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SPRAWOZDANIEZARZADUZ DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALtOWEJ ELEMENTAL HOLDING SA
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

Ponizsze sprawozdanieZarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Elemental Holding SA za | pdtrocze zakonczone
30 czerwca 2017 roku zostato sporzadzone na podstawie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych
oraz warunkéw uznania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz.U.2014.133).

1. WPROWADZENIE

Elemental Holding powstat na skutek przeksztatcenia spotki Synergis Metalrecyclingsp.z0.0. w spotke Elemental
Holding SA, dokonanego na podstawie uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw Synergis
Metalrecycling sp. z 0.0. z dnia 14 grudnia 2010 r. Przeksztatcenie zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 13 stycznia
2011 roku.

Zgodnie z postanowieniami Statutu czas trwania spétki jest nieograniczony.

Synergis Metalrecycling sp. z 0.0. — poprzednik prawny, zostata zawigzania w dniu 14 sierpnia 2008 roku oraz
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 18 wrze$nia 2008 r. na mocy
postanowienia Sagdu Rejonowego dla miasta stotecznego Warszawy w Warszawie, XIVWydziatu Gospodarczego
Krajowego Rejestru Sagdowego z dnia 17 wrzesnia 2008 roku (sygn. WAXIV NS —REJ.KRS/018724/08/552).

Na date sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Grupa ELEMENTAL sktada sietacznie z:

Wedtug stanu na dzier 30.06.2017 r

Nazwa Spotki zaleznej Siedziba % p.05|ad’anego kapitatu
i glosow na WZA:

TeslaRecycling spotkaz ograniczong Grodzisk Mazowiecki 100%
odpowiedzialnoscig sp.k.
Syntom spo"rka z f)granlczona Warszawa 100%
odpowiedzialnoscig sp.k.
Terra Recycling spotka z ograniczong Grodzisk Mazowiecki 100%
odpowiedzialnoscig sp.k.
Elemental Asset Managementspétkaz Grodzisk Mazowiecki 100%
ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.
Collect Points spoétkaz ograniczong Grodzisk Mazowiecki 100%
odpowiedzialnoscig sp.k.
PGM Group spotkaz ograniczong Grodzisk Mazowiecki c19
odpowiedzialnoscig sp.k.
Metal Holdings.r.o. Capajevova, Stowacja 94,65%
UAB "EMP recycling" Galinésvil., Litwa 99,8%
Evciler & Elemental Recycling BV Amsterdam, Holandia 100%
Evciler & Elemental Recycling Middle East Dubaj, Zjednoczone c19%
DMCC Emiraty Arabskie
Kat-Metal Oy Tervajoki, Finlandia 51%
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Kat-Metal Estonia OU Tallinn, Estonia 51%
AWT Recycling Ltd. Leeds, Wielka Brytania 51%
Elemental FIZw likwidacji Warszawa 100% certyfikatow
FINEX SICAV SIF SA - Private Equity VII Luksemburg, 100%
Elemental Capital SARL Luksemburg, 100%
Elemental Capital 1S.C.Sp. Luksemburg 100%
Syntomsp.zo.o. Grodzisk Mazowiecki 100%
Syntom Holdcosp.z o.0. Warszawa 100%
TeslaRecyclingsp.zo.0 Grodzisk Mazowiecki 100%
TeslaHoldcosp. z o0.0. Warszawa 100%
Terra Recyclingsp.z o.0. Grodzisk Mazowiecki 100%
Terra Holdco sp. z 0.0. Warszawa 100%
Elemental Group sp.z o.0. Grodzisk Mazowiecki 100%
Platinium M.M. sp.z o.0. Wysogotowo 51%
Platinium MM spétkaz ograniczong Wysogotowo —
odpowiedzialnoscig sp.k.

Elemental Asset Managementsp.zo.o. Grodzisk Mazowiecki 100%
Collect Pointssp.zo.o0. Grodzisk Mazowiecki 100%
PGM Group sp.z 0.0. Grodzisk Mazowiecki 51%
PGM Holdcosp.z o.0. Warszawa 100%
Syntom spétkaz ograniczong

odpowiedzialnoscig Property Management | Grodzisk Mazowiecki 100%
S.K.A

PCB TechSp. z o.0. Bydgoszcz 84,09%

Emitent posiada 19% udziatéw w Evciler Kimya madencilik ve degerli metaller sanayi ticaret a.s. —
jednostka nie objeta konsolidacjg warto$é posiadanych udziatéw wykazana zostata w pozydji
inwestycje w pozostate jednostki.

2. OPIS DZIAtALNOSCI GRUPY

Grupa ELEMENTAL dziata na rynku recyklingu i odzysku odpaddw, spoétki z Grupy prowadzg hurtowy obrét
metalami, w szczegdlnosci niezelaznymi.lch dziatalnos¢ ma zasieg ogdlnopolski oraz miedzynarodowy. W Grupie
ELEMENTAL Emitent petni role spotki holdingowej, koordynujacej funkcjonowanie spdtek zaleinych,
odpowiedzialnej za strategie Grupy ELEMENTAL oraz podejmujgcej dziatania zmierzajgce do optymalizacji
kosztéw operacyjnych, miedzy innymi poprzez koordynacje: polityki inwestycyjnej, kredytowej, zarzadzania
finansami oraz prowadzenia proceséw zaopatrzenia materiatowego.

Spoétki wykorzystujg w swoim rozwoju potencjat dziatania w silnej grupie: duzg sie¢ dostawcéw i odbiorcéw,
utatwienia logistyczne zwigzane z rozbudowanym zapleczem transportowym i zatadunkowym oraz z siecig
punktéw skupu na terenie catego kraju. Aby uniknaé¢ bezposredniego konkurowania kazda ze spétek z Grupy
ELEMENTAL dziata w innym sektorze rynku: Syntom spoétka z ograniczong odpowiedzilanoscigsp. k. specjalizuje
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sie w odzysku metali niezelaznych, Tesla Recycling spotka z ograniczong odpowiedzilanoscia sp. k. w recyklingu
uktadoéw drukowanych, a Terra Recycling spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscigsp. k. prowadzi dziatalnos¢w
zakresie przetwarzania zuzytego sprzetu elektrycznego i elektronicznego. Spoétki zagraniczne petnig podobne role
co spofki Polskie, dziatajac na swoich lokalnych rynkach. Dziatalnos¢ Grupy jest tym samym rozszezona o obszar
Litwy, totwy, Estoni, Turcji, Stowacji, Wielkiej Brytanii, Finlandii orazZjednoczonych Emiratéw Arabskich.

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

Na date sporzadzenia niniejszego Sprawozdania nie sg znane Emitentowi podmioty ktére bylyby podmiotami
bezposrednio lub posrednio posiadajgcymi lub kontrolujgcymi Emitenta w inny sposéb niz wskazany na
ponizszym schemacie.
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2.1 Zmiany w sktadzie Grupy w analizowanym okresie i po dniu sporzgdzenia sprawozdania
finansowego.

Dnia 17 lutego 2017 r. wszystkie jednostki uczestnictwa alternatywnego funduszu inwestycyjnego dziatajacego
na prawach Wielkiego Ksiestwa Luksemburga, ktére zostaty objete przez Elemental Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety zostaty przeniesione na Elemental Holding SA.

W wyniku dokonanej zmiany, zwigzanej z planowang likwidacjg Elemental Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego, doszto do uproszczenia struktury organizacyjnej Emitenta, a w konsekwencji do optymalizacji
procesOw zarzadzania w Grupie Kapitatowej, a takze zmniejszenia kosztow.

Dnia 17 marca 2017 r. Zarzad Elemental Holding SA powzigt informacje na podstawie Centralnej Informacji
Krajowego Rejestru Sagdowego o zarejestrowaniu przez Sad Rejestrowy zmiany umowy spétki Platinium M.M.
spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag spotka komandytowa. Powyisze zdarzenie stanowito spetnienie sie
warunku umowy przeniesienia ogétu praw i obowigzkéw komandytariusza w Spotce zawartej przez podmiot
zalezny od Emitenta, tj. Elemental Group Sp.z o.0.

W dniu 7 marca 2017 r. Emitent przystapitdo spétki pod firma PCB Tech Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
obejmujac 9,09% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki. W dniu 12 kwietnia 2017 r. Emitent dokonat zakupu
100050 udziatéw w PCB Tech Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, wwyniku czego zwiekszyt swoj udziatw
kapitale PCB Tech do 59,09% oraz uzyskatkontrole nad wyzej wymieniong spo6tka. W dniu 29 maja 2017 r. Emitent
dokonat zakupu 55 025 udziatéw w PCB Tech Spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cig w wyniku czego zwiekszyt
swdj udziatw PCB Tech do 84,09%.

W dniu5lipca 2017 r.Zarzad Emitenta poinformowatw nawigzaniu do raportu biezgcego 26/2017 zdnia 9 maja
2017 r., w ktérym Emitent informowat o zawarciu umowy nabycia 24 612 (dwudziestu czterech tysiecy szesciuset
dwunastu) udziatéw w spotcezaleznej pod firmg UAB "EMP Recycling" zsiedzibg w Galinés, okreg Wilenski, Litwa,
podaje do publicznej wiadomosci, ze w zwigzku z realizacjg warunkéw transakcji, w wyniku dokonania
odpowiednich zapiséw na rachunkach papieréow wartosciowych, w dniu 5 lipca 2017 r. przeszta na Spoétke
wiasnos¢ ww. udziatéw. Tym samym Emitent stat sie wspdlnikiem posiadajgcym 99,8% udziatéw w spdtce UAB
"EMP Recycling. W dniu 4 sierpnia 2017 roku Emitent wykupit pozostatg czes¢ udziatéw w spétce UAB ,EMP
Recycling” osiggajac jednoczesnie 100% udziatw kapitale zaktadowym podmiotu.

2.2. Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Elemental Holding SA

PREZES ZARZADU Pawet Jarski
Na dzien CZLONEK ZARZADU MichatZygmunt
30.06.2017r. CZtONEK ZARZADU Anna Kostro
CZLONEK ZARZADU Marta Rutkowska
Rada Nadzorcza
30.06.2017 Zmiany
Cztonek Rady Nadzorczej 11.06.2015-10.06.2018
Agata Jarska . .
Przewodniczaca Rady Nadzorczej 12.06.2015-10.06.2018
Marek Piosik Cztonek Rady Nadzorczej 10.10.2016-10.06.2018
Tomasz Malinowski Cztonek Rady Nadzorczej 11.06.2015-10.06.2018

str. 6



SPRAWOZDANIEZARZADUZ DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALtOWEJ ELEMENTAL HOLDING SA
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

, Cztonek Rady Nadzorczej 21.12.2016-10.06.2018
Wojciech Napidrkowski .
Sekretarz Rady Nadzorczej 22.05.2017-10.06.2017
Krzysztof Szymanski Cztonek Rady Nadzorczej 09.09.2015-10.06.2018 ||

Zmiany w skitadzie Radu Nadzorczej i Zarzadu w prezentowanym okresie.

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Emitenta. Z dniem
22 maja 2017 roku Pan Wojciech Napidérkowski zostat powotany na Sekretarza Rady Nadzorcze;j.

W dniu 25 kwietnia 2017 roku, Rada Nadzorcza Emitenta dokonata wyboru Cztonkéw Zarzadu
Elemental Holding S.A. nanowa kadencje. Zgodnie z decyzjg Rady Nadzorczejna nowa kadencje zostali
wybrani dotychczasowi Cztonkowie Zarzadu Elemental Holding S.A. tj. Pan Pawet Jarski — Prezes
Zarzadu, Pani AnnaKostro - -Cztonek Zarzadu, Pani Marta Rutkowska — Cztonek Zarzadu. Jednoczesnie
z wyborem Cztonkéw Zarzgdu na nowa kadencje Rada Nadzorcza postanowita powota¢zdniem 8 maja
2017 roku na Cztonka Zarzadu Emitenta Pana Michata Zygmunta.

2.3 Skutki zmian w strukturze jednostki

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity istotne skutki zmian w strukturze jednostki.

2.4 Opis transakcji zawartych przez Elemental Holding SA z podmiotami powigzanymi.

W okresie od poczatku roku obrotowego do dnia publikacjininiejszego raportu spotki Grupy Elemental Holding
nie zawieraty zadnych uméw z jednostkami powigzanymi na warunkach ktére by odbiegaty od rynkowych.

Udzielone poreczenia kredytu, pozyczki, lub gwarancje (jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej do tego
podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowartosé co najmniej 10%
kapitatdow wtasnych).

Spoétki Grupy Elemental Holding SA nie udzielity w | pétroczu roku 2017 oraz do dnia przekazania niniejszego
raportu poreczen lub gwarancji stanowigcych co najmniej 10% kapitatow wtasnych podmiotom powigzanym i
niepowigzanym.

2.5 Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen z okresleniem w jakim stopniu Elemental Holding
jestna nie narazone.

Rozwdj Grupy Elemental Holding SA warunkujgzaréwno czynniki zewnetrzne, niezalezne od Grupy, jaki czynniki
wewnetrzne, zwigzane bezposrednio z dziatalnoscia Grupy Elemental Holding SA.

W opinii Zarzadu Elemental Holding SA wymienione ponizej czynniki nalezg do najwazniejszych majacych wptyw
na przysztg dziatalnosé Grupy Kapitatowej.
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a. Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng na swiecie oraz w Polsce

Dziatalno$¢ Emitenta oraz spétek 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 spdtek z Grupy ELEMENTAL ze strony jej klientdow,
reprezentujacych rdzne gatezie przemystu (huty, recyklerzy odpaddw, producenci i importerzy urzadzen
elektrycznych i elektronicznych). Pozyskiwanie surowca realizowanejest takze w oparciu o wspétprace z
podmiotami o zblizonym przekroju branz, podobnie podatnymi na wptyw otoczenia gospodarczego.
Niekorzystne ksztattowanie sie wyzej wymienionych czynnikow moze mie¢ negatywny wptyw na wy niki
finansoweoraz 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 towardéw stanowi ponad 90% kosztéw operacyjnych. Ceny zaréwno nabycia
jakizbycia towaréw w duzej mierze sguzaleznione od cen metali na miedzynarodowym rynku gietdowym
(London Metal Exchange - LME). Czas, jaki uptywa od momentu zakupu towaru, do momentu jego
ostatecznej sprzedazy wigze sie z ryzykiem zmiany jego ceny i moze mie¢ znaczacy wptyw na przychody
Grupy ELEMENTAL, jak i realizowane marze. Szczegdlnie negatywne skutki fluktuacji cen towardéw
wystgpi¢ mogg w sytuacji nagtych wahan rynkowych cen, ktére trudno jest automatycznie przerzucic¢ na
odbiorcéw.

Istnieje zatem ryzyko, iz nastepujgcy 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 produktow i towaréow do
odbiorcow.

¢. Ryzyko kursow walutowych

Ryzyko walutowe zwigzane jest ze Zrddtami zaopatrzenia w towar oraz rozliczaniem sprzedazy
eksportowej w walutach obcych, najczeSciej w euro i w USD. Sprzedaz zagraniczna stanowita w
prezentowanym okresie 2017 roku 60% a w 2016 roku okoto 58% sprzedazy ogdtem. Ryzyko zwigzane ze
zmianami cen walutnalezy rozpatrywac¢ w dwéch aspektach.

Po pierwsze warto$¢ zakupowa odpaddéw metali niezelaznych jest czesto przeliczana w wa lutach obcych
lub ich cena posrednio uzalezniona jest od notowan gietdowych wyrazonych w USD. Po drugie sprzedaz
eksportowa jest czesto zabezpieczona poprzez zawieraniestosowanych instrumentéow finansowych typu
forward, ktérych jedynym celem jest zapewnienie okreslonego poziomu marzy handlowej. Obok
stosowania instrumentow zabezpieczajacych, doswiadczona kadra osoéb zarzadzajacych sprzedazg oraz
zakupami, wypracowata w oparciu o swojg wiedze polityke zakupéw odpowiednio roztozong w czasie,
likwidujgc w ten sposdb ekspozycje na ryzyko walutowe poprzez skréocenie do minimum czasu dalsze
odsprzedazy towardw lub produktéw powstatych z recyklingu.

Nie mozna jednak wykluczyé¢, iz zmiany kurséw walutowych mogg wptyngé 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 rozliczen walutowych,

umocnienie ztotego moze pogorszy¢ wyniki finansowe Emitenta.

d. Ryzyko wzrostu stép procentowych

Grupa ELEMENTAL jeststrong umow kredytowych ileasingowych opartych o zmienne stopy procentowe.
W zwigzku z tym narazona jest na ryzyko zmian stép procentowych zaréwno w odniesieniu do
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posiadanych kredytow, jak rowniez w przypadku zaciggania nowego lub refinansowania istniejgcego
zadfuzenia. Ewentualny wzrost stép procentowych moze spowodowaé wzrost kosztow finansowych
Grupy ELEMENTAL, a tym samym negatywnie wptyng¢ na osiggane przez nig wyniki finansowe.

e. Ryzyko otoczenia konkurencyjnego

Grupa ELEMENTAL jestjednym z najwiekszych podmiotéw funkcjonujacych 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¢ umacnianiaw przysztosciich pozycji rynkowej, np. wskutek przejec¢ innych przedsiebiorstw i/lub
poczynienia przez nie znaczacych inwestycji. Nie mozna takze wykluczy¢ pojawienia sie nowych
podmiotéow mogacych prowadzi¢ dziatalnos¢ konkurencyjng w stosunku do Grupy ELEMENTAL. Ponadto,
ewentualne zmiany prawa podatkowego dotyczace obrotu metalami niezelaznymi, dostosowujgce polskie
przepisy do tych obowigzujacych w Unii Europejskiej mogg spowodowad zwiekszenie zainteresowania
polskimrynkiem ze strony podmiotéw zagranicznych, codla spétek z Grupy ELEMENTAL moze w réwnym
stopniustanowic zagrozenie, jakiszanse.

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

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

Dziatalnos$¢ Emitenta oraz spotek tworzacych Grupe ELEMENTAL umiejscowiona jestw Scisle okreslonym
otoczeniu prawnym, ktére podlega czestym zmianom. Dla dziatalnosci Grupy ELEMENTAL istotne sg
zwtaszcza regulacje dotyczace zbierania, wytwarzania i odzysku odpaddw, prawa ochrony srodowiska,
prawa podatkowego, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa handlowego oraz prawa
budowlanego. Kazdorazowa zmiana przepiséw prawa powszechnie obowigzujacego moze mieé
niekorzystny wptyw na funkcjonowanieorazdziatalnos¢ Grupy ELEMENTAL.

Szczegdlnie istotne dla Grupy ELEMENTAL mogg by¢ zmiany przepiséw zwigzanych z ochrong srodowiska.
Ich zmiana moze wymusié na Emitencie orazspétkach z Grupy ELEMENTAL konieczno$¢ zmiany technol ogii
wykorzystywanej w procesach recyklingu metali niezelaznych znajdujacych sie w zuzytym sprzecie
elektrycznym oraz elektronicznym, w szczegdlnos$ci poniesienie znacznych naktadoéw finansowych na
modernizacje lub wymiane wykorzystywanych obecnie linii technologicznych, co moze mie¢ negatywny
wptyw na wysokosé jej wynikéw finansowych.

g. Ryzyko zwigzane z tzw. ,szarg strefy”

Spotki tworzace Grupe ELEMENTAL prowadza dziatalnos¢ w branzy, w ktérej istotna czesé podmiotéw
prowadzi dziatalno$¢ nie posiadajac stosownych zgdd oraz zezwolen, tworzac tzw. ,szarg strefe”.
Podmioty dziatajace z naruszeniem prawa, w ramach szarej strefy, ponoszg znacznie nizsze koszty
dziatalnosci, stanowigc tym samym nieuczciwa konkurencje dla podmiotéw dziatajgcych wsposéb zgodny
z obowigzujgcym prawem, posiadajgcych stosowne zezwolenia i spetniajgcych okreslone prawem
wymogi. Koniecznos$¢ faktycznego konkurowania na rynku z podmiotami, ktérych baza kosztowa jest na
znacznie nizszym poziomie, powoduje obnizenie marzy podmiotdw dziatajagcych w sposdéb legalny,
wymuszajac jednoczesnie maksymalng efektywnos¢ kosztowa. Zwiekszaniesie obszaru szarej strefy moze
wptyngé negatywnie na wyniki finansowe Grupy ELEMENTAL, przy czym w ocenie Emitenta w diuzszym
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okresieczasuudziatszarej strefy w rynku bedzie malat. Szara strefa powodowa¢ bedzie takze utrudnienia
dziatalnosci konkurentéw Grupy ELEMENTAL charakteryzujacych sie nizszg efektywnoscia kosztowa.

Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscia Emitenta

a.

Ryzyko utraty kluczowej kadry

Efektywnos¢ dziatalnosci Emitenta oraz spotek z Grupy ELEMENTAL jest wysoce uzalezniona od
doswiadczenia kadry zarzadzajacej oraz pracownikéow dziatu handlowego. Nagta i niezaplanowana
redukcja personalna mogtaby w negatywny sposéb wptyngé na biezgcy dziatalnos$é oraz na wyniki
finansowe osiggane przez Grupe ELEMENTAL w przysztosci. W celu zapobiezenia utracie kluczowych
pracownikédw Emitent stara sie stworzyé odpowiednie warunki pracy, oferujagc jednoczesnie
konkurencyjny poziom wynagrodzen, oparty na efektach i zaangazowaniu pracownikéw. Czes¢ z
kluczowych pracownikéw Emitenta i spdtek z Grupy ELEMENTAL jest jednocze$nie akcjonariuszami
Emitenta, co pozytywnie przekfada sienaich zaangazowaniew rozwéj Emitenta.

Ryzyko zwigzane z utrzymaniem odpowiedniego poziomu kapitatlu obrotowego

Dziatalnos¢ Grupy ELEMENTAL na rynku hurtowego obrotu metalami niezelaznymi oraz recyklingu
wymaga zaangazowania znaczacego kapitatu obrotowego na potrzeby dziatalnosci operacyjnej. Ryzyko to
nalezy rozpatrywaé w dwodch aspektach. Po pierwsze utrzymanie odpowiedniego poziomu kapitalu
obrotowego wymaga zewnetrznych zrddet finansowania w tym gtéwnie w formie kredytéw bankowych
lub obligacji. Po drugieistotnym czynnikiem wptywajacym na poziom kapitatu obrotowego jest terminowe
wywigzywanie sie odbiorcow z zobowigzan wobec Grupy ELEMENTAL.

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

Ryzyka nieprzewidzianych zdarzern mogacych zakiécié normalny tok funkcjonowania zaktadu

Dziatalno$¢ zaktaddw prowadzonych w ramach przedsiebiorstw spétek z Grupy ELEMENTAL moze zostaé
zaktécona przez szereg trudnych do przewidzenia zdarzen, takich jak wypadki przy pracy, zdarzenialosowe
i kleski zywiotowe (pozar, zalanie), czy tez awarie, zniszczenia lub utraty rzeczowego majatku trwatego, w
tym instalacji. W przypadku zaistnienia takich zdarzen moze wystapi¢ czasowe wstrzymanie procesoéw
przetworczych, co w konsekwencji moze przejsciowo doprowadzi¢ do braku terminowej realizacji dostaw
do odbiorcéw Grupy ELEMENTAL lub konieczno$ci wstrzymania nabycia materiatdw przetwarzanych w
danej instalacji. Spotki z Grupy ELEMENTAL podejmujag dziatania w celu zminimalizowania ryzyka
wystgpienia niekorzystnych zdarzen, w szczegdlnosci prowadzac dziatalnos$¢zgodnie z przepisami prawa i
posiadanymi pozwoleniami oraz zezwoleniami, zapewniajgc pracownikom miejsca pracy spetniajace
obowigzujgce normy w zakresie bezpieczenstwa i higieny pracy, czy tez zapewniajgc szybka reakcje
serwisu producentéw instalacji. Niemniej jednak zdarzen takich nie mozna wykluczy¢, a ich zaistnienie
moze negatywnie wptyna¢ na poziom sprzedazy produktéw oraz na osiggane przez Grupe ELEMEN TAL
wyniki finansowe.

Ryzyko zmian technologicznych zwigzanych z odzyskiem odpadéw

Rozwigzania technologiczne i techniczne na rynku odzysku odpaddéw podlegajg procesowi ciggtego
doskonalenia. Spotki z Grupy ELEMENTAL stosujg w swojej dziatalno$ci najlepsze dostepne techniki,
dokonaty inwestycji w nowe i zaawansowane technologicznie instalacje w celu zapewnienia szybkiego i
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efektywnego przetwarzania odpaddw. Istnieje jednak ryzyko zmian stosowanych technologii oraz
pojawienie sie bardziej efektywnych metod realizacji proceséw przetwarzania odpadéow. Mozliwosé
wystgpienia znaczacych zmian w zakresie rozwigzan technologicznych i technicznych stosowanych w
branzy mogtaby wywrze¢ negatywny wptyw na poziom konkurencyjnosci Grupy ELEMENTAL, a tym
samym wptyna¢ na osiaggane przez nig wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju.

e. Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska

Spotki z Grupy ELEMENTAL, prowadzac dziatalnos$¢ w zakresie zbierania oraz recyklingu odpaddw,
zobowigzane s3 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 okreélonych w przepisach Prawa Ochrony Srodowiska, a takze niedochowanie przez
ktéras ze spdtek wechodzacych w sktad Grupy ELEMENTAL wymogdw lub razgce przekroczenie warunkow
posiadanych pozwolen i zezwolen moze skutkowaé niemoznoscia dokonywania obrotu odpadami oraz
recyklingu odpaddw. Spotki z Grupy ELEMENTAL rygorystycznie przestrzegajg warunkdéw okre$lonych w
uzyskanych pozwoleniach i zezwoleniach. Wyniki kontroli przeprowadzanych przez wiasciwe organy nie
wykazaty istotnych nieprawidtowosci w prowadzeniu dziatalnosci przez Emitenta oraz spétki z Grupy
ELEMENTAL, a ewentualne zalecenia pokontrolne sg przez ich adresatéw niezwtocznie realizowane.
Emitent orazspotki wchodzace w sktad Grupy ELEMENTAL, przyktadajaszczegdlng uwage, aby prowadzé
dziatalnos¢wzgodziezobowigzujgcym prawem, sledzac na biezgco pracelegislacyjnezwigzanez obrotem
odpadami oraz recyklingiem w Polsce i Unii Europejskiej. Nalezy jednak wskaza¢, iz w przypadku
stwierdzenia przez wiasciwe organy naruszenia warunkdéw decyzji istnieje ryzyko utraty przez spétki z
Grupy ELEMENTAL posiadanych pozwolen lub zezwolen.

Nie mozna rowniez wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z niekontrolowang emisjg substancji szkodliwych do
Srodowiska, ktora moze nastgpi¢ w szczegdlnosci w wyniku awarii instalacji. W zaleznosci od przyczyn
takiego zdarzenia istnieje ryzyko natozenia na spétke z Grupy ELEMENTAL obowigzku usuniecia skutkéw
awarii, co wigza¢ sie moze z koniecznoscig poniesienia znacznych kosztéw, a takze potencjalng
mozliwos$cig utraty posiadanych zezwolen lub pozwolen.

f. Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia organizacji ekologicznych

Organizacje ekologiczne dziatajgce w celu ograniczenia niekorzystnego oddziatywania na srodowisko majg
prawo uczestniczy¢é w postepowaniach, ktérych przedmiotem jest sposéb wptywu na $rodowisko
naturalne, czy tez lokalizacja inwestycji moggcych na nie oddziatywaé. Dziatalno$¢ tych organizacji
spotecznych moze utrudnié¢ lub przedtuzyé postepowania prowadzace do uzyskania przez spotki z Grupy
ELEMENTAL niezbednych pozwolen i zezwolen. Elemental i spétki zGrupy ELEMENTAL podejmujg wszelkie
mozliwe dziatania, aby zapewni¢ mozliwie najmniejsze negatywne oddziatywanie na srodowisko instalacji
oraz urzadzen wykorzystywanych w dziatalnoscispodtek z Grupy ELEMENTAL. Ponadto, wszelkie dziatania
sgpodejmowane w sposdb zapewniajacy zgodnos¢ z przepisami Prawa Ochrony Srodowiska oraz regulagji
dotyczacych odzyskiwania i sktadowania odpadow.

g. 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. transakcji, co
mogtoby skutkowa¢ wzrostem zobowigzan podatkowych, a tym samym mogtoby mieé negatywny wptyw

na dziatalnosé, sytuacjefinansowai wyniki.
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h. Ryzyko zwigzane z transakcjami zawieranymi pomiedzy spotkami z Grupy ELEMENTAL

W ramach procesu budowy grupy kapitatowej Elemental Holding oraz spdétki nalezace do Grupy
ELEMENTAL dokonujg transakcji, ktérych przedmiotem jest akwizycja lub zbycie akcji lub udziatéw w
podmiotach gospodarczych. W toku przygotowania takich transakcji, w celu zapewnienia optymalizagji,
takze pod wzgledem obcigzen podatkowych biezacej dziatalno$ci Grupy ELEMENTAL, Emitent jako spdtka
holdingowa, a takze spétki nalezagce do Grupy ELEMENTAL, dokonujg miedzy sobg transakcji, ktorych
przedmiotem jest w szczegdlnos$ci przeniesienie akcji lub udziatdéw w spodtkach nalezacych do Grupy
ELEMENTAL lub innych podmiotach. Ponadto transakcje pomiedzy spdtkami z Grupy ELEMENTAL
dokonywane sg w ramach biezacej dziatalnosci operacyjnej oraz finansowej w celu uzyskania efektu
synergii i optymalizacji funkcjonowania grupy. Realizacja transakcji wewnatrz Grupy ELEMENTAL moze
stanowi¢ przedmiot weryfikacji przez organy podatkowe pod wzgledem powstawania oraz wysokosci
zobowigzan w zakresie podatku dochodowego oraz podatku od czynnosci cywilnoprawnych. Taka sytuacja
moze wigzacsiez 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, zobowigzan podatkowych nieuwzglednionych w planach
finansowych oraz w konsekwencji zmniejszenia prognozowanych wynikéw finansowych Emitenta lub
spoétek z Grupy ELEMENTAL.

i. Ryzyko zwigzane z umowami kredytowymi

Spotki z Grupy ELEMENTAL w ramach prowadzonej dziatalnosci korzystajg z kredytéw bankowych. Umowy
kredytowe przewiduja, ze w okre$lonych sytuacjach, stanowigcych przypadki naruszenia warunkéw
udzielenia kredytu, bank bedzie miat prawo zada¢ natychmiastowego sptacenia kredytu. Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka zaistnienia takich sytuacji, a takze ryzyka utraty zdolnos$ci obstugi zadtuzenia
wynikajgcego z zaciggnietych kredytéw, co uprawniatoby banki do postawienia kwoty niesptaconych
kredytow w stan natychmiastowej wymagalnosci. Konieczno$¢ natychmiastowej sptaty kredytu lub
kredytéw zaciggnietych przez spétki zGrupy ELEMENTAL miatoby istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacjefinansowgi wyniki Grupy ELEMENTAL.

j- Ryzyko zwigzane ze specyfikg spotki holdingowej

Spotka Elemental Holding petni w Grupie ELEMENTAL role spotki holdingowej, ktorej gtéwne aktywa
obejmuja udziaty w poszczegdlnych spotkach sktadajacych siena Grupe ELEMENTAL. Emitent ma funkcje
nadrzedng w zakresie organizacji, koordynacji oraz nadzoru nad dziatalnoscig operacyjng, handlowg i
finansowg spotek z Grupy ELEMENTAL. Emitent nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej umozliwiajacej
pozyskiwanie przychoddéwz innych Zzrédet 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 podmiotéow
podporzadkowanych i organizacji transferu srodkdéw pienieznych u tych podmiotéw, jak i pomiedzy
spotkami z Grupy ELEMENTAL.

k. Ryzyko zwiazane z postepowaniami podatkowymi i postepowaniami kontrolnymi organéw skarbowych
i organéw kontroli skarbowej

Elemental Holding oraz spodtki z Grupy ELEMENTAL doktadajg staran, aby prawidtowo stosowac przepisy
podatkowe, wykonywa¢ obowigzki podatkowe oraz realizowa¢ zobowigzania podatkowe i zobowigzania
zwigzane z innymi ciezarami publicznoprawnymi. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze postepowania
podatkowe lub kontrolne zostang zakoriczone wydaniem decyzji o okre$leniu zobowigzan podatkowych,
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ktére bedg niekorzystne dla spoétki zGrupy ELEMENTAL, co moze wynikac zaréwno z btednego rozliczenia

obowigzkéw podatkowych przez spétke z Grupy ELEMENTAL, jaktez przyjecia przez organy podatkowe

odmiennej wyktadni przepisow lub zmiany dotychczasowej wyktadni przepiséw prawa podatkowego.

Istnieje zatem ryzyko, zwigzane ze stwierdzeniem przez organy podatkowe istnienia po stronie Elemental

lub spdtki z Grupy ELEMENTAL zalegtosci wzaptaciezobowigzan podatkowych, ktére niesgznane na date

publikacji niniejszego sprawozdania, co moze wptyna¢ negatywnie na wyniki finansowe w przysztosci.

3. PREZENTACIJA SYTUACII FINANSOWEJ GRUPY ELEMENTAL HOLDING SA

3.1. Stanowisko Zarzadu co do mozliwosci zrealizowania wcze$niej publikowanych prognoz na

2017 rok.
Prognozy wynikow na rok 2017 niebyly sporzadzone.

3.2 Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskéw

i strat oraz rachunku przepltywéw pienieznych z

prezentowanego $rodrocznego sprawozdania finansowego oraz danych poréwnywalnych, przeliczonych na

EUR

Wyszczegdlnienie

za okres 01.01.-30.06.2017

za okres 01.01.-30.06.2016

PLN EUR PLN EUR

Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i

materiatow 677318 159466 447 661 102194
Koszt dziatalnoscioperacyjnej 651259 153331 417362 95 277
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 30 667 7220 33091 7 554
Zysk (strata) brutto 22 831 5375 31475 7 185
Zysk (strata) netto 20 829 4904 30740 7017
Zysk netto jednostki dominujacej 16 122 3796 30047 6 859
Liczba akcji wsztukach sredniowazona 170466 065| 170466 065| 170466 065| 170466 065
Zysk (strata) netto na akcjezwykta (zt/euro) 0,09 0,02 0,18 0,04

na dzien 30.06.2017

na dzien 30.06.2016

Aktywa trwate 371588 87919 295148 66 693
Aktywa obrotowe 314026 74 299 350451 79 198
Kapitatwtasny 457959 108354 385233 87048
Kapitatwtasnyjednostki dominujacej 447015 105765 370892 83 808
Zobowigzania dtugoterminowe 61294 14 502 156551 35375
Zobowigzania krotkoterminowe 166361 39361 103815 23 458
Wartos$c¢ ksiegowa na akcje (zt/euro) 2,62 0,62 2,18 0,49

za okres 01.01.-30.06.2017

za okres 01.01.-30.06.2016

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoscioperacyjnej -5 685 -1338 -3279 -749
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosciinwestycyjnej -35527 -8 364 -30 213 -6 897
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoscifinansowej 16 967 3995 63 168 14 420
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Srédroczny skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

01.01- 01.04- 01.01- 01.04 -
30.06.2017 30.06.2017 | 30.06.2016 | 30.06.2016
Przychody ze sprzedazyizrownane z nimi 677318 328311 447661 255447
Przychody netto ze sprzedazy ustugi produktéw 84 318 76 046 15 888 6 950
Zmiana stanu produktow zwiekszenia (+):zmniejszenia
) 3135 1982 2546 1533
Przychody netto ze sprzedazy towardow i materiatow 589 865 250283 429227 246 964
Koszty dziatalnosci operacyjnej 651259 319795 417362 239197
I. Amortyzacja 4351 2186 4452 2107
I1.Zuzycie materiatéw i energii 13441 7 633 12 025 6061
I11. Ustugi obce 13631 5267 11742 5487
IV. Podatki i optaty, w tym: 1231 687 865 390
V. Wynagrodzenia 15107 7 836 12 226 6433
VI. Ubezpieczenia spoteczneiinne §wiadczenia 3541 1899 2 829 1479
VIl. Pozostate koszty rodzajowe 2769 1399 2681 1468
VIII. Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 597188 292 888 370542 215772
Zysk (strata) na sprzedazy 26 059 8516 30299 16 250
Pozostate przychody operacyjne 5361 3297 4116 3060
Pozostate koszty operacyjne 753 676 1324 1163
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 30 667 11137 33091 18 147
Przychody finansowe 1000 696 2 256 1545
Koszty finansowe 8 836 4575 3872 1467
Zysk (strata)na dziatalnoscigospodarczej 22 831 7 258 31475 18 225
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
rozliczanych metodg praw wtasnosci 0 0 0 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 22 831 7 258 31475 18 225
Podatek dochodowy 2 002 776 735 102
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 20 829 6482 30 740 18123
Zysk (strata) z dziatalnoscizaniechanej 0 0 0 0
Zysk (strata) netto 20 829 6 482 30 740 18 123
Zysk(strata?przyplsana akcjonariuszom 4707 1886 693 637
niekontrolujgcym
Zysk.(stl.'ata) netto przypisana podmiotowi 16122 4596 30 047 17 486
dominujgcemu
0 0 0 0
Zysk (strata) netto najedng akcje (w zt)
Podstawowy za okres obrotowy 0,09 0,03 0,18 0,10
Rozwodniony za okres obrotowy 0,09 0,03 0,18 0,10
Zysk (strata) netto na jedng akcjez dziatalnosci
kontynuowanej (w z)
Podstawowy za okres obrotowy 0,09 0,03 0,18 0,10
Rozwodniony za okres obrotowy 0,09 0,03 0,18 0,10

Zysk (strata) netto najedng akcjez dziatalnosci
zaniechanej (w z4)
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SPRAWOZDANIEZARZADUZ DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALtOWEJ ELEMENTAL HOLDING SA
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

Srédroczne Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

01.01- 01.04- 01.01 - 01.04 -
30.06.2017 30.06.2017 30.06.2016 30.06.2016

2Zysk (strata) netto 20 829 6 482 30740 18 123
Zmiany w nadwyzce z przeszacowania

Zyski (straty) z tytutu przeszacowania sktadnikéw
aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy
Efektywna cze$¢ zyskow i strat zwigzanychz
instrumentami zabezpieczajacymi przeptywy srodkéw
pienieznych

Zyski (straty) aktuarialnez programéw okreslonych
Swiadczen emerytalnych

Rdznice kursowe z wyceny jednostek dziatajacych za
granica

Podatek dochodowy zwigzany z elementami
pozostatych catkowitych dochodéw

Suma dochodoéw catkowitych 19 255 6 152 31470 18 680
Suma dochoddéw catkowitych przypisana
akcjonariuszom niekontrolujacym

Suma dochodéw catkowitych przypadajaca na
podmiot dominujacy

-1574 -330 730 557

-4 707 -1 886 -694 -637

14 548 4266 30776 18 043

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA 30.06.2017 31.12.2016 | 30.06.2016
Aktywa trwate 371588 373216 295148
Rzeczowe aktywa trwate 90 768 91872 88 809
Aktywa niematerialne 306 276 329
Wartos¢ firmy 278924 247334 203335
Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 23140 845
Pozostate aktywa finansowe 29 8 829 566
Inwestycje w pozostate jednostki 1175 1174
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 313 376 803
Pozostate aktywa trwate 73 214 461
Aktywa obrotowe 314026 307578 350451
Zapasy 119237 94 609 89 888
Naleznosci handlowe 111132 119169 118324
Naleznosci ztytutu biezacego podatku dochodowego 195 927 1
Pozostate naleznosci 20 626 8621 8 435
Pozostate aktywa finansowe 3455 676 259
Pozostate aktywa 1293 1243 5723
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 58 088 82333 127818
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 3
AKTYWA RAZEM 685614 680794 645599
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PASYWA 2017-06-30  2016-12-31 2016-06-30
Kapitat witasny 457959 450323 385233
Kapitaty wiasne akcjonariuszy jednostki dominujqcej 447015 441922 370892
Kapitatzaktadowy 170466 170466 170466
Kapl.tafyza.pasowyz objecia udziatéw powyzej ceny 121708 121708 121708
nominalnej
Pozostate kapitaty 165449 124146 74 799
Kapitatz tytutu korekt konsolidacyjnych -26 391 -26 391 -26 391
Kapitatz roznic kursowych przejecia 16 122 50758 30 047
Zyski zatrzymane -339 1235 263
Wynik finansowy biezgcego okresu 10944 8401 14 341
Kapitat akcjonariuszy niekontrolujgcych 61294 80911 156551
Zobowigzanie ditugoterminowe 23543 41989 35374
Kredyty i pozyczki 28 087 28 342 110916
Pozostate zobowigzania finansowe 0 0 9873
Inne zobowigzania dtugoterminowe 305 331 136
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9239 9633 0
Inne zobowigzania diugoterminowe 120 129 252
Rezerwa na Swiadczenia emerytalnei podobne 0 487 0
Zobowigzania kréotkoterminowe 166361 149560 103 815
Kredyty i pozyczki 60 831 32 404 45 694
Pozostate zobowigzania finansowe 39962 51348 4168
Zobowigzania handlowe 47 135 47 027 45718
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 854 624 29
Pozostate zobowigzania 14 441 12501 6 436
Rozliczenia miedzyokresowe 816 0 0
Rezerwa na $wiadczenia emerytalnei podobne 736 576 697
Pozostate rezerwy 1586 5080 1073
PASYWA RAZEM 685614 680794 645599
Wartos¢ ksiegowa na akcje (w zt) 2,69 2,59 2,18
3.3 Kapitat obrotowy netto.
Wyszczegélnienie 2017-06-30 2016-12-31 2016-06-30
Kapitat obrotowy netto=majatek
obrotowy -zobowigzania biezace 147665 158018 246636
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za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

3.4 Analiza wskaznikowa wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej Elemental Holding.

Wskazniki efektywnosci dziatania

Wyszczegélnienie 2017-06-30 2016-12-31 2016-06-30
Cykl rotacji naleznosci(naleznosci z
tytutu dostaw i ustug/przychody ze 30 dni 43 dni 48 dni
sprzedazy brutto )*ilos¢ dni
Cykl rotacji zobowiazan(zobowigzania z
tytutu dostaw i ustug/przychody ze 13 dni 17 dni 19 dni
sprzedazy brutto)*ilos¢ dni
Cykl rotacji zapaséw(Zapasy/przychod
v J. f ,,( .p yiprey y 32 dni 34 dni 37 dni
ze sprzedazy)*ilos¢ dni
Wskaznik ptynnosci
WyszczegélInienie 2017-06-30 2016-12-31 2016-06-30
Wskaznik biezacej ptynnosci (aktywa
obrotowe/zobowigzania 1,9 2,1 3,4
krétkoterminowe)
Wskaznik ptynnosci Il (aktywa
obrotowe-zapasy/zobowigzania 1,2 1,4 2,5
krétkoterminowe)
Wskazniki rentownosci
Wyszczegdlnienie 2017-06-30 2016-12-31 2016-06-30
Rentownosc sprzedazy brutto (zysk
3,37% 5,72% 7,03%
brutto/przychody ze sprzedazy)*100%
Rentownosc sprzedazy netto (zysk
. 3,08% 5,49% 6,87%
netto/przychody ze sprzedazy)*100%
Rentownosc aktywow ogotem (zysk netto
i 6,64% 8,14% 8,94%
(LTM)/aktywa ogdtem)*100%
Rentownos¢ aktywow operacyjna (zysk
Y peracyjna (zy 8,72% 9,14% 9,33%

operacyjny (LTM)/aktywa ogdtem)*100%

LTM =za ostatnie12 miesiecy
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Komentarz Zarzadu do wynikéw finansowych

W pierwszym potroczu 2017 roku Grupa Elemental Holding osiggneta przychody ze sprzedazy na
poziomie 677 318 tys. zt. Co byto warto$cig wyzszg anizeli przychody osiggniete w analogicznym okresie 2016
roku (o 51%). Na wzrost przychoddéw wptyw miato witgczenie do konsolidacji nowych spétek (akwizycje z korica
2016 roku) orazorganiczny wzrost w pozostatych spotkach Grupy.

W pierwszym poétroczu Grupa Elemental Holding odnotowata pogorszenie wynikow finansowych na kazdym
poziomie poczawszy od zysku na sprzedazy poprzez wynik EBITDA, wynik operacyjny po zysk netto. Zestawienie
zmian przedstawiono w ponizszej tabeli.

01.01-30.06.2017 | 01.01-30.06.2016 zmiana
procentowa
Przychody ze sprzedazy 677 318 447 661 51%
Zysk (strata) na sprzedazy 26 059 30299 -14%
Rentownos¢ na sprzedazy 3,8% 6,8%
EBIT 30 667 33091 -7%
Rentownos¢ EBIT 4,5% 7,4%
EBITDA 35018 37 543 -7%
Rentownos$¢ EBITDA 5,2% 8,4%
Zysk netto 20 829 30740 -32%
Rentownos$¢ netto 3,1% 6,9%

Na spadek rentownosci wptyw miato tacznie kilka czynnikéw. W segmencie hurtowego handlu metalami
niezelaznymi gtéwnym czynnikiem pogorszenia rentownosci byta zmiennos¢ cen gtdwnych metali (miedzi
i aluminium). Ceny metali wyrazone w PLN spadaty w drugim kwartaleroku powodujgc zawirowania po stronie
podazy surowcodw, co przy statych kosztach utrzymanie organizacji powodowato spadek osigganych marz. W
sektorze zuzytych katalizatorow samochodowych nastgpita reakcja istotnych konkurentdw zwigzana
z uzyskaniem przeze spotki z Grupy coraz wiekszych wolumendw i wiodacego udziatu w rynku. Spétki dotychczas
pozyskujace ten materiat walczgc o utrzymanie rynku zaczety wywierac presje na ceny zakupu co doprowadzito
to spadku rentownosci tego rodzaju dziatalnosci. Jednoczesnie w opinii Zarzadu struktura kosztowa spodtek z
Grupy kapitatowej Elemental Holding jest duzo korzystniejsza (nizsze koszty state, brak znaczacych kosztéw
finansowych zwigzanych zinwestycjami w nieruchomosci) niz gtéwnych zachodnioeuropejskich konkurentéw, co
powoduje, ze przy wyzszych cenach zakupu spoétki z Grupy nadal sg rentowne, a podmioty konkurencyjne notuja
straty. W ocenie Zarzadu utrzymanie obecnych cen zakupu jest krétkotrwatym zjawiskiem, ktére bedzie
stopniowo niwelowane przez podmioty konkurujgce ze spdtkami z Grupy wtasnie przez réznice w poziomach
kosztow.

Na pogorszenie wynikéw na poziomienetto miaty wptyw gtéwnie niezrealizowanerdznice kursowe zwigzane z
wyceng sald nalezno$ciw USD i w EUR.
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SPRAWOZDANIEZARZADUZ DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALtOWEJ ELEMENTAL HOLDING SA
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

4. AKCJE | KAPITAL ZAKLADOWY ELEMENTAL HOLDING SA.

KapitatZaktadowy Elemental Holding na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien przekazania raportu wyglada

nastepujaco:

Kapitat zakltadowy - struktura

Kapitat zaktadowy Elemental Holding SA na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego jest w
catosci optaconyi dzieli siena 170 466 065 akcji zwyktych na okaziciela o warto$ci nominalnej 1,00 (jeden ztoty)

kazda.

Struktura akcjonariatu Emitenta zostata przedstawiona w ponizszej tabeli:

. " A . . Wartosé Liczba gloséw Sposéb pokrycia
Seria akgcji Rodzaj akgji Liczba akgji o na \I%IZA P kapi':aiuy
A Na okaziciela 100.000 1,00 PLN 100.000 | Wktad pieniezny
B Na okaziciela 40.000.000 1,00 PLN 40.000.000 - V\./kfad
niepieniezny
C Na okaziciela 23.270.833 1,00 PLN 23.270.833 - V\.kaad
niepieniezny
D Na okaziciela 25.126.984 1,00 PLN 25.126.984 . V\./k,.‘ad
niepieniezny
E Na okaziciela 1.000.000 1,00 PLN 1.000.000 Wktad pieniezny
F Na okaziciela 6.883.329 1,00 PLN 6.883.329 Wktad pieniezny
G Na okaziciela 3.287.000 1,00 PLN 3.287.000 Wktad pieniezny
H Na okaziciela 1.837.581 1,00 PLN 1.837.581 Wkitad pieniezny
| Na okaziciela 1.658.000 1,00 PLN 1.658.000 Wktad pieniezny
J Na okaziciela 512.040 1,00 PLN 512.040 Wktad pieniezny
K Na okaziciela 1.626.500 1,00 PLN 1.626.500 Wkfad pieniezny
L Na okaziciela 11.688.800 1,00 PLN 11.688.800 Wktad pieniezny
M Na okaziciela 24.500.000 1,00 PLN 24.500.000 Wkitad pieniezny
N Na okaziciela 13.333.334 1,00 PLN 13.333.334 Wkitad pieniezny
0 Na okaziciela 3641664 1,00 PLN 3641664 Whktad pieniezny
P Na okaziciela 12.000.000 1,00 PLN 12.000.000 Wkfad pieniezny
RAZEM 170.466.065 170.046.065
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Wedtug stanu na dzien 30.06.2017 r. akcjonariuszami posiadajgcymi istotny udziat gloséw na Walnym
Zgromadzeniu byli:

Akcjonariusz Liczba akcji % kapitatu Liczba gtosow % gtosow
akcyjnego
Altus TFI SA 44 691258 26,22% 44 691258 26,22%
EVF | Investments S.a.r.l. 15714712 9,22% 15714712 9,22%
Nationale-Nederlanden PTE SA 22 027597 12,92% 22 027597 12,92%
Aviva Investors Poland TFI SA 10717311 6,29% 10717311 6,29%
Pozostali 77 315187 45,35% 77 315187 45,35%
Razem 170466 065 100,00% 170466 065 100,00%

Zestawienie stanu posiadania akcji Elemental Holding SA przez osoby zarzadzajace i nadzorujace.

Na dzien publikacji Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Elemental Holding SA nie byli w posiadaniu akgcji z
wyjatkiem Prezesa Zarzadu Pawta Jarskiego, ktdry bezposrednio posiadat100 000 akcji Elemental Holding SA.

5. POZOSTALE INFORMACIE

5.1 Istotne postepowaniatoczace sie przed sagdem, organem wtasciwym dla postanowien
arbitrazowych lub organem administracji publicznej.

W pierwszym poétroczu 2017 roku przed sadem, organem wiasciwym dla postepowan arbitrazowych, ani tez
przed organami administracji publicznej nie prowadzono zadnych postepowan dotyczacych zobowigzan,
wierzytelnosci Elemental Holding SA lub innych spétek z Grupy Elemental, ktérych jednorazowa lub taczna
wartos¢ stanowityby co najmniej 10% kapitatdéw wiasnych Elemental Holding SA.

5.2 Pozostate istotne informacje w prezentowanym okresie

Rozpoczecie inwestycji majacej na celu budowe linii samplingowej do ukfadéw drukowanych w zakitadzie
w Bydgoszczy.

W okresie sprawozdawczym Emitent rozpoczat inwestycje polegajaca na rozbudowie i modernizacji zaktadu w
Bydgoszczy, prowadzonego dotychczas przez Terra Recycling spotka z ograniczong odpowiedzi alnoscig spoétka
komandytowa. Sformalizowanie inwestycji nastgpito w dniu 10 lutego 2017 roku poprzez podpisanie umowy
inwestycyjnej. Gtéwnym celem inwestycji jestrozbudowa zaktadu i uruchomienieliniisamplingowej do uktaddéw
drukowanych. taczna warto$¢ inwestycji szacowana jest na kwote okoto 36 min. zt. W zakresie realizacji
inwestycji jestdostarczenie srodkéw materialnych jaki know — how niezbednego do funkcjonowania zaktadu.
W ramach realizacji procesu inwestycyjnego, w dniu 12 kwietnia 2017 roku — podmiot z Grupy Kapitatowej
Emitenta (Finex Sicav SIFS.A. — Private Equity VIII) nabyt50% udziatow w spdfce prowadzacej inwestycje. W dniu
29 maja 2017 roku Emitent podpisataneks do umowy inwestycyjnej z dnia 10 lutego 2017 roku, zakfadajacy
zmianieterminu realizacjiinwestycjiz31 lipca2017 roku na 31 pazdziernika 2017 roku. Ponadto réwniez w dniu
29 maja 2017 roku podmiot zalezny od Emitenta (Finex SicavSIFS.A. —Private Equity VIII) nabyt25% udziatéw w
spotce prowadzacej inwestycje, osiggajac tym samym prog 84,1% udziatéw w spdtce. Informacje o powyzszej
inwestycji byly przedmiotem raportéw biezacych Emitenta nr 5/2017 z dnia 10 lutego 2017 roku, 13/2017 z dnia
13 kwietnia 2017 roku i 29/2017 z dnia 29 maja 2017 roku.
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Zawarcie umowy nabycia 48,8% udziatow spétki UAB ,,EMP Recycling”

W dniu9 maja 2017 roku Elemental Holding S.A. zawart umowe nabycia 24.612 udziatéw w UAB ,,EMP Recycling
z siedzibgw Galinés vil., Litwa stanowigcych 48,8% kapitatu zaktadowego Spotki. Przedmiotowa umowa zawarta
zostata w wykonaniu Put Option, na warunkach okre$lonych w umowie wspélnikéw z dnia 26 marca 2014 roku,
zawartej pomiedzy Elemental Holding,spdtkg UAB ,EMP Recycling”i jej wspolnikami,tj. Almontasem Kybartas i
Jorika Kybartiené, o zawarciu ktérej Emitent informowat w raporcie biezgcym 21/2014 z dnia 27 marca 2014
roku. Przejscie wtasnosci przedmiotowych udziatéw nastgpitow dniu5 lipca 2017 roku tj. po dniu bilansowym, o
czym Emitent poinformowatw raporcie biezgcym nr 36/2017 z dnia 6 lipca 2017 roku. W dniu 4 sierpnia 2017
roku Emitent wykupit pozostatg czesé udziatéw w spoétce UAB ,,EMP Recycling” osiggajac jednocze$nie 100%
udziatw kapitalezaktadowym podmiotu.

Objecie certyfikatow inwestycyjnych w FINEX SICAV SIF SA - Private Equity VII

Dnia 17 lutego 2017 r. wszystkie jednostki uczestnictwa alternatywnego funduszu inwestycyjnego dziatajgcego
na prawach Wielkiego Ksiestwa Luksemburga, ktére zostaty objete przez Elemental Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety zostaty przeniesione na Elemental Holding SA.

W wyniku dokonanej zmiany, zwigzanej z planowang likwidacjg Elemental Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego, doszto do uproszczenia struktury organizacyjnej Emitenta, a w konsekwencji do optymalizacji
proceséw zarzadzania w Grupie Kapitatowej, a takze zmniejszenia kosztow.

5.3 Istotne zdarzenia po dniu bilansowym.

W dniu 30 czerwca 2017 r. Emitent podpisatzJX Nippon Mining & Metals Corporation zsiedzibgw Tokyo, Japonia
(dalej: "JXNMM") aneks do porozumienia ("Memorandum of Understanding"), w sprawie wymiany informacji i
mozliwos$ci wspotpracy wzakresie recyklingu ptytek drukowanych (printed circuitboard) (dalej:"PCB"), o ktérym
Emitent informowat w raporciebiezagcym 1/2016 z dnia 11 stycznia 2016r., raporcie biezagcym 20/2016 z dnia 1
lipca 2016 r.orazraporcie biezacym2/2017 z dnia 11 stycznia 2017 r. Na mocy zawartego aneksu Memorandum
of Understanding przewidujace wymiane informacji i ustalenie mozliwosci wspdtpracy w odniesieniu do
recyklingu PCB przy uzyciu wyspecjalizowanych instalacji posiadanych przez Emitenta lub jego spotki zalezne, w
szczegolnosci wzakresie technologii, linii samplingowych oraz przetwarzania, testowania i sprzedazy PCB, zostato
przedtuzone o pét roku. Memorandum of Understanding obowigzuje do dnia 31 grudnia 2017 r.

W dniu5lipca 2017 r.Zarzad Emitenta poinformowat w nawigzaniu do raportu biezagcego 26/2017 zdnia 9 maja
2017 r., w ktérym Emitent informowat o zawarciu umowy nabycia 24 612 (dwudziestu czterech tysiecy szesciuset
dwunastu) udziatéw w spotce zaleznej pod firmg UAB "EMP Recycling" zsiedzibg w Galinés, okreg Wilenski, Litwa,
podaje do publicznej wiadomosci, ze w zwigzku z realizacjg warunkéw transakcji, w wyniku dokonania
odpowiednich zapiséw na rachunkach papieréow wartosciowych, w dniu 5 lipca 2017 r. przeszta na Spodtke
witasnosé ww. udziatéw. Tym samym Emitent stat sie wspdlnikiem posiadajacym 99,8% udziatéw w spdice UAB
"EMP Recycling. W dniu 4 sierpnia 2017 roku Emitent wykupit pozostatg czes$¢ udziatow w spotce UAB ,,EMP
Recycling” osiggajac jednocze$nie 100% udziatw kapitale zaktadowym podmiotu.

W dniulllipca2017r.,Spotka otrzymata od EVF | Investments S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu orazEnterprise
Venture Fundl, L.P. zsiedzibg w Grand Cayman, Cayman Island, zawiadomienie ztozone na podstawie art. 69 ust.
1 pkt 2) oraz art. 69a ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych w ktérym
poinformowano o zbyciu przez wyzej wymienione podmioty 15 714 712 akcji Emitenta.

W dniu 12 lipca 2017 r., Spotka otrzymata od MetLife Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. z siedzibg w
Warszawiezawiadomienie ztozone na podstawie art. 69 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
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i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych o zwiekszeniu posiadaniaakcji Emitenta w dniu 6 lipca 2017 r.

W dniu 5 wrzesnia 2017 roku Emitent zawart list intencyjny, ktérego przedmiotem jest okreslenie zasad i
warunkoéw nabycia przez Emitenta pakietu kontrolnego holenderskiej spétki z branzy przetwarzania zuzytych
katalizatorow samochodowych. Proces negocjacyjny zaktada w pierwszej kolejnosci przeprowadzenie przez
Spoétke prawnego, finansowego i podatkowego due diligence, ktérego rezultaty rzutowac majgna dalszy przebieg
rozméw oraz przeprowadzenie Transakcji. Strony LOI ustanowity na okres sze$ciu miesiecy od daty jego
podpisania, wytgcznos¢ dla Emitenta na prowadzenie negocjacji w sprawie objetej LOI oraz termin realizacji
Transakcjiniepdzniej nizdo dnia 1 stycznia 2018 roku. Spétka, ktdrej udziaty majg by¢ przedmiotem Transakgji,
jest na rynku holenderskim wiodacym przedsiebiorstwem specjalizujagcym sie w recyklingu zuzytych
katalizatoréw samochodowych oraz ztomu elektroniki, generujac przychody na poziomie 16 min EUR rocznie.
Przedmiotowa spdtka zlokalizowana jest w centralnej czesci Holandii, posiada profesjonalny zaktad recyklingu,
wyposazony w liniedo demontazu, separacji, cieciai mieleniaodpaddw orazdiagnostyki monolitu ceramicznego
i frakcji elektronicznych. Sieé zakupowa spétki obejmuje Kraje Beneluksu.

W dniu 15 wrze$nia 2017 r. Emitent poinformowat, iz w zwigzku z zapadalnoscigwdnia 17 pazdziernika 2017r.
obligacjiserii D wyemitowanych przez Spotke, o emisji ktérych Emitent informowat raportem biezagcym 46/2014
zdnia 16 pazdziernika 2014 r., podjat w dniu 14 wrzesnia 2017 r. decyzje o wdrozeniu programu emisji obligacji
do kwoty nie wiekszej niz 40000 000,00 zt. W dniu 15 wrze$nia 2017 r. Rada Nadzorcza Emitenta wyrazita zgode
na zawarcie umowy programu emisji obligacji do powyzszej kwoty orazemisjew jej ramach jednej lub kilku serii
obligacji.

Oswiadczenie Zarzagdu odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych dokonujacego badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dnia 23 maja 2017 roku Zarzad Elemental Holding SA podpisat z Grant Thornton Polska z ograniczong
odpowiedzialnoscig spotka komandytowa umowe na badanie jednostkowego sprawozdania finansowego oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej, sporzadzonej za okres od 01 stycznia 2017 r.
do 30 czerwca 2017 r.

Oswiadczenie Zarzagdu odnosnie przyjetych zasad rachunkowosci

Zarzad Elemental Holding SA potwierdza, ze zgodnie z jego najlepszg wiedzg sprawozdanie finansowe i dane
porownywalne sporzgdzone zostaty zgodniez obowigzujacymi zasadami rachunkowosci, oraz, ze odzwierciedlajg
w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowg Grupy Kapitatowej Elemental Holding SA
oraz jej wynik finansowy oraz ze pdtroczne sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej emitenta zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnieé oraz sytuacji grupy kapitatowej emitenta, w tym opis podstawowych
zagrozen iryzyka;.
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Zatwierdzenie do publikacji
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Elemental Holding SA za okres 6 miesiecy zakorczony 30.06.2017 roku
zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spotki w dniu 29 wrzesnia 2017 roku.

Podpisy wszystkich cztonkéw zarzadu

Pawet Jarski - PREZES ZARZADU

MichatZygmunt - WICEPREZES ZARZADU,

Anna Kostro— CZLONEK ZARZADU

Marta Rutkowska — CZLONEK ZARZADU
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