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Whprowadzenie do sprawozdania

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej CFI Holding S.A. za rok 2020 zostato przygotowane zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska oraz w
zakresie wymaganym przez rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za rOwnowazne informacji

wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim DZ.U.2018.poz.757.

1. Podstawowe informacje o Grupie Kapitalowej

1.1. Dane rejestracyjne i adresowe podmiotu dominujacego

Podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej dziata pod nazwa CFI Holding Spotka Akcyjna (nazwa skrocona CFI Holding
S.A.) i jest wpisany do rejestru przedsigbiorcow 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 otrzymala numer identyfikacyjny REGON 930175372.

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

Spoétka prowadzi swoja strong internetowag www.cfiholding.pl

1.2. Kapital zakladowy i akcje.

Kapital zakladowy Spotki wynosi 852.771.219 zt (slownie: osiemset pieédziesiat dwa miliony, siedemset
siedemdziesiat jeden tysiecy, dwiescie dziewietnascie zlotych) i dzieli si¢ na:

a) 27.523.000 (stownie: dwadziescia siedem milionow pie¢set dwadziescia trzy tysiace) akcji
zwyktych na okaziciela serii A oznaczonych numerami od AO1 do A27.523.000;

b) 26.189.000 (stownie: dwadziescia sze$¢ milionéw sto osiemdziesiat dziewie¢ tysiecy) akcji
zwyklych na okaziciela serii B oznaczonych numerami B01 do B26.189.000;

c) 2.752.200 (stownie: dwa miliony siedemset piecdziesiat dwa tysigce dwiescie) 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 D0000001 do D60000800

e) 2.634.409.900 (dwa miliardy sze$Cset trzydziesci cztery miliony czterysta dziewie¢ tysiecy
dziewigéset) akcji zwyktych na okaziciela serii F oznaczonych numerami od F0000001 do F

2634409900.

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

1.3. Oddzialy Jednostki

Podmiot CFI Holding Spotka Akcyjna nie posiada oddziatow.


http://www.cfiholding.pl/
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1.4. Informacje o powiazaniach kapitalowych lub organizacyjnych z innymi podmiotami

Schemat Grupy Kapitalowej CFI Holding S.A.

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

100%
INWEST Sp. z 0.0.

100%

____ BL8Sp.zo0.0. S.K.A - poprzez
komplementariusza BL8
Sp. z o.0.

CFI1 Holding S.A.
I

100%

— Central Fund of Immovables Sp.
Z0.0.

— 100% CFID GmbH

100% Efekt Hotele S.A.

100% Lider Hotel Sp.z 0.0

31% Korporacja Gospodarcza
"efekt” S.A.

100% Efekt Serwis Hotelowy Sp.
z0.0.

100%

Food Market Sp. z 0.0.
100% Kompleks Handlowy
Rybitwy Sp. z 0.0.
70,11%

Wroctawskie Przedsigbiorstwo Ustug
Hotelarskich Sp. z 0.0.

93,08%

Krajowa Spotka Przemystu
Odziezowego "Polconfex" Sp. z o.0.

100%

Wroclawskie Centrum SPA  Sp.z
0.0.

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

100%
Active Man Sp. z 0.0.

100%

IMA Sprzet i Budownictwo ~ Sp.
Z0.0.

100%
Luxton Investment Sp. z o.0.

100%
CFI SPV1 Sp. z 0.0.

100%
Grand Royal Sp. z 0.0.

100%

Restauracja U Kucharzy Sp.
z0.0.

Jednostka dominujaca na dzien 31.12.2020 r. posiadata udziaty w nastepujacych jednostkach zaleznych:

1) 100% udziatow 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% udziatéw w Central Fund of Immovables Sp. z 0.0,;
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100 % udziatéw w CFID GmbH;

100% udziatow w INWEST Sp. z 0.0.

Jednostki posrednio kontrolowane przez CFI Holding S.A. na dzien 31.12.2020 r.:

Procentowy
] ) o udzial w kapitale Metoda
Lp. Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dzialalnosci L
zakladowym na | Konsolidacji
dzien 31.12.2020
Wynajem nieruchomosci,
1 Central FuSnd (Z)folg]movables Lodz dziatalno$c¢ hotelarska, dziatalno$é 100 Peha
p.zoo. restauracyjna
2 Towarzystwo Budownictwa iy Wynajem mieszkan w systemie
Spotecznego "Nasze Katy" Sp. z o.0. £6dz TBS 100 Pelna
3. BL 8 Sp. z0.0. S.K.A. Wroctaw Dziatalno$¢ deweloperska 100 Pelna
4. Wroclawskie Przedsigbiorstwo Ustug Wsparcie operacyjne dziatalno$ci
Hotelarskich Sp. z 0.0. Wroclaw hotelarskiej 7011 Pelna
5. Wroctawskie Centrum SPA Sp. 0.0. Wroctaw Dzialalnos¢ w sektorze rekreaci, 100 Pelna
sportu oraz ustug medycznych
6. Przedsigbiorstwo Handlowo- g Dziatalno$¢ handlowa, sektor
Ushugowe Chemikolor S.A. Lédz chemiczny 52,95 Pelna
7. I_(rg]owa Spotka Przemystu Lods Dziatalno$é¢ }}ar.ldlowa, sektor 93,08 Pelna
Odziezowego Polconfex Sp. z 0.0. odziezowy
8. Korporacja Gospodarcza Efekt SA Krakow Wynajem nieruchomosci 31 Petna
9. Efekt Hotel S.A. Krakow Dziatalnos$¢ hotelarska 100** Pelna
10. Lider Hotel Sp. z 0.0. Krakow Dziatalno$¢ hotelarska 100** Petna
11. | IMA Sprzet i Budownictwo Sp. 0.0. | Wroclaw Wynajem maszyn budowlanych 100
12. CFID GmbH Berlin Wynajem $rodkow trwatych 100
13. Active Man Sp. z 0.0. Lodz Dziatalnosé vs_/_s_ektorze ushug 100
rekreacji i sportu
Dziatalno$¢ gastronomiczna,
14. Food Market Sp. z o.0. Lodz wsparcie operacyjne dziatalno$ci 100
hotelarskiej
Zarzadzanie dziatalnoscia Wyiatc_zom?_z
15. BL8 Sp. z 0.0. Wroclaw Zadz . 100 konsolidacji*
operacyjna jako komplementariusz
16. Luxton Investment Sp. z 0.0. Warszawa DZ]a}?IHOSC holdingéw 100
inansowych
19 CFI SPV1 Sp. z 0.0. L6dz Zarzadzanie nieruchomos$ciami 100
20. INWEST Sp. 2 0.0. Krakéw Dziatalno$¢ inwestycyjna na 100
rynkach finansowych
21. Grand Royal Sp. z 0.0. Poznan Dziatalno$¢ hotelarska 100
22 Restauracja U Kucharzy Sp. z 0.0. Warszawa Dziatalno$¢ gastronomiczna 100
23 Efekt Serwis Hotelowy Sp. z 0.0. Krakéw Dziatalnoé¢ hotelarska 100%*
24. Kompleks Handlowy Rybitwy Krakow D.Zlaialnosc handl(,)wa’ 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 o.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 dzialalnosci:

Sktad Zarzadu:
Prokurenci:

CFID GmbH
Nazwa pelna:
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
Czas trwania:

Przedmiot dziatalno$ci:

Towarzystwo Budownictwa Spotecznego ,,Nasze Katy” Spotka z o.o.

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. z 0.0. 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.
Nieoznaczony

Dziatalno$¢ deweloperska zwigzana ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych
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Sktad Zarzadu: Komplementariusz BL8 Sp. z 0.0.

Prokurenci: Brak

INWEST Sp. z 0.0.

Nazwa pelna: INWEST Sp. z 0.0.

Adres siedziby: 31-323 Krakdw, 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 dziatalno$ci Grupy Kapitatowej sa m.in. szeroko pojete sfery: hotelarska, gastronomiczna, budownictwa
i mieszkalnictwa, wynajem nieruchomos$ci 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 poszczegolnych branzach, gdzie zdecydowanie ugruntowaty swoje pozycje rynkowe w zakresie

oferowanych produktow i ustug.

Profil dziatalno$ci spotki wiodacej CFI HOLDING S.A. obejmuje natomiast gléwnie proces zarzadzania grupg
kapitalowa — zarzadzanie holdingiem, ustugi budowlane oraz wynajem specjalistycznego sprzetu budowlanego, nadzor nad
efektywno$cia zarzadzania aktywami jednostek zaleznych oraz optymalizacj¢ dziatalnosci jednostek w grupie poprzez

wielopoziomowa analiz¢ proceséw biznesowych.

CFI Holding pozostanie podmiotem dominujacym zdywersyfikowanej, dynamicznie rozwijajacej si¢ Grupy. Glownym
przedmiotem dziatalno$ci Spotki pozostaje dziatalno$é 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 osiagni¢cie wysokiej stopy zwrotu z inwestycji, a co za tym idzie wymiernych

korzysci dla akcjonariuszy.

CFI Holding zamierza osiagna¢ wzrost zardbwno poprzez systematyczny rozwoj spotek wchodzacych w sktad Grupy.
Poprzez m.in. przemyslane, celowe akwizycje dedykowane do poszczegdlnych podmiotéw branzowych wchodzacych w sktad
grupy, jak rowniez poprzez tworzenie od podstaw kolejnych podmiotéw, dziatajacych w wybranym sektorze ushug dla klientow

indywidualnych i przedsigbiorcow.

Realizacja strategii realizowana bedzie rdwniez poprzez maksymalizacje wzrostu organicznego, co zwigzane jest
bezposrednio z wykorzystaniem posiadanego potencjatu nieruchomosci komercyjnych desygnowanych do realizacji

poszczegdlnych inwestycji branzowych, w ktorych dziataja Spotki z Grupy.
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Grupa bedzie dazyta do maksymalnego wykorzystywania zasoboéw, 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
zintensyfikowana kontrole organizacyjng oraz zarzadzanie ryzykiem. Grupa zamierza kontynuowac rozwoj poprzez powielanie
sprawdzonego modelu biznesowego.

Ambicjg Grupy jest uzyskanie i utrzymywanie wskaznikow zwrotu z kapitatu oraz odpowiedniej korelacji kosztow do
przychodow. Zakladany jest stopniowy wzrost rentownosci poszczegdlnych segmentoéw dziatalnosci przy zachowaniu
odpowiedniej dynamiki wzrostu sprzedazy, zabezpieczeniu odpowiednich marz oraz zarzadzaniu ryzykiem adekwatnym do
rodzaju, skali i zZtozonoSci 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 0.0. opiera si¢ na prowadzeniu dziatalnosci hotelarskiej,
gastronomicznej oraz kompleksowej obstudze klientow rynku nieruchomosci, poczawszy od wyboru dowolnej i dogodne;j
lokalizacji posiadanej nieruchomosci, poprzez jej catkowite badz czgéciowe dostosowanie do indywidualnych wymogow,
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 ushugi leasingu finansowego i
operacyjnego.

BL8 Spoétka z 0.0. S.K.A. specjalizuje si¢ w dziatalnosci deweloperskie;j.

Przedmiotem dziatalnosci spotek wehodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest:
— CFIHOLDING S.A. - podmiot dominujacy:
e  zarzadzanie holdingiem;
e  ustugi budowlane;
e  ustugi sprzgtowe — 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  pozostale 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 budynkow i budowli z elementéw
prefabrykowanych;
e  wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek;
e  dzialalno$¢ w zakresie projektowania budowlanego, urbanistycznego i technologicznego.
—  CFID GmbH:
e ushigi wynajmu $rodkow trwatych,
e  ushugi leasingu finansowego i operacyjnego,
— BL8 Sp.zo.0. S.K.A. - spolka zalezna:
e  dzialalno$¢ zwigzana z wznoszeniem budynkoéw mieszkalnych i niemieszkalnych.
— INWEST Sp. z 0.0.

e  dziatalno$¢ inwestycyjna na rynkach finansowych.
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Dziatalno$¢ spotek posrednio kontrolowanych przez CFI Holding S.A. zostata opisana w tabeli na stronie 6.
Podstawowe zrédlo przychodéw operacyjnych Grupy Kapitalowej stanowia przychody z dziatalnoéci hotelarskiej i
gastronomicznej oraz wynajmu nieruchomos$ci w systemie TBS, wynajmu nieruchomos$ci komercyjnych, przychody z handlu

artykutami chemicznymi oraz przychody z dziatalno$ci budowlane;.

1.7. Kapital zakladowy podmiotu dominujacego
Wedlug stanu na dzien 31.12.2020 r. akcjonariat przedstawia si¢ nastepujaco:

Akcjonariusz uprzySvc;?ei?;N — Liczba akcji | Wartos¢ akeji | Udziat % Ig_liocsz(;); Udzial %
Polaris sp. z 0.0. brak 800 193 580 248 060 010 29,09% 800 193 580 29,09%
Market Vektor Property brak 483 871 000 150 000 010 17,59% 483 871 000 17,59%
Grananda Investments S.A. brak 378 716 350 117 402 069 13,77% 378 716 350 13,77%
Varso Investment S.A. brak 357 911 280 110 952 497 13,01% 357911 280 13,01%
Waldorf Group Sp. z 0.0. brak 354 596 370 109924875 | 12,89% | 354596370 | 12,89%
Black Rock brak 258 064 550 80 000 011 9,38% 258 064 550 9,38%
Pozostali akcjonariusze brak 117521 770 36 431 749 427% 117 521 770 4,27%
Razem X 2750874900 | 852771219 | 100,00% |2 750874900 | 100,00%

W prezentowanym okresie nie nastapity zmiany w akcjonariacie.

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

e  Konrad Raczkowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Grzegorz Andrzej Dgbowski — Czlonek Rady Nadzorczej
Sklad osobowy Rady Nadzorczej e  Pawel Zbikowski — Cztonek Rady Nadzorczej
ngg;igr?gjll%%&o e  Marek Kownacki- Cztonek Rady Nadzorczej
e Katarzyna Chojniak- Cztonek Rady Nadzorczej
e  Michat Wojciechowski- Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 13 stycznia 2020 r. Zarzad CFI Holding poinformowal, ze otrzymat informacj¢ o rezygnacji cztonka Rady
Nadzorczej Pana Grzegorza Postka. Jako przyczyne rezygnacji Pan Grzegorz Postek wskazat wzgledy zawodowe. (Raport
biezgcy 1/2020).

W dniu 15 stycznia 2020 r. Zarzad CFI Holding S.A. poinformowat o powotaniu w sktad Rady Nadzorczej Pani Katarzyny
Chojniak (Raport biezgcy 2/2020).

W dniu 31 marca 2020 r. Zarzad CFI HOLDING S.A. poinformowat, ze otrzymat informacje o rezygnacji cztonka Rady
Nadzorczej p. Michata Bartosiewicza. Jako przyczyne rezygnacji p. Michat Bartosiewicz wskazat powody zawodowe. (Raport
biezqcy 8/2020).

W dniu 21 kwietnia 2020 roku Zarzad CFI Holding S.A. poinformowal, Ze otrzymatl informacje, ze Rada Nadzorcza
Emitenta, zgodnie ze statutem Spotki, w dniu 9 kwietnia 2020 roku powotata w sktad Rady Nadzorczej Emitenta Pana Marka
Kownackiego, celem uzupehienia sktadu Rady Nadzorczej Emitenta, w zwigzku z rezygnacja Pan Michata Bartosiewicza z
czlonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta, o czym Emitent informowat w raporcie biezacym nr 8/2020 (Raport biezgcy
9/2020).

W dniu 3 lipca 2020 Zarzad Spotki CFI Holding S.A. z siedziba we Wroctawiu informuje, ze w dniu 2 lipca 2020 roku
otrzymat oswiadczenie Pani Katarzyny Chojniak o rezygnacji z funkcji Czlonka Rady Nadzorczej Spotki CFI Holding S.A.,
ze skutkiem na dzien dorgczenia Spotce o$wiadczenia o rezygnacji. Jako przyczyng rezygnacji Pani Katarzyna Chojniak

wskazata powody osobiste.
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W dniu 3 lipca 2020 Zarzad CFI Holding S.A poinformowat, ze w dniu dzisiejszym otrzymal informacje, ze Rada
Nadzorcza, zgodnie ze statutem Spolki, w dniu 3 lipca 2020 roku powolala w sklad Rady Nadzorczej Pana Konrada
Raczkowskiego, celem uzupehienia sktadu Rady Nadzorczej, w zwiazku z rezygnacja Pani Katarzyny Chojniak z cztonkostwa
w Radzie Nadzorczej Emitenta.

W dniu 3 lipca 2020 Zarzad CFI Holding S.A. poinformowat, ze w dniu dzisiejszym otrzymat informacje, ze Pan Janusz
Tomaszewski z dniem 3 lipca 2020 roku ztozyl rezygnacje z petnienia funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej, pozostajac
Czlonkiem Rady Nadzorczej CFI Holding S.A. W zwiazku z powyzszym Rada Nadzorcza w dniu 3 lipca 2020 roku, podjeta
uchwate o powotlaniu na Przewodniczacego Rady Nadzorczej sposrod swoich cztonkow Pana Konrada Raczkowskiego -
nowego cztonka Rady Nadzorczej. Natomiast w dniu 28 sierpnia 2020 roku Pan Janusz Tomaszewski zrezygnowat z funkcji
Czlonka Rady Nadzorczej Spotki CFI Holding S.A.

W dniu 31 sierpnia 2020 roku Zarzad CFI Holding S.A. z siedziba we Wroctawiu poinformowat, ze Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spotki moca uchwaty nr 22 podjetej w dniu 28 sierpnia 2020 roku, powotato w sktad Rady Nadzorczej Emitenta
Pana Michata Wojciechowskiego.

W dniu 31 sierpnia 2020 roku Zarzad CFI Holding S.A. z siedzibg we Wroctawiu, poinformowal, Zze Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spo6tki moca uchwaty nr 21 podjetej w dniu 28 sierpnia 2020 roku, powotato w sktad Rady Nadzorczej Emitenta
- Panig Katarzyng¢ Chojniak.

W dniu 22 pazdziernika 2020 roku Zarzad CFI Holding S.A. z siedzibg we Wroclawiu, poinformowat, ze w dniu
dzisiejszym tj. 22 pazdziernika 2020 roku otrzymat informacjg¢, o rezygnacji czlonka Rady Nadzorczej Pana Janusza

Tomaszewskiego. Jako przyczyne rezygnacji, Pan Janusz Tomaszewski wskazal wzgledy osobiste. (Raport biezacy 28/2020)

e  Konrad Raczkowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Skiad osobowy Rady Nadzorczej e Pawet Zbikowski — Czlonek Rady Nadzorczej
CFI Holding S.A. o  Marek Kownacki- Cztonek Rady Nadzorczej
na dzien publikacji sprawozdania e  Katarzyna Chojniak- Cztonek Rady Nadzorczej

e  Michat Wojciechowski- Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 5 marca 2021 roku do siedziby Spotki wplyngto o§wiadczenie Pana Grzegorza Dgbowskiego w sprawie rezygnacji
z pelnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Emitenta. (Raport biezacy 7/2021)
W 2020 roku zostato wyptacone wynagrodzenie cztonkom Rady Nadzorczej Spotki CFI HOLDING S.A zgodnej z

obowiazujacym regulaminem wynagrodzen.

Central Fund of Immovables Sp. z o.0.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w spotce tej nie zostata powotana Rada Nadzorcza.
TBS ,,Nasze Katy” Spolka z o.o0.
Zgromadzenie Wspolnikow powotato Rad¢ Nadzorczag TBS ,,Nasze Katy” Sp. z o.0. W jej sklad, na dzien
sporzadzenia sprawozdania, wchodza:
1. Katarzyna Chojniak
2. Pawel Rykata
3. Jarostaw Kijanski
CFID GmbH
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w spotce 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 spélce tej nie zostata powotana Rada Nadzorcza.
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1.9. Zarzad CFI Holding S.A. oraz zarzady spélek Grupy Kapitalowej
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad Spotki pracowat w sktadzie:
1. Pani Joanna Feder-Kawczyniska — Prezes Zarzadu
Kadencja Zarzadu wygasnie najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, zatwierdzajacego

sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2020.
Central Fund of Immovables Sp. z 0.0.

CFI Sp. z 0.0. posiada Zarzad w sktadzie:

e  Pani Joanny Feder-Kawczynskiej petniacej funkcje Prezesa Zarzadu,

e  Pana Michata Bartczaka pelnigcego funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

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

Spoétka 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 Spétka nie posiada prokurentow.
INWEST Sp. z 0.0.

Inwest Sp. z 0.0. posiada Zarzad w sktadzie:

1) Pani Joanna Feder — Kawczynska — Prezes Zarzadu

1.10. Rekompensaty dla oséb 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.

2. Podstawowe dane ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitalowej CFI Holding S.A. za 2020 rok.

Wybrane dane finansowe dla Grupy Kapitatowej przedstawia ponizsza tabela.

Dane w tys. zt

Wyszczegélnienie 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019
PLN EUR PLN EUR

Skonsolidowane Zestawienie Calkowitych Dochodéw
Przycho@y ze sprzedazy produktow, towarow i 131 979 29 498 177 926 41361
materialow
Koszty dziatalnosci operacyjnej 105 454 23569 130 226 30272
Zysk ze sprzedazy 26 525 5928 47701 11089
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 17 526 3917 95732 22 254
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Zysk (strata) brutto -51 582 -11529 65 286 15177
Zysk (strata) netto z dzialalno$ci kontynuowanej -57 618 -12 878 45298 10 530
Liczba udziatow/akeji w sztukach 2750874900 | 2750874900 | 2750874900 | 2750874900
Zysk (strata) netto na akcje zwykla (zl/euro) 0,62 0’605 0,02 0,005
Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Aktywa trwate 1578 950 342 149 1631985 383 230
Aktywa obrotowe 179 049 38799 145 805 34 239
Kapitat wlasny 1171614 253 882 1227079 288 148
Kapitatl zaktadowy 852 771 184 791 852 771 200 252
Zobowigzania docelowo przeznaczone na kapitat - -
Zobowiazania dlugoterminowe 476 294 103 210 455 981 107 076
Zobowigzania krotkoterminowe 110 091 23 856 94730 22 245
Wartos$¢ ksiggowa na akcje (zt/euro) 0,43 0,09 0,45 0,10
Skonsolidowany Rachunek Przeplywoéw Pienieznych

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjne;j 19 385 4 333 76 206 17715
.Przep1yw3i pi-enic;Zne netto z dziatalnosci 16 048 3587 58 807 13675
inwestycyjnej

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 14 563 3255 -32 370 -7 525

*Dane bilansowe prezentowane sg za okres porownywalny konczacy sie 31.12.2019 roku, zgodnie z formatem

prezentowanym w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

3. Podstawowe dane ekonomiczno-finansowe CFI Holding S.A. za 2020 rok.

Dane ponizej prezentuja porownanie osiagnietych wynikow Grupy Kapitatowej w okresie 31.12.2019-31.12.2020 roku

(dane w tys. zt).

Wyszczegélnienie 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019
PLN EUR PLN EUR
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
:;t}:;?zﬁgz, netto ze sprzedazy produktow, towarow i 2023 452 3888 904
Koszty dziatalnosci operacyjnej 2188 489 2252 523
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej -6 770 -1513 -116 -27
Zysk (strata) brutto -7 946 -1776 -2 059 -479
Zysk (strata) netto -7 360 -1 645 -1764 -410
Liczba udzistéw/akeji w sztukach 2750874900 | 2750874900 | 220%™ | 2750874900
Zysk (strata) netto na akcje zwykla (zt/euro) -0,003 -0,001 -0,0006 -0,0001
BILANS
Aktywa trwate 908 857 196 944 914 644 214781
Aktywa obrotowe 10 550 2 286 6 820 1601
Kapitat wlasny 868 262 188 147 875 622 205 617
Zobowiazania docelowo przeznaczone na kapitat - - - -
Zobowiazania dlugoterminowe 59 13 59 14
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Zobowiazania krotkoterminowe 51087 11 070 45783 10751
Warto$¢ ksiegowa na akcje (zt/euro) 0,32 0,07 0,32 0,07
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j -729 -163 -672 -156
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -4 247 -949 -19 337 -4 495
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowe;j 5303 1185 19991 4 647

*Dane bilansowe prezentowane sg za okres poroéwnywalny kofczacy si¢ 31.12.2019 roku, zgodnie z formatem

prezentowanym w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

4. Charakterystyka dzialalnosci w 2020 roku.

Dane ponizej prezentuja poréwnanie osiagnietych wynikow Grupy Kapitalowej w okresie 31.12.2019 i 31.12.2020 (w tys. zt).

Dane finansowe grupy kapitalowej 01.01.2019 - 01.01.2020 - I m
CFI Holding SA 31.12.2019 31.12.2020
Przychody ze sprzedai}{ pr,odukt(')w, towarow 1 177 926 131979 -45 948
materialow
Koszty sprzedazy 130 226 104 454 -25772
Zysk ze sprzedazy 47 701 27525 -20176
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 95732 18 526 -77 206
ZyskK (strata) netto 45 298 -56 618 -101 915
Wydajnos¢ pieni¢zna zysku ze sprzedazy 160% 429% 269%
Wydajnos¢ pienigzna zysku netto 168% -209% -377%

Rok 2020 dla calej branzy hotelarskiej na calym §wiecie jest bardzo cigzkim okresem.

W | kwartale odnotowano pierwsze przypadki COVID-19 w Polsce, co zmusito Zarzad szybkiej reakcji w trosce o
bezpieczenstwo naszych pracownikow i gosci, a takze w celu ochrony naszych wynikow. Wyjatkowe $rodki zastosowane przez
Rzad, majace na celu powstrzymanie rozprzestrzeniania si¢ epidemii, miaty ogromny wplyw na wyniki operacyjne i kondycje
finansowa wielu firm i przedsigbiorstw, w tym takze grupy CFI HOLDING S.A.

Branza turystyczna, hotelarska i restauracyjna znalazly si¢ wérod tych rodzajow aktywnosci gospodarczej, ktore
najdotkliwiej odczuty skutki zaistnialej sytuacji. Zgodnie z rozporzadzeniem w [ kwartale zawiesiliémy dziatalno$¢ wszystkich
naszych hoteli, restauracji oraz obiektow basenowych i §wiadczacych ushugi balneologiczne. Pomimo bardzo dobrego poczatku
roku, gdzie w styczniu i w lutym podmioty z grupy uzyskaty rekordowe wyniki, co byto konsekwencjg poczynionych w roku
2019 inwestycji, decyzja ta doprowadzila w perspektywie roku do spadku osigganych zyskow w grupie ponad 80% w
poréwnaniu z analogicznym okresem ubiegtego roku.

Dzigki strategii realizowanej w ostatnich latach, Grupa jest w stanie stawi¢ czota tej trudnej sytuacji. Peina
mobilizacja naszych pracownikow pozwolita sprawnie dostosowaé dziatalnos¢ hoteli i szybko wdrozy¢ decyzje Zarzadu,
majace na celu ograniczenie negatywnego wptywu epidemii COVID-19 i ochron¢ Grupy.

Najtrudniejszym zadaniem w roku 2020 roku, przed ktérym zostal postawiony Zarzad to dostosowanie dziatalno$ci
do dynamicznie zmieniajacego si¢ otoczenia biznesowego. ZmodyfikowaliSmy nasz model biznesowy oraz strukturg kosztow,
poprzez wdrozenie wyjatkowych dziatan i narzedzi, takich jak plan oszcz¢dno$ciowy, mechanizm ochrony przeptywow
pienieznych czy ograniczenie dziatalno$ci inwestycyjnej. Skorzystaliémy tez z programoéw pomocy rzadu uruchomionych w
ramach tarczy antykryzysowej w kraju. WprowadziliSmy w Grupie formy czgsciowego zatrudnienia oraz pracy zdalnej w
najtrudniejszym okresie czasu.

Dzi$ trudniej niz kiedykolwiek przewidzie¢ przyszto$¢ i przygotowaé wiarygodne prognozy na nadchodzace

miesigce. Zarzad nieustannie monitoruje rozwoj zdarzen, poddajac analizie rozmaite scenariusze i odpowiednio dostosowujac
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dziatalno$¢ poszczegdlnych Spotek w Grupie. Planujemy wykorzysta¢ czas przestoju oraz nieplanowanej ograniczonej

dziatalno$ci operacyjnej na przeglad, dostosowanie a takze opracowanie nowych procedur scenariuszy dziatania dostosowujac

je do zmieniajacego si¢ otoczenia mikro i makroekonomicznego, aby mozliwie jak najefektywniej zarzadzaé¢ poszczegdlnymi

plaszczyznami dziatalnosci Grupy.

Pelny wptyw gospodarczy i spoteczny epidemii koronowirusa COVID-19 pozostaje niepewny. Podobnie jak wptyw

srodkow zapobiegawczych i pomocy rzadowej majacej na celu wsparcie gospodarki. Utrzymujacy si¢ stan epidemii jeszcze

bardziej ograniczy dziatalno$¢ gospodarcza, przeciazy system opieki zdrowotnej i bedzie miat negatywny wptyw na podaz,

nastroje inwestorow, popyt konsumencki i rynek pracy, co moze przetozy¢ si¢ na gleboka recesje. Rozne scenariusze

przewiduja spadek PKB w roku 2020 pomiedzy -7,1% a -3,6%, a nastgpnie gwattowne odbicie w roku 2021. Jednak wzrost

jest obarczony duza niepewnoscia polityczna i przysztoscia dot. rozwoju i ewentualnych przysztych nawrotoéw pandemii.

5. Najwazniejsi odbiorcy w 2020 roku

Grupa Kapitalowa CFI Holding SA

CFI Holding SA

Obrot w roku

Kontrahent

Obrot w roku

Kontrahent

IMA Sprzet i Budownictwo Sp. z

Kontrahent 1 1149 Goodmax Sp. z 0.0. 1657 . .
0.0.- jednostka zalezna
Kontrahent 2 872 PKO BP. SA 850 Central Fund Ofo'g’mo"ab'es Sp-Z
6. Najwazniejsi dostawcy w 2020 roku
Grupa Kapitalowa CFI Holding CFI Holding SA
Obroét w roku Kontrahent O?gﬁﬂw Kontrahent
Biuro Rachunkowe

Kontrahent 1 9475 Restaurant & Conference Sp. z 0.0 118 Reczek&Jakubowicz Sp. 7 0.0.

Ushugi badania sprawozdania
Kontrahent 2 4175 PGE Obroét SA. 88 finansowego Grant Thornton Polska

Sp.zo0.0.Sp. K.

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 Kapitatowej za 2020 rok.

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

Zaciagniety kredyt

Wartosé

Cel

Oprocentowanie

Umowa o kredyt pod hipoteke

20 mln zt

Hipoteka taczna do kwoty 104 262 000,00 PLN -
KW nr OP10/00050599/5 w Opolu, KW nr
GD1G/00071409/ w Gdansku, ul. Marynarki
Polskiej 59, KW nr WR1K/00098309/9 Wroctawiu
ul. Trzemeska 4/10 KW nr LD1M/00085301/3 w
Lodzi, ul. Pitsudskiego 10, KW nr
LD1M/00087979/0 nalezacej do "POLCONFEX”
Sp. z 0.0. w Lodzi, przy Al. Kosciuszki 123, KW nr
GD1G/00074455/6 w Gdansku, Al. Grunwaldzka
103,

Wibor 3m+marza
banku

Umowa o kredytu
nieodnawialnego

15.5 min

Hipoteka na pierwszym miejscu na nieruchomosci
w Warszawie przy ul. Stonimskiego 1

Wibor 3m+marza
banku
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umowa kredytu
nieodnawialnego

Hipoteka na pierwszym miejscu na nieruchomosci Wibor 3m+marza

27,9 min zt w Lodzi ul Przybyszewskiego 91-99 banku

Pozostate informacje dotyczace zobowiazan finansowych zostaly przedstawione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu

Finansowym w puncie nr 19.

10. Informacje o udzielonych pozyczkach, poreczeniach i gwarancjach

Gwarancje

Od poprzedniego roku nie ulegly zmianie gwarancje udzielone przez spotki z grupy.

Poreczenia

Porgczenie hipoteczne KSPO Polconfex Sp. z o.0. kredytu udzielonego Spotce 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.

Poreczenie sptaty 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 2 powyzsze podmioty odsetki od kredytéw. Saldo

kapitatu porgczonych wynosi tacznie 51,1 min zt.

11. Istotne sprawy sadowe

Sprawy sadowe

1.

W dniu 21 kwietnia 2010 roku Spotka 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 zaptate kwoty 8.963.776,00 zt tytutem
odszkodowania z umowy ubezpieczenia mienia od pozaru i innych zdarzen losowych za szkode majatkowa
zwiazang z uszkodzeniem budynku. W sprawie tej pozwane Generali T.U. S.A. wniosto odpowiedZ na pozew nie
uznajgc powddztwa w catosci. Postepowanie karne prowadzone rownolegle w zwigzku z katastrofa budowlang

zostalo zakonczone i obecnie postgpowanie jest prowadzone przez Sad.

Sprawa z powodztwa Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie, | Oddzial w Zdunskiej Woli
przeciwko Central Fund of Immovables sp. z 0.0.

W pazdzierniku 2010 roku, przed Sagdem Okregowym w Lodzi, Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedziba
w Warszawie, I Oddziat w Zdunskiej Woli pozwat Central Fund of Immovables sp. z 0.0. (dalej CFI) o zaptate kwoty
2.000.000,00 zlotych stanowiacej dlug wynikajacy z okre§lonej umowy kredytowej, powotujac si¢ na
odpowiedzialno$¢ CFI jako dhuznika 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
postepowaniu nakazowym uwzgledniajgcego w catosci roszczenie Banku Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z
siedzibg w Warszawie, | Oddziat 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 uchylil w catosci powyzszy nakaz zaptaty Sadu Okregowego w
Lodzi i oddalit powddztwo uznajac jako zasadne stanowisko Spotki CFI, a nastgpnie wyrokiem z dnia 31 marca 2014
roku Sad Apelacyjny w Lodzi, I Wydziatu Cywilnego oddalil prawomocnie réwniez apelacj¢ powodowego Banku
od powyzszego wyroku Sadu Okregowego. Sad Najwyzszy po rozpoznaniu skargi kasacyjnej powoda, uchylit wyrok

Sadu Apelacyjnego w Lodzi ze wzgledow formalnych i przekazal sprawg do ponownego rozpoznania.
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Sprawa rozpoznawana jest na etapie pierwszej instancji przed Sadem Okrggowym w Lodzi X Wydzialem

Gospodarczym.

Przeciwko Spotce Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi przed Sadem Rejonowym Katowice-
Wschod w Katowicach Wydziatem Gospodarczym oraz Sadem Rejonowym dla Eodzi-Srédmiescia w Lodzi XIII
Wydziatem Gospodarczym, jak i Sagdem Okregowym w Lodzi XIII Wydziatem Odwotawczym prowadzonych jest
kilka postepowan z powoddztwa Katowickiej Spotdzielni Mieszkaniowej w Katowicach, w ktorych taczna wartosé
przedmiotu sporu opiewa na kwote ok 1.000.000,00 zt naleznosci gtownej, z tytutu optat za lokal mieszacy si¢ w

nieruchomosci przy ul. Francuskiej 70B w Katowicach za lata 2010-2016.

Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi kwestionuje wysokos$c¢ oplat eksploatacyjnych naliczanych
przez powodowa Spotdzielnie za lokal przy ul. Francuskiej 70B w Katowicach, podnoszac, ze optaty te ksztaltowane
sa w sposob catkowicie dowolny oderwany od rzeczywistych kosztow przypisywanych do lokalu Spétki, jak rowniez
dowolnie réznicujacy wysokos$¢ optaty w zaleznosci od kategorii podmiotu bez jakiegokolwiek uzasadnienia, a co
za tym idzie, nie znajduja one zdaniem Spoéiki usprawiedliwienia w przepisie art. 4 ust. 1(1) ustawy o spotdzielniach
mieszkaniowych. Stanowisko potwierdzity motywy rozstrzygnigcia zawarte w wyroku Sadu Okregowego w Lodzi
XIIT Wydziatu Gospodarczego Odwolawczego w sprawie XIII Ga 520/19 oraz Sadu Okregowego w Katowicach
XIX Wydziaty Gospodarczego Odwotawczego w sprawie XIX Ga 917/18.

Przeciwko Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. przed Sadem Okrggowym w Lodzi X Wydziatem Gospodarczym
rozpoznawane jest postepowanic o zaplate 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 0.0. z poprzednim Syndykiem Masy Upadtosci Remo-Bud, na podstawie ktorych, Spotka poniosta
za Syndyka Masy Upadlosci naktady na nieruchomo$¢, ktére nastgpnie potracita z ceng sprzedazy. Zarzad Spotki
kwestionuje jakgkolwiek zasadno$¢ roszczenia, wskazujac, iz ztozone przez Central Fund of Immovables Sp. z 0.0.
oswiadczenie o potraceniu z 2016 roku wywolato wszelkie implikowane jego trescia skutki prawne, natomiast w
swojej argumentacji Syndyk Masy Upadtosci catkowicie pomija sens umowy zawartej przez Spotke, na podstawie

ktorej Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. poniosta koszty na majgtek osoby trzecie;.

Sprawa z powddztwa Witolda Kalickiego, Stanistawa Skawrke, Teresy Chwaja, 1zabeli Chwaja, Macieia Chwaja,
Magdaleny Chwaja, Sylwia Chwaja przed sagdem okregowym w Krakowie sygn..akt lc 205/98.Sprawa dotyczy
pozwu o zwrot pobranych pozytkow, wynagrodzenie za bezumowne korzystanie oraz odszkodowania za
pogorszenie rzeczy. Spotka zaskarzyla powyzszy wyrok apelacja z dnia 05.03.2020 roku, wnoszac o jego zmiang
oraz oddalenie w cato$ci powoddztw, podnoszac w tym zakresie caly szereg zarzutdw apelacyjnych, w tym m.in.
zwigzanych z opisanym powyzej stanem prawnym, a takze dotyczacych wyjscia przez Sad I instancji ponad zadanie
pozwu, a nawet zarzut przedawnienia catosci roszczen dochodzonych przez powoddéw pozwem w przedmiotowe;j

sprawie.

Jednoczesnie jednak, powyzszy wyrok zostat zaskarzony takze przez powodow, ktorzy takze nie zgadzaja si¢ z tym
rozstrzygnieciem. Uwzgledniajac jednak zlozono$¢ niniejszej sprawy, w tym dlugotrwatos¢ sporu istniejacego w
niniejszej sprawie pomigdzy stronami, jak rowniez ryzyko zwigzane z istniejaca zawsze niepewnoscia co do oceny
zarzutéw apelacyjnych obu stron przez Sad, a przede wszystkim uwzgledniajac zasade ksiggowa ostroznej wyceny,

Spoltka utworzyta rezerwe ksiggowa na ewentualne przyszite zobowiazanie z powyzej opisanych tytutéw w stosunku
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do powodow na kwoty okreslone w tresci wyroku wydanego przez Sad Okregowy w Krakowie w dniu 23 stycznia

2020 roku w sprawie o sygn. akt 1 C 205/98.

6. Wobec Grupy prowadzone sa postepowania podatkowe, dotyczace okreslenia wysokosci zobowigzan podatkowych
W tym w szczegolnosci:

a) w podatku od nieruchomosci za nieruchomo$¢ w Chorzowie. Warto$¢ sporu opiewa na kwote ok. 20.000 zt w
kazdym roku co lacznie daje w chwili obecnej ok. 120.000 zt;

b) w podatku od nieruchomosci Wroctawiu postgpowania zwigzane z zakwestionowaniem deklaracji podatkowych

ztozonych przez spotke. Spotka ztozyta odwotania od decyzji okreslajacych spédtce wysoko$¢ zobowigzan (Ok.

560 tys zt) do Samorzadowego Kolegium Odwotawczego we Wroctawiu, a nastgpnie skarge do Wojewodzkiego

Sadu Administracyjnego we Wroctawiu. WSA we Wroctawiu uchylit zaskarzone decyzje i przekazat sprawy do

pONOWNEYo rozpoznania.
c) podatku od towaréow i ustug, przy czym warto$¢ spornego zobowigzania podatkowego okre$lonego decyzja
Lodzkiego Urzedu Skarbowego w Lodzi opiewa na kwotg ok. 4.026.604,00 zt. Postgpowanie podatkowe znajduje

si¢ na etapie postepowania odwotawczego.

12. Istotne czynniki ryzyka

Podstawowe czynniki ryzyka postrzegane przez Zarzad sg nastepujace:

Ryzyko zwigzane 7 koronawirusem (Covid-19)

Ryzykiem wywierajagcym 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 mogg
dotkna¢ poszczegblne obszary dziatalnosci CFI Holding wynikajace bezposrednio lub posrednio z obecnej sytuacji. Pandemia
moze skutkowaé zaktoceniami w tancuchu dostaw, moga wystapi¢ czasowe ograniczenia w dostgpnosci pracownikoéw z
przyczyn zdrowotnych, a to tacznie moze doprowadzi¢ do spadku obrotow, zyskow oraz redukcji plac i zatrudnienia. W
zwigzku z panujaca niepewnoscig moga zosta¢ opdznione lub wstrzymane inwestycje i ekspansja na nowe rynki. Mozna takze
spodziewa¢ sie¢ trudnosci z pozyskaniem finansowania. Ograniczona dostepno$¢ pracownikow, pracownikow
podwykonawcoéw oraz ograniczenie lub wstrzymanie produkcji w zaktadach dostarczajacych materialy lub elementy do
realizacji inwestycji. Nie mozna tez wykluczy¢, ze w zaistniatej sytuacji moze dojs¢ do opdznien w realizacji projektow przez
wystgpienie sity wyzszej. W branzy deweloperskiej mozna wskazac ryzyko czasowego zmniejszenia liczby podpisywanych
fizycznie aktow prawnych przenoszacych whasnos¢ lokali na nowych nabywcow. Przesuniecie w czasie momentu ich zawarcia
w ocenie CFI Holding nie powinno mie¢ wptywu na wyniki CFI Holding w dluzszej perspektywie, a jedynie w perspektywie
najblizszych miesi¢cy. Mozliwe sg takze opdznienia w uzyskaniu pozwolen na budowe i innych decyzji administracyjnych

niezbednych do rozpoczecia lub kontynuacji procesu budowlanego.

CFI Holding zastrzega jednak, iz z uwagi na niespotykana dotychczas skale¢ zjawiska i dynamike zdarzen, trudno jest na
dzien publikacji niniejszego sprawozdania przewidzie¢ dalszy rozwoj sytuacji oraz oszacowa¢ wplyw potencjalnych skutkow
pandemii, jak tez oceni¢ mozliwe scenariusze zachowania gtéwnych 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 poszczegdlnych spotek z CFI Holding, beda reagowaty na biezaco na zmieniajace si¢ warunki rynkowe.

Na dzien publikacji niniejszego raportu sytuacja zwigzana z wptywem pandemii COVID-19 na biezaca dziatalnos¢ spotki

jest zauwazalny i moze mie¢ wplyw na biezacg dziatalnos¢ CFI Holding. Ze wzgledu na wdrazane w wielu krajach na $wiecie
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oraz w Polsce obostrzenia w zakresie przemieszczania si¢ 0osob oraz funkcjonowania zaktadow pracy, urzedow, placowek
handlowych i medycznych, Zarzad Spoétki identyfikuje ryzyko obnizenia przychodéw z tytutu prowadzonej dziatalnosci, a
kolejne fale Pandemii i zwigzane z nimi obostrzenia wywolujg zmiany organizacyjne i znaczacy niepokdj wsrod pracownikow,
wspolpracownikow i odbiorcow ustug. Dlatego tez Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje sytuacje, $ledzi zalecenia GIS,
decyzje Rzadu i w trosce o zdrowie i bezpieczenstwo pracownikow oraz wspotpracownikéw podejmuje dzialania majace na
celu minimalizacje zagrozenia zachorowania i rozpowszechniania si¢ Koronawirusa. Spotka w tym celu wprowadzita
procedurg bezpieczenstwa okreslajaca zasady postgpowania w zakresie zapobiegania, przeciwdziatania i zwalczania COVID-
19 oraz zmienita czgsciowo organizacje pracy w firmie, umozliwiajac jak najszersze wykorzystanie mozliwosci pracy zdalne;j.
Na dzien dzisiejszy nie odnotowano zaburzen w lancuchu dostaw materiatdéw i ustug nalezy jednak zauwazy¢, iz Spotka
poczynita odpowiednie dziatania w celu zapewnienia ciagtosci dostaw i zwickszyla stan zapasow materialow. Obecny zapas
materialow i stan osobowy pracownikow pozwalaja na realizacj¢ prowadzonych przez Emitenta zadan, co nie oznacza, iz
dynamicznie zmieniajaca si¢ sytuacja nie spowoduje w niedalekiej przysztosci ryzyka zmian w istniejacej obecnie sytuacji.
Wspolpracujace ze spotka podmioty gospodarcze na dzien sporzadzenia raportu rowniez §wiadcza ushugi w sposob
zadowalajacy oczywiscie z uwzglednieniem restrykcji wprowadzonych na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej na podstawie
rozporzadzen Ministra Zdrowia i ich modyfikacji, zwierajacych istotne ograniczenia odnoszace si¢ do dziatalnosci
gospodarczej. Nalezy przy tym zauwazyé¢, iz aktualna sytuacja w kraju i Europie jest na tyle dynamiczna, niestabilna i
nieprzewidywalna, ze nie daje mozliwo$ci oszacowania w sposob precyzyjny wplywu COVID-19 na przyszte wyniki
finansowe Emitenta. Zmiana obecnej sytuacji moze by¢ spowodowana kolejnymi decyzjami rzadu ograniczajacymi dziatalno$c
spotki, decyzjami lokalnych wiadz, czy rzadéw innych krajéw wpltywajacymi na mig¢dzynarodowa wymian¢ handlowa,
decyzjami lezacymi po stronie naszych dostawcow i odbiorcoOw ushig, dziatalnoscig urzedow, znaczng absencjg pracownikow
Iub obowigzkowa kwarantanng. Zarzad sp6iki przeanalizowat potencjalne ryzyka zwigzane z pandemig Koronawirusa, ktore
moga istotnie wptynaé na jej przyszte wyniki finansowe i do ryzyka tego zalicza:
e zmiany w funkcjonowaniu urz¢déw, administracji czy ograniczenia w dziataniu podmiotow Zamawiajacych
$wiadczone przez Emitenta ushugi,
e  zaklocenia tancucha dostaw towardéw i materiatow,
e ograniczenia w funkcjonowaniu urzgdéw i administracji,
e  zaktdcenia w realizacji proceséw w zwiazku ze zwigkszong absencjg pracownikow, w tym z powodu choroby, opieki
nad dzie¢mi lub kwarantanny,
e  zaktocenia plynnosci finansowych, w sytuacji gdy odbiorcy ustug op6znig odbiory techniczne oraz koncowe lub
wstrzymaja ptatnoscei,

e spowolniony proces wydawania decyzji administracyjnych.

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

Emitenta, Emitent bedzie informowat w drodze raportéw biezacych.

Ryzyko zwigzane z pandemig wywolang przez koronawirusa SARS-CoV-2 w branzy hotelarsko-turystycznej
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Znaczacy wplyw na wykonywanie dzialalnosci Emitenta ma rozprzestrzenianie si¢ wirusa SARS-CoV-2
powodujacego chorobe zakazng COVID-19. Epidemia rozpoczeta si¢ srodkowych Chinach w listopadzie 2019 r., a od lutego
2020 r. odnotowano ogniska zakazen z setkami chorych na terenie Europy. W Polsce zakazenia wirusem sg notowane od marca
2020 r. Odkad koronawirus SARS-CoV-2 zaczat wywiera¢ znaczgcy wptyw na $wiatowa gospodarke, odczuwa go wigkszo§¢
panstw, sektorow oraz branz. W sposob szczegdlny na negatywne skutki pandemii narazona jest branza hotelarska, ktora
odczula jej konsekwencje jako jedna z pierwszych. Rozwoj pandemii wptynal na mniejsze zainteresowanie ustugami
hotelarskimi — zarowno wéréd oséb podrézujacych w celach turystycznych, jak rowniez wérod oséb podrézujacych w celach
zawodowych. Ograniczenia w $wiadczeniu ustug hotelowych wynikaja takze z regulacji ogoélnokrajowych. Na mocy
rozporzadzenia Rady Ministrow, ustugi hotelarskie moga by¢ §wiadczone gosciom podrézujacym stuzbowo, zawodnikom w
czasie zgrupowan i wspotzawodnictwa sportowego, osobom wykonujacym zawdd medyczny, bedacych pacjentami oraz ich
opiekunami, a takze w innych szczegétowo okreslonych przypadkach. Nalezy zwroci¢ uwagge, ze rowniez w trakcie pierwszej
fali pandemii hotele zostaty zamknigte na okres jednego miesiagca. W zaleznosci od rozwoju pandemii w kolejnych miesigcach,

istnieje ryzyko dalszego ograniczenia dziatalnosci obiektow hotelowych.

W zwiazku z wybuchem pandemii i przestojem w branzy hotelarskiej spotki zalezne aneksowaty umowy bankowe
zmieniajac okresy platnosci rat kapitalowych. Gtoéwne aktywo jednostek zaleznych, czyli hotele z uwagi na panujaca sytuacje
ogblnoswiatowa zwigzang z pandemia, przestaly nalezycie funkcjonowac i przynosi¢ wystarczajace korzys$ci ekonomiczne.
Dynamiczny wzrost liczby zakazen wymusit podjgcie niezwtocznych dziatan, majacych na celu nie tylko zminimalizowanie
strat finansowych, ale przede wszystkim zapewnienie bezpieczenstwa gosciom i pracownikom. W zwiagzku z tym istnieje
ryzyko zwigzane ze zdolnoscia spolek zaleznych do regulowania w umownych terminach wszystkich zobowiazan oraz
mozliwos$¢ 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.

Obecnie nie jest takze mozliwe ocenienie dalszego wptywu pandemii na dzialalno$¢ spotek zaleznych. Wyniki
finansowe beda zalezne przede wszystkim od zainteresowania ushugami hotelarskimi przez gosci w kolejnych miesigcach.
Kolejne przedtuzenia ograniczen w funkcjonowaniu branzy hotelarskiej moze wptywaé na brak wptywow z tytulu czynszoéw

wynikajacych z umowy dzierzawy, a to moze wplyna¢ negatywnie na wyniki osiggane przez spoiki zalezne.

Aktualnie nie jest mozliwe ocenienie wptywu zmian w zachowaniu klientow podrézujacych zawodowo. W zwigzku
z pandemig znaczna cz¢$¢ konferencji i spotkan jest przeprowadzana w trybie on-line, co zmniejsza zapotrzebowanie na ustugi
hotelarskie. Podmioty, ktore aktualnie dostosowuja si¢ do przeprowadzania spotkan za pomocg srodkéw porozumiewania si¢
na odlegto$¢, moga takze po ustagpieniu pandemii, zrezygnowaé ze spotkan bezposrednich. Rezygnacja z takich spotkan na

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

Emitent ocenia prawdopodobienstwo wystapienia wskazanych powyzej czynnikow ryzyka jako niskie. Z uwagi na
strukture w Grupie Kapitalowej oraz znaczne wartosci aktywow stanowiacych podstawe dziatalnosci spotek zaleznych, Emitent
nie dopuszcza mozliwo$ci wystapienia ryzyka utraty aktywow z uwagi na kryzys wywotany pandemia. Sytuacja ekonomiczna
Spolki z uwagi na zdywersyfikowane przychody pozawala na czasowe regulowanie zobowigzan finansowych za podmioty
zalezne zgodnie z trescig zawartych umow porgczenia do chwili osiagnigcia przez Spotki zalezne przeptywow i rentownosci

zapewniajacej samodzielne regulowanie zobowigzan finansowych.
Ryzyko zwigzane 7 pandemiq wywolang przez koronawirusa SARS-CoV-2 w branzy ustugowo-handlowej

Podobnie jak w przypadku branzy hotelarsko-turystycznej, pandemia koronawirusa SARS-CoV-2 ma wptyw takze

na branze ustugowo- gastronomiczna, ktorej osrodkiem jest spotka Central Fund of Immovables sp. z 0.0. Sytuacja na rynku
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wynika z obaw klientow detalicznych, mniejsza liczbe klientow kupujacych w iloSciach hurtowych, co jest wynikiem
ograniczenia dziatalnosci stacjonarnej branzy gastronomicznej. Ponadto istnieje ryzyko mniejszych przychodéw dla Grupy
Kapitatowej z wynajmu powierzchni i urzadzen handlowych, a takze mniejszej liczby klientow ze wzgledu na ograniczenia w

liczbie 0s6b na metr kwadratowy.

Poza dziatalnoscig ushugowo — gastronomiczng spotki zalezne ,,CFI Holding” S.A. oferujg takze ustugi najmu w
nalezacych do nich budynkach, gdzie powierzchnia wynajmowana jest innym firmom na cele biurowe, produkcyjne, handlowe
i uslugowe. Dzialalno$¢ ta z uwagi na zaistniala sytuacj¢ zwiazana z wprowadzeniem szeregu ograniczen i lockdown
gospodarki w wyniku pandemii osiagneta w segmencie nizsze wartosci w ubieglym oraz biezacym roku. W zwiazku z sytuacja
epidemiologiczng w kraju cze$¢ najemcow z uwagi na brak mozliwosci okreslenia perspektywy czasowej zamrozenia
gospodarki postanowila wypowiedzie¢c umowy najmu ograniczajac w ten sposob stale biezace obciazenia prowadzonych
dziatalnosci. Mozliwo$¢, a czasem koniecznos¢ przeniesienia dziatalno$ci operacyjnej poszczegdlnych najemcow do obstugi i
sprzedazy online przez Internet jest gtdéwng przyczyng zdefiniowana przez Zarzad w obszarze decyzji o wypowiedzeniu
umowy. Pozostata cz¢s$¢ najemcow zglosita si¢ do Zarzadu z potrzeba dostosowania wysokosci czynszu z najmu do mozliwosci
biezacej obstugi. Podjete dziatania zmierzajace do utrzymania pozostalych uméw najmu opierajg si¢ o szereg udogodnien w
postaci czasowej obnizki czynszu oraz wydtuzenia terminow platnosci za nalezny okres rozrachunkowy. Dziatania te w duzej
mierze pozwolily na utrzymanie poszczegolnych umoéw najmu a co za tym idzie ograniczeniu wptywu pandemii na dziatalnos¢

Spolki.

Ryzyko zwigzane ze zobowigzaniami finansowymi

Grupa Kapitatlowa posiada zobowiazania finansowe z tytulu kredytéw i pozyczek. Emitent jest poreczycielem splaty
kredytéw 1 pozyczek zaciagnigtych przez spotki zalezne na realizacj¢ przedsiewzieé strategicznych Grupy Kapitatowe;.
Udzielone porgczenia stanowig zobowigzania warunkowe Emitenta. Spotka nie udziela porgczen i gwarancji jednostkom spoza
Grupy Kapitatowe;j i nie otrzymuje ich od innych podmiotow.

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

Spolki.

Ryzyko wynikajgce 7 sytuacji makroekonomicznej
Sytuacja podmiotoéw dziatajacych w branzy hotelarskiej w znacznym stopniu zalezy od bedacej poza jej kontrola, ogolnej
sytuacji makroekonomicznej. Do gltéwnych czynnikow ryzyka wptywajacych na popyt na ushugi hotelarskie nalezy zaliczy¢:
1) Recesje lub stagnacje gospodarcza, wplywajaca na popyt na ustugi hotelarskie, zardbwno ze strony klientow
indywidualnych, jak i biznesowych.
2) Pogorszenie si¢ sytuacji materialnej ludnosci i wzrost bezrobocia nie tylko ogranicza mozliwosci finansowe, ale
oddziatuje niekorzystnie na nastroje i sklonno$¢ do podrézowania.
3) Zta sytuacja finansowa firm wptywa natomiast na ograniczenie budzetow na szkolenia, podroze stuzbowe i w efekcie
skutkuje odwolaniem, przetozeniem lub renegocjacja uméw dla grup biznesowych.
4)  Wozrost cen paliw, energii i zywnosci, ktory przektada sie na poziom kosztow operacyjnych operatorow hotelowych.
5) Umocnienie si¢ waluty lokalnej, wptywajace na pogorszenie atrakcyjnos$ci danego kraju dla turystow zagranicznych.
6) Zmniejszenie liczby potaczen lotniczych i kolejowych.
7) Zmieniajaca sie niekorzystnie sytuacje geopolityczna, w tym w wyniku konfliktow i napie¢ spotecznych, skutkujaca

zmniejszeniem si¢ liczby 0so6b podrézujacych.

Ryzyko zwigzane 7 uzaleinieniem od koniunktury na rynku budowlanym
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Dziatalno$¢ Spotek Grupy jest zalezna od koniunktury panujacej m.in. na rynku budowlanym, ktéra zwiazana jest z
polityka wiadz panstwowych. Rowniez polityka bankow ograniczajaca dostgp do kredytow nie tylko dla deweloperow, ale
rowniez dla 0sob fizycznych poprzez podnoszenie kryteriow okreslajacych zdolnos¢ kredytowa, w sposob istotny wplywa na

rozwoj 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, ktére przewiduja
wybudowanie okres$lonej powierzchni uzytkowej w ramach poszczegodlnych 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
szczegodlnoscei: (i) ze zmian plandw zagospodarowania przestrzennego i warunkow zabudowy oraz dostosowania do tych
plandw projektow nieruchomosci budynkowych (domoéw mieszkalnych, obiektow biurowych, handlowych, przemystowych) z
przeznaczeniem na sprzedaz lub wynajem celem optymalnego wykorzystania dostgpnej przestrzeni, (ii) zmian w strukturze
planowanych mieszkan, ktore jesli beda polegaly na zmniejszeniu $redniej powierzchni mieszkan, wymagac¢ beda
przeznaczenia dodatkowej powierzchni na garaze, co z kolei zmniejszy calkowita powierzchni¢ uzytkowa mieszkan, oraz (iii)

przyjecia innych niz zamierzone rozwigzan technicznych i budowlanych.

Ryzyko zwigzane 7 konkurencjg

Segmenty rynku, na ktérym dziataja spotki z Grupy Kapitatowej w obstugiwany jest przez duza liczbe podmiotéw
gospodarczych. Od poczatku lat 90-tych nastapit proces restrukturyzacji krajowego rynku ustug budowlanych polegajacy z
jednej strony na powstaniu matych firm $wiadczacych ustugi o niskim stopniu jakos$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 polaczeniu z jedna z najwigkszych spolek z branzy nieruchomosci, dziatajaca w wojewodztwie
16dzkim, $laskim, dolnoslaskim zagrozenie zwigzane z konkurencjg uleglo minimalizacji. W Grupie Kapitalowej wystgpuje
znaczacy efekt synergii.

Podstawowym zrodlem 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 wzgledu na ciagle niezaspokojone potrzeby mieszkaniowe mieszkancéw miasta lokale te ciesza
si¢ w dalszym ciggu duzym zainteresowaniem potencjalnych najemcoéw. Ograniczenie przez banki dostgpu do kredytow
hipotecznych na zakup mieszkan dodatkowo zwieksza 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. Czg¢$¢ z nich nalezy do globalnych operatoréw dysponujacych
szeroka siecig obiektow o rozpoznawalnych markach, efektywnymi programami lojalno$ciowymi oraz wysokimi budzetami
marketingowymi. Operatorzy hotelowi konkuruja takze w zakresie pozyskania nowych franczyzobiorcéw w atrakcyjnych
lokalizacjach. W efekcie, nasilenie konkurencji moze mie¢ niekorzystny wplyw na wysoko$¢ ceny oraz poziom obtozenia
obiektow hotelowych prowadzonych przez inne podmioty, a w konsekwencji na osiagane przez Grupe wyniki finansowe.

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

swoich hotelach, ktadzie szczegdlny nacisk na rozszerzanie i uatrakcyjnienie swojej oferty na rynku hotelarskim.
Ryzyko zwigzane 7 uzaleinieniem si¢ od dominujqcego odbiorcy
Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem si¢ od dominujacego odbiorcy jest nieznaczace. Spotki z Grupy posiadaja

zdywersyfikowane grono odbiorcéw, w ktorych zaden nie powinien mie¢ kluczowego wplywu na dziatalnos¢ Grupy.

Ryzyko powstania zebowigzan z tytutu udzielonych gwarancji
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Spoéiki z Grupy Kapitatlowej dziatajace w branzy budowlanej moga posiada¢ w bilansie istotne pozycje dotyczace
kwot potencjalnych zobowiazan z tytutu udzielonych gwarancji. Gwarancje te stanowia zabezpieczenie dobrego wykonania

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

Ryzyka zwigzane 7 zawartymi umowami kredytowymi

W znacznym stopniu Grupa finansuje swoja dziatalno$¢ kredytami, co zwieksza jej poziom wrazliwosci na ryzyko
wywotane zmianami stop procentowych zarowno dlugoterminowych, jak i krotkoterminowych zobowigzan finansowych. W
2020 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, Spotki zalezne od Emitenta na przestrzeni 2020 roku, zawarty z
bankami, szereg aneksow do umoéw kredytowych, przewidujacych m.in. okresowe zawieszenie platnosci rat kapitalowo-
odsetkowych, zmniejszenie wysokosci rat kredytowo-odsetkowych, lub wydtuzenia okresu finansowania, dostosowujac
poziom platnosci do aktualnych mozliwosci finansowych. W ten sposob, nastgpilo ograniczenie, minimalizacja ryzyka

wypowiedzenia uméw kredytowych w zwiazku z spadkiem przychodéw bedacego konsekwencja pandemii.

Ryzyko wynikajgce ze wspdlpracy 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 wlasne programy lojalnosciowe dla swoich systeméw rezerwacyjnych. W
sytuacji, gdy poziom sprzedazy poprzez OTA (Online Travel Agencies) wzrostby istotnie, mogloby to wplyna¢ negatywnie na
wyniki Sieci.

Ryzyko zwigzane 7 wynajmem nieruchomosci

Spotki z grupy kapitatowej prowadza dziatalno$¢ w segmencie wynajmu nieruchomosci. Spotki wynajmujg obiekty
komercyjne, handlowe, biurowe, produkcyjne, ustugowe, ekspozycyjne, magazynowe powierzchnie reklamowe. Dziatalno$¢
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 zwiazane 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 nieruchomosci moze nie odzwierciedlaé wartosci godziwej. Grupa Kapitalowa minimalizuje to ryzyko
poprzez: (i) wspotprace z niezaleznymi rzeczoznawcami majatkowymi, (ii) staranny dobér metod wyceny, (iii) stosowanie
kilkuetapowej procedury akceptacji wyceny, (iv) systematyczny przeglad nieruchomosci i monitoring gtéwnych zatozen.

Kolejne ryzyka zwiazane z wynajmem nieruchomosci to utrata najemcoéw biurowych i handlowych lub trudnosci w
ich pozyskaniu czy tez niepozyskanie najemcow biurowych w Warszawie ze wzgledu na duza podaz powierzchni biurowej. W
konsekwencji moze to wplynaé na utrate przychodoéw i ptynnosci poprzez m.in.: spadek przychodu z najmu, brak mozliwosci
sprzedazy nieruchomosci, brak mozliwosci uruchomienia finansowania bankowego. Dzialania jakie podejmuje Emitent w celu
ograniczenia tego ryzyka to: staranny dobor najemcow. wspodtpraca z renomowanymi zewnetrznymi firmami specjalizujacymi
si¢ w ustugach posrednictwa w najmie, atrakcyjna oferta dla najemcow, systematyczny monitoring zadowolenia najemcow i

podejmowanie dziatan naprawczych, stosowanie kaucji i gwarancji bankowych jako zabezpieczenia umoéw najmu.
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Majac powyzsze na uwadze Emitent ocenia ryzyka zwigzane z wynajmem nieruchomosci jako niskie. Pomimo
okresowego spadku przychodéw spowodowanych COVID-19, wynajem powierzchni w nieruchomosciach spotek Grupy

Kapitatowej, utrzymuje si¢ na wzglednie stabilnym poziomie.

Ryzyko utraty reputacji

Marki, pod ktérymi dziataja hotele Grupy i ich reputacja oraz zwigzana bezposrednio z nig jako$¢ oferowanych ustug
stanowia jedne z glownych zadan jakie stawia przed soba Zarzad Spotki. Mozliwosci pozyskania klientéw i ich utrzymanie
zaleza od standardu i jakosci ustug oraz stosowania dobrych praktyk rynkowych (handlowych) w ramach realizowanego od lat
z sukcesem programu zarzadzania siecig. Incydenty wplywajace negatywnie na zaufanie i bezpieczefnstwo gosci moga
zaszkodzi¢ wizerunkowi marek. W warunkach ekspansji mediéw spoteczno$ciowych 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 przyczynié¢ si¢ do wzrostu kosztow prowadzonej dziatalno$ci lub
mie¢ niekorzystny wplyw na poziom przychoddéw. Grupa na biezaco monitoruje dziatalno§¢ medidw i odpowiada na problemy
zamieszczone na portalach spoteczno$ciowych, jak rowniez zaimplementowata szczegétowe procedury reagowania (dziatania)
w sytuacjach kryzysowych, majgce na celu zapobieganie negatywnym zdarzeniom oraz (w przypadku ich wystgpienia)

minimalizowanie skutkow.

Ryzyko wzrostu kosztow pracowniczych

Niskie bezrobocie, brak wykwalifikowanej kadry pracowniczej na rynku, a co za tym idzie problemy ze znalezieniem
odpowiedniego personelu wciaz stanowia wyzwanie, z ktorym mierzy si¢ branza hotelarska (i nie tylko). Hotele borykaja si¢
nie tylko z trudnosciami zwigzanymi z pozyskaniem, ale rowniez utrzymaniem odpowiednio wykwalifikowanego personelu.
Mamy wcigz obecnie rynek pracownika, ktory przejawia si¢ w podwyzszonym wskazniku rotacji kadry pracowniczej oraz
wzroscie wynagrodzen. W czasach dobrej koniunktury i rozwoju gospodarczego, ktory kwartalnie potrafi przekraczaé poziomy
nawet 5% wzrostu, nie powinny dziwi¢ rekordowe plany zwigzane z zatrudnieniem.

Przeksztalcanie si¢ rynku pracy w Polsce z rynku pracodawcy w strone rynku pracownika. Niska stopa bezrobocia
(5,2% w 2019 roku wg danych GUS), ktéra w najwiekszych miastach Polski osiaga warto§¢ nawet ponizej 3%, sprawia, ze
coraz trudniej znalez¢ wiasciwego pracownika. Co wigcej, kontynuacja stabilnego wzrostu gospodarczego bedzie sprzyjac
wzrostowi popytu na prace. ROwniez obnizenie wieku emerytalnego roku znajduje swoje przetozenie w odniesieniu do spadku
liczby 0s6b w wieku produkcyjnym i wzroscie liczby 0sob nieaktywnych na rynku pracy.

Pracodawcy, w obliczu spadajacego bezrobocia oraz wysokiego popytu na prace, beda musieli bardziej niz do tej
pory rywalizowa¢ o pracownikéw, co zwigksza presj¢ 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. Najczg$ciej wskazywanym przez przedsiebiorcOw rozwigzaniem jest podnoszenie
wynagrodzen dla rodzimych pracownikow. Na taki ruch najczesciej decydowaty si¢ duze firmy z sektora handlowego i
produkcyjnego. W drugiej kolejnosci pracodawcy proponuja swoim zatogom wydhuzanie czasu pracy, aby wypelni¢ brakujace

wakaty wlasnymi zasobami. Z tej strategii najchetniej korzystaja 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 bledu ewidencyjnego spowodowanego celowym
lub niezamierzonych dziataniem pracownika jednostki zaleznej. W celu minimalizacji ryzyka Jednostka Dominujaca

przeprowadza systematyczne kontrole prawidtowosci procesow ewidencyjnych w jednostkach zaleznych.

Ryzyko branZowe dla podmiotow dziatajgcych w okreslonych sektorach
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Grupa Kapitalowa CFI prowadzi dzialalno§¢ inwestycyjna, z ktorg zwigzane jest ryzyko zaangazowania w sektor
dziatalnosci, ktorego sposob funkcjonowania moze byé¢ uzalezniony od szeregu czynnikoéw, trudnych do rozpoznania w
momencie nabycia udzialéw 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 konsumentow, moda.

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

Na konkurencyjnym rynku w szczegodlnosci 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 powiazanych z Emitentem, w celu
wywarcia negatywnego wplywu na pozycj¢ i wizerunek rynkowy Emitenta. Ewentualne rozpowszechnianie nieprawdziwych
i negatywnych informacji dotyczacych Emitenta, moze wywiera¢ przej$ciowy, lecz niekorzystny wplyw na jego pozycje
negocjacyjng, a tym samym negatywnie wptywac na sytuacj¢ finansowa Emitenta. Informacje takie moga wywiera¢ réwniez
niekorzystny wptyw na ksztaltowanie si¢ kursu akcji Emitenta, nawet jesli nie miatyby one istotnego wpltywu na wyniki
finansowe Emitenta. Spétka w uzasadnionych przypadkach wykorzysta droge prawng w celu obrony swojego wizerunku,

jednakze nie ma mozliwoS$ci ograniczenia lub wyeliminowania takiego ryzyka.

13. Emisja akcji i wykorzystanie wplywow z emisji

W prezentowanym okresie nie wyemitowano nowych akcji.
14. Informacja dotyczaca prognozy wynikow
Zaréwno dla CFIl Holding S.A. jak i dla Grupy Kapitalowej CFI Holding S.A. nie byty podawane i publikowane prognozy

wynikow dotyczace 2020 roku.

15. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Wyszczegolnienie 31.12.2019 31.12.2020 zmiana r/r
Wskaznik ogélnego zadluzenia 31% 33% 3%
Wskaznik zadluzenia kapitalow wlasnych 45% 50% 5%
wskaznik biezacej plynnosci (current ratio) 154% 163% -29%
Wskaznik plynnosci natychmiastowej 6% 19% -21%

CFI Holding S.A. prowadzi dzialalno$¢ holdingows. Najwazniejszym wskaznikiem finansowym dla tego typu
dziatalnosci jest wskaznik zadluzenia kapitatdéw. Na dzien publikacji sprawozdania Zarzad Spoiki nie widzi faktycznych
zagrozen mogacych wptynaé istotnie na wyptacalno$¢ i regulowanie biezacych oraz przysztych zobowiazan spotki CFI Holding

SA.
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_

01.01.2019 01.01.2020
30.06.2020
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia

Wskaznik zadtuzenia kapitatow
wiasnych

‘—wskainik biezacej ptynnosci
(current ratio)

‘—Wskaz’nik ptynnosci
natychmiastowej

zobowigzania i rezerwy na zobowiazania/kapitaty wiasne
aktywa obrotowe/zobowiazania krotkoterminowe
srodki pieni¢zne/zobowiazania krotkoterminowe
W CFI Holding S.A. wskazniki zadluzenia si¢ zwigkszyl. Wskazniki ptynnos$ci biezacej i ptynnosci natychmiastowe;j,

mimo trwajacej pandemii, poprawity sig.

16. Ocena czynnikéow nietypowych i zdarzen majacych wplyw na wynik

Pod koniec 2019 r. po raz pierwszy pojawity si¢ wiadomosci z Chin dotyczace COVID-19 (koronowirusa). W
pierwszych miesigcach 2020 r. wirus rozprzestrzenil si¢ na calym $wiecie, a jego negatywny wplyw objat wiele krajow,
paralizujac wregez nie tylko gospodarke ogolno§wiatowa, ale i biezaca egzystencje ludnosci. Chociaz w chwili publikacji
niniejszego sprawozdania finansowego sytuacja ta wcigz si¢ zmienia, wydaje si¢, ze negatywny wptyw na Spotke jest
nieunikniony i moze by¢ powazniejszy niz pierwotnie oczekiwano. Poniewaz sytuacja wciaz si¢ rozwija, Zarzad uwaza, ze nie
jest mozliwe przedstawienie szacunkow ilosciowych potencjalnego wptywu obecnej sytuacji. Spotka $cisle monitoruje sytuacje
i szuka sposobow na zminimalizowanie wptywu pandemii na segment turystyczno-hotelowo-restauracyjny funkcjonujacy w
grupie. Jednak z uwagi na podjete konkretne dziatania restrykcyjne przez Rzad zmierzajace do ograniczenia pandemii COVID-
19, a mianowicie catkowitym urzedowym zamrozeniu wielu galezi gospodarki w tym w takze branzy hotelowej i
gastronomicznej, bezprecedensowy i nieunikniony jest znaczny spadek wartosci osiaganych przychodéw z dziatalnosci, czy
tez powstanie straty operacyjne;j.
Segmenty Grupy zwiazane z obiektami hotelowymi prawdopodobnie w kolejnych miesiacach takze zostang dotknigty nizszym
poziomem turystyki i mniejszg liczba turystow w naszym kraju.
Zarzad dostrzega szereg niemozliwych do oszacowania zdarzen lub warunkéw, ktére moga mie¢ istotny wptyw na dalsze
funkcjonowanie w kolejnych okresach:

e  znaczace przerwy w dziatalno$ci wynikajace z zamrozenia gospodarki przy kolejnych falach epidemii,

e  zamknigcia zakladow produkcyjnych lub punktéw handlowych,
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e  ograniczen w podrdzy i zaktocen logistyczno-transportowych (w tym zwigzanych z zamknigciem granic),

e niedostepnosci personelu (w tym wynikajacych z konieczno$ci odbywania kwarantanny i/lub sprawowania opieki
nad dzie¢mi),

e znaczgce spadki sprzedazy, zyskow i operacyjnych przepltywow pienig¢znych,

e  straty na kontraktach - zawartych umowach,

e straty wynikajace z faktu, iz kontrahenci notorycznie podnosza sil¢ wyzsza w uzasadnieniu niemozno$ci wykonania
umowy,

e  restrukturyzacja zadtuzenia lub zacigganie nowych znaczacych zobowigzan,

e naruszenie tzw. kowenantow bankowych.

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

rozwoju dzialalno$ci

Niepewnos¢ na rynku pracy

Wraz z nadej$ciem 2020 roku eksperci prognozowali odwrdcenie panujacych tendencji spowodowane znacznym
wzrostem placy minimalnej. Juz w styczniu wielu przedsigbiorcow deklarowalo ograniczenie miejsc pracy na rzecz
automatyzacji. Pandemia wirusa COVID-19 znacznie przyspieszyta odwrocenie trendu na rynku pracy. Wiele branz musiato
wstrzymac swoja dziatalnos¢ z powodu restrykeji wprowadzanych przez rzady poszczegdlnych krajow. Z powodu zamykania
granic wielu obcokrajowcow wrocito do swoich krajow. Na koniec pierwszego kwartatu 2020 roku negatywne efekty nie byly
jeszcze odzwierciedlone w stopach bezrobocia, ktore pozostawaly na niskich poziomach. Realng skalg bezrobocia bedzie
mozna oceni¢ wraz poczatkiem IV kwartatu, w ktorym pracownicy sezonowi oraz branza budowlana wplynie bezposrednio na
wartos$ci stopy bezrobocia. Zarzad prognozuje, iz w pesymistycznym scenariuszu bezrobocie w Polsce siggnie 10%.

Bezposrednia konsekwencja zamknigcia hoteli jest konieczno$¢ wdrozenia rozwigzan majacych na celu ochrong
miejsc pracy oraz efektywne zarzadzanie zatrudnieniem. W zwiazku z powyzszym Grupa zastosowala szereg dziatan majacych
ograniczy¢ wptyw pandemii w zakresie zatrudnienia pracownikow. W celu ograniczenia negatywnych skutkéw epidemii na
przyszta dziatalno$¢ Spotki i utrzymania miejsc pracy Zarzady poszczegdlnych Spotek w Grupie porozumialy si¢ z
pracownikami w kontekScie obnizenia ich wynagrodzenia wraz z obnizeniem czasu pracy, natomiast czgs¢ pracownikow
zostala objeta przestojem ekonomicznym. Spotki wykorzystuja rowniez rozwigzania rzagdowe majace na celu przeciwdziatanie

skutkom pandemii oraz wystgpiono z wnioskami o odroczenie poszczegolnych swiadczen ubezpieczen spotecznych.

Niepewnosé¢ prowadzenia dziatalnosci

Odkad koronowirusa SARS-CoV-2 zaczgt wywieraé znaczacy wplyw na $wiatowg gospodarke, odczuwa go
wigkszo$¢ 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 wptynety na
decyzje przedsigbiorstw o wstrzymaniu podrézy stuzbowych oraz odwotaniu organizacji konferencji i szkolen, doprowadzity
tez do szybkiego zrewidowania planéw wyjazdowych wielu klientéw indywidualnych. W rezultacie branza hotelarska zaczeta
odczuwac skutki pandemii jeszcze przed natozonymi odgoérnie 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 zwigzane ze zdolnoscia
spotek zaleznych do regulowania w umownych terminach wszystkich zobowigzan oraz mozliwo$¢ generowania przychodow i
przeplywow na poziomie niezbednym do funkcjonowania spolek zaleznych. Powyzsze warunki $wiadczg o istnieniu

niepewnosci, ktora moze powodowaé watpliwosci, co do zdolnosci spotek zaleznych do dalszej kontynuacji dziatalnosci.
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Obecnie nie jest takze mozliwe ocenienie dalszego wptywu pandemii na dzialalno$¢ spotek zaleznych. Wyniki finansowe bgda
zalezne przede wszystkim od zainteresowania ustugami hotelarskimi przez gosci w kolejnych miesiacach.

Wplyw pandemii COVID-19 na sytuacje finansowa oraz warto$¢ godziwa aktywow i zobowigzan Grupy Zdaniem
Zarzadu nie istniejg obecnie okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci przez Grupe. Niemniej jednak,
w zwigzku z wybuchem epidemii koronawirusa SARS-CoV-2, oraz dziataniami podejmowanymi przez rzad polski i rzady
innych krajow w celu zapobiegania jego rozprzestrzenianiu si¢, poczawszy od potowy marca biezacego roku CFI Holding S.A.
i jego spolki zalezne dziataja w wyjatkowych warunkach. Wskutek zawieszenia dziatalnosci wszystkich hoteli, Grupa zostata
czasowo pozbawiona mozliwosci generowania przychodéw. Do momentu ogloszenia przez Swiatowa Organizacje Zdrowia
(WHO) wybuchu pandemii COVID-19, Grupa kontynuowata dynamiczny rozwoj dziatalno$ci, a wyniki osiggnigte w ciggu
pierwszych dwoch miesiecy wskazywaty, ze rok 2020 moze by¢ kolejnym rekordowym okresem pod wzgledem osiagnigtych

wynikow finansowych.

Czynniki zewnetrzne majgce istotny wplyw dla rozwoju grupy kapitatowej

v' Postepujgca choroba zakazna COVID-19, wywotana wirusem SARS-CoV-2 mogaca przetozy¢ 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. Dzialalno$¢ Spotek opiera si¢ 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 Spofki.
Wzrost kosztoéw pracy i energii,
Stopy procentowe, zmiany kurséw 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 przejgcia

Znaczne mozliwosci ekspansji terytorialnej,

SN N N N SN

Przewidywane globalne spowolnienie gospodarcze wywolane pandemia wirusa SARS-CoV-2, ktére w znaczny sposob

moze wptynaé na poszczeg6lne rynki na ktérych dziata Grupa,

<\

Ograniczenie finansowania,

AN

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 akeji spotek notowanych na GPW

SN N NS SN

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

v" Powiazania 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$¢ na zmiany kadrowe (wysoka specjalizacja),
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v" Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem Spofek notowanych na GPW (mozliwo$¢ wykluczenia z rynku, nalozenia kar
administracyjnych, rozwigzania umowy z Animatorem Rynku).

v' Konieczno$¢ zatrudniania wykwalifikowanych pracownikow i wspotpracownikow.

Na osiggane przez grupe kapitatowg wyniki w 2021 w szczegolnosci wplywaé bedzie:
Postepujaca choroba zakazna COVID-19, wywotana wirusem SARS-CoV-2 mogaca przetozy¢ si¢ na czasowe ograniczenie
lub czasowe zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci operacyjnej kazdej spotki z grupy kapitatowe;j
przewidywane globalne spowolnienie gospodarcze wywotane pandemia wirusa SARS-CoV-2, ktére w znaczny sposob moze
wplynac na poszczegélne rynki na ktorych dziata Grupa,
v' sytuacja na rynku nieruchomosci w Polsce;
v' reorganizacja funkcjonowania grupy kapitatowej;
popyt na mieszkania i sprzedaz mieszkan;
dynamika rozwoju w okresie po pandemicznym;

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

N XX

dostepnosé do kapitatu oraz alternatywnych zrodet finansowania;

v' sytuacja na rynkach materiatow budowlanych oraz ich dostepno$¢ i koszty pozyskania;
Majac na uwadze powyzsze, Zarzad Emitenta kontynuuje dziatania dywersyfikacyjne, ktore pozwolg na utrzymanie stabilnej
sytuacji majatku Grupy Kapitatowej bez wzglgdu na koniunkture¢ rynkows. Jednym z krokéw bedzie rozszerzenie obszaru
dziatalnosci Emitenta i nawigzanie wspOlpracy z szeregiem podmiotow w zakresie oceny efektywnos$ci realizowanych
inwestycji oraz przeprowadzania analiz dziatalno$ci operacyjnej spotek kapitatowych prywatnych i publicznych.
Ze wzgledu na duze zainteresowanie inwestycjami realizowanymi przez grup¢ kapitalowa na terenie Polski, Zarzad podjat
decyzje o kontynuacji zaangazowania w projekty zwigzane z sektorem nieruchomosci, upatrujac w tych dziataniach
atrakcyjno$¢ inwestycji oraz pewny zwrot na zainwestowanym Kkapitale.
Majac jednak na uwadze duze doswiadczenie w zakresie inwestycji kapitalowych Zarzad nie wyklucza dalszego
zaangazowania w podmioty, dajace mozliwos$¢ 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 CFI Holding SA bedacych w posiadaniu oséb nadzorujacych i
zarzadzajacych
Na dzien 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
przyszlosci 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 nastapi¢ 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

W spotkach wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej CFl Holding nie wystgpuje system kontroli programu akcji
pracowniczych z uwagi na brak takiego programu.
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22. Informacje o wszelkich zobowiazaniach wynikajacych z emerytur i §wiadczen o podobnym charakterze dla
bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych cztonkow organéw administrujacych oraz o

zobowigzaniach zaciagnietych w zwiazku z tymi emeryturami

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie istniaty i nie istnieja zobowiazania wynikajace z emerytur i
$wiadczen o podobnym charakterze dla bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych cztonkéw organow

administrujgcych oraz zobowigzania zaciggniete w zwigzku z tymi emeryturami.

23. Informacje o dacie zawarcia umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych oraz
wynagrodzeniu za 2020 rok.
Umowa dotyczaca przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2020 r. zostata zawarta z Grant Thornton
Polska Sp. z 0.0. Sp. K. dnia 10.09.2020 roku. Wynagrodzenie audytora za przeglad skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy zostalo ustalone na kwote 63,5 tys. zt netto, natomiast wynagrodzenie audytora za przeglad jednostkowego

sprawozdania finansowego na 11 tys. zt netto.

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 2020 r.

Wyszczegoélnienie 01.01.2020 -31.12.2020
Zarzad jednostki dominujacej -

Joanna Feder Kawczynska 0
Rada Nadzorcza jednostki dominujacej 25
Janusz Teofil Tomaszewski 0
Pawet Zbikowski 0
Grzegorz Andrzej Dgbowski 0
Marek Kownacki 0
Katarzyna Chojniak 0
Konrad Raczkowski 25
Zarzady jednostek zaleznych 494
Kawczynski Michat 207
Joanna Feder Kawczynska 15
Bartczak Michat 93
Tomasz Bujak 60
Justyna Baranowska-Owczarek 36
Oleszczuk Pawet 81

26. Lad Korporacyjny

Na podstawie § 29 ust. 2 Regulaminu GPW, w brzmieniu przyjetym Uchwala nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gieldy
Papierow 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.

Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego stanowi zatacznik do niniejszego Raportu.

27. Stanowisko zarzadu dotyczace zastrzezenia bieglego rewidenta badajacego Grupe Kapitalowa CFI Holding SA.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci GRUPY KAPITALOWEJ CFI HOLDING S.A.
za okres od 01.01.2020 r. do 31.12.2020 .

W odniesieniu do zastrzezenia wskazanego w sprawozdaniu niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej CFI Holding S.A. Zarzad pragnie wyjasni¢, ze spotka
Przedsigbiorstwo Ustugowo Handlowe Chemikolor S.A. zostata poddania badaniu bieglego rewidenta tj. KPW Audytor
Sp. z 0.0., ktory w sprawozdaniu z dnia 9.04.2021 roku wskazat, ze:
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie spotki Przedsigbiorstwo Ustugowo Handlowe Chemikolor S.A. za rok 2020:
1. przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz jej
wyniku finansowego i przeplywow pienigznych za rok obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z majacymi
zastosowanie Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej zatwierdzonymi przez Unig
Europejska oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;
2. jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi Spotke przepisami prawa oraz statutem Spotki;
3. zostalo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie z przepisami rozdzialu
2 ustawy z dn. 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosci” - t. j. Dz. U. z 2021 r. poz. 217).
sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci, sprawozdanie spétki Przedsigbiorstwo Ustugowo Handlowe Chemikolor S.A.
4. zostalo sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci;

5. jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Natomiast z informacji uzyskanych od biegtych rewidentow wynika, ze dokumentacja z badania Spotki Przedsigbiorstwo
Ushugowo Handlowe Chemikolor S.A. nie zostala przekazana mi¢dzy biegtym badajaca ta spotke, a kluczowym biegtym Grupy
Kapitatowej, pomimo licznych kontaktéw pomi¢dzy biegtymi rewidentami. Wobec powyzszego, Zarzad CFI Holding S.A. nie
jest w stanie stwierdzi¢, co byto przyczyna nieprzekazania dokumentacji rewizji spotki Przedsigbiorstwo Ustugowo Handlowe
Chemikolor S.A. do bieglego rewidenta badajgcego grupe CFI Holding, tym bardziej, Ze ci sami rewidenci badajacy réwniez
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Korporacja Gospodarcza ,.efekt” S.A., przekazali bieglym badajagcym CFI
Holding S.A. wyniki swojej pracy, niezbedne do oceny Skonsolidowanego Sprawozdania finansowego CFl Holding S.A. za
rok 2020.

Wobec powyzszego Spotka nie zna przyczyny opdznienia w przekazaniu informacji o zakonczeniu bez zastrzezen badania
Przedsigbiorstwa Ustugowo Handlowego Chemikolor S.A., bieglemu rewidentowi badajacemu skonsolidowane sprawozdanie
finansowe. Tym nie mniej pragng wskazaé, ze opinia wraz z pozostatymi dokumentami dla komentowanej spotki zostanie

zamieszczona na stronie internetowej www.chemikolor.pl w zaktadce relacje inwestorskie.

Signed by /

Wroctaw, dnia 30.04.2021 Podpisano przez:

Joanna Teresa
Feder-Kawczynska

Date / Data: 2021-
05-01 00:19

Prezes Zarzgdu

Joanna Feder-Kawczynska
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