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A. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI CFI HOLDING S.A oraz GRUPY KAPITALOWEJ CFI
HOLDING S.A

Wprowadzenie do sprawozdania

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej CFI Holding S.A. za pierwsze potrocze 2024 roku
zostalo przygotowane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaly
zatwierdzone przez Uni¢ Europejskg oraz w zakresie wymaganym przez rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
warto$ciowych oraz warunkow uznawania za rOwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebgdacego panstwem cztonkowskim (DZ.U.2018.p0z.757).

Zarzad Grupy Kapitatowej CFI Holding SA o$wiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy, potroczne skrocone
jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz pétroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy
kapitatowej oraz dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci,
odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa grupy oraz jej wynik
finansowy, a sprawozdanie z dziatalnos$ci jednostki dominujacej oraz grupy kapitalowej zawiera prawdziwy obraz

rozwoju i osiagni¢¢ oraz sytuacji grupy kapitalowej, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

1. Podstawowe informacje o Grupie Kapitalowej

1.1. Dane rejestracyjne i adresowe oraz przedmiot dzialalnosci podmiotu dominujacego

Podmiot dominujacy Grupy Kapitalowej dziata pod nazwa CFI Holding Spotka Akcyjna (nazwa skrocona
CFI Holding S.A.) i jest wpisany do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy, pod numerem 0000292030.
Spotka ma nadany numer identyfikacji podatkowej NIP 898-10-51-431 i otrzymata numer identyfikacyjny
REGON 930175372.

Spotka prowadzi swojg strong internetowg www.cfiholding.pl.

Nazwa: CFI Holding S.A.
Adres (siedziba): Wroclaw ul. Teatralna 10-12.
Telefon: 71348 80 10
Fax: 71 343 89 87
Adres Email: kontakt@cfiholding.pl
Kontakt Dla Inwestoréw: ir@cfiholding.pl
Strona WWW www. cfiholding.pl
LEI 259400JPS8B452HK4Y54
ISIN PLINTKS00013

Nazwa organu reprezentacji ZARZAD

W przypadku zarzadu jednoosobowego jedyny cztonek

Sposob tacji C
POsOb feprezentacit zarzadu  samodzielnie. ~w  przypadku  zarzadu


http://www.cfiholding.pl/
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wieloosobowego dwoch cztonkoéw zarzadu tacznie albo
kazdy cztonek zarzadu tacznie z prokurentem.

Przedmiot dzialalno$ci wg PKD:
1.Przedmiot przewazajacej dziatalno$ci:

41, 20, Z, ROBOTY BUDOWLANE ZWIAZANE ZE WZNOSZENIEM BUDYNKOW MIESZKALNYCH I
NIEMIESZKALNYCH

2.Przedmiot pozostatej dziatalnos$ci:

41, 10, Z, REALIZACJA PROJEKTOW BUDOWLANYCH ZWIAZANYCH ZE WZNOSZENIEM
BUDYNKOW

43,12, Z, PRZYGOTOWANIE TERENU POD BUDOWE

43,11, Z, ROZBIORKA I BURZENIE OBIEKTOW BUDOWLANYCH

43,22, Z, WYKONYWANIE INSTALACJI WODNO-KANALIZACYJINYCH, CIEPLNYCH, GAZOWYCH I
KLIMATYZACYJINYCH

43,29, Z, WYKONYWANIE POZOSTALYCH INSTALACJI BUDOWLANYCH

46, 73, Z, SPRZEDAZ HURTOWA DREWNA, MATERIALOW BUDOWLANYCH I WYPOSAZENIA
SANITARNEGO

77,32, Z, WYNAJEM [ DZIERZAWA MASZYN [ URZADZEN BUDOWLANYCH

64,20, Z, DZIALALNOSC HOLDINGOW FINANSOWYCH

70, 10, Z, DZIALALNOSC FIRM CENTRALNYCH (HEAD OFFICES) I HOLDINGOW, Z WYLACZENIEM
HOLDINGOW FINANSOWYCH

1.2. Kapital zakladowy i akcje

Kapital zakladowy Spélki wynosi 852.771.219 zl (slownie: osiemset pi¢édziesiat dwa miliony, siedemset

siedemdziesiat jeden tysiecy, dwieScie dziewietnascie zlotych) i dzieli si¢ na:

a) 27.523.000 (stownie: dwadziescia siedem milionow pigéset dwadziescia trzy tysiace) akcji zwyktych na
okaziciela serii A oznaczonych numerami od A01 do A27.523.000;

b) 26.189.000 (stownie: dwadzie$cia sze$¢ miliondw sto osiemdziesiat dziewie¢ tysigcy) akeji zwyktych na
okaziciela serii B oznaczonych numerami BO1 do B26.189.000;

c) 2.752.200 (stownie: dwa miliony siedemset piecdziesigt dwa tysigce dwiedcie) akcji zwyklych na
okaziciela serii C oznaczonych numerami od C0000001 do C2752200.

d) 60.000.800 (stownie: sze$¢dziesigt milionow osiemset) akcji zwyktych na okaziciela serii D oznaczonych
numerami od DO000001 do D60000800

e) 2.634.409.900 (dwa miliardy sze$éset trzydziesci cztery miliony czterysta dziewig¢ tysiecy dziewiecset)
akcji zwyklych na okaziciela serii F oznaczonych numerami od FO000001 do F 2634409900.

Warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 0,31 zl (stownie: trzydzie$ci jeden groszy).
1.3. Oddzialy Jednostki

Podmiot CFI Holding Spétka Akcyjna nie posiada oddziatow.
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1.4. Informacje o organizacji Grupy Kapitalowej Emitenta

Jednostka dominujgca na dzien 30.06.2024 r. oraz na dzien sporzadzenia raportu posiadata bezposrednio udziaty

w nastepujacych jednostkach zaleznych:

1) 100% udziatow w Towarzystwie Budownictwa Spotecznego "Nasze Katy" Sp. z 0.0.

2) 100% udziatoéw w Central Fund of Immovables Sp. z 0.0.
3) 100% udziatow w INWEST Sp. z 0.0.

Jednostki posrednio kontrolowane przez CFI Holding S.A. na dzien 30.06.2024 r.:

gastronomiczna,

% udzial
. . . Przedmiot w kapitale o Rodzaj
Nazwa jednostki Siedziba dzialalnosci zakladowym | Metoda Konsolidacji ki
na dzien
30.06.2024
Wynajem
nieruchomosci,
Central Fund of Lodz dziatalno$é 100 Pelna
Immovables Sp. z 0.0. hotelarska,
dziatalno$é
restauracyjna
'Towarzystwo
Budownictwa 1. |Wynajem mieszkan w
Spotecznego "Nasze Katy" Lodz systemie TBS 100 Peina
Sp.zo.0.
Dziatalno$¢ w
Wroctawskie Centrum Wroclaw sektorze rekreaciji, 100 Pena
SPA Sp. z 0.0. sportu oraz ushug
medycznych
Przedsigbiorstwo Dziatalno$é¢
Handlowo-Ustugowe L6dz handlowa, sektor 52,95 Pelna
Chemikolor S.A. chemiczny
Krajowa Spotka Dziatalno$é¢
Przemystu Odziezowego 1.6dz handlowa, sektor 93,08 Pelna
Illolconfe% Sg. z o.c‘;. o\(livmezc_)wy Jednostki
orporacja Gospodarcza . ynajem saleine
Efekt SA Krakéw nieruchomosci 31 Pelna
Efekt Hotel S.A. Krakow Dziatalnos¢ 100%* Pelna
hotelarska
Lider Hotel Sp. z 0.0. Krakow Dziatalno$¢ 100** Pelna
hotelarska
Wsparcie dziatalno$ci
Efekt Projekt Sp. z o.0. Krakéw | operacyjnej spotek 100** Pelna
powigzanych
Solaris House Sp. z 0.0. Lodz Dziatalnos¢ 95 Pelna
developerska
Dziatalno$¢
INWEST Sp. z 0.0. Krakow inwestycyjna na 100
rynkach finansowych
IMA Sprzet i Wynajem maszyn
Budownictwo Sp. 0.0. Wroctaw budowlanych 100 \kxgﬁéﬁfg;’;lz
Mono Haus Rent Sp. z Lodz _ Wynajem' _ 100
0.0. nieruchomosci
Food Market Sp. z 0.0. Lodz Dziatalnos¢ 100
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wsparcie operacyjne
dziatalnosci
hotelarskiej
Luxton Investment Sp. z Dziatalnos¢
0.0 - Warszawa holdingdéw 100
o finansowych
Restauracja U Kucharzy Warszawa Dzmlaln_osc 100
Sp. zo.o. gastronomiczna
HR Hospitality Sp. z0.0. | Eodz | v sparcie dziatalnoseil )5,
operacyjnej
Dziatalno$é Metoda praw Jednostka
Starhedge S.A. Warszawa holdingow 40,97 wilasno$ci stowarzyszona
finansowych

** poprzez Korporacje Gospodarczq Efekt SA

Pozostale jednostki powigzane poprzez spotke Starhedge S.A.

SURTEX Sp. z 0. 0. 1.odz Dziatalno$¢ handlowa

Gdynskie Przedsi¢gbiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z )

o0, Gdynia Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
Poznanskie Przedsigbiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z

o0 Poznan Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
Ecco Pralnia Sp. z 0. o. 'Wroctaw  [Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
STARHEDGE DEVELOPMENT Sp. z 0.0. Warszawa [Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
STARHEDGE CAPITAL Sp. z 0.0. Warszawa [Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
STARHEDGE Czaplinecka Sp. z 0.0. Sp. z 0.0. t.odz Dzialalno$¢ w sektorze nieruchomosci
Fermecco Investment Sp. z 0.0. Gdynia Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
Fabryka Ossera Sp. z 0.0. Warszawa |Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomogci
G Energy S.A. Warszawa |Dzialalno§¢ w sektorze nieruchomosci
Crystal Residence Sp. z 0.0. 1.0dz Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
Piotrkowska Art Sp. z 0.0. 1.0dz Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
Garden House Sp. z o.0. 1.odz Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
Cedry Park Sp. z 0.0. 1.0dz Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
Starhedge SPV 2 Sp. z 0.0. Warszawa |Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomogci
Starhedge SPV 1 Sp. z 0.0. Warszawa |Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
Green Future Investments Sp. z 0. 0 1.6dz Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomosci
Infracomplex Sp. z 0.0. Warszawa |Dziatalno$¢ w sektorze nieruchomogci

1.5. Przedmiot dzialalno$ci Jednostki i Grupy Kapitalowej

Dzialalno$¢ Grupy Kapitatowej kontynuowana byta w wielu segmentach branzowych m.in. szeroko pojete
sfery: hotelarska, gastronomiczna, budownictwa i mieszkalnictwa, wynajem nieruchomosci komercyjnych,

maszyn i sprz¢tu budowlanego, ochrony zdrowia i rekreacji, handlu hurtowym artykutami chemicznymi oraz tzw.
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potproduktami do przemystu odziezowego, ustugi budowlane oraz wynajem specjalistycznego sprzgtu
budowlanego. Podmioty wchodzace w sktad Grupy, od lat specjalizujg si¢ w poszczegdlnych branzach, gdzie

zdecydowanie ugruntowaty swoje pozycje rynkowe w zakresie oferowanych produktéw i ushug.

Profil dziatalno$ci spotki wiodacej CFI HOLDING S.A. obejmuje natomiast glownie proces zarzadzania
grupa kapitatowa — zarzadzanie holdingiem, nadzor nad efektywno$cia zarzadzania aktywami jednostek zaleznych
oraz optymalizacje dzialalno$ci jednostek w grupie poprzez wielopoziomowa analiz¢ proceséw biznesowych.
Kluczowymi aktywami Spétki sg z jednej strony - wieloletnie do§wiadczenie w prowadzeniu biznesu a z drugiej
- posiadane zasoby materialne i niematerialne, za pomoca ktérych w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci
grupa kapitatowa realizuje niemal potowg skonsolidowanych przychodéw i osigga zysk.

CFI Holding S.A. pozostaje podmiotem dominujacym zdywersyfikowanej, dynamicznie rozwijajacej si¢
Grupy. Waznym przedmiotem dziatalnosci Spotki pozostaje dziatalnos$¢ zarzadzania i inwestycyjna polegajaca na
wyszukiwaniu i realizacji projektow inwestycyjnych na rynkach krajowych i zagranicznych, a nastepnie tworzeniu
warto$ci w spotkach wchodzacych w sktad grupy poprzez restrukturyzacje, nadzor i koordynacje ich rozwoju.

Nadrzednym celem CFI Holding pozostaje osiagniecie wysokiej stopy zwrotu z inwestycji, a co za tym idzie,
wymiernych korzysci dla akcjonariuszy.

CFI Holding zamierza osiggna¢ Wzrost zarowno poprzez systematyczny rozwoj spotek wehodzacych w sktad
Grupy. Poprzez m.in. przemyslane, celowe akwizycje dedykowane do poszczegolnych podmiotow branzowych
wchodzacych w sktad grupy, jak rowniez poprzez tworzenie od podstaw kolejnych podmiotdéw, dziatajacych w
wybranym sektorze ustug dla klientéw indywidualnych i przedsiebiorcow.

Realizacja strategii realizowana bedzie rowniez poprzez maksymalizacje wzrostu organicznego, co zwiazane
jest bezposrednio z wykorzystaniem posiadanego potencjalu nieruchomosci komercyjnych desygnowanych do
realizacji poszczegdlnych inwestycji branzowych, w ktorych dziataja Spotki z Grupy.

Grupa bedzie dazyla do maksymalnego wykorzystywania zasobow, migdzy innymi poprzez
optymalizowanie wynikow spotek z Grupy i1 zapewnianie im do§wiadczonego i zmotywowanego kierownictwa,
jak rowniez stabilnych Zrodet finansowania. Jednoczesnie szczegdlna uwaga zostanie zwrocona na ryzyko
prowadzonej dziatalno$ci poprzez zintensyfikowana kontrolg organizacyjng oraz zarzadzanie ryzykiem. Grupa
zamierza kontynuowac rozwoj poprzez powielanie sprawdzonego modelu biznesowego.

Ambicja Grupy jest uzyskanie i utrzymywanie wskaznikow zwrotu z kapitalu oraz odpowiedniej korelacji
kosztow do przychodéw. Zaktadany jest stopniowy wzrost rentownosci poszczegélnych segmentdéw dziatalnosci
przy zachowaniu odpowiedniej dynamiki wzrostu sprzedazy, zabezpieczeniu odpowiednich marz oraz zarzadzaniu
ryzykiem adekwatnym do rodzaju, skali i ztozonosci biznesu. Zaktada si¢ zapewnienie rozwoju dziatalnosci spotek
holdingowych Grupy poprzez polityke zatrzymywania wypracowanych zyskow w szczegdlnosci w podmiotach
wymagajacych stalego rozwoju bazy kapitatowe;j.

Dziatalnos¢ spéiki Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. opiera si¢ na prowadzeniu dziatalnosci hotelarskiej,
gastronomicznej oraz kompleksowej obstudze klientow rynku nieruchomosci, poczawszy od wyboru dowolnej i
dogodnej lokalizacji posiadanej nieruchomosci, poprzez jej calkowite badz czesciowe dostosowanie do
indywidualnych wymogo6w, standardow oraz oczekiwan najemcow.

Dziatalno$¢ gospodarcza Grupy Kapitatowej ,.efekt” kontynuowana byla w segmentach branzowych:

ustugowo-handlowym i hotelarsko-turystycznym oraz segmencie nieruchomosci (najem, obrét inwestycje). Profil
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dziatalno$ci spotki wiodacej Korporacji Gospodarczej ,,Efekt” S.A. obejmuje $wiadczenie ustug najmu i
dzierzawy lokali oraz stanowisk handlowych. Gtéownym o$rodkiem dziatalnosci ushlugowej Korporacji
Gospodarczej ,.efekt” S.A. jest Kompleks Handlowy ,,Rybitwy” (KHR), oferujacy ushugi najmu powierzchni i
urzadzen handlowych. Kompleks posiada elektroniczny system obstugi optat, calodobowy monitoring, strong
internetowa w jezyku polskim, angielskim i wegierskim. Poza Kompleksem Handlowym ,,Rybitwy” Spotka
oferuje ustugi najmu w budynku siedziby przy ul. Opolskiej w Krakowie, gdzie powierzchnia nie wykorzystana
na wlasne potrzeby jest wynajmowana innym firmom na cele biurowe i handlowe.

TBS ,Nasze Katy” Spotka zo.0. jest podmiotem zajmujagcym si¢ wynajmem i zarzadzaniem
nieruchomos$ciami mieszkaniowymi i uzytkowymi.

Gltownym zroédiem przychodow Przedsigbiorstwa Uslugowo Handlowego Chemikolor SA w raportowanym
okresie byt handel hurtowy artykutami chemicznymi, w pigciu kluczowych segmentach — zywice, pestycydy,
chemikalia, barwniki wraz z §rodkami dla wtokiennictwa oraz dodatki paszowe. Sprzedaz hurtowa wspomagana
byla sprzedaza detaliczng, prowadzong w dwoch placowkach stacjonarnych, w Lodzi i Krakowie, oraz poprzez
sklep internetowy.

Sprzedaz realizowana byta zgodnie z wytycznymi polityki jakosci obowiazujacej w Spolce, potwierdzonej
certyfikatami 1SO 9001:2015 (nr. certyfikatu 2142/02/2020/2SZ/C oraz GMP PLUS (nr certyfikatu 12 000 51192
TMS).

Przedmiotem dziatalnosci spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest:
— CFI HOLDING S.A. - podmiot dominujacy:

e  zarzadzanie holdingiem,;

e ustugi budowlane;

o ustugi sprzetowe — wynajem maszyn budowlanych i sprz¢tu budowlanego;

1.6. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%

ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu emitenta

Wedtug stanu na dzien 30.06.2024 r. akcjonariat przedstawia si¢ nastgpujaco:

Akcjonariusz** uprZyF\fV?%f‘){N ania | LicZbaakcji | Udzial % | Liczba gloséw | Udzial %
Polaris sp. z 0.0. brak 816 129 065 29,66% 816 129 065 29,66%
Market Vektor Property brak 483 871 000 17,59% 483 871 000 17,59%
grAaf‘ada Investments brak 378 716 350 13,77% 378 716 350 13,77%
Varso Investment S.A. brak 357911 280 13,01% 357 911 280 13,01%
Waldorf Group Sp. z 0.0. brak 354 596 370 12,89% 354 596 370 12,89%
Black Rock brak 258 064 550 9,38% 258 064 550 9,38%
Pozostali akcjonariusze brak 101 586 285 3,70% 101 586 285 3,70%
Razem X 2750 874 900 100,00% 2 750 874 900 100,00%

** Zgodnie z zawiadomieniami przestanymi przez akcjonariuszy w trybie art. 69 Ustawy o ofercie publicznej. Powyzsze
nie uwzglednia ewentualnego wplywu informacji o transakcjach dokonywanych w trybie art. 19 ust. 3 Rozporzadzenia

MAR.
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W dniu 22 marca 2024 roku Zarzad CFI Holding S.A. z siedziba we Wroclawiu poinformowal, ze powziat
wiadomos$¢ o nabyciu przez spotke ,,Polaris” Sp. z 0.0. 135.000.000 akcji na okaziciela od spotki Caphedge
Investment S.r.o. Przed nabyciem akcji Polaris Sp. z o.0. posiadata acznie bezposrednio 681.129.065 akcji,
natomiast po nabyciu akcji posiada bezposrednio 816.129.065 akcji spotki CFI Holding S.A. stanowiacych tacznie
29,66% udziatu w liczbie akacji i dajacych tacznie 29,6% w ogdlnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu.
(Raport biezgcy 2/2024)

1.7. Rada Nadzorcza CFI Holding S.A. oraz Rady Nadzorcze Spotek Grupy Kapitalowej.

e Joanna Feder-Kawczyfska- Przewodniczaca Rady
Sktad osobowy Rady Nadzorczej CFI Nadzorczej
Holding S.A. e Marta Sobala — Cztonek Rady Nadzorczej
na dzien 30.06.2024 oraz e Jacek Ktosinski — Cztonek Rady Nadzorczej
na dzien pubhkac]l sprawozdania L4 Zblgnlew Rozniata- Cztonek Rady Nadzorczej
e Maciej Rozniata — Cztonek Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza Spoéiki jest powotana na wspolng 5-letnig kadencje.

W dniu 5 kwietnia 2024 roku, wptyneta do Spotki rezygnacja Pana Piotra Grabowskiego z cztonkostwa
w Radzie Nadzorczej Emitenta oraz z pelnienia funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej CFI Holding S.A.
Przyczyna rezygnacji zostaly wskazane przyczyny osobiste. (Raport biezacy 4/2024).

W drodze uchwaty nr 26 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki podjetej w dniu 27 czerwcea 2024
roku, doszto do uzupehienia sktadu Rady Nadzorczej Emitenta w zwigzku z rezygnacja ztozona przez Pana Piotra
Grabowskiego. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ,,CFI Holding S.A. powotato do Rady Nadzorczej Spotki Pana
Macieja Rozniate. (Raport biezacy 9/2024).

1.8. Rekompensaty dla os6b zarzadzajacych w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego

stanowiska bez waznej przyczyny

W momencie publikacji sprawozdania Grupa nie ma zawartych uméw przewidujacych rekompensaty w

przypadku rezygnacji czy zwolnienia danej osoby z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny.
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2. Podstawowe dane ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitalowej CFI Holding S.A. za pierwsze poélrocze
2024 roku

Wybrane dane finansowe dla Grupy Kapitatlowej przedstawia ponizsza tabela.

Wyszczegoélnienie Okres biezacy Okres poprzedni*
PLN EUR PLN EUR

Skonsolidowane Zestawienie Calkowitych Dochodow
g@i‘;ggvdiyrﬁzt;:ﬁrzedazy produkt6w, 106 886 24794 119875 25 986
Koszty dziatalnosci operacyjnej 80 153 18 593 91562 19 849
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjne;j 23520 5456 29411 6 376
Zysk (strata) brutto 15783 3661 30003 6504
Zysk (strata) netto 15 237 3534 28346 6 145
Liczba udziatow/akcji w sztukach 2750874900 | 2750874900 | 2750874900 | 2750 874 900
Zysk (strata) netto na akcje¢ zwykla (zt/euro) 0,006 0,0013 0,01 0,002
Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej
Aktywa trwate 1248 963 289 581 1263 594 290 615
Aktywa obrotowe 395055 91 596 379231 87219
Kapitat wlasny 1007 614 233623 992 377 228 237
Kapitat zaktadowy 852 771 197 721 852 771 196 130
Zobowiazania dlugoterminowe 467 218 108 328 504 670 116 070
Zobowigzania krotkoterminowe 169 186 39 227 145778 33528
Warto$¢ ksiggowa na akcje (zt/euro) 0,37 0,08 0,36 0,08
Skonsolidowany Rachunek Przeptywow Pieni¢znych
gir)zeerg(l:};\jz\;}éjplenlqzne netto z dziatalnosci 18 610 4317 30728 6 661
};r:vz}:;g\gz rf);jenlqzne netto z dziatalnosci 12521 2905 1983 278
Przeptywy pienig¢zne netto z dziatalnosci
finansowej -15703 -3643 -26 417 -5727

*Dane bilansowe prezentowane sg za okres poréwnywalny konczacy sie 30.06.2024 roku, zgodnie
z formatem prezentowanym w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansoweyj.

3. Podstawowe dane ekonomiczno-finansowe CFI Holding S.A. za pierwsze pélrocze 2024 roku

Dane ponizej prezentuja porownanie osiagnigtych wynikéw Grupy Kapitatowej w okresie 01.01.2024-
30.06.2024 roku (dane w tys. z1).

WyszczegblInienie OKres biezacy Okres poprzedni*

PLN EUR PLN EUR

Zestawienie Calkowitych Dochodow

Ilzll’;);(;?ac;gzv ze sprzedazy produktow, towarow i 1973 458 1497 304
Koszty dziatalnosci operacyjne;j 1907 442 1541 334
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 1012 235 -407 -88
Zysk (strata) brutto -584 -135 -790 -171
Zysk (strata) netto -584 -135 -781 -169
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Liczba udziatéw/akcji w sztukach 2750 874900 | 2 750 874900 | 2 750 874 900 | 2 750 874 900
Zysk (strata) netto na akcje zwykla (zt/euro) -0,0002 -0,00005 -0,0003 -0,0001
Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Aktywa trwale 911 528 211 344 910574 209 424
Aktywa obrotowe 1736 402 1432 329
Kapitat wlasny 858 808 199 121 859 391 197 652
Kapitat zaktadowy 852 771 197 721 852771 196 130
Zobowigzania dugoterminowe 283 66 118 27
Zobowigzania krotkoterminowe 54173 12 560 52 497 12 074
Warto$¢ ksiggowa na akcje (zl/euro) 0,31 0,07 0,31 0,07
Rachunek Przeplywow Pieni¢znach

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej -344 -80 23 5
If;rvzvzp;{t};g;z rf;;nl@zne netto z dziatalnosci 15 3 0 0
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowe;j 190 44 -395 -86
*Dane bilansowe prezentowane sg na dzien 31.12.2023 r. Dane wynikowe prezentowane s3 na dzien 30.06.2023 r.

4. Charakterystyka dzialalnosci w pierwszym pétroczu 2024 roku

Dane ponizej prezentuja porownanie osiagnigtych wynikéw Grupy Kapitatowej w okresie 01.01-30.06.2023 i
01.01-30.06.2024 (w tys. zt).

Dane finansowe grupy kapitalowe] 01.01.2024 - 30.06.2024 | 01.01.2023 - 30.06.2023
CFI Holding SA
Przychody ze sprzedazy pryoduktow, towarow i 106 886 119 875
materialéw
Koszty sprzedazy 80 153 91 562
Zysk ze sprzedazy 26 733 28313
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 23520 29411
Zysk (strata) netto 15237 28 346

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej w raportowanym okresie roku skupiata si¢ gtéwnie na zwickszeniu
przychodow z poszczegdlnych segmentow dziatalnosci, wynajmu lokali oraz w okresach prowadzenia dziatalnosci
hotelowej - pozyskaniu nowych klientow hotelowych. Emitent dokonat kolejnych dziatan majacych zapewnic
zwigkszenie dywersyfikacji prowadzonej dziatalnosci.

W raportowanym okresie Emitent skupil si¢ szczegdlnosci na poprawie efektywnosci dziatalnosSci
poszczegodlnych segmentéw oraz zmuszony byt dokonaé korekt w postaci odpisow, co zostato opisane w raporcie
finansowym przy zachowaniu minimalnego poziomu ryzyka jak i pozwolily na istotne zmiany organizacyjne i

ograniczenie biezacych kosztow dzialalnosci.

5. Zawarte znaczgce umowy i umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Umowy zawarte miedzy akcjonariuszami zostaty ujawnione w ponizszym sprawozdaniu.
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6. Transakcje z podmiotami powiazanymi

Opis transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione W pozycji ,,Transakcje z podmiotami

powigzanymi” skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za pierwsze potrocze 2024 rok.

7. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytow i pozyczek

Informacje dotyczace zaciagnigtych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytow i pozyczek zostaly

przedstawione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.

8. Informacje o udzielonych pozyczkach, poreczeniach i gwarancjach

Gwarancje
Brak

Poreczenia

Na majatku Krajowej Spotki Przemystu Odziezowego Polconfex Sp. z 0.0, z siedzibg w Lodzi, w celu finalizacji
zakupu nieruchomosci inwestycyjnych przez spotke Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi,
zostata ustanowiona hipoteka zabezpieczajaca kredyt zaciggnicty w Banku Millenium S.A z siedzibg w
Warszawie. Na dzien bilansowy warto$¢ zabezpieczonego zobowigzania finansowego Central Fund Of
Immovables z siedziba w Lodzi wynosi 1,75 min zt.

Korporacja Gospodarcza Efekt jest porgczycielem kredytow inwestycyjnych spotek Lider Hotel Sp. z. 0. 0 oraz
Efekt Hotele SA.

Spotka z grupy CFI Holding SA jest rowniez poreczycielem pozyczki inwestycyjnej refinansujacej zakup srodkow
trwalych na rzecz podmiotu niepowigzanego o wartosci bilansowej pozyczki pozostatej do splaty przez
pozyczkobiorce. Warto$¢ poreczen zostata ujawniona w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w nocie

»Zmiany zobowigzan warunkowych”.

9. Istotne sprawy sadowe

Sprawy sadowe
1. W dniu 21 kwietnia 2010 roku Spoétka Central Fund of Immovables sp. z 0.0. wniosta pozew przeciwko
Generali T.U.S.A. do Sadu Okregowego w Lodzi, X Wydziatu Gospodarczego o zaptate kwoty
8.963.776,00 zt tytulem odszkodowania z umowy ubezpieczenia mienia od pozaru i innych zdarzen
losowych za szkode majatkowa zwigzang z uszkodzeniem budynku. W sprawie tej pozwane Generali
T.U. S.A. wniosto odpowiedz na pozew nie uznajgc powodztwa w calosci. Postepowanie karne
prowadzone rownolegle w zwiazku z katastrofa budowlang zostato zakonczone i obecnie postgpowanie

jest prowadzone przez Sad.

2. Przeciwko Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. przed Sadem Okregowym w Lodzi X Wydziatem
Gospodarczym rozpoznawane jest postegpowanie o zaplate kwoty ok. 2.000.000,00 zt o zaptate z tytutu
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ceny sprzedazy nieruchomos$ci potozonej przy ul. Kopernika 55 w Lodzi dokonanej w 2016 roku.
Roszczenia Syndyka Masy Upadtosci wynikaja z faktu kwestionowania uméw zawartych przez Central
Fund of Immovables Sp. z 0.0. z poprzednim Syndykiem Masy Upadtosci Remo-Bud, na podstawie
ktorych, Spotka poniosta za Syndyka Masy Upadtosci naktady na nieruchomosé, ktore nastgpnie potracita
z ceng sprzedazy. Zarzad Spotki kwestionuje jakakolwiek zasadno$¢ roszczenia, wskazujac, iz ztozone
przez Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. o§wiadczenie o potraceniu z 2016 roku wywotato wszelkie
implikowane jego tre$cig skutki prawne, natomiast w swojej argumentacji Syndyk Masy Upadtosci
calkowicie pomija sens umowy zawartej przez Spotke, na podstawie ktorej Central Fund of Immovables

Sp. z 0.0. poniosta koszty na majatek osoby trzeciej.

Przed Sadem Okrggowym w Krakowie, Wydziat I Cywilny toczyt si¢ proces przeciwko Korporacji
Gospodarczej ,,Efekt” S.A. z powodztwa Witolda Kalickiego, Stanistawa Skwarka oraz spadkobiercow
Mariana Chwaji. Pozew wniesiony zostal przez powodow w dniu 20.02.1998 r. Laczna wartos¢
przedmiotu sporu okres§lona zostata przez powodow na kwote 7.591.487 zi. Kwota ta stanowi¢ ma
wynagrodzenie za korzystanie przez Emitenta w latach 1991 - 1997 z wskazanych w pozwie
nieruchomosci potozonych w Krakowie - Rybitwach, zwrot pozytkéw uzyskanych z tych nieruchomosci
w latach 1991 - 1996 oraz odszkodowanie za pogorszenic w/w nieruchomos$ci. Emitent nie uznat
powodztwa, podnoszac w szczegdlnosci, iz brak jest podstaw faktycznych i prawnych domagania si¢
przez powoddéw pozytkow w kwotach wskazanych w pozwie. Zgodnie ze stanowiskiem Emitenta
przychody osiggane przez ,,Efekt” S.A. stanowity przychdd ze zorganizowanego przedsigbiorstwa, jakim
byl Kompleks Handlowy ,Rybitwy”, nie stanowily natomiast pozytkow z rzeczy (pozytkow z
nieruchomosci), a zatem zadanie powodow w zakresie zwrotu pozytkéw jest nieuprawnione tak co do
zasady, jak i co do wysokos$ci. W dniu 23 stycznia 2020 r. Sad Okregowy w Krakowie I Wydziat Cywilny
w sprawie o Sygn. akt I C 205/98 zasadzit od Emitenta na rzecz: a) Witolda Kalickiego - 3.299.864,73
PLN z ustawowymi odsetkami za opdznienie od dnia 28 czerwca 2016 r. do dnia zaptaty; b) Stanistawa
Skwarka - 3.295.733,37 PLN z ustawowymi odsetkami za op6znienie od dnia 28 czerwca 2016 1. do
dnia zaptaty; ¢) Teresy Chwaja - 1556,74 PLN z ustawowymi odsetkami za opdznienie od dnia 22
czerwea 2016 roku do dnia zaptaty; d) Magdaleny Chwaja - 1167,53 PLN z ustawowymi odsetkami
za opoznienie od dnia 22 czerwca 2016 r. do dnia zaptaty; e) Sylwii Chwaja - 1167,53 PLN z ustawowymi
odsetkami za opo6znienie od dnia 22 czerwca 2016 r. do dnia zaptlaty; f) Izabeli Chwaja - 1167,53
PLN z ustawowymi odsetkami za opodznienie od dnia 22 czerwca 2016 r. do dnia zaplaty; g)
Macieja Chwaja - 1167,53 PLN z ustawowymi odsetkami za opdznienie od dnia 22 czerwca 2016 roku
do dnia zaptaty. Zasadzone od Emitenta kwoty obejmujg skapitalizowane odsetki naliczone odpowiednio
do dnia 27 czerwca 2016 r. oraz do dnia 21 czerwca 2016 r. W pozostalej cze¢sci Sad oddalit powddztwo
o zaptate na rzecz powodow kwoty w tacznej wysokosci 7.591.487,00 zt wraz z odsetkami od dnia
10.03.1998 r. Kwota ta stanowi¢ miata wynagrodzenie za korzystanie przez emitenta w latach 1991 -
1997 ze wskazanych w pozwie nieruchomosci potozonych w Krakowie - Rybitwach, zwrot pozytkow
uzyskanych z tych nieruchomosci w latach 1991 - 1996 oraz odszkodowanie za pogorszenie w/w

nieruchomosci. Wyrok pierwszej instancji zostat wydany po dwudziestu dwoch latach od ztozenia pozwu.
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Zaréwno Spolka i strona powodowa wniesli apelacje od wyroku sadu pierwszej instancji i podtrzymali

stanowisko procesowe.

W dniu 26 sierpnia 2020 roku Emitent otrzymat z Sadu Okregowego w Krakowie IX Wydziatu
Gospodarczego pozew akcjonariuszy Marcina Chmielewskiego oraz Witolda Kowalczuka o
stwierdzenie niewazno$ci uchwaly nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia podjetej w dniu
2 lipca 2020 roku (w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje akcji serii FF z
zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, o podjeciu ktérej Emitent informowat
raportem biezacym nr 29/2020 z dnia 3 lipca 2020 roku), wraz z postanowieniem tego sadu z dnia 13
sierpnia 2020 roku o zabezpieczeniu roszczenia, poprzez wstrzymanie wykonalnoéci przedmiotowe;j
uchwaty. Emitent po wstgpnej analizie treSci otrzymanych dokumentow kwestionuje zasadnosc
roszczenia objetego zadaniem pozwu, a co za tym idzie, zamierza podjac stosowne kroki prawne,
zmierzajace do ochrony interesow Spoélki i realizacji przedmiotowej uchwaty. Sad podtrzymat decyzje,
ktérag wydat przy zabezpieczeniu. Sad Okregowy w Krakowie wyrokiem z dnia 16 sierpnia 2021 roku
wydanym w sprawie o stwierdzit niewazno$¢ uchwaty nadzwyczajnego walnego zgromadzenia Emitenta
dnia 2 lipca 2020 roku oznaczonej numerem 3 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta
poprzez emisj¢ akcji serii FF z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy,
zaprotokotowanej przez notariusza Klaudi¢ Najdowska aktem notarialnym A Nr 3248/2020. Emitent nie
zgadzajac si¢ z tym wyrokiem zaskarzyt go apelacja. W dniu 20 lipca2022 roku powziat od swojego
petnomocnika informacj¢ o wydaniu w tej sprawie przez Sad Apelacyjny we Krakowie, I Wydziat
Cywilny wyroku z dnia 1 lipca 2022 roku, ktorym Sad ten zmienil zaskarzony przez Emitenta wyrok
Sadu I instancji w ten sposob, ze oddalit ww. powodztwo oraz zasadzit solidarnie na rzecz Emitenta od
powodow koszty zastepstwa procesowego za obie instancje. Powyzej opisany wyrok jest prawomocny.
Oznacza to, iz w zwigzku z prawomocnym oddaleniem powodztwa, majac na uwadze istotne
pokrzywdzenie Spoétki oraz interesu wigkszosci akcjonariuszy, ktorzy glosowali kwalifikowang
wigkszos$cig prawie 83 % glosow za uchwala z akcji imiennych oraz zwyktych na okaziciela oraz 100 %
glosujagcych za akcjonariuszy posiadajacych imienne akcje uprzywilejowane co do prawa glosu,
Emitent rozwazy przystugujace na podstawie art. 746 § 1 Kodeksu postgpowania cywilnego roszczenie
przeciwko akcjonariuszom, ktorzy wytoczyli powyzej opisane powoddztwo o naprawienie szkody
wyrzadzonej wykonaniem im udzielonego w tej sprawie zabezpieczenia. Wyrok jest prawomocny.
Powodowie ztozyli skarge kasacyjna do w/w wyroku. Emitent kwestionuje argumentacje¢ przedstawiong
w tresci skargi kasacyjnej oraz zawartego w niej wniosku o przyjecie skargi kasacyjnej do rozpoznania,
wskazujagc na prawidtowos$¢ rozstrzygnigecia wydanego przez Sad Apelacyjny w Krakowie. Sprawa
zostata przekazana do Sadu Najwyzszego. Skarzacy sa czlonkami istniejagcego ustnego porozumienia
akcjonariuszy, o sformalizowaniu ktérego Spotka zostata zawiadomiona w dniu 19 pazdziernika 2020
roku co zostato przekazane przez Emitenta do publicznej wiadomosci raportem biezacym ESPI nr 44 z

dnia 19 pazdziernika 2020 roku.

Wobec Grupy prowadzone sg postepowania podatkowe, dotyczace okreslenia wysokos$ci zobowigzan

podatkowych w tym w szczegolnosci:
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W przypadku postgpowania prowadzonego wobec Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. z siedzibg w
Lodzi, warto$¢ spornego zobowigzania podatkowego okreslonego decyzja L.6dzkiego Urzedu Skarbowego
w Lodzi opiewa na kwote ok. 4.026. tys zt. Postgpowanie podatkowe znajduje si¢ na etapie postepowania
odwotlawczego.

W przypadku postgpowania prowadzonego wobec Wroctawskiego Centrum SPA Sp. z 0.0. - Dyrektor
Izby Administracji Skarbowej we Wroclawiu decyzja z dnia 4 wrzesnia 2023 r. znak 0201-10V-
12.4103.11.2023, utrzymat w mocy decyzj¢ Naczelnika Urzgdu Skarbowego Wroctaw Stare Miasto we
Wroclawiu z dnia 7 stycznia 2023 r., moca ktorej organ podatkowy okreslit Spotce kwote rdznicy podatku
od towarow 1 ushug do przeniesienia na nastgpny okres rozliczeniowy za grudzien 2014 r. w wysokosci
2.5 mln zt, za styczen 2015 r. w wysokos$ci 2.5mln zl, za luty 2015 r. w wysokos$ci 3.mln zt oraz okreslit
kwote zobowigzania podatkowego z tytutu podatku od towaréw i ustug za grudzien 2014 r. w tacznej
wysokosci 0,9 mln zt oraz za luty 2015 r. w tacznej wysokos$ci 2.8 mln zt. Spotka zaskarzyta w/w decyzje
w drodze skargi do Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego we Wroctawiu . W Lipcu 2024 roku
Wojewddzki Sad Administracyjny we Wroctawiu w catosci umorzyt postepowanie podatkowe i obcigzyt

kosztami postepowania organ podatkowy- wyrok jest nieprawomocny;

Spotka Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. w dniu 30 marca 2022 roku skierowata przeciwko Gminie
L6dzZ pozew o zaptate kwoty 72.000.000,00 zt z tytutu odszkodowania naliczonego na zasadzie przepisu
art. 36 ust. 1 ustawy o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym. Szkoda spotki wynika z utraty
rynkowe]j wartos$ci nieruchomosci przy ul. Wydawniczej 15 w Lodzi spowodowanej wprowadzeniem
przez Rade Miasta Lodzi miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, ktdry znacznie
ograniczyl mozliwosci potencjalnej zabudowy przedmiotowej nieruchomosci, ktore wynikaly z wydane;j
dla przedmiotowej nieruchomos$ci decyzji o warunkach zabudowy. Na skutek wejscia w zycie
miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, spotka utracita mozliwos¢ realizacji planowane;j
inwestycji, potwierdzonej posiadang dokumentacja koncepcyjno — architektoniczng. Réznica pomigdzy
mozliwym w chwili obecnej, a dopuszczalnym na podstawie wydanej decyzji o warunkach zabudowy
powierzchni mozliwego do wybudowania budynku sigga ok. 48.000 m2 powierzchni uzytkowej, co przy
minimalnej cenie rynkowej 1,500 zl/m2 powierzchni uzytkowej mozliwego do wybudowania
nieruchomosci inwestycyjnej, daje szkodg na poziomie 72.000.000,00 zt. W sprawie zostaly dopuszczone
dowody z opinii biegtych sadowych. Postgpowanie znajduje si¢ na etapie rozpoznawania przed Sadem I

Instancji.

10. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostalymi miesigcami roku obrotowego

Spolki grupy kapitalowej CFI narazone sa na ryzyko, ktore towarzyszy kazdej dziatalnosci gospodarcze;j i
dotyczy kazdego z podmiotow rynku. Pomimo planowania i biezacego monitorowania prowadzonej dziatalnosci,
zawsze istnieje mozliwo$¢ wystapienia sytuacji mniej korzystnej niz zalozona i osiggnigcia stabszych wynikow
ekonomiczno-finansowych. Zwigzane jest to z dynamicznie zmieniajagcym si¢ otoczeniem, zardwno w skali mikro-

jak i makroekonomicznej. Uwzgledniajac fakt, ze grupa kapitatowa CFI posiada dlugoterminowe zobowigzania z
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tyt. kredytow inwestycyjnych, narazona jest na rézne ryzyka, z ktorych jako najistotniejsze wymieni¢ mozna:
ryzyko cenowe, ryzyko stop procentowych, ryzyko kursowe, ryzyko zwigzane z obcigzeniami prawno-
rzeczowymi majatku Emitenta i1 jednostek z Grupy Kapitatowej, w zwiazku z zabezpieczeniem splaty
zaciagnietych zobowigzan. Rodzg one koszty, ktére w oczywisty sposob oddziatuja na przeptywy finansowe i
obcigzaja wynik finansowy samej Korporacji, jak rowniez skonsolidowany wynik catej grupy kapitatowej. Nie

nalezy pomija¢ rowniez ryzyka konkurencji, zwtaszcza na rynku turystyczno-hotelarskim.

Emitent nie stosuje rachunkowos$ci zabezpieczen. Obok wyzej wymienionych, gléwnym czynnikiem
zarzadzania ryzykiem w Spolce jest tworzenie kapitalow rezerwowych co bezposrednio ma wptyw na zwigkszanie

stabilnosci i wiarygodnosci Firmy, dla partneréw handlowych i instytucji finansowych.

Podstawowe czynniki ryzyka postrzegane przez Zarzad sa nastepujace:

Ryzyko cenowe

Ryzyko $cisle zwigzane z niekorzystnymi zmianami cen produktow uzywanych przez Emitenta, a takze
sprzedawanych ustug. W dobie niekorzystnych zmian geopolitycznych oraz w §wietle skutkow pandemii istnieje
ryzyko ponoszenia przez Emitenta znaczaco wyzszych kosztow, przy rownoczesnym spadku cen $wiadczonych

ushug.

Ryzyko stop procentowych

Spotka stosuje finansowanie swojej dziatalnosci kapitatami obcymi w postaci pozyczek lub kredytow
bankowych. Ewentualny w szczegélnos$ci gwalttowny wzrost stop procentowych moze przetozyé si¢ na

wystapienie trudnosci zwigzane z jego obstuga.

Ryzyko kursow

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig  wahan kursu jednej  waluty w  stosunku  do  innej.

Wahania kursu walutowego moga doprowadzi¢ zarowno do pogorszenia sytuacji finansowej jednostki, jak i do

jej poprawy.

Ryzyko zwigzane 7 obcigieniami prawno-rzeczowymi majqtku jednostek z grupy kapitatowej, w zwigzku z

zabezpieczeniem splaty zaciggnietych zobowiqzan

Ryzyko rynkowe dotyczy relacji rynkowych zwigzanych ze stopniem i stanem rozwoju rynku w relacji do
nieruchomosci, ktéra stanowi zabezpieczenie kredytu, relacjami miedzy popytem a podaza, ktére maja wptyw na
ksztattowanie si¢ cen oraz wplywem czynnikoéw mikroekonomicznych i makroekonomicznych na stan rynku

nieruchomosci.
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Jednym z bardziej istotnych rodzajow ryzyka zwiazanego z przedmiotem zabezpieczenia jest ryzyko
prawne, ktore w gtownej mierze dotyczy ksiag wieczystych.

Jedynym z najwazniejszych elementéw procesu udzielania kredytu hipotecznego jest wycena
nieruchomosci, ktora jest zabezpieczeniem kredytu.

W zwiazku z tym powstaje ryzyko nieodpowiedniego oszacowania wartosci. W zaleznos$ci od wartosci
kredytu, rodzaju nieruchomosci wycena sporzadzana jest przez pracownikéw banku lub rzeczoznawcow
majatkowych. Brak pelnej i kompletnej informacji o nieruchomosci oraz ich cenach transakcyjnych jest
wymieniany jako gtéwny powdd niepoprawnej wyceny.

Wtasciwa ocena zdolnosci kredytowej kredytobiorcy wymieniana jest jako jeden z najwazniejszych
etapow procesu kredytowego. W trakcie analizy banki biora pod uwage dochody, zadluzenie oraz wielko$é
rezerw gotowkowych kredytobiorcy. Bardzo wazna jest takze reputacja kredytowa na ktora sktada si¢ wartos¢
aktualnych sptat, historie splat kredytow, ostatnie aplikacje kredytowe oraz nowe rachunki bankowe 1 historie

rachunkow kredytobiorcy.

Ryzyko zwigzane ze zobowigzaniami finansowymi oraz utraty plynnosci

Grupa Kapitatowa posiada zobowigzania finansowe z tytutu kredytow i pozyczek, dlatego tez. narazona
jest na ryzyko stopy procentowej z uwagi na fakt, iz posiadane przez nig kredyty bankowe oparte sg na zmienne;j
stopie procentowej.

Emitent oraz grupa kapitalowa Emitenta sg narazona na ryzyko utraty ptynnoséci w krotkim okresie
w wyniku niedoboru $rodkéw pienieznych na regulowanie zobowiazan w terminie ich wymagalno$ci. Strategia
zarzadzania ryzykiem plynnosci zaklada utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych, a takze
negocjowanie limitow kredytowych, ktore zapewniajg fundusze potrzebne do wypelnienia zobowigzan. Skuteczne
zarzadzanie ryzykiem ptynnosci jest $cisle powigzane z zarzadzaniem innymi rodzajami ryzyka finansowego, aby
zapewnic¢ niezbgdne przeptywy pieni¢zne w prognozowanych terminach i kwotach. Jednakze Emitent nie moze
przewidzie¢ przysztych warunkéw kredytowania na rynkach finansowych. Trudnosci w dostepie do finansowania
ze wzgledu na jego mniejszg dostepnosc, a takze wyzszy koszt pozyskania finansowania mogg mieé¢ negatywny

wplyw na dziatalnos$¢ lub sytuacje finansowa Emitenta lub spotek z Grupy Kapitatlowej Emitenta.

Ryzyko zwigzane 7 koronawirusem (Covid-19).

W zwiazku ze zniesieniem stanu zagrozenia epidemicznego w sprawie ustanowienia okreslonych ograniczen,
nakazow 1 zakazéw zwigzanych z wystgpieniem pandemii, nalezy uznaé, iz koronawirus nie wywierat
bezposredniego wpltywu na dzialalno$é Emitenta, jak i Grupy. Nalezy jednak pamigtac, iz pomimo powyzszego
faktu, konsekwencje spoleczno-gospodarcze wywotane przez COVID-19 pozostajg nadal trudne do oszacowania.
W raportowanym okresie Spotka poczynita odpowiednie dziatania w celu zapewnienia cigglosci funkcjonowania
Grupy. Zarzad przeanalizowat potencjalne ryzyka zwiazane ze skutkami pandemii, ktore moga istotnie wptynaé
na jej wyniki finansowe. Na dzi$ nie odnotowano rowniez zaburzen w ancuchu dostaw materialow i ustug nalezy
jednak zauwazy¢, iz Spotka poczynita odpowiednie dziatania w celu zapewnienia cigglosci dostaw i zwigkszyta
stan zapasOw materialow. Obecny zapas materiatow 1 stan osobowy pracownikdéw pozwalaja na realizacje

prowadzonych przez Emitenta zadan Jednak z uwagi na niemozliwo$¢ okreslenia potencjalnego okresu, przez
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ktory beda wystgpowaty ograniczenia, a tym samym skali recesji gospodarczej, jaka wystapi z tego powodu i w
szczegblnoscei jej wpltyw na osiagnigcia Grupy Kapitatowej, w chwili obecnej cigzko oszacowaé pelne skutki i
wplyw powyzszego zdarzenia na sytuacj¢ gospodarcza oraz wyniki finansowe Emitenta oraz podmiotow

zaleznych.

Ryzyko zwiqgzane 7 pandemiq wywolang przez koronawirusa SARS-CoV-2 w branzy hotelarsko-turystyczne oraz

ustugowo-handlowej.

Na dzien bilansowy oraz na dzien publikacji sprawozdania sytuacja zwigzana z wptywem Pandemii COVID-
19 na biezaca dziatalno$¢ jest wciaz odczuwalna i moze mie¢ wplyw na planowane terminy wykonywania
poszczegolnych procesow w Grupie Kapitalowej, ale nie stanowi na chwile obecng duzego zagrozenia dla
kontynuacji dziatalno$ci Emitenta, jak i Grupy.

W sposéb szczegdlny na negatywne skutki pandemii, ktora w okresie bilansowym zostala formalnie
przeksztalcona w stan zagrozenia epidemicznego narazona jest branza hotelarska, ktdra odczuta jej konsekwencje
jako jedna z pierwszych. Rygory sanitarne oraz liczne ograniczenia wprowadzane kolejnymi decyzjami wiadz
poszczegdlnych panstw doprowadzity do catkowitego zahamowania ruchu turystycznego nie tylko w Europie, ale
w skali globalnej. Ograniczenia w przemieszczaniu si¢ oraz strach przed zarazeniem, niemal natychmiastowo
wplynely na decyzje przedsiebiorstw o wstrzymaniu podrézy stuzbowych oraz odwotaniu organizacji konferencji
i szkolen, doprowadzily tez do szybkiego zrewidowania planow wyjazdowych wielu klientéw indywidualnych. W
rezultacie branza hotelarska zaczeta odczuwac skutki pandemii jeszcze przed natozonymi odgdrnie nakazami
zamkniecia hoteli. Dynamiczny wzrost liczby zakazen wymusit na hotelarzach podjecie szybkich dziatan,
majacych na celu nie tylko zminimalizowanie strat finansowych, ale przede wszystkim zapewnienie
bezpieczenstwa gosciom i pracownikom. W perspektywie najblizszych miesigcy wcigz istotng niewiadoma jest
skala popytu na ustugi hotelarskie ze strony klientow biznesowych. Wypieranie stacjonarnych konferencji i
szkolen przez spotkania w formie online, a takze odwolywanie badz przektadanie na kolejny rok targdw oraz
imprez masowych, przyczynia si¢ do znacznego ograniczenia przychodow z segmentu MICE. Nieuniknionym
efektem obecnej sytuacji jest spadek podazy miejsc noclegowych. W jeszcze wigkszym stopniu niz dotychczas
przewaga konkurencyjna na rynku hotelarskim bedzie uzalezniona od jakosci oferowanych ustug oraz szybkiej
adaptacji do nowej rzeczywistosci i rosngcych oczekiwan gosci.

Pomimo faktu, ze wprowadzone wczesniej obostrzenia w poszczego6lnych krajach zostaly stopniowo
tagodzone, konsekwencje spoteczno-gospodarcze wywotane przez COVID-19 pozostaja nadal trudne do
oszacowania. Niewiadomg jest skala popytu na ustugi hotelarskie ze strony klientdéw biznesowych. Wypieranie
stacjonarnych konferencji i szkolen przez spotkania w formie online, a takze odwotywanie badz przektadanie na
kolejny rok targdéw oraz imprez masowych, przyczynia si¢ do znacznego ograniczenia przychodow z segmentu
MICE. Utrzymujacy si¢ stan epidemii jeszcze bardziej ograniczy dziatalno$¢ gospodarcza, przeciazy system opieki
zdrowotnej i bgdzie miat negatywny wplyw na podaz, nastroje inwestorow, popyt konsumencki i rynek pracy, co

moze przelozy¢ si¢ na gleboka recesje.
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Nieuniknionym efektem obecnej sytuacji jest spadek podazy miejsc noclegowych. W jeszcze wickszym
stopniu niz dotychczas przewaga konkurencyjna na rynku hotelarskim bedzie uzalezniona od jakosci i
bezpieczenstwa oferowanych ustug oraz szybkiej adaptacji do nowej rzeczywistosci i rosngcych oczekiwan gosci.

Podobnie jak w przypadku branzy hotelarsko-turystycznej, pandemia koronawirusa SARS-CoV-2
wplyneta takze na branz¢ ustugowo- handlowa, ktorej osrodkiem jest spotka Central Fund of Immovables sp. z
0.0. Sytuacja na rynku wynika z obaw klientoéw detalicznych, mniejsza liczbe klientow kupujacych w ilosciach
hurtowych, co jest wynikiem ograniczenia dzialalnosci stacjonarnej branzy gastronomiczne;j.

Poza dziatalnoscig uslugowo — gastronomiczng spétki zalezne ,,CFI Holding” S.A. oferuja takze ustugi
najmu w nalezacych do nich budynkach, gdzie powierzchnia wynajmowana jest innym firmom na cele biurowe,
produkcyjne, handlowe i ustugowe. Dzialalnos¢ ta rowniez odczuta skutki pandemii COVID-19. Mozliwo$é
przeniesienia dziatalno$ci operacyjnej poszczegolnych najemcow do obstugi i sprzedazy online przez Internet jest
glownag przyczyng zdefiniowang przez Zarzad w obszarze zmniejszenia zainteresowania wynajmem biur. Niemniej
jednak wynajem powierzchni w nieruchomosciach spotek Grupy Kapitatowej, utrzymuje sie na wzglgdnie
stabilnym poziomie.

1 lipca 2023 r. na terenie Polski zostaje zniesiony stan zagrozenia epidemicznego spowodowany zakazeniami

wirusem SARS-CoV-2.

Ryzyko zwigzane ze zobowigzaniami finansowymi.

Grupa Kapitalowa posiada zobowigzania finansowe z tytulu kredytdéw i pozyczek. Emitent jest
poreczycielem splaty kredytow i pozyczek zaciagnietych przez spotki zalezne na realizacje przedsigwzied
strategicznych Grupy Kapitatowej. Udzielone porgczenia stanowia zobowiazania warunkowe Emitenta. Spotka
nie udziela porgczen i gwarancji jednostkom spoza Grupy Kapitatlowej i nie otrzymuje ich od innych podmiotow.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze istnieje ryzyko pogorszenia si¢ sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej, co
moze doprowadzi¢ do niesptacania rat kredytowych w terminie, a w konsekwencji doprowadzi¢ do utraty

ptynnosci finansowej Spotki.

Ryzyko wynikajgce z sytuacji makroekonomicznej.

Sytuacja podmiotow dziatajacych w branzy hotelarskiej w znacznym stopniu zalezy od bgdacej poza jej
kontrola, ogdlnej sytuacji makroekonomicznej. Do glownych czynnikow ryzyka wplywajacych na popyt na ustugi
hotelarskie nalezy zaliczy¢:

1) Recesje lub stagnacje gospodarcza, wplywajacg na popyt na ustugi hotelarskie, zaréwno ze strony klientow
indywidualnych, jak i biznesowych;

2) Pogorszenie si¢ sytuacji materialnej ludnosci i wzrost bezrobocia nie tylko ogranicza mozliwo$ci finansowe,
ale oddzialuje niekorzystnie na nastroje i sktonno$¢ do podrézowania;

3) Zta sytuacja finansowa firm wplywa natomiast na ograniczenie budzetéw na szkolenia, podroze stuzbowe i

w efekcie skutkuje odwolaniem, przetozeniem lub renegocjacja uméw dla grup biznesowych;

4) Wzrost cen paliw, energii i zywnosci, ktory przeklada sie na poziom kosztdéw operacyjnych operatorow

hotelowych;
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5) Umocnienie si¢ waluty lokalnej, wplywajace na pogorszenie atrakcyjnoéci danego kraju dla turystow
zagranicznych;

6) Zmniejszenie liczby potaczen lotniczych i kolejowych;

7) Zmieniajaca si¢ niekorzystnie sytuacj¢ geopolityczng, w tym w wyniku konfliktéw i napie¢ spotecznych,

skutkujaca zmniejszeniem si¢ liczby osdb podrozujacych.

Ryzyko zwigzane 7 uzaleinieniem od koniunktury na rynku budowlanym.

Dziatalno$¢ Spotek Grupy jest zalezna od koniunktury panujacej m.in. na rynku budowlanym, ktora
zwiazana jest z polityka wladz panstwowych. Réwniez polityka bankow ograniczajaca dostgp do kredytow nie
tylko dla deweloperow, ale rowniez dla 0sob fizycznych poprzez podnoszenie kryteriow okreslajacych zdolnosé

kredytowa, w sposob istotny wptywa na rozwoj sektora budowlanego.

Ryzyko, Ze zaplanowana przez spotke powierzchnia uiytkowa nieruchomosci budynkowych moze nie zostaé

osiggnieta.

Emitent realizuje swoje projekty w oparciu o solidnie przygotowane projekty architektoniczne, ktore
przewiduja wybudowanie okre§lonej powierzchni uzytkowej w ramach poszczegdlnych etapéw projektow.

Z uwagi jednak na fakt, ze Emitent planuje swoje projekty z wyprzedzeniem mozliwe jest, iz w trakcie
ich realizacji konieczne bedzie wprowadzenie zmian do przyjetych projektéw architektonicznych. Zmiany te moga
wynika¢ w szczego6lnosci: (i) ze zmian plandw zagospodarowania przestrzennego i warunkéw zabudowy oraz
dostosowania do tych planéw projektow nieruchomosci budynkowych (doméw mieszkalnych, obiektow
biurowych, handlowych, przemystowych) z przeznaczeniem na sprzedaz lub wynajem celem optymalnego
wykorzystania dostepnej przestrzeni, (ii) zmian w strukturze planowanych mieszkan, ktore jesli b¢da polegaty na
zmniejszeniu $redniej powierzchni mieszkan, wymagac beda przeznaczenia dodatkowej powierzchni na garaze,
co z kolei zmniejszy catkowita powierzchni¢ uzytkowa mieszkan, oraz (iii) przyjecia innych niz zamierzone

rozwigzan technicznych i budowlanych.

Ryzyko zwigzane 7 konkurencjg.

Segmenty rynku, na ktorym dziataja spotki z Grupy Kapitatowej w obstugiwany jest przez duza liczbe
podmiotéw gospodarczych. Od poczatku lat 90-tych nastgpit proces restrukturyzacji krajowego rynku ustug
budowlanych polegajacy z jednej strony na powstaniu matych firm $wiadczgcych ustugi o niskim stopniu jakosci,
z drugiej za$ strony na tworzeniu silnych grup kapitatlowych uczestniczacych w przedsiewzigciach duzych i
skomplikowanych, wykonujacych ustugi kompleksowe. Pod wzgledem cenowym Spotce trudno jest konkurowaé
z matymi firmami oraz z duzymi grupami kapitalowymi korzystajacymi z ekonomii skali. Dzigki potaczeniu z
jedna z najwigkszych spotek z branzy nieruchomosci, dziatajaca w wojewodztwie todzkim, §laskim, dolnoslaskim
zagrozenie zwiagzane z konkurencja ulegto minimalizacji. W Grupie Kapitalowej wystgpuje znaczacy efekt

synergii.
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Podstawowym zrédtem utrzymania Towarzystwa Budownictwa Spotecznego ,,Nasze Katy” jest wynajem
lokali mieszkalnych, z ktérych najwigksza ilos¢ znajduje si¢ we Wroctawiu, na terenie ktorego funkcjonuja jeszcze
dwa TBS-y, w tym jeden gminny. Jednak ze wzglgdu na ciggle niezaspokojone potrzeby mieszkaniowe
mieszkancow miasta lokale te ciesza si¢ w dalszym ciaggu duzym zainteresowaniem potencjalnych najemcow.
Ograniczenie przez banki dostgpu do kredytdw hipotecznych na zakup mieszkan dodatkowo zwigksza
atrakcyjnos¢ tych lokali.

Branza hotelarska jest rynkiem, na ktorym prowadzona jest intensywna konkurencja. W duzych miastach,
w ktorych dziataja spotki z Grupy powstaja z roku na rok nowe hotele. Czgs¢ z nich nalezy do globalnych
operatorow dysponujacych szeroka siecig obiektow o rozpoznawalnych markach, efektywnymi programami
lojalnosciowymi oraz wysokimi budzetami marketingowymi. Operatorzy hotelowi konkuruja takze w zakresie
pozyskania nowych franczyzobiorcow w atrakcyjnych lokalizacjach. W efekcie, nasilenie konkurencji moze mie¢
niekorzystny wptyw na wysokos$¢ ceny oraz poziom oblozenia obiektow hotelowych prowadzonych przez inne
podmioty, a w konsekwencji na osiagane przez Grupe wyniki finansowe.

Przeciwdzialajac powyzszym zagrozeniom, Zarzad prowadzi aktywna polityke produktowa i cenowa we
wszystkich swoich hotelach, kladzie szczegdlny nacisk na rozszerzanie i uatrakcyjnienie swojej oferty na rynku

hotelarskim.

Ryzyko zwigzane 7 uzaleinieniem si¢ od dominujgcego odbiorcy.

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem si¢ od dominujacego odbiorcy jest nieznaczace. Spotki z Grupy
posiadaja zdywersyfikowane grono odbiorcow, w ktorych zaden nie powinien mie¢ kluczowego wplywu na

dziatalno$¢ Grupy.

Ryzyko powstania zobowigzan z tytutu udzielonych gwarancji.

Spoiki z Grupy Kapitatlowej dziatajagce w branzy budowlanej moga posiada¢ w bilansie istotne pozycje
dotyczace kwot potencjalnych zobowigzan z tytutu udzielonych gwarancji. Gwarancje te stanowig zabezpieczenie

dobrego wykonania uméw. Na dzien bilansowy grupa nie posiadata istotnych ww. pozycji.

Ryzyka zwigzane z zawartymi umowami kredytowymi.

W znacznym stopniu Grupa finansuje swojg dziatalno$¢ kredytami, co zwigksza jej poziom wrazliwosci
na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych zarowno dilugoterminowych, jak i krotkoterminowych
zobowigzan finansowych. W 2021 roku Grupa korzystata z zewngtrznych zrodet finansowania w formie kredytow
bankowych — obrotowych, w rachunku biezacym i inwestycyjnych.

Grupa posiada zobowigzania z tytulu kredytow, dla ktorych odsetki liczone sa przede wszystkim na bazie
zmiennej stopy procentowej, w zwigzku, z czym obecnie wystgpuje ryzyko wzrostu tych stop w stosunku do
obecnej sytuacji panujacej na rynku finansowym.

W zwigzku z sytuacjg spowodowang COVID-19, Spotki zalezne od Emitenta, zawarty z bankami, szereg

aneksow do umoéw kredytowych, przewidujacych m.in. okresowe zawieszenie ptatnosci rat kapitatowo-
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odsetkowych, zmniejszenie wysokoséci rat kredytowo-odsetkowych, lub wydtuzenia okresu finansowania,
dostosowujac poziom ptatnosci do aktualnych mozliwosci finansowych. W ten sposob, nastgpito ograniczenie,
minimalizacja ryzyka wypowiedzenia uméw kredytowych w zwiagzku z spadkiem przychodéow bedacego

konsekwencjg pandemii.

Ryzyko wynikajqce ze wspolpracy z agencjami i posrednikami turystycznymi.

Celem CFI Hotel’s Group — marki, ktora zarzadza hotelami oraz obiektami hotelarskimi w ramach Grupy
Emitenta poza wlasng platforma oraz licznymi kanatami sprzedazy jest sprzedaz poprzez tradycyjne
rozpoznawalne na rynku kanaty IT. Niektorzy z tych duzych posrednikow rozwijaja wiasne programy
lojalno$ciowe dla swoich systemdw rezerwacyjnych. W sytuacji, gdy poziom sprzedazy poprzez OTA (Online

Travel Agencies) wzrdstby istotnie, mogloby to wptynaé negatywnie na wyniki Sieci.

Ryzyko zwigzane 7 wynajmem nieruchomosci.

Spotki z grupy kapitalowej prowadza dziatalno$¢ w segmencie wynajmu nieruchomosci. Spotki
wynajmujg obiekty komercyjne, handlowe, biurowe, produkcyjne, ustugowe, ekspozycyjne, magazynowe
powierzchnie reklamowe. Dziatalno$¢ ta niesie za soba pewne ryzyka zwigzane np. z wyceng nieruchomosci,
utrata najemcow czy tez z nieterminowym placeniem czynszu przez najemcow. Przyjecie btednych zatozen przy
wycenie nieruchomos$ci moze prowadzi¢ do nieprawidtowosci w wycenie nieruchomosci i wdrozenia btgdnych
strategii dla danego projektu. Istnieje takze ryzyko zwiazane ze spadkiem wartosci nieruchomosci rozpoznawanym
jako strata z aktualizacji wyceny. Ziszczenie si¢ powyzszych ryzyk zwigzanych z wyceng nieruchomosci moze
wplyna¢ na nizsze od zaktadanych wptywow z czynszow i ze sprzedazy nieruchomosci, a takze wartos¢ bilansowa
nieruchomos$ci moze nie odzwierciedla¢ wartosci godziwej. Grupa Kapitalowa minimalizuje to ryzyko poprzez:
(i) wspotprace z niezaleznymi rzeczoznawcami majgtkowymi, (ii) staranny dobor metod wyceny, (iii) stosowanie
kilkuetapowej procedury akceptacji wyceny, (iv) systematyczny przeglad nieruchomosci i monitoring glownych
zatozen.

Kolejne ryzyka zwigzane z wynajmem nieruchomosci to utrata najemcéw biurowych i handlowych lub
trudnosci w ich pozyskaniu czy tez niepozyskanie najemcoéw biurowych w Warszawie ze wzgledu na duza podaz
powierzchni biurowej. W konsekwencji moze to wptyna¢ na utrate przychodow i ptynnosci poprzez m.in.: spadek
przychodu z najmu, brak mozliwosci sprzedazy nieruchomosci, brak mozliwosci uruchomienia finansowania
bankowego. Dziatania jakie podejmuje Emitent w celu ograniczenia tego ryzyka to: staranny dobdr najemcow.
wspolpraca z renomowanymi zewnetrznymi firmami specjalizujgcymi si¢ w ustugach posrednictwa w najmie,
atrakcyjna oferta dla najemcow, systematyczny monitoring zadowolenia najemcoéw i podejmowanie dziatan
naprawczych, stosowanie kaucji i gwarancji bankowych jako zabezpieczenia umow najmu.

Majac powyzsze na uwadze Emitent ocenia ryzyka zwiazane z wynajmem nieruchomosci jako niskie.
Pomimo okresowego spadku przychodow spowodowanych COVID-19, wynajem powierzchni w

nieruchomosciach spotek Grupy Kapitatowej, utrzymuje si¢ na wzglednie stabilnym poziomie.

Ryzyko utraty reputacji.
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Marki, pod ktorymi dziataja hotele Grupy i ich reputacja oraz zwigzana bezposrednio z nig jako$¢
oferowanych ustug stanowia jedne z gldwnych zadan jakie stawia przed soba Zarzad Spoétki. Mozliwosci
pozyskania klientow i ich utrzymanie zaleza od standardu i jakosci ustug oraz stosowania dobrych praktyk
rynkowych (handlowych) w ramach realizowanego od lat z sukcesem programu zarzadzania siecig. Incydenty
wplywajace negatywnie na zaufanie i bezpieczenstwo gosci moga zaszkodzi¢ wizerunkowi marek. W warunkach
ekspansji mediow spotecznosciowych potencjalna skala (zakres) negatywnego odbioru i upublicznienia takich
zdarzen moze by¢ duza, w tym niewspdimierna do faktycznych niekorzystnych skutkéw danego zdarzenia.
Woystapienie sytuacji wskazanych powyzej moze przyczynié si¢ do wzrostu kosztow prowadzonej dziatalnosci lub
mie¢ niekorzystny wptyw na poziom przychodoéw. Grupa na biezaco monitoruje dziatalno$¢ mediow i odpowiada
na problemy zamieszczone na portalach spolecznosciowych, jak rowniez zaimplementowata szczegotowe
procedury reagowania (dzialania) w sytuacjach kryzysowych, majace na celu zapobieganic negatywnym

zdarzeniom oraz (w przypadku ich wystapienia) minimalizowanie skutkdw.

Ryzyko wzrostu kosztow pracowniczych.

Niskie bezrobocie, brak wykwalifikowanej kadry pracowniczej na rynku, a co za tym idzie problemy ze
znalezieniem odpowiedniego personelu wcigz stanowig wyzwanie, z ktorym mierzy si¢ branza hotelarska (i nie
tylko). Hotele borykajg si¢ nie tylko z trudnoSciami zwigzanymi z pozyskaniem, ale rdwniez utrzymaniem
odpowiednio wykwalifikowanego personelu. Mamy wcigz obecnie rynek pracownika, ktory przejawia sie w
podwyzszonym wskazniku rotacji kadry pracowniczej oraz wzro$cie wynagrodzen. W czasach dobrej koniunktury
1 rozwoju gospodarczego, ktory kwartalnie potrafi przekracza¢ poziomy nawet 5% wzrostu, nie powinny dziwic¢
rekordowe plany zwigzane z zatrudnieniem.

Pracodawcy, w obliczu spadajacego bezrobocia oraz wysokiego popytu na pracg, beda musieli bardziej
niz do tej pory rywalizowa¢ o pracownikow, co zwigksza presje¢ na wzrost wynagrodzen. Firmy, chcac utrzymac
swoich dotychczasowych pracownikow bedg niejako zmuszone do negocjacji ptacowych.

W warunkach, gdy ponad potowa firm w Polsce ma trudnosci rekrutacyjne, warto zwrocié uwage na ich
sposoby radzenia sobie z takimi wyzwaniami. Najczgéciej wskazywanym przez przedsicbiorcow rozwigzaniem
jest podnoszenie wynagrodzen dla rodzimych pracownikow. Na taki ruch najczesciej decydowaly si¢ duze firmy
z sektora handlowego i produkcyjnego. W drugiej kolejnosci pracodawcy proponuja swoim zatogom wydtuzanie
czasu pracy, aby wypelni¢ brakujace wakaty wlasnymi zasobami. Z tej strategii najchetniej korzystajg firmy

ustugowe.

Ryzyko bledu w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych.

Spotka dominujaca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe. W tym celu przetwarza
informacje zaczerpnigte z systemow finansowych jednostek zaleznych. Istnieje ryzyko bigdu ewidencyjnego
spowodowanego celowym lub niezamierzonych dziataniem pracownika jednostki zaleznej. W celu minimalizacji
ryzyka Jednostka Dominujgca przeprowadza systematyczne kontrole prawidtowos$ci proceséw ewidencyjnych w

jednostkach zaleznych.
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Ryzyko branzowe dla podmiotow dzialajgcych w okreslonych sektorach.

Grupa Kapitatowa CFI prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjna, z ktora zwiazane jest ryzyko zaangazowania
w sektor dziatalnosci, ktorego sposdb funkcjonowania moze by¢ uzalezniony od szeregu czynnikéw, trudnych do
rozpoznania w momencie nabycia udziatéw lub akcji podmiotu zdefiniowanego w strukturze tego sektora.
Czynnikami takimi moze by¢ np. konkurencyjno$¢ popytu, wewnetrzne relacje pomiedzy dominujacymi

uczestnikami sektora, trendy rynkowe, specyficzne potrzeby i wybory konsumentéw, moda.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig pojawienia si¢ nieprawdziwych informacji dotyczgcych Emitenta lub jego

dziatalnosci.

Na konkurencyjnym rynku w szczegdlnosci dla spotek publicznych, istnieje ryzyko wykorzystywania
przez niektérych konkurentow Emitenta (lub inne podmioty zmierzajace do ostabienia pozycji konkurencyjne;j
Emitenta, w tym spekulantow gietdowych) nieprawdziwych informacji o Emitencie, jego dziatalnosci lub osobach
powiazanych z Emitentem, w celu wywarcia negatywnego wplywu na pozycje¢ i wizerunek rynkowy Emitenta.
Ewentualne rozpowszechnianie nieprawdziwych i negatywnych informacji dotyczacych Emitenta, moze
wywiera¢ przejsciowy, lecz niekorzystny wptyw na jego pozycje negocjacyjna, a tym samym negatywnie wplywaé
na sytuacj¢ finansowa Emitenta. Informacje takie moga wywiera¢ rowniez niekorzystny wptyw na ksztattowanie
si¢ kursu akcji Emitenta, nawet jesli nie mialyby one istotnego wplywu na wyniki finansowe Emitenta. Spotka w
uzasadnionych przypadkach wykorzysta droge prawna w celu obrony swojego wizerunku, jednakze nie ma

mozliwo$ci ograniczenia lub wyeliminowania takiego ryzyka.

Ryzyka zwigzane z zawartymi umowy o dzieriawg obiektow hotelowych

Spotka zalezna od CFI Holding SA prowadzi dziatalno$¢ hotelarska w dzierzawionych obiektach nie bedacych
wlasnoscig podmiotow z Grupy Kapitatowej, w zwigzku z tym, w przypadku nie dotrzymania warunkéw umownych

przez spotke zalezng istnieje ryzyko wypowiedzenia umow dzierzawy obiektow przez wlascicieli.

Zwazy¢ nalezy, ze spotka Central Fund of Immovables Sp. z o0.0. prowadzi dziatalno$¢ hotelarskg jako
dzierzawca hoteli: Hotel Krol Kazimierz w Kazimierzu Dolnym, Hotel Masuria w Worlinach, ktore dzierzawi od Spotki
Glob Investment Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi, wobec ktorej to spotki w 2023 roku wydano postanowienie o ogloszeniu

upadtosci likwidacyjne;.

Umowy dzierzawy przedmiotowych hoteli zostaly zawarte na czas okre§lony 30 lat. Tymczasem celem
postepowania upadtosciowego prowadzonego wobec Glob Investment Sp. z o.0. jest likwidacja masy upadtosci - a wige
sprzedaz nieruchomosci stanowigcych przedmiot dzierzawy. Syndyk Masy Upadtosci podjat dziatania zmierzajace do
uzyskania zgody na wypowiedzenie uméw dzierzawy laczacych go z Central Fund of Immovables Sp. z 0.0., uzyskujac
postanowienie Sedziego-Komisarza wyrazajacego zgode na rozwigzanie umow dzierzawy z zachowaniem
trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. Postanowienie wydane w dniu 11 kwietnia 2024 roku nie jest prawomocne, a

jednoczesnie Syndyk Masy Upadtosci Glob Investment Sp. z 0.0. prowadzi z Central Fund of Immovables Sp. Z o.o0.
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rozmowy zmierzajace do zawarcia nowych uméw dzierzawy, przewidujacych nowa wysoko$¢ czynszu dzierzawnego

oraz umowng dtugos¢ okresu wypowiedzenia.

Wobec powyzszego nalezy zatem zwr6ci¢ uwage na istotne ryzyko utraty przychoddéw przez Central Fund of
Immovables Sp. z o0.0. z tytutu dziatalno$ci prowadzonej w Hotelu Krol Kazimierz Sp. z 0.0. oraz Hotelu Masuria Sp. z
0.0. w przypadku sprzedazy nieruchomosci, w ktorych zlokalizowane sg przedmiotowe hotele przez Syndyka Masy
Upadtosci na rzecz podmiotu trzeciego. Zwlaszcza potencjalna utrata przychodéw z nieruchomosci polozonej w

Kazimierzu Dolnym stwarza istotne ryzyko dla zachowania ptynnosci spotki zaleznej od Emitenta.

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z w/w okolicznos$ciami, Central Fund of Immovables Sp. z o.0.
zamierza kontynuowa¢ dziatania inwestycyjne zmierzajace do adaptacji posiadanych nieruchomos$ci, celem
dostosowania ich do wymogéw prowadzenia dziatalno$¢ hotelarskiej w celu rozwoju sieci prowadzonych obiektow.
Rownolegle spotka monitoruje rynek nieruchomos$ci w poszukiwaniu nowych obiektow hotelarskich wpisujacych si¢ w

profil dziatalno$ci hotelarskiej prowadzonej przez Central Fund of Immovables Sp. z o.o.

W ramach opisanego ryzyka, nalezy ponadto zwroci¢ uwage na okolicznos$ci, ktore ujawnily si¢ w kwietniu
2024 roku, a odnoszace si¢ do dzierzawy przez Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. nieruchomosci potozonych w
Krakowie przy ul. Opolskiej 14 i 14a, w ktorych mieszcza si¢: Hotel Premier oraz Efekt Ekspres, dotyczace sporu
pomiedzy Lider Hotel Sp. z o0.0. oraz Efekt-Hotele SA., (podmioty zalezne od Korporacji Gospodarczej “efekt” S.A.) a

Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. na tle wysoko$ci rozliczen z tytutu czynszu dzierzawnego.

Ot6z w dniu 3 lipca 2023 roku Spétka Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. reprezentowana przez poprzedni
zarzad, zawarta ze Spotkami Lider Hotel Sp. z o.0. oraz Efekt-Hotele S.A. aneksy do umoéw dzierzawy radykalnie
podwyzszajace wysokos$¢ czynszu dzierzawnego, ktora zostata dostosowana do zobowigzan kredytowych wskazanych

podmiotdw, z pomini¢ciem jednak realnych mozliwosci przychodowych przedmiotowych hoteli.

Po okresie pandemii w trakcie ktérej doszto do radykalnego spadku przychoddow, uniemozliwiajacych
jednoczesnie dzierzawcy wygenerowanie srodkow pozwalajacych na wykonanie remontu przedmiotowych obiektow
celem dostosowania ich do aktualnych rynkowych standardéw, w zwiazku z ograniczeniem ruchu turystycznego
turystow z Izraela na skutek konfliktu na Bliskim Wschodzie, Spotka Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. z przyczyn
obicktywnych nie jest w stanie wygenerowac przychodéw pozwalajacych na pokrycie kosztow dziatalnosci i
eksploatacji przedmiotowych budynkow, a jednoczesnie na pokrycie tak wysokiego czynszu dzierzawnego, ktory przed
dokonaniem podwyzki w 2023 roku skalkulowany byt przez strony z uwzglednieniem zasad rynkowych tj.

odpowiadajacy wartosci 15 % przychodow netto uzyskiwanych przez dzierzawce z dzierzawionych nieruchomosci.

Z powyzszych wzgledéw Spotka Central Fund of Immovables Sp. z o0.0. ztozyla o§wiadczenie w przedmiocie
uchylenia si¢ od skutkow prawnych o§wiadczen zawartych w przedmiotowych aneksach i z powotaniem si¢ rowniez na
przepis art. 700 k.c. zazadata dostosowania warunkéw czynszowych do realiow gospodarczych uzasadniajacych interesy
obu stron stosunkéw prawnych, w tym poprzez odniesienie do obiektywnych kryteriow, w tym wyceny niezaleznego

rzeczoznawcy.

W zwiazku z brakiem osiggnigcia porozumienia, spotki zalezne od Korporacji Gospodarczej ,.efekt” S.A.

zlozyly wypowiedzenia umoéw dzierzawy zawartych ze Spotka Central Fund of Immovables Sp. z o.0., co
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materializowato ryzyko utraty przychodow z przedmiotowych nieruchomosci i moglo potencjalnie znaczaco wptynac¢

na sytuacj¢ spoiki zaleznej od Emitenta oraz Grupy Kapitatowej CFI Holding S.A.

Nalezy jednak podkresli¢, ze w zwiazku z zakonczeniem sporu korporacyjnego, jaki miat miejsce w Korporacji
Gospodarczej ,.efekt” S.A, wywolanego przez cztonkow Zarzadu Korporacji Gospodarczej ,,efekt” S.A. tj. Tomasza
Bujaka, Grzegorza Ceter¢ oraz Dominike Wiesiotek — Picyk, ktorego wyrazem byly wiasnie spory dotyczace rozliczen
pomigdzy Central Fund of Immovables Sp. z 0.0., a spotkami zaleznymi od Korporacji Gospodarczej ,.efekt” S.A na tle
taczacych strony stosunkow prawnych, a nastgpnie dotyczace uchwat podjetych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Korporacji Gospodarczej ,,efekt” S.A. wskazanego podmiotu w dniu 22 lipca 2024 roku, powyzsze ryzyko zostato
rozwigzane. Wraz z podj¢ciem przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Korporacji Gospodarczej ,,efekt’ S.A. uchwat
w dniu 6 wrze$nia 2024 roku oraz wylonieniu nowej Rady Nadzorczej Spotki, ktora uzupehita sktad Zarzadu

wskazanego podmiotu oraz zawiesita w/w czlonkow na okres 3 miesigcy, wskazany spor nalezy uzna¢ za rozwigzany.

Zarzady podmiotéw zaleznych przystapity do opracowania warunkoéw porozumienia regulujacego wzajemne
rozliczenia stron z poszanowaniem wzajemnych intereséw oraz zasad rownosci, niwelujac skutki dziatan

podejmowanych przez 6wczesny Zarzad Korporacji Gospodarczej ,,efekt” S.A.

Ryzyko prawne zwigzane z trwajgcym postgpowaniem przygotowawczym Prokuratury Regionalnej w Lodzi w
stosunku do osob, ktore zrezygnowaly lub zostaly odwolane 7 organow zarzgdzajgcych Emitenta i organow spotek

zaleinych.

Obecny zarzad Emitenta i podmiotoéw zaleznych dostrzega istotne ryzyko prawne zwigzane z rozpoczgciem przez
Prokurature Regionalng w f.odzi czynnosci przygotowawczych w stosunku do osob zasiadajagcych w 2023 roku w

organach statutowych spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatlowej Emitenta.

Jak wskazano w raporcie biezacym nr 12/2023, w dniu 14 czerwca 2023 roku do siedziby spotki Central Fund of
Immovables Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi, tj. spotki zaleznej od Emitenta, wptyneto postanowienie Prokuratury
Regionalnej w Lodzi I Wydzialu ds. przestgpczosci gospodarczej wydane w dniu 22 maja 2023 roku o zastosowaniu
wobec spotki zaleznej od Emitenta zabezpieczenia majatkowego na mieniu Central Fund of Immovables sp. z 0.0., jako

osoby prawnej wskazanej w art. 45 § 3 k.k.

Powyzsze postanowienie zostalo wydane w zwiazku z prowadzonym przez Prokuratur¢ Regionalng w Lodzi
postepowaniem przeciwko bytemu czlonkowi zarzadu spoétek powigzanych z Emitentem, celem zabezpieczenia na
mieniu podejrzanego, a jednoczesnie na mieniu Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. jako osoby prawnej wskazanej
w art. 45 § 3 kk. wykonania grozacego podejrzanemu przepadku korzysci majatkowej, w przypadku skazania

podejrzanego oraz orzeczenia takiego Srodka w przysztosci wobec podejrzanego.

Wykonanie w/w postanowienia w stosunku do Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. zgodnie z tre§cia dorgczonego
postanowienia polega¢ ma na zabezpieczeniu grozacego przepadku korzys$ci majatkowej uzyskanej z przestepstw w
wysokosci nie mniej niz 15.000.000,00 zt poprzez ustanowienie zakazu zbywania i obcigzania nieruchomosci spotki
zaleznej od Emitenta objetych ksiggami wieczystymi:

a) WA4M/0030261/4 — o szacunkowej wartosci (wg. Prokuratury) 10.000.000,00 zi;
b) LD1M/00127842/4 — o szacunkowej warto$ci (wg. Prokuratury) 2.000.000,00 zt;
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c) LD1M/00130103/6 — o szacunkowej warto$ci (wg. Prokuratury) 2.000.000,00 zt;
d) LD1M/00088076/7 — o szacunkowej warto$ci (wg. Prokuratury) 2.500.000,00 zt;
e) LD1P/00043368/7 — o szacunkowej wartosci (wg. Prokuratury) 5.000.000,00 zt;

f) LD1M/00085301/3 — o szacunkowej wartosci (wg. Prokuratury) 5.000.000,00 zt;
g) LD1M/00090530/5 - o szacunkowej wartosci (wg. Prokuratury) 5.000.000,00zt;

h) LD1M/0009124/5 — o szacunkowej wartosci (wg. Prokuratury) 500.000,00 zt.

PowyzZsze postanowienie zostalo zaskarzone, jednakze zazalenie wniesione przez zewnetrzng kancelari¢ w

imieniu Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. zostato oddalone.

Powyzsze wskazuje, ze w przypadku prawomocnego skazania osob, ktorym postawiono zarzuty w rzeczonej
sprawie, jak rowniez orzeczenia obowigzku naprawienia szkody wzglednie orzeczenia przepadku korzy$ci
pochodzacych z zarzucanych podejrzanym przestepstw, moze w przysztosci po zakonczeniu postgpowania karnego,
ktére wedtug informacji posiadanych przez Emitenta caty czas znajduje si¢ na etapie postepowania przygotowawczego,
zmaterializowaé si¢ ryzyko utraty przez Central Fund of Immovables Sp. z o.0. aktywow objetych w/w

zabezpieczeniami.

Podkresli¢ jednak nalezy, od dnia 14 czerwca 2023 roku, do dzi§ Emitent, ani zaden podmiot Grupy
Kapitalowej CFI Holding S.A. nie otrzymat juz jakiejkolwiek innej formalnej informacji, decyzji czy postanowienia,
ktore dotyczyloby postgpowania prowadzonego przez Prokuratur¢ Regionalng w Lodzi, w szczegdlnosci, wskazywato
na pojawienie si¢ jakichkolwiek innych dodatkowych zagrozen zwigzanych z w/w postegpowaniem.

Na dzien publikacji nie sg znane Emitentowi ostateczne skutki oraz ich potencjalny wpltyw na dzialalnosé
operacyjng jednostki dominujacej oraz grupy kapitatowej CFI Holding SA w nadchodzacej przysztosci, jednakze na
dzien publikacji sprawozdania dziatalnos¢ operacyjna Emitenta oraz jego spotek zaleznych zostala zachowana.

11. Emisja akcji i wykorzystanie wplywéw z emisji
W prezentowanym okresie Emitent nie wyemitowat nowych akcji.

12. Informacja dotyczaca prognozy wynikow

Zaréwno dla CFl Holding S.A. jak i dla Grupy Kapitatowej CFl Holding S.A. nie byly podawane i

publikowane prognozy wynikéw dotyczace 2024 roku.

13. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Grupa Kapitalowa: 30.06.2024 31.12.2023
1.Wskaznik ogdélnego zadtuzenia 39% 40%
2.Wskaznik zadtuzenia kapitatow wlasnych 63% 66%
3.Wskaznik biezgcej pltynnosci (current ratio) 234% 117%
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1. zobowigzania i rezerwy na zobowigzania/aktywa ogoélem
2. zobowigzania i rezerwy na zobowiazania/kapitaty wlasne
3. aktywa obrotowe/zobowigzania krotkoterminowe

CFI Holding S.A. prowadzi dziatalno$¢ holdingowa. Najwazniejszym wskaznikiem finansowym dla tego typu
dziatalnosci jest wskaznik ogoélnego zadluzenia. Na dzien publikacji sprawozdania Zarzad Spoéiki nie widzi
faktycznych zagrozen mogacych wplynaé istotnie na wyptacalnos$¢ i regulowanie biezacych oraz przysztych

zobowigzan spotki CFI Holding S.A.

14. Ocena czynnikéw nietypowych i zdarzen majacych wplyw na wynik

Zarzad dostrzega szereg niemozliwych do oszacowania zdarzen lub warunkéw, ktéore moga mie¢ istotny wplyw
na dalsze funkcjonowanie w kolejnych okresach:
e 7znaczace przerwy w dziatalno$ci wynikajace z zamrozenia gospodarki przy kolejnych falach
epidemii,
e ograniczenia w dziatalno$ci zaktadow produkcyjnych lub punktow handlowych,
e ograniczen w podrozy i zaktocen logistyczno-transportowych (w tym zwiazanych z zamknigciem
granic),
e niedostgpnosci personelu (w tym wynikajacych z koniecznosci sprawowania opieki nad dzie¢mi),
e  znaczace spadki sprzedazy, zyskow i operacyjnych przeptywow pienieznych,

e straty na kontraktach - zawartych umowach.

14.1. Wplyw konfliktu zbrojnego toczacego si¢ na terenie Ukrainy na dzialalno$§¢ Emitenta.

Emitent nie posiada interesow gospodarczych na rynku rosyjskim i nie ma zlokalizowanej dzialalno$ci na
Ukrainie. Spotki z Grupy Kapitatowej CFI zatrudniaja znikomg ilo$¢ pracownikoéw pochodzenia ukrainskiego
nalezy jednak zaznaczy¢, ze Spotka widzi mozliwos¢ zwigkszenia kadry pracowniczej poprzez zatrudnienie
pracownikow z Ukrainy.

Niemniej jednak reperkusje trwajgcego konfliktu zbrojnego, moga by¢ powazne dla gospodarki krajowej,
europejskiej i $wiatowej, Zardéwno Ukraina, jak i Rosja odgrywaja kluczowg role w tancuchu dostaw surowcow
energetycznych, mozna si¢ spodziewac sporych turbulencji na rynku. Nalozone sankcje spowodowaty powazne
utrudnienia w handlu i inwestycjach z Rosja. Od 2014 roku Rosja jest poddawana szeregowi sankcji
gospodarczych ze strony Unii Europejskiej, Stanéw Zjednoczonych i innych panstw, w odpowiedzi na aneksje
Krymu przez Rosj¢ oraz jej zaangazowanie w konflikt w Ukrainie. wprowadzane sankcje moga wydiuzy¢, a nawet
przerwaé tancuchy dostaw. Trudno doktadnie oszacowac potencjalny wptyw ewentualnego przerwania tancucha
dostaw. Dywersyfikacja dostawcow Emitenta pozwala na utrzymywanie aktywnych tancuchéw dostaw ze stron
niezwigzanych z konfliktem Europa stopniowo uniezaleznia si¢ od rosyjskich paliw i gazu. Konflikt zbrojny na
terenie Ukrainy moze mie¢ bardzo istotne i dlugotrwate efekty na globalne, europejskie i polskie otoczenie

makroekonomiczne. W szczegolnosci w efekcie naglego ograniczenia dostgpnosci surowcow, ropy naftowej, stali
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czy gazu i paliw kopalnych mozemy oczekiwa¢ zaro6wno naglego spowolnienia gospodarczego, jak rowniez
poglebionej presji inflacyjnej. Dotkliwos¢ tych skutkéw uzalezniona jest przede wszystkim od dlugosci
prowadzenia dziatan zbrojnych na terenie Ukrainy, jak rowniez ich intensywnos$ci. Nie jesteSmy w stanie
przewidzie¢ dalszego rozwoju wypadkow na Ukrainie ani ich dlugoterminowego wptywu na nasza dziatalnosc¢
operacyjna oraz uzyskiwane wyniki finansowe. Pogorszenie ogélnokrajowej i globalnej koniunktury w wyniku
epidemii czy wojny na Ukrainie moze negatywnie wptyna¢ na rynek turystyczny w szczegdlnosci hotelarski, a
tym samym na poziom naszych przychodéw. Narodowy Bank Polski chcac ograniczy¢ wzrost inflacji, bedzie
niewatpliwie podnosil stopy procentowe, co wplynie na dostepnos¢ kredytu i znaczaco podwyzszy koszty
finansowania zewnetrznego. Zjawiska te moga przetozy¢ si¢ niekorzystnie na popyt na nasze ustugi, koszty
prowadzenia biezacej dziatalnosci, jak rowniez mozliwosci realizacji wybranych inwestycji. Jednocze$nie
nasilajaca si¢ presja inflacyjna moze przekonywaé¢ wiladze monetarne do zwigkszenia zacie$niania polityki
pienig¢znej, co moze mie¢ wptyw na koszty obstugi naszego zadtuzenia badZ mozliwo$¢ aranzacji dodatkowego
finansowania. Majac na uwadze powyzsze czynniki, nalezy liczy¢ si¢ z ograniczeniem konsumpcji, co
niewatpliwie przelozy si¢ na caly rynek turystyczny. W konsekwencji mozna si¢ spodziewaé zmniejszenia popytu
na ustugi hotelarskie oraz ryzyko cenowe hurtowych produktow rolno-spozywczych. Przedstawiciele 27 panstw
Unii pod koniec lutego biezacego roku uzgodnili — przy wymogu jednomyslnosci — dziesigty pakiet sankcji UE
przeciw Rosji, ktory od paru tygodni zapowiadano na pierwsza rocznice wybuchu pelnowymiarowej wojny
przeciw Ukrainie.

Nowe restrykcje uderzajg w wymiang handlowa UE i Rosji o wartosci blisko 11 mld euro, a ich celem jest
m.in. zakaz eksportu do Rosji dhugiej listy komponentéw podwodjnego zastosowania (cywilnego i wojskowego).
Ich liste skompletowano na podstawie — przekazywanych przez Kijow — zestawien cze$ci znajdowanych w
rosyjskiej broni (w tym w dronach, rakietach, helikopterach) na polach bitew w Ukrainie. Zakaz eksportu obejmie
tez uktady i komponenty elektroniczne, kamery termowizyjne, radiotelefony, a takze rodzajow stali i aluminium

wykorzystywanych w budownictwie oraz maszyn potrzebnych w przemysle i budownictwie.

15. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju Spétki oraz opis

perspektyw rozwoju dzialalnos$ci

Niepewnosé na rynku pracy.

Wraz z nadejsciem 2024 roku eksperci prognozowali odwrdcenie panujacych tendencji spowodowane
znacznym wzrostem placy minimalnej. Juz w styczniu wielu przedsigbiorcow deklarowato ograniczenie miejsc
pracy na rzecz automatyzacji. Jednak nikt nie spodziewat sie, ze sytuacja gospodarcza po pandemii i agresja Rosji
na Ukraing przyniesie az tak wiele znaczacych i trudnych do przeskoczenia zmian oraz wyzwan. Pandemia wirusa
COVID-19 nie przyspieszyta odwrocenie trendu na rynku pracy. Wiele branz musiatlo wstrzymaé swoja
dziatalno$¢ z powodu restrykcji wprowadzanych przez rzady poszczegdlnych krajow, mimo tego stopa bezrobocia
rejestrowanego jest jedna najnizszych w Europie, a rekrutacja wykwalifikowanych pracownikow jest niezwykle

trudna. Badania przeprowadzone wérod pracodawcow i pracownikow pokazuja niepewnos¢ na rynku pracy.
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Czynniki zewnetrzne majgce istotny wplyw dla rozwoju grupy kapitatowej.

v

SR N N N N SR NN

Niestabilna sytuacja sprzedazowa. Dzialalno$¢ Spotek z grupy kapitalowej opiera si¢ w znacznym stopniu na
sprzedazy produktow uzywanych w charakterze surowcow i potproduktow w wielu branzach, powoduje to, ze
kazda zmiana na rynku w tych branzach ma bezposredni wptyw na wahania sprzedazy Spotki,

Wzrost kosztow pracy i energii,

Stopy procentowe, zmiany kursow walutowych i inne czynniki makroekonomiczne,

Dostep do kapitatu - spotki notowane na GPW, rynek podstawowy,

Ryzyko niemoznosci pozyskania srodkow finansowych na rynku, niewystarczajacy popyt na akcje Spotki,
Rozproszenie branzowe, szansa na rozwoj lub przejecia,

Znaczne mozliwosci ekspansji terytorialne;j,

Ograniczenie finansowania,

Niekorzystne zmiany w systemie podatkowym,

Ryzyko niedopuszczenia kolejnych emisji do obrotu spétek notowanych na GPW.

Czynniki pozytywne wewnetrzne:

AR NN N NN

{\

Elastyczny i otwarty Zarzad Przedsigbiorstwa,

Zmiany restrukturyzacyjne,

Silne zaplecze merytoryczne,

Doswiadczona kadra i wspoétpracownicy,

Efektywna wspotpraca pomigdzy poszczegdlnymi dziatami,

Rozproszenie akcji spotek notowanych na GPW,

llo§¢ pozyskanych kontraktoéw w segmencie ustug dla gazownictwa o niewysokiej wartosci jednostkowe;j,
pozwalajacych na osiggnigcie progu rentownosci,

Powigzania kapitalowe i osobowe z innymi przedsigbiorstwami z branzy energii odnawialnej i deweloperskie;j,
oraz innowacyjnymi przedsiebiorstwami wykorzystujace technologie wytwarzania biopaliw, mozliwo$¢

wspottworzenia know-how.

Czynniki negatywne wewnetrzne:

Wrazliwo$¢ na zmiany kadrowe (wysoka specjalizacja),

Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem Spélek notowanych na GPW (mozliwos¢ wykluczenia z rynku,
natozenia kar administracyjnych, rozwiazania umowy z Animatorem Rynku),

Spory korporacyjne, destabilizujace biezace i systematycznie rozwijane dziatanie gospodarcze,

Koniecznos¢ zatrudniania wykwalifikowanych pracownikow i wspolpracownikow.

Na osiggane przez grupe kapitalowq wyniki w 2024 w szczegolnosci wplywaé bedzie:
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Wysokos¢ inflacji oraz odczuwalny wptyw pandemii COVID-19, wywolang wirusem SARS-CoV-2, a takze
trwajacy konflikt zbrojny na Ukrainie, ktore w znaczny sposéb moze wplynaé na poszczegolne rynki, na ktorych
dziata Grupa,

v sytuacja na rynku nieruchomos$ci w Polsce;

v’ reorganizacja funkcjonowania grupy kapitalowej;
popyt na mieszkania i sprzedaz mieszkan;

dynamika rozwoju w okresie po pandemicznym;

ANEENERN

zmiany w przepisach w obszarze polityki fiskalnej, pieni¢znej i podatkowej;

v' dostepno$¢ do kapitatu oraz alternatywnych zrddet finansowania;

v sytuacja na rynkach materiatéw budowlanych oraz ich dostepno$é i koszty pozyskania;
Majac na uwadze powyzsze, Zarzad Emitenta kontynuuje dziatania dywersyfikacyjne, ktore pozwola na
utrzymanie stabilnej sytuacji majatku Grupy Kapitatlowej bez wzglgdu na koniunkture rynkowa. Jednym z krokow
bedzie rozszerzenie obszaru dzialalnosci Emitenta i nawigzanie wspotpracy z szeregiem podmiotow w zakresie
oceny efektywnosci realizowanych inwestycji oraz przeprowadzania analiz dziatalnosci operacyjnej spotek

kapitatowych prywatnych i publicznych.

Ze wzgledu na duze zainteresowanie inwestycjami realizowanymi przez grup¢ kapitalowa na terenie Polski,
Zarzad podjat decyzje o kontynuacji zaangazowania w projekty zwigzane z sektorem nieruchomosci, upatrujac w

tych dziataniach atrakcyjno$¢ inwestycji oraz pewny zwrot na zainwestowanym kapitale.
Majac jednak na uwadze duze dos$wiadczenie w zakresie inwestycji kapitatowych Zarzad nie wyklucza dalszego

zaangazowania w podmioty, dajace mozliwo$¢ stabilnego wzrostu na zaktadanym w poprzednich latach poziomie

zwrotu z zainwestowanego kapitatu.
16. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta oraz spétek z GK CFI w okresie, ktorego
dotyczy raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych Grupy Kapitalowej Emitenta
o Zarzad CFI Holding S.A. z siedziba we Wroctawiu, iz w dniu 22 kwietnia 2024 roku, wptyneta do Spotki
rezygnacja Pana Piotra Grabowskiego z czlonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta.

W oswiadczeniu datowanym na dzien 5 kwietnia 2024 roku Pan Piotr Grabowski wskazal, ze sktada

rezygnacje z przyczyn osobistych, ze skutkiem natychmiastowym. (Raport biezgcy nr 4/2024)

17. Opis istotnych dokonan Emitenta oraz spétek z GK CFI po dniu bilansowym

Wszystkie istotne operacje zostaty ujawnione w ponizszym sprawozdaniu.

18. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania w Grupie Kapitalowej

W prezentowanym okresie nie zmieniono zasad zarzadzania w Grupie Kapitatowe;j.
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19. Liczba i warto$¢ nominalna wszystkich akcji CFl Holding SA bedacych w posiadaniu oséb

nadzorujacych i zarzadzajacych

Na dzief sporzadzania niniejszego sprawozdania Pani Joanna Feder-Kawczynska nie posiada akcji Emitenta.

Osoby Nadzorujace nie posiadajg akcji Emitenta.

20. Informacje o znanych umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych
moga w przyszlo$ci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych

akcjonariuszy

Zarzadowi CFI HOLDING S.A. nie s3 znane zadne umowy w wyniku, ktorych moga w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy, poza informacjami
przekazywanymi w formie raportow biezacych dot. transakcji na akcjach Emitenta. Spotka nie emitowata obligacji

w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem.

21. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

Nie wystepuja
22. Informacje o wszelkich zobowiazaniach wynikajacych z emerytur i §wiadczen o podobnym charakterze
dla bylych os6b zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych czlonkéw organéw administrujacych oraz

o zobowigzaniach zaciagnietych w zwiazku z tymi emeryturami

Nie wystepuje.

23. Informacje o dacie zawarcia umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

oraz wynagrodzeniu za 1 pélrocze 2024 roku.

Powyzsze informacje zostaly zawarte w nocie objasniajacej w sprawozdaniu skonsolidowanym grupy kapitatowej.

24. Pozycje pozabilansowe

Informacje o aktywach i zobowiazaniach pozabilansowych znajduja si¢ Skroconym Skonsolidowanym

Sprawozdaniu Finansowym w pozycji Aktywa i zobowigzania warunkowe.

25. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej w | pélroczu 2024 r.

Wynagrodzenia zostaly przedawnione w sprawozdaniu finansowym w punkcie 23 Wynagrodzenie

wyplacone lub nalezne cztonkom Zarzadu oraz cztonkom Rady Nadzorczej Grupy.

26. Lad Korporacyjny
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci GRUPY KAPITALOWEJ CF1 HOLDING S.A.
za okres 0d 01.01.2024 r. do 30.06.2024 .

CFIl Holding S.A. jako emitent akcji dopuszczonych do obrotu gieldowego, w 2024 roku podlegala
zasadom tadu korporacyjnego uchwalonym przez Rade Nadzorczg Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. a zawartym w dokumencie pod tytutem ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 20217, stanowigcym
zatacznik do Uchwaty nr 13/1834/2021 Rady Gieldy z dnia 29 marca 2021 roku. Wskazany zbior zasad tadu
korporacyjnego jest dostepny publicznie na stronie internetowej emitenta /w zakladce: Relacje Inwestorskie - Lad

korporacyjny oraz jako zatacznik do niniejszego Raportu.

B. OSWIADCZENIE ZARZADU CFI HOLDING S.A. WE WROCEAWIU DOTYCZACE POLROCZNEGO
SKROCONEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO, A TAKZE JEDNOSTKOWEGO I
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z DZIAEALNOSCI EMITENTA ZA I POEROCZE 2024

Zarzad CFI Holding S.A., dzialajacy w sktadzie: Teresa Kawczynska - Prezes Zarzadu, zgodnie z § 68 ust.
1 pkt 4) oraz § 69 ust. 1 pkt 4) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierdw wartosciowych oraz warunkow uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(Dz.U.2018.757) oswiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy Zarzadu, potroczne skrocone jednostkowe sprawozdanie
finansowe oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitalowej CFI Holding S.A. za pierwsze
pétrocze 2024 rok i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci,
odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkows i finansowa grupy kapitatowej CFI
Holding S.A. oraz jej wynik finansowy, a sprawozdanie z dziatalnosci jednostki dominujgcej oraz grupy
kapitatowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagni¢¢ oraz sytuacji grupy kapitatlowej CFI Holding S.A., w

tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

. " Signed by /
Wroctaw, dnia 30 wrzesnia 2024 Podpisano przez:
Teresa Janina
Kawczynska

Date / Data:
2024-09-30 13:53

Prezes Zarzqdu

Teresa Kawczynska
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