw — dtuznikdw,
zniechecato przedsiebiorcéw do aktywnych przeksztatcen wierzytelnosci hipotecznych (hipoteka jest
uznawana za zabezpieczenie o wysokim poziomie bezpieczenstwa). W drugiej potencjalnej grupie
odbiorcow ustugi, ztozonej z firm developerskich, CASH FLOW S.A. nie wypromowat jeszcze
odpowiednio wysokiej Swiadomosci oferowanej ustugi.

Sekurytyzacja naleznosci

Sekurytyzacja polega na emitowaniu papieréw wartosciowych zabezpieczonych wierzytelnosciami, a
nastepnie przekazaniu wierzytelnosci w formie sprzedazy (lub subpartycypacji) do podmiotu
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sekurytyzacyjnego. Rolg firmy windykacyjnej jest obstuga windykacyjna posiadanych przez fundusz
sekurytyzacyjny wierzytelnosci. Sekurytyzacja naleznosci jest stosunkowo nowg ustugg w Polsce
poniewaz prawne mozliwosci prowadzenia sekurytyzacji pojawity sie dopiero w 2004 roku w zwigzku
ze zmianami w nastepujacych ustawach:- Ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (w
szczegblnosci art. 92a - 92c oraz art. 104), Ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (w szczegdlnosci art. 183 - 195 oraz art. 326). Z punktu widzenia praktyki pierwsza
petna sekurytyzacja w Polsce byta mozliwa do przeprowadzenia dopiero od lutego 2006 roku, kiedy
Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) wydata po raz
pierwszy zgode dla firmy windykacyjnej (Kruk Inkasso S.A. dziatajgcy na rynku wierzytelnosci
masowych) na obstuge serwisowg funduszu sekurytyzacyjnego. Bez zgody na obstugiwanie funduszu
sekurytyzacyjnego, mozliwa byta emisja  papierdow  wartosciowych  zabezpieczonych
wierzytelnosciami, nabycie przez fundusz wierzytelnosci, natomiast nie byta mozliwa dalsza ich
obstuga przez wybrang przez fundusz firme windykacyjna.

Pozwolenie dla firmy windykacyjnej na obstuge sekurytyzowanych wierzytelnosci jest udzielane w
Polsce przez Komisje Nadzoru Finansowego miedzy innymi na podstawie oceny umowy zawartej
pomiedzy dang firmg windykacyjng a funduszem sekurytyzacyjnym. Nie jest mozliwe uzyskanie
generalnego zezwolenia na obstuge dowolnych wierzytelnos$ci nalezgcych do dowolnego funduszu
sekurytyzacyjnego. Przy ocenie wniosku i dokumentacji sktadanej do KNF przez firme windykacyjng
kluczowe znaczenie dla firm windykacyjnych maja:

- Zaleznosci miedzy funduszem a serwisorem (wierzytelnosci muszg naleze¢ do funduszu
sekurytyzacyjnego, a firma windykacyjna nie moze ich przejgé¢ na czas prowadzenia windykacji, a
jedynie je obstugiwac)

- Katalog czynnosci na wierzytelnosciach wykonywany przez firme windykacyjng w celu spieniezenia
wierzytelnosci (Sciggniecia dtugu) jest oceniany pod katem podejmowania decyzji i dziatan
oznaczajgcych zmiane prawa wifasnosci wierzytelnosci (dyspozycje majatkowe, ugody, wypfaty,
umorzenia itp.)

- Oddzielenia obstugi windykacyjnej posiadanych wierzytelnosci przez firme windykacyjng (normalna
dziatalno$¢ windykacyjna) od obstugi wierzytelnosci zleconych przez fundusz sekurytyzacyjny

- Zapewnienie wfasciwego przebiegu i wykonania procedur obiegu informacji

Przeprowadzone do tej pory dziatania sekurytyzacyjne w Polsce obejmujg przede wszystkim
sekurytyzacje bankowych naleznosci pochodzacych od oséb fizycznych (pozyczki i kredyty zaciggane
przez osoby fizyczne), cho¢ zauwazalne jest dazenie do zwiekszenia udziatu wierzytelnosci
pochodzacych z obrotu gospodarczego (gtéwny przedmiot zainteresowania CASH FLOW S.A.).
Posiadane przez banki wierzytelnosci z punktu widzenia CASH FLOW S.A. s3g interesujgce ze wzgledu
na ich stosunkowo dobre zabezpieczenie, wysoka taczng warto$é, udokumentowanie wszystkich
dziatan prawnych. Ze wzgledu na funkcjonujgce przepisy podatkowe oraz prawo bankowe,
sekurytyzacja wypada bardzo korzystnie w pordéwnaniu ze zwyktg sprzedazg wierzytelnosci. Jezeli
Bank chciatby sprzedac pakiet wierzytelnosci o wartosci 100 min zt za cene np. rdwng 12 procent
wartosci nominalnej portfela, to po zaptacie podatku (19 procent) od wartosci catej transakcji Bank
ponidstby strate w wysokosci 7 min zt. W przypadku sekurytyzacji Bank ptaci podatek jedynie od
dochodu z transakcji, a cata operacja oznaczataby dla Banku zysk w wysokosci 9,72 min zt.
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Dodatkowo pozbycie sie trudnosciggalnych wierzytelnosci wigzatoby sie z likwidacjg rezerw i
mozliwoscig zwiekszenia akcji kredytowej Banku. Natomiast firma windykacyjna zyskuje dostep do
duzych portfeli wierzytelnosci nalezgcych do funduszu sekurytyzacyjnego, a wiec bez koniecznosci
ponoszenia petnych kosztow zakupu.

Jednym z gtéwnych czynnikéw, ktdre hamowaty rozwdj sekurytyzacji w Polsce byta nadptynnosé
sektora bankowego, duzy stopien trudnosci przy uruchamianiu procedur sekurytyzacyjnych, ich
poczatkowe koszty nominalne. Kolejnym istotnym czynnikiem byt podatek od czynnosci
cywilnoprawnych, ktéremu podlegajg m.in. umowy przenoszgce prawa majgtkowe w zakresie
transakcji sekurytyzacyjnych, gdzie strong jest inicjator.

Przy programach sekurytyzacyjnych o duzej wartosci podatek ten w istotny sposéb podwyzsza koszty
przeprowadzenia transakcji. Przepisy nie méwig, jak alokowac cene sprzedazy miedzy przychody ze
zbycia wierzytelnosci a przychody z odsetek. Ponadto watpliwosci budzi sposéb opodatkowania
odsetek skapitalizowanych. Mozna jednak spodziewad sie, ze przy zwiekszonym koszcie pozyskania
pienigdza (wptyw kryzysu Subprime wywotanym przez krach na rynku nieruchomosci w USA i UK),
ewentualnymi problemami ze sptatami kredytéw hipotecznych, sekurytyzacja stanie sie dla bankéw
bardziej atrakcyjnym srodkiem pozyskania kapitatu.

Znaczenie sekurytyzacji dla CASH FLOW S.A.

Sekurytyzacja jest ustuga, ktorg Spdtka zainteresowata sie po zakonczeniu wdrazania w dziatalnos¢
operacyjng Srodkow finansowych pozyskanych w ramach oferty publicznej przeprowadzonej w 2006
roku. Uruchomienie sekurytyzacji oznaczatoby dla Spétki skokowe zwiekszenie obrotédw ze sprzedazy
ustug oraz znaczgce powiekszenie zysku. O skali mozliwosci moze $wiadczy¢ wielkos¢ dotychczas
przeprowadzonych transakcji sekurytyzacyjnych (600 min ztotych w przypadku zakupu wierzytelnosci
PKO BP przez TFI PKO/Credit Suisse S-Collect (obecnie TFI PKO S-Collect czy 136 min zt, sprzedanych
przez ING Bank Slaski do TFI BPH Prokura). Wptyw zlecenia od funduszu na zysk netto CASH FLOW
S.A. lub rentownos¢ projektu stanowig czynniki trudne do przewidzenia ze wzgledu na koniecznosc
uwzglednienia nastepujgcych czynnikow:

- Ceny zakupu wierzytelnosci od banku przez fundusz sekurytyzacyijny,

- Prowizji funduszu sekurytyzacyjnego, ktéra musi pokry¢ zaréwno koszty jego dziatania jak i ryzyko
zwigzane z sekurytyzacjg, koszt kapitatu oraz wynagrodzenie dla wtascicieli funduszu,

- Rynkowg jakos$¢ pozyskanych przez fundusz wierzytelnosci,

- Wysokos¢ prowizji CASH FLOW S.A. wynegocjowana w trakcie zawierania umowy pomiedzy Spotka
a funduszem sekurytyzacyjnym,

- Wysokos¢ faktycznie poniesionych kosztow.

Od daty publikacji raport okresowego za rok 2011 wdrozenie sekurytyzacji przez CASH FLOW S. A.
znajduje sie na etapie poszukiwania i negocjacji z potencjalnymi partnerami finansowymi. Cash Flow
S. A. wspotpracuje z funduszem sekuratyzacyjnym, jednak sama dostepnos$¢ funduszu nie oznacza
mozliwosci nabywania pakietdw wierzytelnosci, ktére wymagajg posiadania duzej ilosci srodkéw
finansowych.
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Trudnosci i ograniczenia przy wdrazaniu sekurytyzacji

CASH FLOW S.A. napotyka na nastepujgce czynniki i ograniczenia majgce zasadniczy wptyw na
mozliwo$¢ uruchomienia sekurytyzacji przez Spotke w najblizszym przewidywanym okresie:

- Pozyskanie kapitatu do uruchomienia sekurytyzacji

- Uzyskanie statusu serwisora funduszu sekurytyzacyjnego udzielanego przez Komisje Nadzoru
Finansowego. Niewatpliwie jako czynnik ryzyka mogg przy analizie niniejszej kwestii by¢ brane pod
uwage trwajgce postepowania wyjasniajgce prowadzone przez KNF lub prokurature

- Zapewnienie odpowiedniego poziomu rentownosci projektu z uwzglednieniem ryzyka, ze do
skutecznego windykowania wierzytelnosci konieczne moze by¢ uruchomienie dodatkowych dziatan
niz moze to wynikac¢ z analizy dokumentacji przedtozonej przez bank przy negocjowaniu umowy
zakupu przez fundusz.

Restrukturyzacja zadtuzenia

Ustuga jest skierowana do zadtuzonych przedsiebiorstw, ktérych trudna sytuacja finansowa wynika
z nieefektywnego zarzadzania finansami, trudnosci w odzyskiwaniu naleznosci od wtasnych
dtuznikéw. Z ustugi mogg rowniez korzysta¢ dtuznicy, ktérzy majg wielu wierzycieli lub posiadajgcy
zrdznicowang strukture wierzytelnosci. W ramach ustugi podejmowane sg nastepujgce dziatania:

- Prawna i ekonomiczna analiza zadtuzenia
- Konsolidacja zadtuzenia

- Dziatania poprawiajgce ptynnosé finansowg oparte miedzy innymi na factoringu, windykacji
wierzytelnosci

- Negocjacje z wierzycielami
- Dziatania prawne

Przychody z ustugi restrukturyzacji zadtuzenia sg wykazywane razem z pozostatymi przychodami
windykacyjnymi.

Restrukturyzacja przedsiebiorstw

W oparciu o doswiadczenia wyniesione z 15 letniego doswiadczenia w windykacji wierzytelnosci oraz
stymulowania ptynnosci finansowej przedsiebiorstw CASH FLOW S.A. bedzie zwiekszat swojg
aktywno$¢ w  zakresie restrukturyzacji przedsiebiorstw. Szczegdtowy zakres dziatan
restrukturyzacyjnych bedzie dopasowywany do specyfiki restrukturyzowanego przedsiebiorstwa,
niemniej powinien obejmowad miedzy innymi nastepujgce dziatania:

- Dofinansowanie przedsiebiorstwa poprzez operacje na rynku kapitatowym i finansowym w sposdb
umozliwiajgcy efektywng dalszg dziatalnos¢ przedsiebiorstwa
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- Pozyskanie inwestorow branzowych lub finansowych oraz ewentualna zmiana struktury
wtasnosciowej restrukturyzowanego

- Zmiany w sposobie prowadzenia przedsiebiorstwa umozliwiajagce wyeliminowanie przyczyn
powstania trudnosci finansowych

- Operacje na wierzytelnosciach powigzanych z restrukturyzowanym
Zarzadzanie nalezno$ciami i monitoring naleznosci

W ramach ustugi CASH FLOW S.A. minimalizuje opdzZnienia ptatnicze u swoich klientow poprzez
monitorowanie sptywu ptatnosci, eliminacje luk generujgcych opdznienia oraz reagowaniu na
op6znienia w regulowaniu faktur. Ustuga jest spersonalizowana i w zaleznosci od wyboru klienta
moze obejmowacd klasyczny monitoring naleznosci, elementy polubownej windykacji, uproszczony
wywiad gospodarczy w przypadku zatoréw pfatniczych po elementy postepowania
zabezpieczajgcego. Uruchomienie i popularyzacja ustugi monitoringu stanowi realizacje strategii
penetracji rynku o nieobstugiwane jeszcze przez CASH FLOW S.A. segmenty. Monitoring —
zarzadzanie naleznos$ciami uzupetnia oferte Spotki w taki sposéb, ze obejmuje ona kazdy etap
finansowania i obiegu s$rodkdw finansowych przedsiebiorstwa w kontaktach z podmiotami
zewnetrznymi.

7. Informacje o rynkach zbytu

Emitent zgodnie z zatozeniami strategicznymi posiada silnie zréznicowany portfel klientow zaréwno
pod katem obstugiwanych branz, jak i udziatu poszczegdlnych klientéw w strukturze przychodéw ze
sprzedazy. Ze wzgledu na specyfike dziatania Emitenta, nie mozina wyrdzni¢ dostawcow, ktorzy
mieliby znaczacy wptyw na dziatalnos¢ CASH FLOW S.A. lub mogli wptyngé¢ na osiggane wyniki
finansowe.

Windykacja

Ogdlnie rynek windykacji w Polsce mozna podzieli¢ na dwa segmenty:
1) rynek windykacji masowe;j

2) rynek windykacji wierzytelnosci gospodarczych

Podziat ten zostat dokonany ze wzgledu na pochodzenie wierzytelnosci, metody postepowania
z dtuznikiem oraz specyfike dziatania na kazdym z tych rynkéw. Wystepujgce rdznice sg na tyle
istotne, ze segmenty te pomimo, iz istniejg obok siebie, z powodzeniem funkcjonujg niezaleznie
wedtug odrebnych prawidtowosci i zasad.

Rynek wierzytelnosci masowych — zobowigzania pochodzg od klientéw indywidualnych
(gospodarstw domowych); powstajg wskutek niesptaconych kredytéw bankowych, pozyczek,
nieuregulowanych rachunkéw. Pojedyncze wartosci s3 przewaznie niewielkie, dlatego tez s3
przekazywane firmom windykacyjnym w duzych pakietach. Ze wzgledu na znaczng liczbe dtuznikéw i
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stosunkowo matg wartos¢ jednostkowego dtugu wiekszo$¢ dziatarn windykacyjnych opiera sie na
kontakcie telefonicznym i masowej korespondencji. Sprawy rzadko trafiajg na droge sadowa,
natomiast coraz powszechniejszg metoda staje sie umieszczanie nazwiska dtuznika na liscie
Krajowego Rejestru Dtugdw.

Rynek wierzytelnosci pochodzacych z obrotu gospodarczego — niezaptacone naleznosci pochodzg od
przedsiebiorstw i oséb prowadzgcych dziatalnos¢ gospodarczg. Cechg charakterystyczng tego rynku
jest to, ze liczba zlecern w poréwnaniu do rynku wierzytelnosci masowych jest stosunkowo nieduza,
ale ich wartos¢ jednostkowa jest wysoka. Windykacja wierzytelnosci jest prowadzona w sposdb
indywidualny w zaleznosci od wielkosci i typu zadtuzenia, a takie jego stanu prawnego,
przeterminowania oraz sposobu zabezpieczenia. Kontakt z dtuznikiem zazwyczaj ma charakter
bezposredni. Szczegétowe rdznice w dziatalnosci firm na rynku wierzytelnosci masowych
i wierzytelnosci pochodzacych z obrotu gospodarczego przedstawia tabela.

Firmy dziatajgce na rynku wierzytelnosci pochodzgcych z obrotu gospodarczego mozna podzieli¢ na
dwie grupy:

- Podmioty zajmujgce sie szeroko pojetym zarzgdzaniem naleznosciami, w ktorym windykacja jest
jednym z elementéw dziatalnosci. Firmy te skupiajg sie przede wszystkim na obstudze i ubezpieczaniu
kredytow kupieckich. Ich produkty stuzg do kompleksowego ,,pilotowania” przedsiebiorcy w relacjach
biznesowych na rynku B2B i minimalizowania ryzyka handlowego. Ta cze$¢ rynku nalezy przede
wszystkim do wielkich, miedzynarodowych firm.

- Firmy windykacyjne, ktérych oferta jest zbudowana wokdt windykacji powstatych naleznosci. Ten
sektor dotyczy gtéownie firm krajowych, cho¢ miedzynarodowe firmy réwniez sg obecne na tym
rynku.

Doktadne oszacowanie wartosci polskiego rynku niesptaconych naleznosci jest bardzo trudne,
poniewaz dane dostepne na ten temat sg bardzo rozbiezne. Wedtug informacji zebranych na
podstawie opinii analitykbw rynku i szefow firm windykacyjnych tgczna wartos¢ krajowych
wierzytelnosci moze wynosi¢ od 20 do prawie 120 mld ztotych, z czego zdecydowana wiekszosé to
wierzytelnosci pochodzace z obrotu gospodarczego, jednak doktadnie nie wiadomo, jak duzy jest ten
odsetek. Wedtug danych z konca 2005 roku odsetek ten wynosit niecate 60%, a w 1l kwartale 2006
wynosit juz 90%. Cho¢ taki wzrost wydaje sie mato prawdopodobny, to jednak nie jest niemozliwy,
poniewaz w ciggu ostatnich dwéch lat bardzo zauwazalna stata sie hossa w przemysle, wydawac by
sie wiec mogto, ze spoétki windykacyjne tracg rynek za sprawg wzrostu produkcji przemystowej. Nie
mozna jednak tutaj zaktadaé, ze wzrost produkcji bezposrednio przektada sie na poziom komplikacji
procesu odzyskiwania naleznosci, gdyz pozytywny wptyw na ptynnos¢ finansowa poszczegdlnych firm
jest raczej pozorny. Poprawa sytuacji finansowej wielu przedsiebiorstw nie spowoduje, ze z rynku
znikng firmy nierzetelne lub nastawione na zysk kosztem dostawcéw. Wskazniki wzrostu
gospodarczego w Polsce, pomimo, ze od kilku lat sukcesywnie wzrastajg nie sg na tyle wysokie, aby
mac w istotny sposéb wptyngé lub zmienié ,,moralnosé ptatniczg” firm w naszym kraju. Znacznie
wieksze znaczenie ma tutaj sezonowosé w branzach np. budownictwie, z ktérymi powigzane sg inne
sektory gospodarki). Cho¢ wielkos¢ rynku niesptaconych wierzytelnosci w Polsce jest szacowana na
kwote kilkudziesieciu miliardow ztotych to szacuje sie, ze do firm windykacyjnych trafia najwyzej 50 —
60% nieodzyskanych dtugdw. Pozostata czes¢ jest windykowana przez wierzycieli ,,na wtasng reke”.
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Firmy dziatajgce na rynku windykacji i obrotu wierzytelnosci podobnie jak sam rynek sg bardzo
zrdéznicowane. ROznig sie w zakresie formy prawnej. Najczesciej wystepujg spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig, a w nastepnej kolejnosci spotki akcyjne, spotki cywilne i jawne, zaktady prywatne
bez formy prawnej. Najwieksze firmy na rynku zazwyczaj nie sg firmami nowymi. Wiekszos¢ firm
dziata na rynku powyzej 6-7 lat. Nie brakuje firm z kilkunastoletnim doswiadczeniem: CASH FLOW,
Citrum, Azyl, Akcept, Coface, Creditreform, Dryl, Indos Chorzéw, Jatex, J&K, Potempa Inkasso, MTM,
MDA, Lancer. ,Najmtfodsze” firmy dziatajg od roku 2004-2005: Euro-Cert, Dogmat, Koksztys.

Analizowane firmy rdznig sie takze pochodzeniem kapitatu spétki. Istnieje grupa firm bedacych
czescig miedzynarodowych grup kapitatowych: Intrum Justicia, Euler Hermes Zarzadzanie Ryzykiem,
Coface Poland, EOS-KSI Polska, Creditreform Polska, Global Electronic Debt Market Ltd.. Inng forma
dziatania firm windykacyjnych jest tworzenie grup kapitatowych, w ramach ktérych dziatajg firmy
windykacyjne i kancelarie na zasadzie komplementarnosci ustug. Przyktadami takich podmiotéw sa:
EGF, Casus, Causa, Slgska Agencja Finansowa, Polska Grupa Kapitatowa Invesco, Grupa Corpus luris.
Wskaznikiem pozycji firmy na rynku jest liczba zatrudnionych oséb. W analizowanej grupie firm
dominujg firmy srednie (10-49) i duze (powyzej 50). Do pierwszej grupy firm nalezy ok. 40 firm.
Pozostate firmy lokujg sie w sektorze matych przedsiebiorstw, badz dane o wielkosci zatrudnienia nie
sg aktualnie dostepne.

Rynek ustug faktoringowych

Wartosé polskiego rynku ustug faktoringowych szacowana jest na 1,5 % PKB. Dla pordwnania: w
Wielkiej Brytanii, gdzie faktoring jest szczegdlnie popularny, rynek ten stanowi okoto 10% PKB a w
Niemczech 7%. Potencjat rozwojowy krajowego rynku faktoringu jest wiec bardzo wysoki z uwagi na
niskie jeszcze nasycenie rynku.

Wartos¢ rynku factoringu w Polsce w min ztotych

Dynamiczny rozwéj rynku ustug faktoringowych jest efektem coraz wiekszego zainteresowania wsréd
polskich przedsiebiorstw finansowaniem i ubezpieczaniem obrotu handlowego. W kolejnych latach
przewiduje sie utrzymanie tendencji wzrostowych i przyrostu krajowego rynku faktoringu na
poziomie rocznym 20%, z uwagi na korzystne tendencje makroekonomiczne i prognozowany wzrost
gospodarczy a takze w rezultacie rosngcej wiedzy potencjalnych klientéw — przedsiebiorstw
o faktoringu.

Najwazniejsze czynniki wpltywajace na wzrost rynku faktoringu w Polsce to:

- Dobra dostepnos$¢ ustug (pojawiajg sie nowi gracze na tym rynku, na przyktad Getin Bank, GMAC,
Coface Poland Faktoring, a dotychczasowi gracze intensyfikujg dziatalnos¢ w tym zakresie, na
przyktad Cash Flow) oraz Rosngca swiadomos¢ klientow (coraz wiecej pozytywnych informacji na
temat factoringu i korzysci z nim zwigzanych mozna znalezé w prasie, wzrasta liczba przedsiebiorstw
posiadajgcych doswiadczenia w korzystaniu z tej ustugi). Upowszechnieniu faktoringu przystuzy¢ sie
moze ponadto wprowadzenie przejrzystej klasyfikacji i standardow dla ustug faktoringowych:
niedawno wprowadzono w GUS arkusz sprawozdawczy dziatalnosci faktoringowej. Mozna wyrdznic¢
dwa modele korzystania z faktoringu:

1. Model prewencyjny — taki model dominuje w Polsce. Gtdwnym motywem korzystania z faktoringu
jest odblokowanie zamrozonych naleznosci.
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2. Model inwestycyjny — czesto wystepuje w Europie Zachodniej (np. Wielka Brytania, Wtochy).
Faktoring traktowany jest takze jako narzedzie wspierania inwestycji i sposéb zmniejszania ryzyka
dtugofalowej wymiany handlowej. Podstawowg korzyscig faktoranta (klienta instytucji
faktoringowych) w modelu prewencyjnym zakupu jest szybki dostep do jego srodkdéw, zamrozonych
w naleznosciach od odbiorcéw. Bez faktoringu, przedsiebiorca musiatby czekaé¢ na swoje ptatnosci
przynajmniej tak dtugo, ile wynoszg terminy ptatnosci na wystawianych przez niego fakturach. W
odréznieniu od kredytu bankowego, korzystanie z faktoringu nie wigze sie ze sptacaniem uzyskanego
finansowania przez firme, gdyz sptaca je odbiorca, ptacac za faktury. Koszty tej ustugi sktadajg sie na
prowizje naliczang od wartosci faktur i odsetek od udzielonego finansowania. W przypadku
faktoringu znacznie fagodniejsze sg zabezpieczenia wymagane od przedsiebiorcy, poniewaz instytucja
faktoringowa opiera ocene ryzyka réwniez na portfelu jego odbiorcow oraz jakosci biezgcych
naleznosci. W odrdznieniu od oceny ryzyka stosowanej przez banki gtéwny nacisk ktadzie sie na
ocene transakcji a nie samej zdolnosci kredytowej klienta czy tez posiadania przez niego
zabezpieczenn majgtkowych. Wymienione korzysci uzyskiwane przez klientdw ustug factoringowych
determinujg rodzaj podmiotéw, mogacych stanowi¢ potencjalny rynek zbytu. Typowy adresat
faktoringu to firma prowadzaca sprzedaz z odroczong ptatnoscig, majaca ograniczony kapitat wiasny i
dostep do kredytow bankowych, realizujgca ekspansywng strategie zwiekszenia obrotéw m.in.
poprzez stosunkowo dtugie terminy ptatnosci. Firma ta jest stabilna finansowo, a co najwazniejsze
posiada statych, wiarygodnych odbiorcéw. Firmy prowadzace sprzedaz bez udzielania kredytu
kupieckiego lub stosujgce krétkie terminy ptatnosci nie sg zainteresowane faktoringiem. Z ustug
faktoringowych rzadko korzystajg takze firmy majace staty dostep do finansowania, np. wspierane
przez silne kapitatowo spétki matki.

W krajowej branzy ustug faktoringowych funkcjonujg cztery grupy podmiotow:

1. Banki, ktdre oferujg ustugi faktoringu (np. Reiffeisen Bank, Millennium, Getin Bank, Bank BGZ, DNB
Nord)

2. Specjalistyczne firmy utworzone przez banki zajmujgce sie wytacznie Swiadczeniem ustug
faktoringowych (np. Pekao Faktoring, BZ WBK Faktor, Polfactor)

3. Firmy faktoringowe wchodzgce w sktad miedzynarodowych przedsiebiorstw (np. Arvato Services
Polska, Bibby Factors Polska, GMAC Commercial Finance)

4. Niezalezne firmy faktoringowe, dla ktdrych faktoring jest podstawowym rodzajem dziatalnosci lub
firmy wywodzgace sie z branzy wierzytelnosci, w ktdorych faktoring jest jedng z wielu oferowanych
ustug (np. AOW Faktoring, 4 Faktor, Premium, Indos, Slgska Agencja Finansowa, Cash Flow, Jatex).

Bezposredni konkurenci Cash Flow na rynku faktoringu wystepuja we wszystkich wymienionych
grupach podmiotéw. Duzy potencjat rynkowy tkwigcy w sektorze matych i srednich przedsiebiorstw
sprawia, ze pewna dotychczasowa specjalizacja poszczegdlnych grup konkurentéw w obstudze
konkretnych segmentdow rynku zaczyna sie zacierad.

Pierwsza i druga z wymienionych grup konkurentdw, najlepiej obstugujg firmy, ktére juz posiadaja
rachunki bankowe i korzystajg takze z innych ustug bankowych. Banki obstugujg zaréwno klientéw
duzych, jak i matych i Srednich. Najwiekszym faktorem wsrdd bankdéw (i na catym rynku polskim) jest
Raiffeisen Bank, ktéry w 2006r. skupit faktury za 3,94 mld zt (o 37% wiecej niz w roku poprzednim).
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Liczac z dziatalnoscig spotki celowe] (Raiffeisen Faktoring Polska, ktérej dziatalnos¢ jest wygaszana)
portfel grupy Raiffeisen zamknat sie kwotg 4 mld zt. Bank Millennium osiggnat 1,4 mld zt obrotéw z
faktoringu w 2006r. natomiast Factor in Bank (cze$¢ Getin Bankul) oraz Bank Gospodarki
Zywnosciowej, posiadali portfele wynoszace po blisko 400 min zt. Warto podkresli¢, ze Getin Bank
(poprzez Factor in Bank) specjalizuje sie w ustugach faktoringowych dla matych i srednich firm.
Szacuje sie, ze tgczny obrét faktorow z ustug faktoringowych powigzanych z bankami (banki i firmy
faktoringowe utworzone przez banki) wynidst w 2006r. ok. 17 mld zt. Trzecia grupa konkurentéw,
firmy faktoringowe wchodzace w sktad miedzynarodowych przedsiebiorstw, tradycyjnie kierowata
swoje ustugi do wiekszych i $rednich eksporterow. Jednak obecnie, coraz silniej wchodzi takze na
rynek matych i srednich przedsiebiorstw, co potwierdzajg dziatania Bibby Factors Polska (wchodzacg
w sktad brytyjskiego Bibby Line Group Ltd.), ktéry kieruje swojg oferte do wiascicieli matych i
Srednich przedsiebiorstw, proponujac im rozwigzania zapewniajgce poprawe ptynnosci finansowe;j.
Oferte kieruje do przedsiebiorstw o minimalnych obrotach 500 tys. zt rocznie. Szacuje sie, ze taczny
obrot tej grupy faktorow w 2006 r. wyniost ok. 3 mid zt.

Czwarta grupa konkurentdw stanowi najszybciej rozwijajgcy sie fragment sektora ustug
factoringowych w Polsce. Oprdocz firm zajmujgcych sie obrotem wierzytelnosciami, do sektora
wchodzg podmioty z innych branz.

8. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalno$ci emitenta

Zawarcie znaczacych umoéw windykacyjnych.

Umowa z AB Industry S. A.

W dniu 24 wrzesnia 2012 roku Cash Flow S. A. przyjat zlecenie windykacyjne od AB Industry S. A. z
siedzibg w Ozarowie Mazowieckim na kwote 3.292.033,50 ztote (stownie: trzy miliony dwiescie
dziewiecdziesigt dwa tysigce trzydziesci trzy ztote 50/100). Zlecenie to zostato ztozone w ramach
zawartej przez Cash Flow S. A. z AB Industry S. A. w dniu 24 wrzes$nia 2012 roku ramowej umowy
powierniczego przelewu wierzytelnosci.

Przedmiotem zawartej przez strony umowy byto przekazanie na rzecz CASH FLOW S. A. uprawnienia
do odzyskania wierzytelnosci (dziatania windykacyjne) wraz ze wszelkimi roszczeniami ubocznymi.
Wierzyciel w ramach przedmiotowej umowy przenidst wierzytelno$¢ na Emitenta w celu prowadzenia
dziatan windykacyjnych w stosunku do dtuznikow. W zamian Cash Flow S. A. zobowigzat sie do
skutecznego odzyskania wierzytelnosci majac na uwadze stuszny interes wierzyciela - AB Industry S.
A. Wynagrodzenie CASH FLOW S.A. jest oparte na zasadzie success fee (wynagrodzenie od sukcesu).
Rozliczenie transakcji nastgpi poprzez przekazywanie wierzycielowi Srodkéw uzyskanych od
dtuznikéw w ramach dziatan windykacyjnych prowadzonych przez CASH FLOW S.A. z uwzglednieniem
prowizji Emitenta. Umowa zostata zawarta na czas okreslony, a kazda ze stron zastrzegta sobie prawo
do odstgpienia od umowy. Po uptywie terminu wskazanego w zdaniu poprzednim umowa ulegta
rozwigzaniu. W umowie zostata zawarta mozliwos¢ jej wypowiedzenia przez Cash Flow S. A.
w przypadku ogtoszenia upadtosci przez dtuznika przekazanego do windykacji. Pozostate warunki
umowy nie odbiegajg od powszechnie stosowanych w tego typu umowach, nie zastrzezono innych
termindéw czy tez kar umownych. Szczegdty dotyczace przedmiotowej umowy zostaty przekazane
raportem biezgcym numer 49/2012 z dnia 25 wrzesnia 2012 roku.
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Umowa z Admin Sp. z 0. 0.

Cash Flow S. A. w dniu 21 lipca 2011 roku przyjat zlecenie windykacyjne od Admin Sp. z 0. 0. z
siedzibg w Katowicach na kwote 226 488,19 (stownie: dwiescie dwadziescia szes¢ tysiecy czterysta
osiemdziesigt osiem 19/100) ztotych wraz z odsetkami ustawowymi. Zlecenie to zostato ztozone w
ramach zawartej przez Cash Flow S. A. z Admin Sp. z 0.0. w dniu 21 lipca 2011 roku ramowej umowy
powierniczego przelewu wierzytelnosci.

Przedmiotem zawartej przez strony umowy jest przekazanie na rzecz CASH FLOW S. A. uprawnienia
do odzyskania wierzytelnosci (dziatania windykacyjne) wraz ze wszelkimi roszczeniami ubocznymi.
Wierzyciel w ramach przedmiotowej umowy przenidst wierzytelnos¢ na Emitenta w celu prowadzenia
dziatan windykacyjnych w stosunku do dtuznikow. W zamian Cash Flow S. A. zobowigzat sie do
skutecznego odzyskania wierzytelnosci majgc na uwadze stuszny interes wierzyciela - Admin sp. z o.
0. Wynagrodzenie CASH FLOW S.A. jest oparte na zasadzie success fee (wynagrodzenie od sukcesu).
Rozliczenie transakcji nastgpi poprzez przekazywanie wierzycielowi Srodkéw uzyskanych od
dtuznikéw w ramach dziatan windykacyjnych prowadzonych przez CASH FLOW S.A. z uwzglednieniem
prowizji Emitenta. Umowa zostata zawarta na czas nieokre$lony, a kazda ze stron zastrzegta sobie
prawo do wypowiedzenia umowy. W umowie zostat zawarty warunek rozwigzujacy, polegajacy na
rozwigzaniu umowy w przypadku ogtoszenia upadtosci przez dtuznika przekazanego do windykacji.
Pozostate warunki umowy nie odbiegajg od powszechnie stosowanych w tego typu umowach, nie
zastrzezono terminu czy tez kar umownych. W okresie ostatnich dwunastu miesiecy Cash Flow S. A.
zawarto z Admin Sp. z 0. 0. w dniu 16 czerwca 2011 roku ramowg umowe upowaznienia inkasowego.

Przedmiotem zawartej przez strony umowy w dniu 16 czerwca 2011 roku byto przekazanie na rzecz
CASH FLOW S. A. uprawnienia do odzyskania wierzytelnosci (dziatania windykacyjne) wraz ze
wszelkimi roszczeniami ubocznymi. Wierzyciel w ramach przedmiotowej umowy upowaznit Emitenta
do prowadzenia dziatan windykacyjnych w stosunku do dtuznikéw udzielajgc odpowiedniego
petnomocnictwa. W zamian Cash Flow S. A. zobowigzat sie do skutecznego odzyskania wierzytelnosci
majgc na uwadze stuszny interes wierzyciela - Admin Sp. z 0. 0. Wynagrodzenie CASH FLOW S.A. jest
oparte na zasadzie success fee (wynagrodzenie od sukcesu). Rozliczenie transakcji nastgpi poprzez
przekazywanie wierzycielowi Srodkéw uzyskanych od dtuznikdw w ramach dziatan windykacyjnych
prowadzonych przez CASH FLOW S.A. z uwzglednieniem prowizji Emitenta. Umowa zostata zawarta
na czas nieokreslony, a kazda ze stron zastrzegta sobie prawo do wypowiedzenia umowy. W umowie
zostat zawarty warunek rozwigzujacy, polegajacy na rozwigzaniu umowy w przypadku ogtoszenia
upadtosci przez dtuznika przekazanego do windykacji. Pozostate warunki umowy nie odbiegajg od
powszechnie stosowanych w tego typu umowach, nie zastrzezono terminu czy tez kar umownych.

Przedstawione powyzej umowy zostaty wypowiedziana z zachowaniem umownego terminu
wypowiedzenia. Umowa upowaznienia inkasowego ulegta rozwigzaniu w dniu 28 czerwca 2012 roku,
natomiast umowa powierniczego przelewu wierzytelnosci zostata rozwigzana w dniu 29 czerwca
2012 roku. Informacja na ten temat zostata przekazana raportem biezgcym numer 20/2012 z dnia 30
maja 2012 roku.

Znaczace umowy zawarte w 2012 roku zdaniem emitenta przetozg sie na uzyskanie przychoddéw
z dziatalnosci operacyjnej, po zakonczeniu dziatan windykacyjnych zwigzanych z odzyskaniem dtugu.
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Wazniejsze umowy zawarte, rozwigzane i obowigzujgce w 2012 roku.

Umowy z Hiporeal Sp. z0. 0. S. K. A.
1. Umowa przelewu wierzytelnosci.

CASH FLOW S. A. zawart w dniu 31 pazdziernika 2011 roku umowe przelewu wierzytelnosci
z Hiporeal Sp. z 0. 0. S. K. A., na podstawie ktérej nabyt wierzytelno$¢ wynikajgcg z umowy pozyczki
zawartej prze Hiporeal Sp. z 0. 0. S. K. A. a osobg trzecig o wartosci 3.850.000 (stownie: trzy miliony
osiemset piecdziesiat tysiecy) ztotych.

Zawarta umowa przelewu wierzytelnosci przenosi wierzytelnosci w stosunku do osoby trzeciej
wynikajgce z umowy pozyczki na emitenta. Umowa ta zostata zawarta odptatnie, Cash Flow S. A.
w dniu jej zawarcia zaptaci cze$¢ wynagrodzenia za zakupiong wierzytelnosci. Druga czes¢ ceny
zostanie zaptacona po zwrocie przez osobe trzecig pozyczki na rzecz emitenta. Pozyczka zostata
udzielona przez Hiporeal Sp. z 0. 0. S. K. A. na okres do dnia 31 grudnia 2012 roku. Na podstawie
umowy przelewu wierzytelnosci zabezpieczenia udzielone przez pozyczkobiorce zostaty przeniesiona
na rzecz emitenta. Umowa zawarta przez Hiporeal Sp. z 0. 0. S. K. A. zostata zabezpieczona poprzez
ustanowienia zastawu na akcjach oraz praw do akcji nowe]j emisji spotki, w ktérej pozyczkobiorca jest
akcjonariuszem. Dodatkowe zabezpieczenia umowy stanowig: przelew wierzytelnosci przystugujgcej
dtuznikowi od osoby trzeciej oraz weksle wtasne. Pozostate warunki zawartej w dniu dzisiejszym
umowy nie odbiegajg od warunkéw stosowanych powszechnie w tego typu umowach.

W zawartej umowie nie zastrzezono kar umownych, terminu czy tez warunku.

Przedmiotem zawartej umowy przelewu jest wierzytelnos¢ o wartosci 3.850.000 (stownie: trzy
miliony osiemset pieédziesiat tysiecy) ztotych, co przekracza 10 procent wartosci kapitatéw wtasnych
Cash Flow S. A,, ktére dzier 30 czerwca 2011 roku wynosity 14.247 tys ztotych i zgodnie z § 2 ust. 1
pkt 44 lit. a Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych stanowi kryterium uznania umowy za znaczacg. Ponadto czesci ceny
zaptacona w formie kompensaty przez Emitenta przekracza 10 procent kapitatow wtasnych.

2. Umowa dotyczgca wczesniejszego wykupu obligacji.

Cash Flow S. A. w dniu 28 wrzesnia 2012 roku zawart z Hiporeal Sp. z 0. 0. S. K. A. umowe,
przedmiotem ktorej byt wczesdniejszy wykup obligacji serii B i C (dalej: "porozumienie dotyczace
obligacji") oraz umowe dotyczacg potrgcenia wzajemnych wierzytelnosci (dalej: "Porozumienie
Kompensacyjne").

Przedmiotem porozumienia dotyczgcego obligacji zawartego w dniu 28 wrzesnia 2012 roku byt
wczesniejszy wykup 2.564 (dwdch tysiecy piecset szesédziesieciu czterech) obligacji na okaziciela serii
B oraz 1.192 (jednego tysigca stu dziewieddziesieciu dwadch) obligacji na okaziciela serii C,
wyemitowanych przez Cash Flow S. A. i objetych przez Hiporeal. Warto$¢ nominalna jednej obligacji
serii B oraz C wynosita 1.000 (stownie: jeden tysigc) ztotych. Zgodnie z postanowieniami
przedmiotowego porozumienia wykup obligacji nastgpit w dniu 28 wrzesnia 2012 roku poprzez
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umowne potrgcenie wzajemnych wierzytelnosci przystugujgcych stronom. W zawartym
porozumieniu nie zastrzezono kar umownych, terminu czy tez warunku. Pozostate postanowienia
porozumienia dotyczacego obligacji nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego
typu umow.

Zgodnie z postanowieniami Porozumienia Kompensacyjnego Cash Flow S. A. oraz Hiporeal dokonuja
potrgcenia wzajemnych wierzytelnosci, na skutek czego zobowigzania emitenta w stosunku do
Hiporeal wygasajg w catosci, natomiast zobowigzania Hiporeal w stosunku do Cash Flow S. A. ulegaja
umorzeniu do kwoty 1.018.288,95 zt (jeden milion osiemnascie tysiecy dwiescie osiemdziesigt osiem
ztotych dziewieddziesigt pie¢ groszy). Pozostate warunki zawartych uméw nie odbiegaty od
warunkdéw stosowanych powszechnie w tego typu umowach. W zawartych umowach nie zastrzezono
kar umownych, terminu czy tez warunku. Informacja na temat zawarcia przedmiotowych uméw
zostata przekazana raportem biezgcym numer 50/2012 z dnia 28 wrze$nia 2012 roku.

Umowa ze Stark Development

W dniu 27 lipca 2012 roku zostata zawarta umowa pozyczki ze spdtkg Stark Development Spodtka
Akcyjna z siedzibg w Chorzowie. Przedmiotem umowy byto udzielenie przez Stark Development S. A.
z siedzibg w Chorzowie pozyczki w kwocie 2.500.000 (stownie: dwa miliony pieéset tysiecy) na rzecz
Cash Flow S. A.

Zawarta w dniu 27 lipca 2012 roku umowa byta umowa na czas okreslony, zwrot $Srodkéw
pienieznych uzyskanych przez Emitenta zostat ustalony przez strony na dzien 31 lipca 2013 roku.
Oprocentowanie pozyczki zostato ustalone jako suma stopy WIBOR3M oraz marzy w wysokosci 8,88
% (stownie: osiem procent osiemdziesigt osiem setnych). Odsetki od kwoty udzielonej pozyczki byty
wyptacane miesiecznie z dotu, do pigtego dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, za ktéry odsetki
sg nalezne. Zabezpieczeniem umowy pozyczki byto poreczenie dokonane przez osoby trzecie
(Grzegorza Gniadego, Anne Igliiskg - Gniady oraz Mewa S. A.), poddanie sie egzekucja przez Emitenta
oraz poreczycieli w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postepowania cywilnego oraz przekazanie
poreczonego weksla wtasnego, wystawionego przez Emitenta. Szczegdty dotyczace zawarcia tej
umowy zostaty przekazane raportem biezgcym numer 43/2012 z dnia 28 lipca 2012 roku.

Umowa pozyczki zostata wypowiedziana w dniu 1 pazdziernika 2012 roku, z zachowaniem
miesiecznego terminu wypowiedzenia. Informacja na temat wypowiedzenia umowy zostata
przekazana raportem biezgcym numer 65/2012 z dnia 1 listopada 2012 roku.

Umowy z Idea Parasol FIO - Idea Obligacji Subfundusz, Idea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna, Dom Maklerski IDM Spétka Akcyjna

Cash Flow S. A. zawart w dniu 6 listopada 2012 roku z Idea Parasol FIO - Idea Obligacji Subfundusz,
Idea Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spdétka Akcyjna, Dom Maklerski IDM Spdtka Akcyjna
(dalej: "Obligatariusze") trzy porozumienia, ktérych przedmiotem jest sptata kwot wynikajgcych
z wykupu obligacji na okaziciela serii B wyemitowanych przez Spétke.
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Warunki zawartych porozumien okreslaty zasady sptaty 7.000 (stownie: siedem tysiecy) obligacji serii
B o wartosci nominalnej 1.000 (stownie: jeden tysigc) ztotych kazda, emitowanych na podstawie
Uchwaty Zarzadu Cash Flow S. A. nr 2/10/2011 z dnia 18 pazdziernika 2011 r. Zgodnie z trescig
zawartych porozumien Obligatariusze roztozyli na raty oraz dokonali przesuniecia terminu sptaty
przedmiotowych obligacji. Emitent ma dokona¢ wykupu przedmiotowych obligacji w potowie
listopada 2012 roku, pod koniec grudnia 2012 roku oraz pod koniec lutego 2013 roku. Kwota wykupu
zostanie powiekszona o odsetki ustawowe, liczone od dnia 30 pazdziernika 2012 r. do dnia faktycznej
spfaty catosci lub czesci kwoty wynikajacej z obligacji. Strony dopuscity mozliwosé wczesdniejszej
zaptaty za Obligacje serii B, niz terminy okreslone powyzej. Ponadto do czasu dokonania catkowitej
zaptaty za Obligacje B zostang utrzymane w mocy wszystkie zabezpieczenia ustanowione w celu
zabezpieczenia Obligacji B okre$lone w Uchwale Zarzadu nr 2/10/2011 z dnia 18 pazdziernika 2011 r.
Informacja na temat zawarcia przedmiotowej umowy zostata przekazana raportem biezgcym numer
67/2012 z dnia 7 listopada 2012 roku.

Umowa kredytu z Krakowskim Bankiem Spétdzielczym

W dniu 28 grudnia 2011 roku Emitent zawart z Krakowskim Bankiem Spétdzielczym w Krakowie
umowe o kredyt obrotowy, na podstawie ktérej Emitentowi zostat przyznany kredyt obrotowy w
wysokosci 7.500.000 (stownie: siedem miliondw piecset tysiecy) ztotych, na okres od 28 grudnia 2011
roku do 27 grudnia 2014 roku.

Przedmiotem zawartej przez strony umowy byto przekazanie na rzecz CASH FLOW S. A. srodkow
pienieznych pochodzacych z kredytu obrotowego przez bank, na zasadach okreslonych w umowie.
Kredyt zostat udzielony emitentowi w celu nabycia oznaczonych wierzytelnosci. Warunki finansowe
ustalone przez strony przedstawiajg sie w nastepujacy sposdb: oprocentowanie kredytu zostato
ustalone w oparciu o roczng stope procentowg wynoszgcg WIBOR 1 M powiekszong o marze banku,
prowizja z tytutu przyznania kredytu stanowigca procent od wartosci przyznanych srodkéw oraz
pozostate optaty zgodnie z ramowa taryfg opfat i prowizji za czynnosci i ustugi bankowe, ktére nie
odbiegajg od optat powszechnie stosowanych przez banki. Sptata kredytu bedzie nastepowata w
cyklach miesiecznych, do ostatniego dnia kazdego miesigca poczgwszy od stycznia 2012 roku.
Zabezpieczenie umowy kredytu stanowig weksle wtasne emitenta, notarialne oswiadczenie emitenta
o poddaniu sie egzekucji, hipoteka na wierzytelnosciach hipotecznych, hipoteka ustanowiona na
nieruchomosciach nalezacych do Grzegorza Gniady oraz Anny Iglinskiej - Gniady, petnomocnictwa do
rachunkéw bankowych, cesja praw z polisy ubezpieczeniowej oraz oswiadczenia oséb udzielajgcych
hipoteki. Kredyt zostanie uruchomiony po ustanowieniu zabezpieczen oraz spetnieniu dodatkowych
wymagan wskazanych przez bank. Pozostate warunku umowy zawartej w dniu 28 grudnia 2011 roku
nie odbiegajg od warunkdéw stosowanych powszechnie przez banki w umowach o udzielenie kredytu
obrotowego.

W dniu 10 wrzesnia 2012 roku Emitent zawart aneks z Krakowskim Bankiem Spoétdzielczym
w Krakowie do umowy o kredy obrotowy. Zgodnie z oswiadczeniami storn zawartymi w tresci aneksu
aktualne saldo kredytu z tytutu umowy o kredyt obrotowy nr 002/11/233 z dnia 28.12.2011 roku na
dzien podpisania Aneksu wynosi 5.984.713,20 zt (stownie ztotych: pie¢ miliondw dziewieéset
osiemdziesigt cztery tysigce siedemset trzynascie 20/100). Na wniosek Emitenta Bank podwyzszyt
limit kredytu o kwote 1.300.000 (stownie: jeden milion trzysta tysiecy) ztotych. Dodatkowa kwota
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kredytu moze zosta¢ wykorzystana prze Cash Flow S. A. od dnia 10 wrzesnia 2012 roku, na
warunkach wskazanych w aneksie. Wysokos¢ rat oraz terminy sptaty zostaty okreslone przez strony
w harmonogramie sptat stanowigcym zatacznik do Aneksu, zgodnie z przedmiotowym
harmonogramem ostatnia rata przypada na dzien 27 grudnia 2014 roku. Szczegdty na temat zawarcia
aneksu zostaty przekazane w raporcie biezgcym numer 46/2012.

Umowa ugody z Sigma Sp. z 0. 0. oraz P.Z.N.T.K. S. A.

W dniu 29 lutego 2012 roku Cash Flow S. A. zawart z Poznanskimi Zaktadami Naprawczymi Taboru
Kolejowego S. A. z siedzibg w Poznaniu (dalej: "PZNTK") i SIGMA Sp. z o. o. z siedzibg w Poznaniu
(dalej: "SIGMA") umowe ugody dotyczacg wzajemnych zobowigzan (obie spétki tj. Sigma i PZNTK sg
jedng strong zawartej umowy). Przedmiotem zawartej umowy jest uregulowanie wzajemnych
stosunkéw gospodarczych zwigzanych z wierzytelnosciami przystugujgcymi Cash Flow S. A. z tytutu
zawartych uméw faktoringowych i zobowigzania wekslowego oraz dokonanie przez strony
wzajemnych ustepstw w zakresie kwestii spornych.

Zgodnie z zawartg w dniu 29 lutego 2012 roku umowg ugody Strony postanowity ustali¢ wysokosc
zalegtosci PZNTK i SIGMA na rzecz Emitenta. Do dnia zawarcia przedmiotowej umowy pomiedzy
Stronami istniaty rozbieznosci co do wielkosci niezasgdzonych odsetek ustawowych i wysokosci
naleznosci gtéwnych wynikajgcych z naleznosci faktoringowych oraz zobowigzania wekslowego.
SIGMA oraz PZNTK wytoczyly serie powddztw przeciwegzekucyjnych opartych na twierdzeniu, ze
zobowigzania te wygasty. Celem tych postepowan byto uniemozliwienie Emitentowi dochodzenia
naleznosci na drodze postepowania egzekucyjnego. Dla pewnosci obrotu gospodarczego oraz
transakcji dokonanych przez emitenta, ktérych zabezpieczeniem byto ustanowienie ograniczonych
praw rzeczowych na wierzytelnoSciach (emisja obligacji), strony zawarly ugode na warunkach
opisanych ponizej.

Zawarta umowa ugody stwierdza, ze kwota faczna zobowigzania wynikajagcego z umoéw
factoringowych (zawartych przez SIGMA a poreczonych przez PZNTK) wynosi 18 588 233,76 zt
(stownie: osiemnascie miliondw pieéset osiemdziesigt tysiecy dwiescie trzydziesci trzy i 76/100).
Powyzsza kwota zostata zgodnie potwierdzona przez strony a ponadto podmioty zobowigzane do jej
zaptaty oswiadczyty, ze nie stuzg im wzgledem CF zadne roszczenia czy tez zarzuty zwigzane z t3
wierzytelnoscig. Ostateczna wysokos¢ zobowigzania faktoringowego zostata ustalona w ten sposdb,
ze czes¢ odsetek zostata doliczona do dtugu gtéwnego, ktéry wynosi 14.000.000 zt a pozostate do
zaptaty odsetki wynoszg 4 588 233,76 zt. Emitent zrzekt sie odsetek przewyzszajacych tg kwote (dalej
"Wierzytelnosé 1").

Kolejng kwestig uregulowang przez Strony byto ustalenie wielkosci zadtuzenia z tytutu weksla
wystawionego przez SIGMA i poreczonego przez PZNTK, ktéory to weksel zostat nabyty przez
Emitenta. Strony ustality saldo tej naleznosci na kwote 10 109 716,28 zt (stownie: dziesie¢ milionow
sto dziewiec tysiecy siedemset szesnascie i 28/100 ), z czego kwota 5.368.186,30 zt (stownie: piec
miliondw trzysta szesc¢dziesigt osiem tysiecy sto osiemdziesigt szes$¢ ztotych trzydziesci groszy) ztotych
stanowi naleznos¢ gtowa oraz kwota 4 741 529,98 (stownie: cztery miliony siedemset czterdziesci
jeden tysiecy pieéset dwadziescia dziewie¢ i 98/100) ztotych stanowg odsetki. Emitent zrzekt sie
roszczen z tytutu odsetek wynikajgcych ze zobowigzania wekslowego ponad kwote okreslong w
pierwszym zdaniu niniejszego akapitu (dalej: "Wierzytelnosc II").

Wzajemne ustepstwa stron dokonane w przedmiotowej ugodzie, poza ustaleniem salda
Wierzytelnosci | oraz Wierzytelnosci Il obejmowaty nastepujgce postanowienia:

A. SIGMA i PZNTK uznaty, ze wierzytelnosci, ktérych dotyczy ugoda sg wymagalne, bezsporne i nie
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istniejg zadne podstawy do ich kwestionowania. Ponadto podmioty te zrzekty sie sie jakichkolwiek
roszczen mogacych stanowi¢ podstawe do kwestionowania tych zobowigzan w przysztosci oraz
zobowigzaty sie do niekorzystania z jakichkolwiek uprawnien stuzgcych do kwestionowania uznanych
zobowigzan, miedzy innymi powddztw przeciwegzekucyjnych. Ponadto SIGMA oraz PZNTK
oswiadczyly, ze nie przystugujg im wzgledem Emitenta zadne inne wierzytelnosci.

B. Strony ustality nowg wysokos¢ odsetek umownych za opdznienie w zaptacie naleznosci na 24
(stownie: dwadziescia cztery) procent w stosunku rocznym. Odsetki umowne w nowej wysokosci
bedg naliczane od dnia 1 stycznia 2013 roku. Do tego czasu Emitent nie bedzie naliczat i pobierat
odsetek.

C. Celem umozliwienia sptaty zobowigzan SIGMA i PZNTK oraz umozliwienia kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez te podmioty Emitent zgodzit sie ograniczy¢ prowadzong w stosunku
do tych pomiotdéw egzekucje do: akcji SIGMA w PZNTK, udziatéw PZNTK w ZNTK Nieruchomosci sp. z
0. 0. oraz wierzytelnosci wobec jednego z kontrahentdw i jednostek z nim powigzanych. Ograniczenie
egzekucji ma charakter warunkowy (warunek rozwigzujacy), polegajacy na tym, ze w celu unikniecia
rozszerzenia egzekucji przez Emitenta, SIGMA i PZNTK sg zobowigzanie do spfaty w kazdym kwartale
kalendarzowym kwoty dtugu w wysokos$ci co najmniej 750.000 (stownie: siedemset pieédziesiat
tysiecy) ztotych poczynajgc od trzeciego kwartatu 2012 roku. Brak zaptaty kwoty okreslonej w zdaniu
poprzednim spowoduje wszczecie postepowania egzekucyjnego ze wszystkich sktadnikow majatku
SIGMA i PZNTK.

D. SIGMA i PZNTK zobowigzaty sie do zakonczenia wszystkich zainicjowanych przez siebie
postepowan sgdowych dotyczgcych Wierzytelnosci | oraz Wierzytelnosci |l poprzez cofniecie pism,
powddztw/wnioskdw wraz ze zrzeczeniem sie roszczen w nich zawartych. Emitent przekaze
informacje o zakonczeniu poszczegdlnych proceséw za posrednictwem oddzielnych raportéw
biezgcych.

E. Ugoda zawiera réwniez postanowienia majgce zacheci¢ dtuinikdw do jak najszybszej sptaty
wierzytelnosci, zgodnie z ktérymi w przypadku sptaty czesci dtugu przez SIGMA iPZNTK we
wskazanym terminie, Emitent umorzy czes¢ przystugujagcych mu naleznosci. Pierwszy z termindéw
oznaczony zostat na 30 czerwca 2012 roku, sptata przez SIGMA i PZNTK dtugu w kwocie co najmniej
21.600.000zt (stownie: dwadziescia jeden miliondw sze$éset tysiecy ztotych) spowoduje umorzenie
catosci zadtuzenia na rzecz Emitenta. Ostatni termin sptaty zadtuzenia zwigzany z umorzeniem czesci
naleznosci zostat ustalony na 31 grudnia 2013 roku, wysokos¢ sptaty na ten dzien musi wynosic¢ co
najmniej 25.200.000zt (stownie: dwadzie$cia pie¢ miliondw dwiescie tysiecy ztotych).

Zawarcie umowy byto uzaleznione od warunku zawieszajgcego, polegajacego na sptacie okreslonej
przez strony kwoty zadtuzenia najpdzniej w dniu zawarcia ugody. Warunek ten zostat spetniony przez
SIGMA i PZNTK, co w konsekwencji doprowadzito do jej zawarcia. Warunkiem specyficznym dla tej
umowy jest postanowienie polegajgce na tym, ze Strony zrzekly sie prawa do rozwigzania umowy
ugody na zasadach okreslonych w kodeksie cywilnym (wypowiedzenia czy tez odstgpienia od
umowy). Jezeli zapis ten bedzie sprzeczny z powszechnie obowigzujgcymi przepisami prawa
(przepisami bezwzglednie obowigzujgcymi) postanowiono, Ze nalezy go interpretowac, jako
zobowigzanie sie do niekorzystania z mozliwosci rozwigzania umowy ugody na zasadach okreslonych
w kodeksie cywilnym. Informacja dotyczaca zawarcia przedmiotowej umowy zostata przekazana
raportem biezgcym numer 9/2012 z dnia 1 marca 2012 roku.
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9. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatlowych Emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtownych inwestycji krajowych i zagranicznych

W okresie objetym niniejszym raportem CASH FLOW S.A. nie tworzyt grupy kapitatowej oraz nie
posiadat jednostek objetych konsolidacjg. Na dzieni, na ktéry zostat sporzagdzony raport za 2012 rok,
CASH FLOW S.A. posiada bezposrednio lub posrednio udziaty w nastepujgcych podmiotach:

FINCAPEX LIMITED z siedzibq w Nikozji (Cypr)

CASH FLOW S.A. posiada 200.000 udziatéw Fincapex Limited o wartosci nominalnej 1 euro kazdy
i stanowigce 100 procent udziatow i gtosdw Spotki. Na dzien sporzadzania sprawozdania kapitat
spotki nie zostat optacony. Fincapex Limited z siedzibg w Nikozji nie podlegat w 2009 r. konsolidacji
w ramach sprawozdan finansowych.

HR SPV0OO01 sp. z o.0. z siedzibg w Dabrowie Goérniczej 10 szt. udziatébw o wartosci 1 tys. zt kazdy
stanowigce 100% udziatéw i gtoséw spdtki. Na date bilansowg kapitat spotki zostat wptacony
w catosci, a spdtka nie prowadzita dziatalnosci.

Udziaty badz akcje w innych podmiotach wykazywane dotychczas zostaty zbyte przez Emitenta na
rzecz osob trzecich, ze wzgledu na fakt, ze stanowity aktywa finansowe o charakterze obrotowym.
Ze wzgledu na sytuacje finansowg tych podmiotéw transakcje zbycia udziatdéw miaty marginalny
wptyw na osiggniety przez Cash Flow S. A. wynik.

10. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego
zalezna z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.

W 2012 roku emitent nie zawierat uméw z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz
rynkowe.

11. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytéw i pozyczek.

W dniu 27 lipca 2012 roku zostata zawarta umowa pozyczki ze spdtka Stark Development Spodtka
Akcyjna z siedzibg w Chorzowie. Przedmiotem umowy byto udzielenie przez Stark Development S. A.
z siedzibg w Chorzowie pozyczki w kwocie 2.500.000 (stownie: dwa miliony piecset tysiecy) ztotych na
rzecz Cash Flow S. A. Umowa zostata zawarta na czas okreslony do dnia 27 lipca 2013 roku.
Oprocentowanie pozyczki zostato ustalone jako suma stopy WIBOR3M oraz marzy w wysokosci 8,88
% (stownie: osiem procent osiemdziesigt osiem setnych). Odsetki od kwoty udzielonej pozyczki byty
wyptacane miesiecznie z dotu, do pigtego dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, za ktéry odsetki
sg nalezne. Szczegoty dotyczace przedmiotowej umowy zostaty zawarte w raporcie biezgcym numer
43/2012 z dnia 28 lipca 2012 roku oraz pkt. IV ust. 8. Niniejszego raportu.

Dabrowa Gornicza, dnia 20 marca 2013 roku Strona 157 z 181



Raport Roczny Cash Flow S. A. za 2012 rok

Umowa pozyczki zostata wypowiedziana w dniu 1 pazdziernika 2012 roku, zzachowaniem
miesiecznego terminu wypowiedzenia. Szczegétowa informacja na temat wypowiedzenia umowy
zostata przekazana raportem biezgcym numer 65/2012 z dnia 1 listopada 2012 roku

Informacja na temat umowy kredytowej z Krakowskim Bankiem spoétdzielczym znajduje sie w
punkcie IV ust. 8 niniejszego raportu.

12. Informacje o udzielonych w danym roku pozyczkach

Udzielanie pozyczek nalezy do katalogu ustug swiadczonych przez Emitenta w ramach podstawowej
dziatalnosci gospodarczej. W zwigzku z tym naleznos$ci z tytutu udzielonych pozyczek wykazywane s3
razem z innymi naleznosciami z podstawowej dziatalnosci operacyjnej w pozycji ,Inne naleznosci
krétkoterminowe” w aktywach bilansu.

13. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach
i gwarancjach

Udzielone poreczenia i gwarancje nalezg do biezacej dziatalnosci Emitenta. W zwigzku z tym
naleznosci z tytutu udzielonych wykazywane sg razem z innymi naleznosciami z podstawowej
dziatalnosci operacyjnej w pozycji ,,Inne naleznosci krétkoterminowe” w aktywach bilansu. Cash Flow
S. A. nie udzielat poreczen i gwarancji jednostkom powigzanym w 2012 roku.

W 2012 roku Cash Flow S. A. otrzymata poreczenia osob trzecich za zaciggniete zobowigzania.
W dniu 27 lipca 2012 roku zostata zawarta umowa pozyczki ze spotkg Stark Development Spédtka
Akcyjna z siedzibg w Chorzowie. Przedmiotem umowy byto udzielenie przez Stark Development S. A.
z siedzibg w Chorzowie pozyczki w kwocie 2.500.000 (stownie: dwa miliony pieéset tysiecy) na rzecz
Cash Flow S. A. Przedmiotowa umowa zostata wypowiedziana w dniu 31 pazdziernika 2012 roku
z zachowaniem miesiecznego terminu wypowiedzenia. Informacje na temat tych zdarzen zostaty
przekazane raportem biezgcym numer 43/2012 i 65/2012. Umowa pozyczki byta zabezpieczona
poreczeniem oséb trzecich tj. Grzegorza Gniadego, Anne Iglinska - Gniady oraz Mewa S. A.

14. W przypadku emisji papieréow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis
wykorzystania przez emitenta wptywow z emisji.

W okresie objetym niniejszym raportem tj. 01 stycznia 2012 — 31 grudnia 2012 CASH FLOW S. A.
wyemitowat nastepujace papiery wartosciowe:

1. Obligacje.

Emisja obligacji serii D w dniu 2 lutego 2012 roku na podstawie uchwaty nr 1/02/2012 Emisja
Obligacji nie miata charakteru emisji publicznej. Subskrypcja obligacji zostata zakoriczona w dniu 17
lutego 2012 roku. W ramach emisji pozyskano 3.500.000 (stownie: trzy miliony pieéset tysiecy)
ztotych. Szczegoétowe informacje na temat emisji zostaly zawarte w raportach biezgcych numer
4/20121i7/2012.

Dabrowa Gornicza, dnia 20 marca 2013 roku Strona 158 z 181



Cash Flow S. A., 41 — 300 Dgbrowa Gdrnicza, ul. Perla 14

Emisja obligacji serii E w dniu 17 kwietnia 2012 roku na podstawie uchwaty 2/17/04/2012. Emisja
Obligacji nie ma charakteru emisji publicznej. Subskrypcja obligacji zostata zakonczona w dniu 26
kwietnia 2012 roku. W ramach emisji pozyskano 4.000.000 (stownie: cztery miliony) ztotych.
Szczegdtowe informacje na temat emisji zostaty zawarte w raportach biezagcych numer 16/2012 i
17/2012.

Emisja obligacji serii F w dniu 18 czerwca 2012 roku na podstawie uchwaty 1/18/06/2012. Emisja
Obligacji nie ma charakteru emisji publicznej. Subskrypcja obligacji zostata zakonczona w dniu 29
czerwca 2012 roku. W ramach emisji pozyskano 1.300.000 (stownie: jeden milion trzysta tysiecy)
ztotych. Szczegdétowe informacje na temat emisji zostaly zawarte w raportach biezgcych numer
26/2012i30/2012.

Emisja obligacji serii G w dniu 9 lipca 2012 roku na podstawie uchwaty 1/9/07/2012. Emisja Obligacji
nie miata charakteru emisji publicznej. Subskrypcja obligacji zostata zakoriczona w dniu 26 lipca 2012
roku. W ramach emisji pozyskano 510.000 (stownie: piecset dziesie¢ tysiecy) ztotych. Szczegdtowe
informacje na temat emisji zostaty zawarte w raportach biezgcych numer 33/2012i42/2012.

Emisja obligacji serii | w dniu 15 pazdziernika 2012 roku na podstawie uchwaty 1/15/10/2012. Emisja
Obligacji nie miata charakteru emisji publicznej. Subskrypcja obligacji zostata zakoriczona w dniu 29
pazdziernika 2012 roku. W ramach emisji pozyskano 515.000 (stownie: piec¢set pietnascie tysiecy)
ztotych. Szczegoétowe informacje na temat emisji zostaly zawarte w raportach biezgcych numer
53/2012i64/2012.

Emisja obligacji serii J w dniu 15 pazdziernika 2012 roku na podstawie uchwaty 2/15/10/2012. Emisja
Obligacji nie ma charakteru emisji publicznej. Subskrypcja obligacji zostata zakonczona w dniu 29
pazdziernika 2012 roku. W ramach emisji pozyskano 1.820.000 (stownie: jeden milion osiemset
dwadziescia tysiecy) ztotych. Szczegétowe informacje na temat emisji zostaty zawarte w raportach
biezgcych numer 54/2012 i 64/2012.

Emisja obligacji serii K w dniu 15 pazdziernika 2012 roku na podstawie uchwaty 3/15/10/2012.
Emisja Obligacji nie miata charakteru emisji publicznej. Obligacje w wyemitowane w ramach
przedmiotowe] emisji nie zostaty subskrybowane. Szczegdétowe informacje na temat emisji zostaty
zawarte w raportach biezgcych numer 55/2012 i 64/2012.

Emisja obligacji serii L w dniu 15 pazdziernika 2012 roku na podstawie uchwaty 4/15/10/2012. Emisja
Obligacji miata charakteru emisji publicznej. Subskrypcja obligacji zostata zakoriczona w dniu 29
pazdziernika 2012 roku. W ramach emisji pozyskano 1.262.000 (stownie: jeden milion dwiescie
sze$édziesigt dwa tysigce) ztotych. Szczegdtowe informacje na temat emisji zostaty zawarte
w raportach biezagcych numer 56/2012 i 64/2012.

2. Emisje warrantow subskrypcyjnych zamiennych na akcje emitenta.

W dniu 22 pazdziernika 2012 roku Zarzad Cash Flow S. A. powzigt Uchwate nr 1 w sprawie emisji
warrantéw subskrypcyjnych, z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, serii A
uprawniajgcych do nabycia akcji poprzez ztozenie zapisu na akcje serii D oraz Uchwate numer 2
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki w ramach kapitatu docelowego z wytaczeniem
w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany statutu Spétki. Emisja
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warrantéw subskrypcyjnych oraz akcji serii D miata charakter niepubliczny i zostata skierowania do
nie wiecej niz 99 Inwestoréw. Emisja warrantéw subskrypcyjnych serii A nie doszta do skutku.
Szczegdty dotyczace tej emisji zostaty zawarte w raportach biezgcych numer 59/2012, 62/2012 i
63/2012.

W dniu 4 grudnia 2012 roku Zarzad Cash Flow S. A. z powzigt Uchwate nr 1 w sprawie emisji
warrantéw subskrypcyjnych, z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, serii B
uprawniajgcych do nabycia akcji poprzez ztozenie zapisu na akcje serii D oraz Uchwate nr 2 w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego z wytgczeniem w catosci
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany statutu Spoétki. Emisja warrantéw
subskrypcyjnych oraz akcji serii D miata charakter niepubliczny i zostata skierowania do nie wiecej niz
99 Inwestoréw. W ramach emisji pozyskano 1.529.500 (stownie: jeden milion pieéset dwadziescia
dziewied tysiecy piecset) ztotych. Szczegdty na temat emisji zostaty opisane w raportach biezgcych
numer 68/2012 i 72/2012.

W dniu 4 grudnia 2012 roku Zarzad Cash Flow S. A. powzigt Uchwate nr 3 w sprawie emisji
warrantéw subskrypcyjnych, z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, serii C
uprawniajacych do nabycia akcji poprzez ztozenie zapisu na akcje serii E oraz Uchwate nr 4 w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego z wytgczeniem w catosci
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany statutu Spoétki. Emisja warrantéw
subskrypcyjnych oraz akcji serii miata charakter publiczny i zostata skierowania do indywidualnych
adresatow, ktdrych liczba mogta przekroczy¢ 99 osdb lub w trybie udostepnienia nieoznaczonemu
adresatowi, w dowolnej formie i w dowolny sposéb, informacji o papierach wartosciowych i
warunkach dotyczacych ich nabycia. Oferta byta kierowana wytgcznie do inwestoréow, z ktérych mogt
naby¢ papiery wartosciowe o wartosci, liczonej wedtug ich ceny emisyjnej co najmniej 230.000 zt, co
stanowi ponad 50.000 euro w dniu podjecia Uchwaty. Emisja nie doszta do skutku. Szczegdty na jej
temat zostaty zawarte w raportach biezgcych numer 69/2012 i 71/2012.

Wszystkie Srodki pozyskane przez Cash Flow S. A. z emisji obligacji oraz warrantéw subskrypcyjnych
uprawniajacych do ztozenia zapisu na akcje spotki, zostaty przeznaczone na dziatalno$¢ operacyjng
oraz biezgce wydatki.

15. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Zarzad CASH FLOW S.A. nie opublikowat prognoz obejmujgcych wyniki na 2012 rok ze wzgledu na
przygotowania oraz wdrozenie MSR (Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci). Zgodnie z decyzjg
WZA z 30 czerwca 2008r. CASH FLOW S.A. w niniejszym raporcie opublikowane zostaty dane
finansowe zgodnie z MSR. Decyzja o niepublikowaniu prognoz finansowych na 2012 rok i kolejne lata
byta zwigzana z rdznicami pomiedzy Polskimi Standardami Rachunkowosci a Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci. Jednak po zakorczeniu implementacji MSR wystgpityby istotne rdéznice
pomiedzy publikowanymi danymi a prognozami, wynikajgce z rdzinic pomiedzy standardami
sprawozdawczosci opartymi o Ustawe o Rachunkowosci a standardami zawartymi w MSR co
spowodowato decyzje o niepublikowaniu prognoz wynikow.

Dabrowa Gornicza, dnia 20 marca 2013 roku Strona 160 z 181



Cash Flow S. A., 41 — 300 Dgbrowa Gdrnicza, ul. Perla 14

16. Ocena dotyczaca zarzgdzania zasobami finansowymi

Wybrane wskazniki rentownosci w latach 2010 - 2012

Wskazniki rentownosci 2010 2011 2012
ROS (Rentownos¢ sprzedazy netto) 60,27 % 54,06 % 5,41 %
ROA (rentownos¢ aktywow) 12,66 % 3,98 % 1,42 %
ROE (stopa zwrotu z kapitatu wtasnego) 39,68 % 13,20 % 4,91%
ROI (wskaznik sity zarobkowe] aktywow) 1,72 % 7,92 % 10,63%
Wskaznik marzy brutto ze sprzedazy (marza zysku 1,40 % 12,92 % 55,90%
brutto)

Wskazniki ptynnosci w latach 2010 - 2012

Wskazniki ptynnosci 2010 2011 2012
Wskaznik ptynnosci biezgcej 1,67 1,42 1,25
Wskaznik ptynnosci szybki 1,67 1,42 1,25

Istotne znaczenie dla celdw oceny zarzgdzania zasobami finansowymi ma ksztattowanie sie
podstawowych wskaznikéw ptynnosci. Na dzied bilansowy w poszczegblnych okresach
sprawozdawczych wskazniki przyjety tendencje malejgcg. Wskazniki ptynnosci utrzymujg sie jednak
w granicach minimalnego progu dla optymalnego poziomu obu wskaznikéw.

Wybrane wskazniki zadtuzenia w latach 2010- 2012

Wskazniki zadtuzenia 2010 2011 2012
Wskaznik zadtuzenia ogotem 66,23 % 72,48 % 69,93 %
Wskaznik dtugu do kapitatu wtasnego 196,08% 263,38% 232,51%

Przedmiotem dziatalnosci Spotki Cash Flow jest obstuga wierzytelnosci krétkookresowych,
wykazywanych po stronie pasywéw gtdwnie jako zobowigzania nalezne innym firmom. W praktyce
mozna bytoby je umownie traktowac jako ,produkcje w toku”. Wskaznik zadtuzenia ogétem pokazuje
Sciste dopasowanie struktury aktywow rodzaju dziatalnosci (duzy udziat wierzytelnosci w strukturze
bilansowej). Spétka nie posiada nadmiernego, zbednego majgtku, ktérego utrzymanie mogtoby
obcigza¢ w przysztosci wynik netto Spétki. Wskazniki zadtuzenia w relacji do roku poprzedzajgcego
biezgcy rok sprawozdawczy, ulegly nieznacznej poprawie w zwigzku z przyrostem wtasnych zrodet
finansowania.

17. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych.

Spétka nie zamierza prowadzi¢ istotnych projektow inwestycyjnych, za wyjgtkiem zmiany struktury
spotki poprzez stworzenie struktury holdingowej. Spodtka posiada podstawowe Srodki do
przeprowadzenia zmiany struktury spoétki w holding. Dopiero dalsza rozbudowa podmiotéw
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dziatajgcych w holdingu moze przynies¢ trudnosci realizacyjne, szczegdlnie w obszarze pozyskiwania
kapitatéw dtuznych. O ryzykach z tym zwigzanych spétka informuje w czesSci dotyczacych opisu ryzyk.

18. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptywa na wynik z dziatalnosci za
2012 rok.

W 2012 roku zdarzenia i czynniki nietypowe dotyczace dziatalnosci emitenta nie wystgpity.

19. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
emitenta.

Zagrozenia i szanse ze strony firm ubezpieczeniowych

Wzrasta popularnos¢ ubezpieczen od windykacji oferowanych przez miedzynarodowe firmy
ubezpieczeniowe. W ramach ich ustug klienci ubezpieczajacy swojg dziatalnos¢ mogg zamiast
skierowac¢ dtug do windykacji, domaga¢ sie odszkodowania od ubezpieczyciela. W rezultacie przy
pozyskiwaniu zlecen firmy windykacyjne muszg przygotowaé sie na nowy rodzaj konkurencji lub
modyfikacje swojego sposobu dziatania. Ze wzgledu na wielkos¢ i dynamike rynku wierzytelnosci
dziatalno$¢ miedzynarodowych firm ubezpieczeniowych nie miata wptywu na wyniki osiggane przez
CASH FLOW S. A. Dodatkowo spétka zamierza wspotpracowac z firmami ubezpieczeniowymi, przy
windykacji wierzytelnosci ich klientéw poprzez zaoferowanie wyspecjalizowanych ustug oraz
zapewnienie wysokiej skutecznosci windykacji stanowigcej korzystng alternatywe dla rozbudowy
wiasnych dziatéw windykacyjnych. Ze wzgledu na wzrostowg dynamike przychodéw i zlecen firm
ubezpieczeniowych, wspodtpraca z nimi moze sta¢ sie dla CASH FLOW S.A. mozliwoscig korzystnej
dywersyfikacji zrodet pozyskiwania wierzytelnosci. Ponadto emitent ma zamiar podjg¢ wspotprace
z firma ubezpieczeniowg lub podmiotem oferujgcym $wiadczenie ustug o charakterze poreczyciela
w zakresie produktéw wymagajgcych zaangazowania kapitatu pochodzacego od emitenta.

Konsolidacja branzy windykacyjnej

Sukces oferty publicznej i aktywne dziatania CASH FLOW S.A. w ocenie Spoétki nasilajg tendencje
konsolidacyjne w branzy windykacyjnej. Mozna oczekiwaé, ze do konica 2009 roku liczba firm
windykacyjnych zaréwno dziatajgcych w segmencie windykacji masowej i korporacyjnej bedzie mogta
zejs$¢ ponizej 300. Wiekszos¢ zmian zajdzie na rynku wierzytelnosci korporacyjnych, na ktérym dziata
Emitent. W opinii CASH FLOW S.A. w efekcie konsolidacji dojdzie do wyodrebnienia dwdch
segmentéw w branzy windykacyjnej:

1. Segment firm duzych i srednich — firmy posiadajgce solidne zaplecze kapitatowe, zdolne do
przeprowadzania wielu operacji na wierzytelnosciach o duzych nominatach, zapewniajgce swoim
klientom kompleks ustug windykacyjnych i okoto windykacyjnych (faktoring, ustugi finansowania,
indywidualnie projektowane produkty finansowe oparte na wierzytelnosciach, restrukturyzacje
catych przedsiebiorstw itp.). W przypadku specjalizacji w danym sektorze gospodarki, firmy z tego
segmentu bedg osiggaé w nim dominujgcg pozycje (np. Electus i Magelan w sektorze stuzby zdrowia)

2. Niewielkie firmy windykacyjne (2-5 oséb) oferujgce swoim klientom ustugi klasycznej windykacji,
nie posiadajg znaczacych zasobow finansowych, co uniemozliwia im przeprowadzanie wielu operacji
na wierzytelnosciach o wiekszych nominatach w jednym okresie.
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O ile firmy w pierwszym segmencie, w tym CASH FLOW S.A., mogg liczy¢ na szybki rozwéj, wrecz
skokowe przyrosty zysku i obrotéw, to firmy z drugiego segmentu bedg musiaty znajdywac nisze
rynkowe, na ktérych presja konkurencyjna ze strony wiekszych firm bedzie stabsza. Niestety firmy,
ktére nie odnajdg swojej niszy beda powoli odchodzi¢ od windykacji. Mozna zatozy¢, ze do korca
2010 roku ogdlna liczba firm windykacyjnych spadnie z obecnych ok. 300 do mniej wiecej 200.
Potwierdzeniem nasilenia tego zjawiska s3 trafiajgce do CASH FLOW S.A. propozycje przejecia innych
firm windykacyjnych. Firmy, ktdére planuja wejscie do segmentu duzych i srednich firm, oprécz
oferowania klientom windykacji bedg musiaty wprowadzi¢ na rynek szereg kapitatochtonnych ustug
okotowindykacyjnych i zdobyé niezbedny do ich prowadzenia kapitat. W zwigzku z czym mozemy
spodziewad sie, ze w 2010 roku w branzy windykacyjnej beda realizowane nastepujgce Sciezki
rozwoju:

- Zdobycie kapitatu poprzez wejscie na gietde, szlakiem przetartym przez CASH FLOW S.A. lub w
ramach ofert niepublicznych np. SAF S.A., Vindexus S.A.

-Fuzje z innymi firmami windykacyjnymi w celu osiggniecia odpowiedniej skali dziatania i zmniejszenia
kosztow statych

- Znalezienie inwestora strategicznego, ktéry zapewni kapitat niezbedny do osiggniecia witasciwej
skali dziatania i szybkiego zwiekszenia zyskow. Pdzniej dokapitalizowane firmy bedg sprzedawane,
taczone lub usamodzielniane przez np. wprowadzenie na GPW — takie zjawisko moze wystgpi¢ wsrdd
m.in. firm dokapitalizowanych wczesniej przez fundusze private equity

- Nawigzanie wspodtpracy z wiekszymi firmami windykacyjnymi i operowanie na rynku w formie
przedsiebiorstwa sieciowego

- Zmiana profilu dziatania Spétki z mozliwoscig wyjscia z sektora np. poprzez zwiekszenie udziatu
ustug factoringowych kosztem ustug windykacyjnych i w efekcie zmiana profilu przedsiebiorstwa na
firme factoringowa

- Maksymalizacja wykorzystania potencjatu rynku przez utworzenie firmy ogélno - finansowej,
oferujacej petng game ustug stuzacych do zarzadzania ptynnoscig finansowg firmy oraz dostosowania
przeptywdw i efektywnosci kapitatu do biezgcych/krétkoterminowych/srednioterminowych potrzeb
przedsiebiorstwa i rynku.

Oprdcz mozliwosci zwiekszenia sieci sprzedazy CASH FLOW S.A. moze liczy¢ na nastepujace korzysci z
konsolidacji branzy windykacyjnej:

- Zwiekszenia zainteresowania Spotkg jako wyspecjalizowanym podmiotem windykacyjnym

- Wazrostu liczby zlecen wynikajgcych z poszukiwania przez potencjalnych klientow firmy
windykacyjnej o wysokich umiejetnosciach i potwierdzonej skutecznosci

- Motzliwosci wypracowania przewagi konkurencyjnej nad pozostatymi firmami z branzy
windykacyjnej (sektor B2B).
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20. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego
grupa kapitatowa.

W okresie objetym niniejszym raportem nie doszto do zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem emitenta oraz jego grupa kapitatowa.

21. Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
waznej przyczyny lub gdy ich zgody odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potaczenia emitenta przez przejecie.

Cash Flow S. A. w roku 2012 nie zawierat z cztonkami Zarzgdu umoéw przewidujacych rekompensate
w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy
ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez przejecia.

22. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci.

Wynagrodzenie otrzymane w 2012 roku

WYNAGRODZENIA 2012
Zarzad
Prezes Zarzadu - Grzegorz Gniady 0zt
W roku 2012 dla spétki wykonywane byty ustugi menedzerskie na bazie kontraktu menedzerskiego z

firma trzecia, w ramach ktdrej zawieraty sie ustugi wykonywane z udziatem Grzegorza Gniady.
Wynagrodzenie z tytutu kontraktu menedzerskiego wynosito w roku 2012 kwote 503.029 zt.

Rada Nadzorcza 2012

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Ryszard Gniady 48.000 zt
Cztonek Rady Nadzorczej Witold Baranski 24.000 zt
Cztonek Rady Nadzorczej Pawet Bgk 24.000 zt
Cztonek Rady Nadzorczej Anna Iglinska — Gniady 24.000 zt
Cztonek Rady Nadzorczej Jacek Adrian Matusiak 12.000 zt
Cztonek Rady Nadzorczej Justyna Kinga Gerej 12.000 zt
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Biezaca regulacja dotyczaca wynagradzani cztonkéw Rady Nadzorczej Cash Flow S. A., obowigzuje od
lipca 2009 roku i zostata wprowadzona Uchwatg numer 20/2009 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 czerwca 2009 roku. Wynagrodzenie Rady Nadzorczej zostato
ustalona w oparciu o art. 392 Kodeksu spdtek handlowych i wynosi 2.000 ztotych (stownie: dwa
tysigce ztotych) dla kazdego cztonka Rady Nadzorczej. Przewodniczagcemu Rady Nadzorczej zostato
przyznane dodatkowe wynagrodzenie z tytutu sprawowanej funkcji w wysokosci 2.000 ztotych
(stownie: dwa tysigce ztotych). taczne wynagrodzenie Przewodniczacego Rady Nadzorczej wynosi
4.000 ztotych (stownie: cztery tysigce ztotych). Catos¢ wynagrodzenia naleznego Radzie Nadzorczej
przedstawiona powyzej zostata wyptacona. Cztonom Rady Nadzorczej nie przystuguje uprawnienie do
otrzymania wynagrodzenia z innych tytutéw.

23. Okreslenie facznej liczby i wartosci wszystkich akcji emitenta oraz akcji i udziatow
w jednostkach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych emitenta.

Okresdlenie liczby i wartosci akcji oraz kapitatu zaktadowego.

W okresie od dnia 1 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku kapitat zaktadowy emitenta
wynosit 7.500.000 ztotych dzielgc sie 7.500.000 sztuk akcji w nastepujacy sposéb:

- 1.000.000 zwyktych akcji imiennych serii A o wartosci nominalnej jeden ztoty, na jedng akcje
przypada jeden gtos,

- 4.000.000 zwyktych akcji imiennych Serii B o wartosci nominalnej jeden ztoty, na jedng akcje
przypada jeden gtos,

- 2.500.000 zwyktych akcji na okaziciela Serii C (akcje te sg zdematerializowane) o wartosci
nominalnej jeden ztoty, na kazdg akcje przypadat jeden glos.
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Stan posiadania akcji przez cztonkéw Zarzadu.

Poprzez podmiot -
w tym | seria
kontrolowany Lune
. L A 430 000 573% 430 000 573%
Capital Limited z
Grzegorz siedzibg w Nikozji seria
Gniady
B 1475000| 19,67 % | 1475000| 19,67 %
Seria
Bezposrednio C 569 964 7,59 % 569 964 7,59 %
Razem 2474964| 32,99% | 2474964 | 32,99 %

Stan posiadania akcji przez cztonkéw Rady Nadzorczej

Pani Anna lIglinska - Gniady Cztonek Rady Nadzorczej posiadata na dzien sporzgdzenia raportu
rocznego roku bezposrednio 335.414 sztuk akcji serii C. Ponadto Anna Iglinska — Gniady posiadata
posrednio przez podmiot kontrolowany BLIK Sp. z 0. 0. 28.373 sztuk akgji serii C.

Pan Ryszard Gniady Przewodniczacy Rady Nadzorczej posiadata na dzied sporzadzenia niniejszego
raportu 11.740 sztuk akcji serii C.

Z informacji posiadanych przez Emitenta pozostali cztonkowie organdéw spétki nie s3 w posiadaniu
akcji spotki.

Przedstawione dane zostaty opracowane na podstawie zawiadomien przekazanych emitentowi w
oparciu o art. art. 160 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 o obrocie instrumentami finansowymi, ksiegi
akcyjnej oraz zawiadomien przekazywanych przez akcjonariuszy. Dane zostaty zaprezentowane
w sposéb poréwnawczy zgodnie z informacjami posiadanymi przez emitenta w dniu przekazywania
raportu rocznego za 2011 rok.
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24. Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym rdéwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Emitent nie posiada informacji na temat uméw w wyniku ktdrych, mogg w przysztosci nastgpié
zmiany w proporcjach posiadanych akacji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Zmiany w proporcjach posiadanych akcji mogg by¢ spowodowane podwyzszeniem kapitatu
zaktadowego o kwote 665.000 (stownie: szescset sze$édziesigt piec tysiecy) ztotych na skutek
realizacji uchwaty nr 27/2009 z dnia 30 czerwca 2009 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy oraz zapiséw statutu (§ 9a). Zarzad na mocy wskazanych aktéw dokonat emisji
warrantéw subskrypcyjnych oraz docelowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote wskazang
w pierwszym zdaniu niniejszego akapitu w ramach prywatnej emisji 665.000 (stownie: szescset
sze$édziesigt piec tysiecy) sztuk akcji serii D. Szczegbty na temat emisji zostaty przekazane raportem
biezgcym numer 68/2012 z dnia 5 grudnia 2012 roku oraz 72/2012 z dnia 28 grudnia 2012 roku. Do
dnia sporzgdzenia niniejszego raportu emisja dokonana przez zarzad nie zostata zarejestrowana.

25. Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

Spoétka nie emitowata akcji dla pracownikéw i w zwigzku z czym nie wdrozyta systemu kontroli
programow akcji pracowniczych. Pracownicy CASH FLOW S. A. mogg obraca¢ akcjami Spoétki jako
inwestorzy indywidualni w ramach obrotu gietdowego. Wszyscy pracownicy zostali przeszkoleni
z obowigzkéw informacyjnych Spoétki gietdowej ze szczegdlnym uczuleniem na zakazy wykorzystania
lub ujawniania informacji poufnych, obrotu akcjami podczas okreséw zamknietych oraz transakcji
przez podmioty powigzane.

Z powyzszych regulacji wytgczeni sg pracownicy Dziatu Relacji Inwestorskich, ktdrzy z uwagi na staty
dostep do informacji poufnych, strategicznych oraz danych finansowych z zasady:

- nie obracajg papierami wartosciowymi CASH FLOW S. A., w tym akcjami serii C,

- nie posiadajg akcji lub innych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez CASH FLOW S. A.
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26. Informacje o dacie zawarcia przez emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym
do badania sprawozdan finansowych oraz wynagrodzeniu podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych, wptaconym lub naleznym za rok obrotowy 2012.

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego za rok 2011
w ztotych.

Tytut Wynagrodzenie nalezne Wynagrodzenie wyptacone
Badanie rocznego sprawozdania 14.800 + VAT = 18.204 14.800 + VAT = 18.204
finansowego za 2011 rok
Przeglad sprawozdania 10.500 + VAT =12.915 10.500 + VAT =12.915
finansowego oraz inne ustugi
Ustugi doradztwa podatkowego 1.900+ VAT = 2.337 1.900+ VAT = 2.337
Pozostate ustugi 0 0

Razem 27.200 + VAT = 33.456 27.200 + VAT = 33.456

Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego za rok 2012
w ztotych.

Tytut Wynagrodzenie nalezne Wynagrodzenie wyptacone
Badanie rocznego sprawozdania 15.500,00 + VAT = 19.065 6.200+ VAT =7.626
finansowego za 2012 rok
Przeglad sprawozdania 11.000 + VAT =13.530 11.000+ VAT = 13.530
finansowego oraz inne ustugi
Ustugi doradztwa podatkowego 0 0
Pozostate ustugi 0 0

Razem 26.500 + VAT = 32.595 17.200 + VAT = 21.156

Informacje dotyczgce umowy na badanie sprawozdania finansowego za 2012 rok

Umowa z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych za rok 2012 zostata
zawarta przez Cash Flow S. A. w dniu 03.07.2012 roku. Podmiotem wybranym przez Rade Nadzorczg
Spoétki do przeprowadzenia badania rocznego sprawozdania finansowego za rok 2012 jest ECA
Seredynski i Wspélnicy sp. k. z siedzibg w Krakowie, ul. Supniewskiego 11, 31 - 527 Krakéw. Wybrana
spotka jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych,
prowadzong przez Krajowa lzbe Biegtych Rewidentéw pod numerem ewidencyjnym 3115. Umowa
zostata zawarta na okres wykonania powierzonych czynnosci tj. przeglad pétrocznego sprawozdania
finansowego za 2012 rok oraz badanie rocznego sprawozdania finansowego za 2012 roku. Czynnosci
miaty zosta¢ wykonane nie podzniej niz do 14 dni od daty otrzymania ostatecznej wersji
jednostkowego sprawozdania finansowego i oSwiadczenia Zarzagdu (do 1 marca 2013 roku projekt
opinii i raportu).
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V. Oswiadczenie Zarzgdu o rzetelnosci sprawozdania finansowego

Dgbrowa Gadrnicza, dnia 20 marca 2013 roku

Oswiadczenie w sprawie rzetelnosci sporzadzonego sprawozdania finansowego

Zarzad Spotki Cash Flow S. A. oswiadcza, iz roczne sprawozdanie finansowe i dane
porownywalne za 2012 rok sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows,
finansowg iwynik finansowy, oraz ze sprawozdanie Zarzadu zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggniec oraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Prezes Zarzadu — Grzegorz Gniady
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VI. Oswiadczenie Zarzagdu w sprawie wyboru biegtego

Dabrowa Gdrnicza, 20 marca 2013 roku

Oswiadczenie w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego

Zarzad Spotki Cash Flow S. A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych dokonujgcy badania rocznego sprawozdania finansowego za 2012 rok, zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa, podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania
sprawozdania finansowego spetniajg warunki do wyrazania bezstronnej i niezaleznej opinii o
badaniu, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa krajowego. Podmiotem uprawnionym do
badania rocznego sprawozdania finansowego ECA Seredynski i Wspdlnicy sp. k. z siedzibg w
Krakowie, ul. Supniewskiego 11, 31 - 527 Krakdéw. Wybrana spdtka jest wpisana na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowa
Izbe Biegtych Rewidentdw pod numerem ewidencyjnym 3115.

Prezes Zarzadu — Grzegorz Gniady
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VII. Opinia i raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
Opinia podmiotu uwapnionego do badania sprawozdania finansowego stanowi Zatgcznik numer 1 do

raportu rocznego.

Raport podmiotu uwapnionego do badania sprawozdania finansowego stanowi Zatgcznik numer 2 do
raportu rocznego.
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VIII. Raport na temat stosowania zasad tadu korporacyjnego przez Cash Flow S. A.

Sprawozdanie z dziatalnosci Cash Flow S. A. za rok obrotowy 2012. Cze$¢ IV ust. 4.

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego w Cash Flow Spétka Akcyjna w roku 2012.

Na podstawie § 91 ust. 5 pkt. 4) lit. a) - k) rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r.
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33 poz. 259 z pdzniejszymi zmianami),
Zarzad Cash Flow S. A. oswiadcza co nastepuje:

a) Cash Flow Spoétka Akcyjna podlega zbiorowi zasad tadu korporacyjnego ,,Dobre Praktyki Spétek
Notowanych na GPW”.

Spétka zdecydowata sie na dobrowolne stosowanie zasad tadu korporacyjnego okreslonych
w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW,” przyjetych Uchwatg nr 12/1170/2007
Rady Gietdy z dnia 4 lipca 2007 r. (z pdin. zm.), ktdrej ostatnia zmiana nastgpita na podstawie
uchwaty Nr 20/1287/2011 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S. A. z
dnia 19 pazdziernika 2011 r.

Tekst jednolity dokumentu ,Dobre Praktyki Spdétek Notowanych na GPW,” stosowany przez Cash
Flow S. A. dostepny jest publicznie na stronie internetowej Gietdy Papieréw WartoSciowych
w Warszawie oraz na stronie http://corp-gov.gpw.pl/.

Spétka nie stosowata praktyk w zakresie tadu korporacyjnego, wykraczajacych poza wymogi
przewidziane prawem krajowym.

b) Zarzad Cash Flow S.A. w roku 2011, zgodnie z opublikowanym oswiadczeniem o wytgczeniu
stosowania przez Spoétke niektérych zasad ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”
(raport EBI nr 1 / 2010 z dnia 1 lipca 2010) stosowat dobrowolnie zasady tadu korporacyjnego
z wylgczeniem zasad okreslonych w wyzej cytowanym raporcie.

Intencjg Zarzadu jest dazenie do przestrzegania w Spodice wszystkich zasad nowego fadu
korporacyjnego. Dla realizacji tego celu konieczne jest dostosowanie tresci wewnetrznych aktéw
normatywnych, oraz wprowadzenie nowych rozwigzan organizacyjno - technicznych ktére stworzg
mozliwosé i zapewnig stosowanie i przestrzeganie aktualnych zasad tadu korporacyjnego. Zarzad nie
moze jednak deklarowaé przestrzegania zasad, na realizacje ktérych nie ma wptywu.

I. Wskazanie zasad tadu korporacyjnego zawartych w ,Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na
GPW” od stosowania ktorych Cash Flow S. A. odstgpit w sposdb trwaty.

1. Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych.
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a. Czesciowe odstepstwo od zasady: ,Spdtka powinna (...) umozliwiaé transmitowanie obrad
walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i upubliczniaé go
na swojej stronie internetowej” (pkt. I. ust. 1 tiret 3 ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”).

Cash Flow S. A. dokonuje transmisji obrad Walnego Zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet
oraz rejestruje przebieg obrad, jednak nie udostepnia po zakonczeniu obrad pliku z nagraniem na
swojej stronie internetowej. Zdaniem Emitenta, zastosowanie ostatniej czesci powyziszej zasady
wigze sie ze zbytnimi kosztami stosowania tej formy dostepu do informacji dotyczacych spotki. Wigze
sie to z tym, ze pliki wideo z zapisami Walnego Zgromadzenia zajmujg duzo miejsca nawet pomimo
zastosowania kompresji, co w konsekwencji doprowadza do spowolnienia dziatania strony
internetowej Spotki. Cash Flow S. A. zamierza w przysztosci zmieni¢ rozwigzania techniczne
powodujgce powyzsze ograniczenie, jednak do tego czasu Zarzad podjat decyzje o czeSciowym
wyltgczeniu przedmiotowym zasady. W obecnej sytuacji Spotka rozwaza upublicznienie zapisu
Walnych Zgromadzen w inny sposdb niz za posrednictwem wiasnej strony internetowe;j.

b. Odstepstwo od zasady: , Spétka powinna posiada¢ polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania.
Polityka wynagrodzen powinna w szczegdlnosci okreslaé forme, strukture i poziom wynagrodzen
cztonkdéw organdw nadzorujgcych i zarzadzajacych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen cztonkéw
organdw nadzorujgcych i zarzadzajacych spétki powinno mieé zastosowanie zalecenie Komisji
Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen
dyrektoréw spotek notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia
2009 r. 2009/385/WE (pkt. I. ust. 5 ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”)”

Cash Flow S. A. nie podsiada polityki wynagrodzen cztonkdw organdow spotki, w tym zakresie stosuje
natomiast powszechnie obowigzujgce przepisy prawa. Wynagrodzenie dla Zarzadu Spoétki ustala Rada
Nadzorcza w oparciu o kwalifikacje, zakres obowigzkow cztonka zarzadu oraz jego doswiadczenie.
Umowy zawierane z cztonkiem zarzadu posiadajg powszechne zapisy stosowane w umowach
menadzerskich. Poza zasadniczg czescig wynagrodzenia Zarzad jest uprawniony do uzyskania
wynagrodzenia dodatkowego, ktérego wysokosc jest uzalezniona od zysku osiggnietego przez Spétke.
Ustalenie wynagrodzenia zwigzanego z zyskiem spotki ma na celu motywowanie Zarzadu do
podejmowania dziatan majgcych przynie$¢ Emitentowi jak najwiekszy zysk, przektada sie
bezposrednio na interes ekonomiczny akcjonariuszy (mozliwo$¢ wyptaty dywidendy). Wynagrodzenie
cztonkéw Rady Nadzorczej zostato ustalone uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 30 czerwca 2009
roku jako wynagrodzenie ryczattowe za kazdy miesigc sprawowania funkcji. Spétka nie posiada
dodatkowego programu wynagradzania (np. programu motywujgcego opartego na emisji akcji
menadzerskich) dla cztonkdw organdéw. Wynagrodzenia oséb zarzgdzajgcych i nadzorujacych w petni
wigzg sie z zakresem zadan i odpowiedzialnosci wynikajacej z petnionej funkcji oraz pozostajg w
rozsgdnym stosunku do osigganych wynikéw ekonomicznych. Z ww. powoddw Spoétka nie uwaza, iz w
obecnych realiach konieczne bytoby wprowadzenie odgdérnych regulacji, w petni opartych na
zaleceniach Komisji Europejskiej. Cash Flow S. A. jest spdétkg Srednich rozmiaréw, co réwniez
uzasadnia brak koniecznosci wprowadzania sztywnej i skomplikowanej struktury wynagradzania
cztonkéw organdw. W przypadku znacznego rozwoju Spdtki Zarzad rozwazy stosowanie
przedmiotowej zasady.

c. Czesciowe odstepstwo od zasady: ,GPW rekomenduje spotkom publicznym i ich akcjonariuszom,
by zapewniaty one zrGwnowazony udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru
w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposdb kreatywnos¢ i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez
spotki dziatalnosci gospodarczej.” (pkt. I. ust. 9 ,Dobrych Praktyk Spdétek Notowanych na GPW”).
Zarzad Cash Flow S. A. wyraza poparcie dla powyzsze rekomendacji, jednakze aktualnie struktura
organow spoétki uniemozliwia zrownowazony udziat kobiet i mezczyzn, ze wzgledu na to, iz w sktad
organdw z punktu widzenia praktycznego powotywana jest nieparzysta liczba osdb. Zarzad emitenta
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jest jednoosobowy natomiast Rada Nadzorcza piecioosobowa. Spotka dazy do zréwnowazonego
udziatu kobiet i mezczyzn w organach, jednak petna realizacja tej idei wymagata by zwiekszenia
sktadu osobowego organdw, co w chwili obecnej nie jest uzasadnione z punktu interesu
ekonomicznego wszystkich akcjonariuszy (zwiekszone koszty zwigzane z wynagrodzeniami dla
cztonkdéw organdw). Ponadto Cash Flow S. A. prowadzi polityke, zgodnie z ktérg w sktad organdw
powotywane sg osoby kompetentne, kreatywne oraz posiadajgce odpowiednie doswiadczenie
zawodowe i wyksztatcenie. Zarzad przypomina, ze w sktad Rady Nadzorczej w dniu 30 czerwca 2009
roku zostaty powotane dwie osoby ptci zenskiej, co stanowi czeSciowg realizacje przedmiotowej
zasady. W skfad Rady Nadzorczej poprzednich kadencji wchodzity wytgcznie osoby ptci meskie;j.

2. Dobre praktyki realizowane przez zarzady spotek gietdowych.

a. Odstepstwo od zasady: ,Pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad,
zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania,”
(pkt. 1. ust. 1 pkt 7 ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”).

Zasada powyzsza nie bedzie stosowana przez Cash Flow S. A. Spdtka prowadzi szczegdtowy zapis
przebiegu obrad walnego zgromadzenia, zawierajagcy wszystkie wypowiedzi i pytania, jednak
umieszczanie ich na stronie internetowej nie jest konieczne. Odpowiedz na te pytania jest udzielana
podczas Walnego Zgromadzenia, natomiast o umieszczeniu poszczegdlnych kwestii w protokotach
walnego zgromadzenia decyduje ich przewodniczacy, kierujac sie przepisami prawa, wagg danej
sprawy oraz uzasadnionymi zgdaniami akcjonariuszy. Realizacja zasady informowania akcjonariuszy
przez Spotke bedzie nastepowaé zgodnie z powszechnie obowigzujgcymi przepisami prawa
zawartymi w Kodeksie spotek handlowych.

b. Odstepstwo od zasady: ,Spdtka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej réwniez w
jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci Il. pkt 1.” (pkt. Il. ust. 2 ,Dobrych
Praktyk Spétek Notowanych na GPW”).

Emitent w chwili obecnej nie bedzie stosowat tej zasady. Spétka nie prowadzi dziatalnosci
gospodarczej poza granicami kraju, natomiast akcjonariuszami spétki sg gtownie obywatele polscy.
Dokonywanie ttumaczenia strony w zakresie obejmujgcym miedzy innymi raporty okresowe (ze
wzgledu na ich objeto$¢) spowodowatoby powstanie wysokich kosztéw ttumaczen, co ze wzgledu na
aktualny sktad akcjonariatu nie jest uzasadnione. Zarzad rozwaza stosowanie tej zasady w przysztosci.

3. Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych.

Cash Flow S. A. co do zasady stosuje wszystkie rekomendacje zawarte w tej czesci Dobrych Praktyk
Spétek Notowanych na GPW. Wytgczenie tych zasad moze miec charakter incydentalny.

4. Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy.

a. Odstepstwo od zasady: ,Spdtka powinna zapewnié akcjonariuszom mozliwosé udziatu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na: 1) transmisji
obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym, 2) dwustronnej komunikacji w czasie
rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze mogg wypowiada¢ sie w toku obrad walnego
zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad, 3) wykonywaniu osobiscie lub przez
petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.” (pkt. IV. ust. 10 ,Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW”).

Zdaniem Zarzadu Cash Flow S. A. mozliwosci techniczne oferowane w chwili obecnej uniemozliwiajg
skuteczne wprowadzenie tej zasady. Dotyczy to w szczegdlnosci przekazu multimedialnego w czasie
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rzeczywistym, miedzy innymi ze wzgledu na duzg ilo$¢ przesytanych danych, ryzyko zwigzane z
zerwanie potaczenia podczas wydarzenia czy tez opdznieniem w transmisji. Ponadto nowe regulacje
prawne dotyczgce tych rozwigzan, wprowadzone w 2009 roku do Kodeksu spotek handlowych nie sg
precyzyjne, a ich interpretacja czy tez zastosowanie powoduje wiele problemoéw praktycznych, ktére
moga przetozy¢ sie na waznos¢ uchwat podejmowanych przez Walne Zgromadzenie. Cash Flow S. A.
rozwaza wprowadzenie tej zasady zgodnie z rekomendacjg od 1 stycznia 2012 roku. Na dzien
sporzgdzenia raportu rocznego za 2012 rok decyzja taka nie zostata jeszcze powzieta.

Il. Incydentalne wytacznie zasad tadu korporacyjnego zawartych w ,Dobrych Praktykach Spétek
Notowanych na GPW” przez Cash Flow S. A.

Cash Flow S. A. bedzie informowat akcjonariuszy zgodnie z obowigzujgcymi przepisami o
kazdorazowym wytgczeniu zasad okreslonych w Dobrych Praktykach Spdétek Notowanych na GPW za
pomocg systemu EBI. Raporty dotyczace incydentalnego wytgczani zasad tadu korporacyjnego bedg
publikowane na stronie internetowej spétki w zaktadce relacje inwestorskie.

c) Opis gtownych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych,

Cash Flow S. A. prowadzi swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami i praktykg rachunkowosci
przyjetg przez przedsiebiorstwa w Polsce zgodnie z przepisami Ustawy o Rachunkowosci tekst
jednolity z dnia 2 wrzesnia 2009 r. (Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami). Ksiegi
rachunkowe sg prowadzone przez Spdotke w systemie informatycznym Symfonia. Sprawozdanie
finansowe Cash Flow S. A. sg sporzadzane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdan
Finansowych. Dostep do zasobdw systemu informatycznego zawierajgcego dane Spoétki ograniczony
posiadajg pracownicy w zakresie wykonywania przez nich obowigzkéw stuzbowych. W procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych Spétki jednym z podstawowych elementéw kontroli jest
weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego biegtego rewidenta. Wyboru biegtego
rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza. Projekty sprawozdan finansowych oraz nieujawnione
sprawozdania do czasu publikacji udostepniane sg wytgcznie osobom zajmujgcym stanowiska
Zwigzane z procesem przygotowania, sprawdzenia i zatwierdzania sprawozdania. Ponadto Spoétka nie
posiada specjalnych systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem stosowanych
w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych.

d) Wedlug wiedzy Spétki na dzien sporzadzania niniejszego Oswiadczenia, akcjonariuszem
posiadajacym bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji byly osoby wskazane ponize;.
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Raport Roczny Cash Flow S. A. za 2012 rok

Poprzez podmiot

w tym | seria
kontrolowany Lune
. L A 430 000 5,73 % 430000 5,73%
Capital Limited z
Grzegorz siedzibg w Nikozji seria
Gniady
B 1475000| 19,67 %| 1475000| 19,67 %
Seria
Bezposrednio C 569 964 7,59 % 569 964 7,59 %
Razem 2474964| 32,99%| 2474964 | 32,99 %

Tarisso w tym | seria
Investments A 570 000 7,60 % 570000| 7,60%
Limited z i . -

L. Bezposrednio seria
siedzibg w

- B 2280000| 30,04%| 2280000| 30,04%
Nikozji na
Cyprze Seria

C 276| 0,004% 276| 0,004%

Razem 2850276 | 38,003 % | 2850276 38,003 %
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e) W okresie objetym raportem rocznym za 2012 Cash Flow S. A. nie posiadat papierow
wartosciowych, ktére dajq specjalne uprawnienia kontrolne.

f) Zgodnie trescig statutu Cash Flow S. A. obowigzujgcego od 2011 roku istniejg ograniczenia
wykonywania prawa gtosu przez niektorych akcjonariuszy. Postanowienie zawarte w § 8 ust. 8
statutu stanowi, e akcjonariusz posiadajacy wiecej niz 33,33 % ogotu gloséw w Spéice nie
moze glosowac wiekszg liczba gtosow niz 33,33 % ogétu gtosow w Spoétce. Jest to jedyne
ograniczenie wykonywania prawa gtosu obowiazujace u emitenta.

g) Brak jest ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa  wilasnosci  papieréow
wartosciowych Spotki okreslonych w jej Statucie. Inne ewentualne ograniczenia
w tym zakresie, powstate na podstawie uméw lub innych stosunkéw prawnych nie sg Spéice
znane.

h) Powotywanie i odwotywanie oséb zarzadzajacych Sp6tka dokonywane jest na mocy
uchwat Rady Nadzorczej, na podstawie regulacji zwartych w Statucie Spotki (§ 17 ust. 1 lit. a
Statutu Spoétki). Uprawnienia osdb zarzadzajacych okreslone sa w Kodeksie spétek handlowych,
Statucie Spotki, regulaminie organizacyjnym.

Zgodnie z § 12 Statutu Spotki Zarzad jest powotywany przez Rade Nadzorczg na kadencje 3 letnig,
trwajacg do momentu zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy sprawozdania
finansowego za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu. Do sktadu Zarzadu
mogg zosta¢ wybrani cztonkowie Zarzadu konczgcy swojg kadencje. Rada Nadzorcza w swoich
kompetencjach ma prawo do odwotania Zarzadu.

Zgodnie z § 13 Statutu Spotki do zakresu dziatania Zarzadu nalezg wszystkie sprawy Spotki nie
zastrzezone wyraznie do kompetencji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy albo Rady Nadzorczej.

Zarzad Spotki, na mocy Uchwaty nr 27/2009 z dnia 30 czerwca 2009 roku Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz zapiséw statutu (§ 9a) byt uprawniony do konca 2012 roku do
podejmowania decyzji o emisji akcji w ramach docelowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego
z wytaczeniem prawa poboru oraz do emisji warrantow subskrypcyjnych z wytgczeniem prawa
poboru. Uprawnienie Zarzagdu do emisji warrantéw subskrypcyjnych oraz docelowego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego zostato zrealizowane w ramach prywatnej emisji, ktéra zakonczyta sie
subskrybowaniem 665.000 warrantéw uprawniajgcych do objecia 665.000 sztuk akcji serii D.
Szczegoty na temat emisji zostaty przekazane raportem biezgcym numer 68/2012 z dnia 5 grudnia
2012 roku oraz 72/2012 z dnia 28 grudnia 2012 roku. Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu
emisja dokonana przez zarzad nie zostata zarejestrowana.

Emisje akcji (poza uprawnieniem opisanym powyzej) lub ich wykup moze nastepowaé w ramach
upowaznienia udzielonego Zarzgdowi przez Walne Zgromadzenie na podstawie podjetych uchwat.
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Zmiana Statutu Cash Flow S. A. dokonywana jest przez Walne Zgromadzenie w drodze
uchwaty. Whnioski w sprawie zmiany Statutu przyjmuje Zarzad, ktéry sporzadza projekt zmian,
w formie uchwaly i przekazuje projekt do zaopiniowania Radzie Nadzorczej, ktéra rowniez w
formie uchwaly wyraza swojg opinie i przekazuja ja Walnemu Zgromadzeniu. Walne
Zgromadzenie podejmuje uchwate w sprawie zmiany Statutu Spétki kwalifikowana wiekszoscia
gtosow przewidziang przepisami prawa stosujac tryb okreslony w Kodeksie spétek handlowych.
Po uchwaleniu zmian w Statucie, Zarzad niezwtocznie sktada wniosek o ich zarejestrowanie do
Sadu Rejonowego dla Katowic Wschéd w Katowicach, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego wraz zjednolitym tekstem Statutu opracowanym przez Zarzad,
uwzgledniajacym uchwalone zmiany. Po otrzymaniu postanowienia o zarejestrowaniu zmian
w Statucie Spdtka w formie raportu biezgcego informuje o wydaniu przez Sad postanowienia
rejestrujgcego zmiany Statutu ogtaszajac takze jednolity tekst Statutu Spotki. Nowy jednolity
tekst Statutu zamieszczany jest takze na stronie internetowej Spotki.

Walne Zgromadzenia w Spétce zwotywane s3 jako zwyczajne lub nadzwyczajne przez Zarzad
Spotki z wiasnej inicjatywy lub na wniosek akcjonariuszy uprawnionych, na warunkach
okreslonych w Kodeksie spoétek handlowych. Statut nie przewiduje uprawnienia do zadania
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszom reprezentujgcym mniejszg
ilos¢ akcji niz przewidziana w art. 400 Ksh. Porzadek obrad Walnych Zgromadzen ustala
Zarzad, zuwzglednieniem punktow porzadku obrad zgtoszonych przez akcjonariuszy
uprawnionych do 2adania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Zarzad
podejmuje uchwate o terminie, miejscu i porzadku obrad Walnego Zgromadzenia i po
uzyskaniu opinii Rady Nadzorczej do projektéw uchwat majacych by¢ podjetych podczas jego
obrad, zwotuje je w trybie przewidzianym w K.s.h. Rada Nadzorcza ma prawo zwota¢ Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy w dwoch przypadkach przewidzianych w § 18 ust. 5 Statutu
Spotki: w przypadku gdy Zarzad Spoétki nie zwotat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy w przypisanym terminie oraz jezeli zwotanie uzna za wskazane, a Zarzad nie
zwota Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w terminie 2 (dwdéch) tygodni od
dnia ztozenia odpowiedniego zadania przez Rade Nadzorcza. Zasadnicze uprawnienia Walnego
Zgromadzenia okreslone sg w K.s.h. oraz w Statucie Spoétki. Akcjonariusze, w zakresie
podstawowych praw do udziatu w Walnym Zgromadzeniu, informowani sg w ogloszeniu o
zwofaniu Walnego Zgromadzenia umieszczonym na stronie internetowej oraz
w przekazywanym raporcie biezagcym dotyczagcym zwotania Walnego Zgromadzenia.
Akcjonariusze w trakcie Walnego Zgromadzenia korzystaja z praw zapewnionych im w K.s.h.,
Statucie i Regulaminie Walnego Zgromadzenia, ktéry reguluje tryb odbywania zgromadzen.

Regulamin Walnego Zgromadzenia zostat uchwalony na podstawie uchwaty Walnego
Zgromadzenia nr 17/2010 z dnia 22 czerwca 2010 roku. Petna tres$¢ regulaminu znajduje sie na
stronie internetowej Emitenta pod adresem www.cashflow.com.pl w zaktadce relacje

inwestorskie/tad korporacyjny/dokumenty korporacyjne. Walne zgromadzenia emitenta
odbywaijg sie zgodnie z przewidzianym regulaminem.

Sktad osobowy organdéw zarzadzajacych oraz nadzorujgcych Cash Flow S. A. w roku 2012
przedstawiat sie w nastepujacy sposéb:
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Rada nadzorcza:

1. Przewodniczacy Rady Nadzorczej Ryszard Gniady

2. Cztonek Rady Nadzorczej Witold Baranski

3. Cztonek Rady Nadzorczej Pawet Bgk

4. Cztonek Rady Nadzorczej Anna Iglinska — Gniady
5. Cztonek Rady Nadzorczej Jacek Adrian Matusiak
6. Cztonek Rady Nadzorczej Justyna Kinga Gerej

Sktad Rady nadzorczej w roku 2012 ulegt zmianie, rezygnacje z petnionej funkcji ztozyta Pani Justyna
Kinga Gerej w dniu 14 czerwca 2012 roku ze skutkiem na dzien 28 czerwca 2012 roku, a w jej miejsce
powotany zostat Pan Jacek Adrian Matusiak z dniem 28 czerwca 2012 roku.

Zarzad :
1. Prezes Zarzadu - Grzegorz Gniady

Zarzad spotki Cash Flow S. A. dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spétek handlowych oraz
o postanowienia Statutu Spotki dotyczace Zarzadu tj. § 12, § 13 oraz § 14. W spodtce nie obowigzuje
Regulamin Zarzgdu. Posiedzenia Zarzgdu odbywajg sie w miare potrzeb. Zarzad podejmuje uchwaty
jezeli wymagajg tego przepisy prawa. Uchwaty zarzadu co do zasady sg protokotowane. Zarzad
obecnej kadencji zostat powotany uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 22 czerwca 2010 roku. Jest to
kolejna kadencja Pana Grzegorz Gniadego powotanego na Prezesa Zarzadu Cash Flow S. A.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki, we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnos$ci. Rada Nadzorcza spétki Cash Flow S. A. dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spotek
handlowych, postanowienia Statutu Spoétki dotyczace Rady Nadzorczej tj. § 15, § 16 oraz § 17. Rade
Nadzorcza obowigzuje réwniez Regulamin Rady Nadzorczej ustanowiony na podstawie § 16 ust. 9
Statutu Spétki. W sktad rady nadzorczej nie wchodzi komitet audytu ani komitet wynagrodzen.
Zadania tych komitetow wykonuje bezposrednio Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza podejmuje
uchwaty na posiedzeniach odbywanych w siedzibie Spétki lub w innych ustalonych miejscach w
Polsce. Kompetencje Rady Nadzorczej sg nastepujace:

Do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

- Ustalanie zasad wynagradzania Cztonkéw Zarzadu

- Powotywanie Cztonkow Zarzadu

- Zawieszanie w czynnosciach i odwotywanie Cztonkéw Zarzadu

- Delegowanie Cztonka Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci Cztonka Zarzadu,
ktdry nie moze sprawowac swoich czynnosci

- Udzielanie zgody na tworzenie oddziatéw na wniosek Zarzadu
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- Udzielanie na wniosek Zarzadu zgody na zbycie i nabycie sktadnikdw majatku trwatego o wartosci
przekraczajacej 50% czesci kapitatu zaktadowego

- Ocena sprawozdania finansowego w zakresie jego zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze
stanem faktycznym

- Ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci oraz wnioskéw Zarzgdu dotyczacych podziatu zysku albo
pokrycia straty

- Skfadanie Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy pisemnego sprawozdania z wynikow badan
dokumentdw finansowych i sprawozdawczych Spotki

- Opiniowanie strategicznych planéw wieloletnich
- Opiniowanie rocznych plandéw rzeczowo-finansowych

Ze swojego grona rada wybiera Przewodniczacego. Uchwaty rady mogg by¢ podejmowane takze poza
posiedzeniem Rady Nadzorczej, w formie pisemnej lub w formie srodkdw bezposredniej komunikacji.
Z kazdego posiedzenia Rady Nadzorczej sporzadzany jest protokdt, w ktérym opisuje sie: date i
miejsce posiedzenia, cztonkdw uczestniczacych w posiedzeniu, usprawiedliwienia nieobecnosci,
porzadek obrad, zapisy merytoryczne w zakresie poszczegdlnych punktéw porzadku obrad, podjete
uchwaty z okresleniem sposobu gtosowania (ilosci gtosow: za, przeciwko i wstrzymujacych sie),
whnioski, uwagi i zapisy, ktérych umieszczenia w protokole zadali poszczegélni cztonkowie Rady
Nadzorczej a takze wykaz zatgcznikdw. Ksiega protokotéw przechowywana jest w Spétce.

Realizujagc postanowienia uchwaty nr 718/2009 Zarzadu Gietdy Papierow WartoS$ciowych
w Warszawie S.A. z dnia 16 grudnia 2009 r. w sprawie przekazywania przez spoéfki gietdowe raportéw
dotyczacych stosowania zasad tadu korporacyjnego, Zarzad Cash Flow S. A. zgodnie z § 2
przedmiotowej uchwaty przekazuje w ramach raportu rocznego sporzadzonego na podstawie
rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. Nr 33 z dnia 28 lutego 2009 r., poz. 259 z pdzniejszymi zmianami),
wyodrebnione os$wiadczenie o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego. Przekazanie tego
oswiadczenia jest uwazane za rownoznaczne z wypetnieniem obowigzku okreslonego w § 29 ust. 3i 5
Regulaminu Gietdy tj. obowigzku sporzadzenia raportu dotyczacego stosowania zasad fadu
korporacyjnego w spoétce oraz informacji na temat wytgczenia stosowania zasad tadu korporacyjnego.
Oswiadczenie o stosowaniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sporzadzone przez spotke zawiera
wszystkie elementy okreslone Uchwatg nr 1013/2007 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. z dnia 11 grudnia 2009 r. w sprawie okreslenia zakresu i struktury raportu
dotyczacego stosowania zasad fadu korporacyjnego przez spétki gietdowe.

I) Opis gtownych cech stosowanych w Cash Flow S. A. systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.
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Cash Flow S. A. prowadzi swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami i praktyka rachunkowosci
przyjetg przez przedsiebiorstwa w Polsce zgodnie z przepisami Ustawy o Rachunkowosci tekst
jednolity z dnia 2 wrzesnia 2009 r. (Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami). Ksiegi
rachunkowe sg prowadzone przez Spotke w systemie informatycznym Symfonia. Sprawozdanie
finansowe Cash Flow S. A. sg sporzadzane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdan
Finansowych. Dostep do zasobdw systemu informatycznego zawierajgcego dane Spoétki ograniczony
posiadajg pracownicy w zakresie wykonywania przez nich obowigzkéw stuzbowych. W procesie
sporzadzania sprawozdan finansowych Spétki jednym z podstawowych elementéw kontroli jest
weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego biegtego rewidenta. Wyboru biegtego
rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza. Projekty sprawozdan finansowych oraz nieujawnione
sprawozdania do czasu publikacji udostepniane s wytgcznie osobom zajmujgcym stanowiska
zwigzane z procesem przygotowania, sprawdzenia i zatwierdzania sprawozdania.

Ponadto Spdtka nie posiada specjalnych systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem stosowanych w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych.
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