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Dla Akcjonariuszy Elemental Holding S.A.
Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego rocznego sprawozdania finansowego Elemental Holding S.A. (Spdétka)
z siedzibg w Grodzisku Mazowieckim, przy ul. Traugutta 42a, na ktére skfada sie sprawozdanie z sytuacji
finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2017 roku, rachunek zyskow i strat, sprawozdanie z catkowitych
dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wkasnym, sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok
obrotowy od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku, informacje dodatkowe o przyjetych zasadach
rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Spotki za roczne sprawozdanie finansowe

Zarzad Spoiki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, rocznego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej
oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa a takze statutem Spotki. Zarzad Spoiki jest réwniez
odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za niezbedng dla sporzadzenia rocznego sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawag z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz.U. z 2018 roku poz. 395 z
pbézniejszymi zmianami) (Ustawa o rachunkowosci) Zarzad oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki sg
zobowigzani do zapewnienia, aby roczne sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane

w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

JesteSmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii 0 tym rocznym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.
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Badanie rocznego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

e ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 roku poz. 1089) (Ustawa o biegtych rewidentach),

¢ Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwatg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 roku z
pbzniejszymi zmianami w zwigzku z uchwatg nr 2041/37a/2018 z dnia 5 marca 2018 roku oraz

e rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku
w sprawie szczegotowych wymogow dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajagcym decyzje Komisji 2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158 z
27.05.2014, str. 77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11.06.2014, str. 66) (Rozporzadzenie 537/2014).

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania
w taki sposéb, aby uzyska¢ wystarczajgca pewnosé, ze roczne sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego
znieksztatcenia.

Celem badania jest uzyskanie wystarczajgcej pewnosci co do tego, czy roczne sprawozdanie finansowe jako
catos¢ zostato sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych oraz nie zawiera
istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawozdania niezaleznego
biegtego rewidenta zawierajgcego naszg opinie. Wystarczajgca pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnoéci, ale
nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje
istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na decyzje
gospodarcze uzytkownikdéw podjete na podstawie tego rocznego sprawozdania finansowego. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia powstatego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia
istotnego znieksztalcenia powstatego na skutek btedu, poniewaz moze obejmowac zmowy, fatszerstwo, celowe
pominiecia, wprowadzanie w btad lub obejscie kontroli wewnetrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa

i regulacji, nie tylko tego bezposrednio wplywajgcego na roczne sprawozdanie finansowe.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzgcych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien w
rocznym sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu biegtego rewidenta, w tym od
oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia rocznego sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub
btedem. Dokonujgc oceny tego ryzyka biegty rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej

w zakresie dotyczgcym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Spétke rocznego sprawozdania finansowego,
w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okoliczno$ciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na
temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Spétki. Badanie obejmuje takze ocene odpowiednio$ci przyjetych
zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnos$ci ustalonych przez Zarzad Spotki wartosci szacunkowych, jak
rébwniez ocene ogdlnej prezentacji rocznego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Spétki ani efektywnosci lub skutecznosci
prowadzenia jej spraw przez Zarzad obecnie lub w przysztosci.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgcg i odpowiednig
podstawe do wyrazenia przez nas opinii. Opinia jest spdjna z dodatkowym sprawozdaniem dla Komitetu Audytu
wydanym z dniem niniejszego sprawozdania z badania.

Niezaleznosc¢

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident i firma audytorska pozostawali niezalezni od
Spotki zgodnie z przepisami Ustawy o biegtych rewidentach, Rozporzadzenia 537/2014 oraz zasadami etyki
zawodowej przyjetymi uchwatami Krajowej Rady Biegtych Rewidentow.

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie $wiadczyliSmy ustug niebedgcych
badaniem, ktére sg zabronione przepisami art. 136 Ustawy o biegtych rewidentach oraz art. 5 ust. 1
Rozporzadzenia 537/2014.
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Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do badania rocznego sprawozdania finansowego Spétki uchwatg Rady Nadzorczej Spotki
z dnia 22 maja 2017 roku. Sprawozdania finansowe Spétki badamy nieprzerwanie poczawszy od roku
obrotowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2016 roku, to jest przez dwa kolejne lata obrotowe. Do badania
kazdego z tych lat obrotowych bylismy powotywani odrebnie.

Najbardziej znaczgce rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowaliSmy ponizej opisane najbardziej znaczace rodzaje ryzyka
istotnego znieksztalcenia, w tym spowodowanego oszustwem oraz opracowali$my stosowng reakcje na te
rodzaje ryzyka. W przypadkach, w ktdrych uznali$my za stosowne dla zrozumienia zidentyfikowanego ryzyka
oraz wykonanych przez biegtego rewidenta procedur badania, zamiescili§my réwniez najwazniejsze
spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka.

Opis rodzaju ryzyka istotnego znieksztatcenia

Reakcja biegtego rewidenta na zidentyfikowane
ryzyko oraz w stosownych przypadkach
najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z ryzykiem

Ryzyko ominiecia kontroli wewnetrznej przez
kierownictwo

W ramach badania przeprowadziliSmy nastepujgce
procedury w zakresie szacunkow Zarzadu:

e ocena polityki rachunkowo$ci w zakresie
kalkulacji odpiséw aktualizujgcych,

o weryfikacja odpiséw aktualizujgcych
naleznosci, warto$¢ udziatéw w jednostkach
zaleznych,

o weryfikacja poprawnosci kalkulacji podatku
odroczonego i ocena odzyskiwalnosci aktywow
z tytutu podatku odroczonego,

e testy na potwierdzenie kompletnosci i
poprawno$ci ujecia pozostatych rezerw
tworzonych przez Spotke.

Ponadto przeprowadziliSmy na wybranej probie analize
nietypowych i istotnych transakcji, przeprowadziliSmy
rowniez analize proby dokumentéw ksiggowanych
recznie.

Ryzyko utraty wartosci udziatow

W rocznym sprawozdaniu finansowym Spétka
zaprezentowata udziaty w jednostkach zaleznych
w kwocie 281 132 tysigce ztotych i jest ona
jednostkowo najistotniejszym sktadnikiem
aktywow Spotki stanowigc 69% sumy aktywow
ogotem.

Test na utrate wartosci inwestycji w jednostki
zalezne jest przeprowadzany poprzez ustalenie
wartosci uzytkowej na podstawie
zdyskontowanych przeptywow pienieznych,
ktdre, wynikajg z prognoz finansowych osrodka
generujgcego przeptywy pieniezne w okresie
piecioletnim oraz wartosci odzyskiwalnej tego
osrodka.

Testy na utrate wartosci sg kluczowym
zagadnieniem badania ze wzgledu na istotny
element osgdu Zarzadu w zwigzku z przyjetymi

Zarzad Spotki przeprowadzit test na utrate wartosci
udziatéw w jednostkach zaleznych w zakresie
okreslonym w MSR 36.

W wyniku przeprowadzonych analiz Zarzad nie
stwierdzit wystepowania utraty wartosci udziatéw spoétek
zaleznych.

W ramach badania sprawozdania finansowego Spotki
zweryfikowali$my racjonalnos¢ zatozen lezacych u
podstaw testéw oraz zasadno$¢ wnioskéw, w
szczegolnosci w zakresie:

e racjonalnosci zatozen przyjetych przy
sporzadzaniu projekcji przeptywow pienieznych
stanowigcej podstawe przeprowadzonych
testow,

e oczekiwanych wzrostéw skali dziatalnosci, w
tym przyrostéw przychodow i kosztow z
dziatalnosci operacyjnej,
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prognozami wynikow finansowych spoétek
zaleznych.

e oceny ryzyka zwigzanego z obecnym etapem
rozwoju spotek Grupy Kapitatowej.

Inwestycje w jednostkach zaleznych zostaty opisane w
nocie nr 14 informacji dodatkowych do jednostkowego
rocznego sprawozdania finansowego.

Ryzyko zwigzane z modelem zarzadzania
Spotka

Model zarzadzania Spotkg oparty jest na
dziatalnosci holdingowej i wsparcia jednostek
zaleznych, w zwigzku z czym Spoétka generuje
straty operacyjne oraz ujemne przeptywy z
dziatalnosci operacyjne;.

W zwigzku z powyzszym, istnieje ryzyko
negatywnego wptywu na sytuacje finansowag
Spotki z punktu widzenia ptynnosci i rentownosci.

W trakcie badania sprawozdania finansowego
przeprowadziliSmy procedury potwierdzajace, ze nie
istnieje ryzyko zwigzane z dalszg kontynuacjg
dziatalno$ci. Wykonalismy miedzy innymi analizy
zasadno$ci ponoszenia kosztéw na wybranej prébie
oraz szczegotowg analize przeptywdw finansowych.

Uznalismy, ze sytuacje majgtkowa i finansowa Spotki
nalezy rozpatrywa¢ w powigzaniu z sytuacjg w Grupie
Kapitatowe;.

Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone roczne sprawozdanie finansowe:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Spoétki na dzien
31 grudnia 2017 roku oraz jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2017 roku
do 31 grudnia 2017 roku zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,

Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi

interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej i przyjetymi zasadami

(politykg) rachunkowosci,

e zostato sporzadzone na podstawie ksigg rachunkowych prowadzonych prawidiowo zgodnie z

przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci,

e jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Spoétke przepisami prawa oraz postanowieniami

statutu Spotki.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci

Nasza opinia o rocznym sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z Ustawg o rachunkowosci oraz innymi obowigzujgcymi
przepisami prawa odpowiedzialny jest Zarzad Spétki. Ponadto Zarzad oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki
sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie z dziatalnosci spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci.

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach byto wydanie opinii,

czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami prawa oraz, ze jest ono zgodne
z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym. Naszym obowigzkiem byto takze ztozenie
oswiadczenia, czy w Swietle naszej wiedzy o Spdice i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania rocznego
sprawozdania finansowego stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalnosci istotne znieksztatcenia, a takze
wskazanie, na czym polega kazde takie istotne znieksztatcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami, to jest zgodnie z postanowieniami art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra
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Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (tekst jednolity: Dz. U. z 2014 roku, poz. 133
z pozniejszymi zmianami) (Rozporzadzenie w sprawie informacji biezgcych i okresowych) i jest zgodne z
informacjami zawartymi w zataczonym rocznym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, oswiadczamy, iz w
Swietle wiedzy o Spoéitce i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania rocznego sprawozdania finansowego, nie
stwierdziliSmy w sprawozdaniu z dziatalno$ci istotnych znieksztatcen.

Opinia na temat oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego

Zarzad oraz Czionkowie Rady Nadzorczej Spotki sg odpowiedzialni za sporzadzenie oswiadczenia o
stosowaniu tadu korporacyjnego zgodnie z przepisami prawa.

W zwigzku z przeprowadzonym badaniem rocznego sprawozdania finansowego, naszym obowigzkiem zgodnie
z wymogami Ustawy o biegtych rewidentach bylo wydanie opinii, czy emitent obowigzany do ztozenia
oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego, stanowigcego wyodrebniong cze$¢ sprawozdania z
dziatalnosci, zawart w tym o$wiadczeniu informacje wymagane przepisami prawa oraz w odniesieniu do
okreslonych informacji wskazanych w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sg one zgodne z
majgcymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego Spétka zawarta informacje okreslone
w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. | Rozporzadzenia w sprawie informaciji biezgcych i
okresowych. Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c-f, h oraz lit. i tego Rozporzgdzenia w
sprawie informacji biezacych i okresowych zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego sa
zgodne z majgcymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu
finansowym.

Elzbieta Grzeskowiak

Q*MWE

Biegty Rewident nr 5014

Kluczowy biegty rewident przeprowadzajgcy badanie w imieniu

Grant Thornton Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.,
Poznan, ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88 E, firma audytorska nr 4055

Poznan, 26 kwietnia 2018 roku
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