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ARSI 2 C I ok 1082  -256 6 104 1463 5884| 1403
operacyjnej
Zysk/strata brutto -4788| -1134 1137 272 2723 649
Zysk/strata netto -4788| -1134 797 191 2393 570
Aktywa razem 50878| 12067 57 468 14 057 59143| 14377
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(w zt/EUR)

Zadeklarowana lub
wyptacona dywidenda na
jedng akcje (w zt/EUR)

Prezentowana wybrane dane finansowéogsame z danymi znajdigymi s w punkcie 3.1

niniejszego raportu.

Dabrowa Goérnicza, dnia 14 listopada 2013 roku

Stidaal2




RAPORT 111 Q 2013 CASH FLOW S. A.

I. KWARTALNE SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

1.1 Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Kwartalne skrécone sprawozdanie finansowe sporzgdzone zgodnie z MSR za okres od 1 lipca 2013 do
30 wrzesnia 2013 roku, sporzadzone na dziert 30.09.2013 roku

SPRAWOZDANIE Z SYTUACII
FINANSOWEJ
AKTYWA 30.09.2013 30.06.2013 31.12.2012 30.09.2012
I. Aktywa trwate 17773 17 807 17 958 14 254
Rzeczowe aktywa trwate 277 309 456 497
Nieruchomosci inwestycyjne 11965 11965 11965 8132
Wartos¢ firmy - - - -
Pozostate wartosci
niematerialne 4004 4 009 4017 4013
Naleznosci dtugoterminowe - - - -
Aktywa finansowe 575 575 575 595
Pozyczki - - - -
Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 952 949 945 1017
Rozliczenia miedzyokresowe - - - -
1. Aktywa obrotowe 33105 36 870 39510 44 889
Zapasy - - - -
Naleznosci handlowe oraz
pozostate naleznosci 16 630 20902 21241 27 125
Naleznosci z tytutu podatku
dochodowego - - - -
Aktywa finansowe 10225 10091 105 11375
Pozyczki 5979 5691 6 620 6268
Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty 32 106 514 74
Rozliczenia miedzyokresowe 239 80 30 47
Aktywarazem 50 878 54 677 57 468 59 143
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PASYWA 30.09.2013 30.06.2013 | 31.12.2012 | 30.09.2012
|. Kapitat wkasny 12 495 14 231 17 283 17 571
Kapitat podstawowy 7 500 7 500 7 500 7 500
Kapitat z aktualizacji i i i i
wyceny
Pozostate kapitaty 22 856 22 856 22 856 21548
Zyski zatrzymane -13 073 -13 073 -13 870 -13 870
Zysk (strata) netto -4788 - 3052 797 2 393
Il. Zobowiazania 5 052 5 205 8 289 8 144
dtugoterminowe
Kredyty i payczki 3601 3729 5228 6 949
Emisja obligacji - - 1788
Rezerwy z tytutu
odroczonego 952 949 945 1 006
podatku dochodowego
Dlugoterminowe rezerwy
na - - - -
zobowjzania
quoquanla Z tytutu 105 118 143 157
leasingu
Pozostate zobowzania
diugoterminowe
Rozliczenia 394 409 185 32
migdzyokresowe
lll. Zobowigzania 33 331 35 241 31 894 33 428
krotkoterminowe
Zobowpgzania z tytutu
dostawi 4139 3 867 3871 4 062
ustug oraz inne
zobowpzania
Zobowgzania z tytutu
emisji 24 614 24 286 21 465 23 361
obligacji
K -
redyty | payczki 4016 6510 6 124 5 453
krotkoterminowe
Zobowpgzania z tytutu
podatku - - - -
biezacego
Z(_)boquanla Z tytutu 51 50 48 45
leasingu
Rezerwy krotkoterminowe 283 291 283 351
Rozliczenia 228 237 105 156
miedzyokresowe
Pasywarazem 50 878 54 677 57 468 59 143
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1.2 Rachunek Zyskow i Strat

Rachunek zyskéw i strat od 01.01.2013 do 30.09.2013

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (WARIANT 01.01.2013 - | 01.07.2013 - | 01.01.2012 - 01.07.2012 -
KALKULACYJNY) 30.09.2013 | 30.09.2013 | 30.09.2012 30.09.2012
Przychody netto ze sprzedazy produktow, 2 802 359 8 236 1892
towardéw i materiatéw, w tym
Sprzedaz produktéw 2802 8236 1892
359
Sprzedaz towarow i materiatow - - - -
Koszty sprzedanych produktéow, towardw i 1676 382 1741 534
materiatéw, w tym
Koszt wytworzenia sprzedanych 1676 382 1741 534
produktow
Wartos¢ sprzedanych towardw i
materiatéw - - - -
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 1126 -23 6 495 1358
Pozostate przychody operacyjne 678 116 4011 2572
Koszty sprzedazy - - - -
Koszty ogdlnego zarzadu 2611 757 3061 923
Pozostate koszty operacyjne 275 98 1561 219
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -1082 -762 5884 2788
Przychody finansowe 266 136 2110 202
Koszty finansowe 3972 1110 5271 1896
Zysk (strata) brutto -4 788 -1736 2723 1094
Podatek dochodowy 0 0 -330 171
a) czes¢ biezaca
b) czes¢ odroczona 0 -330 171
Udziat w zyskach (stratach) jednostek
podporzagdkowanych - - - -
Zysk (strata) netto -4788 -1736 2 393 1265
Dabrowa Goérnicza, dnia 14 listopada 2013 roku St®aal2
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH 01.01.2013 - | 01.07.2013 - | 01.01.2012 - 01.07.2012 -

DOCHODOW 30.09.2013 | 30.09.2013 | 30.09.2012 30.09.2012

Zysk (strata) netto -4788 -1736 2393 1265

Inne catkowite dochody

Korekty btedow podstawowych

Roznice kursowe z przeliczenia

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Zmiany w nadwyzce z przeszacowania - - - -

Pozostate dochody - - - -

Podatek dochodowy od sktadnikéw innych

catkowitych dochodow - - - -

Razem inne catkowite dochody ogétem po

opodatkowaniu - - - -

Catkowite dochody ogétem -4788 -1736 2 393 1265

Zysk (strata) na jedng akcje 01.01.2013 - | 01.07.2013 - | 01.01.2012- | 01.07.2012 -
30.09.2013 | 30.09.2013 | 30.09.2012 30.09.2012

Zwykty -0,64 zt -0,23 zt 0,32 zt 0,17 zt

Rozwodniony -0,64 zt -0,23 zt 0,32 zt 0,17 zt
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1.3 Zestawienie zmian w Kapitale Wlasnym

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.09.2013 r.

Pozycje kapitatu wtasnego:

Kapitat podstawowy

Kapitat z aktualizacji
wyceny

Pozostate kapitaty

Zyski zatrzymane

Razem:

Saldo na dzien 01.01.2013

7 500

22 856

-13 073

17 283

Zmiana zasad polityki rachunkowosci
(dostosowanie do MSSF)

Saldo po korektach:

7 500

22 856

-13 073

17 283

Zysk netto prezentowany bezposrednio
w kapitale

Zysk netto za okres

-4 788

-4 788

Suma zyskow i strat ujetych w okresie

-4 788

-4 788

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

Dywidendy

Wyemitowany kapitat podstawowy

Podziat zysku za 2012 rok

Saldo na dziert 30.09.2013

Dabrowa Gornicza, dnia 14 listopada 2013 roku
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WtASNYM

za okres od dnia 01.01.2013 r. do dnia 30.06.2013 r.

Pozycje kapitatu wiasnego:

Kapitat podstawowy

Kapitat z aktualizacji
wyceny

Pozostate kapitaty

Zyski zatrzymane

Razem:

Saldo na dzienn 01.01.2013

7 500

22 856

-13 073

17 283

Zmiana zasad polityki rachunkowosci
(dostosowanie do MSSF)

Saldo po korektach:

7 500

22 856

-13 073

17 283

Zysk netto prezentowany bezposrednio
w kapitale

Zysk netto za okres

-3052

-3052

Suma zyskow i strat ujetych w okresie

-3 052

-3 052

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

Dywidendy

Wyemitowany kapitat podstawowy

Podziat zysku za 2012 rok

Saldo na dzienn 30.06.2013

Dabrowa Gérnicza, dnia 14 listopada 2013 roku
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

za okres od dnia 01.01.2012r. do dnia 31.12.2012r.

Pozycje kapitatu wiasnego:

Kapitat podstawowy

Kapitat z aktualizacji
wyceny

Pozostate kapitaty

Zyski zatrzymane

Razem:

Saldo na dzieri 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

- 1308

1308

Podziat zysku za 2011 rok

Saldo na dzien 31.12.2012

- 22 856

-13 073

17 283

Dabrowa Gérnicza, dnia 14 listopada 2013 roku
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WtASNYM

za okres od dnia 01.01.2012 r. do dnia 30.09.2012 r.

Pozycje kapitatu wiasnego:

Kapitat podstawowy

Kapitat z aktualizacji
wyceny

Pozostate kapitaty

Zyski zatrzymane

Razem:

Saldo na dzieri 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

2393

2393

Suma zyskow i strat ujetych w okresie

2393

2393

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

Dywidendy

Wyemitowany kapitat podstawowy

Podziat zysku za 2011 rok

Saldo na dziert 30.09.2012
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1.4 Rachunek przeplywow pienieznych

% . 01.01.2013 - | 01.07.2013 - | 01.01.2012 - | 01.07.2012 -
SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 30.09.2013 |30.09.2013 |30.09.2012 |30.09.2012
A. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z
DZIAtALNOSCI OPERACYINEJ
(metoda posrednia)
| Zysk (strata) brutto -4 788 -1736 2723 1094
Il Korekty razem 9076 4919 521 2418
1.Amortyzacja 121 36 163 54
2.( Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 7 -11 -5 -6
3.0dsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 3004 1696 3186 1116
4.( Zysk ) strata z dziatalnosci inwestycyjne;j -75 0 -3155 -2110
5.Zmiana stanu rezerw 0 -8 215 847
6.Zmiana stanu zapasow 0 - - -
7. Zmiana stanu naleznosci 4611 4272 -2 556 767
8. Zmiana stanu naleznosci z tytutu udzielonych
pozyczek 641 -288 2341 2148
9. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych
(z wyjatkiem pozyczek i kredytow ) 268 272 -495 -242
10.Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 123 41 -607 -509
11.Zmiana podatku dochodowego 0 0 - -
12. Pozostate korekty 376 -1091 1434 353
Il Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j
(1+/-11) 4288 3183 3244 3512
B. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z
DZIAtALNOSCI INWESTYCYJNEJ
| Wptywy 1176 1 1985 940
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywoéw trwatych 75 0 19 19
2.Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci
niematerialne i prawne - - - -
3.Z aktywow finansowych, w tym : 1101 1 1966 921
a) w jednostkach powigzanych - - - -
- zbycie aktywow finansowych - - - -
- dywidendy i udziaty w zyskach - - - -
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych - - - -
- odsetki - - - -
- inne wptywy z aktywow finansowych - - - -
b) w pozostatych jednostkach 1101 1 1966 921
- zbycie aktywow finansowych 1046 0 1779 780
- dywidendy i udziaty w zyskach - - - -
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych - - - -
- odsetki 55 1 187 141
- inne wptywy z aktywow finansowych - - - -
4. Inne wptywy inwestycyjne - - - -
Il Wydatki 23 9 2422 1977
1.Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz
rzeczowych aktywoéw trwatych 9 0 140 108
2.Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci - - - -
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niematerialne i prawne
3. Na aktywa finansowe, w tym : 0 0 2282 1869
a) w jednostkach powigzanych 0 0 150 20
- nabycie aktywow finansowych 0 0 150 20
- udzielone pozyczki dtugoterminowe - - - -
b) w pozostatych jednostkach 0 0 2132 1849
- nabycie aktywoéw finansowych 0 0 2132 1849
- udzielone pozyczki dtugoterminowe - - - -
4. Inne wydatki inwestycyjne 14 9 - -
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej (I+/- 11) 1153 -8 -437 -1037
C. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z
DZIAtALNOSCI FINANSOWE)
l. Wptywy 335 711 12 941 4432
1. Wptywy z emisji akcji (wydania udziatéow) i innych
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu - - - -
2. Kredyty i pozyczki 335 0 4003 3928
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 711 711 8938 504
4. Inne wptywy finansowe - - - -
Il. Wydatki 6 969 3960 15788 7 892
1. Nabycie akcji (udziatéw) wtasnych - - - -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - - - -
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z
podziatu zysku - - - -
4. Sptaty kredytow i pozyczek 3968 2563 2 893 1718
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 979 979 9141 4681
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych - - - -
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu
finansowego 46 12 32 11
8. Odsetki 1451 398 3270 1235
9. Inne wydatki finansowe 525 8 452 247
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
(1+/- 1) -5923 -3249 -2 847 -3 460
D. PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO, RAZEM (Alll+/-BllI+/-
Cll) -482 -74 -40 -985
E. BILANSOWA ZMIANA STANU SRODKOW
PIENIEZNYCH -482 -74 -40 -985
- w tym zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu
roznic kursowych od walut obcych - - - -
F. SRODKI PIENIEZNE NA POCZATEK OKRESU 514 106 114 1059
G. SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU (F+/-D) w
tym 32 32 74 74
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania - - - -
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II. INFORMACJE DODATKOWE

Sprawozdanie finansowe przedstawia dane finansowe za okres od 01 stycznia 2013 do 30 wrzesnia
2013 oraz poréwnywalne dane finansowe za okres od 01 stycznia 2012 do 31 grudnia 2012 oraz od
01 stycznia 2012 do 30 wrzesnia 2012. Spétka sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. W biezgcym sprawozdaniu
finansowym stosowano te same reguty rachunkowosci i metody obliczeniowe, co w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym.

Rokiem obrotowym Spotki jest rok kalendarzowy. Zapisy ksiegowe prowadzone sg wedtug zasady
kosztu historycznego. Jednostka nie dokonywata zadnych korekt, ktdre odzwierciedlatyby wptyw
inflacji na poszczegdlne pozycje bilansu oraz rachunku zyskdow i strat. W sktad Spoétki nie wchodzg
wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzgdzajgce samodzielne sprawozdanie finansowe. Spotka nie
jest jednostkg dominujacg lub znaczagcym inwestorem oraz nie sporzadza skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. W trakcie trwania okresu sprawozdawczego nie nastgpito potaczenie z
inng spoétka. Dane finansowe w sprawozdaniach finansowych wykazane zostaty w tysigcach ztotych,
chyba ze w konkretnych sytuacjach podane zostaty z wiekszg doktadnoscia.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Spotke w dajgcej sie przewidzie¢ najblizszej przysztosci, pomimo zaistnienia
okolicznosci, ktére wskazujg na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci. Gtéwnym zagrozeniem dla
Spoétki jest utrata zdolnosci do regulowania wymagalnych zobowigzan, gtéwnie z tytutu
wyemitowanych obligacji. Przyczyng utraty ptynnosci przez Spétke jest przede wszystkim brak sptat w
terminie naleznosci. Wyniki przeprowadzonej przez Zarzad analizy zagrozen w ramach zarzadzania
ryzykiem dziatalnosci doprowadzita do podjecia odpowiednich dziatarn zmierzajgcych do poprawy
sytuacji. W pierwszej kolejnosci w ocenie zarzagdu winny zosta¢ podjete kroki celem wzmocnienia
kapitatéw wtasnych w drodze emisji nowych akcji. W tym celu na ostatnim Walnym Zgromadzeniu
uchwalono zezwolenie dla zarzadu na emitowanie kapitatu w ramach kapitatu warunkowego, ktére
to uchwaty zostaty w pazdzierniku zarejestrowane przez sadu. W ocenie Zarzadu istnieje
prawdopodobienstwo uzyskania ptynnosci w zwigzku ze sfinalizowaniem zaplanowanych a majgcych
istotne znaczenie poczynan strategicznych:

- Spotka, celem pozyskania srodkédw na sptate swoich zobowigzan rozwaza przeprowadzenie
emisji papierow wartosciowych, w tym udziatowych. Najistotniejszg wartoscig zobowigzan sg zapadte
obligacje wyemitowane przez Spodtke, ktérych warto$¢ nominalna na dzied sporzadzenia
sprawozdania 2013 roku wynosi ogétem 20 316 tys. ztotych,

- kontynuowane s negocjacje przez gtdéwnego akcjonariusza majace na celu pozyskanie
inwestora strategicznego, ktéry obejmie pewien procent akcji obecnie nalezgcych do gtéwnego
akcjonariusza. Srodki pozyskane ze sprzedazy akcji, majg byé wykorzystane na sptate zadtuzenia.
Akcjonariusz prowadzi rozmowy z wieloma osobami ale rozmowy te nie doprowadzity do bardziej
konkretnych ustalen. Akcjonariusz jest rowniez otwarty na przyjecie ofert od innych inwestoréw.

- w wyniku podjetych dziatan zwigzanych z odzyskaniem znaczgcej kwoty pozyczki udzielonej
jednemu z kluczowych Klientow, zostata sptacona istotna cze$¢ wymagalnej naleznosci w kwocie 4
mlin zt. Pozostata kwota wynosi ponad 2min zt i jest rowniez wymagalna. Istnieje realna szansa na
sptate czesci pozostatego roszczenia w kolejnym kwartale biezgcego roku.

- Spotka prowadzi dziatania zmierzajgce do szybkiego zakonczenia prowadzonego

postepowania egzekucyjnego przeciwko jednemu z najwiekszych dtuznikdw, tj. spotce ZNTK
Nieruchomosci Sp. z o.0. z siedzibg w Poznaniu. Egzekucja jest prowadzona z prawa uzytkowania
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wieczystego nieruchomosci gruntowej i zwigzanego z nim prawa wilasnosci nieruchomosci
budynkowej potozonych w Poznaniu przy ul. Roboczej 4, dla ktérej jest prowadzona ksiega wieczysta
KW nr PO2P/00174655/7 przez Sad Rejonowy w Poznaniu. Przedmiotowa nieruchomosé jest
potozona w Scistym centrum Poznania, a naleznosci Cash Flow S.A. sg zabezpieczone poprzez
ustanowienie hipoteki na nieruchomosci na kwote 10.000.000,00 ztotych. Dla celéw prowadzonego
postepowania egzekucyjnego, w/w nieruchomos¢ zostata wyceniona przez biegtego sgdowego na
kwote 27.394.000,00 ztotych. Poprzez ustanowienie hipoteki na w/w wierzytelnosci hipotecznej Cash
Flow S.A. w kwocie 10.000.000,00 ztotych. zostata m.in. zabezpieczona sptata obligacji serii B
wyemitowanych przez Spétke. Prowadzone postepowanie egzekucyjne z nieruchomosci jest bardzo
zaawansowane, Komornik po uprawomocnieniu sie opisu i oszacowania nieruchomosci w miesigcu
lipcu 2013 roku wystgpit do Sadu o wyznaczenie terminu | licytacji nieruchomosci. Spétka przewiduje,
iz licytacja nieruchomosci zostanie wyznaczona i przeprowadzona jeszcze w roku 2013 roku lub w
pierwszym kwartale 2014 roku. Przeprowadzenie skutecznej licytacji w tym terminie pozwolitby na
uzyskanie srodkéw ze sprzedazy licytacyjnej.

- Spétka prowadzi rokowania dotyczgce zawarcia umowy sprzedazy jednej z nieruchomosci
potozonej w Krakowie, przy ul. Bolestawa Prusa 7, o nabyciu ktérej Spdétka informowata w raporcie
biezagcym nr 58/2012 z dnia 19 pazdziernika 2012 roku. Jednoczesnie spotka prowadzi dziatania
zmierzajgce do sprzedazy innego posiadanego majatku,

- prowadzone sg rozmowy z Domem Maklerskim IDM S.A. w sprawie negocjacji warunkéw
spfaty zobowigzan z tytutu wyemitowanych w 2012 roku obligacji korporacyjnych. Znaczgca czes¢
obligacji zostata wykupiona przez Wnioskodawce i czynione sg starania dotyczgce kolejnych
wykupow,

- Spétka w dniu 2 lipca 2013 roku sptacita w catosci istotne zobowigzanie wobec jednego z
kluczowych wierzycieli w kwocie 2 100 tys. ztotych.

Realizacja powyzszych poczynan i transakcji uzasadnia zatozenie kontynuacji dziatalnosci w dajgcej sie
przewidzie¢ najblizszej przysztosci.

2.1 Informacje o zasadach przyjetych przy sporzadzaniu sprawozdania
kwartalnego.

Wartosci niematerialne

Nabyte przez Spétke 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 ktdrym wartos¢ ta jest gotowa do uzytkowania,
do konca miesigca, w ktérym nastepuje zrownanie sumy odpisdéw umorzeniowych z ich wartoscig
poczatkowg lub w ktdrym sktadnik wartosci niematerialnych przestaje by¢ ujmowany lub
przeznaczono go do sprzedazy zgodnie z MSSF 5,

- dla sktadnikéw wartosci niematerialnych o wartosci poczatkowej wyzszej lub réwnej 1500,00 PLN
odpisy amortyzacyjne sg ustalane na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci.
W jednostce stosowane s nastepujgce okresy uzytkowania wystepujacych sktadnikéw wartosci
niematerialnych:
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- 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 krétszy,

- 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$¢ niematerialng o nieograniczonym
okresie uzytkowania, nie podlega wiec amortyzacji. Po poczagtkowym ujeciu wartosci niematerialnej
jako sktadnika aktywoéw Spdtka wykazuje go w ksiegach rachunkowych stosownie do MSR 38 § 24
oraz 74, tj. wedtug ceny nabycia pomniejszonej o umorzenie i tgczng kwote odpisdw aktualizujgcych
z tytutu utraty wartosci. W opinii Spétki nie wystgpity przestanki do poddania znaku towarowego
testowi na utrate wartosci. Aktualna cena sprzedazy netto znaku towarowego jest szacowana na
kwote nie nizszg niz wykazana w ksiegach rachunkowych warto$¢ brutto tj. 3.990.000,00 ztotych.

Rzeczowe aktywa trwate

Po poczgtkowym ujeciu srodka trwatego jako sktadnika aktywow Spoétka 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 istotnos$ci ujmowane sg sktadniki o wartosci poczatkowe;j
wyzszej lub réwnej 500,00 PLN, natomiast sktadniki o wartosci nizszej s ujmowane jako koszt zuzycia
materiatow.

Planowane odpisy amortyzacyjne sktadnikow rzeczowych aktywoéw trwatych ujmowane s3 jako koszt
amortyzacji i dokonywane sg wedtug nastepujacych zasad:

- amortyzacja naliczana jest metodg liniowg w okresach miesiecznych,

- odpisy dokonywane sg poczagwszy od nastepnego miesigca, w ktérym sktadnik rzeczowych aktywow
trwatych jest gotowy do uzytkowania, do konca tego miesigca, w ktérym nastepuje zrownanie sumy
odpiséw umorzeniowych z ich wartoscig poczatkowg lub w ktérym sktadnik przestaje by¢ ujmowany
lub przeznaczono go do sprzedazy zgodnie z MSSF 5,

- dla srodkéw trwatych o wartosci poczatkowej wyzszej lub rownej 3.500,00 PLN odpisy
amortyzacyjne sg ustalane na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci,

- odpisy amortyzacyjne srodkow trwatych o wartosci poczatkowej wyzszej lub rownej 500,00 PLN i
nizszej niz 3.500,00 PLN ze wzgledu na zasade istotnosci s3 dokonywane jednorazowo w miesigcu
przyjecia do uzytkowania.

W jednostce stosowane sg nastepujgce okresy uzytecznosci sSrodkéw trwatych:

- budynki biurowe — 50 lat,

- samochody osobowe -5 lat,

- sprzet komputerowy — 3 lata,

- pozostate Srodki trwate — wedtug stawek okreslonych w Zataczniku nr 1 ustawy o podatku
dochodowym od oséb prawnych ,Wykaz rocznych stawek amortyzacyjnych”, jednak w przypadku,
gdy wedtug gtdwnego ksiegowego stawka okreslona w zatgczniku réini sie istotnie od
przewidywanego okresu uzytkowania, podejmie on decyzje o zmianie stawki na odzwierciedlajaca
okres uzytkowania.
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Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych uzytkowane na podstawie umoéw leasingu

Umowy leasingu, w ramach ktdrych zasadniczo wszystkie ryzyka i pozytki z tytutu posiadania
przedmiotu leasingu przystuguja Spétce, klasyfikuje sie jako leasing finansowy. W Spodtce jako leasing
finansowy sg przede wszystkim klasyfikowane umowy, z ktérych wynika, ze leasingobiorca ma
mozliwos¢ 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 dwdch
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 metoda
i stawka stosowang dla podobnych witasnych sktadnikdw aktywow.

Naleznosci diugoterminowe
Spétka nie posiada na dzien sprawozdawczy naleznosci dtugoterminowych.

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

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

Spétka ustala wartos¢ godziwg nieruchomosci inwestycyjnych dla celéw 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 ktorym wystgpity, i korygujg pozycje pozostatych przychodéw i kosztow
operacyjnych.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie i tworzy stosujgc podejscie bilansowe.
Spoétka 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 potracenie ujemnych réznic przejsciowych,
strat i ulg podatkowych. Na kazdy dzien bilansowy wartos¢ bilansowa sktadnika aktywoéw 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
pracownikow oraz sktadek na ubezpieczenia spoteczne, od niezaptaconych a naliczonych odsetek od
zobowigzan, od stanu rozliczern miedzyokresowych przychoddéw oraz straty podatkowej za lata 2009,
2010, 2011 i 2012. W wyniku oceny mozliwosci pomniejszenia dochodu podatkowego w przysztosci o
ujemne réznice przejSciowe, aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego utworzono do
wysokosci rezerw na podatek odroczony.

Dabrowa Gornicza, dnia 14 listopada 2013 roku Stibha 42



RAPORT 111 Q 2013 CASH FLOW S. A.

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 wartosc¢
naleznosci watpliwych z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. W zaleznosci od terminu
wymagalnosci naleznosci wykazywane sg jako kréotkoterminowe (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
waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dzien. Rdzinice kursowe od naleznosci wyrazonych
w walutach obcych powstate na dzien wyceny i przy zaptacie Spotka zalicza odpowiednio do kosztéw
lub przychodéw finansowych.

Pozyczki udzielone
Naleznosci z tytutu pozyczek sg wycenione w kwocie nominalnej. W pozycji tej wykazano
krétkoterminowa cze$é 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.
Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dzien bilansowy wedtug $redniego
kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dziei wyceny.

Aktywa finansowe

W pozycji aktywow finansowych — grupa aktywoéw trwatych Spétka wykazuje poniesione naktady na
powstajgcg spdétke w organizacji w wartosci poniesionych naktadéw, a takze aktywa finansowe
utrzymywane do terminu zapadalnosci z terminem zaptaty powyzej roku od daty bilansowej —
wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy
procentowej. W pozycji aktywow finansowych — grupa aktywow obrotowych Spétka wykazuje aktywa
finansowe przeznaczone do obrotu wyceniane wedtug wartosci godziwej 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 serwiséw specjalistycznych,

- abonamenty na ustugi internetowe

- prowizje od kredytéw samochodowych

- podatki od nieruchomosci

- inne ubezpieczenia majatkowe

Do rozliczania kosztéw wymienionych powyzej stosowana jest metoda liniowa.

Kapitat zaktadowy
Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci nominalnej, wynikajgcej ze Statutu Spétki, 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 30 wrzesnia 2013 roku optacony, a nie zarejestrowany kapitat jest prezentowany
w pozycji pozostate kapitaty. W dniu 11 pazdziernika 2013 roku Sad Rejonowy Katowice-Wschdd
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w Katowicach Wydziat VIII Gospodarczy KRS wydat postanowienie zarejestrowaniu podwyzszenia
kapitatu zaktadowego, ktérego warto$¢ nominalna wynosi 8 165 tys. ztotych

Rezerwa na podatek odroczony

Spétka utworzyta rezerwe na podatek odroczony z tytutu dodatnich réznic przejsciowych,
a w szczegolnosci: od naleznosci z tytutu naliczonych a nieotrzymanych odsetek, od wzrostu wartosci
aktywow finansowych, od naleznosci z tytutu rozliczen miedzyokresowych kosztéw, od korekty
wartosci zaciggnietych kredytéw inwestycyjnych wycenianych metodg zamortyzowanego kosztu
z uwzglednieniem efektywnej stopy procentowej.

Kredyty diugoterminowe
W pozycji tej Spotka wykazuje dtugoterminowg czesé kredytdw 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. Rdznice kursowe dotyczgce zobowigzarh wyrazonych
w walutach obcych powstate na dzien wyceny i przy uregulowaniu zalicza sie odpowiednio: do
kosztow lub przychoddéw finansowych.

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy produktéw wykazywane sg w wartosciach netto (bez podatku od towardéw
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 sg 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 dotyczgce sprzedawanych
produktow sg ujmowane w wartosciach faktycznie poniesionych lub naleznych w okresach ktdrych
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 odpiséw aktualizujgcych naleznosci, a takze,
odpowiednio przychody z tytutu ich rozwigzania.

Ponadto pozostate przychody i koszty operacyjne obejmujg transakcje nie zwigzane bezposrednio
z podstawowg dziatalnoscig 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 gtéwnie rozwigzane odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywow
finansowych, przypadajgce na okres sprawozdawczy odsetki i réznice kursowe. Do odsetek naleznych
wykazywanych w przychodach nie sg zaliczane odsetki z podstawowej dziatalnosci spotki. Koszty
finansowe obejmuja gtéwnie odpisy aktualizujgce warto$¢ 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.

2.2 Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie,
ktorego dotyczy raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich
dotyczacych.

W okresie, ktdrego dotyczy raport istotnym zdarzeniem byto kumulujgce sie zobowigzanie
regulowane nieterminowo w wyniku Umowy Ugody pomiedzy CASH FLOW S.A. a Poznanskimi
Zaktadami Naprawczymi Taboru Kolejowego oraz SIGMA Sp. z o.0. dotyczgcej Ramowej Umowy
Finansowania Wierzytelnosci, zawartej przez spétke SIGMA i poreczonej przez spotke PZNTK z CASH
FLOW w dniu 21 lipca 2006 roku. W Umowie Ugody zostaty uznane przez dtuznika zobowigzania
wobec CASH FLOW S.A i zaakceptowane ustalone warunki sptaty. Zobowigzania z tytutu umowy
ugody przestaty byé realizowane. Ma to istotny wptyw na sytuacje majatkowg i wyniki finansowe
Emitenta.

2.3 Opis czynnikow i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze,
majacych znaczacy wplyw na osiggniete wyniki finansowe.

W wyniku zawartej Umowy Ugody wymienionej w punkcie 2.2 zniesiono spornos¢ wierzytelnosci oraz
ustalono kwoty i terminy sptaty wierzytelnosci. W oparciu o § 4 ustep 3 ugody z dnia 16 grudnia 2011
roku, Emitent wystawit w | pdtroczu 2013 note odsetkowg w kwocie 2.305 tys. zt, ktore to odsetki
zostaty zarachowane w przychody przysztych okreséw. W przypadku realizacji ptatnosci bedzie to
miato wptyw na wynik finansowy.
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2.4 Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci
emitenta w prezentowanym okresie.

Cykliczno$¢, sezonowos$é lub zmiany tempa rozwoju dziatalnosci CASH FLOW S.A. zalezg Scisle od
sytuacji na poszczegdlnych rynkach, kondycji finansowej firm i warunkéw makroekonomicznych
wptywajgcych na dynamike poszczegdlnych rynkéw. W sytuacji szybkiego wzrostu gospodarczego
Spoétka zwieksza sprzedaz ustug faktoringowych i finansowania, a jednoczesnie zmniejsza sie podaz
wierzytelnosci i w zwigzku z czym moze dojs¢ do zwiekszenia udziatu ustug faktoringowych w ogdlnej
strukturze sprzedazy. W sytuacji ostabienia wzrostu gospodarczego lub wrecz recesji gospodarczej
zwieksza sie podaz wierzytelnosci, co powoduje wzrost sprzedazy ustug windykacyjnych i ich udziatu
w ogélnej strukturze sprzedazy.

2.5 Informacje o odpisach aktualizujacych warto$¢ zapaséw do wartosci
netto mozliwej do uzyskania i odwroceniu odpisow z tego tytutu;

W Spodice nie wystgpity zdarzenia powodujgce koniecznos$¢ utworzenia odpiséw aktualizujgcych
warto$¢ zapasoéw a tym samym ich odwrdcenia.

2.6 Informacje o odpisach aktualizujacych z tytutlu utraty wartosci aktywow
finansowych, rzeczowych aktywow trwalych, wartosci niematerialnych
i prawnych lub innych aktyw6w oraz odwroceniu takich odpisow;

Spétka w przypadku wystgpienia przestanek trwatej utraty wartosci aktywéw tworzy odpisy
aktualizujgce. Odpisy aktualizujgce obejmujg nastepujace tytuty (dane w tys. PLN):

01.01.2013 - 01.07.2013 - 01.01.2012 - 01.07.2012 -
30.09.2013 30.09.2013 30.09.2012 30.09.2012
BO BO BO BO
Tytut Zwiekszenia Zwiekszenia Zwiekszenia Zwiekszenia
Zmniejszenia Zmniejszenia Zmniejszenia Zmniejszenia
BZ BZ BZ BZ
8 508 8 622 9240 7 891
Odpisy aktualizujgce aktywa 124 10 207 -
finansowe 0 0 -1556 -
8 632 8 632 7 891 7 891
Odpisy aktualizujgce 6 439 6714 6 810 6 775
naleznosci handlowe i 275 - - -
pozostate naleznosci -10 -10 -35 -
6704 6704 6775 6775
OGOLEM ODPISY
AKTUALIZUJACE -BZ 15336 15336 14 666 14 666

2.7 Informacje o utworzeniu, zwiekszeniu, wykorzystaniu i rozwigzaniu

rezerw.
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Zgodnie z MSR 37 Spodtka tworzy rezerwy na zobowigzania w momencie wystgpienia wystarczajacych
przestanek do ich utworzenia. Stan rezerw wedtug tytutéw przedstawia sie nastepujgco:

01.01.2013 - 01.07.2013 - 01.01.2012 - 01.07.2012 -
30.09.2013 30.09.2013 30.09.2012 30.09.2012
BO BO BO BO
Tytut Zwiekszenia Zwiekszenia Zwiekszenia Zwiekszenia
Zmniejszenia Zmniejszenia Zmniejszenia Zmniejszenia
BZ BZ BZ BZ
234 234 78 234
Rezerwa na sporne 0 - 959 -
zobowigzania 0 - - 803 -
234 234 234 234
Rezerwa na zobowigzania 49 57 57 50
wobec pracownikdow (zalegte 8 - 2 -
urlopy) -7 -7 -25 -16
50 50 34 34
Rezerwa na zobowigzania z - - - -
tytutu wykonania przysztych 0 0 83 83
Swiadczen kontrahentow - - - -
0 0 83 83
OGOLEM REZERWY BZ 284 284 351 351

2.8 Informacje o rezerwach i aktywach z tytulu odroczonego podatku

dochodowego.

30.09.2013

30.06.2013

31.12.2012

30.09.2012

Rezerwa na
odroczony podatek
dochodowy

952

949

945

1 006

Aktywa z tytutu
odroczonego
podatku
dochodowego

952

949

945

1017

2.9 Informacje o istotnych transakcjach nabycia i sprzedazy rzeczowych

aktywow trwatych.

W okresie, ktérego dotyczy raport nie wystgpity transakcje nabycia i sprzedazy rzeczowych aktywoéw
trwatych o istotnej wartosci.

2.10 Informacje o istotnym zobowigzaniu z tytulu dokonania zakupu
rzeczowych aktywow trwatych.

W aktualnym okresie sprawozdawczym nie wystgpity zdarzenia dotyczgce dokonania zakupu
rzeczowych aktywdw trwatych majace charakter istotnego zobowigzania.
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2.11 Informacje o istotnych rozliczeniach z tytutu spraw sadowych

W biezgcym okresie sprawozdawczym nie dokonywano istotnych rozliczen z tytutu spraw sgdowych.

2.12 Wskazanie korekt btedow poprzednich okresow.

W okresie, za ktory sporzadzany jest raport, korekty btedéw lat ubiegtych nie wystgpity.

2.13 Informacje na temat zmian sytuacji gospodarczej i warunkow
prowadzenia dzialalnosci, ktéore maja istotny wplyw na warto$¢ godziwa
aktywow finansowych i zobowigzan finansowych jednostki, niezaleznie od
tego, czy te aktywa i zobowiazania s3 ujete w wartosci godziwej czy
w skorygowanej cenie nabycia (koszcie zamortyzowanym).

Zmiana sytuacji gospodarczej i warunkéw prowadzenia dziatalnos$ci nie miata istotnego wptywu na
wartos$¢ godziwg aktywow finansowych i zobowigzan finansowych jednostki.

2.14 Informacje o niesplaceniu kredytu lub pozyczki lub naruszeniu
istotnych postanowien umowy kredytu lub pozyczki, w odniesieniu do
ktorych nie podjeto zadnych dzialan naprawczych do konca okresu
sprawozdawczego.

Spétka posiada kredyty bankowe oraz pozyczki udzielone przez inne podmioty gospodarcze. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania Spdtka zalega z ratg kredytu obrotowego w kwocie 351 tys. zt. Pozostate
kredyty z tytutu umow leasingowych oraz umowy kredytu inwestycyjnego sg regulowane w miare
pozyskiwanych srodkow.

2.15 Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna
jednej lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo
lub lacznie s3 one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz
rynkowe.

W trzecim kwartale 2013 roku Emitent nie zawierat istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi
na warunkach innych niz rynkowe.

2.16 W przypadku instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej - informacje o zmianie sposobu (metody) jej ustalenia.

Instrumenty finansowe wyceniane s w Spdtce wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem
efektywnej stopy procentowej.

2.17 informacje dotyczaca zmiany w Klasyfikacji aktywow finansowych
w wyniku zmiany celu lub wykorzystania tych aktywow;

W okresie raportowanym nie dokonywano zmiany celu bgdZ wykorzystania aktywdw finansowych,
a tym samym nie wprowadzano zmian w ich klasyfikacji.
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2.18 Informacje dotyczaca emisji, wykupu i splaty nieudziatlowych
i kapitalowych papieréw wartosciowych.

Z uwagi na ktopoty zwigzane z ptynnoscia w Spdtce, powstat problem z terminowym wykupem
obligacji, ktéry to termin zapadt w przypadku obligacji serii B w dniu 29 pazdziernika 2012 roku,
obligacji serii C w dniu 20 grudnia 2012 roku. Z 20.000 sztuk przydzielonych obligacji serii B o wartosci
nominalnej 1.000,00 zt, pozostato do wykupienia na dzien bilansowy 8.342 szt. natomiast z 3.000
sztuk obligacji serii C réwniez o nominale 1.000,00 zt do wykupienia pozostato 1.697 szt.
Zabezpieczeniem obligacji serii B jest ustanowienie hipoteki na wierzytelnosciach przystugujacych
Emitentowi w stosunku do dtuznika gtéwnego: spotki Sigma Sp. z 0.0. z siedzibg w Lubinie oraz
poreczyciela: spotki Poznanskie Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego S.A. z siedzibg w Poznaniu,
zabezpieczonych hipoteka do kwoty 10.000.000,00 zt.

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 o.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
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 termindéw ptatnosci, wymagalnych,
istotnych naleznosci od dtuznikéw Spétki.

W roku ubiegtym Emitent przeprowadzit emisje obligacji serii D na kwote 3.500 tys. zi, 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. zt, 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$¢ oprocentowania sktada sie stopa WIBOR3M przypadajgca na dwa
dni robocze przed rozpoczeciem kolejnego okresu odsetkowego publikowana na stronie WIBOR
serwisu Thomson Reuters oraz marza 8%. W przypadku, gdy w dniu, o ktérym mowa w zdaniu
poprzedzajgcym stopa WIBOR nie zostanie ogtoszona, przyjmuje sie ostatnig ogtoszong stope WIBOR
przed tym dniem. Oprocentowanie jest liczone od wartosci nominalnej obligacji, poczawszy od dnia
przydziatu. Odsetki sg wyptacane co kwartat lub w dniu wczesniejszego wykupu. Obligacje serii D s3
zabezpieczone przez ustanowienie hipoteki tgcznej na prawie uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonych w Watbrzychu obejmujgcego dwadziescia szes¢ dziatek gruntu o tgcznej
powierzchni 74.639 m’, ktérych wiascicielem jest Skarb Paristwa, a uzytkownikiem wieczystym do
dnia 5 grudnia 2089 roku jest Finader S.A. z siedzibg w Watbrzychu, dla ktérych Sad Rejonowy w
Watbrzychu prowadzi ksiegi wieczyste o numerach SW1W/006471/3, SW1W/00063362/3 i
SW1W/00063363/0. Wartos$¢ powyzszych nieruchomosci zostata oszacowana na podstawie wyceny
sporzadzonej przez rzeczoznawce majgtkowego i wynosi 11.125.000 ztotych (stownie: jedenascie
milionéw sto dwadziescia piec tysiecy ztotych 00/100). Z 3.500 sztuk przydzielonych obligacji serii D o
wartosci nominalnej 1.000,00 zt, pozostato do wykupienia na dzien bilansowy 2.851 szt. natomiast z
3.000 sztuk obligacji serii C réwniez o nominale 1.000,00 zt do wykupienia pozostato 1.697 szt.
Rozliczenie obligacji serii D nastgpito wskutek konwersji z nowymi obligacjami serii M o wartosci
nominalnej 711 tys. Zt.

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
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o$miu miesiecy od dnia podjecia uchwaty nr1/17/04/2012 Zarzadu 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. Wartoé¢ wieczystego uzytkowania
nieruchomosci wraz zabudowg oszacowana na podstawie wyceny rzeczoznawcy majgtkowego
wynosi 40.915.000 (czterdziesci miliondw dziewiedéset pietnascie tysiecy) ztotych.

Obligacje serii | oraz serii L zostaty wyemitowane jako niezabezpieczone. Obligacje serii M s3
zabezpieczone wierzytelnoscig przystugujacg Emitentowi z tytutu obligacji wyemitowanych przez
Advadis S.A.

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

Obligacje serii E, F i G zostaty wyemitowane w ramach programu emisji obligacji na okaziciela, ktéry
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 oSmiu
miesiecy od dnia podjecia uchwaty nr1/17/04/2012 Zarzagdu 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 s3 obligacjami
zabezpieczonymi poprzez ustanowienie hipoteki na prawie wieczystego uzytkowania, ustanowionego
na nieruchomosci potozonej w Watbrzychu, ktérej wtascicielem 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 acznej powierzchni 46.969 m” zabudowanych budynkami.
Wartos$¢ wieczystego uzytkowania nieruchomosci wraz zabudowg oszacowana na podstawie wyceny
rzeczoznawcy majgtkowego wynosi 40.915.000 (czterdziesci miliondw dziewiecset pietnascie tysiecy)
ztotych.

2.19 Informacje dotyczace wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy,
lacznie iw przeliczeniu na jedng akcje, z podzialem na akcje zwykle
i uprzywilejowane.

Emitent w okresie objetym niniejszym raportem okresowym nie deklarowat i nie wyptacat
dywidendy.

2.20 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
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ustug doradztwa finansowego, monitorowania wierzytelnosci oraz restrukturyzacji zobowigzan.
W zwigzku z powyzszym dziatalnosé¢ Emitenta mozna podzieli¢ na nastepujgce segmenty operacyjne:

- Ustugi w zakresie windykacji wierzytelnosci wymagalnych pochodzacych z obrotu gospodarczego,

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

- Ustugi w zakresie doradztwa finansowego, monitorowania wierzytelnosci,
zobowigzan i inne finansowe o podobnym charakterze,

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

restrukturyzacji

Ponizej przedstawiono informacje o przychodach i wynikach Emitenta w poszczegdlnych segmentach
objetych sprawozdawczoscig.

01.01.2013 - 01.07.2013 - | 01.01.2012 - | 01.07.2012 -
30.09.2013 30.09.2013 30.09.2012 30.09.2012
Przychody Przychody Przychody Przychody
Koszty Koszty Koszty Koszty
Wynik Wynik Wynik Wynik
Ustugi w zakresie windykacji 400 53 746 232
wierzytelnosci wymagalnych 45 8 233 36
pochodzacych z obrotu 355 46 513 196
gospodarczego
Dziatalnos¢ w zakresie
finansowania z
zaangazowaniem $rodkow
wtasnych (np. wykup 2 405 327 8959 1487
wierzytelnosci, udzielenie 1152 220 1224 804
pozyczek, factoring lub ustugi 1253 107 7735 683
finansowania naleznosci)
Ustugi w zakresie doradztwa
finansowego, monitorowania 366 126 845 424
wierzytelnosci, restrukturyzacji 0 0 0 0
zobowigzan i inne finansowe o 366 126 845 424
podobnym charakterze
Pozostata dziatalnos¢
operacyjna nie majaca 240 46 3675 2419
charakteru finansowego (np. 259 157 313 105
dzierzawa nieruchomosci -18 -110 3362 2314
inwestycyjnej)
Powyzsze zestawienie nie zawiera kosztéw ogolnego zarzadu oraz kosztow i przychodow

funkcjonowania Spoétki o charakterze rzeczowym i osobowym, w przypadku ktérych nie istnieje
mozliwo$¢ wiarygodnego przyporzadkowania ich do poszczegdlnego segmentu operacyjnego.

2.21 Wskazanie zdarzen, ktore wystapily po dniu, na ktoéry sporzadzono
kwartalne skrdocone sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym
sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposob wpltyna¢ na przyszle wyniki
finansowe emitenta.
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Na dzied przekazania raportu za Il kwartat 2013 roku, za wyjatkiem opisanych, nie wystgpity
zdarzenia moggce w znaczacy sposob wptynaé na przyszte wyniki emitenta.

2.22 Informacje dotyczaca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywow
warunkowych, ktdére nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku

obrotowego.

Zobowigzania warunkowe 30.09.2012 30.06.2012 31.12.2011 30.09.2011

Zobowigzania z tytutu
udzielonych poreczen

- - - 220

2.23 Inne informacje mogace w istotny sposob wplyna¢ na ocene sytuacji
majatkowej, finansowej i wyniku finansowego emitenta.

Informacje te zostaty wskazane w punkcie 3.10 niniejszego raportu.
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III. POZOSTALE INFORMCAJE

3.1 Wybrane dane finansowe, zawierajace podstawowe pozycje
skrdoconego sprawozdania finansowego.
30.09.2013 31.12.2012 30.09.2012
WYBRANE DANE FINANSOWE
PLN EUR PLN EUR PLN EUR
Przychody netto ze sprzedazy
produktéw, towardw i 2 802 663 14 740 3532 8 236 1963
materiatow
A T BCREENEES 1082 -256|  6104| 1463 5884| 1403
operacyjnej
Zysk/strata brutto -4788| -1134 1137 272 2723 649
Zysk/strata netto -4788| -1134 797 191 2393 570
Aktywa razem 50878 | 12067 57 468 14 057 59143 | 14377
Zobowigzania 5052| 1198| 8289 2028 8144| 1980
dtugoterminowe
Zobowigzania 33331 7905| 31896 7802 33428| 8126
krotkoterminowe
Kapitat wtasny (aktywa netto) 12495 2963 17 283 4228 17571 4271
Kapitat zaktadowy 7500 1779 7 500 1835 7500 1823
Liczba akcji (w szt.) 7 500 - 7 500 - 7 500 -
Zysk (strata) na jedng akcje
(w 21/EUR) 0,64 0,15 0,11 0,03 0,32 0,08
Zadeklarowana lub
wyptacona dywidenda na - - - - - -
jedna akcje (w zt/EUR)

Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuacji finansowej na ostatni dzien okresu - do 30 wrzesnia

2013, przyjeto kurs euro ustalony przez NBP na ostatni dzien roboczy, tj. kurs 4,2163 zt/euro

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

Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuacji finansowej na ostatni dzier okresu — do 30 wrzes$nia
2012, przyjeto kurs euro ustalony przez NBP na ostatni dzien roboczy, tj. kurs 4,1138 zt/euro

Do przeliczenia danych rachunku zyskéw i strat za okres 01.01.2013—- 30.09.2012, przyjeto kurs $redni
euro obliczony jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca
w danym okresie, ustalonych przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,2231 zt/euro

Do przeliczenia danych rachunku zyskéw i strat za okres 01.01.2012 — 30.09.2012, przyjeto kurs
sredni

euro obliczony jako Srednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca
w danym okresie, ustalonych przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,1948 zt/euro
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3.2  Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta.

W okresie objetym niniejszym raportem CASH FLOW S. A. nie tworzyt grupy kapitatowej oraz nie
posiadat jednostek objetych konsolidacjg. Na dzien, na ktdry zostat sporzadzony raport kwartalny
CASH FLOW S. A. posiada bezposrednio lub posrednio udziaty w nastepujgcych podmiotach:

FINCAPEX LIMITED z siedzibg 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 gtoséw Spotki. Na dzien sporzadzania sprawozdania kapitat
spotki nie zostat w catosci optacony. Fincapex Limited z siedzibg w Nikozji nie podlega konsolidacji
w ramach sprawozdan finansowych.

HR SPV001 sp. z 0.0. z siedzibg w Dgbrowie Gdrniczej

HR SPV0O01 sp. z o.0. z siedzibg w Dabrowie Gdrniczej 10 szt. udziatéw o wartosci 1 tys. zt kazdy
stanowigce 100% udziatéw i gtoséw spodtki. Na date bilansowg kapitat spétki zostat wptacony
w catosci, a spétka nie prowadzita dziatalnosci.

Udziaty badz akcje w innych podmiotach wykazywane dotychczas zostaty zbyte przez Emitenta na
rzecz 0sob trzecich, ze wzgledu na fakt, ze stanowity aktywa finansowe o charakterze obrotowym.
Ze wzgledu na sytuacje finansowg tych podmiotédw transakcje zbycia udziatéw miaty marginalny
wptyw na osiggniety przez Cash Flow S. A. wynik.

3.3 Wskazanie skutkow zmian w strukturze Cash Flow S. A.

W dniu 18 pazdziernika 2013 roku Cash Flow S. A. otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego
Katowice - Wschéd w Katowicach, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, z dnia 11
pazdziernika 2013 roku, zgodnie z ktérym, Sad dokonat wpisu w Krajowym Rejestrze Sgdowym -
Rejestrze Przedsiebiorcow zmiany Statutu Spotki oraz dokonat rejestracji podwyziszenia kapitatu
zaktadowego Spoétki. Zmiany te zostaty dokonane na podstawie uchwat Zarzadu dotyczacych emisji
warrantéw subskrypcyjnych serii B zamiennych na akcje Cash Flow S. A. serii D.

Na mocy przedmiotowego postanowienia sgdu rejestrowego zmianie ulegta struktura kapitatu
zaktadowego spoétki. Przed rejestracjg kapitatu zaktadowego wynosit on 7.500.000 (stownie: siedem
miliondw pieéset tysiecy) ztotych i dzielit sie na 7.500.000 (stownie: siedem milionéw piecset tysiecy)
akcji z czego na kazdg akcje przypadat jeden gtos, w tym 1.000.000 (stownie: jeden milion) akcji serii
A, 4.000.000 (stownie: cztery miliony) akcji serii B oraz 2.500.000 (stownie: dwa miliony piecset
tysiecy) akcje serii C. Po dokonaniu rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego tj. od dnia 11
pazdziernika 2013 roku kapitat zaktadowy wynosi 8.165.000 (stownie: osiem miliondw sto
sze$édziesiat piec tysiecy) ztotych i dzieli sie na 8.165.000 (stownie: osiem miliondéw sto szesédziesiat
pie¢ tysiecy) akcji z czego na kazdg akcje przypada jeden gtos. Po rejestracji struktura kapitatu
zaktadowego przedstawia sie w nastepujgcy sposdb: 1.000.000 (stownie: jeden milion) akcji serii A,
4.000.000 (stownie: cztery miliony) akcji serii B, 2.500.000 (stownie: dwa miliony piecset tysiecy)
akcje serii C oraz 665.000 (stownie: sze$éset sze$c¢dziesigt piec tysiecy) akcji serii D.

Informacja na temat zmiany w strukturze kapitatu zaktadowego zostata przekazana w dniu 19
pazdziernika 2013 roku raportem biezgcym numer 30/2013.
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3.4 Stanowisko zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesSniej
publikowanych prognoz wynikow na dany rok.

Zarzad CASH FLOW S. A. nie publikowat prognoz obejmujacych wyniki od 2008 roku ze wzgledu na
wdrozenie MSR (Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci). Zgodnie z decyzjg WZA z 30 czerwca
2008 r. CASH FLOW S. A., w niniejszym raporcie opublikowane zostaty rowniez dane finansowe
zgodnie z MSR. Decyzja o niepublikowaniu prognoz finansowych na 2008 rok i kolejne lata byta
zwigzana z roznicami pomiedzy Polskimi Standardami Rachunkowosci a Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci. Ze wzgledu na rdznice w  poréwnaniu danych publikowanych
i prognozowanych w okresie implementacji MSR, moggce wprowadzi¢c w biad akcjonariuszy
i inwestoréw, postanowiono powstrzymac sie z publikacjg prognoz az do zamkniecia co najmniej
dwéch lat obrotowych. Réwniez z uwagi na duzg nieprzewidywalnosé otoczenia biznesowego,
przygotowanie precyzyjnych prognoz wynikdw na obecnym etapie jest niezwykle trudne i obarczone
olbrzymim btedem. Decyzja odnosnie przekazywania prognoz w 2013 roku nie zostata podjeta.

3.5 Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% ogodlnej
liczby gtos6w na WZA.

Akcjonariusze posiadajacy co najmniej pie¢ procent gtoséw na Walnym Zgromadzeniu na dzien
przekazania raportu za Il Q 2013 roku:

Imi Podmiot bedacy Udziat w Udziat w
. « . bezposrednio . .. . Liczba gtosach
i nazwisko / . " Liczba akgji kapitale ,
Nazwa wiascicielem akgji %] gtoséw na WZA
Emitenta ) [%]
Poprzez podmiot -
kontrolowany Lune wtym | seria
Grzegorz Capital Limited z A 430 000 5,27 % 430 000 5,27 %
Gniady siedziba w Nikozji seria
B 1475000| 18,06%| 1475000| 18,06 %
Seria
Bezposrednio C 339964 4,16 % 339964 4,16 %
Razem 2.244.697 | 27,49 % | 2.244.697 | 27,49 %
Imi Podmiot bedacy Udziat w Udziat w
. - . bezposrednio . .. . Liczba gtosach
i nazwisko / . .. .. Liczba akgcji kapitale ,
Nazwa wiascicielem akgcji %] gtosow na WZA
Emitenta ; [%]
Tarisso -
Investments wtym | seria
Limited z A 570 000 6,98 % 570 000 6,98 %
siedziba w Bezposrednio seria
Nikozji na B 2280000 27,92%| 2280000| 27,92%
Cyprze Seria
C 376| 0,004% 376 | 0,004%
Razem 2850376 | 34,90%| 2850376| 34,90 %
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Marta -
Zalenska . ) Seria

Bezposrednio C 650000| 7,96% 650000| 7,96 %
Razem 650000| 7,96 % 650000 7,96 %

W okresie od dnia 14 maja 2013 roku do dnia 14 listopada 2013 roku znaczacy akcjonariat spétki Cash
Flow S. A. ulegt zmianie. Ponizej przedstawiony jest stan posiadania akcji oraz udziat posiadanych
akcji w kapitale zaktadowym przez znaczacych akcjonariuszy na dzien 14 maja 2013 roku tj. na dzien
sporzadzenia raportu za | kwartat 2013 roku.

Poprzez podmiot -
kontrolowany Lune wtym | seria
Grzegorz Capital Limited z A 430 000 5,73 % 430 000 5,73 %
Gniady siedzibg w Nikozji seria
B 1475000| 19,67 % | 1475000| 19,67 %
Seria
Bezposrednio C 569 964 7,59 % 569964| 7,59%
Razem 2474964 | 32,99%| 2474964 | 32,99 %

Tarisso -
Investments wtym | seria 0 0
Limited z Seanoéredi A . 570 000 7,60 % 570 000 7,60 %
siedzibg w P seria
Nikozji na B . 2280000| 30,04%| 2280000| 30,04 %
Cyprze Seria

C 376| 0,005% 376| 0,005%
Razem 2850376 | 38,003 % | 2850376 38,003 %

Marta -
Zaleniska Seria
Bezposrednio C 650 000 8,67 % 650 000 8,67 %
Razem 650 000 8,67 % 650000| 8,67 %
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Emitent przypomina, ze zmiana ilosci gtosdow posiadanych przez znaczacych akcjonariuszy jest
zwigzana miedzy innymi z ze zmiang wysokosci kapitatu zaktadowego Cash Flow S. A. Szczegdty tej
zmiany zostaty wskazane w punkcie 3.3. niniejszego raportu.

Zmiany w znaczacych pakietach akcji

Pan Grzegorz Gniady w okresie od 14 maja 2013 roku do 14 listopada 2013 roku dokonat
jednej transakcji na znacznych pakietach akcji w dniu 29 lipca 2013 roku poprzez zbycie
230.000 (stownie: dwiescie trzydziesci tysiecy) sztuk akcji. Przed dokonaniem przedmiotowej
transakcji stan posiadania wynosit tgcznie 2.474.964 (stownie: dwa miliony czterysta
siedemdziesigt cztery tysigce dziewieéset sze$édziesigt cztery) sztuki akcji wyemitowanych
przez Cash Flow S. A, co stanowito 32,99 % (stownie: trzydziesci dwa procent
dziewieddziesigt dziewie¢ setnych) w kapitale zaktadowym Spétki i uprawniato do
wykonywania 2.474.964 (stownie: dwa miliony czterysta siedemdziesigt cztery tysigce
dziewieéset sze$cédziesigt cztery) gtosdow na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 32,99 %
(stownie: trzydziesci dwa procent dziewieédziesigt dziewie¢ setnych) gtoséw na tym
zgromadzeniu. Po dokonaniu transakcji Pan Grzegorz Gniady posiada tgcznie 2 244 964
(stownie: dwa miliony dwiescie czterdziesci cztery tysigce dziewieéset szescdziesigt cztery)
sztuki akcji, co stanowi 29,93 % (stownie: dwadziescia dziewieé procent dziewiedédziesiat trzy
setne) w kapitale zaktadowym Spétki i uprawnia do wykonywania 2 244 964 (stownie: dwa
miliony dwiescie czterdziesci cztery tysigce dziewielset szesédziesigt cztery) gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 29,93 % (stownie: dwadziescia dziewie¢ procent
dziewiedédziesiat trzy setne) gtosdw na tym zgromadzeniu.

Ponadto na skutek zmiany struktury kapitatu zaktadowego, udziat w ilosci gtoséw
posiadanych przez Pana Grzegorza Gniadego ulegt zmianie w ten sposéb, ze przed zmiang
posiadat on 29,92 % (stownie: dwadziescia dziewie¢ procent dziewieddziesigt dwie setne)
w kapitale zaktadowym, co stanowito 29,92 % (stownie: dwadziescia dziewie¢ procent
dziewieddziesigt dwie setne) gtoséw na tym zgromadzeniu, natomiast po dokonaniu zmiany
posiada 27,49 % (stownie: dwadziescia siedem procent czterdziesci dziewieé¢ setnych)
w kapitale zaktadowym Spétki, co stanowi 27,49 % (stownie: dwadziesScia siedem procent
czterdziesci dziewie¢ setnych) gtosow na tym zgromadzeniu. Szczegdty na temat zmiany ilosci
gtosOw zostaty przekazane przez Spétke raportem biezagcym numer 31/2013 z dnia 25
pazdziernika 2013 roku.

Tarisso Investments Limited z siedzibg w Nikozji na Cyprze w okresie od 14 maja 2013 roku
do 14 listopada 2014 roku nie dokonywato transakcji na znacznych pakietach akcjach
Emitenta.

Na skutek zmiany struktury kapitatu zaktadowego, udziat w ilosci gtoséw posiadanych przez
Tarisso Investments Limited ulegt zmianie w ten sposéb, ze przed zmiang spétka posiadata
38,00 % (stownie: trzydziesci osiem procent) w kapitale zaktadowym Spétki, co stanowito
38,00 % (stownie: trzydziesci osiem procent) gtoséw na tym zgromadzeniu, natomiast po
dokonaniu zmiany posiada 34,90 % (stownie: trzydziesci cztery procent dziewiecdziesigt
setnych) w kapitale zaktadowym Spoétki, co stanowi 34,90 % (stownie: trzydziesci cztery
procent dziewiecdziesigt setnych) gtoséw na tym zgromadzeniu.

Pani Anna Iglinska — Gniady do dnia 29 lipca 2013 byta znaczgcym akcjonariuszem Cash Flow
S. A. w okresie od 14 maja 2013 roku do 14 listopada 2013 dokonata jednej transakcji na
znacznych pakietach akcji tj. dokonata w dniu 29 lipca 2013 roku zbycia akcji w tacznej ilosci
420.000 (stownie: czterysta dwadziescia tysiecy) sztuk. Przed dokonaniem powyiszej
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transakcji Pani Anna Iglinska - Gniady posiadata 424.261 (stownie: czterysta dwadziescia
cztery tysigce dwiescie sze$c¢dziesigt jeden) sztuk akcji serii C, co stanowito 5,66 % (stownie:
pie¢ procent sze$cdziesigt szes¢ setnych) w kapitale zaktadowym Spétki i uprawniato do
wykonywania 424.261 (stownie: czterysta dwadziescia cztery tysigce dwiescie sze$cdziesiagt
jeden) gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 5,66 % (stownie: pie¢ procent
sze$édziesigt szes$¢ setnych) gtoséw na tym zgromadzeniu. Po dokonaniu zbycia akcji Pani
Anna Iglinska - Gniady posiada tacznie 4.261 (stownie: cztery tysigce dwiescie szesédziesiat
jeden) sztuk akcji serii C, co stanowi 0,06 % (stownie: zero procent szes¢ setnych) w kapitale
zaktadowym Spétki i uprawnia do wykonywania 4.261 (stownie: cztery tysigce dwiescie
szescdziesigt jeden) gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 0,06 % (stownie: zero
procent szes¢ setnych) gtoséw na tym zgromadzeniu.

Pani Marta Zalenska w okresie od 14 maja 2013 roku do 14 listopada 2013 dokonata
jednorazowej transakcji na znacznych pakietach akcji emitenta. Nabycie akcji Cash Flow S. A.
nastgpito w dniu 29 lipca 2013 roku i dotyczyto 650.000 (stownie: szesciuset piecdziesieciu
tysiecy) sztuk akcji serii C. Przed dokonaniem transakcji Pani Marta Zaleriska nie posiadata
akcji spotki Cash Flow S. A. Po dokonaniu przedmiotowych transakcji Pani Marta Zaleriska
posiada 650.000 (stownie: szeséset piecdziesigt tysiecy) sztuk akcji serii C wyemitowanych
przez Cash Flow S. A., ktére stanowig 8,67 % (stownie: osiem procent szes¢dziesigt siedem
setnych) w kapitale zaktadowym Spoétki i uprawniajg do wykonywania 650.000 (stownie:
sze$éset piecdziesigt tysiecy) gtosow na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 8,67 % (stownie:
osiem procent sze$c¢dziesigt siedem setnych) gtoséw na tym zgromadzeniu.

Na skutek zmiany struktury kapitatu zaktadowego, udziat w ilosci gtoséw posiadanych przez
Panig Marte Zalenska ulegt zmianie w ten sposdb, ze przed zmiang posiadata ona stanowi
8,67 % (stownie: osiem procent szes¢dziesiagt siedem setnych) w kapitale zaktadowym Spétki,
co stanowito stanowi 8,67 % (stownie: osiem procent szesc¢dziesigt siedem setnych) gtoséw
na tym zgromadzeniu, natomiast po dokonaniu zmiany posiada 7,96 % (stownie: siedem
procent dziewieddziesigt szes¢ setnych) w kapitale zaktadowym Spétki, co stanowi 7,96 %
(stownie: siedem procent dziewiecdziesigt szes¢ setnych) gtosdw na tym zgromadzeniu.

Zestawienie stanu posiadania akcji Cash Flow S. A. przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace.

Zmiany w stanie posiadania akcji cztonkdw Zarzgdu w okresie od 14 maja 2013 roku do 14 listopada

2013 r.

Imie i nazwisko Stan na Zmniejszenie Zwiekszenie Stan na

14.05.2013r. 14.11.2013r.

Grzegorz Gniady — 569.964 230.000 0 339.964
bezposrednio
Grzegorz Gniady- 1.905.000 0 0 1.905.000
posrednio poprzez
podmioty
kontrolowane
Suma: 2.474.964 230.000 0 2.244.697

Akcje imienne sg posiadane przez cztonka zarzagdu poprzez podmioty zalezne. Pan Grzegorz Gniady,
kontroluje 23,33 procent kapitatu zaktadowego Spoétki (1.905.000 sztuk akcji serii A oraz B) poprzez
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podmiot zalezny — Lune Capital Limited z siedzibg w Nikozji na Cyprze oraz 4,16 procent kapitatu
zaktadowego Spotki (339.964 sztuk akcji serii C) bezposrednio.

Zmiany w stanie posiadania akcji cztonkéw Rady Nadzorczej w okresie od 14 maja 2013 roku do 14
listopada 2013 r.:

Imie i nazwisko Stan na Zmniejszenie Zwiekszenie Stan na
14.05.2013 r. 14.11.2013 .

Ryszard Gniady 11.740 0 0 11.740
Witold Baranski 0 0 0 0
Pawet Bak 0 0 0 0
Jacek Adrian 0 0 0 0
Matusiak
Anna Iglinska - 351.838 0 25.271 0
Gniady
bezposrednio
Anna Iglinska - 28.373 0 0 4.261
Gniady, posrednio
poprzez podmioty
kontrolowane

Powyzsze 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
porownawczy zgodnie z informacjami posiadanymi przez Emitenta w dniu przekazywania raportu za
| kwartat 2013 roku.

3.7 Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem
wlasciwym dla postepowania arbitrazowego Ilub organem
administracji publiczne;j.

Postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego zaleznej,
ktorych wartosc stanowi co najmniej 10 % kapitatow wiasnych Emitenta,

Postepowanie przeciwko Poznanskim Zaktadom Naprawczym Taboru Kolejowego S. A. zsiedziba
w Poznaniu.

Zarzad Cash Flow S. A. z siedzibg w Dabrowie Gérniczej w dniu 12 stycznia 2011 roku powzigt
informacje o wszczeciu przez sgd w dniu 31 grudnia 2010 roku postepowania sgdowego dotyczgcego
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 szescdziesigt dwa ztote 57/100) od
Poznanskich Zaktadéw Naprawczych Taboru Kolejowego S. A. z siedzibg w Poznaniu, tytutem
zalegtych odsetek umownych wynikajgcych z weksla wystawionego przez Sigma Sp. z o. o.

Dabrowa Gornicza, dnia 14 listopada 2013 roku Stidha 42



RAPORT 111 Q 2013 CASH FLOW S. A.

poreczonego przez pozwanego oraz podpisanych porozumien w przedmiocie sptaty dtugu. Zasgdzone
dotychczas naleznosci obejmowaty wytacznie odsetki ustawowe, co uniemozliwiato egzekwowanie
przystugujgcych Cash Flow S. A. odsetek umownych. Kwota powyzsza stanowi wartos$é przedmiotu
sporu w sprawie i jest réznicg pomiedzy zasadzonymi 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 spoétek
powigzanych w tym Sigma sp. z 0. 0. z siedzibg w Lubinie, Zarzad Cash Flow S. A. podjat decyzje o
skierowanie sprawy na droge postepowania sgdowego. Dodatkowg przestankg powziecia decyzji o
wystgpieniu na droge postepowania sgdowego byto 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 motywdéw uzasadnienia
podanych przez Sad po ogtoszeniu wyroku w sprawie wynika, ze w ocenie sgdu jedna z czynnosci
prawnych zwigzanych z dtugiem nastgpita w sposdb niewtasciwy (sad skupit sie na nazwie dokonanej
czynnosci nie za$ na jej tresci), przez co nie wywotata zamierzonych skutkéw prawnych ze wzgledu na
jej niewaznosé¢. Na skutek apelacji wniesionej przez obie strony Sgd Apelacyjny w Katowicach dnia 27
grudnia 2012 roku uchylit w czesci wyrok wydany przez Sgd Okregowy w Katowicach w zakresie
uchylajacej nakaz zaptaty wydany w sprawie i oddalajgcej roszczenie emitenta o zaptate 850.000
ztotych. Postepowanie oraz nakaz zaptaty w tej czesci zostaty umorzone. Ponadto Sad Apelacyjny
zmienit czesciowo zaskarzony wyrok w ten sposéb, 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 zgdania apelacyjne Emitenta oddalone.

Cash Flow S. A. wnidst 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 Gérniczej w dniu 22 marca 2011 roku powzigt
informacje o wszczeciu prze sad w dniu 15 marca 2011 roku postepowania sgdowego dotyczgcego
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 zadanie przez Cash Flow S. A.
zaptaty kwoty 8.339.812,77 (stownie: osiem miliondw 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 porozumied w
przedmiocie sptaty dtugu. Zasadzone dotychczas naleznosci obejmowaty wytacznie odsetki
ustawowe, co uniemozliwiato egzekwowanie przystugujgcych 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. Majac na uwadze dtugi
okres odzyskiwania naleznosci od Poznanskich Zaktadow 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
przestankg powziecia decyzji o wystgpieniu na droge postepowania sgdowego byto 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

Dabrowa Gornicza, dnia 14 listopada 2013 roku St@ma 42



RAPORT 111 Q 2013 CASH FLOW S. A.

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 niniejszego raportu sprawa ta jest w toku.

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
zasgdzenie odszkodowania za niezgodne z prawem dziatanie podejmowane rzekomo w imieniu spotki
po dacie jego odwotania tj. po dniu 22 grudnia 2008 roku (przedmiot postepowania).

Warto$¢ przedmiotu sporu w sprawie zostata oznaczona na kwote 2.226.395,00 zt (dwa miliony
dwiescie dwadziescia szes¢ tysiecy trzysta dziewieddziesiat piec¢ ztotych) i stanowi cze$¢ naleznosci
Cash Flow S. A. wynikajacej ze szkody poniesionej 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. uchwaly nr 13/2010 z dnia 22 czerwca 2010 roku
w przedmiocie postanowienia dotyczgcego roszczenia o naprawienie szkody wyrzadzonej CASH
FLOW S. A. przy sprawowaniu zarzgdu przez bytego cztonka Zarzadu Igora Kazimierskiego. Emitent
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 prdbg przejecia wtadzy w spétce i pozbawienia mozliwosci
sprawowania funkcji przez Grzegorza Gniadego (tzw. "konflikt z rodzing Kazimierskich" byt opisywany
szczegdétowo przez emitenta na tamach raportow okresowych poczawszy od 2009 roku a
najwazniejsze rozstrzygniecia sgdowe byty przekazywane w formie raportéw biezgcych). Bezprawne
dziatania podejmowane przez odwotanego cztonka zarzadu spowodowaty niekorzystne skutki w
wewnetrznej strukturze emitenta (miedzy innymi odejscie czesci dotychczasowej kadry), jak réwniez
w relacjach z kontrahentami, ktdrzy otrzymywali nieprawdziwe informacje na temat stanu prawnego
spotki, jej organdw czy tez mozliwosci wykonywania podstawowej dziatalnosci. Emitent rozwaza
wytoczenie kolejnych powddztw przeciwko Igorowi Kazimierskiemu jak rowniez przygotowuje
powddztwo przeciwko Adamowi Kazimierskiemu, ktéry uczestniczyt i pomagat w bezprawnych
dziataniach odwotanemu cztonkowi zarzadu.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu postepowanie jest w toku.

Dwa lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych taczna wartosc
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 wartosé przekracza 10 %
kapitatéw wtasnych.

3.8 Informacje o zawarciu transakcji z podmiotami powigzanymi.

Informacje na temat zawarcia transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty ujete w punkcie 2.15
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3.9 Informacje o udzieleniu przez emitenta poreczen kredytu lub
pozyczkKi lub udzieleniu gwarancji.

W okresie od 14 maja 2013 r. do 14 listopada 2013 roku Emitent nie udzielat poreczen kredytéw,
pozyczek oraz nie udzielat gwarancji, ktorych tgczna wartos¢ na jednego kontrahenta przekraczataby
wartos$¢ 10 procent kapitatu wtasnego CASH FLOW S. A.

3.10 Inne informacje, ktore zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny jego
sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian, oraz informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowigzan przez emitenta.

Opis wazniejszych postepowan sadowych dotyczgcych spraw korporacyjnych Emitenta.

Rejestracja zmian statutu Cash Flow S. A. przez Sad Rejestrowy.

1. 30 wrzesnia 2013 roku Emitent otrzymat postanowienie Sagdu Rejonowego Katowice - Wschdd
w Katowicach, XIlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, z dnia 19 wrzesnia 2013
roku, zgodnie z ktdrym, Sad dokonat wpisu w Krajowym Rejestrze Sadowym - Rejestrze
Przedsiebiorcow zmiany Statutu Spotki. Zmiany te zostaty dokonane na podstawie uchwat
Zwyczajnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Cash Flow S. A. z dnia 5 kwietnia 2013 roku.
Przedmiotowa zmiana dotyczyta w szczegdlnosci mozliwosci emisji przez Spétke akcji w oparciu o
kapitat docelowy oraz kapitat warunkowy. Szczegéty na temat tej zmiany oraz jednolity tekst
Statutu zostaty przekazane przez Spotke raportem biezgcym numer 29/2013 z dnia 1 pazdziernika
2013 roku.

2. 18 pazdziernika 2013 roku Emitent otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego Katowice -
Wschod w Katowicach, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, z dnia 11
pazdziernika 2013 roku, zgodnie z ktérym, Sad dokonat wpisu w Krajowym Rejestrze Sgdowym -
Rejestrze Przedsiebiorcow zmiany Statutu Spoétki oraz dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki. Zmiany te zostaty dokonane na podstawie uchwat Zarzadu dotyczacych
emisji warrantéw subskrypcyjnych serii B zamiennych na akcje Cash Flow S. A. serii D. Szczegdty
na temat podwyzszenia kapitatu zaktadowego zostaty opisane w punkcie 3.3 niniejszego raportu.

Inne Ryzyka zwigzane z funkcjonowaniem Cash Flow S. A.

Zmiany stép procentowych.

W sytuacji spowolnienia gospodarczego jednym ze sposobow pobudzania gospodarki jest obnizanie
stép procentowych, co w zamysle ma zmniejszy¢ koszty dostepu do kredytéw bankowych dla
przedsiebiorstw i oséb prywatnych i w ten sposéb stymulowaé gospodarke. Dla CASH FLOW S.A.
zmiany wysokosci stop procentowych majg lub mogg mieé wptyw na nastepujgce obszary dziatalnosci
Spoiki:
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Dziatalno$¢ operacyjna prowadzona w oparciu o ustugi zawierajace klauzule bazujgce na
maksymalnych odsetkach (ograniczenie ,ustawy antylichwiarskiej”)

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

Dziatalnos¢ inwestycyjna lub dziatalno$¢ zwigzana z obstugg kredytéw dtugoterminowych (kredytu
zaciggnietego na zakup nieruchomosci w Dabrowie Gdrniczej przy ulicy 3 maja 11)

Dziatalnos¢ operacyjna

W dziatalnosci operacyjnej CASH FLOW S.A. czesto wykorzystuje lub ,pracuje” na odsetkach
maksymalnych uzywanych w celu zabezpieczenia intereséw wierzyciela przed nieterminowg sptatg
zadtuzenia przez dtuznika. Odsetki sg wykorzystywane zaréwno do zabezpieczenia wierzytelnosci
pozyskiwanych od klientow (w drodze powierniczego przelewu wierzytelnosci lub w ramach obrotu
wierzytelnosciami), produktéw finansowych w ktorych 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 wierzytelnosciach (windykacja, factoring,
obrét wierzytelnosciami) jest to rdéznica 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 ptatnosci naliczane od daty, kiedy CASH FLOW S.A. nabyt wierzytelnos¢
do momentu sptaty zadtuzenia (z wyjgtkiem sytuacji, kiedy umowa na podstawie, ktorej CASH FLOW
S.A. pozyskuje wierzytelno$¢ stanowi inaczej). Maksymalng wysokos¢ naliczanych odsetek z tytutu
opo6znienia ptatnosci reguluje ustawa tzw. ustawa antylichwiarska (ustawa o zmianie ustawy Kodeks
cywilny oraz o zmianie niektdrych innych ustaw). Zgodnie z ustawg maksymalna wysokos$¢ odsetek
nie moze by¢ wyzisza niz 4-krotnos$¢ stopy lombardowej NBP. W przypadku rynku wierzytelnosci
oznacza to, ze najczesciej uzywanym zabezpieczeniem przed deprecjacjg wierzytelnosci (spadkiem jej
wartosci wynikajgcym z faktu, ze dtuinik nie sptaca zadtuzenia a inflacja zmniejsza wartosc¢
wierzytelnosci) jest wiasnie wpisanie do umowy klauzuli opartej na maksymalnych odsetkach. W
przypadku wzrostu stép procentowych, podwyzszeniu ulegajg rdwniez odsetki maksymalne (zgodnie
z ,ustawg antylichwiarskg” maksymalna wysokos¢ odsetek to 4-krotnosé stopy lombardowej NBP).
Ich wzrost powoduje, ze rosnie réwniez warto$¢ naleznych CASH FLOW S.A. odsetek od
niesptaconych przez dtuznikéw kwot zadtuzenia, a tym samym rosnie réwniez wartos¢ przychodoéw
Spoétki (wzrost marzy ze sprzedazy). Natomiast w przypadku obnizenia stép procentowych, dochodzi
do odwrotnego procesu i poprzez spadek marzy przychody Spétki moga zosta¢ obnizone. Sposéb
naliczania wynagrodzenia CASH FLOW S.A zabezpiecza Spotke przed sytuacjy, w ktdrej spadek
wysokosci stopy procentowej doprowadzitby do ujemnej marzy brutto ze sprzedazy*. W przypadku
kiedy stopa lombardowa bytaby zbyt niska aby maksymalne odsetki rekompensowatyby inflacje,
CASH FLOW S.A. bedzie zarabiat jedynie na marzy ze sprzedazy (przychody z odsetek zostatyby
zminimalizowane do zera). W przypadku wystgpienia zbyt duzej rdéznicy miedzy wartoscig stopy
lombardowej a inflacjg (odsetki nie réwnowazytyby wywotanego przez inflacje spadku wartosci
wierzytelnosci) Emitent rozwazytby zwiekszenie marzy ze sprzedazy. Niemniej obecny poziom stopy
lombardowej zabezpiecza spadek wartosci wierzytelnosci na skutek inflacji oraz pozwala zwiekszy¢
rentownos¢ procesu windykacyjnego (przy zatozeniu petnej sptaty kapitatu i odsetek). Malejgce stopy
procentowe mogg mie¢ rowniez pozytywny wptyw na zainteresowanie przedsiebiorcow ustugami
windykacyjnymi zwtaszcza przy uwzglednieniu wystepujacych w obrocie gospodarczym trudnosci w
uzyskaniu finansowania za pomocg kredytow bankowych. Z jednej strony przedsiebiorcy bedg chcieli
zabezpieczy¢ sie przed stratami (spadek wartosci przeptywow pienieznych zwigzanych z
wierzytelnoscig na skutek obnizenia stopy procentowej zabezpieczajacej jej wartosé), a z drugiej
strony bedg bardziej sktonni traktowac wierzytelnosci jako zbedne i kosztowne ograniczanie wtasnej
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ptynnosci finansowej. W obydwdch przypadkach przedsiebiorcy mogg by¢ sktonni do spieniezania
posiadanych wierzytelnosci przekazujac je do firm windykacyjnych. W takim przypadku ewentualny
spadek przychodéw z tytutu obnizenia stopy procentowej zostanie z nadwyzkg zrekompensowany
zwiekszeniem obrotéw wynikajacym z wiekszej liczby zlecen.

*marza brutto ze sprzedazy = przychody ze sprzedazy — koszty zmienne
Dziatalnos$¢ finansowa.

Rozwoj kapitatochtonnych ustug CASH FLOW S.A. (factoring, finansowanie zobowigzan, pozyczki) jest
obecnie ograniczony wysokoscig kapitatu, ktorym dysponuje Spétka (powyzsze ustugi sg finansowane
za pomocg kapitatu wiasnego Emitenta). Dlatego jednym z kluczowych zadan Zarzadu jest
zwiekszenie zasobow 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, wspodtpraca kapitatowa z podmiotami
trzecimi itp.). Ryzyko zwigzane z wptywem stép procentowych na zysk netto bedzie wigzace dla CASH
FLOW S.A. od momentu pozyskania dostepu do kapitatu obcego. Do tego momentu powyzszy czynnik
ryzyka nie stanowi zagrozenia dla CASH FLOW S.A. Ze wzgledu na ograniczenie akcji kredytowej przez
banki i wystepowanie trudnosci w uzyskiwaniu dostepu do kredytéw przez przedsiebiorstwa, spadek
stép procentowych nie stanowi dla CASH FLOW S.A. powodu do obnizania marz stosowanych przez
Spoétke przy obstudze transakcji faktoringowych i pozyczek krétkookresowych.

Dziatalnos¢ restrukturyzacyjna
Na dzien publikacji niniejszego raportu okresowego Emitent przeprowadzit restrukturyzacje:

Extem Inwestycje Sp. z 0.0. (wczesniej EKOINWEST Sp. z 0.0.) — spdtka developersko-budowlana
przejeta przez CASH FLOW S.A. w dniu 10 pazdziernika 2007 razem ze spotkg E-media Investment Sp.
z 0.0. — spodtka zalezna od Extem Inwestycje Sp. z 0.0. przejeta w dniu 10 stycznia 2008. CASH FLOW
S.A. nie wyklucza dalszego zwiekszania zaangazowania Spodtki w przejmowanie kolejnych firm
w drodze operacji na wierzytelnosciach oraz prowadzenia ich restrukturyzacji.

W odrdznieniu od dziatan realizowanych w 2006 i 2007 roku CASH FLOW S.A. w najblizszych latach
bedzie koncentrowat sie na restrukturyzacji matych i srednich przedsiebiorstw uwzgledniajgc
nastepujgce czynniki:

Ograniczenia kapitatowe CASH FLOW S.A. przy jednoczesnej wysokiej rentownosci
dziatalnos$ci podstawowej — CASH FLOW S.A. bedzie ograniczat wysokosé inwestowanych
srodkéw (prymat dziatalnosci podstawowej) oraz starat sie pozyskac partnera finansowego
do danej restrukturyzacji.

Specjalizacja CASH FLOW S.A. w przywracaniu ptynnosci finansowe] przedsiebiorstw — CASH
FLOW S.A. bedzie starat sie ograniczyé¢ swdj udziat i odpowiedzialnos¢ restrukturyzacji do
okreslonych dziatan zwigzanych z przeksztatceniami zobowigzan i naleznosci, zmiang sposobu
zarzgdzania naleznosciami, zmiang sposobu finansowania, kompensatami, ewentualnie
wspomozenia danego przedsiebiorstwa ustugami z podstawowe]j dziatalnosci CASH FLOW
S.A. na warunkach rynkowych.

Ryzyko zwigzane z prowadzeniem restrukturyzacji — restrukturyzacja danego podmiotu
bedzie prowadzona na zasadzie projektu inwestycyjnego, przy czym zaangazowanie i koszt
dziatan CASH FLOW S.A. beda wprost proporcjonalnie zaleze¢ od stopnia ryzyka.

Obowigzki informacyjne spotki gietdowej — CASH FLOW S.A. podejmujac sie restrukturyzacji
przedsiebiorstwa bedzie wymagat od partneréw i restrukturyzowanego przedsiebiorstwa
przestrzegania ograniczen i obowigzkow zdefiniowanych w Ustawie o obrocie instrumentami
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finansowymi z 29 lipca 2005r. Jednoczesnie naktady, dotychczasowe efekty i rokowania
restrukturyzacji wraz z czynnikami ryzyka dotyczace restrukturyzacji o wartosci
przekraczajacej 10 procent kapitatow wtasnych CASH FLOW S.A. beds aktualizowane
w kazdym raporcie okresowym, niezaleznie od tego czy zaszty jakiekolwiek wydarzenia lub
czynnosci uzasadniajgce dokonanie takiej aktualizacji.

Zwiekszajace sie ryzyko upadtosci przedsiebiorstw

Ostabienie wzrostu gospodarczego, ograniczenie dostepnosci srodkéw finansowych pochodzgcych
z kredytéw bankowych, odczuwalna przez wiele przedsiebiorstw bariera popytu na produkty i ustugi
negatywnie wptywa na kondycje przedsiebiorstw, w tym ptynnos$é finansowg. W zwigzku z czym
ro$nie ryzyko nieterminowego regulowania ptatnosci przez przedsiebiorstwa, a w skrajnych
przypadkach ryzyko ogtoszenia upadtosci.

Dla CASH FLOW S.A. zwiekszajgce sie ryzyko upadtosci przedsiebiorstw lub znacznego ograniczenia
ich ptynnosci finansowej oznacza:

- Moizliwy wzrost popytu na ustugi windykacyjne, w ktérych dziatania windykacyjne bytyby
skierowane przeciwko firmom zagrozonych upadtoscia,

- Zwiekszeniu sie skali trudnosci postepowan windykacyjnych prowadzonych przeciwko firmom w
trudnej sytuacji finansowej lub wrecz zagrozonych upadtoscia,

- Mozliwos$¢ poniesienia straty w przypadku windykacji nabytej wierzytelnosci, w ktérej dtuznik
ogtosi upadtosé, a jego majatek nie pozwala na sptacenie wierzycieli.

Zdecydowana czes$¢ dziatalnosci podstawowej prowadzonej przez CASH FLOW S.A. polega na
prowadzeniu windykacji na podstawie Umdw Powierniczego Przelewu Wierzytelnosci (UPPW). Na
podstawie UPPW wierzytelnosci sg jedynie powierzane CASH FLOW S. A. na okres windykacji,
natomiast w praktyce CASH FLOW S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za ewentualng niewyptacalnosé
dtuznika. Niezaleznie od UPPW CASH FLOW S.A. zajmuje sie obrotem wierzytelnosci zarowno na
zlecenie klientéw (zdecydowana wiekszos¢) jak i na wtasny rachunek. Kupowane wierzytelnosci sg
weryfikowane miedzy innymi pod katem ryzyka niewyptacalnosci lub ogtoszenia upadtosci danego
dtuznika. Niemniej z ostroznosci Spotka stwierdza, ze w sytuacji pogarszajacej sie koniunktury
gospodarczej moze wystgpi¢ sytuacja, w ktérej kupowana z zachowaniem wszystkich procedur i
zabezpieczen od ryzyka, wierzytelno$¢ w miare uptywu czasu okaze sie trudno $ciggalna lub
zagrozona strata.

Powierzane na czas windykacji wierzytelnosci sg ksiegowane jako naleznosci krétkookresowe po
stronie aktywéw oraz zobowigzania krétkoterminowe po stronie pasywéw). Przy ocenie
wskaznikowej Spotki, koncentrujgc sie na wskaznikach zadtuzenia (np. wskaznik ogdlnego zadtuzenia,
wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego, wskaznik zadtuzenia dfugoterminowego czy udziat kapitatu
wtasnego w finansowaniu majgtku) analitycy nie uwzgledniajacy charakterystyki branzy oraz
przyjetego sposobu ksiegowania, mylnie dochodzili do wniosku, ze Spdtka jest zadtuzona i istnieje
podwyzszone ryzyko finansowe. Dochodzac do takiego wniosku analitycy ignorowali fakt, ze Spétka
nie korzysta z zewnetrznych zrédet finansowania oraz jej zadtuzenie jest wielokrotnie nizsze od
kapitatu wtasnego CASH FLOW S.A Pozyskanie kapitatu przez CASH FLOW S.A. moze by¢ realizowane
w nastepujacych formach:

- Emisja obligacji w drodze oferty niepublicznej (do 149 podmiotéw) lub oferty publicznej
przeprowadzanej zgodnie z art. 7 ust. 3 pkt. 1-4 ustawy o ofercie publicznej z 29 lipca 2005r.
- Kredytow bankowych i pozyczek od przedsiebiorstw
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- Instrumentéw finansowych typu mezzanine (instrument posredni pomiedzy finansowaniem
dtuznym (kredyty, obligacje itp.), a finansowaniem kapitatowym (np. emisja akcji, private
equity),

- Publicznej emisji akcji (obecnie publiczna emisja akcji nie jest rozwazana), Mozliwos$¢
pozyskania kapitatéw obcych bedzie silnie uzalezniona od nastepujacych czynnikow:

- Ograniczen natozonych na inwestoréw instytucjonalnych zwigzanych z kryzysem
finansowym,

- Jakosci strategii wypracowanej przez zarzad CASH FLOW S.A. i jej oceny przez wybranych
inwestorow,

- Wystepujacych czynnikdw ryzyka oraz wagi przypisywanej do nich przez inwestoréw przy
prowadzeniu analizy Spotki,

- Oceny rentownosci dziatalnosci przedsiebiorstwa,

- Jakosci i transparentnosci informacji publikowanych przez Spotke, w tym mozliwosc¢
prezentacji i poréwnania danych zgodnie ze standardami MSR,

- Polityki inwestycyjnej duzych przedsiebiorstw oraz instytucji dziatajgcych na rynku
finansowym i kapitatowym, zwtaszcza w zakresie prowadzonej polityki kredytowej przez
banki.

CASH FLOW S.A. a walutowe instrumenty pochodne

Dziatalno$¢ CASH FLOW S.A. polegajaca na obstudze windykacyjnej i faktoringowej wierzytelnosci
oraz pozyczkach krotkookresowych jest prowadzona i rozliczana w oparciu o walute polskg. CASH
FLOW S.A. nie jest narazony na ryzyko kursowe i w swojej dziatalnosci nie korzysta i nie korzystat z
walutowych instrumentdw pochodnych ani z innych instrumentéw zarzadzania ryzykiem kursowym.
CASH FLOW S.A. zwraca uwage, ze konstrukcja Umowy Powierniczego Przelewu Wierzytelnosci
zaktada, ze wierzytelnos¢ jest czasowo powierzana CASH FLOW S.A. na okres windykacji. W
przypadku opisywanej umowy rozliczenie transakcji nastepuje poprzez przekazywanie sSrodkdow
uzyskanych od dtuznika w ramach dziatan windykacyjnych lub ze spieniezenia wierzytelnosci przez
CASH FLOW S.A. z uwzglednieniem prowizji Emitenta. W przypadku niepowodzenia windykacji, kazda
ze stron umowy posiada prawo do wypowiedzenia umowy na drodze cesji zwrotnej wierzytelnosci.
W czasie trwania umowy CASH FLOW S.A. nie ponosi ryzyka kursowego oraz nie korzystat
zinstrumentdw pochodnych stuzgcych do zabezpieczania ryzyka kursowego. CASH FLOW S.A.
podkresla, ze dziatalno$¢ Spotki jest wolna od ryzyka kursowego oraz od ryzyka zwigzanego
z jakimikolwiek instrumentami pochodnymi.

Znaczace umowy zawarte przez Cash Flow S. A.

W trzecim pétroczu 2013 roku Cash Flow S. A. nie zawierat znaczgcych umdw, co moze przetozy¢ sie
negatywnie na osiggniety wynik w 2013 roku.

Podsumowanie

Najwazniejszym czynnikiem, ktéry w ocenie Emitenta bedzie wptywat na wyniki w kolejnych
kwartatach, jest sptata zobowigzan wynikajgcych z obligacji wyemitowanych przez spétke. W tym celu
podjete zostaty dziatania w zakresie sprzedazy majatku spotki (miedzy innymi nieruchomosci
potozonej w Krakowie) oraz rozpoczeto postepowania w stosunku do najwiekszych dtuznikéw
Emitenta. Dziatania te mogg przynies¢ w nadchodzgcym roku srodki pieniezne niezbedne do
zaspokojenia zobowigzann Emitenta. Cash Flow S. A. rozwaza réwniez mozliwosé emisji papieréw
wartosciowych (w tym o charakterze udziatowym), jednak na dzien sporzadzenia niniejszego raportu
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nie spoétka nie posiada sprecyzowanego planu w tym zakresie. Decyzja dotyczgca emisji papierdow
warto$ciowych bedzie uzalezniona od tego, czy dojdzie do zaangazowania sie w spdtke inwestorow.
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