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Rozdziat I: Ogélne dane dotyczace Grupy Kapitatowej Elemental Holding SA

1. Powstanie oraz zakres dziatania Grupy Kapitalowej Elemental Holding SA

Grupa Kapitatowa Elemental Holding SA (dalej jako ,Grupa” lub ,,Grupa ELEMENTAL”) dziata na rynku recyklingu
ztomu metali niezelaznych, zuzytego sprzetu elektrycznego i elektronicznego, obwoddéw drukowanych oraz
zuzytych katalizatoréw. Spoétki z Grupy prowadzg hurtowg zbidrke i skup odpaddéw oraz wstepny recykling tj.
demontaz, frakcjonowanie, separacje, mielenie, a w dalszej kolejnosci za posrednictwem hut i rafinerii odzysk
metali niezelaznych, szlachetnych i platynowych. Dziatalno$¢ ma zasieg ogélnoswiatowy.

W Grupie ELEMENTAL Emitent petni role spotki holdingowej, koordynujacej funkcjonowanie spétek zaleznych,
odpowiedzialnej za strategi Grupy ELEMENTAL oraz podejmujacej dziatania zmierzajace do optymalizacji
procesow operacyjnych, miedzy innymi poprzez koordynacje: proceséw pozyskania odpaddw, sprzedazy do hut
i rafinerii, polityki inwestycyjnej, kredytowej, zarzagdzania finansami oraz prowadzenia proceséw zaopatrzenia
materiatowego.

Spotki wykorzystujg w swoim rozwoju potencjat dziatania w silnej grupie: branzowy know-how, duzg siec
dostawcoéw i odbiorcéw, konkurencyjne umowy ramowe z najwiekszymi na Swiecie hutami i rafineriami,
infrastrukture produkcyjng i analityczng, utatwienia logistyczne zwigzane z rozbudowanym zapleczem
transportowym i zatadunkowym oraz z siecig punktéw skupu na terenie catego kraju, Europy, Bliskiego Wschodu
oraz Afryki.

Spotki nalezgce do Grupy ELEMENTAL prowadzg dziatalno$¢ w ramach czterech linii biznesowych: (i) recycling
zuzytego sprzetu elektrycznego i elektronicznego (WEEE), (ii) recycling obwodéw drukowanych (PCB), (iii)
recycling zuzytych katalizatoréw (SAC) oraz (iv) recycling ztomu metali niezelaznych (non- ferrous). Co do zasady
spotki specjalizujg sie w dzialalnosci w ramach wybranych linii biznesowych. Grupa ELEMENTAL poszerza rynki
geograficzne poprzez akwizycje lub rozwdj organiczny na zasadzie komplementarnosci.

W obszarze segmentu katalizatorowego i obwoddéw drukowanych Grupa osiggneta pozycje jednego z lideréw
rynku europejskiego. Strategicznym celem jest osiagniecie pozycji jednego z globalnych lideréw w segmencie
katalizatorowym, lidera europejskiego w segmencie uktadéw drukowanych, a takze utrzymanie dominujgcej
pozycji w Polsce w segmentach WEEE oraz recyclingu obrotu metalami niezelaznymi.

Zagraniczna ekspansja terytorialna prowadzona i planowana jest tak, aby maksymalnie wykorzystac synergie
operacyjne i komplementarnie rozwija¢ rynki geograficzne.

Posiadane przez Elemental Holding SA informacje odnosnie struktury kapitatowej akcjonariatu wskazujg,
iz Elemental Holding SA nie posiada podmiotu dominujacego nad Emitentem w rozumieniu Ustawy o Ofercie.

Na date sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania nie sg znane Emitentowi podmioty, ktére bytyby podmiotami
bezposrednio lub posrednio posiadajgcymi lub kontrolujgcymi Emitenta w inny sposéb niz wskazany na
ponizszym schemacie.

2. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta oraz jego grupa kapitatowa
W 2018 roku nie miaty miejsca zmiany podstawowych zasad zarzgdzania Spétkg i Grupg Kapitatowg Elemental
Holding SA.



2.1 Zmiany w sktadzie Grupy w analizowanym okresie i po dniu sporzadzenia sprawozdania.
Prezentacja Graficzna Grupy na dzien 30.06.2018
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Zmiany w prezentowanym okresie

W dniu 1 lutego 2018 r. w wyniku przeksztatcenia spétki Elemental Asset Management spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. powstata spo6tka pod firma Elemental Group Consulting sp. z 0.0.

W dniu 2 lutego 2018 r. w wyniku przeksztatcenia spétki Syntom spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Property Management S.K.A. powstata spotka pod firmg Syntom spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. j.

W dniu 28 lutego 2018 roku FINEX SICAV SIF S.A. — Private Equity VII podpisat umowe nabycia 85% udziatéw w
spotce RECAT GmbH z siedzibg w Sulzfeld w Niemczech (dalej: ,RECAT”). Umowa zawarta zostata po dokonaniu
prawnego jak i finansowego due diligence RECAT. Przeniesienie wtasnosci udziatéw stato sie skuteczne z chwilg
zawarcia umowy. Na mocy umowy z dnia 15 maja 2018 roku udziaty w RECAT zostaty nastepnie przeniesione do
Tesla Recycling spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.



W dniu 12 marca 2018 r. utworzona zostata przez Elemental Asset Management sp. z 0.0. nowa spétka w Grupie,
tj. Elemental EMEA Global Trade Centre DMCC.

Dnia 19 czerwca 2018 roku Elemental Holding SA zawart umowe nabycia 320 akcji spotki zaleznej - Evciler Kimya
Madencilik ve Degerli Metaller Sanayi Ticaret Anonim Sirketi z siedzibg w Ankarze (dalej: ,Evciler Kimya”)
stanowigce 32% jej kapitatu zaktadowego, stajgc sie tym samym wtascicielem 51% akcji tejze spétki. Poprzez
zawarcie przedmiotowej transakcji do Grupy dofaczyt podmiot zalezny — DAG Recycling GmbH z siedzibg
w Solingen, Niemcy, tj. spdtka, w ktdrej Evciler Kimya posiada 51% udziatow.

Dnia 20 czerwca 2018 r. Kat-Metal Oy sprzedat 10% udziatéw w Kat-Metal Estonia Ol na rzecz podmiotu

zaleznego od cztonka Zarzadu estonskiej spotki.

Spoftki zalezne.

Wedtug stanu na dzier 30.06.2018 r.

Nazwa Spotki zaleznej

Siedziba

% posiadanego kapitatu i

San. Tic. A.S.

gtoséw na WZA
Tesla Recycling spotka z ograniczong Grodzisk Mazowiecki 100%
odpowiedzialnoscig sp.k.
Syntom sp(’?fka z’ograniczona Warszawa 100%
odpowiedzialnoscig sp.k.
Terra Recycling spotka z ograniczong Grodzisk Mazowiecki 100%
odpowiedzialnoscig sp.k.
Elemental Group Consulting sp. z o.0. Grodzisk Mazowiecki 100%
Collect Points spdtka z ograniczong Grodzisk Mazowiecki 100%
odpowiedzialnoscig sp.k.
PGM Group spoétka z ograniczong Grodzisk Mazowiecki 51%
odpowiedzialnoscig sp.k.
Metal Holding s.r.o. Capajevova, Stowacja 94,65%
UAB "EMP recycling" Galinés vil., Litwa 51%
Evciler & Elemental Recycling B.V. Amsterdam, Holandia 100%
Evciler & Elemental Recycling Middle East Dubaj, Zjednoczone Emiraty 51%
DMCC Arabskie
Evciler Kimya Madencilik ve Degerli Metaller Ankara, Turcja 51

DAG Recycling GmbH

Solingen, Niemcy

51% w posiadaniu przez
Evciler Kimya
Madencilik ve Degerli
Metaller San. Tic. A.S.
Podmiot domiujgcy
posiada posrednio 26%

Kat-Metal Oy Tervajoki, Finlandia 51%
Kat-Metal Estonia Ol Tallinn, Estonia 51%
AWT Recycling Ltd. Leeds, Wielka Brytania 51%
FINEX SICAV SIF S.A. - Private Equity VII Luksemburg, 100%
Elemental Capital SARL Luksemburg, 100%
Syntom sp. z 0.0. Grodzisk Mazowiecki 100%




Arabskie

Syntom Holdco sp. z 0.0. Warszawa 100%
Tesla Recycling sp. z o.0. Grodzisk Mazowiecki 100%
Tesla Holdco sp. z 0.0. Warszawa 100%
Terra Recycling sp. z 0.0. Grodzisk Mazowiecki 100%
Terra Holdco sp. z 0.0. Warszawa 100%
Elemental Group sp. z 0.0. Grodzisk Mazowiecki 100%
Platinium M.M. sp. z 0.0. Wysogotowo 51%
Platinium M.M. spétka z ograniczong Wysogotowo 75%
odpowiedzialnoscig sp.k. °
Elemental Asset Management sp. z 0.0. Grodzisk Mazowiecki 100%
Collect Points sp. z o.0. Grodzisk Mazowiecki 100%
PGM Group sp. z 0.0. Grodzisk Mazowiecki 51%
PGM Holdco sp. z 0.0. Grodzisk Mazowiecki 100%
Syntom spétka z ograniczong Grodzisk Mazowiecki
S L. . 100%
odpowiedzialnosciag sp. j.
PCB Tech sp. z 0.0. Bydgoszcz 100%
RECAT GmbH Sulzfeld, Niemcy 85%
Elemental EMEA Global Trade Centre DMCC Dubaj, Zjednoczone Emiraty 100%
(o]

Zatrudnienie

Stan zatrudnienia na dzief 30 czerwca 2018 roku w podziale na rodzaj dziatalnosci przedstawiony zostat na

ponizszym zestawieniu.

Zatrudnienie na koniec poszczegélnych okreséw w Grupie Kapitatowej

Wyszczegolnienie

01.01 -30.06.2018

01.01 -31.12.2017

01.01 -30.06.2017

Pracownicy umystowi 182 175 209
Pracownicy fizyczni 403 400 363
RAZEM 585 575 572

Rozdziat Il: Akcjonariat

1. Struktura akcjonariatu

Kapitat zaktadowy Elemental Holding na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego jest w catosci

optacony i dzieli sie na 170 466 065 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 1,00 (jeden ztoty) kazda.

Strukture akcjonariatu na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego przedstawia ponizsza Tabela.




Tabela: Struktura akcjonariatu

% kapitatu
Akcjonariusz Liczba akcji ¥ p Liczba gtosow % gtosow
akcyjnego
Altus TFI SA* 44 691 258 26,22% 44 691 258 26,22%
Nationale-Nederlanden PTE SA 22 027 597 12,92% 22 027 597 12,92%
METLIFE Otwarty Fundusz Emerytalny 12 829712 7,53% 12829712 7,53%
Aegon PTE SA 10 138 587 5,95% 10 138 587 5,95%
Pozostali 80778911 47,39% 80778911 47,39%
Razem 170 466 065 100,00% 170 466 065 100,00%
*poprzez zarzqdzane przez siebie fundusze inwestycyjne zamkniete, w tym Asterion FIZ, ktéry posiada
42 750 000 akcji, stanowigcych 25,08% kapitatu zaktadowego Spotki.
Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Emitenta
Struktura akcjonariatu Emitenta zostata przedstawiona w ponizszej tabeli:
Rodzaj wartos¢ P
. . . . . . - .. . .. Sposdb
Seria/emisja Rodzaj ograniczenia | . .. Wartosc serii/emisji .
. . . . Liczba akcji | . ., . | pokrycia
rodzaj akcji uprzywilejowania praw do jednostkowa | wg wartosci .
.. . . | kapitatu
akgji nominalnej
A/na okaziciela akcje zwykte brak 100.000 1,00 PLN 100.000 | gotdéwka
B/na okaziciela akcje zwykte brak 40.000.000 1,00 PLN | 40.000.000 aport
C/na okaziciela akcje zwykte brak 23.270.833 1,00 PLN| 23.270.833 aport
D/na okaziciela akcje zwykte brak 25.126.984 1,00 PLN | 25.126.984 aport
E/na okaziciela akcje zwykte brak 1.000.000 1,00 PLN 1.000.000 | gotéwka
F/na okaziciela akcje zwykte brak 6.883.329 1,00 PLN 6.883.329 | gotdwka
G/na okaziciela akcje zwykte brak 3.287.000 1,00 PLN 3.287.000 | gotdwka
H/na okaziciela akcje zwykte brak 1.837.581 1,00 PLN 1.837.581| gotowka
I/na okaziciela akcje zwykte brak 1.658.000 1,00 PLN 1.658.000 | gotowka
J/na okaziciela akcje zwykte brak 512.040 1,00 PLN 512.040| gotdowka
K/na okaziciela akcje zwykte brak 1.626.500 1,00 PLN 1.626.500 | gotdéwka
L/na okaziciela akcje zwykte brak 11.688.800 1,00 PLN| 11.688.800| gotéwka
M/na okaziciela akcje zwykte brak 24.500.000 1,00 PLN | 24.500.000| gotdéwka
N/na okaziciela akcje zwykte brak 13.333.334 1,00 PLN | 13.333.334| gotdéwka
O/na okaziciela akcje zwykte brak 3.641.664 1,00 PLN 3.641.664 | gotowka
P/na okaziciela akcje zwykte brak 12.000.000 1,00 PLN| 12.000.000| gotéwka
RAZEM 170.466.065 170.466.065

2. Stan posiadania akcji Elemental Holding SA oraz udziatéw w jednostkach powigzanych Elemental Holding

SA bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta

Prezes Zarzadu Emitenta posiada 700 000 sztuk akcji Spotki.



Od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego, Prezes Zarzgdu Emitenta nabyt kolejno: 100 000 sztuk
akcji Spotki w dniu 29 maja 2018 r., 150 000 sztuk akcji Spétki w dniu 27 sierpnia 2018 r. i 150 000 sztuk akcji
Spoétki w dniu 28 sierpnia 2018 r.

Zadna z pozostatych 0s6b zarzadzajgcych lub nadzorujacych Emitenta nie jest w posiadaniu akcji Spotki.

3. Informacja o znanych Emitentowi umowach zawartych miedzy akcjonariuszami

Emitentowi nie sg znane zadne umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami w 2018 roku.

4. Informacja o umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci wystapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych
akcji przez dotychczasowych obligatariuszy i emisariuszy

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie sg znane umowy, ktére w przysztosci moga zmieni¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akgji.

5. Informacja o nabyciu akcji witasnych

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Elemental Holding SA nie byta w posiadaniu akcji wtasnych.
Podmioty dziatajgce w imieniu Spétki ani spotki z Grupy ELEMENTAL nie posiadajg akcji Elemental.

6. Kurs akcji Elemental Holding SA

Notowania akcji Elemental Holding SA od 2017 roku
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W dniu 18 grudnia 2013 roku akcje Elemental Holding zadebiutowaty na rynku regulowanym co byto efektem
przeprowadzonej oferty publicznej w ramach ktérej zaoferowano inwestorom 24,5 min akcji Elemental Holding
po cenie emisyjnej wynoszacej 2,50 zt. Wczesniej akcje Elemental Holding byty przedmiotem obrotu na rynku
New Connect prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie.



Rozdziat lll: Organy Spoétki dominujgcej oraz zmiany ktére w nich zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego

1. Rada Nadzorcza Spétki dominujacej

Rada Nadzorcza Elemental Holding SA (dalej ,Spdtka”) sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spoétki we
wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz 5 (pieciu) i nie wiecej niz
(siedmiu) cztonkéw powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja cztonkéw Rady
Nadzorczej jest wspdlna i trwa 3 (trzy) lata.

W celu wykonania swoich obowigzkéw Rada Nadzorcza moze zada¢ od Zarzadu i pracownikéw Elemental
Holding SA sprawozdan i wyjasnien oraz dokonywac rewizji stanu majatku Spétki.

Tabela: Osoby wchodzace w sktad Rady Nadzorczej Elemental Holding SA

Imie i nazwisko

Funkcja

Tomasz Malinowski

Cztonek Rady Nadzorczej

Jarostaw Michalik

Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Krzysztof Szymanski

Cztonek Rady Nadzorczej

Marek Piosik

Cztonek Rady Nadzorczej

Wojciech Napiorkowski

Sekretarz Rady Nadzorczej

Zmiany w sktadzie Radu Nadzorczej

Dnia 26 kwietnia 2018 roku pani Agata Jarska ztozyta rezygnacje z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Spotki.
W zwigzku z powyzszym, w tym samym dniu Rada Nadzorcza podjeta uchwate o dokooptowaniu nowego Cztonka
w osobie pana Jarostawa Michalika i powierzyta mu funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

Wybdr pana Jarostaw Michalika na Cztonka Rady Nadzorczej Spétki dokonany przez Rade Nadzorczg Emitenta

w dniu 26 kwietnia 2018 roku zostat zatwierdzony przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w Uchwale nr

22 z dnia 24 maja 2018 roku.

2. Zarzad Spoétki dominujacej

Imie i nazwisko

Funkcja

Pawet Jarski

Prezes Zarzadu

Michat Zygmunt

Wiceprezes Zarzadu

Anna Kostro

Cztonek Zarzadu

Krzysztof Spyra

Cztonek Zarzadu




Zmiany w skfadzie Zarzadu

Dnia 26 kwietnia 2018 roku Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwaty o odwotaniu z Zarzadu nastepujacych oséb:
pani Marty Rutkowskiej i pana Almontasa Kybartasa, oraz o powotaniu pana Krzysztofa Spyry na nowego Cztonka
Zarzadu.

Rozdziat IV: Czynniki ryzyka zwigzane z Grupa Kapitatowa Elemental Holding

1. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen z okresleniem w jakim stopniu Elemental Holding jest na nie
narazone

1.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢

a. Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng na Swiecie oraz w Polsce

Dziatalno$¢ Emitenta oraz spotek nalezgcych do Grupy ELEMENTAL jest uzalezniona od sytuacji
makroekonomicznej na Swiecie oraz w Polsce, a w szczegdlnosci od stopy wzrostu PKB, poziomu
inwestycji, stopy inflacji, stopy bezrobocia i wysokosci deficytu budzetowego. Czynniki te oddziatujg na
popyt na produkty i ustugi Emitenta oraz spotek z Grupy ELEMENTAL ze strony jej klientow,
reprezentujacych rozne gatezie przemystu (huty, recyklerzy odpadoéw, producenci i importerzy urzadzen
elektrycznych i elektronicznych). Pozyskiwanie surowca realizowane jest takze w oparciu o wspétprace z
podmiotami o zblizonym przekroju branz, podobnie podatnymi na wptyw otoczenia gospodarczego.
Niekorzystne ksztattowanie sie wyzej wymienionych czynnikdw moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki
finansowe oraz perspektywy rozwoju Grupy ELEMENTAL.

b. Ryzyko fluktuacji cen surowcow

Na koszty dziatalnosci Grupy ELEMENTAL wptyw majg m.in. rynkowe ceny metali niezelaznych oraz metali
nietypowych, gdyz nabycie towaréw stanowi ponad 90% kosztéw operacyjnych. Ceny zaréwno nabycia
jak i zbycia towaréw w duzej mierze sg uzaleznione od cen metali na miedzynarodowym rynku gietdowym
(London Metal Exchange — LME, London Bullion Market - LBMA). Czas, jaki uptywa od momentu zakupu
towaru, do momentu jego ostatecznej sprzedazy wigze sie z ryzykiem zmiany jego ceny i moze miec
znaczacy wptyw na przychody Grupy ELEMENTAL, jak i realizowane marze. Szczegdlnie negatywne skutki
fluktuacji cen towardéw wystgpi¢ moga w sytuacji nagtych wahan rynkowych cen, ktére trudno jest
automatycznie przerzuci¢ na odbiorcow.

Istnieje zatem ryzyko, iz nastepujacy w krétkim terminie skokowy wzrost lub spadek cen metali, moze
negatywnie wptywac na wyniki finansowe osiggane przez Grupe ELEMENTAL, a w konsekwencji w $rednim
i dtugim terminie na spadek nominalnych marz uzyskiwanych przy sprzedazy produktéw i towaréw do
odbiorcéw.

c. Ryzyko kurséw walutowych

Ryzyko walutowe zwigzane jest ze Zrddtami zaopatrzenia w towar oraz rozliczaniem sprzedazy
eksportowej w walutach obcych, najczesciej w EUR i w USD. W 2018 roku okoto 51% wartosci dostaw
Grupy ELEMENTAL pochodzito z krajow Unii Europejskiej. Sprzedaz eksportowa w tym czasie wynosita 64%
przychodow ze sprzedazy Grupy ELEMENTAL.

Ryzyko zwigzane ze zmianami cen walut nalezy rozpatrywa¢ w dwdch aspektach.



Po pierwsze wartos¢ zakupowa odpaddéw metali niezelaznych jest czesto przeliczana w walutach obcych
lub ich cena posrednio uzalezniona jest od notowan gietdowych wyrazonych w USD. Po drugie sprzedaz
eksportowa jest czesto zabezpieczona poprzez zawieranie stosownych instrumentéw finansowych typu
forward, ktérych jedynym celem jest zapewnienie okreslonego poziomu marzy handlowej. Obok
stosowania instrumentéw zabezpieczajgcych, doswiadczona kadra oséb zarzgdzajgcych sprzedazg oraz
zakupami, wypracowata w oparciu o swojg wiedze polityke zakupédw odpowiednio roztozong w czasie,
likwidujac w ten sposdb ekspozycje na ryzyko walutowe poprzez skrocenie do minimum czasu dalszej
odsprzedazy towardw lub produktéw powstatych z recyklingu.

Nie mozna jednak wykluczyé, iz zmiany kurséw walutowych mogg wptynag¢ na zmiany cen nabywanych
towarow i/lub cen sprzedawanych produktéw i tym samym mieé negatywny wptyw na wyniki finansowe
osiggane przez Grupe ELEMENTAL. W szczegdlnosci, ze wzgledu na bilans rozliczenn walutowych,
umocnienie ztotego moze pogorszy¢ wyniki finansowe Emitenta.

Grupa wykonata analize wrazliwosci na ryzyko walutowe badajac wptyw na wynik finansowy netto zmiany
kursu USD i EUR 0 0,10 zf. Uzyskano nastepujace wyniki:

ryzyko walutowe/ wptyw na wynik finansowy netto EUR usD

zmiana kursu o 10 gr +/-36 tys. zt +/-788 tys. zt

W grupie Elemental Holding SA udzielane sg pozyczki wewnatrz grupy w walutach USD i EUR, w zwigzku
z powyzszym po stronie polskich spotek powstajg roznice kursowe, ktére nie podlegaja wytaczeniu na
poziomie konsolidacji. Powyzsze rdznice kursowe mogq mie¢ wptyw na wynik finansowy.

Grupa wykonata analize wrazliwosci na ryzyko walutowe badajac wptyw na wynik finansowy netto zmiany
kursu USD i EUR 0 0,10 zt. Uzyskano nastepujace wyniki:

ryzyko walutowe/ wptyw na wynik finansowy netto EUR usD

zmiana kursu o 10 gr +/-773 tys. zt +/-467 tys. zt

d. Ryzyko wzrostu stop procentowych

Grupa ELEMENTAL jest strong umow kredytowych i leasingowych opartych o zmienne stopy procentowe.
W zwigzku z tym narazona jest na ryzyko zmian stdp procentowych zardwno w odniesieniu do
posiadanych kredytow, jak réwniez w przypadku zaciggania nowego lub refinansowania istniejgcego
zadtuzenia. Ewentualny wzrost stop procentowych moze spowodowac wzrost kosztow finansowych
Grupy ELEMENTAL, a tym samym negatywnie wptyna¢ na osiggane przez nig wyniki finansowe.

Grupa wykonata analize wrazliwosci na zmiane stopy procentowej, badajac jej wptyw na zobowigzania
finansowe oparte o zmienng stope procentowg w skali roku . Uzyskano nastepujgce wyniki.

ryzyko stopy procentowej wptyw na wynik finansowy netto tys. zt

zmiana stopy o 1 p.p +/-894 tys.

e. Ryzyko otoczenia konkurencyjnego

Grupa ELEMENTAL jest jednym z najwiekszych podmiotéw funkcjonujgcych na rynku hurtowego obrotu
metalami niezelaznymi oraz gospodarowania zuzytym sprzetem elektrycznym i elektronicznym. Mimo



aktualnej silnej pozycji, przysztos¢ rynkowa Grupy ELEMENTAL moze by¢ uzalezniona od dziatan
podejmowanych przez podmioty konkurencyjne wobec Grupy ELEMENTAL. W szczegdlnosci nie mozna
wykluczy¢ umacniania w przysztosci ich pozycji rynkowej, np. wskutek przejec innych przedsiebiorstw i/lub
poczynienia przez nie znaczacych inwestycji. Nie mozna takze wykluczy¢ pojawienia sie nowych
podmiotéw mogacych prowadzi¢ dziatalnos¢ konkurencyjng w stosunku do Grupy ELEMENTAL. Ponadto,
ewentualne zmiany prawa podatkowego dotyczgce obrotu metalami niezelaznymi, dostosowujgce polskie
przepisy do tych obowigzujgcych w Unii Europejskiej mogg spowodowad zwiekszenie zainteresowania
polskim rynkiem ze strony podmiotdw zagranicznych, co dla spétek z Grupy ELEMENTAL moze w rdwnym
stopniu stanowic zagrozenie, jak i szanse.

Wzrost poziomu konkurencji na rynkach dziatalnosci Grupy ELEMENTAL moze negatywnie wptyngé¢ na
poziom jej przychoddw oraz realizowanych marz, a w efekcie negatywnie wptywac na wysokos¢ jej
wynikéw finansowych.

f. Ryzyko zmian regulacji prawnych, w tym zwigzanych z ochrong srodowiska

Dziatalno$¢ Emitenta oraz spétek tworzacych Grupe ELEMENTAL umiejscowiona jest w Scisle okreslonym
otoczeniu prawnym, ktére podlega czestym zmianom. Dla dziatalnosci Grupy ELEMENTAL istotne sg
zwtaszcza regulacje dotyczace zbierania, wytwarzania i odzysku odpadow, prawa ochrony srodowiska,
prawa podatkowego, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa handlowego oraz prawa
budowlanego. Kazdorazowa zmiana przepisbw prawa powszechnie obowigzujagcego moze mieé
niekorzystny wptyw na funkcjonowanie oraz dziatalno$¢ Grupy ELEMENTAL.

Szczegdlnie istotne dla Grupy ELEMENTAL moga by¢ zmiany przepiséw zwigzanych z ochrong $rodowiska.
Ich zmiana moze wymusi¢ na Emitencie oraz spotkach z Grupy ELEMENTAL koniecznos¢ zmiany technologii
wykorzystywanej w procesach recyklingu metali niezelaznych znajdujgcych sie w zuzytym sprzecie
elektrycznym oraz elektronicznym, w szczegdlnosci poniesienie znacznych naktadow finansowych na
modernizacje lub wymiane wykorzystywanych obecnie linii technologicznych, co moze mie¢ negatywny
wptyw na wysokosc¢ jej wynikow finansowych.

g. Ryzyko zwigzane z tzw. ,szarg strefg”

Spotki tworzgce Grupe ELEMENTAL prowadzg dziatalnos$¢ w branzy, w ktérej istotna czes¢ podmiotdw
prowadzi dziatalno$¢ nie posiadajac stosownych zgdd oraz zezwolen, tworzac tzw. ,szarg strefe”.
Podmioty dziatajgce z naruszeniem prawa, w ramach szarej strefy, ponoszg znacznie nizsze koszty
dziatalnosci, stanowigc tym samym nieuczciwg konkurencje dla podmiotéw dziatajacych w sposdb zgodny
z obowigzujgcym prawem, posiadajgcych stosowne zezwolenia i spetniajacych okreslone prawem
wymogi. Koniecznos$¢ faktycznego konkurowania na rynku z podmiotami, ktérych baza kosztowa jest na
znacznie nizszym poziomie, powoduje obnizenie marzy podmiotow dziatajgcych w sposdb legalny,
wymuszajac jednoczesnie maksymalng efektywnosé kosztowa. Zwiekszanie sie obszaru szarej strefy moze
wptyngé negatywnie na wyniki finansowe Grupy ELEMENTAL, przy czym w ocenie Emitenta w diuzszym
okresie czasu udziat szarej strefy w rynku bedzie malat. Szara strefa powodowac bedzie takze utrudnienia
dziatalnosci konkurentéw Grupy ELEMENTAL charakteryzujgcych sie nizszg efektywnoscig kosztowa.

1.2. Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig Emitenta

a. Ryzyko utraty kluczowej kadry

Efektywnos$¢ dziatalnosci Emitenta oraz spotek z Grupy ELEMENTAL jest wysoce uzalezniona od
doswiadczenia kadry zarzadzajgcej oraz pracownikéow dziatu handlowego. Nagta i niezaplanowana
redukcja personalna mogtaby w negatywny sposdb wptyna¢ na biezgcg dziatalno$¢ oraz na wyniki
finansowe osiggane przez Grupe ELEMENTAL w przysztosci. W celu zapobiezenia utracie kluczowych



pracownikow Emitent stara sie stworzy¢é odpowiednie warunki pracy, oferujac jednoczesnie
konkurencyjny poziom wynagrodzen, oparty na efektach i zaangazowaniu pracownikéw. Czes¢ z
kluczowych pracownikéw Emitenta i spdétek z Grupy ELEMENTAL jest jednoczesnie akcjonariuszami
Emitenta, co pozytywnie przekfada sie na ich zaangazowanie w rozwdj Emitenta.

. Ryzyko zwigzane z utrzymaniem odpowiedniego poziomu kapitatu obrotowego

Dziatalno$¢ Grupy ELEMENTAL na rynku hurtowego obrotu metalami niezelaznymi oraz recyklingu
wymaga zaangazowania znaczgcego kapitatu obrotowego na potrzeby dziatalnosci operacyjnej. Ryzyko to
nalezy rozpatrywa¢ w dwodch aspektach. Po pierwsze utrzymanie odpowiedniego poziomu kapitatu
obrotowego wymaga zewnetrznych zrédet finansowania w tym gtéwnie w formie kredytéw bankowych
lub obligacji. Po drugie istotnym czynnikiem wptywajacym na poziom kapitatu obrotowego jest terminowe
wywigzywanie sie odbiorcow z zobowigzan wobec Grupy ELEMENTAL.

Istnieje ryzyko, iz ograniczona dostepnos$¢ do finansowania dtuznego i/lub nieterminowe wywigzywanie
sie odbiorcéw z zobowigzan wobec Grupy ELEMENTAL mogtoby spowodowaé pogorszenie ptynnosci
finansowej, ograniczenie kapitatu obrotowego i spadek przychodéw, a w konsekwencji negatywnie
wptywac na wyniki finansowe Grupy ELEMENTAL.

Ryzyka nieprzewidzianych zdarzen mogacych zaktéci¢ normalny tok funkcjonowania zaktadu

Dziatalnos¢ zaktaddéw prowadzonych w ramach przedsiebiorstw spétek z Grupy ELEMENTAL moze zostaé
zaktdcona przez szereg trudnych do przewidzenia zdarzen, takich jak wypadki przy pracy, zdarzenia losowe
i kleski zywiotowe (pozar, zalanie), czy tez awarie, zniszczenia lub utraty rzeczowego majatku trwatego, w
tym instalacji. W przypadku zaistnienia takich zdarzen moze wystgpi¢ czasowe wstrzymanie procesow
przetworczych, co w konsekwencji moze przejsciowo doprowadzi¢ do braku terminowej realizacji dostaw
do odbiorcow Grupy ELEMENTAL lub koniecznosci wstrzymania nabycia materiatow przetwarzanych w
danej instalacji. Spotki z Grupy ELEMENTAL podejmujg dziatania w celu zminimalizowania ryzyka
wystgpienia niekorzystnych zdarzen, w szczegdlnosci prowadzac dziatalnos¢ zgodnie z przepisami prawa i
posiadanymi pozwoleniami oraz zezwoleniami, zapewniajac pracownikom miejsca pracy spetniajgce
obowigzujgce normy w zakresie bezpieczenstwa i higieny pracy, czy tez zapewniajgc szybky reakcje
serwisu producentéw instalacji. Niemniej jednak zdarzen takich nie mozna wykluczy¢, a ich zaistnienie
moze negatywnie wptyngé na poziom sprzedazy produktéw oraz na osiggane przez Grupe ELEMENTAL
wyniki finansowe.

. Ryzyko zmian technologicznych zwigzanych z odzyskiem odpadéw

Rozwigzania technologiczne i techniczne na rynku odzysku odpadéw podlegaja procesowi ciggtego
doskonalenia. Spotki z Grupy ELEMENTAL stosujg w swojej dziatalnosci najlepsze dostepne techniki,
dokonaty inwestycji w nowe i zaawansowane technologicznie instalacje w celu zapewnienia szybkiego i
efektywnego przetwarzania odpaddéw. Istnieje jednak ryzyko zmian stosowanych technologii oraz
pojawienie sie bardziej efektywnych metod realizacji proceséw przetwarzania odpadéw. Mozliwosc
wystgpienia znaczgcych zmian w zakresie rozwigzan technologicznych i technicznych stosowanych w
branzy mogtaby wywrzeé negatywny wptyw na poziom konkurencyjnosci Grupy ELEMENTAL, a tym
samym wptyng¢ na osiggane przez nig wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju.

. Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska

Spoétki z Grupy ELEMENTAL, prowadzac dziatalno$¢ w zakresie zbierania oraz recyklingu odpadow,
zobowigzane sg do stosowania norm okreélonych w Prawie Ochrony Srodowiska oraz ustawach
powigzanych, takich jak m.in. Ustawa o Odpadach, Ustawa o zuzytym sprzecie elektrycznym i
elektronicznym.



Niestosowanie norm okreslonych w przepisach Prawa Ochrony Srodowiska, a takze niedochowanie przez
ktoras ze spétek wchodzgcych w sktad Grupy ELEMENTAL wymogdw lub razgce przekroczenie warunkéw
posiadanych pozwolen i zezwolet moze skutkowac niemoznoscig dokonywania obrotu odpadami oraz
recyklingu odpadow. Spétki z Grupy ELEMENTAL rygorystycznie przestrzegajg warunkow okreslonych w
uzyskanych pozwoleniach i zezwoleniach. Wyniki kontroli przeprowadzanych przez wtasciwe organy nie
wykazaty istotnych nieprawidtowosci w prowadzeniu dziatalnosci przez Emitenta oraz spotki z Grupy
ELEMENTAL, a ewentualne zalecenia pokontrolne sg przez ich adresatéw niezwtocznie realizowane.
Emitent oraz spétki wchodzace w sktad Grupy ELEMENTAL, przyktadajg szczegdlng uwage, aby prowadzic¢
dziatalnos¢ w zgodzie z obowigzujgcym prawem, $ledzgc na biezgco prace legislacyjne zwigzane z obrotem
odpadami oraz recyklingiem w Polsce i Unii Europejskiej. Nalezy jednak wskazaé, iz w przypadku
stwierdzenia przez wtasciwe organy naruszenia warunkéw decyzji istnieje ryzyko utraty przez spétki z
Grupy ELEMENTAL posiadanych pozwolen lub zezwolen.

Nie mozna réowniez wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z niekontrolowang emisjg substancji szkodliwych do
srodowiska, ktdra moze nastgpi¢ w szczegdlnosci w wyniku awarii instalacji. W zaleznosci od przyczyn
takiego zdarzenia istnieje ryzyko natozenia na spotke z Grupy ELEMENTAL obowigzku usuniecia skutkow
awarii, co wigza¢ sie moze z koniecznoscig poniesienia znacznych kosztéw, a takze potencjalng
mozliwoscig utraty posiadanych zezwolen lub pozwolen.

Ryzyko zwigzane z koniecznoscig dostosowania sposobu funkcjonowania Grupy ELEMENTAL do
zmienionych przepiséw Ustawy o Odpadach

W zwigzku z wejsciem w zycie, w dniu 23 stycznia 2013 r., nowej ustawy o odpadach, istotne znaczenie
dla dziatalnosci spotek z Grupy ELEMENTAL majg przepisy przejSciowe, ktore regulujg kwestie utrzymania
w mocy pozwolen i zezwolen uzyskanych na podstawie przepiséw uchylonej ustawy z dnia 27 kwietnia
2001 r. o odpadach (Dz.U. z 2010 r., Nr 185, poz. 1243, z pdin. zm.). Stosownie do tych przepisow,
zezwolenia na zbieranie odpaddéw oraz zezwolenia na odzysk lub unieszkodliwianie odpaddéw, zachowuja
waznos¢, co do zasady, przez okres, na jaki zostaty wydane, nie dtuzej jednak niz przez dwa lata od dnia
wejscia w zycie Ustawy o Odpadach. Takg sama zasade przyjeto w przypadku pozwolen na wytwarzanie
odpaddw, decyzji zatwierdzajgcych programy gospodarki odpadami niebezpiecznymi oraz zezwolen na
prowadzenie dziatalnosci w zakresie odzysku lub unieszkodliwiania odpaddw. Pozwolenia zintegrowane,
wydane przed dniem wejscia w zycie Ustawy o Odpadach, obejmujgce wytwarzanie i gospodarowanie
odpadami, zachowuja co do zasady waznos¢ przez okres na jaki zostaty wydane.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig organizacji ekologicznych

Organizacje ekologiczne dziatajgce w celu ograniczenia niekorzystnego oddziatywania na srodowisko maja
prawo uczestniczy¢ w postepowaniach, ktérych przedmiotem jest sposdb wptywu na Srodowisko
naturalne, czy tez lokalizacja inwestycji mogacych na nie oddziatywac. Dziatalnos¢ tych organizacji
spotecznych moze utrudnic¢ lub przedtuzy¢ postepowania prowadzace do uzyskania przez spétki z Grupy
ELEMENTAL niezbednych pozwolen i zezwolen. Elemental i spétki z Grupy ELEMENTAL podejmujg wszelkie
mozliwe dziatania, aby zapewni¢ mozliwie najmniejsze negatywne oddziatywanie na srodowisko instalacji
oraz urzadzen wykorzystywanych w dziatalnosci spétek z Grupy ELEMENTAL. Ponadto, wszelkie dziatania
sg podejmowane w sposéb zapewniajacy zgodnos¢ z przepisami Prawa Ochrony Srodowiska oraz regulacji
dotyczacych odzyskiwania i sktadowania odpaddw.

. Ryzyko zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Elemental Holding zawierat i bedzie zawiera¢ w przysztosci transakcje z podmiotami powigzanymi. W
opinii Emitenta wszystkie takie transakcje zostaty zawarte na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak
wykluczy¢ ryzyka zakwestionowania przez organy podatkowe rynkowego charakteru ww. transakgcji, co



mogtoby skutkowac¢ wzrostem zobowigzan podatkowych, a tym samym mogtoby mie¢ negatywny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki.

Ryzyko zwigzane z transakcjami zawieranymi pomiedzy spotkami z Grupy ELEMENTAL

W ramach procesu budowy grupy kapitatowej Elemental Holding oraz spétki nalezace do Grupy
ELEMENTAL dokonuja transakcji, ktérych przedmiotem jest akwizycja lub zbycie akcji lub udziatéw w
podmiotach gospodarczych. W toku przygotowania takich transakcji, w celu zapewnienia optymalizacji,
takze pod wzgledem obcigzen podatkowych biezgcej dziatalnosci Grupy ELEMENTAL, Emitent jako spétka
holdingowa, a takze spoétki nalezagce do Grupy ELEMENTAL, dokonujg miedzy sobg transakcji, ktorych
przedmiotem jest w szczegdlnosci przeniesienie akcji lub udziatéw w spétkach nalezacych do Grupy
ELEMENTAL lub innych podmiotach. Ponadto transakcje pomiedzy spétkami z Grupy ELEMENTAL
dokonywane s3g w ramach biezacej dziatalnosci operacyjnej oraz finansowej w celu uzyskania efektu
synergii i optymalizacji funkcjonowania grupy. Realizacja transakcji wewngtrz Grupy ELEMENTAL moze
stanowié przedmiot weryfikacji przez organy podatkowe pod wzgledem powstawania oraz wysokosci
zobowigzan w zakresie podatku dochodowego oraz podatku od czynnosci cywilnoprawnych. Taka sytuacja
moze wigzac sie z przyjeciem przez wtasciwe organy podatkowe odmiennej interpretacji i oceny wartosci
tych transakcji, a w konsekwencji moze prowadzi¢ do powstania, w przypadku nieuzyskania korzystnego
rozstrzygniecia sporu na drodze sadowej, zobowigzarn podatkowych nieuwzglednionych w planach
finansowych oraz w konsekwencji zmniejszenia prognozowanych wynikéw finansowych Emitenta lub
spotek z Grupy ELEMENTAL.

Ryzyko zwigzane z umowami kredytowymi

Spotki z Grupy ELEMENTAL w ramach prowadzonej dziatalnosci korzystajg z kredytdw bankowych. Umowy
kredytowe przewidujg, ze w okreslonych sytuacjach, stanowigcych przypadki naruszenia warunkow
udzielenia kredytu, bank bedzie miat prawo zgda¢ natychmiastowego sptacenia kredytu. Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka zaistnienia takich sytuacji, a takze ryzyka utraty zdolnosci obstugi zadtuzenia
wynikajacego z zaciggnietych kredytow, co uprawniatoby banki do postawienia kwoty niesptaconych
kredytéow w stan natychmiastowej wymagalnosci. Koniecznos¢ natychmiastowej sptaty kredytu lub
kredytow zaciggnietych przez spétki z Grupy ELEMENTAL miatoby istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg i wyniki Grupy ELEMENTAL.

. Ryzyko zwigzane ze specyfika spotki holdingowej

Spoétka Elemental Holding petni w Grupie ELEMENTAL role spétki holdingowej, ktorej gtowne aktywa
obejmuja udziaty w poszczegdlnych spétkach sktadajacych sie na Grupe ELEMENTAL. Emitent ma funkcje
nadrzedng w zakresie organizacji, koordynacji oraz nadzoru nad dziatalnoscig operacyjng, handlows i
finansowg spoétek z Grupy ELEMENTAL. Emitent nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej umozliwiajacej
pozyskiwanie przychodéw z innych zrédet niz w postaci dywidend od podmiotéw z Grupy ELEMENTAL. W
zwigzku z tym wykonanie przez Emitenta zobowigzan wobec podmiotéw trzecich, w tym zobowigzan
finansowych, a takie wyptata dywidendy, uzaleinione sg od wynikéw finansowych podmiotow
podporzadkowanych i organizacji transferu $rodkéw pienieznych u tych podmiotéw, jak i pomiedzy
spétkami z Grupy ELEMENTAL.

Ryzyko zwigzane z niekorzystnym wptywem inwestycji i akwizycji zrealizowanych lub planowanych
przez Grupe.

Spoétka Elemental Holding (Emitent) pozostaje aktywny w zakresie przeprowadzania ocen mozliwosci
inwestycji i akwizycji innych podmiotdow (poprzez przejecia lub fuzje), ktére mogtyby, w ocenie Emitenta,
umozliwi¢ m.in. wykorzystanie efektow synergii i pozytywnie wptyna¢ na wzmocnienie pozycji Grupy na
rynku. Inwestycje lub akwizycje realizowane przez Emitenta mogg wigzac sie z zaangazowaniem istotnych



posiadanych srodkdw pienieznych, emitowaniem przez Emitenta nowych akcji powodujgcych dalsze
rozwodnienie jego akcjonariatu, jak réwniez z zacigganiem nowych dtugéw (w postaci kredytéw lub innych
zobowigzan finansowych). Nie mozna wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z trudnosciami w integracji
nowoutworzonych lub przejetych podmiotéw z Grupa (na poziomie operacyjnym lub finansowym),
wzrostu zadtuzenia Grupy, w przypadku zaciggania kredytéw na pokrycie kosztow zwigzanych z
inwestycjami lub akwizycjami lub innych nieprzewidzianych utrudnien w realizacji planéw z tym
zwigzanych, co moze powodowac koniecznos¢ poniesienia wyzszych kosztow, anizeli koszty
przewidywane oraz skutkowac nie uzyskaniem wszystkich spodziewanych korzysci. W konsekwencji
wystgpienie ww. ryzyk w odniesieniu do zrealizowanych lub planowanych inwestycji lub akwizycji
mogtoby mied istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju Grupy.

m. Ryzyko zwigzane z postepowaniami podatkowymi i postepowaniami kontrolnymi organéw skarbowych
i organéw kontroli skarbowej

Elemental Holding oraz spotki z Grupy ELEMENTAL doktadajg staran, aby prawidtowo stosowac przepisy
podatkowe, wykonywac¢ obowigzki podatkowe oraz realizowac zobowigzania podatkowe i zobowigzania
zwigzane z innymi ciezarami publicznoprawnymi. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze postepowania
podatkowe lub kontrolne zostang zakoriczone wydaniem decyzji o okresleniu zobowigzan podatkowych,
ktore beda niekorzystne dla spétki z Grupy ELEMENTAL, co moze wynikaé zarowno z btednego rozliczenia
obowigzkéw podatkowych przez spdtke z Grupy ELEMENTAL, jak tez przyjecia przez organy podatkowe
odmiennej wykfadni przepisow lub zmiany dotychczasowej wyktadni przepiséw prawa podatkowego.
Istnieje zatem ryzyko, zwigzane ze stwierdzeniem przez organy podatkowe istnienia po stronie Elemental
lub spétki z Grupy ELEMENTAL zalegtosci w zaptacie zobowigzan podatkowych, ktére nie s znane na date
publikacji niniejszego sprawozdania, co moze wptynaé negatywnie na wyniki finansowe w przysztosci.

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym szczegétowo opisano w nocie 34 do skonsolidowanego
sprawozdania.

Rozdziat V: Przeglad sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej Elemental Holding SA

1. Sytuacja majatkowa i finansowa
Srédroczny skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

01.01 - 01.01 - 01.04 - 01.04 -
30.06.2018 | 30.06.2017 | 30.06.2018 | 30.06.2017
Przychody ze sprzedaiy i zrbwnane z nimi 816 126 680 812 443 506 331 805
Przychody netto ze sprzedazy ustug i 19 660 17 812 371 7 345
Zmiana stanu produktéow zwiekszenia (+); 547 3135 2593 1982
Przychody netto ze sprzedazy towardéw i 795919 659 865 440 542 322478
Koszty dziatalnosci operacyjnej 790 743 654 753 430 319 323 289
I. Amortyzacja 5290 4351 2976 2186
Il. Zuzycie materiatow i energii 17 122 13441 10 685 7 633
Il Ustugi obce 18 779 17 125 11995 8761
IV. Podatki i optaty 1081 1231 512 687
V. Wynagrodzenia 18932 15107 10 565 7 836
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne 4368 3541 2459 1899
VII. Pozostate koszty rodzajowe 4568 2769 2755 1399
VIII. Wartos$¢ sprzedanych towaréw i 720 603 597 188 388 372 292 888




2ysk (strata) na sprzedazy 25383 26 059 13 187 8516
Pozostate przychody operacyjne 1285 5361 816 3297
Pozostate koszty operacyjne 1174 753 874 676
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 25494 30667 13129 11137
Przychody finansowe 4200 1000 3818 696
Koszty finansowe 6136 8 836 2992 4575
2ysk (strata)na dziatalnosci gospodarczej 23 558 22 831 13955 7 258
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek

rozliczanych metodg praw wtasnosci

2ysk (strata) przed opodatkowaniem 23 558 22 831 13955 7 258
Podatek dochodowy 4119 2002 2347 776
Zysk (strata) netto z dziatalnosci 19439 20 829 11 608 6482
2ysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej

2ysk (strata) netto 19439 20 829 11 608 6 482
Zysk (strata) przypisana akcjonariuszom 4290 4707 1757 1886
Z&ls.k (strafa) netto przypisana podmiotowi 15149 16 122 9851 4 596
Zysk (strata) netto na jednga akcje (w zt)

Podstawowy za okres obrotowy 0,09 0,09 0,06 0,03
Rozwodniony za okres obrotowy 0,09 0,09 0,06 0,03
Zysk (strata) netto na jedng akcje z

dziatalnosci kontynuowanej (w zt)

Podstawowy za okres obrotowy 0,09 0,09 0,06 0,03
Rozwodniony za okres obrotowy 0,09 0,09 0,06 0,03

Zysk (strata) netto na jedng akcje z
dziatalnosci zaniechanej (w zt)




Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

01.01 - 01.01 - 01.04 - 01.04 -

30.06.2018 | 30.06.2017 | 30.06.2018 | 30.06.2017
2ysk (strata) netto 19439 20 829 11608 6 482
Zmiany w nadwyzce z przeszacowania
Zyski (straty) z tytutu przeszacowania
sktadnikéw aktywoéw finansowych
dostepnych do sprzedazy
Efektywna czesc zyskdw i strat zwigzanych z
instrumentami zabezpieczajgcymi przeptywy
srodkdw pienieznych
Zyski (straty) aktuarialne z programoéw
okreslonych Swiadczer emerytalnych
Roznice kursowe z wyceny jednostek 16 -1574 1068 -330
dziatajacych za granicg
Podatek dochodowy zwigzany z elementami
pozostatych catkowitych dochoddow
Suma dochodéw catkowitych 19 455 19 255 12676 6 152

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
30.06.2018 | 31.12.2017 | 30.06.2017

Aktywa trwate 436 927 398 384 371588
Rzeczowe aktywa trwate 113 606 103773 90 768
Nieruchomosci inwestycyjne 2372 2372
Aktywa niematerialne 601 268 306
Wartosc firmy 316 974 278 937 278 924
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Inwestycje w jednostkach podporzagdkowanych 390
Pozostate inwestycje 1175 1175
Pozostate aktywa finansowe 117 49 29
Pozostate naleznosci 9427
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2797 2258 313
Pozostate aktywa niefinansowe 70 125 73
Aktywa obrotowe 385 830 346 452 314 026
Zapasy 170 207 143 787 119 237
Naleznosci handlowe 138 601 129739 111132
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego 452 962 195
Pozostate naleznosci 20599 25011 20626
Pozostate aktywa finansowe 3580 4580 3455
Pozostate aktywa 1498 5212 1293
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 50 893 37161 58 088
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do
AKTYWA RAZEM 822 757 744 836 685 614




PASYWA 30.06.2018 | 31.12.2017 | 30.06.2017

Kapitat wtasny 508 378 485 604 457 959
Kapitaty wtasne akcjonariuszy jednostki dominujqcej 482 547 466 600 447 015
Kapitat zaktadowy 170 466 170 466 170 466
Kapitaty zapasowy z objecia udziatéw powyzej ceny 121739 121 708 121 708
Pozostate kapitaty (zapasowy i zysk zatrzymany) 177 431 153376 139 058
Woyptacone zaliczki na dywidendy -1465

Kapitat z réznic kursowych -2238 -2254 -339
Wynik finansowy biezgcego okresu 15 149 24 769 16 122
Kapitat akcjonariuszy niekontrolujgcych 25831 19 004 10944
Zobowigzanie dtugoterminowe 104 041 96 579 61294
Kredyty i pozyczki 22122 17 415 23543
Pozostate zobowigzania finansowe 69 437 67 465 28 087
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3386 2528 305
Rozliczenia miedzyokresowe 8789 9014 9239
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 307 157 120
Zobowigzania krotkoterminowe 210338 162 653 166 361
Kredyty i pozyczki 74 231 65 000 60 831
Pozostate zobowigzania finansowe 12 891 25146 39962
Zobowigzania handlowe 70873 58 303 47 135
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 1833 2274 854
Pozostate zobowigzania 46 772 7273 14 441
Rozliczenia miedzyokresowe 1110 2049 816
Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 1437 1095 736
Pozostate rezerwy 1191 1513 1586
PASYWA RAZEM 822 757 744 836 685 614
Wartosc¢ ksiegowa na akcje (w zt) 2,83 2,74 2,62

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

01.01 -30.06.2018 01.01 -30.06.2017
DZIAtALNOSC OPERACYINA
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 23 558 22831
Korekty razem -8 304 -26 224
Amortyzacja 5290 4349
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 219 278
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 3564 2694
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 454 -44
Zmiana stanu rezerw -1439 -4 030
Zmiana stanu zapaséw -17 196 -24 046
Zmiana stanu naleznosci -7 795 663




Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i 4599 -2220
kredytow
Zmiana stanu pozostatych aktywow 3872 411
Inne korekty z dziatalnosci operacyjnej 3894 -4 279
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony -3767 -2292
A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci 15 254 -5 685

operacyjne;j

DZIALALNOSC INWESTYCYINA

Wptywy 25 220 1574
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych 1339 320
aktywow trwatych
Zbycie aktywow finansowych 18 847 679
Przejete $rodki pieniezne (rozliczenie nabycia) 5034
Sptata udzielonych pozyczek
Inne wptywy inwestycyjne 575
Wydatki 17 358 37101
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych 4851 4552
aktywow trwatych
Wydatki na udzielone pozyczki 208
Wydatki na aktywa finansowe 12 299 29777
Inne wydatki inwestycyjne 2772
B. Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci 7 862 -35527

inwestycyjnej
Wptywy 17 110 28 850
Wptyw netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i
innych instrumentow kapitatowych oraz doptat do
Kredyty i pozyczki 17 110 27 930
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych
Otrzymane dywidendy
Inne wptywy finansowe 920
Wydatki 26 494 11883
Nabycie udziatow (akcji)
Dywidendy i inne wptaty na rzecz wtascicieli 356 277
Inne, niz wptaty na rzecz witascicieli, wydatki z tytutu
podziatu zysku
Sptaty kredytow i pozyczek 17724 8323




Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Z tytutu innych zobowigzan finansowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu 1342 1308

finansowego

Odsetki 3406 1975

Inne wydatki finansowe 3666

C. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci -9384 16 967
finansowei

D. Przeptywy pieniezne netto razem (A+B+C) 13732 24245

E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych 13732 24245

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 37161 82 333

G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D) 50893 58088

2. Analiza wskaznikowa wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej Elemental Holding

Wybrane wskazniki finansowe

Wyszczegdlnienie 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017

Kapitat obrotowy netto=majatek

. o 175 492 183 799 147 665
obrotowy -zobowigzania biezace

Wyszczegdlnienie 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017

Cykl rotacji naleznosci(naleznosci z
tytutu dostaw i ustug/przychody ze 31 34 30
sprzedazy brutto )*ilos¢ dni

Cykl rotacji zobowigzan(zobowigzania z
tytutu dostaw i ustug/przychody ze 16 15 13
sprzedazy brutto)*ilos¢ dni

Cykl rotacji zapaséw(Zapasy/przychody 38

NSRRI 38 32
ze sprzedazy)*ilos¢ dni

Cykl konwersji gotéowki 53 57 49




Wyszczegdlnienie 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
Wskaznik biezacej ptynnosci (aktywa
obrotowe/zobowigzania 183 2,13 1,89
krotkoterminowe) ’
Wskaznik ptynnosci Il (aktywa
obrotowe-zapasy/zobowigzania 1,03 1,2 1,17
krotkoterminowe)
Wyszczegdlnienie 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
Rentownosc sprzedazy netto (zysk 5 32%
netto/przychody ze sprzedazy)*100% 2,38% e 3,06%
Rentownos¢ aktywow ogétem (zysk 4.34%
netto/aktywa ogétem)*100% 4,06% A 6,64%
Rentownos¢ aktywow operacyjna (zysk 7 08%
0,
operacyjny/aktywa ogdtem)*100% 5,94% e 8,7%
30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
. 816 126 1394 949 680 812
Przychody ze sprzedazy
25383 26 059
Zysk (strata) na sprzedazy 46745
Rentownos¢ na sprzedazy 3,11% 3,35% 3,83%
25494 30667
EBIT 52 698
3,12% \ 4,50%
Rentownos¢ EBIT 3,78%
30 784,00 62 225 35018,00
EBITDA
3,77% . 5,14%
Rentowno$¢ EBITDA 4,46%
Zysk netto 19439 32314 20 829
Rentownos$¢ netto 2,38% 2,32% 3,06%

3. Komentarz Zarzadu do wynikéw finansowych

W pierwszym potroczu 2018 roku Grupa Elemental Holding osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 816
126 tys. zt. Co byto wartoscig wyzsza anizeli przychody osiggniete w analogicznym okresie 2017 roku (o 20%). Na
wzrost przychoddéw wptyw miato wiaczenie do konsolidacji nowych spétek oraz organiczny wzrost w pozostatych
spétkach Grupy.



Zysk na sprzedazy uksztattowat sie na poziomie poréwnywalnym z rokiem minionym (-3%), ale na przestrzeni
minionych 4 kwartatéw trend jest pozytywny.

Rentownos¢ EBITDA na poziomie 3,77% jest nizsza niz w porownywalnym okresie 2017 roku i jest to zwigzane z
rosnacy skalg biznesu i rentownosciami, ktére wynikajg z globalnych trendéw cenowych, bardziej niz z faktu
statusu lokalnego gracza, co byto udziatem Grupy w minionych okresach sprawozdawczych.

Zdaniem zarzadu Grupy, w nadchodzgcych okresach nie nalezy sie spodziewac kontynuacji trendu obnizania sie
rentownosci operacji handlowych.

Jezeli chodzi o nakreslenie mozliwych perspektyw wzrostu poszczegdlnych segmentéw biznesu Grupy, w ujeciu
wolumenowym i generowanych przychodéw, to najwieksza dynamika spodziewana jest w segmencie
katalizatorowym, a w dalszej kolejnosci w segmentach: PCB, WEEE oraz metali niezelaznych.

01.01-30.06.2018 | 01.01 -30.06.2017 pr;gs::wa
Przychody ze sprzedazy 816 126 680 812 20%
Zysk (strata) na sprzedazy 25383 26 059 -3%
Rentownos¢ na sprzedazy 3,11% 3,83%
EBIT 25494 30 667 -17%
Rentowno$é¢ EBIT 3,12% 4,50%
EBITDA 30784 35018 -12%
Rentownos¢ EBITDA 3,77% 5,14%
Zysk netto 19 439 20829 -7%
Rentownosc¢ netto 2,38% 3,06%

4. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, mogacych mie¢ znaczacy wptyw na
przyszte wyniki finansowe

Nie sg znane zdarzenie o charakterze nietypowym ktdre moglyby mieé istotny wptyw na przyszte wyniki
finansowe.

5. Objasnienie réinic pomiedzy wynikami finansowymi wykazywanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw za dany rok

Grupa nie publikowata prognoz wynikéw za dany rok.

6. Ocena dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi ze szczegélnym uwzglednieniem zdolnosci
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan

W 2018 roku Elemental Holding SA oraz spotki zalezne finansowaty swojg dziatalnos$¢ oraz rozwdj ze srodkow
wtasnych oraz dtugu oprocentowanego.
Spotki posiadaty dobra kondycje finansowg wywigzujgc sie terminowo ze wszystkich swoich zobowigzan.



7. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na wynik
dziatalnos$ci za rok obrotowy z okresleniem stopnia wptywu tych zdarzen na osiggniety zysk.

W prezentowanym okresie nie wystapity zdarzenia o nietypowym charakterze.

8. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej

W spodtkach nalezgcych do Grupy Kapitatowej Elemental Holding SA oraz w samej spéfce nie s3 prowadzone
postepowania sgdowe, ktorych ujemne skutki mogtaby przekracza¢ 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

9. Informacja dotyczaca wyptaconej lub zdeklarowanej dywidendy

W roku 2018 Emitent nie wyptacit dywidendy ani zaliczek na poczet dywidendy.

W jednej ze spotek zaleznych wyptacono zaliczki na poczet dywidendy z zysku roku 2018 w kwocie 392 tys. PLN
dla udziatowcéw niekontrolujacych. Podjeta réowniez zostata w spétkach zaleznych uchwata o wypfacie dla
udziatowcow niekontrolujgcych dywidendy za rok 2017 w kwocie 2 395 tys. ztotych. W poprzednim roku
wyptacone zaliczki na poczet dywidendy to kwota 573 tys. ztotych. Na dzie 30 czerwca 2018 roku Grupa
wykazuje zobowigzanie z tytutu niewyptaconych dywidend w kwocie 1 822 tys. ztotych.

Rozdziat VI: Pozostate informacje

1. Informacja o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze
szczegdlnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta

Obecnie obowigzujgce umowy poreczen:

Udzielone w zwigzku z emisjg obligacji z 2014 roku, poreczenia sptaty obligacji serii E Emitenta do wysokosci
150% wartosci (36 000 PLN) nominalnej kazdej wyemitowanej i niewykupionej obligacji (tgczna wartosé
nominalna emisji 24 000 PLN) przez:

- Syntom spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

- Tesla spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

- Terra spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

- Collect Points spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.

Poreczenie Syntom spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. dla Metal Holding s.r.o.

Poreczenie Sytnom spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. dla Terra Recycling spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp. k. — kredyt inwestycyjny w ING Bank Slaski SA do kwoty 2 000 000 PLN.

Wszystkie umowy zawarto w okresach lat poprzednich. W prezentowanym okresie nie zawarto nowych umow.

2. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta



W prezentowanym okresie nie zawarto umoéw istotncyh zaréwno z punktu widzenia emitenta oraz spotek z Grupy
ELEMENTAL ktérych przedmiotem byta warto$¢ co najmniej 10 % wartosci przychodéw w prezentowanym
okresie ze sprzedazy Grupy ELEMENTAL.

3. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng

Wszystkie istotne transakcje z jednostkami powigzanymi, ktére nie zostaty wytgczone w ramach konsolidacji,
zostaty zawarte w Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Elemental Holding SA za okres od
01.01.2018 r. do 30.06.2018 r.

4. Umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Dnia 9 lipca 2018 roku Zarzad Elemental Holding SA zawart ze sp6tka Grant Thornton Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Poznaniu umowe o przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego
spotki Elemental Holding SA sporzgdzonego wg. stanu na dzien 31 grudnia 2018 roku zgodnie z MSR/MSSF oraz
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Elemental Holding SA sporzgdzonego
wg. stanu na dzierr 31 grudnia 2018 roku zgodnie z MSR/MSSF.

Grant Thornton Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. zgodnie z umowg przeprowadzit réwniez
przeglad srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Elemental Holding SA sporzadzonego na dzien
30 czerwca 2018 roku zgodnie z MSR/MSSF, jak réwniez przeglad $srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Elemental Holding SA sporzadzonego na dziers 30 czerwca 2018 roku zgodnie z
MSR/MSSF.

Badania jednostkowych sprawozdan finansowych sporzadzonych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku
oraz przegladu pétrocznych pakietéw konsolidacyjnych sporzgdzonych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018
roku spotek zaleznych: Tesla Recycling spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k., Terra Recycling spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., Syntom spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., Collect Points
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., PGM Group spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.,
Platinium M.M. spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., prowadzone byty na podstawie umdéw zawartych
dnia 9 lipca 2018 roku bezposrednio przez te spotki zalezne ze spdtkg Grant Thornton Frgckowiak spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Poznaniu.

5. Oswiadczenie zarzadu odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
dokonujacego badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zarzad Elemental Holding SA potwierdza, ze podmiot uprawniony do badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dokonujacy badania rocznego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz, ze podmiot ten
oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego spetniali warunki
do wyrazania bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z
obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

6. Oswiadczenie zarzadu odnosnie przyjetych zasad rachunkowosci

Zarzad Elemental Holding SA potwierdza, ze zgodnie z jego najlepszg wiedza $rédroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci, oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i finansowa
Elemental Holding SA oraz jej wynik finansowy.



7. Pozostate oswiadczenia Zarzadu

Zarzad Elemental Holding SA oswiadcza, ze pdtroczne sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy
obraz rozwoju i osiggnieé oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

8. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, mogacych mie¢ znaczacy wptyw na
przyszte wyniki finansowe

Na osiggane wyniki w roku 2018 wptyng zaréwno akwizycje jak i jedna czesciowa dezinwestycja (spotka litewska)
dokonane przez Grupe kapitatowg w ciggu catego roku 2017 i, dotychczas, 2018. Dodatkowo Grupa Kapitatowa
w IV kwartale 2017 uruchomita instalacje do przerobu ptytek drukowanych w Bydgoszczy, ktéra przyczyni sie do
poprawy wynikow i zasadniczego wzrostu mocy przerobowych.

Poza powyzszym na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie s3 znane zdarzenie
o charakterze nietypowym ktére mogtyby miec istotny wptyw na przyszte wyniki finansowe.

9. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazywanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw za dany rok

Grupa nie publikowata prognoz wynikéw za dany rok.

10. Ocena dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi ze szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan

W 2018 roku Elemental Holding SA oraz spétki zalezne finansowaty swojg dziatalnos$¢ oraz rozwdj ze sSrodkéw
wtasnych oraz dtugu oprocentowanego.
Spotki posiadaty dobrg kondycje finansowg wywigzujgc sie terminowo ze wszystkich swoich zobowigzan.

11. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na wynik
dziatalnosci za rok obrotowy z okresleniem stopnia wptywu tych zdarzen na osiagniety zysk.

W prezentowanym okresie nie wystgpity zdarzenia o nietypowym charakterze.

12. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej

W spétkach nalezgcych do Grupy Kapitatowej Elemental Holding SA oraz w samej spotce nie s prowadzone
postepowania sadowe, ktérych ujemne skutki mogtaby przekraczaé 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

13. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

Wszystkie pozyczki udzielone w roku obrotowym w ramach Grupy kapitatowej Emitenta zostaty wyeliminowane
w konsolidacji.

14. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych

Znaczgce zamierzenia inwestycyjne Emitenta dotyczg inwestycji w finansowe aktywa trwale. Ich realizacja zalezy
od wielu czynnikéw takich jak znalezienie odpowiednich podmiotéw, wynegocjowanie satysfakcjonujgcej ceny
oraz zbadanie sytuacji finansowej i biznesowej w ramach proceséw due dilligence. W ocenie zarzadu realizacja
tych zamierzen nie jest zagrozona.



15. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore daja specjalne uprawnienia kontrolne,
wraz z opisem tych uprawnien.

Nie wystepuja.

16. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i
wartosciowym.

Wszystkie zobowigzania pozabilansowe dotyczg poreczen i gwarancji udzielonych w ramach grupy kapitatowej
Emitenta. Nie wystepujg zobowigzania pozabilansowe dotyczgce podmiotéw poza Grupg Kapitatowa.

Zatwierdzenie do publikacji

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Elemental Holding SA za okres 6 miesiecy zakonczony 30.06.2018 roku
zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spotki w dniu 28 wrzesnia 2018 roku.
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