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Whprowadzenie do sprawozdania

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoéci Grupy Kapitalowej CFI Holding S.A. za pierwsze potrocze 2021 roku zostato
przygotowane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez
Uni¢ Europejska oraz w zakresie wymaganym przez rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pafistwem cztonkowskim (DZ.U.2018.p0z.757).

Zarzad Grupy Kapitatowej CFI Holding SA o$wiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy, potroczne skrocone jednostkowe
sprawozdanie finansowe oraz poétroczne skrdcone skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej oraz dane
porownywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci, odzwierciedlaja w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacj¢ majatkowa i finansowa grupy oraz jej wynik finansowy, a sprawozdanie z dzialalnosci
jednostki dominujacej oraz grupy kapitalowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnig¢é oraz sytuacji grupy kapitatowe;j,

w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka
1. Podstawowe informacje o Grupie Kapitalowej
1.1. Dane rejestracyjne i adresowe podmiotu dominujgcego

Podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej dziata pod nazwa CFI Holding Spotka Akcyjna (nazwa skrocona CFI Holding
S.A.) 1 jest wpisany do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
Wroctawia Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydzial Gospodarczy, pod numerem 0000292030. Spotka ma nadany numer
identyfikacji podatkowej NIP 898-10-51-431 i otrzymata numer identyfikacyjny REGON 930175372.

Siedziba Spotki znajduje si¢ we Wroctawiu. Biura Zarzadu znajduja si¢ we Wroctawiu przy ul. Teatralnej 10-12.

Spoétka prowadzi swojg strong internetowa www.cfiholdi ngpl

1.2. Kapital zakladowy i akcje

Kapital zakladowy Spolki wynosi 852.771.219 zl (slownie: osiemset pig¢édziesiat dwa miliony, siedemset
siedemdziesiat jeden tysiecy, dwieScie dziewietnascie ztotych) i dzieli si¢ na:

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

b) 26.189.000 (stownie: dwadziescia sze$¢ milionoéw sto osiemdziesigt dziewigé tysiecy) akcji
zwyklych na okaziciela serii B oznaczonych numerami BO1 do B26.189.000;

€) 2.752.200 (stownie: dwa miliony siedemset piecdziesiat dwa tysigce dwiescie) akeji
zwyktych na okaziciela serii C oznaczonych numerami od C0000001 do C2752200.

d) 60.000.800 (stownie: szes¢dziesiat milionow osiemset) akcji zwyktych na okaziciela serii D
oznaczonych numerami od D0000001 do D60000800

e) 2.634.409.900 (dwa miliardy sze$¢set trzydziesci cztery miliony czterysta dziewigc tysiecy
dziewigéset) akeji zwyktych na okaziciela serii F oznaczonych numerami od FO000001 do F

2634409900.



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

Podmiot CFI Holding Spotka Akcyjna nie posiada oddziatow.

1.4. Informacje o powiazaniach kapitalowych lub organizacyjnych z innymi podmiotami

Schemat Grupy Kapitalowej CFI Holding S.A.

CFI Holding S.A.

100%
TBS "Nasze Katy" Sp. z 0.0.

100%
INWEST Sp. z 0.0.

100%
BL 8 Sp. z0.0. S.K.A - poprzez

komplementariusza BL8 Sp. z 0.0.

100%

. Central Fund of Immovables Sp. z

0.0.

100% CFID GmbH

31% Korporacja Gospodarcza
"efekt” S.A.

100%
Food Market Sp. z 0.0.

70,11%

Wroctawskie Przedsigbiorstwo Ustug
Hotelarskich Sp. z o.0.

93,08%

Krajowa Spotka Przemystu
Odziezowego "Polconfex" Sp. z 0.0.

100%

Wroctawskie Centrum SPA Sp.z
0.0.

52,95%
P.U.H. Chemikolor S.A.

100%
Active Man Sp. z 0.0.

100%

IMA Sprzgt i Budownictwo Sp. z
0.0.

100%
Luxton Investment Sp. z 0.0.

100%
CFI SPV1 Sp. z 0.0.

100%
Restauracja U Kucharzy Sp. z o.0.

100% Efekt Hotele S.A.

100% Lider Hotel Sp.z o.0.

100% Efekt Serwis Hotelowy Sp. z
0.0.

100% Kompleks Handlowy
Rybitwy Sp. z 0.0.
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Jednostka dominujaca na dzien 30.06.2021 r. posiadata udziaty w nastepujacych jednostkach zaleznych:

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

2) 100% akcji w BL8 Sp. z 0.0. S.K.A, poprzez komplementariusza BL 8 Sp. z 0.0

3) 100% udziatow w Central Fund of Immovables Sp. z o.0.
4) 100 % udziatéow w CFID GmbH

5)  100% udziatow w INWEST Sp. z 0.0.

Jednostki posrednio kontrolowane przez CFI Holding S.A. na dzien 30.06.2021 r.:

Procentowy
) . o udzial w kapitale Metoda Rodzaj
Lp. Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dzialalnoSci L
zakladowym na | Konsolidacji | powiazania
dzien 30.06.2021
Wynajem nieruchomosci,
L Central F‘é”d ;’fo'omm""ab les Lédz | dziatalnos¢ hotelarska, dziatalnoéé 100 Petna
p.-z0.0. restauracyjna

2 Towarzystwo Budownictwa s Wynajem mieszkan w systemie

Spotecznego "Nasze Katy" Sp. z 0.0. Lodz TBS 100 Pelna
3. BL 8 Sp. zo.0. S KA. Wroctaw Dziatalno$¢ deweloperska 100 Pelna
4. Wroctawskie Prz_edsu;blorstwo Ustug Wroclaw Wsparcie operacyjne (_1z1alalnos01 7011 Pelna

Hotelarskich Sp. z 0.0. hotelarskiej
5. Wroctawskie Centrum SPA Sp. o.0. Wroctaw Dziatalnos¢ w sektorze rekreacii, 100 Pelna
sportu oraz ustug medycznych
6. Przedsigbiorstwo Handlowo- s Dziatalno$¢ handlowa, sektor
Ushugowe Chemikolor S.A. Lodz chemiczny 52,95 Pelna
7. Krg]owa Spoltka Przemystu Lods Dziatalnos¢ hapdlowa, sektor 93,08 Pelna
Odziezowego Polconfex Sp. z o.0. odziezowy
8. Korporacja Gospodarcza Efekt SA Krakow Wynajem nieruchomosci 31 Petna
. Efekt Hotel S.A. Krakow Dzialalnos¢ hotelarska 100%* Petna
10. Lider Hotel Sp. z 0.0. Krakéw Drziatalnoé¢ hotelarska 100%* Pelna .
Jednostki
1L | mMA Sprzet i Budownictwo Sp. o.0. Wroctaw Wynajem maszyn budowlanych 100 zalezne
12. CFID GmbH Berlin Wynajem $rodkéw trwatych 100
13. Active Man Sp. z 0.0. Lodz Dziatalno$¢ w sektorze ustug 100
rekreacji i sportu
Dziatalno$¢ gastronomiczna,
14. Food Market Sp. z 0.0. Lodz wsparcie operacyjne dziatalnosci 100
hotelarskiej ;Vy%qcl_zgne__i
: : &0 onsoliaacji
15. BL8 Sp. z 0.0. Wroctaw Zarzadzanie dziatalnoScig 100
operacyjng jako komplementariusz
16. Luxton Investment Sp. z 0.0. Warszawa DZIal?lnosc holdingw 100
inansowych
17. CFI SPV2 Sp. z 0.0. Lodz Zarzadzanie nieruchomogciami 100
18. INWEST Sp. 2 0.0. Krakéw Dzialalnosc inwestycyjna na 100
rynkach finansowych

19. Restauracja U Kucharzy Sp. z o.0. Warszawa Dziatalno$¢ gastronomiczna 100
20. Efekt Serwis Hotelowy Sp. z 0.0. Krakéw Dziatalnoé¢ hotelarska 100%*
21. | Kompleks Handlowy Rybitwy Krakéw Dziatalnos¢ handlowa, sektor 100%*

rolniczy, wynajem nieruchomosci

* Progi istotnosci w Grupie ustalone sq na poziomie 1% sumy prostej aktywow Grupy, 10% sumy prostej przychodow Grupy

oraz 10% sumy prostej wynikow Grupy. W przypadku przekroczenia ktoregokolwiek z powyzszych wskaznikow jednostki

zalezne podlegajg konsolidacji.

** poprzez Korporacje Gospodarczg Efekt SA
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1.5. Podstawowe informacje o spotkach zaleznych

Central Fund of Immovables Sp. z 0.0.

Nazwa petna:

Adres siedziby:
Identyfikator NIP:
Numer w KRS:

Numer REGON:

Akt zatozycielski

Czas trwania:
Przedmiot dziatalno$ci:

Sktad Zarzadu:

Prokurenci:

Central Fund of Immovables Sp. z 0.0.

90-322 L.6dz, ul. Plac Zwycigstwa 2

7282410591

39596

472910966

Rep. A nr 2764/2001 z dnia 8.06.2001 r.

Nieoznaczony

Dziatalno$¢ hotelarska, restauracyjno — gastronomiczna, wynajem nieruchomosci
Joanna Feder-Kawczynska — Prezes Zarzadu

Michat Hieronim Bartczak - Wiceprezes Zarzadu

Brak

Towarzystwo Budownictwa Spolecznego ,,Nasze Katy” Sp. z o.0.

Nazwa pelna:
Adres siedziby:
Identyfikator NIP:
Numer w KRS:
Numer REGON:
Akt zatozycielski

Przedmiot dziatalno$ci:

Sktad Zarzadu:

Prokurenci:

CFID GmbH
Nazwa petna:
Adres siedziby:
Identyfikator NIP:
Czas trwania:
Przedmiot dziatalnosci:
Sktad Zarzadu:
Prokurenci:

BL8 Sp. z0.0. S K.A.
Nazwa petna:
Adres siedziby:
Identyfikator NIP:
Numer w KRS:
Numer REGON:
Akt zatozycielski

Towarzystwo Budownictwa Spotecznego ,,Nasze Katy” Spolka z o.0.

90-312 L6dz, plac Zwyciestwa 2

895-16-79-981

46817

932067540

Rep. A nr 4592/99 z dnia 25.06.1999 r.

Wynajem mieszkan i lokali na wtasny rachunek, dziatalno$¢ ustugowa polegajaca na
zarzadzaniu nieruchomos$ciami wspolnot mieszkaniowych, TBS - 6w, podmiotow
gospodarczych; sprzedaz lokali uzytkowych

Michat Hieronim Bartczak — Prezes Zarzadu

Brak

CFID GmbH, Gesellschaft fiir Bausanierung
12165 Berlin, Schlofstrasse 50, Niemcy
DE293333034

Nieoznaczony

Wynajem $rodkow trwatych

Tomasz Brocki — Prezes Zarzadu

Brak

BL8 Sp. zo.0. S.K.A.

51-112 Wroctaw, ul. Teatralna 10-12
895-20-26-732

493549

022329467

Rep. A nr 2356/2013 z dnia 8.10.2013 r.
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Czas trwania: Nieoznaczony

Przedmiot dziatalnosci: Dziatalno$¢ deweloperska zwiazana ze wznoszeniem budynkow mieszkalnych
Sktad Zarzadu: Komplementariusz BL8 Sp. z 0.0.

Prokurenci: Brak

INWEST Sp. z 0.0.

Nazwa petlna: INWEST Sp. z 0.0.

Adres siedziby: 31-323 Krakow, ul. Opolska 12

Identyfikator NIP: 9451869615

Numer w KRS: 0000010293

Numer REGON: 351606073

Akt zatozycielski Rep. A nr 891/99 z dnia 26.02.1999 r.

Czas trwania: Nieoznaczony

Przedmiot dziatalnosci: Dziatalno$¢ inwestycyjna na rynkach finansowych
Sktad Zarzadu: Joanna Feder Kawczynska-Prezes Zarzadu
Prokurenci: Brak

1.6. Przedmiot dzialalno$ci Jednostki i Grupy Kapitalowej

Przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitalowej sa m.in. szeroko pojete sfery: hotelarska, gastronomiczna, budownictwa
i mieszkalnictwa, wynajem nieruchomosci komercyjnych, maszyn i sprzetu budowlanego, ochrony zdrowia i rekreacji, handlu
hurtowym artykutami chemicznymi oraz tzw. potproduktami do przemystu odziezowego. Podmioty wchodzace w sktad Grupy
od lat specjalizujg si¢ w poszczegodlnych branzach, gdzie zdecydowanie ugruntowaty swoje pozycje rynkowe w zakresie

oferowanych produktow i ushug.

Profil dziatalnosci spotki wiodacej CFI HOLDING S.A. obejmuje natomiast gtéwnie proces zarzadzania grupa
kapitalowa — zarzadzanie holdingiem, ustugi budowlane oraz wynajem specjalistycznego sprzgtu budowlanego, nadzoér nad
efektywno$cig zarzadzania aktywami jednostek zaleznych oraz optymalizacje dziatalnosci jednostek w grupie poprzez

wielopoziomowa analiz¢ proceséw biznesowych.

CFIl Holding S.A. pozostanie podmiotem dominujacym zdywersyfikowanej, dynamicznie rozwijajacej si¢ Grupy.
Gléwnym przedmiotem dziatalno$ci Spotki pozostaje dziatalno$¢ zarzadzania i inwestycyjna polegajaca na wyszukiwaniu i
realizacji projektow inwestycyjnych na rynkach krajowych i zagranicznych, a nastgpnie tworzeniu wartosci 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 osiagna¢ wzrost zardbwno poprzez systematyczny rozwdj spotek wchodzacych w sktad Grupy.
Poprzez m.in. przemyslane, celowe akwizycje dedykowane do poszczegdlnych podmiotow branzowych wehodzacych w sktad
grupy, jak réwniez poprzez tworzenie od podstaw kolejnych podmiotéw, dziatajacych w wybranym sektorze ustug dla klientow

indywidualnych i przedsigbiorcow.
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Realizacja strategii realizowana bedzie rowniez poprzez maksymalizacj¢ wzrostu organicznego, co zwigzane jest
bezposrednio z wykorzystaniem posiadanego potencjatu nieruchomo$ci komercyjnych desygnowanych do realizacji
poszczegdlnych inwestycji branzowych, w ktorych dziataja Spotki z Grupy.

Grupa bedzie dazyta do maksymalnego wykorzystywania zasobow, migdzy innymi poprzez optymalizowanie wynikow
spotek z Grupy i zapewnianie im doswiadczonego i zmotywowanego kierownictwa, jak rowniez stabilnych zrodet
finansowania. Jednocze$nie szczegdlna uwaga zostanie zwrdcona na ryzyko prowadzonej dziatalnosci poprzez
zintensyfikowang kontrolg organizacyjng oraz zarzadzanie ryzykiem. Grupa zamierza kontynuowac rozwoj poprzez powielanie
sprawdzonego modelu biznesowego.

Ambicjg Grupy jest uzyskanie i utrzymywanie wskaznikow zwrotu z kapitalu oraz odpowiedniej korelacji kosztow do
przychodow. Zaktadany jest stopniowy wzrost rentowno$ci poszczegdlnych segmentéw dziatalnoéci przy zachowaniu
odpowiedniej dynamiki wzrostu sprzedazy, zabezpieczeniu odpowiednich marz oraz zarzadzaniu ryzykiem adekwatnym do
rodzaju, skali i zZtozono$ci biznesu. Zaktada si¢ zapewnienie rozwoju dziatalnosci spotek holdingowych Grupy poprzez polityke
zatrzymywania wypracowanych zyskow w szczegolnosci w podmiotach wymagajacych statego rozwoju bazy kapitatlowe;.

Dziatalno$¢ spotki Central Fund of Immovables Sp. z o.0. opiera si¢ na prowadzeniu dziatalnosci hotelarskiej,
gastronomicznej oraz kompleksowej obstudze klientéw rynku nieruchomosci, poczawszy od wyboru dowolnej i dogodne;j
lokalizacji posiadanej nieruchomosci, poprzez jej catkowite badz czgsciowe dostosowanie do indywidualnych wymogéw,
standardow oraz oczekiwan najemcow.

TBS ,Nasze Katy” Spoétka z 0.0. jest podmiotem zajmujacym si¢ wynajmem i zarzadzaniem nieruchomosciami
mieszkaniowymi i uzytkowymi.

CFID GmbH jest podmiotem, ktory $wiadczy ustugi wynajmu $rodkow trwatych oraz ustugi leasingu finansowego i
operacyjnego.

BL8 Spoétka z 0.0. S.K.A. specjalizuje si¢ w dziatalno$ci deweloperskie;j.

Przedmiotem dziatalno$ci spotek wehodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest:
— CFIHOLDING S.A. - podmiot dominujacy:
e  zarzadzanie holdingiem;
e  ustugi budowlane;
e  ustugi sprzetowe — wynajem maszyn budowlanych i sprzetu budowlanego;
—  Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. - spotka zalezna:
e ustugi hotelarskie;
e  ustugi gastronomiczne i cateringowe;
e  wynajem nieruchomosci;
e  ustugi budowlane;
e  pozostate ustugi.
—  Towarzystwo Budownictwa Spotecznego ,,Nasze Katy” Sp. z 0.0. - spotka zalezna:
e  wykonywanie robot ogdlnobudowlanych zwigzanych z wznoszeniem budynkow;
e wykonywanie robot ogédlnobudowlanych w zakresie montazu i wznoszenia budynkéw i budowli z elementow
prefabrykowanych;
e  wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek;
e  dziatalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego i technologicznego.
—  CFID GmbH:
e ushigi wynajmu $rodkow trwatych,
o  ushugi leasingu finansowego i operacyjnego,
— BL8 Sp.zo.0. S.K.A. - spolka zalezna:

e  dzialalno$¢ zwigzana z wznoszeniem budynkow mieszkalnych i niemieszkalnych.
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— INWEST Sp. z 0.0.

e  dzialalno$¢ inwestycyjna na rynkach finansowych.
Dziatalno$¢ spotek posrednio kontrolowanych przez CFI Holding S.A. zostata opisana w tabeli w pkt 1.4.
Podstawowe zrodlo przychodow operacyjnych Grupy Kapitalowej stanowia przychody z dziatalnosci hotelarskiej i
gastronomicznej oraz wynajmu nieruchomosci w systemie TBS, wynajmu nieruchomosci komercyjnych, przychody z handlu
artykutami chemicznymi oraz przychody z dziatalno$ci budowlane;.

1.7. Kapital zakladowy podmiotu dominujacego

Wedtug stanu na dzien 30.06.2021 r. akcjonariat przedstawia si¢ nastgpujaco:

Akcjonariusz uprzyF\jvoi?e;?J{Nania Liczba akcji | Udzial % | Liczba gloséw | Udzial %
Polaris sp. z 0.0. brak 681 129 065 24,76% 681 129 065 24,76%
Market Vektor Property brak 483 871 000 17,59% 483 871 000 17,59%
Grananda Investments S.A. brak 378 716 350 13,77% 378 716 350 13,77%
Varso Investment S.A. brak 357 911 280 13,01% 357 920 957 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 236 586 285 8,59% 135 000 000 8,59%
Razem X 2750874900 | 100.00% | 2750874900 100.00%

W prezentowanym okresie nie nastapily istotne zmiany w akcjonariacie.

1.8. Rada Nadzorcza CFI Holding S.A. oraz Rady Nadzorcze Spolek Grupy Kapitalowej.

e Konrad Raczkowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Skiad osobowy Rady Nadzorczej e  Marek Kownacki — Cztonek Rady Nadzorczej
CFI Holding S.A. e  Pawel Zbikowski — Cztonek Rady Nadzorczej
na dzien 30.06.2021 e  Michat Wojciechowski — Cztonek Rady Nadzorczej

e  Katarzyna Chojniak - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 5 marca 2021 roku do siedziby Spotki wptyneto o§wiadczenie Pana Grzegorza Degbowskiego w sprawie
rezygnacji z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta. Jako przyczyng rezygnacji, Pan Grzegorz Debowski
wskazat brak mozliwo$ci czynnego zaangazowania si¢ w prace Rady Nadzorczej CFI Holding S.A. oraz ewentualny konflikt
interesow, w zwigzku z powotaniem na funkcj¢ cztonka zarzadu Zwiazku Pracodawcow Business & Science Poland (Raport
biezqcy 7/2021).

W 2021 roku zostalo wyptacone wynagrodzenie cztonkom Rady Nadzorczej Spotki CFI HOLDING S.A zgodnie z

obowiazujacym regulaminem wynagrodzen.

Central Fund of Immovables Sp. z o.0.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w spolce tej nie zostata powotana Rada Nadzorcza.

TBS ,,Nasze Katy” Spoétka z o.o.
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Zgromadzenie Wspolnikoéw powolato Rade Nadzorcza TBS ,Nasze Katy” Sp. z o0.0. W jej sklad, na dzien
sporzadzenia sprawozdania, wchodza:
1. Katarzyna Chojniak
2. Pawel Rykata
3. Btaszczyk Iwona
CFID GmbH
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w spolce tej nie zostata powotana Rada Nadzorcza.
BLS8 Spétka z o.0. S.K.A.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w spolce tej nie zostata powotana Rada Nadzorcza.
INWEST Sp. z 0.0.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w spolce tej nie zostata powotana Rada Nadzorcza.

1.9. Zarzad CFI Holding S.A. oraz zarzady spélek Grupy Kapitalowej

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad Sp6iki pracowat w sktadzie:
1. Pani Joanna Feder-Kawczyniska — Prezes Zarzadu.
Kadencja Zarzadu wygasnie najpozniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, zatwierdzajacego

sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2021.
Central Fund of Immovables Sp. z 0.0.

CFI Sp. z 0.0. posiada Zarzad w skladzie:

e  Pani Joanny Feder-Kawczynskiej petnigcej funkcje Prezesa Zarzadu,

e  Pana Michata Bartczaka pelniagcego funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

W chwili obecnej Spotka nie posiada prokurentow.
TBS ,,Nasze Katy” Spétka z o.o.

Spotka TBS ,Nasze Katy” posiada Zarzad w nast¢pujacym sktadzie:

e  Pan Michat Bartczak — Prezes Zarzadu

Na dzien sporzadzania niniejszego sprawozdania spotka nie posiada prokurenta.
CFID GmbH

CFID GmbH posiada Zarzad w sktadzie:

e  Pan Tomasz Brocki — Prezes Zarzadu.
BLS8 Spétka z o.0. S.K.A.

Do samodzielnego reprezentowania spotki BL8 Spotka z 0.0. S.K.A uprawniony jest komplementariusz, ktorym jest

BL8 Sp. zo.0.

W chwili obecnej Spotka nie posiada prokurentéw.
INWEST Sp. z 0.0.

Inwest Sp. z 0.0. posiada Zarzad w skladzie:

1) Pani Joanna Feder — Kawczynska — Prezes Zarzadu.

1.10. Rekompensaty dla 0sob zarzadzajacych w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska

bez waznej przyczyny

W momencie publikacji sprawozdania Grupa nie ma zawartych umow 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 pélrocze 2021 roku

Wybrane dane finansowe dla Grupy Kapitalowej przedstawia ponizsza tabela.

Wyszczegélnienie 01.01.2021 - 30.06.2021 01.01.2020 - 30.06.2020*
PLN EUR PLN EUR

Skonsolidowane Zestawienie Calkowitych Dochodow
ilr;);(;?a(;ginetto ze sprzedazy produktow, towardw i 50 624 13112 64 701 15 089
Koszty dziatalnosci operacyjnej 48 063 10 570 50 798 11 847
Zysk (strata) na dziatalnos$ci operacyjnej -96 073 -21128 26 836 6 258
Zysk (strata) brutto -112 927 -24 834 5522 1288
Zysk (strata) netto -114 297 -25136 2815 656
Liczba udziatow/akcji w sztukach 2750 874 900 2750 874 900 2750 874 900 2750 874 900
Zysk (strata) netto na akcje zwykla (z}/euro) -0,04 -0,01 0,001 0,0002
Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej
Aktywa trwate 1488 561 329 269 1632334 383 898
Aktywa obrotowe 170 664 37751 169 145 39780
Kapitat wlasny 1057 317 233878 1232172 289 786
Kapitat zaktadowy 852 771 188 633 852 771 200 558
Zobowigzania dlugoterminowe 491 070 108 625 470 810 110 727
Zobowiazania krotkoterminowe 110838 24 517 98 497 23 165
Wartos¢ ksiegowa na akcje (zt/euro) 0,38 0,09 0,45 0,11
Skonsolidowany Rachunek Przeplywow Pieni¢zZnych
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej 28 226 6 207 8 100 1889
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -52 666 -11 582 -20 398 -4 757
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowej 6 405 1409 27718 6 464

*Dane bilansowe prezentowane sg za okres poréwnywalny konczacy sie 30.06..2020 roku, zgodnie z formatem

prezentowanym w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

3. Podstawowe dane ekonomiczno-finansowe CFI Holding S.A. za pierwsze pétrocze 2021 roku

Dane ponizej prezentuja pordwnanie osiagnigtych wynikow Grupy Kapitatowej w okresie 01.01.2021-30.06.2021 roku

(dane w tys. z1).

Wyszczegélnienie 01.01.2021 - 30.06.2021 01.01.2020 — 30.06.2020*
PLN EUR PLN EUR
Zestawienie Calkowitych Dochodow
Przychody ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow 121 27 636 143
Koszty dziatalno$ci operacyjnej 1225 269 885 199
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -1100 -242 -347 -78
Zysk (strata) brutto -1632 -359 -1020 -230
Zysk (strata) netto -1920 -422 -999 -225
Liczba udziatow/akcji w sztukach 2750 874 900 2750 874 900 2750 874 900 2750 874 900
Zysk (strata) netto na akcje zwykla (z}/euro) -0,0007 -0,00015 -0,0004 -0,00008
Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej
Aktywa trwate 911 060 201 526 915 836 205 069
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Aktywa obrotowe 8961 1982 10 467 2344
Kapitat wlasny 866 341 191 635 874 623 195 840
Kapitat zaktadowy 852 771 188 633 852 771 190 947
Zobowiazania docelowo przeznaczone na kapitat - -

Zobowigzania dlugoterminowe 21781 4818 6 384 1429
Zobowigzania krotkoterminowe 31898 7056 45 297 10143
Wartos¢ ksiegowa na akcje (zt/euro) 0,31 0,07 0,32 0,07
Rachunek Przeplywéw Pienieznych

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej -359 -9 -1234 -278
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -1450 -319 -4 277 -963
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowej 1538 338 5499 1238

*Dane bilansowe prezentowane sa na dzien 31.12.2020 r. Dane wynikowe prezentowane sa na dzien 30.06.2020 r.

4. Charakterystyka dzialalno$ci w pierwszym poétroczu 2021 roku

Dane ponizej prezentuja poréwnanie osiggnietych wynikéw Grupy Kapitatlowej w okresie 30.06.2020 i 30.06.2021 (w tys. zt).

Dane finansowe grupy kapitalowej 01.01.2021 - 01.01.2020 -
CFI Holding SA 30.06.2021 30.06.2020
Przychody ze sprzedazy prroduktow, towarow i 59 624 64701
materialow
Koszty sprzedazy 48 063 50 798
Zysk ze sprzedazy 11 561 13903
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej -96 073 26 836
Zysk (strata) netto -114 297 2815

Pierwsze potrocze 2021 dla catej branzy hotelarskiej na calym $wiecie byto bardzo trudnym okresem.

Dzigki strategii realizowanej w ostatnich latach, Grupa stawila czota niezwykle trudnej sytuacji. Petna mobilizacja
naszych pracownikow pozwolita sprawnie dostosowa¢ dziatalno$¢ hoteli i szybko wdrozy¢ decyzje Zarzadu, majace na celu
ograniczenie negatywnego wplywu epidemii COVID-19 i ochrong Grupy.

Najtrudniejszym zadaniem w pierwszym potroczu 2021 roku, przed ktérym zostal postawiony Zarzad, to
dostosowanie dziatalnosci do dynamicznie zmieniajacego si¢ otoczenia biznesowego. Zmodyfikowali$my nasz model
biznesowy oraz strukture kosztow, poprzez wdrozenie wyjatkowych dzialan i narzedzi, takich jak plan oszczedno$ciowy,
mechanizm ochrony przeptywow pienigznych czy ograniczenie dziatalnosci inwestycyjnej. Skorzystaliémy tez z programow
pomocy rzadu uruchomionych w ramach tarczy antykryzysowej w kraju. WprowadziliSmy w Grupie formy cze$ciowego
zatrudnienia oraz pracy zdalnej w najtrudniejszym okresie czasu.

Pelny wpltyw gospodarczy i spoleczny epidemii COVID-19 pozostaje niepewny. Podobnie jak wptyw Srodkow
zapobiegawczych i pomocy rzadowej majacej na celu wsparcie gospodarki. W chwili publikacji sprawozdania poziom
zachorowan obywateli naszego kraju znowu zaczyna rosna¢. Okolicznos$¢ ta moze negatywnie wptynaé na procesy biznesowe
zachodzace w gospodarce. Poziom wyszczepienia osob dorostych w kraju utrzymuje sie¢ w granicach 50%, co zdaniem
specjalistow jest wskaznikiem za niskim by uchroni¢ gospodarke przed kolejnymi obostrzeniami. Na przetomie I i 1V

kwartatu 2021 roku spodziewamy si¢ wprowadzenia kolejnych obostrzen zwigzanych z panujaca sytuacja pandemiczna.
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5. Najwazniejsi odbiorcy w pierwszym poétroczu 2021 roku

Grupa Kapitalowa CFI Holding SA CFI Holding SA

O,b rot w Kontrahent O,b rotw Kontrahent

polroczu polroczu
Kontrahent 1 0,3 min Jeronimo Martins Sp z o.0. 0,1 min IMA Sprz;t ! BudOWHICtWO Sp- 2

0.0.- jednostka zalezna
Kontrahent 2 0,5 min PKO BP. SA 0,2 min Central Fund Og'g‘mo"ab'es Sp.2
6. Najwazniejsi dostawcy w pierwszym pélroczu 2021 roku
Grupa Kapitalowa CFI Holding CFI Holding SA

O,bmt W Kontrahent O,b rotw Kontrahent

potroczu polroczu
Kontrahent 1 2,5 min PGE Obrot SA. 0,1 min PPHU Darla s.c.
Kontrahent 2 1,4 min MK Komi Sp. zo.o. 0,69 min Maio Team sp. z 0.0.

7. Zawarte znaczace umowy i umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Umowy zawarte miedzy akcjonariuszami zostaty ujawnione w ponizszym sprawozdaniu.

8. Transakcje z podmiotami powiazanymi

Opis transakcji z podmiotami powigzanymi zostaly przedstawione W pozycji ,,Transakcje z podmiotami powigzanymi”

skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za pierwsze potrocze 2021 rok.

9. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek

W prezentowanym okresie nie zaciggni¢to nowych kredytow. Pozostate informacje dotyczace zobowigzan finansowych zostaty

przedstawione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym w puncie nr 19.

Pozostate informacje dotyczace zobowigzan finansowych zostaly przedstawione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu

Finansowym w puncie nr 19.

10. Informacje o udzielonych pozyczkach, poreczeniach i gwarancjach

Gwarancje
Brak

Poreczenia

Poregczenie hipoteczne KSPO Polconfex Sp. z o.0. kredytu udzielonego Spolce Central Fund Of Immovables sukcesywnie

ulega zmniejszeniu w wyniku regularnej sptaty kredytu przez kredytobiorce. Na dzien prezentacji niniejszego sprawozdania

poreczenie hipoteczne wynosi 2,2 min zt.
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Porgczenie splaty Kredyt Lider Sp. z 0.0. i Efekt Hotele Sp. z 0.0. udzielone przez Korporacj¢ Gospodarcza Efekt SA. Na dzien

publikacji sprawozdania Korporacja Gospodarcza Efekt Sptaca za dwa powyzsze podmioty odsetki od kredytow. Saldo

kapitatu poreczonych wynosi facznie 51,1 min zt.

11. 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 Wydzialu Gospodarczego o zaptatg kwoty 8.963.776,00 zt tytulem
odszkodowania z umowy ubezpieczenia mienia od pozaru i innych zdarzen losowych za szkod¢ majatkowa zwigzana
z uszkodzeniem budynku. W sprawie tej pozwane Generali T.U. S.A. wniosto odpowiedZ na pozew nie uznajgc
powddztwa w catosci. Postgpowanie karne prowadzone rownolegle w zwiazku z katastrofa budowlana zostato

zakonczone i obecnie postgpowanie jest prowadzone przez Sad.

Sprawa z powodztwa Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie I Oddziat w Zdunskiej Woli przeciwko
Central Fund of Immovables sp. z 0.0. W pazdzierniku 2010 roku, przed Sadem Okregowym w Lodzi, Bank Polska
Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie 1 Oddziat w Zdunskiej Woli pozwat Central Fund of
Immovables sp. z 0.0. (dalej CFI) o zaptate kwoty 2.000.000,00 ztotych stanowiacej diug wynikajacy z okreslonej
umowy kredytowej, powolujac si¢ na odpowiedzialno$¢ CFI jako dluznika rzeczowego w zwiazku z dwiema
hipotekami obcigzajacymi nieruchomosci Spotki CFI. 16 listopada 2010 roku CFI wniosta zarzuty od wydanego w
przedmiotowej sprawie nakazu zaptaty w postegpowaniu nakazowym uwzgledniajacego w calosci roszczenie Banku
Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie, I Oddzial w Zdunskiej Woli, uznajac to roszczenie
jako catkowicie bezzasadne. CFI opiera swoje stanowisko na tym, ze wskazywane przez powodowy Bank hipoteki
nie zabezpieczaly naleznosci z umowy kredytowej, z ktorej powodowy Bank domagat si¢ zaptaty. Wyrokiem Sadu
Okrggowego w Lodzi, X Wydziat Gospodarczego z dnia 3 czerwca 2013 roku, Sad uchylit w cato$ci powyzszy nakaz
zaptaty Sadu Okregowego w Lodzi i oddalit powodztwo uznajgc jako zasadne stanowisko Spotki CFI, a nastgpnie
wyrokiem z dnia 31 marca 2014 roku Sad Apelacyjny w Lodzi, I Wydziatu Cywilnego oddalit prawomocnie rowniez
apelacje powodowego Banku od powyzszego wyroku Sadu Okregowego. Sad Najwyzszy po rozpoznaniu skargi
kasacyjnej powoda, uchylit wyrok Sadu Apelacyjnego w Lodzi ze wzgledow formalnych i przekazat sprawe do
ponownego rozpoznania. Sprawa rozpoznawana jest na etapie pierwszej instancji przed Sadem Okregowym w ELodzi

X Wydziatem Gospodarczym.

Przeciwko Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. przed Sadem Okrggowym w Lodzi X Wydziatem Gospodarczym
rozpoznawane jest postepowanie o zaptate kwoty ok. 2.000.000,00 zt o zaptate z tytulu ceny sprzedazy
nieruchomosci 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 o.0. z
poprzednim Syndykiem Masy Upadto$ci Remo-Bud, na podstawie ktorych, Spotka poniosta za Syndyka Masy
Upadtosci naktady na nieruchomos$¢, ktére nastepnie potracita z cena sprzedazy. Zarzad Spoétki kwestionuje
jakakolwiek zasadnos¢ roszczenia, wskazujac, iz ztozone przez Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. o§wiadczenie
o potraceniu z 2016 roku wywotato wszelkie implikowane jego trescig skutki prawne, natomiast w swojej
argumentacji Syndyk Masy Upadlosci catkowicie pomija sens umowy zawartej przez Spotke, na podstawie ktorej

Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. poniosta koszty na majatek osoby trzecie;j.
Przed Sadem Okregowym w Krakowie, Wydzial I Cywilny toczyl si¢ proces przeciwko Korporacji Gospodarczej

,Efekt” S.A. z powddztwa Witolda Kalickiego, Stanistawa Skwarka oraz spadkobiercow Mariana Chwaji. Pozew

whniesiony zostal przez powodow w dniu 20.02.1998 r. Laczna warto§¢ przedmiotu sporu okreslona zostala przez
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powodow na kwotg 7.591.487 zt. Kwota ta stanowi¢ ma wynagrodzenie za korzystanie przez Emitenta w latach 1991
- 1997 z wskazanych w pozwie nieruchomosci potozonych w Krakowie - Rybitwach, zwrot pozytkoéw uzyskanych z
tych nieruchomosci w latach 1991 - 1996 oraz odszkodowanie za pogorszenie w/w nieruchomosci. Emitent nie uznat
powddztwa, podnoszac w szczegolnosci, iz brak jest podstaw faktycznych i prawnych domagania si¢ przez powodow
pozytkéw w kwotach wskazanych w pozwie. Zgodnie ze stanowiskiem Emitenta przychody osiagane przez ,,Efekt”
S.A. stanowity przychdd ze zorganizowanego przedsigbiorstwa, jakim byt Kompleks Handlowy ,,Rybitwy”, nie
stanowily natomiast pozytkow z rzeczy (pozytkdw z nieruchomosci), a zatem zadanie powodoéw w zakresie zwrotu
pozytkow jest nieuprawnione tak co do zasady, jak i co do wysokosci. W dniu 23 stycznia 2020 r. Sad Okregowy w
Krakowie, I Wydzial 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 op6znienie od dnia 28 czerwca 2016 r. do dnia zaplaty; b)
Stanistawa Skwarka - 3.295.733,37 PLN z ustawowymi odsetkami za opdznienie od dnia 28 czerwca 2016 r. do dnia
zaplaty; c¢) Teresy Chwaja - 1556,74 PLN z ustawowymi odsetkami za opdznienie od dnia 22 czerwca 2016 roku do
dnia zaptaty; d) Magdaleny Chwaja - 1167,53 PLN z ustawowymi odsetkami za opdznienie od dnia 22 czerwca 2016
r. do dnia zaptaty; e) Sylwii Chwaja - 1167,53 PLN z ustawowymi odsetkami za op6znienie od dnia 22 czerwca 2016
r. do dnia zaptaty; f) [zabeli Chwaja - 1167,53 PLN z ustawowymi odsetkami za op6znienie od dnia 22 czerwca 2016
r. do dnia zaplaty; g) Macieja Chwaja - 1167,53 PLN z ustawowymi odsetkami za op6znienie od dnia 22 czerwca
2016 roku do dnia zaptaty. Zasadzone od Emitenta kwoty obejmuja skapitalizowane odsetki naliczone odpowiednio
do dnia 27 czerwca 2016 r. oraz do dnia 21 czerwca 2016 r. W pozostalej czg¢sci Sad oddalit powodztwo o zaptate na
rzecz powodow kwoty w facznej wysokosci 7.591.487,00 zt wraz z odsetkami od dnia 10.03.1998 r. Kwota ta
stanowi¢ miala wynagrodzenie za korzystanie przez emitenta w latach 1991 - 1997 ze wskazanych w pozwie
nieruchomosci potozonych w Krakowie - Rybitwach, zwrot pozytkdw uzyskanych z tych nieruchomos$ci w latach
1991 - 1996 oraz odszkodowanie za pogorszenie w/w nieruchomosci. Wyrok pierwszej instancji zostat wydany po
dwudziestu dwoch latach od ztozenia pozwu. Zaréwno Spoétka i strona powodowa wniesli apelacje od wyroku sadu

pierwszej instancji.

5. W dniu 26 sierpnia 2020 roku Grupa Efekt SA otrzymata z Sadu Okrggowego w Krakowie IX Wydziatu
Gospodarczego pozew akcjonariuszy Marcina Chmielewskiego oraz Witolda Kowalczuka o stwierdzenie
niewaznos$ci uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia podjetej w dniu 2 lipca 2020 roku (w sprawie
podwyzszenia kapitalu zakladowego Spoétki poprzez emisje akcji serii FF z zachowaniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy, o podjeciu ktorej Emitent informowat raportem biezacym nr 29/2020 z dnia 3 lipca
2020 roku), wraz z postanowieniem tego sadu z dnia 13 sierpnia 2020 roku o zabezpieczeniu roszczenia, poprzez
wstrzymanie wykonalnosci przedmiotowej uchwaty. Emitent po wstepnej analizie tresci otrzymanych dokumentow
kwestionuje zasadnos$¢ roszczenia objetego zadaniem pozwu, a co za tym idzie, zamierza podjaé stosowne kroki

prawne, zmierzajace do ochrony intereséw Spoiki i realizacji przedmiotowej uchwaty.

6. Wobec Grupy prowadzone sg postepowania podatkowe, dotyczace okreslenia wysokos$ci zobowigzan podatkowych
w tym w szczegdlnosci: podatku od towardow i ustug, przy czym warto$¢ spornego zobowigzania podatkowego
okreslonego decyzja Lodzkiego Urzedu Skarbowego w Lodzi opiewa na kwotg ok. 4.026. ty$ zt. Postgpowanie

podatkowe znajduje si¢ na etapie postepowania odwotawczego.

12. Istotne czynniki ryzyka

Podstawowe czynniki ryzyka postrzegane przez Zarzad sa nastepujace:

Ryzyko zwigzane z koronawirusem (Covid-19).
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Ryzykiem wywierajacym coraz wigkszy wplyw na globalng i polska gospodarke jest rozprzestrzeniajaca si¢ na dzien
publikacji niniejszego sprawozdania pandemia wirusa Covid-19. CFI Holding identyfikuje potencjalne ryzyka, jakie moga
dotkna¢ poszczegodlne obszary dziatalnosci CFI Holding wynikajace bezposrednio lub posrednio z obecnej sytuacji. Pandemia
moze skutkowaé zaktoceniami w tancuchu dostaw, moga wystapi¢ czasowe ograniczenia w dostgpnosci pracownikow z
przyczyn zdrowotnych, a to lacznie moze doprowadzi¢ do spadku obrotow, zyskow oraz redukcji ptac i zatrudnienia. W
zwiazku z panujacg niepewnoscia moga zosta¢ opdznione lub wstrzymane inwestycje i ekspansja na nowe rynki. Mozna takze
spodziewal si¢ trudnosci z pozyskaniem finansowania. Ograniczona dostgpno$¢ pracownikow, pracownikow
podwykonawcow oraz ograniczenie lub wstrzymanie produkcji w zaktadach dostarczajacych materiaty lub elementy do
realizacji inwestycji. Nie mozna tez wykluczy¢, ze w zaistniatej sytuacji moze doj$¢ do opdznien w realizacji projektow przez
wystapienie sity wyzszej. W branzy deweloperskiej mozna wskazaé ryzyko czasowego zmniejszenia liczby podpisywanych
fizycznie aktow prawnych przenoszacych wlasnos¢ lokali na nowych nabywcow. Przesunigcie w czasie momentu ich zawarcia
w ocenie CFI Holding nie powinno mie¢ wptywu na wyniki CFI Holding w dtuzszej perspektywie, a jedynie w perspektywie
najblizszych miesiecy. Mozliwe sa takze opdznienia w uzyskaniu pozwolen na budowg i innych decyzji administracyjnych

niezbednych do rozpoczecia lub kontynuacji procesu budowlanego.

CFI Holding zastrzega jednak, iz z uwagi na niespotykang dotychczas skale zjawiska i dynamike zdarzen, trudno jest na
dzien publikacji niniejszego sprawozdania przewidzie¢ dalszy rozwoj sytuacji oraz oszacowaé wptyw potencjalnych skutkow
pandemii, jak tez oceni¢ mozliwe scenariusze zachowania gtdwnych inwestorow, klientow, dostawcow i podwykonawcow. W
CFI Holding prowadzone sa dziatania dostosowujace funkcjonowanie spotek do zmieniajacych si¢ warunkow, tak aby w
sposob bezpieczny zapewni¢ kontynuacj¢ dziatalnosci. CFI Holding podejmuje rowniez niezbedne dziatania zapobiegawcze w
zakresie realizowanych przez CFI Holding projektow, jak i dzialania edukacyjne w stosunku do pracownikéw. Jednoczesnie

zarzady poszczegolnych spotek z CFI Holding, beda reagowaty na biezaco na zmieniajace si¢ warunki rynkowe.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sytuacja zwigzana z wpltywem pandemii COVID-19 na biezaca dziatalnos¢ spotki
jest zauwazalny i moze mie¢ wptyw na biezaca dziatalno§¢ CFI Holding. Ze wzgledu na wdrazane w wielu krajach na §wiecie
oraz w Polsce obostrzenia w zakresie przemieszczania si¢ 0osob oraz funkcjonowania zaktadow pracy, urzedow, placowek
handlowych i medycznych, Zarzad Spoétki identyfikuje ryzyko obnizenia przychodow z tytutu prowadzonej dziatalnosci, a
kolejne fale Pandemii i zwigzane z nimi obostrzenia wywoluja zmiany organizacyjne i znaczacy niepokdj wsrdd pracownikow,
wspotpracownikow i odbiorcéw ustug. Dlatego tez Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje sytuacje, $ledzi zalecenia GIS,
decyzje Rzadu i w trosce o zdrowie i bezpieczenstwo pracownikow oraz wspotpracownikéw podejmuje dziatania majace na
celu minimalizacje zagrozenia zachorowania i rozpowszechniania si¢ koronawirusa. Spotka w tym celu wprowadzita procedure
bezpieczenstwa okreslajaca zasady postepowania w zakresie zapobiegania, przeciwdziatania i zwalczania COVID-19 oraz
zmienita czgSciowo organizacje pracy w firmie, umozliwiajac jak najszersze wykorzystanie mozliwosci pracy zdalnej. Na dzien
dzisiejszy nie odnotowano zaburzen w tancuchu dostaw materiatdéw i ustug nalezy jednak zauwazy¢, iz Spotka poczynita
odpowiednie dziatania w celu zapewnienia cigglosci dostaw i zwigkszyla stan zapaséw materiatdw. Obecny zapas materialow
i stan osobowy pracownikéw pozwalajg na realizacj¢ prowadzonych przez Emitenta zadan, co nie oznacza, iz dynamicznie
zmieniajaca si¢ sytuacja nie spowoduje w niedalekiej przysztosci ryzyka zmian w istniejacej obecnie sytuacji. Wspotpracujace
ze spotka podmioty gospodarcze na dzien sporzadzenia raportu rowniez §wiadcza ushugi w sposob zadowalajacy oczywiscie z
uwzglednieniem restrykcji wprowadzonych na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej na podstawie rozporzadzen Ministra
Zdrowia i ich modyfikacji, zwierajacych istotne ograniczenia odnoszace si¢ do dziatalno$ci gospodarczej. Nalezy przy tym
zauwazy¢, iz aktualna sytuacja w kraju i Europie jest na tyle dynamiczna, niestabilna i nieprzewidywalna, ze nie daje
mozliwo$ci oszacowania w sposob precyzyjny wplywu COVID-19 na przyszte wyniki finansowe Emitenta. Zmiana obecnej
sytuacji moze by¢ spowodowana kolejnymi decyzjami rzadu ograniczajacymi dzialalnos$¢ spotki, decyzjami lokalnych wladz
czy rzadow innych krajow wptywajacymi na miedzynarodowa wymiang¢ handlowa, decyzjami lezacymi po stronie naszych

dostawcow i odbiorcow ustug, dziatalno$cia urzedoéw, znaczna absencja pracownikow lub obowigzkows kwarantanng. Zarzad
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spotki przeanalizowal potencjalne ryzyka zwiazane z pandemia koronawirusa, ktore moga istotnie wpltynac na jej przyszte
wyniki finansowe i do ryzyka tego zalicza:
e zmiany w funkcjonowaniu urzedéw, administracji czy ograniczenia w dziataniu podmiotow Zamawiajacych
$wiadczone przez Emitenta ustugi,
e zaklocenia tancucha dostaw towarOw i materiatow,
e  ograniczenia w funkcjonowaniu urzgdoéw i administracji,
e  zakldcenia w realizacji procesow w zwiazku ze zwigkszong absencja pracownikow, w tym z powodu choroby, opieki
nad dzieémi lub kwarantanny,
e  zaklocenia ptynnosci finansowych, w sytuacji, gdy odbiorcy ustug op6zniag odbiory techniczne oraz koncowe lub
wstrzymaja ptatnosci,

e spowolniony proces wydawania decyzji administracyjnych.

Jednoczeénie z uwagi na niemozliwos$¢ okreslenia potencjalnego okresu, przez ktory beda wystepowaly wskazane wyzej
ograniczenia, a tym samym skali recesji gospodarczej, jaka wystapi z tego powodu, Zarzad Emitenta nie jest w stanie w chwili
obecnej oszacowac pelnych skutkow i wptywu powyzszego zdarzenia na sytuacje gospodarczg oraz wyniki finansowe Emitenta
oraz podmiotow zaleznych. Emitent dotozy wszelkich mozliwych staran, o ile to bedzie mozliwe, aby zapewni¢ przejrzystosé
informacji o faktycznych i potencjalnych skutkach koronawirusa COVID-19, w zakresie mozliwie jak najbardziej opartym na
analizie jako$ciowej oraz ilo$ciowej prowadzonej dziatalno$ci, sytuacji finansowej i wynikow finansowych, gdy mozliwosé
oceny skutkéw Pandemii pozdrowili na precyzyjne wskazanie rzeczywistych zagrozen. Jako spotka odpowiedzialna spotecznie
staramy si¢ rownowazy¢ interes spotki oraz bezpieczenstwo 1 potrzeby osob objetych dziataniami prewencyjnymi
zapobiegajacymi rozprzestrzenianiu si¢ koronawirusa. O wszelkich zmianach opisanej powyzszej sytuacji oraz dalszych
dziataniach, ktére w istotny sposob beda przektadaty si¢ na sytuacje gospodarcza Emitenta, a tym samym warto$¢ akcji

Emitenta, Emitent bedzie informowatl w drodze raportow biezacych.

Ryzyko zwigzane 7 pandemiq wywolang przez koronawirusa SARS-CoV-2 w branzy hotelarsko-turystycznej.

Znaczacy wplyw na wykonywanie dziatalnosci Emitenta ma rozprzestrzenianie si¢ wirusa SARS-CoV-2
powodujacego chorobe zakazng COVID-19. Epidemia rozpoczeta sie srodkowych Chinach w listopadzie 2019 r., a od lutego
2020 r. odnotowano ogniska zakazen z setkami chorych na terenie Europy. W Polsce zakazenia wirusem sa notowane od marca
2020 r. Odkad koronawirus SARS-CoV-2 zaczat wywiera¢ znaczacy wptyw na $wiatowa gospodarke, odczuwa go wigkszos¢
panstw, sektoréw oraz branz. W sposob szczegdlny na negatywne skutki pandemii narazona jest branza hotelarska, ktora
odczula jej konsekwencje jako jedna z pierwszych. Rozwéj pandemii wplyngt na mniejsze zainteresowanie ustugami
hotelarskimi — zaréwno wérod osob podrézujacych w celach turystycznych, jak rowniez wérod osob podrozujacych w celach
zawodowych. W zalezno$ci od rozwoju pandemii w kolejnych miesigcach, istnieje ryzyko dalszego ograniczenia dziatalnosci

obiektow hotelowych.

W zwiagzku z wybuchem pandemii i przestojem w branzy hotelarskiej spotki zalezne aneksowaty kluczowe umowy
bankowe zmieniajac okresy ptatnosci rat kapitatowych. Gtéwne aktywo jednostek zaleznych, czyli hotele z uwagi na panujaca
sytuacje ogélnoswiatowa zwigzang z pandemia, przestaly nalezycie funkcjonowaé i przynosi¢ wystarczajace korzysci
ekonomiczne. Dynamiczny wzrost liczby zakazen wymusit podjecie niezwtocznych dziatan, majacych na celu nie tylko
zminimalizowanie strat finansowych, ale przede wszystkim zapewnienie bezpieczenstwa gosciom i pracownikom. W zwiazku
z tym istnieje ryzyko zwigzane ze zdolnoscia spotek zaleznych do regulowania w umownych terminach wszystkich zobowigzan
oraz mozliwo$¢ generowania przychodow i przeptywow na poziomie niezbednym do funkcjonowania spotek zaleznych.
Powyzsze warunki $wiadcza o istnieniu znaczacej niepewnosci, ktéra moze powodowaé watpliwosci, co do zdolnosci spotek

zaleznych do dalszej kontynuacji dziatalnosci.
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Obecnie nie jest takze mozliwe ocenienie dalszego wpltywu pandemii na dziatalnos§¢ spotek zaleznych. Wyniki
finansowe beda zalezne przede wszystkim od zainteresowania ustugami hotelarskimi przez gosci w kolejnych miesigcach.
Kolejne przedtuzenia ograniczen w funkcjonowaniu branzy hotelarskiej moze wptywac na brak wptywow z tytutu czynszow

wynikajacych z umowy dzierzawy, a to moze wptyna¢ negatywnie na wyniki osiagane przez spolki zalezne.

Aktualnie nie jest mozliwe ocenienie wptywu zmian w zachowaniu klientéw podrézujacych zawodowo. W zwigzku
z pandemig znaczna czg¢$¢ konferencji i spotkan jest przeprowadzana w trybie on-line, co zmniejsza zapotrzebowanie na ustugi
hotelarskie. Podmioty, ktore aktualnie dostosowuja si¢ do przeprowadzania spotkan za pomoca §rodkéw porozumiewania si¢
na odleglo$¢, moga takze po ustgpieniu pandemii, zrezygnowac ze spotkan bezposrednich. Rezygnacja z takich spotkan na

duza skale moze wptyna¢ negatywnie na branze hotelarska, w tym na dziatalno$¢ spotek zaleznych.

Emitent ocenia prawdopodobiefistwo wystapienia wskazanych powyzej czynnikow ryzyka jako niskie. Z uwagi na
strukture w Grupie Kapitatowej oraz znaczne warto$ci aktywow stanowigcych podstawe dziatalnosci spotek zaleznych, Emitent
nie dopuszcza mozliwosci wystapienia ryzyka utraty aktywow z uwagi na kryzys wywotany pandemig. Sytuacja ekonomiczna
Spotki z uwagi na zdywersyfikowane przychody pozawala na czasowe regulowanie zobowigzan finansowych za podmioty
zalezne zgodnie z tre$cig zawartych umow poreczenia do chwili osiggnigcia przez Spotki zalezne przeptywow i rentownosci

zapewniajacej samodzielne regulowanie zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwigzane z pandemiq wywolang przez koronawirusa SARS-CoV-2 w branzy ustugowo-handlowej.

Podobnie jak w przypadku branzy hotelarsko-turystycznej, pandemia koronawirusa SARS-CoV-2 ma wplyw takze
na branz¢ ustugowo- handlowa, ktorej osrodkiem jest spotka Central Fund of Immovables sp. z 0.0. Sytuacja na rynku wynika
z obaw klientow detalicznych, mniejszg liczbe klientow kupujacych w ilo$ciach hurtowych, co jest wynikiem ograniczenia
dziatalnosci stacjonarnej branzy gastronomicznej. Ponadto istnieje ryzyko mniejszych przychodow dla Grupy Kapitatowej z
wynajmu powierzchni i urzadzen handlowych, a takze mniejszej liczby klientow ze wzgledu na ograniczenia w liczbie 0sob na

metr kwadratowy.

Poza dziatalnoscig ustugowo — gastronomiczng spéiki zalezne ,,CFI Holding” S.A. oferuja takze ushugi najmu w
nalezacych do nich budynkach, gdzie powierzchnia wynajmowana jest innym firmom na cele biurowe, produkcyjne, handlowe
i ushugowe. Dzialalno$¢ ta z uwagi na zaistniala sytuacje¢ zwigzang z wprowadzeniem szeregu ograniczen i lockdown
gospodarki w wyniku pandemii osiagneta w segmencie nizsze warto$ci w ubiegltym oraz biezacym roku. W zwiazku z sytuacja
epidemiologiczng w kraju cze$¢ najemcoéw z uwagi na brak mozliwosci okre§lenia perspektywy czasowej zamrozenia
gospodarki postanowila wypowiedzie¢ umowy najmu ograniczajac w ten sposob state biezace obciazenia prowadzonych
dziatalnosci. Mozliwo$¢, a czasem konieczno$¢ przeniesienia dzialalnos$ci operacyjnej poszczegdlnych najemcow do obstugi i
sprzedazy online przez Internet jest gtdéwng przyczyng zdefiniowang przez Zarzad w obszarze decyzji o wypowiedzeniu
umowy. Pozostata cz¢$¢ najemcow zgtosilta si¢ do Zarzadu z potrzeba dostosowania wysokos$ci czynszu z najmu do mozliwosci
biezacej obstlugi. Podjete dziatania zmierzajace do utrzymania pozostatych umoéw najmu opieraja si¢ o szereg udogodnien w
postaci czasowej obnizki czynszu oraz wydtuzenia terminéw platnosci za nalezny okres rozrachunkowy. Dziatania te w duzej
mierze pozwolity na utrzymanie poszczegdlnych umoéw najmu a co za tym idzie ograniczeniu wptywu pandemii na dziatalno$¢

Spotki.

Ryzyko zwigzane ze zobowigzaniami finansowymi.

Grupa Kapitatlowa posiada zobowigzania finansowe z tytutu kredytow i pozyczek. Emitent jest porgczycielem splaty

19



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$§ci GRUPY KAPITALOWEJ CFI HOLDING S.A.
za okres od 01.01.2021 r. do 30.06.2021 r.

kredytéw 1 pozyczek zaciagnietych przez spotki zalezne na realizacje przedsigwzig¢é strategicznych Grupy Kapitatowe;.
Udzielone porgczenia stanowia zobowigzania warunkowe Emitenta. Spotka nie udziela porgczen i gwarancji jednostkom spoza
Grupy Kapitalowe;j 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 finansowe;j

Spotki.

Ryzyko wynikajgce z sytuacji makroekonomicznej.

Sytuacja podmiotéw dziatajacych w branzy hotelarskiej w znacznym stopniu zalezy od bedacej poza jej kontrola, ogdlnej
sytuacji makroekonomicznej. Do gtownych czynnikéw ryzyka wptywajacych na popyt na ustugi hotelarskie nalezy zaliczy¢:

1) Recesj¢ lub stagnacje gospodarcza, wplywajaca na popyt na ushugi hotelarskie, zarowno ze strony klientow
indywidualnych, jak i biznesowych;

2) Pogorszenie si¢ sytuacji materialnej ludno$ci i wzrost bezrobocia nie tylko ogranicza mozliwosci finansowe, ale
oddziatuje niekorzystnie na nastroje i sklonno$¢ do podrézowania;

3) Zta sytuacja finansowa firm wptywa natomiast na ograniczenie budzetéw na szkolenia, podroze stuzbowe i w efekcie
skutkuje odwotaniem, przetozeniem lub renegocjacja umow dla grup biznesowych;

4)  Wozrost cen paliw, energii i zywnosci, ktory przektada sie na poziom kosztow operacyjnych operatoréw hotelowych;

5) Umocnienie si¢ waluty lokalnej, wptywajace na pogorszenie atrakcyjnos$ci danego kraju dla turystow zagranicznych;

6) Zmniejszenie liczby potaczen lotniczych i kolejowych;

7) Zmieniajaca si¢ niekorzystnie sytuacj¢ geopolityczna, w tym w wyniku konfliktow i napig¢ spotecznych, skutkujaca

zmniejszeniem si¢ liczby 0so6b podroézujacych.

Ryzyko zwigzane z uzaleinieniem od koniunktury na rynku budowlanym.

Dziatalno$¢ Spotek Grupy jest zalezna od koniunktury panujacej m.in. na rynku budowlanym, ktora zwiazana jest z
polityka wtadz panstwowych. Réwniez polityka bankow ograniczajgca dostep do kredytéw nie tylko dla deweloperow, ale
réwniez dla osob fizycznych poprzez podnoszenie kryteriow okreslajacych zdolnosé kredytowa, w sposéb istotny wplywa na

rozwdj sektora budowlanego.

Ryzyko, Ze zaplanowana przez spotke powierzchnia uiytkowa nieruchomosci budynkowych moze nie zostac osiggnieta.

Emitent realizuje swoje projekty w oparciu o solidnie przygotowane projekty architektoniczne, ktore przewiduja
wybudowanie okreslonej powierzchni uzytkowej w ramach poszczegolnych 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 projektow architektonicznych. Zmiany te moga wynika¢ w
szczegllnosci: (i) ze zmian plandw zagospodarowania przestrzennego i warunkoéw zabudowy oraz dostosowania do tych
planoéw projektéw 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 beda polegaly na zmniejszeniu $redniej powierzchni mieszkan, wymagaé 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.
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Segmenty rynku, na ktorym dziataja spotki z Grupy Kapitatowej w obstugiwany jest przez duza liczb¢ podmiotéw
gospodarczych. Od poczatku lat 90-tych nastapit proces restrukturyzacji krajowego rynku ustug budowlanych polegajacy z
jednej strony na powstaniu matych firm §wiadczacych ustugi o niskim stopniu jako$ci, z drugiej zas strony na tworzeniu silnych
grup kapitatowych uczestniczacych w przedsigwzigciach duzych i skomplikowanych, wykonujacych ustugi kompleksowe. Pod
wzgledem cenowym Spotce trudno jest konkurowaé z matymi firmami oraz z duzymi grupami kapitatowymi korzystajacymi
z ekonomii skali. Dzigki potaczeniu z jedna z najwigkszych spotek z branzy nieruchomosci, dziatajaca w wojewodztwie
16dzkim, §laskim, dolno$laskim zagrozenie zwigzane z konkurencja uleglo minimalizacji. W Grupie Kapitalowej wystepuje
znaczacy efekt synergii.

Podstawowym Zrodtem utrzymania Towarzystwa Budownictwa Spotecznego ,,Nasze Katy” jest wynajem lokali
mieszkalnych, z ktérych najwieksza ilo$¢ znajduje sie we Wroctawiu, na terenie ktorego funkcjonuja jeszcze dwa TBS-y, w
tym jeden gminny. Jednak ze wzglgdu na ciagle niezaspokojone potrzeby mieszkaniowe mieszkancow miasta lokale te ciesza
si¢ w dalszym ciagu duzym zainteresowaniem potencjalnych najemcoéw. Ograniczenie przez banki dostepu do kredytow
hipotecznych na zakup mieszkan dodatkowo zwigksza atrakcyjnos¢ tych lokali.

Branza hotelarska jest rynkiem, na ktérym prowadzona jest intensywna konkurencja. W duzych miastach, w ktorych
dziataja spotki z Grupy powstajg z roku na rok nowe hotele. Cz¢$¢ z nich nalezy do globalnych operatorow dysponujacych
szeroka siecig obiektow o rozpoznawalnych markach, efektywnymi programami lojalno$ciowymi oraz wysokimi budzetami
marketingowymi. Operatorzy hotelowi konkurujg takze w zakresie pozyskania nowych franczyzobiorcow w atrakcyjnych
lokalizacjach. W efekcie, nasilenie konkurencji moze mie¢ niekorzystny wptyw na wysoko$¢ ceny oraz poziom obtozenia
obiektow hotelowych prowadzonych przez inne podmioty, a w konsekwencji na osiggane przez Grupg wyniki finansowe.

Przeciwdziatajac powyzszym zagrozeniom, Zarzad prowadzi aktywna polityke produktowa i cenowa we wszystkich

swoich hotelach, ktadzie szczegdlny nacisk na rozszerzanie i uatrakcyjnienie swojej oferty na rynku hotelarskim.

Ryzyko zwigzane 7 uzaleinieniem si¢ od dominujqgcego odbiorcy.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem si¢ od dominujacego odbiorcy jest nieznaczace. Spotki z Grupy posiadaja

zdywersyfikowane grono odbiorcow, w ktorych zaden nie powinien mie¢ kluczowego wptywu na dziatalno$¢ Grupy.

Ryzyko powstania zobowigzan z tytulu udzielonych gwarancji.

Spotki z Grupy Kapitatowej dziatajace w branzy budowlanej moga posiada¢ w bilansie istotne pozycje dotyczace
kwot potencjalnych zobowiazan z tytutu udzielonych gwarancji. Gwarancje te stanowia zabezpieczenie dobrego wykonania

umow. Na dzien bilansowy grupa nie posiadata istotnych ww. pozycji.

Ryzyka zwigzane 7 zawartymi umowami kredytowymi.

W znacznym stopniu Grupa finansuje swojg dziatalnos¢ kredytami, co zwieksza jej poziom wrazliwosci na ryzyko
wywolane zmianami stop procentowych zardéwno dhugoterminowych, jak i krotkoterminowych zobowigzan finansowych. W
2021 roku Grupa korzystata z zewnetrznych Zrodet finansowania w formie kredytow bankowych — obrotowych, w rachunku
biezacym i inwestycyjnych.

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

W zwiazku z sytuacja spowodowang COVID-19, Spolki zalezne od Emitenta na przestrzeni 2021 roku, zawarly z
bankami, szereg aneksow do umow kredytowych, przewidujacych m.in. okresowe zawieszenie platnosci rat kapitalowo-

odsetkowych, zmniejszenie wysokosci rat kredytowo-odsetkowych, lub wydtuzenia okresu finansowania, dostosowujac
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poziom platnosci do aktualnych mozliwosci finansowych. W ten sposob, nastapilo ograniczenie, minimalizacja ryzyka

wypowiedzenia umow kredytowych w zwiazku z spadkiem przychodow bedacego konsekwencja pandemii.

Ryzyko wynikajgce ze wspolpracy 7 agencjami i posrednikami turystycznymi.

Celem CFI Hotel‘s Group — marki, ktora zarzadza hotelami oraz obiektami hotelarskimi w ramach Grupy Emitenta
poza wiasna platforma oraz licznymi kanatami sprzedazy jest sprzedaz poprzez tradycyjne rozpoznawalne na rynku kanaty IT.
Niektorzy z tych duzych posrednikow rozwijaja wtasne programy lojalnosciowe dla swoich systemow rezerwacyjnych. W
sytuacji, gdy poziom sprzedazy poprzez OTA (Online Travel Agencies) wzrdstby istotnie, mogltoby to wptynaé negatywnie na
wyniki Sieci.

Ryzyko zwigzane 7 wynajmem nieruchomosci.

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

Kolejne ryzyka zwiagzane z wynajmem nieruchomosci to utrata najemcoéw 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 utrat¢ przychodow i ptynnosci poprzez m.in.: spadek przychodu z najmu, brak mozliwosci
sprzedazy nieruchomosci, brak mozliwos$ci uruchomienia finansowania bankowego. Dziatania jakie podejmuje Emitent w celu
ograniczenia tego ryzyka to: staranny dobor najemcow. wspolpraca z renomowanymi zewnetrznymi firmami specjalizujagcymi
si¢ w uslugach posrednictwa w najmie, atrakcyjna oferta dla najemcow, systematyczny monitoring zadowolenia najemcow i
podejmowanie dziatan naprawczych, stosowanie kaucji i gwarancji bankowych jako zabezpieczenia uméw najmu.

Majac powyzsze na uwadze Emitent ocenia ryzyka zwigzane z wynajmem nieruchomosci jako niskie. Pomimo
okresowego spadku przychodow spowodowanych COVID-19, wynajem powierzchni w nieruchomos$ciach spotek Grupy

Kapitatowej, utrzymuje si¢ na wzglednie stabilnym poziomie.

Ryzyko utraty reputacji.

Marki, pod ktorymi dziatajg hotele Grupy i ich reputacja oraz zwigzana bezposrednio z nig jako$¢ oferowanych ustug
stanowig jedne z gldwnych zadan jakie stawia przed soba Zarzad Spoétki. Mozliwosci pozyskania klientow i ich utrzymanie
zaleza od standardu i jakoS$ci ustug oraz stosowania dobrych praktyk rynkowych (handlowych) w ramach realizowanego od lat
z sukcesem programu zarzadzania siecig. Incydenty wplywajace negatywnie na zaufanie i bezpieczefnstwo gosci moga
zaszkodzi¢ wizerunkowi marek. W warunkach ekspansji mediow spotecznosciowych potencjalna skala (zakres) negatywnego
odbioru i upublicznienia takich zdarzen moze by¢ duza, w tym niewspotmierna do faktycznych niekorzystnych skutkow danego
zdarzenia. Wystapienie sytuacji wskazanych powyzej moze przyczyni¢ si¢ do wzrostu kosztoéw prowadzonej dziatalnosci lub
mie¢ niekorzystny wpltyw na poziom przychodoéw. Grupa na biezaco monitoruje dziatalno$¢ mediow i odpowiada na problemy

zamieszczone na portalach spolecznosciowych, jak rowniez zaimplementowata szczegdtowe procedury reagowania (dziatania)
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w sytuacjach kryzysowych, majace na celu zapobieganie negatywnym zdarzeniom oraz (w przypadku ich wystapienia)

minimalizowanie skutkow.

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 borykaja si¢
nie tylko z trudno$ciami zwigzanymi z pozyskaniem, ale rowniez utrzymaniem odpowiednio wykwalifikowanego personelu.
Mamy wcigz obecnie rynek pracownika, ktory przejawia si¢ w podwyzszonym wskazniku rotacji kadry pracowniczej oraz
wzro$cie wynagrodzen. W czasach dobrej koniunktury i rozwoju gospodarczego, ktory kwartalnie potrafi przekraczaé¢ poziomy
nawet 5% wzrostu, nie powinny dziwi¢ rekordowe plany zwigzane z zatrudnieniem.

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

W warunkach, gdy ponad potowa firm w Polsce ma trudnosci rekrutacyjne, warto zwrdcié uwagg na ich sposoby
radzenia sobie z takimi wyzwaniami. Najcze$ciej wskazywanym przez przedsigbiorcoOw rozwiagzaniem jest podnoszenie
wynagrodzen dla rodzimych pracownikéw. Na taki ruch najczgéciej decydowaly si¢ duze firmy z sektora handlowego i
produkcyjnego. W drugiej kolejnosci pracodawcy proponuja swoim zatlogom wydhuzanie czasu pracy, aby wypetié¢ brakujace

wakaty wlasnymi zasobami. Z tej strategii najchetniej korzystaja firmy ustugowe.

Ryzyko bledu w procesie sporzqdzania sprawozdan finansowych.

Spétka dominujgca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe. W tym celu przetwarza informacje
zaczerpnigte z systemow finansowych jednostek zaleznych. Istnieje ryzyko bledu ewidencyjnego spowodowanego celowym
lub niezamierzonych dziataniem pracownika jednostki zaleznej. W celu minimalizacji ryzyka Jednostka Dominujaca

przeprowadza systematyczne kontrole prawidlowosci procesow ewidencyjnych w jednostkach zaleznych.

Ryzyko branzowe dla podmiotow dziatajgcych w okreslonych sektorach.

Grupa Kapitatowa CFI prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjna, z ktorg zwigzane jest ryzyko zaangazowania w sektor
dziatalnosci, ktorego sposob funkcjonowania moze by¢ uzalezniony od szeregu czynnikow, trudnych do rozpoznania w
momencie nabycia udziatow lub akcji podmiotu zdefiniowanego w strukturze tego sektora. Czynnikami takimi moze by¢ np.
konkurencyjnos$¢ popytu, wewnetrzne relacje pomiedzy dominujacymi uczestnikami sektora, trendy rynkowe, specyficzne

potrzeby i wybory konsumentdéw, moda.

Ryzyko zwigzane 7 moZliwoscig pojawienia si¢ nieprawdziwych informacji dotyczgcych Emitenta lub jego dziatalnosci.

Na konkurencyjnym rynku w szczegolnosci dla spotek publicznych, istnieje ryzyko wykorzystywania przez niektorych
konkurentéw Emitenta (lub inne podmioty zmierzajace do ostabienia pozycji konkurencyjnej Emitenta, w tym spekulantow
gietdowych) nieprawdziwych informacji o Emitencie, jego dziatalnosci lub osobach powigzanych z Emitentem, w celu
wywarcia negatywnego wplywu na pozycje i wizerunek rynkowy Emitenta. Ewentualne rozpowszechnianie nieprawdziwych
i negatywnych informacji dotyczacych Emitenta, moze wywiera¢ przej$ciowy, lecz niekorzystny wplyw na jego pozycje
negocjacyjna, a tym samym negatywnie wptywac na sytuacje¢ finansowa Emitenta. Informacje takie moga wywiera¢ rowniez
niekorzystny wptyw na ksztaltowanie si¢ kursu akcji Emitenta, nawet jesli nie miatyby one istotnego wplywu na wyniki

finansowe Emitenta. Spotka w uzasadnionych przypadkach wykorzysta droge prawna w celu obrony swojego wizerunku,
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jednakze nie ma mozliwosci ograniczenia lub wyeliminowania takiego ryzyka.

13. Emisja akeji i wykorzystanie wplywoéw z emisji

W prezentowanym okresie nie wyemitowano nowych akcji.

14. Informacja dotyczaca prognozy wynikow

Zaréwno dla CFIl Holding S.A. jak i dla Grupy Kapitatowej CFI Holding S.A. nie byty podawane i publikowane prognozy
wynikow dotyczace 2021 roku.

15. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Grupa Kapitalowa: 30.06.2021 31.12.2020
1.Wskaznik ogélnego zadluzenia 36% 33%
2.Wskaznik zadluzenia kapitalow wlasnych 57% 50%
3.Wskaznik biezacej plynnosci (current ratio) 154% 163%

1. zobowigzania i rezerwy na zobowigzania/aktywa ogétem

2. zobowigzania i rezerwy na zobowiazania/kapitaly wtasne

3. aktywa obrotowe/zobowigzania krotkoterminowe

W Grupie kapitatowej CFI Holding S.A. wskazniki zadluzenia si¢ zwickszyly. Wskazniki ptynnosci biezacej i ptynnosci
natychmiastowej z powodu trwajacej pandemii rowniez si¢ pogorszyly.

CFI Holding S.A. prowadzi dziatalno§¢ holdingowa. Najwazniejszym wskaznikiem finansowym dla tego typu
dziatalnosci jest wskaznik ogodlnego zadluzenia. Na dzien publikacji sprawozdania Zarzad Spotki nie widzi faktycznych
zagrozen mogacych wptynaé istotnie na wyplacalnosc¢ i regulowanie biezacych oraz przysztych zobowigzan spétki CFI Holding

S.A

16. Ocena czynnikéw nietypowych i zdarzen majacych wplyw na wynik

Segmenty Grupy zwigzane z obiektami hotelowymi w pierwszym kwartale 2021 roku w zwiagzku z panujacg pandemia Covid
znaczaco odczuly skutki wprowadzonych ograniczen gospodarczych. Czes¢ obiektow hotelowych w posiadaniu kluczowych
spotek byta zamknigta i nie przyjmowata gosci. Sytuacja zaczg¢la si¢ diametralnie zmienia¢ w kolejnych miesigcach, w ktorych
rzad luzowal obostrzenia natozone na branze hotelarskg. Od miesigca majg otwarte obiekty zaczely powoli wraca¢ do petnej

dziatalnosci operacyjnej generujac dodatnie przepltywy pieni¢zne.

Zarzad na przetomie Il i IV kwartatu, z uwagi na wzrost liczby chorych, dostrzega szereg niemozliwych do oszacowania
zdarzen lub warunkéw, ktéore moga mie¢ istotny wptyw na dalsze funkcjonowanie w kolejnych okresach:
e  znaczgce przerwy w dziatalnoéci wynikajace z zamrozenia gospodarki przy kolejnych falach epidemii,
e  zamknigcia zakladow produkcyjnych lub punktéw handlowych,
e  ograniczen w podrdzy i zaktocen logistyczno-transportowych (w tym zwigzanych z zamknigciem granic),
e niedostepnosci personelu (w tym wynikajacych z koniecznosci odbywania kwarantanny i/lub sprawowania opieki
nad dzie¢mi),

e  znaczace spadki sprzedazy, zyskow i operacyjnych przepltywow pienieznych,
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e  straty na kontraktach - zawartych umowach.

17. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spotki oraz opis perspektyw

rozwoju dzialalnosci

Niepewnos¢ na rynku pracy.

Wraz z nadejsciem 2021 roku eksperci prognozowali odwrdcenie panujacych tendencji spowodowane znacznym
wzrostem placy minimalnej. Juz w styczniu wielu przedsigbiorcow deklarowalo ograniczenie miejsc pracy na rzecz
automatyzacji. Pandemia wirusa COVID-19 nie przyspieszyta odwrdcenie trendu na rynku pracy. Wiele branz musiato
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

Niepewnosé¢ prowadzenia dziatalnosci.

Odkad wirus SARS-CoV-2 zaczal wywiera¢ znaczacy wplyw na $wiatowa gospodarke, odczuwa go wiekszo$¢
panstw, sektorow oraz branz. W sposob szczegdlny na negatywne skutki pandemii narazona jest branza turystyczna, ktora
odczuta jej konsekwencje jako jedna z pierwszych. Rygory sanitarne oraz liczne ograniczenia wprowadzane kolejnymi
decyzjami wladz 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 wptyng¢ty na
decyzje przedsigbiorstw o wstrzymaniu podrézy stuzbowych oraz odwotaniu organizacji konferencji i szkolen, doprowadzity
tez do szybkiego zrewidowania planéw wyjazdowych wielu klientow indywidualnych. W rezultacie branza hotelarska zaczeta
odczuwa¢ skutki pandemii jeszcze przed nalozonymi odgérnie nakazami zamknigcia hoteli. Dynamiczny wzrost liczby zakazen
wymusil na hotelarzach podjecie szybkich dziatan, majacych na celu nie tylko zminimalizowanie strat finansowych, ale przede
wszystkim zapewnienie bezpieczenstwa gosciom i pracownikom. W zwigzku z tym istnieje ryzyko zwiazane ze zdolnos$cia
spotek zaleznych do regulowania w umownych terminach wszystkich zobowigzan oraz mozliwos$¢ generowania przychodow i
przeptywow na poziomie niezbednym do funkcjonowania spotek zaleznych. Powyzsze warunki $wiadcza o istnieniu
niepewnosci, ktora moze powodowacé watpliwosci, co do zdolno$ci spotek zaleznych do dalszej kontynuacji dziatalnosci.
Obecnie nie jest takze mozliwe ocenienie dalszego wptywu pandemii na dziatalnos$¢ spotek zaleznych. Wyniki finansowe beda

zalezne przede wszystkim od zainteresowania ustugami hotelarskimi przez gosci w kolejnych miesigcach.

Czynniki zewnetrzne majgce istotny wplyw dla rozwoju grupy kapitatowe;j.

v" Postepujgca choroba zakazna COVID-19, wywotana wirusem SARS-CoV-2, moggca przetozy¢é sie na czasowe
ograniczenie lub czasowe zaprzestanie prowadzenia dziatalno$ci operacyjnej kazdej spotki z grupy kapitatowej Emitenta,

v" Niestabilna sytuacja w branzy budowlanej i drogowej. Dziatalno$¢ Spolek opiera sie w znacznym stopniu na sprzedazy

produktéw 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 kosztoéw pracy i energii,

Stopy procentowe, zmiany kursow walutowych i inne czynniki makroekonomiczne,

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

Ryzyko niemoznosci pozyskania srodkéw finansowych na rynku, niewystarczajacy popyt na akcje Spotki,

Rozproszenie branzowe, szansa na rozwoj lub przejecia,

RN NN

Znaczne mozliwosci ekspansji terytorialne;j,
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v Przewidywane globalne spowolnienie gospodarcze wywotane pandemig wirusa SARS-CoV-2, ktore w znaczny sposob
moze wplyna¢ na poszczegdlne rynki, na ktorych dziata Grupa,

v" Ograniczenie finansowania,

Q

Niekorzystne zmiany w systemie podatkowym,

v" Ryzyko niedopuszczenia kolejnych emisji do obrotu spotek notowanych na GPW.

Czynniki pozytywne wewnetrine:

Elastyczny i otwarty Zarzad Przedsigbiorstwa,

Zmiany restrukturyzacyjne,

Silne zaplecze merytoryczne,

Doswiadczona kadra i wspolpracownicy,

Efektywna wspotpraca pomiedzy poszczegdlnymi dziatami,

Rozproszenie akcji spotek notowanych na GPW,

SN N NN SR

llo$¢ pozyskanych kontraktow w segmencie ustug dla gazownictwa o niewysokiej wartosci jednostkowej, pozwalajacych
na osiagnigcie progu rentownosci,

v" Powigzania kapitalowe i osobowe z innymi przedsigbiorstwami z branzy energii odnawialnej i deweloperskiej, oraz
innowacyjnymi przedsigbiorstwami wykorzystujace technologie wytwarzania biopaliw, mozliwo$¢ wspottworzenia know-

how.

Czynniki negatywne wewnetrzne:
v' Wrazliwo$¢ na zmiany kadrowe (wysoka specjalizacja),
v" Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem Spotek notowanych na GPW (mozliwo$¢ wykluczenia z rynku, nalozenia kar
administracyjnych, rozwigzania umowy z Animatorem Rynku).

v" Konieczno$¢ zatrudniania wykwalifikowanych pracownikow i wspotpracownikow.

Na osiggane przez grupe kapitatowq wyniki w 2021 w szczegolnosci wplywaé bedzie:
Postepujaca choroba zakazna COVID-19, wywotana wirusem SARS-CoV-2 mogaca przelozy¢ si¢ na czasowe ograniczenie
lub czasowe zaprzestanie prowadzenia dzialalno$ci operacyjnej kazdej spotki z grupy kapitatowej przewidywane globalne
spowolnienie gospodarcze wywolane pandemig wirusa SARS-CoV-2, ktére w znaczny sposéb moze wptynaé na poszczegolne
rynki, na ktorych dziata Grupa,

v' sytuacja na rynku nieruchomosci w Polsce;

v reorganizacja funkcjonowania grupy kapitatowej;

v popyt na mieszkania i sprzedaz mieszkan;
dynamika rozwoju w okresie po pandemicznym;

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

ANEENEEN

dostepnosé do kapitatu oraz alternatywnych zrodet finansowania;
v sytuacja na rynkach materiatow budowlanych oraz ich dostepno$¢ i koszty pozyskania;

Majac na uwadze powyzsze, Zarzad Emitenta kontynuuje dziatania dywersyfikacyjne, ktoére pozwola na utrzymanie stabilnej
sytuacji majatku Grupy Kapitalowej bez wzgledu na koniunkture rynkowa. Jednym z krokow bedzie rozszerzenie obszaru
dziatalnoéci Emitenta i nawigzanie wspolpracy z szeregiem podmiotdéw w zakresie oceny efektywnosci realizowanych
inwestycji oraz przeprowadzania analiz dzialalno$ci operacyjnej spotek kapitatowych prywatnych i publicznych.

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

atrakcyjno$¢ inwestycji oraz pewny zwrot na zainwestowanym Kkapitale.
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Majac jednak na uwadze duze doswiadczenie w zakresie inwestycji kapitalowych Zarzad nie wyklucza dalszego
zaangazowania w podmioty, dajace mozliwo$¢ stabilnego wzrostu na zaktadanym w poprzednich latach poziomie zwrotu z

zainwestowanego kapitatu.

18. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania w Grupie Kapitalowej

W prezentowanym okresie nie zmieniono zasad zarzadzania w Grupie Kapitatowe;.

19. Liczba i warto$¢ nominalna wszystkich akcji CFl Holding SA bedacych w posiadaniu osob nadzorujacych i

zarzadzajacych

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

Nadzorujace nie posiadaja akcji Emitenta.

20. Informacje o znanych umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w

przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy
Zarzadowi CFI HOLDING S.A. nie sg znane zadne umowy w wyniku, ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy, poza informacjami przekazywanymi w formie raportow
biezacych dot. transakcji na akcjach Emitenta. Spotka nie emitowala obligacji w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem.
21. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych
Nie wystepuje.
22. Informacje o wszelkich zobowiazaniach wynikajacych z emerytur i §wiadczen o podobnym charakterze dla
bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych czlonkéw organéw administrujacych oraz o
zobowigzaniach zaciagnietych w zwiazku z tymi emeryturami

Nie wystepuja.

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

wynagrodzeniu za 2021 rok.

Umowa dotyczaca przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego za I potrocze 2021 r. zostata zawarta z Grant
Thornton Polska Sp. z 0.0. Sp. K. w dniu 10.09.2020 roku. Wynagrodzenie audytora za przeglad skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy zostato ustalone na kwote 40,5 tys. zt netto, natomiast wynagrodzenie audytora za przeglad

jednostkowego sprawozdania finansowego na 11 tys. zt netto.
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24. Pozycje pozabilansowe

Informacje o aktywach i zobowigzaniach pozabilansowych znajduja si¢ Skrdéconym Skonsolidowanym

Sprawozdaniu Finansowym w pozycji Aktywa i zobowigzania warunkowe.

25. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej w pélroczu 2021 r.

Wyszczegélnienie 01.01.2021 -30.06.2021
Zarzad jednostki dominujacej 0
Joanna Feder Kawczynska 0
Rada Nadzorcza jednostki dominujacej 35
Konrad Raczkowski 35
Zarzady jednostek zaleznych 46
Joanna Feder Kawczynska 10
Bartczak Michat 36

26. Lad Korporacyjny

Na podstawie § 29 ust. 2 Regulaminu GPW, w brzmieniu przyjetym Uchwatg nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 13 pazdziernika 2015 roku, CFI Holding S.A. jest zobowigzana do
stosowania zbioru zasad tadu korporacyjnego zawartych w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”.
Szczegodtowe zasady tadu korporacyjnego funkcjonujacego w Grupie Kapitatowej CFI Holding S.A. sa dostgpne na stronie
internetowej www.cfiholding.pl.

Signed by /
Wroctaw, dnia 15.09.2021 Podpisano przez:
Joanna Teresa
Feder-Kawczynska

Date / Data: 2021-
09-15 18:46

Prezes Zarzgdu

Joanna Feder-Kawczynska

28


http://www.cfiholding.pl/

		2021-09-15T18:46:51+0200




