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WYBRANE DANE FINANSOWE Z SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

w zt w EUR

WYBRANE DANE FINANSOWE 31.12.-20.15 r. 31.12.-20.14 r. 31.12..20-15 r. 31.12.‘20.14 r.

12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy

31.12.2015r. 31.12.2014 . 31.12.2015r. 31.12.2014 r.
Przychody facznie catkowite 16537 127,53 | 63623722,06 3951712,75| 15187377,71
Przychody ze sprzedazy 178 000,00 22 786,77 42 534,89 5439,34
Koszty dziatalnosci operacyjne;j (512 156,85) (566 217,95) (122 385,02) (135 159,74)
Amortyzacja (24 507,33) (17 145,75) (5 856,27) (4 092,80)
Zysk (strata) na sprzedazy (334 156,85) (543 431,18) (79 850,14) (129 720,40)
Zysk (strata) na dziatalnosci (813 053,65) | (1409075,13)| (194287,34)| (336 354,99)

operacyjnej

Zysk (strata) przed opodatkowaniem (2 560 444,37) | (70 955 705,43) (611 843,90) | (16 937 567,69)
Zysk (strata) netto (2558 352,94) | (68319 497,51) (611 344,14) | (16 308 288,48)

Przeptywy pieniezne netto z

. , . . (5471 363,70) (835 201,33) | (1307 437,32) (199 367,75)
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pienigzne netto z 2734184,93| 5100452,19 653360,96| 1217509,62
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z 1265938,11| (1374 694,99) 302508,63| (328 148,23)
dziatalnosci finansowej

31.12.2015r. 31.12.2014 . 31.12.2015 . 31.12.2014 r.
Aktywa trwate 150 257,83 257 664,01 35 259,38 60 451,87
Aktywa obrotowe 11 793 326,39 8760 164,62 2767 412,04 2 055 267,02
Pozyczki udzielone dtugoterminowe - - - -
Pozyczki udzielone krétkoterminowe 4931,52 1678 638,94 1157,23 393 834,07
srodki pienigzne iinne aktywa 1712960,36| 3184 201,02 401 961,84 747 061,69
pieniezne
Kapitat wtasny 9950 500,34 8788 915,17 2 334 976,03 2062 012,33
Zobowigzania i rezerwy 936,99 9 957,70 219,87 2336,23
dtugoterminowe
Zobowigzania i rezerwy 1992146,89|  218955,76| 467 475,51 51370,33
kréotkoterminowe
Rezerwy dtugoterminowe 936,99 9957,70 219,87 2 336,23
Rezerwy krétkoterminowe 516 000,00 25 000,00 121 084,13 5 865,38
Wiart’os.c ksiegowa na jedng akcje na 142 157 0,33 0,37
dzien bilansowy (w zt.)
Zysk (strata) za okres na jedng akcje
41 1 1 71

2wykta (w zt.) (0,41) (15,80) (0,10) (3,71)
Liczba akcji na dzien bilansowy* 7 011 403 5587 403 7 011 403 5587 403,00
srednia wazona liczba akdji (przed 37 761306 25949448 | 37761306 25949 448,43
resplitem)
Srednia wazona liczba akgji* 6 293 551 4324908 6293 551 4324 908,07

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku oraz rejestracji emisji nowej serii akcji B w

dniu 3 lipca 2015 roku

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaty przeliczone na EURO wedtug nastepujacych zasad:

= poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywdw —wedtug Sredniego kursu ogtoszonego na dziert 31 grudnia 2015 r. przez

Narodowy Bank Polski (4,2615 zt / EURO), oraz $redniego kursu ogtoszonego na dzieri 31 grudnia 2014 r.
Narodowy Bank Polski (4,2623 zt / EURO),

przez

= poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywow srodkéw pienieznych —
wedtug kursu stanowigcego srednig arytmetyczng srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni
dzien kazdego zakoriczonego miesigca okresu sprawozdawczego: rok 2015 (4,1848 zt / EURO), rok 2014 (4,1893 zt /

EURO).




Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za okres %{v}% STARHEDGE
01.01.2015-31.12.2015 . 8
SPRAWOZDANIE Z SYTUACIJI FINANSOWEJ
BILANS SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 31.12.2015 31.12.2014
A Aktywa trwate NOTA 150 257,83 257 664,01
I.  Wartosci niematerialne 9 - -
Il. Rzeczowe aktywa trwate 10 56 639,74 243 217,75
Ill.  Nieruchomosci inwestycyjne 12 86 101,61 -
IV. Dtugoterminowe aktywa finansowe 20 1,38 1,88
V. Prawa wieczystego uzytkowania gruntéw 14 - -
VI.  Pozyczki udzielone = -
VII. Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych - -
VIII. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy - -
IX. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7 515,10 14 444,38
X. Pozostate aktywa - -
Aktywa obrotowe 11 793 326,39 8 760 164,62
I. Zapasy 22 = -
" ::::;:c?jccii z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate ’3 9131324 71361,48
. Srztzzvjljgﬁ:f:xx;e”'a"e W wartosci godziwej 26 2253 132,02 3770 446,56
IV. Pozyczki udzielone 27 4931,52 1678 638,94
v Instrumenty finansowe utrzymywane do terminy i )
" wymagalnosci

VI. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 25 7 730 000,00 -
VII.  Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych - -
VIIl. Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe - -
IX. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego (PDOP) - -
X. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 29 1712 960,36 3184 201,02
x|, SA,:I:;cZy;/\(/jaaiz;\kIasyfikowane jako przeznaczone do 30 i 4478388
Xll. Rozliczenia miedzyokresowe 28 989,25 10732,74
Suma aktywow 11943 584,22 9017 828,63




Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za okres - -
SE-STARHEDGE
01.01.2015-31.12.2015 .
SPRAWOZDANIE Z SYTUACIJI FINANSOWEJ
BILANS SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 31.12.2015 31.12.2014
A. Kapitat wtasny NOTA 9 950 500,34 8788 915,17
I. Kapitat zaktadowy 33 15 851 986,30 13801 426,30
Il. Kapitat zapasowy 34 2349 718,93 14 838 896,31
Ill. Udziaty (akcje) wtasne (wielkos¢ ujemna) 36 (2177 971,60) (1 497 630,78)
IV. Kapitat z aktualizacji wyceny - -
V. Pozostate kapitaty rezerwowe 36 22 346 858,00 52 660 793,81
VI. Zyski zatrzymane 36 (25 861 738,35) (2 695 072,96)
VII. Zysk (strata) netto za rok obrotowy (2 558 352,94) (68 319 497,51)
B. Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe 936,99 9957,70
I.  Kredyty, pozyczki i dtuzne papiery wartosciowe - -
Il.  Rezerwy - -
Ill. Rezerwy na podatek odroczony 42 936,99 9957,70
IV. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe - -
C. Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe 1992 146,89 218 955,76
L fgl;gxiigzz::ii: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 20 1473 761,48 193 955,76
Il.  Kredyty, pozyczki i dtuzne papiery wartosciowe 38 2 385,41 -
Ill. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego (PDOP) - -
IV. Rezerwy 42 516 000,00 25 000,00
v Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami i i
" klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy
VI. Rozliczenia miedzyokresowe - -
Suma pasywow 11943 584,22 9017 828,63
Wartosc¢ ksiegowa 9950 500,34 8 788 915,17
Liczba akcji na dzien bilansowy* 7 011 403 5587 403
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje 1,42 1,57

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku oraz rejestracji emisji nowej serii akcji B w

dniu 3 lipca 2015 roku



Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za

01.01.2015-31.12.2015.

okres | S STARHEDGE

Sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych NOTA 01.01.- 01.01.-
dochodéw 31.12.2015 31.12.2014
A Przychody netto ze sprzedazy i zr6wnane z nimi 3 178 000,00 22 786,77
I.  Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug 178 000,00 22 786,77
Il.  Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow - -
B Koszty dziatalnosci operacyjnej 4 (512 156,85) (566 217,95)
I.  Amortyzacja (24 507,33) (17 145,75)
Il.  Zuzycie surowcéw i materiatéw (6 626,31) (17 409,31)
lll.  Ustugi obce (329 441,01) (314 011,94)
IV. Podatki i optaty (5045,84) (4 126,89)
V. Woynagrodzenia (93 069,77) (146 031,88)
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia (7 660,93) (5 835,26)
VII. Pozostate koszty rodzajowe (45 805,66) (61 656,92)
VIIl. Wartosc¢ sprzedanych towardow i materiatéw - -
C Zysk (strata) ze sprzedazy (334 156,85) (543 431,18)
I.  Pozostate przychody operacyjne 42 677,23 30902,70
Il. Pozostate koszty operacyjne (521 574,03) (896 546,65)
D. Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (813 053,65) (1 409 075,13)
I.  Przychody finansowe 16 316 450,30 63 570 032,59
Il. Koszty finansowe (18063 841,02) (133 116662,89)
E. Zysk (strata) przed opodatkowaniem (2 560 444,37) (70 955 705,43)
F. Podatek dochodowy (2 091,43) (2 636 207,92)
I. czes¢ biezgca - -
Il. czes$¢ odroczona (2 091,43) (2 636 207,92)
ZYSK (STRATA) ZA OKRES 7 (2 558 352,94) (68 319 497,51)
H. Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 7 (2 558 352,94) (68 319 497,51)
.  Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 7 - -
Pozostate catkowite dochody: - -
Pozycje, ktére nie bedg reklasyfikowane do wyniku - -
Pozycje, ktére beda reklasyfikowane do wyniku w i i
pdzniejszych okresach:
Suma catkowitych dochodow: - -
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt) 7 (2 558 352,94) (68 319 497,51)
- podstawowy za okres obrotowy* (0,41) (15,80)
- $rednia wazona liczba akcji* 6293 551 4324908
Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci 7
kontynuowanej ( w zi) (2 558 352,94) (68 319 497,51)
- podstawowy za okres obrotowy* (0,41) (15,80)
- $rednia wazona liczba akcji* 6293 551 4324908
Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci 7
zaniechanej (w zt) - -
- podstawowy za okres obrotowy* - -
- $rednia wazona liczba akcji* 6293 551 4324 908

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku oraz rejestracji emisji nowej serii akcji B w

dniu 3 lipca 2015 roku



Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A.

01.01.2015-31.12.2015.

za okres| $Z STARHEDGE

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

01.01.-31.12.2015

01.01.-31.12.2014

I Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO) 8788915,17 78 494 107,67
Zmiana przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, korekty bteddéw podstawowych - -

l.a  Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po korektach 8788915,17 78 494 107,67
1. Kapitat podstawowy na poczatek okresu 13 801 426,30 8491 213,18
1.1  Zmiany kapitatu podstawowego 2 050 560,00 5310 213,12
a) zwiekszenie (z tytutu) 2 050 560,00 5310213,12
- podwyzszenie kapitatu - pokrycie z kapitatu rezerwowego - 5310213,12

- podwyzszenie kapitatu z tytutu emisji akcji serii B 2 050 560,00 -

b)  zmniejszenie (z tytutu) - -
1.2 Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 15 851 986,30 13 801 426,30
2. Udziaty (akcje) wtasne na poczatek okresu (1497 630,78) -
a) zwiekszenie (3 140 340,82) (1497 630,78)
- zysk na sprzedazy akcji wtasnych (148 950,93) -

- nabycie akcji wiasnych (2991 389,89) (1497 630,78)

b) zmniejszenie 2 460 000,00 -
- sprzedaz akcji wtasnych 2 460 000,00 -

2.1. Udziaty (akcje) wtasne na koniec okresu (2177 971,60) (1497 630,78)
3. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 14 838 896,31 2762 733,78
3.1 Zmiany kapitatu zapasowego (12 489 177,38) 12 076 162,53
a)  zwiekszenie (z tytutu) 2349 718,93 13 081 894,53
- podwyzszenie kapitatu z tytutu emisji akcji serii B (agio) 2 200 768,00 -

- podziat zysku za 2013 rok - 13 081 894,53

- zysk na sprzedazy akcji wtasnych 148 950,93 -

b) zmniejszenie (z tytutu) (14 838 896,31) (1005 732,00)
- podziat wyniku za 2014 rok (14 838 896,31) -

- przekazania srodkdw na kapitat rezerwowy w celu nabycia akcji wtasnych - (1005 732,00)

3.2  Stan kapitatu zapasowego na koniec okresu 2349 718,93 14 838 896,31
4. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek okresu - -
4.1  Zmiany kapitatu (funduszu) z aktualizacji wyceny - -
a) zwiekszenie - -
b) zmniejszenie - -
4.2  Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu - -
5. Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu 52 660 793,81 56 976 274,93
5.1 Zmiany pozostatych kapitatow rezerwowych (30313 935,81) (4315481,12)
a) zwiekszenie - 1005 732,00
- przekazanie czesci kapitatu zapasowego na nabycie akcji wiasnych - 1005 732,00

d) zmniejszenie (30 313 935,81) (5321213,12)
- podziat wyniku za 2014 rok (30313 935,81) -

- przekazanie srodkéw na kapitat zaktadowy - (5310 213,12)

- koszty emisji nowej serii akcji - (11 000,00)

5.2 Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 22 346 858,00 52 660 793,81
5. Zyski zatrzymane na poczatek okresu (2 695 072,96) (2695 072,96)
6.1 Zmiany zyskéw zatrzymanych (23 166 665,39) -
a)  zwiekszenie (68 319 497,51) -
- wynik finansowy z roku ubiegtego (68 319 497,51) -

b) zmniejszenie (z tytutu) 45152 832,12 -
- podziat wyniku finansowego - pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 30313 935,81 -

- podziat wyniku finansowego - kapitat zapasowy 14 838 896,31 -

- podziat wyniku finansowego - inne - -

6.2  Zyski zatrzymane na koniec okresu (25 861 738,35) (2695 072,96)
7. Catkowite dochody ogétem (2558 352,94) (68 319 497,51)
a) Zysk netto - -
b)  Strata netto (2 558 352,94) (68 319 497,51)
c) Odpisy z zysku - -
1. Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ) 9950 500,34 8788 915,17
" Kapitat (fundusz) wtasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia 9950 500,34 8788 915,17

straty)
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Sprawozdanie z przeptywow pienigznych (metoda posrednia) 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
A. Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
1. Zysk / Strata przed opodatkowaniem (2 560 444,37) (70 955 705,43)
I Korekty razem (2910919,33) 70 120 504,10
1. Amortyzacja 24 507,33 17 145,75
2. 2Zysk (straty) z tytutu réznic kursowych 11 208,54 (12 112,95)
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (94 136,50) (51 805,99)
4, Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 1848 782,38 69 562 785,07
5. Zmiana stanu rezerw 516 000,00 25 000,00
6. Zmiana stanu zapasow = -
7. Zmiana stanu naleznosci 3849 105,15 585 216,50
8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw (9 051 806,37) 36 347,68
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych (15 256,51) (31071,96)
10. Inne korekty 676,65 (11 000,00)
. Gotdwka z dziatalnosci operacyjnej (1+1) (5471 363,70) (835 201,33)
V. Podatek dochodowy zaptacony/zwrot nadptaty - -
V. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (1+11) (5 471 363,70) (835 201,33)
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

l. Wptywy 4000 985,02 38 328 309,43
1 Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 4 500,00 -
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - -
3 Z aktywow finansowych, w tym: 3996 485,02 37 881 309,43
a) w jednostkach powigzanych - -
b) w pozostatych jednostkach: 3996 485,02 37 881 309,43

- zbycie aktywow finansowych 1685 465,67 37881 309,43

- dywidendy i udziaty w zyskach - -

- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 2311019,35 -

- odsetki - -

- inne wptywy z aktywow finansowych - -
4. Inne wptywy inwestycyjne - 447 000,00
. Wydatki 1266 800,09 33 227 857,24
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 11 500,00 78 189,04
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartos$ci niematerialne i prawne 86 101,61 -
3. Na aktywa finansowe, w tym: 527 568,48 32 249 668,20
a) w jednostkach powigzanych - -
b) w pozostatych jednostkach: 527 568,48 32 249 668,20

- nabycie aktywdw finansowych 362 568,48 32 249 668,20

- udzielone pozyczki dtugoterminowe 165 000,00 -
4. Inne wydatki inwestycyjne 641 630,00 900 000,00
. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1-11) 2734 184,93 5100 452,19

C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

. Wplywy 4272 000,00 -

Wptywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych instrumentdw kapitatowych oraz

L doptat do kapitatu B2 )
2. Kredyty i pozyczki - -
3. Emisja dtuznych papierdw wartos$ciowych - -
4. Inne wptywy finansowe - -
. Wydatki 3 006 061,89 1374 694,99
1. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych 2991 389,89 1374 694,99
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli - -
3. Inne, niz wyptaty na rzecz witascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4. Sptaty kredytéw i pozyczek - -
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - -
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych - -
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego - -
8. Odsetki - -
9. Inne wydatki finansowe 14 672,00 -
. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) 1265 938,11 (1374 694,99)
D. Przeptywy pieniezne netto razem (1471 240,66) 2 890 555,87
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym (1471 240,66) 2 890 555,87

- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 3184 201,02 293 645,15
G. $rodki pieniezne na koniec okresu (F+D), w tym 1712 960,36 3184 201,02

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania - -
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NOTY DO SPRWOZDANIA FINANSOWEGO

1. INFORMACIJE OGOLNE

Prezentowane sprawozdanie jest rocznym sprawozdaniem finansowym STARHEDGE S.A. za okres od 1 stycznia
2014 r. do 31 grudnia 2015 .

Podstawowe dane rejestrowe Spotki:

jest wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem - 0000017849
posiada nr statystyczny w systemie REGON - 970517930
przewazajgcy rodzaj dziatalnosci posiada symbol PKD - 64.20Z
jest podatnikiem podatku od towardw i ustug (VAT) i posiada numer NIP - 926-00-01-337

Spoétka prowadzi swojg dziatalnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzien publikacji sprawozdania
finansowego za 2015 r. ma swojg siedzibe przy ul. Plac Defilad 1 (pietro XVIl), 00-901 Warszawa.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki wedtug statutu jest:

— Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

— Dziatalnos¢ zwigzana z zarzadzaniem urzadzeniami informatycznymi,

— Pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych,

— Przetwarzanie danych; Zarzadzanie stronami internetowymi (Hosting) i podobna dziatalnos¢,

— Pozostata dziatalnos¢ ustugowa z zakresie informacji, gdzie indziej niesklasyfikowana,

— Dziatalnos$¢ holdingdéw finansowych,

— Dziatalnos¢ trustéw, funduszdw, i podobnych instytucji finansowych,

— Leasing finansowy,

— Pozostate formy udzielania kredytow,

— Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indzie niesklasyfikowana z wytgczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych,

— Zarzadzanie rynkami finansowymi,

— Dziatalno$¢ maklerska zwigzana z rynkiem papieréw wartosciowych i towardw gietdowych,

— Pozostata dziatalno$¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszow
emerytalnych,

— Pozostata dziatalnos¢ finansowa wspomagajgca ubezpieczenia i fundusze emerytalne,

— Dziatalnos$¢ zwigzana z zarzgdzaniem funduszami,

— Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

— Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,

— Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywanymi na zlecenie,

— Dziatalno$¢ firm centralnych (Head Offices) i holdingdw, z wytgczeniem holdingéw finansowych,

— Stosunki miedzyludzkie (Public Relations) i komunikacja,

— Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,

— Badania i analizy techniczne,

— Reklama,

— Badanie rynku i opinii publicznej,

— Pozostata dziatalnos$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana,

— Woynajem i dzierzawa samochoddéw osobowych i furgonetek.

Sktad organéw Jednostki wedtug stanu na dzien 31.12.2015 r. przedstawiat sie nastepujaco :

Zarzad:
= Moshe Hayman — Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:
= Andrzej Jasinski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
= Romuald Bogusz — Cztonek Rady Nadzorczej
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= Dariusz Wojdyga — Cztonek Rady Nadzorczej
= Marian Bolestaw Litwinowicz — Cztonek Rady Nadzorczej
= Tomasz Dobien — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie 12 miesiecy, zakonczonych 31 grudnia 2015 roku, w sktadzie Zarzadu Emitenta zaszty nastepujgce
zmiany w sktadach osobowych Zarzadu oraz Rady Nadzorczej STARHEDGE S.A.:

» W dniu 27 lutego 2015 roku Rada Nadzorcza Spotki Starhedge S.A. powotata Panig Agate Izert-Borek na
stanowisko Cztonka Zarzadu Spétki.

» W dniu 27 lutego Rada Nadzorcza Spoétki Starhedge S.A. odwotata Pana Moshe Hayman ze stanowiska
Wiceprezesa Zarzadu. Pan Moshe Hayman zostat powotany na stanowisko Cztonka Zarzadu Spotki
Starhedge S.A.

» W dniu 6 marca 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Starhedge S.A. odwotato
dwadch cztonkdéw Rady Nadzorczej w osobie Pana Pataka Kumarasinghe i Pana Krzysztofa Majkowskiego.

» W dniu 1 czerwca 2015 roku Pan Artur Zdybicki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki Starhedge S.A.

» W dniu 22 czerwca 2015 roku Pani Agata lzert-Borek ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu Spotki Starhedge S.A.

» W dniu 30 czerwca 2015 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A. powotato do Rady
Nadzorczej Spotki Starhedge S.A, nowego cztonka w osobie Pana Mariana Bolestawa Litwinowicz

» Zwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 30 lipca 2015 roku odwotato ze sktadu Rady
Nadzorczej Spotki Starhedge S.A. Pana Mike Carlin, rownoczesnie odrebng uchwatg powotano nowego
cztonka Rady Nadzorczej STARHEDGE S.A. w osobie Pana Tomasza Dobien.

Sktad organdéw Jednostki na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego za 2015 roku przedstawiat sie
nastepujaco:

Zarzad:
= Moshe Hayman — Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

= Andrzej Jasinski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

= Romuald Bogusz — Cztonek Rady Nadzorczej

= Jacek Janiszewski — Cztonek Rady Nadzorczej

= Marian Bolestaw Litwinowicz — Cztonek Rady Nadzorczej
= Tomasz Dobien — Cztonek Rady Nadzorczej

Informacje ogdlne

Gietda Papierow Wartosciowych S.A.

Gietda
w Warszawie ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa
Symbol na GPW SHG
Sektor na GPW Finanse Inne (fin)
Krajowy Depozyt
System depozytowo - rozliczeniowy: Papierow Wartosciowych S.A. (KDPW)

ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa

Warszawa, ul. Plac Defilad 1 (pietro XVIl)

Kontakty z inwestorami: o
e-mail: info@starhedge.pl
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Struktura akcjonariatu STARHEDGE S.A. na dzien 31.12.2015r.

Stan na dzien 31.12.2015 roku

Nazwa Liczba akcji w szt.* Nominalna Wartos¢ w zt LHERDLEIED
zaktadowym
Star Hedge Capital Ltd. 1974 000 2 842 560,00 28,15%
STARHEDGE S.A. - akcje wtasne 856 000 1232 640,00 12,21%
Pozostali 4181403 6021 220,32 59,64%
RAZEM 7 011 403 10 096 420,20 100,00%

*po zarejestrowanym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego w dniu 3 lipca 2015 roku

** Wartos¢ kapitatu zaktadowego Emitenta rozni sie od wykazanego w ,,sprawozdania z sytuacji finansowej” ze wzgledu na ,hiperinflacyjne
przeszacowanie za lata 1992 — 1996”. Szczegétowy podziat kapitatu zaktadowego STARHEDGE S.A. zostat zaprezentowany w nocie nr 33.

2. OPIS WAZNIEJSZYCH STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

2.1 PODSTAWA SPORZADZENIA
a) Zgodnos¢ z wymogami MSSF

Niniejsze roczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato z zachowaniem zasady istotnosci, zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) w ksztatcie zatwierdzonym przez
Unie Europejska (UE).

Sprawozdanie Finansowe sktada sie ze sprawozdania z sytuacji finansowej, sprawozdania z catkowitych
dochodow (wersja poréwnawcza), sprawozdania ze zmian w kapitatach wtasnych, sprawozdania z przeptywéw
pienieznych oraz not objasniajgcych.

Zarzad Spotki wykorzystat swojg najlepszg wiedze co do stosowania standardéw i interpretacji, jak rowniez
metod i zasad wyceny poszczegdlnych pozycji rocznego sprawozdania finansowego. Przedstawione zestawienia
i objasnienia zostaty ustalone przy dotozeniu nalezytej starannosci. Zarzad STARHEDGE S.A. oswiadcza, ze
prezentowane roczne sprawozdanie finansowe rzetelnie przedstawia sytuacje majatkowa, finansowe wyniki
dziatalnosci oraz przeptywy srodkdéw pienieznych.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania sprawozdania finansowego
zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten i biegli rewidenci, dokonujgcy tego badania, spetniali
warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu i opinii, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i
normami zawodowymi. Audytor zostat wybrany przez Rade Nadzorczg STARHEDGE S.A. Uchwata nr X/7/5/2015
z dnia 29 maja 2015 roku.

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,PLN”), a wszystkie wartosci, oile nie
wskazano inaczej, podane sg w ztotych polskich, z doktadnoscig do dwéch miejsc po przecinku.

Dane porédwnawcze obejmujg sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzied 31 grudnia 2014 r. oraz
sprawozdanie z catkowitych dochoddéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym i sprawozdanie
z przeptywoéw pienieznych za okres 12 miesiecy konczacy sie 31 grudnia 2014 r.

b) Informacje dotyczgce segmentow dziatalnosci.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki zgodnie z wytycznymi Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jest
dziatalnos¢ holdingéw finansowych (PKD 64.20.Z).

Petny zakres dziatalnosci operacyjnej Emitenta skupia sie wokot:

I. dziatalnosci inwestycyjnej, prowadzonej przy wykorzystaniu dostepnych instrumentéw finansowych na
podstawie przyjetego przez Spoétke wzorcowego portfela stanowigcego punkt odniesienia do oceny
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efektywnosci dokonywanych w tym obrebie inwestycji oraz dziatalnosci w obszarze nieruchomosci
(inwestycje deweloperskie, budowa i wyposazenie apartamentowcéw, inwestycje w grunty, realizacja
projektow komercyjnych).

Il. Dziatalnosci doradczej, ktdra obejmuje dokonywanie okresowych analiz sektorowych

Jednoczesnie Spétka Swiadczy odptatnie ustugi doradztwa dla podmiotéw zewnetrznych w zakresie:
e oceny efektywnosci inwestycji;

e dokonywania audytu , due diligence” w zwigzku z wykonywaniem wyceny spétek lub oszacowania ryzyka
dla planowanych inwestycji;

e wsparcia w zakresie zarzgdzania finansami.

C) Dane poréwnawcze i okresy prezentowane w sprawozdaniu.
Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.

Sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. Dane poréwnawcze
prezentowane sg wedfug stanu na dzied 31 grudnia 2014 r. dla sprawozdania z sytuacji finansowej, za 12
miesiecy zakonczony 31 grudnia 2014 r. dla sprawozdania z catkowitych dochoddéw, za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2014 r. dla sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym i sprawozdania z przeptywéw
pienieznych.

Zaprezentowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz za okres 12 miesiecy zakorniczony tg datg,
jak rowniez poréwnywalne dane finansowe za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2014 roku, zawarte w
niniejszym sprawozdaniu finansowym STARHEDGE S.A. podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Dane na
dzien 31 grudnia 2014 roku podlegaty badaniu, a opinia biegtego rewidenta o sprawozdaniu finansowym za rok
2014 zostata wydana dnia 20.03.2015 .

d) Informacje o istotnych zmianach wielkosci szacunkowych, w tym o korektach z tytutu rezerw, rezerwie i
aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego, dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos$¢
sktadnikéw aktywow.

Zgodnie z MSR 37 Spdtka tworzy rezerwy na zobowigzania w momencie wystgpienia wystarczajgcych
przestanek do ich utworzenia. Na dzien bilansowy spétka przeprowadzita analize w zakresie oceny przestanek
utraty wartosci. Przeprowadzona analiza nie wskazata przestanek ewentualnej utraty wartosci. Testy dotyczace
utraty wartosci zgodnie z politykg rachunkowosci Spétka przeprowadza na koniec kazdego roku obrotowego,
ponadto spdtka przeprowadza réwniez testy na inne dni bilansowe, jezeli analiza przestanek utraty wartosci
wskaze taka koniecznos¢.

Zgodnie ze stanem na dzien 31.12.2015 roku, Emitent wykazat aktywo na podatek odroczony w kwocie
7.515,10 zt oraz rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 936,99 zt.

e) Nabycie i sprzedaz rzeczowych aktywéw trwatych.

W prezentowanym okresie sprawozdawczym, Spoétka nie dokonywata istotnych transakcji nabycia i sprzedazy
rzeczowych aktywoéw trwatych.

13



Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za okres G -
01.01.2015 - 31.12.2015 r. %@g STARHEDGE

2.2 PREZENTACIJA ISTOTNYCH STOSOWANYCH ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI

Ewidencja ksiegowa jest prowadzona systemem komputerowym, w ukfadzie iloSciowo-wartosciowym dla
wszystkich rzeczowych sktadnikéw majatkowych (trwatych i obrotowych).

Ewidencja i rozliczenie kosztéw prowadzone sg w zespole 4

Sprawozdanie z catkowitych dochoddw sporzadzane jest wg metody pordwnawczej, a sprawozdanie z
przeptywow pienieznych metoda posrednia.

Stosuje sie nastepujgce zasady rachunkowosci:
a) Srodki trwate i wartosci niematerialne

Wartos¢ poczatkowa Srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych ujmuje sie w ksiegach wedtug ceny
nabycia lub kosztu wytworzenia. Wartos$¢ poczatkowg (stanowiagcg cene nabycia lub koszt wytworzenia srodka
trwatego) powiekszajg koszty jego ulepszenia, polegajgcego na przebudowie, rozbudowie, modernizacji lub
rekonstrukcji i powodujgcego, ze wartos¢ uzytkowa tego sSrodka po zakonczeniu ulepszenia przewyzsza
posiadang przy przyjeciu do uzywania wartos¢ uzytkowg, mierzong okresem uzywania, zdolnoscig wytworczg,
jakoscig produktéw uzyskiwanych przy pomocy ulepszonego srodka trwatego, kosztami eksploatacji lub uptywu
czasu. Wartos¢ poczatkowa i dotychczas dokonane od $rodkéw trwatych odpisy amortyzacyjne moga
ulega¢ aktualizacji wyceny. Ustalona w wyniku aktualizacji wyceny wartos¢ ksiegowa s$rodka trwatego nie
powinna by¢ wyisza od jego wartosci godziwej, ktérej opisanie w przewidzianym okresie jego dalszego
uzywania jest ekonomicznie nieuzasadnione.

Powstatg na skutek aktualizacji wyceny réznice wartosci netto srodkow trwatych, odnosi sie na kapitat z
aktualizacji wyceny i nie moze ona by¢ przeznaczona do podziatu.

Srodki trwate oraz wartoéci niematerialne wycenia sie nie rzadziej niz na dzien bilansowy wedtug cen nabycia
lub kosztow wytworzenia, lub wartosci przeszacowanej (po aktualizacji wyceny Srodkéw trwatych),
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne lub umorzeniowe, a takze o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

b) Utrata wartosci

Spoétka dokonuje odpisdw z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywdw trwatych oraz wartosci niematerialnych,
ustalonych na podstawie testu na utrate wartosci zgodnie z MSR 36 na poszczegdlne sktadniki aktywow
trwatych wchodzacych w sktad Osrodkéw Wypracowujacych Srodki Pieniezne. Dokonuje réwniez
indywidualnych odpiséw aktualizujgcych wartosci srodkdw trwatych wyfaczonych na trwale z eksploatacji oraz
przeznaczonych do likwidacji do wysokosci ich wartosci ztomowej lub mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy
pomniejszonej o koszty odpowiednio: likwidacji lub doprowadzenia do sprzedazy.

Odpisy aktualizujgce tworzone s3 w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych. Odwrdécenie utworzonych
odpisdw ujmuje sie w pozostatych przychodach operacyjnych.

Na kazdy dzien bilansowy jednostka analizuje przestanki, ktére mogtyby wskazywac na utrate wartosci
rzeczowych aktywéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i w razie zaistnienia przestanek przeprowadza test
na utrate wartosci.

c) Dla wyceny obrotowych sktadnikéw majatku stosuje sie nastepujace zasady:
Materiaty i towary na dzien nabycia wprowadza sie do ewidencji w przecietnych cenach nabycia,

kalkulowanych na podstawie danych historycznych. Podstawowgq zasadg stosowang przy rozchodzie materiatow
jest przecietna cena nabycia.
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Materiaty w drodze (materiaty zafakturowane przez dostawce i nie dostarczone do magazynu wedtug stanu na
dzien bilansowy) wycenia sie wedtug cen nabycia wynikajacych z faktury dostarczonej przez dostawce.

Na dzien bilansowy wartos¢ zapasow wyrobow gotowych i pétfabrykatéw doprowadza sie do poziomu kosztéw
rzeczywistych. Stosowane do wyceny na dzien bilansowy planowane koszty wytworzenia nie mogg by¢ wyzsze
od cen sprzedazy netto tych sktadnikéw.

Warto$¢ zapasdw moze byc¢ takzie korygowana odpisami z tytutu utraty wartosci. W przypadku, gdy istnieja
zapasy: nadmierne, ktére utracity swg wartos¢ uzytkowa wskutek uszkodzenia, zepsucia, przestarzatosci, ktore
s np. czesciami zamiennymi do maszyn wycofanych z uzytkowania lub ktére nie znajdujg zbytu, tworzy sie
odpis aktualizujgcy wartos¢ tych zapasow.

d) Naleznosci ujmuje sie w ksiegach w kwocie wymaganej zaptaty, z zachowaniem ostroznosci. Na naleznosci
przeterminowane (niepokryte gwarancja lub innym zabezpieczeniem naleznosci) tworzy sie odpis
aktualizacyjny w wysokosci:

- 10% - na naleznosci przeterminowane od 3 do 6 miesiecy,

- 50% - na naleznosci przeterminowane od 6 do 12 miesiecy,

- 100% - na naleznosci przeterminowane powyzej 12 miesiecy.

Powyzszy odpis aktualizujgcy z uwagi na szczegdlne okolicznosci moze nie by¢ tworzony na dzien bilansowy pod
warunkiem uzasadniajgcym takg okolicznos¢ tj. np. sptata po okresie sprawozdawczym, uzyskanie
dodatkowego zabezpieczenia, itd.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci zalicza sie do pozostatych kosztow operacyjnych. Naleznosci
umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszaja dokonane uprzednio odpisy aktualizujgce ich wartosé i
sg zdejmowane z ewidencji.

W przypadku ustania przyczyny, dla ktérej dokonano odpisu aktualizujgcego wartosé naleznosci, rGwnowartosc¢
catosci lub odpowiedniej czesci uprzednio dokonanego odpisu aktualizujgcego zwieksza warto$¢ naleznosci i
podlega zaliczeniu do pozostatych przychodéw operacyjnych.

e) Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci to niezaliczane do instrumentéw
pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym terminie
wymagalnosci, ktore Spdtka ma zamiar i mozliwos$¢ utrzymywania do terminu wymagalnosci. Sg to: lokaty
terminowe Srodkéw pienieznych zatozone na okres 3-12 miesiecy. Nabycie i sprzedaz aktywdéw finansowych
utrzymywanych do terminu wymagalnosci ujmuje sie na dzien zawarcia transakcji, w ktorym Spédtka
zobowiazuje sie do nabycia lub sprzedazy sktadnika aktywow.

Wartos¢ opisanych wyzej lokat wycenia sie wg skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu), a jesli
efekt dyskonta nie jest istotny - w kwocie wymaganej zaptaty.

f) Pozyczki i naleznosci sg aktywami finansowymi niebedgcymi instrumentami pochodnymi, z ustalonymi lub
mozliwymi do okreslenia ptatnosciami, ktére nie sg kwotowane na aktywnym rynku:

— aktywa finansowe, ktére jednostka zamierza sprzeda¢ w bliskim terminie, ktdre klasyfikuje sie jako
przeznaczone do obrotu, i te, ktére przy poczgtkowym ujeciu zostaty wyznaczone przez jednostke jako
wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy,

— aktywa finansowe wyznaczone przez jednostke przy poczgtkowym ujeciu jako dostepne do sprzedazy; lub,

— aktywa finansowe, ktérych posiadacz moze nie odzyskaé zasadniczo petnej kwoty inwestycji poczatkowej z
innego powodu niz pogorszenie obstugi kredytu, ktére kwalifikuje sie jako dostepne do sprzedazy.
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g) Instrumenty dostepne do sprzedazy to aktywa finansowe niebedgce instrumentami pochodnymi, ktére
zostaty wyznaczone jako dostepne do sprzedazy lub nie bedace:

— pozyczkami i naleznosciami,
— inwestycjami utrzymywanymi do uptywu terminu wymagalnosci,
— aktywami finansowymi wycenianymi w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Inwestycje w aktywa finansowe dostepne do sprzedazy nieposiadajace cen rynkowym z aktywnego rynku a
dodatkowo, ktérych wartos¢ godziwa nie moze by¢ wiarygodnie zmierzona, rozliczane sg przez dostawce
niekwotowanych instrumentdéw finansowych wycenianych wedtug kosztu.

h) Instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy to sktadniki
zaklasyfikowane jako przeznaczone do obrotu. Sktadnik aktywéw finansowych lub zobowigzanie finansowe
kwalifikuje sie jako przeznaczone do obrotu, jesli sa:

— nabyte lub zaciggniete gtéwnie w celu sprzedazy lub odkupienia w bliskim terminie,

— czescig portfela okreslonych instrumentéw finansowych, ktérymi zarzadza sie tacznie i dla ktdérych istnieje
potwierdzenie aktualnego faktycznego wzoru generowania krétkoterminowych zyskéw,

— instrumentami pochodnymi (z wyjatkiem instrumentdw pochodnych bedacych umowami gwarancji
finansowych lub wyznaczonych i bedacych efektywnymi instrumentami zabezpieczajgcymi)

Sktadniki, ktére przy poczatkowym ujeciu zostaty wyznaczone przez Spétke jako wyceniane wedtug wartosci
godziwej przez wynik finansowy. Dokonanie takiej klasyfikacji nastepuje wytacznie, gdy zezwala na to MSR 39
lub prowadzi to do uzyskania bardziej przydatnych informacji, gdyz:

— grupa aktywow finansowych, zobowigzan finansowych lub obu tych kategorii jest zarzadzana, a jej wyniki
oceniane s3 w oparciu o wartos¢ godziwg, zgodnie z udokumentowanymi zasadami zarzadzania ryzykiem
lub strategig inwestycyjng, natomiast informacje na temat grupy sg na tej podstawie przekazywane
wewnatrz jednostki kluczowym cztonkom kierownictwa,

— eliminuje lub znaczaco zmniejsza niespdjnosé w zakresie wyceny lub ujmowania, ktéra w przeciwnym razie
powstataby z powodu innego sposobu wyceny aktywow lub zobowigzan badz innego ujecia zwigzanych z
nimi zyskow lub strat.

Wyceny kwartalne aktywdw finansowych wycenianej w wartosci godziwej przez wynik z uwagi na istotny

charakter nie podlegajg kompensacie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw. Odpowiednio prezentowane sg
jako: koszty i przychody finansowe.

i) Czynne rozliczenia miedzyokresowe — Spdtka dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw,
jezeli dotyczg one przysztych okreséw sprawozdawczych.

Do krétkoterminowych rozliczerh miedzyokresowych zalicza sie:
e Raty sktadek za ubezpieczenie majatku, OC Zarzadu oraz ubezpieczenia komunikacyjne,
e Zakupione prenumeraty, opfaty leasingowe,

e Opfata za wieczyste uzytkowanie gruntéw.

Odpisy czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw nastepuja stosownie do uptywu czasu lub wielkosci
Swiadczen. Czas i sposdb rozliczenia jest uzasadniony charakterem rozliczanych kosztéw, z zachowaniem zasady
ostroznosci.

j) Zobowigzania ujmuje sie w ksiegach w kwocie wymagajgcej zaptaty, przy czym zobowigzania finansowe,
ktorych uregulowanie zgodnie z umowg nastepuje drogg wydania aktywow finansowych innych niz srodki
pieniezne lub wymiany na instrumenty finansowe — wedtug wartosci godziwe;j.
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Ewidencje zobowigzan prowadzi sie w sposdéb umozliwiajagcy rozgraniczenie rozrachunkéow pomiedzy
jednostkami powigzanymi i pozostatymi oraz w podziale na okresy wymagalnosci obejmujace:

® Okres do 12 miesiecy,

® Okres powyzej 12 miesiecy.

Zobowigzania dotyczgce budowy Srodkéw trwatych i srodkéw trwatych zalicza sie ,,zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug”. Wartos¢ ustug , ktére zostaty wyswiadczone na rzecz Spétki, a do ktérych do dnia bilansowego
nie otrzymano faktur prezentowane sg jako ,,zobowigzania z tytutu dostaw i stug”.

k) Rezerwy ujmuje sie w ksiegach w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Rezerwy tworzy sie na pewne lub o duzym stopniu prawdopodobieristwa przyszte zobowigzania, ktérych kwote
mozna w sposob wiarygodny oszacowad, a w szczegdlnosci na straty z transakcji gospodarczych w toku, w tym z
tytutu udzielonych gwarancji, poreczen, operacji kredytowych, skutkéw toczgcego sie postepowania sgdowego.

Rezerwy zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub kosztéw finansowych, zaleznie od
okolicznosci, z ktérymi przyszte zobowigzania sie wigzg. Powstanie zobowigzania, na ktdre uprzednio
utworzono rezerwe, zmniejsza rezerwe.

Niewykorzystanie rezerwy w momencie zmniejszenia lub ustania ryzyka uzasadniajacego ich utworzenie,
zwiekszajg na dzien, na ktory okazaty sie zbedne odpowiednio pozostate przychody operacyjne lub przychody
finansowe. Rezerwy wykazuje sie w podziale na krotko- i dtugoterminowe.

1) Kapitaty wiasne (z wyjatkiem akcji wtasnych) — w wartosci nominalne;.

Kapitaty wtasne ujmuje sie w ksiegach rachunkowych z podziatem na ich rodzaje i wedtug zasad okreslonych
przepisami prawa oraz postanowieniami statutu o utworzeniu jednostki.

m) Kapitat zaktadowy wykazuje sie w wysokosci okreslonej w statucie i wpisanej w rejestrze sgdowym.
Zadeklarowane, lecz nie wniesione wktady kapitatowe ujmuje sie jako nalezne wktady na poczet kapitatu.

Kapitat zaktadowy stanowi rownowarto$¢ wyemitowanych i objetych przez akcjonariuszy akcji w ich wartosci
nominalnej. llos¢ i wartos¢ objetych akcji musi byé zgodna z :

e Zapisami wynikajacymi z statutu spotki akcyjnej,

e Zapisami w ksiedze akcyjnej,

e Zapisami w ewidencji ksiegowej spotki akcyjnej,

® Postanowieniami MSR 29.

n) Kapitat za aktualizacji wyceny powstaje przy dokonywaniu aktualizacji wyceny Srodkéw trwatych oraz
przeszacowania inwestycji zaliczonych do aktywéw trwatych. Powstatg na skutek aktualizacji wyceny srodkéw
trwatych rdznice odnosi sie na kapitat z aktualizacji wyceny. Réznica nie moze by¢ przeznaczona do podziatu.
Wartos¢ kapitatu podlega zmniejszeniu o réznice z aktualizacji wyceny uprzednio zaktualizowanych s$rodkéw
trwatych zbywanych lub zlikwidowanych. W przypadku trwatej utraty wartosci srodka trwatego, dokonuje sie
odpowiedniego odpisu aktualizujgcego jego wartos¢. Wartos¢ odpisu zmniejsza odniesione na kapitat z
aktualizacji wyceny, uprzednio dokonane odpisy z tytutu aktualizacji wartosci tego srodka trwatego. Jezeli
wartos¢ odpisu aktualizacyjnego jest wyzsza od ustalonej uprzednio rdznicy z aktualizacji wartosci srodka
trwatego, nadwyzke odpisu aktualizujgcego zalicza sie do pozostatych kosztéw operacyjnych. Na dzien
bilansowy stan kapitatu, wykazuje sie w sprawozdaniu finansowym, w wartosci nominalnej, wynikajgcej z
prawidtowo prowadzonej ewidencji.
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o) Podatek dochodowy (w tym odroczony podatek dochodowy)

Podatek biezgcy obliczany jest zgodnie z aktualnym prawem podatkowym. Odroczony podatek dochodowy
obliczany jest przy uzyciu metody bilansowej przy zastosowaniu stawek (i przepiséw) podatkowych, ktére
wedtug przewidywan beda obowigzywaé wtedy, gdy sktadnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozliczona, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe), ktére obowigzujg prawnie lub
faktycznie na dzien bilansowy. Podatek odroczony tworzy sie od przejsciowych réznic pomiedzy wartoscig
bilansowg danego sktadnika aktywow lub pasywoéw, a jego wartoscig podatkowg oraz od niewykorzystanych
strat podatkowych.

W zwigzku z przejéciowymi réznicami miedzy wykazywang w ksiegach rachunkowych wartoscig aktywow i
pasywow a ich wartoscig podatkowg oraz stratg podatkowg mozliwg do odliczenia w przysztosci, jednostka
tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, ktérego jest podatnikiem.
Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku dochodowego,
wymagajacej w przysztosci zaptaty, w zwigzku z wystepowaniem dodatnich réznic przejsciowych, to jest rdznic,
ktore spowodujg zwiekszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego w przysztosci.

Wysokos¢ rezerwy i aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie przy uwzglednieniu
stawek podatku dochodowego obowigzujgcych w roku powstania obowigzku podatkowego.

p) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji
Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym wycenia sie w walucie podstawowego srodowiska
gospodarczego, w ktérym Spétka prowadzi dziatalno$é (,waluta funkcjonalna”). Sprawozdanie finansowe

prezentowane jest w ztotych polskich (PLN), ktory jest walutg funkcjonalng i walutg prezentacji Spoétki.

Wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na dzien ich
przeprowadzenia zgodnie z polityka rachunkowosci obowigzujacg w Spotce.

Zyski i straty kursowe z rozliczenia transakcji oraz wyceny bilansowej aktywow i zobowigzan pienieznych
wyrazonych w walutach obcych ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw.

Nie rzadziej niz na dzien bilansowy korczacy rok obrotowy wycenia sie po Srednim kursie NBP wyrazone w

walutach obcych sktadniki aktywdw i pasywow. Kursy wymiany ustalone przez Prezesa NBP dla podstawowych
walut uzywanych przez Spétke na dni bilansowe objete niniejszym sprawozdaniem byty nastepujace:

31.12.2015r.  31.12.2014r.

EUR 4,2615 zt/eur  4,2623 zt/eur
SEK 0,4646 zt/sek  0,4532 zt/sek
CHF 3,9394 zt/chf 3,5447 zt/chf

2.3 ZMIANY ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI W OKRESIE OBJETYM SPRAWOZDANIEM

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Emitenta nie wystgpity zmiany zasad (polityki) rachunkowosci.
2.4 PLATFORMA ZASTOSOWANYCH MSSF

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,,MSSF”) w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska, a w zakresie
nieuregulowanym powyzszymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330) z pdzniejszymi zmianami i wydanymi na jej podstawie przepisami
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wykonawczymi oraz zgodnie z wymogami okreslonymi w Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego parnstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259).

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(,KIMSF”).

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznia sie obecnie w znaczacy sposéb od regulacji przyjetych
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjgtkiem ponizszych pozycji, ktore
oczekujg na zatwierdzenie przez Unie Europejska.

Nastepujgce standardy, zmiany w obowigzujgcych standardach oraz interpretacje nie zostaty przyjete przez
Unie Europejska lub nie sg obowigzujgce na dzien 1 stycznia 2015 roku:

Data
Standard Opis zmian obowigzywania

Zmiana klasyfikacji i wyceny - zastgpienie aktualnie obowigzujgcych kategorii
instrumentéw finansowych dwoma kategoriami: wycenianych wg
zamortyzowanego kosztu i w wartosci godziwej. Zmiany w rachunkowosci
zabezpieczen.

MSSF 9 Instrumenty
finansowe (wraz z
aktualizacjami)

1 stycznia 2018

MSSF 14  Regulacyjne

pozycje odroczone Zasady rachunkowosci i ujawnien dla regulacyjnych pozycji odroczonych. 1 stycznia 2016

Standard dotyczy wszystkich uméw zawartych z klientami, z wyjatkiem takich, ktére
MSSF 15 Przychody z|wchodza w zakres innych MSSF (tj. umoéw leasingu, ubezpieczeniowych i
umoéw z klientami instrumentéw finansowych).

MSSF 15 ujednolica wymogi dotyczace ujmowania przychoddw.

1 stycznia 2018

Standard znosi rozréznienie na leasing operacyjny i leasing finansowy. Wszystkie
MSSF 16 Leasing umowy spetniajace definicje leasingu beda ujmowane co do zasady jak obecny | 1 stycznia 2019
leasing finansowy.

Doprecyzowanie sposobu rozliczania aktywow z tytutu odroczonego podatku

Zmiany do MSR 12 dotyczacego niezrealizowanych strat .

1 stycznia 2017

Zmiany do MSR 7 Inicjatywa dotyczgca zmian w zakresie ujawnien. 1 stycznia 2017

Zmiany do MSSF 11 Dodatkowe wytyczne zwigzanie z wykazywaniem nabycia we wspoélnej dziatalnosci | 1 stycznia 2016

Zmiany do MSSF 10 i MSR | Zawiera wytyczne dotyczace sprzedazy lub wniesienia aktywoéw przez inwestora do

L . ) . . Ni ta okreslon
28 spotki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia. e zostata okreslona

Zmiany do MSSF 10 MSSF | Doprecyzowanie zapisébw dotyczacych ujecia jednostek inwestycyjnych w

12 MSR 28 konsolidacji. 1 stycznia 2016

Zmiany do MSR 1 Zmiany dotyczace wymaganych ujawnien w sprawozdaniach finansowych 1 stycznia 2016

Zmi VISR 16 1 MSR | D - . - . "
miany do MSR 16 i MS oprecyzowanie standardéw, iz nie mozina opiera¢ metody amortyzacji na 1 stycznia 2016

38 przychodach, ktére s generowane przez wykorzystanie danego aktywa.
Zmi MSR 16 i MSR
4r1n|any do MSR 16 i MS Zasady rachunkowosci dla roslin produkcyjnych 1 stycznia 2016

Uproszczenie zasad rachunkowosci dla sktadek na programy okreslonych swiadczen

Zmiany do MSR 19 s .
wnoszonych przez pracownikéw lub strony trzecie

1 lutego 2015

Zastosowania metody praw wiasnosci w jednostkowych sprawozdaniach

Zmiany do MSR 27 finansowych

1 stycznia 2016

Zestaw poprawek dotyczacych:

- MSSF 2 — kwestia warunkdw nabycia uprawnien;

- MSSF 3 — kwestia zaptaty warunkowej;

Doroczne poprawki do | - MSSF 8 — kwestia prezentacji segmentdw operacyjnych;

MSSF (cykl 2010-2012) - MSSF 13 — naleznoéci i zobowiazania krétkoterminowe;

- MSR 16 / MSR 38 — nieproporcjonalna zmiana wartosci brutto i umorzenia w
modelu wartosci przeszacowanej;

- MSR 24 — definicji kadry zarzadzajacej.

1 lutego 2015

Zestaw poprawek dotyczacych:

- MSSF 5 — zmiany dotyczgce metody sprzedazy;

- MSSF 7 — regulacje dotyczgce uméw ustugowych oraz zastosowanie standardu w
$rédrocznych sprawozdaniach; 1 stycznia 2016
- MSR 19 — stopa dyskonta na rynku regionalnym;

- MSR 34 - dodatkowe wytyczne dotyczace ujawnien w sprawozdaniach
$rédrocznych.

Doroczne poprawki do
MSSF (cykl 2012-2014)
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Spoétka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie zadnego ze standarddw, interpretacji lub zmian,
ktore nie weszty dotychczas w zycie. Zarzad Spoéfki jest w trakcie analizy i oceny ich wptywu na stosowane przez
Spotke zasady (polityki) rachunkowosci.

2.5 ZALOZENIE KONTYNUACII DZIAtALNOSCI GOSPODARCZEJ

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez STARHEDGE S.A. Czas trwania dziatalnosci Spotki jest nieokreslony.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. nie
wystgpity zdarzenia, ktére nie zostaly, a powinny by¢ ujete w ksiegach rachunkowych okresu
sprawozdawczego. Jednoczesnie w niniejszym sprawozdaniu finansowym nie wystepujg istotne zdarzenia
dotyczace lat ubiegtych .

2.6 OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI W ODNIESIENIU DO SRODROCZNEJ
DZIALALNOSCI SPOLKI

Dziatalno$¢ Spétki nie wykazuje istotnych sezonowych lub cyklicznych trenddw.

2.7 PRZYCHODY | WYNIKI SEGMENTOW

STARHEDGE S.A. prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng w sektorze: finansowym (w tym obszarze réwniez
dziatalnos¢ doradczg), energetycznym, surowcowym, , technologicznym i nieruchomosciowym. Spoétka realizuje
réwniez dziatalno$¢ w obszarze zwigzanym z odnawialnymi Zrédtami energii za posrednictwem podmiotéw
realizujgcych projekty w zakresie wytwarzania alternatywnych Zrédet energii, nowych technologii oraz
skoncentrowanych na dziatalnosci zwigzanej z produkcja, sprzedazg oraz dystrybucja energii i ekopaliw.

3. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Przychody netto ze sprzedazy produktow i ustug 31.12.2015 31.12.2014

a) wyroby gotowe - -
b) ustugi 178 000,00 22 786,77
) zmiana stanu produktéw = -
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 178 000,00 22 786,77
a) sprzedaz kraj, w tym: - 22 786,77
b) sprzedaz zagranica 178 000,00 -

Spoétka nie wyodrebnia segmentéw sprawozdawczych w ramach prowadzonej dziatalnosci jako ze Zarzad
monitoruje dziatalnosci Spétki na poziomie facznych przychoddw ze sprzedazy
Z uwagi na powyzsze spoétka rowniez nie prezentuje szczegdétowych informacji wynikajacych z MSSF 8.

Obecnie podstawowym przedmiotem dziatalnosci STARHEDGE S.A. jest dziatalnos$¢ inwestycyjna.

4. KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYJNE)J

Koszty wedtug rodzaju 31.12.2015 31.12.2014

a) amortyzacja (24 507,33) (17 145,75)
b) zuzycie materiatdw i energii (6 626,31) (17 409,31)
c) ustugi obce (329 441,01) (314 011,94)
d) podatki i optaty (5 045,84) (4 126,89)
e) wynagrodzenia (93 069,77) (146 031,88)
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia (7 660,93) (5 835,26)
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g) pozostate koszty rodzajowe (45 805,66) (61 656,92)

Koszty wedtug rodzaju ogétem (512 156,85) (566 217,95)

Koszty zatrudnienia 31.12.2015 31.12.2014

a) Koszty wynagrodzen (93 069,77) (146 031,88)

b) Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia (7 660,93) (5 835,26)

Suma kosztow Swiadczen pracowniczych (100 730,70) (151 867,14)

5. POZOSTALE PRZYCHODY | KOSZTY OPERACYJNE

Pozostate przychody operacyjne (wg tytutow) 31.12.2015 31.12.2014

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - -

b) dotacje - -

c) zysk ze zbycia przedsiebiorstwa - -

d) pozostate przychody operacyjne, w tym: 42 677,23 30902,70

- uzyskane kary, grzywny i odszkodowania - 9 500,00

-inne 478,49 3402,70

- umorzenie zobowigzania 1516,67 -

- VAT 12 438,34 -

- sprzedaz Srodka trwatego 3243,73 -

- rozwigzanie rezerwy na badanie sprawozdania finansowego 25 000,00 18 000,00

Pozostate przychody operacyjne, razem 42 677,23 30902,70

Pozostate koszty operacyjne (wg tytutow) 31.12.2015 31.12.2014

a) strata ze zbycia niefinansowych aktywodw trwatych - -

b) aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych (z tytutu) - -

- odpis aktualizujgcy wartosé srodkéw trwatych - -

- odpis aktualizujacy zapas materiatéw - -

c) pozostate koszty operacyjne, w tym: (521 574,03) (896 546,65)

- kary umowne (3 000,00) (890 000,00)

- VAT (8 024,75) -

- odszkodowania i kary NKUP (500 000,00) -

-inne (10 549,28) (6 546,65)

Pozostate koszty operacyjne, razem (521 574,03) (896 546,65)

6. PRZYCHODY | KOSZTY FINANSOWE

Przychody finansowe 31.12.2015 31.12.2014

a)Przychodny z tytutu odsetek: 95 684,28 53789,17

- od jednostek powigzanych (z tyt. udzielonej pozyczki) 19 678,97 -

- od pozostatych jednostek (z tyt. udzielonej pozyczki) 74 384,08 51811,21

- odsetki od lokat bankowych 1621,23 -

- odsetki bankowe - 1977,96

b) Zy}k r]e_t"co z dod_atnltl:h roznic kursowycP] z tyt: real_|za.c1|.| wyceny 654475 10 467,69

naleznosci i zobowigzan handlowych oraz srodkéw pienieznych

c) Inne 13 605,31 21 054,70

d) Zysk ze zbycia inwestycji 2 800 226,52

e) Pozostate przychody finansowe, w tym: 16 200 615,96 60 684 494,51

- wycena akcji Spétek publicznych 16 200 615,96 60 684 494,51

f) Rozwigzanie odpisu aktualizujgcego wartosé sprzedanych akgji

RAZEM

16 316 450,30

63 570 032,59
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Koszty finansowe 31.12.2015 31.12.2014

a) Koszty z tytutu odsetek w tym: (2 882,14) (306,73)
- odsetki bankowe (89,52) (138,95)
- odsetki NKUP - (129,59)
-Inne (2792,62) (38,19)

b) Koszty zwigzane z wyceng aktywow finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy

(3 587 956,39)

(110 929 659,26)

c) Strata netto z ujemnych réznic kursowych z tyt. realizacji i wyceny
naleznosci i zobowigzan handlowych oraz srodkéw pienieznych

d) Odpisy z tytutu wyceny

e) Strata ze zbycia inwestycji, w tym: (14 461 070,84) (22 117 846,84)
- przychody ze sprzedazy aktywow finansowych 3692 523,56 24 100 941,81
- koszty sprzedazy (po uwzglednieniu wyceny) (18 153 594,40) (46 218 788,65)
f) Pozostate koszty finansowe (11 931,65) (68 850,06)
RAZEM (18 063 841,02) (133 116 662,89)

Emitent w momencie sprzedazy posiadanych papieréw wartosciowych w formie akcji odwraca ich wycene.
Ujmuje wynik na sprzedazy akcji jako rdznice miedzy ceng sprzedazy a ich ceng nabycia.

7. ZYSK (STRATA) PRZYPADAIJACY NA JEDNA AKCIE

Zysk (strata) netto przypadajgcy na jedng akcje dla kazdego okresu obliczany jest poprzez podzielenie zysku
(straty) netto przez srednig wazong liczbe akcji przypadajaca za dany okres sprawozdawczy.

Zysk (strata) netto rozwodniony przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku (straty) netto
odpowiednio pomniejszonego o odsetki od umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte,
przez Srednig wazong liczbe akcji przypadajgcg do odpowiedniego okresu sprawozdawczego.

Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (2 558 352,94) (68 319 497,51)

Zysk (strata) na dziatalnosci zaniechane;j - -

Zysk (strata) wykazany dla potrzeb wyliczenia wartosci podstawowego zysku

2 2,94 19 497,51
(straty) przypadajacego na jedna akcje (PAeEE (68319 497,51)
Efekt rozwodnienia: - -
- odsetek od umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje ) )
zwykte
- odsetek od obligacji zamiennych na akcje - -
Zysk (stra.ta) wykaz:.any dla pc.>trzeb wyliczenia wartosci rozwodnionego zysku (2 558 352,94) (68 319 497,51)
przypadajacego na jedng akcje
Liczba wyemitowanych akgji 31.12.2015 31.12.2014
L . . I. k .. k I I. . 7 .
Srednia wazona liczba a (.:JI wy aza.na dla pftrzeb wyliczenia wartosci 6293 551 4324908
podstawowego zysku na jedng akcje w szt.
Srednia wazona liczba akcji wykazana dla potrzeb wyliczenia wartosci 6293 551 4324908

rozwodnionego zysku na jedna akcje w szt.*

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku oraz rejestracji emisji nowe;j serii akcji B w
dniu 3 lipca 2015 roku

Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014
Zysk (strata) na jedng akcje zwykia (0,41) (15,80)
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (0,41) (15,80)
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8. DYWIDENDY WYPLACONE | ZAPROPONOWANE DO WYPLATY

W opisywanym okresie sprawozdawczym Emitent nie wyptacit dywidendy akcjonariuszom, jednak nalezy
wspomnie¢, ze 25 kwietnia 2014 roku podczas obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Spotki STARHEDGE S.A. zostata podjeta Uchwata Nr 5 w sprawie zobowigzania Zarzagdu do wypfaty dywidendy,
w tresci ktorej Walne Zgromadzenie zobowigzato Zarzgd do prowadzenia spraw Spotki w sposéb, ktéry
umozliwi i bedzie powodowat wyptaty dywidendy zgodnie z nastepujaca zasada:

,Dywidenda wedle wskazar Zarzqdu powinna wynies¢ w przeliczeniu na jedng akcje wysokosc rocznego zwrotu
na kapitale w przedziale 8-10%, odpowiadajqcego sredniej cenie akcji wyliczonej na podstawie notowan akcji
Spotki na GPW w okres ostatniego kwartatu”.

Przedstawiona zasada wyliczenia wysokosci dywidendy do wyptaty oznacza zatozenie, ze przyjmujac Srednig
cene akcji na poziomie np. 0,50 PLN do osiggniecia w/w zwrotu z inwestycji w akcje Spdtki konieczne jest
uzyskanie dywidendy na poziomie 4-5 groszy na jedng akcje. Biorac pod uwage ilos¢ wszystkich akcji Spotki
wynoszacg 7 011 403 oraz s$rednig cene za ostatni kwartat ksztattujacg sie na poziomie 0,50 PLN celem
osiggniecia wyzej opisanego zysku przez obecnego posiadacza akcji, faczna kwota dywidendy powinna
ksztattowac sie w przedziale 320.000 - 350.000 PLN. Z zatozen przyjetej strategii na rok 2016 uwzgledniajac, ze
Spotka za wszystkie poprzednie lata poniosta i odpisata wszystkie straty, rok biezgcy rokuje mozliwosciag
zrealizowania ww. zatozen z nawigzka. Przypominamy, ze w 2014 roku Spétka zrealizowata skup akcji wtasnych
na warunkach gwarantujgcych zysk na jedng akcje liczac od dnia publikacji wyptaty dywidendy w ww. formie
siegajacy 10 procent. W przypadku wygenerowania w 2016 roku zysku analogiczny skup akcji jako ,quasi
dywidenda” bedzie sugerowany przez Zarzad dla Walnego Zgromadzenia celem optymalizacji kosztow
uzyskania pozytkéw przez akcjonariuszy Spétki bez koniecznosci ponoszenia dodatkowych kosztéw
podatkowych.

Przypominamy tez, ze przestankg dla podejmowanych prze Spdétke decyzji o przeznaczaniu zysku na skup akcji

wtasnych, a nie na bezposrednig i klasyczng forme uzyskania dywidendy jest:

e motyw najkorzystniejszego wykorzystania $rodkéw finansowych celem nieobcigzania kwoty dywidendy
wczesniejszym podwdjnym opodatkowaniem zysku, obowigzujgcym w polskim systemie podatkowym

e implementacja formuty tzw. ,quasi dywidendy”, czyli instrumentu do przekazywania zysku dla akcjonariuszy
uzyskiwanego poprzez skup akcji wtasnych, ktéry nie obarcza ich zadnymi koszami fiskalnymi;

e utrzymujacy sie od kilku lat brak pozytywnych nastrojéw na polskim rynku kapitatowym, skutkujgcy
wielokrotnie zmniejszonym zainteresowaniem inwestorow akcjami spotek publicznych notowanych na GPW

e wsparcie wzrostu kursu akcji pomimo braku odzwierciedlenia efektéw prowadzonej dziatalnos¢ Spoétki na
jego wartosci

e cheé wywigzania sie przez Spétke z deklaracji w zakresie uzyskiwania przez jej akcjonariuszy minimalnych
zwrotdéw z inwestycji w akcje Emitenta na poziomie 8-10%

9. WARTOSCI NIEMATERIALNE

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, Spoétka nie posiada aktywdéw zaliczanych do wartosci
niematerialnych.
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10. RZECZOWE AKTYWA TRWALE
Zmiany Srodkéw trwatych wg grup rodzajowych (bez $r. trwatych przeznaczonych do sprzedazy) za okres 01.01.2015 do 31.12.2015
budyn, lokale i urzadzenia techniczne i
Wyszczegdlnienie grunty obiekty inzynierii 3 srodki transportu inne $rodki trwate RAZEM
.. . maszyny
ladowej i wodnej

a) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na poczatek okresu 500,00 - 9937,00 239 282,93 13 252,04 262 971,97
b) zwiekszenia (z tytutu) - - 11 500,00 21 742,50 - 33 242,50
- z tytuty przeniesienia srodkéw trwatych w budowie - - - - - -
- zakupu/modernizacji - - 11 500,00 21 742,50 33 242,50
¢) zmniejszenia (z tytutu) - - - 224 190,25 - 224 190,25
sprzedazy, w tym: - - - 224 190,25 - 224 190,25
- sprzedaz samochodéw - - - 224 190,25 - 224 190,25
d) warto$¢ brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 500,00 - 21 437,00 36 835,18 13 252,04 72 024,22
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek ) ) 248,44 17 517,95 1987,83 19 754,22
okresu
f) amortyzacja za okres (z tytutu) - - 2 981,28 18 875,61 2 650,44 24 507,33
- amor.tyzaqa za 20%5 r. zgodna z sprawozdanie z ) ) 298128 18 875,61 2 650,44 24507,33
catkowitych dochodéw
Zmniejszenie - umorzenia, w tym: - - - (28 877,07) - (28 877,07)
- dotyczace sprzedazy samochoddéw - - - (28 877,07) - (28 877,07)
Zwiekszenia - umorzenia - - - - - -
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec i i 322972 7516,49 463827 15 384,48
okresu
h) odpis z tytutu trwatej utraty wartosci na poczatek ) ) ) ) ) )
okresu
- zwiekszenie - - - - - -

- zmniejszenie - - - - _ _

i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na koniec
okresu

j) wartos¢ netto srodkéw trwatych na koniec okresu 500,00 - 18 207,28 29 318,69 8 613,77 56 639,74




Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za okres 01.01.2015 - 31.12.2015 .

SESTARHEDGE

Zmiany srodkéw trwatych wg grup rodzajowych (bez $r. trwatych przeznaczonych do sprzedazy) za okres 01.01.2014 do 31.12.2014

budynki, lokale i

urzadzenia techniczne i

Wyszczegdlnienie grunty obiekty inzynierii srodki transportu inne srodki trwate RAZEM
.. . maszyny
ladowej i wodnej
a) wartosc¢ brutto srodkéw trwatych na poczatek okresu 500,00 - 184 282,93 - 184 782,93
b) zwiekszenia (z tytutu) - 9 937,00 55 000,00 13 252,04 78 189,04
- zakupu/modernizacji - 9937,00 55 000,00 13 252,04 78 189,04
) zmniejszenia (z tytutu) - - - - -
d) wartos$¢ brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 500,00 9937,00 239 282,93 13 252,04 262 971,97
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek ) - 2 608,47 - 2 608,47
okresu
f) amortyzacja za okres (z tytutu) - 248,44 14 909,48 1987,83 17 145,75
- amor'tyzaqa za 201’4 r. zgodna z sprawozdanie z ) 248,44 14 909,48 1987,83 17 145,75
catkowitych dochoddéw
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec i 248,44 17 517,95 1987,83 19 754,22
okresu
h) odpis z tytulu trwatej utraty wartosci na poczatek i i i i
okresu
i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na koniec ) ) ) ) i
okresu
j) wartos¢ netto srodkéw trwatych na koniec okresu 500,00 9 688,56 221 764,98 11 264,21 243 217,75
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01.01.2015 - 31.12.2015 . 3 STARHEDGE
Rzeczowe aktywa trwate 31.12.2015 31.12.2014
a) wtasne 56 639,74 243 217,75
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy 000 000
leasingu, ! !
Srodki trwate bilansowe, razem 56 639,74 243 217,75

11. ZMIANY WARTOSCI BILANSOWEJ PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Zmiana wartosci bilansowej  Akcje i udziaty w  Akcje i udzialy w  Akcje i udziaty w  Akcje i udziaty w

portfela inwestycyjnego jednostkach jednostkach jednostkach pozostatych Razem
zaleznych wspotzaleznych stowarzyszonych jednostkach
Wartos¢ bilansowa na
01.01.2015 r. - 15 013 885,95 3608 783,88 (14 807 437,51) 3815232,32
a. Zwiekszenia (z tytutu) - - 22 733 295,84 1714 400,00 24 447 695,84
- zakup (Spotki notowane) - - 1494 425,94 714 400,00 2 208 825,94
- zakup (Spodtki nienotowane) - - 7 730 000,00 1 000 000,00 8 730 000,00
- wycena (Spotki notowane) - - 13 508 869,90 - 13 508 869,90
b. Zmniejszenia (z tytutu) - - (17 152 079,72) (1127 715,04) (18 279 794,76)
- sprzedaz (Spoétki notowane) - - (2 685 465,67) - (2 685 465,67)
- sprzedaz (Spotki
nienotowane) - - (44 783,88) (1 000 000,00) (1044 783,88)
- wycena ( Spétki notowane) - - (14421830,17) (127 715,04) (14 549 545,21)
- strata na sprzedazy (Spotki
notowane) - - (14421830,17) - (14421 830,17)
Wartos¢ na dzien 31.12.2015r. - 15 013 885,95 9190 000,00 (14220 752,55) 9983 133,40
Zmiana wartosci bilansowej  Akcje i udziaty w  Akcje i udziaty w Akcje i udziaty w  Akcje i udziaty w
portfela inwestycyjnego jednostkach jednostkach jednostkach pozostatych Razem

zaleznych wspotzaleznych  stowarzyszonych jednostkach

ORI T BT 17349000,00 1501388595 45423 650,00  (7110108,35) 70 676 427,60

01.01.2014r.

a. Zwiekszenia (z tytutu) - - 24 455 175,82 20 818 741,53 45 273 917,35
- zakup (Spétki notowane) - - 24 410 144,69 20813742,91 45 223 887,60
- zakup (Spétki nienotowane) - - 45 031,13 - 45 031,13
- wycena (Spétki notowane) - - - 4 998,62 4 998,62
b. Zmniejszenia (z tytutu) (17 349 000,00) - (66270041,94) (28516 070,69) (112135 112,63)
- sprzedaz (Spétki notowane) - (9351315,12) (20713 349,52) (30064 664,64)
- sprzedaz (Spotki

nienotowane) (17 349 000,00) - - (7506942,97) (24 855942,97)
- wycena (Spétki notowane) - - (29966 946,14) (295 778,20) (30262 724,34)
- wycena (Spotki

nienotowane) - - (247,25) - (247,25)
- strata na sprzedazy (Spotki

notowane) - - (26951 533,43) - (26951 533,43)
Wartos¢ na dzien 31.12.2014r. - 15 013 885,95 3608 783,88 (14 807 437,51) 3 815 232,32

12. NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE
Na dzien 31.12.2015 roku Emitent wykazuje nieruchomosci inwestycyjng w postaci farmy fotowoltaicznej

1MW, za ktorg dokonano w okresie objetym sprawozdaniem czesciowej zaptaty w kwocie 86 101,61 zt.

13. NAKLADY NA NABYCIE NIEFINANSOWYCH AKTYWOW TRWALYCH
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W prezentowanym okresie sprawozdawczym, Spétka nie nabywata aktywdw zaliczanych do niefinansowanych
aktywow trwatych.

14. WARTOSC GRUNTOW UZYTKOWANYCH WIECZYSCIE

Emitent posiada prawo uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci potozonej w Krosnie
Odrzanskim o powierzchni catkowitej 14 metréw kwadratowych. Nieruchomos¢ zakwalifikowana jest jako
droga i zostata nabyta od Skarbu Panstwa z mocy prawa decyzjg Wojewody Lubuskiego. Wartos¢ bilansowa
gruntu wynosi 500,00 zt.

15. INWESTYCJE W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH

Wedtug stanu na dzien 31.12.2015 roku STARHEDGE S.A. nie tworzy grupy kapitatowej oraz nie wykazuje
jednostek zaleznych.

16. INWESTYCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH

Na dzien bilansowy tj. 31.12.2015 rok, STARHEDGE S.A. wykazuje w portfelu inwestycyjnym podmioty
klasyfikowane jako , jednostki podporzagdkowane”:

e KIS INVEST OOD z siedzibg w Sofii (50% udziatéw) - jednostka stowarzyszona,

e G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie (31,07% udziatéow) — jednostka stowarzyszona.

Posiadane przez Emitenta udzialy w podmiocie KIS INVEST OOD zgodnie z decyzjg Zarzagdu STARHEDGE S.A.
zostaty zaklasyfikowane jako ,aktywa finansowe dostepne do sprzedazy”. Instrumenty finansowe dostepne do
sprzedazy wycenione s3 wg kosztu nabycia pomniejszonego o ewentualne odpisy z tytutu utraty
wartosci. Ujawnienie ich wartosci godziwej zgodnie z wymaganiami MSSF 7 nie byto mozliwe, gdyz nie sg one
notowane na aktywnym rynku. G-Energy S.A. jako podmiot dziatajgcy w ramach zorganizowanego rynku akcji
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie, prowadzony poza rynkiem regulowanym w formule
alternatywnego systemu obrotu (New Connect) zostat zaklasyfikowany do grupy instrumentéw finansowych
,wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy”.

17. INFORMACIJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH JAKIE NASTAPILY W 2015 ROKU

a) Zawarcie porozumienia z INVENTI S.A.

W dniu 29 stycznia 2015 roku Emitent zawart z INVENTI S.A. z siedzibg w Bydgoszczy porozumienie dotyczace
rozwigzania Umowy z dnia 15 listopada 2013 roku. Jednoczesnie INVENTI S.A. oraz STARHEDGE S.A. potwierdzity
wygasniecie Porozumienia o wspodtpracy z dnia 2 lipca 2013 roku.

Strony ostatecznie wykluczyty ponowne podjecie wspotpracy w przysztosci w przypadku poprawy otoczenia dla
realizacji inwestycji w obszarze odnawialnych Zrédet energii. Decyzja ta podyktowana jest faktem, ze Emitent
posiada znaczacy udziat w analogicznym publicznym podmiocie notowanym na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
jakim jest spotka G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie, ktorej dziatalnos¢ réwniez skupia sie na sektorze
odnawialnych zrédet energii a ponadto w bardziej perspektywicznych projektach z obszaru wytwarzania energii
jak produkcja paliw alternatywnych przy uzyciu innowacyjnych technologii. Emitent na dzien niniejszego
sprawozdania deklaruje che¢ zrealizowania zatozenia polegajgcego na zbyciu akcji spétki INVENTI S.A. najpdzniej
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do konica pierwszego kwartatu 2016 roku. O wynikach takiej transakcji poinformuje rynek zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami w stosownym trybie.

b) Zawarcie notarialnej umowy sprzedazy udziatéw Geotherm Energy EOOD

W | pétroczu 2015 roku doszto do zawarcia w formie aktu notarialnego, Umowy zbycia udziatéw Geotherm
Energy EOOD w skutek czego nastgpito rozliczenie opisanej raportem biezgcym nr 8/2015 z dnia 28 stycznia 2015
roku ceny za udzialy z uwzglednieniem warunku okreslajgcego koricowa cene transakcji, ktérej wysokosé
uzalezniona byta od wypracowanego wyniku finansowego holdingu EKONOVENERGY OOD za rok 2014 w ktérym
Geotherm Energy EOOD posiadato 10 procent udziatu w kapitale i gtosach na zgromadzeniu wspdlnikéw. W
przypadku, gdy wynik finansowy wykazany w zaudytowanym sprawozdaniu finansowym EKONOVENERGY OOD
okazatby sie nizszy od zaktadanych w zawartym z kupujacym porozumieniu do umowy zbycia udziatéw tj.
3.000.000 EUR, wéwczas warunkowa cena transakcyjna zostataby obnizona o 20%, zas w przypadku gdy wynik
finansowy okazatby sie wyzszy niz zaktadane w porozumieniu 4.000.000 EUR, warunkowa cena transakcyjna
zostataby zwiekszona o 20%. W zwigzku z osiggnieciem przez holding EKONOVENERGY OOD wynikow
finansowych ponizej 3.000.000 EUR, finalna cena transakcyjna uksztattowata sie na poziomie 12.000.000,00 zt.

c) Rozszerzenie ,,Programu skupu akcji wtasnych”

W dniu 6 marca 2015 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A. podjeto uchwate w sprawie
rozszerzenia programu skupu akcji wtasnych.

Zakres ww. uchwaty obejmowat nastepujgce ustalenia:
,1. Udziela sie Zarzqdowi Spotki upowaznienia w rozumienia art. 362 § 1 pkt 8 k.s.h., do nabycia akcji wtasnych

Spotki, na zasadach okreslonych w paragrafach ponizej.

2. Przedmiotem nabycia mogq byc¢ wyfqcznie w petni pokryte akcje Spotki.

3. Nabycie akcji wtasnych Spétki moze nastgpi¢ w szczegdlnosci, lecz nie wytqcznie, poprzez:

a) sktadanie zlecert maklerskich;

b) zawieranie transakcji pakietowych;

c¢) zawieranie transakcji poza obrotem zorganizowanym;

d) ogtoszenie wezwania.

4. Przedmiotem nabycia mogq by¢ akcje wtasne Spotki w liczbie nie wiekszej niz 20 % ogdlnej liczby akcji Spotki, co
odpowiadac powinno nie wiecej niz 20 % kapitatu zaktadowego Spotki.

5. Nabywanie akcji wtasnych Spotki moze nastepowacé w okresie nie dtuzszym niz do dnia 31 grudnia 2015 roku
lub do czasu wyczerpania sie kwoty okreslonej w pkt 7 ponizej.

6. Nabywanie akcji wtasnych Spotki moze nastepowac za cene nie wyzszq niz 10 ztotych za jedng akcje.

7. Na nabycie akcji wtasnych Spotki przeznacza sie maksymalnie kwote 10.000.000 ztfotych, obejmujgcq oprdcz
ceny akcji wtasnych, takze koszty ich nabycia.

8. Nabyte przez Spotke akcje wtasne mogq zostac przeznaczone do:

a) finansowania transakcji przejmowania innych podmiotow z rynku;

b) umorzenia;

c) innych celow wedtug uznania Zarzgdu Spotki po uzyskaniu stosowanej zgody Rady Nadzorczej Spotki.

9. Upowaznia sie Zarzqd Spotki do dokonania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych zwigzanych z nabyciem
akcji wtasnych oraz czynnosciami, o ktérych mowa w § 8 powyzej. W szczegdlnosci w granicach niniejszej uchwaty
ostateczna liczba, sposéb nabycia, cena, termin nabycia akcji oraz warunki ewentualnej odsprzedazy, zostang
ustalone przez Zarzqgd Spotki.

10. W przypadku, gdyby strong czynnosci, o ktorych mowa w ust. 1 powyzej, byli cztonkowie Zarzqdu Spotki,
uprawnienia okreslone w ust. 1 powyzej, przystugujg Radzie Nadzorczej Spotki.”
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Emitent pomimo powyzszej uchwaty nie planuje realizacji jednostkowych skupdéw akcji wtasnych poza
wspomniany w pkt.8 niniejszego sprawozdania skupem tytutem umozliwienia realizacji dywidendowych zyskéw
dla akcjonariuszy Spoétki. Powodem takiej decyzji jest niska ocena efektywnosci dotychczas zrealizowanych
skupdw akcji wtasnych, ktére nie poskutkowaty oczekiwanymi efektami wzrostu kapitalizacji Spoétki na gietdzie.
Niemniej jednak nalezy podkresli¢, ze Emitent znaczng czes$¢ skupionych akcji przeznaczyt na realizacje akwizycji
po cenie za jedng akcje przekraczajgcg cene ich skupu. Natomiast w momencie publikacji niniejszego raportu,
przy duzym spadku kursu akcji, Zarzad nie widzi uzasadnienia dalszego skupi akcji wtasnych, na ktére w kroétkiej
perspektywie utrudnione bedzie znalezienie nabywcy, tym bardziej przy obecnych nastrojach panujgcych na
polskim rynku kapitatowym. Dlatego tez Emitent planuje docelowo sprzedaz wszystkich akcji wtasnych w
przypadku znalezienia nabywecy, ktéry bytby sktonny do ich odkupu na warunkach korzystniejszych niz cena akgji
wystepujgca w wolnym obrocie.

d) Odebranie osobistych uprawnien wybranym akcjonariuszom

W dniu 6 marca 2015 roku Uchwatg Nr 8 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia STARHEDGE S.A. w sprawie
zmiany Statutu Spoéfki, zostaty odebrane osobiste uprawnienia dla Akcjonariusza Maverick Capital Ltd. oraz Star
Ventures GmbH, ktére zostaty nadane Uchwatg Nr 1 z dnia 7 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie w sprawie zmian Statutu Spotki.

Zakres osobistych uprawnien przyznanych ww. akcjonariuszom dotyczyt mozliwosci powotywania i odwotywania
Cztonkdéw Zarzadu oraz Cztonkédw Rady Nadzorczej na zasadach zgodnych z zapisami Statutu Spotki.

e) Nabycie znaczacego pakietu udziatow w holdingu deweloperskim KIS INVEST w Sofii

W dniu 22 czerwca 2015 roku STARHEDGE S.A. otrzymat oryginat Umowy Notarialnej przedmiotem ktérej byto
nabycie 50 procent udziatdw w spétce dziatajacej pod firmg KIS INVEST OOD z siedzibg w Sofii (Butgaria,
stanowigcych 50% kapitatu zaktadowego i wszystkich gtoséw w spodtfce. Decyzja o znaczagcym zaangazowaniu w
podmiot KIS INVEST podyktowana zostata zakoriczeniem sprzedazy wszystkich powierzchni w nieruchomosci
budowanej przez spétke celowg KIS INVEST 1 OOD (w ktérej Emitent posiadat 50% udziatéw, a ktdére na
podstawie Notarialnej Umowy zbycia udziatéw STARHEDGE S.A. zbyt na rzecz KIS INVEST OOD jednoczesnie w
dniu nabycia 50% udziatéw kupujgcego udziaty KIS INVEST 1 OOD). Opisany zabieg miat na celu skonsolidowanie
aktywow i przysztych zyskéw posiadanych przez Emitenta poprzez KIS INVEST OOD, w ktérej Emitent przejat 50%
udziatéw. W zwigzku z zawarciem Umowy, na 22 czerwca 2015 roku Emitentowi przystuguje posrednie prawo do
udziatéw w 5 spétkach celowych z siedzibg w Sofii, w ktérych KIS INVEST posiada 70-100% udziatéw, a ktdre sg
oddelegowane do prowadzenia projektow deweloperskich - mieszkaniowych na terenie stolicy Butgarii
posiadajac dziatki z pozwoleniami na budowe oraz zatwierdzone projekty architektoniczne dla inwestycji:

¢ KIS INVEST 1 00D, KIS INVEST 2 00D, KIS INVEST 3 OOD z siedziba w Sofii;

¢ KIS INVEST 4 OOD oraz KIS INVEST 5 OOD z siedzibg w Sofii bedgce w organizacji w 2015 roku;

Wyzej wymienione podmioty, w ktérych posrednio poprzez zawarcie Umowy, Emitent nabyt znaczagce udziaty, s3
w trakcie realizacji lub przygotowan do rozpoczecia realizacji, tgcznie 5 inwestycji mieszkaniowych, o tacznej
powierzchni przeznaczonej do sprzedazy siegajacej 15.000 m2.

Cena transakcyjna nabycia 50% udziatéw w holdingu KIS INVEST wyniosta 7.730.000,00 zt. Jej wartos¢ zostata
ustalona na podstawie skumulowanych przeptywoéw pienieznych wyliczonych na podstawie zdyskontowanych
wynikéw netto dla planowanych i aktualnie realizowanych projektéw w okresie 1,5 - 2 lat do kiedy zaktadane jest
zbycie wszystkich wybudowanych powierzchni mieszkaniowych. Pierwotnie zaktadane i opublikowane w
poprzednich sprawozdaniach prognozowane zyski netto po zweryfikowaniu przebiegu realizacji poszczegdlnych
inwestycji szacowane sg obecnie na kwote siegajgcg 4,0 min EURO tj. ok. 10 procent nizszg, z ktdrej Emitentowi
bedzie przypadato 50 procent. Nalezy jednak podkresli¢, ze ww. wartos¢ dotyczy tylko posiadanych 5 inwestycji
nie uwzgledniajgc catego potencjatu holdingu KIS INVEST, ktérego portfel projektéw w 2016 roku moze urosngc
do 20.000m?2 tj. o ponad 30 procent niz obecnie stan.

W okresie, ktéry obejmuje niniejsze sprawozdanie finansowe tj. 2015 rok zaistniaty okolicznosci opisane w ww.
umowie wraz z aneksami skutkujgce mozliwoscig wejscia w zycie postanowien dotyczgcych kar umownych za nie
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wywigzanie sie przez Emitenta ze swoich obowigzkéw tj. zakonczenia procesu akwizycji m.in. poprzez jej
catkowite sfinansowanie zakupu ww. udziatéw. Odzwierciedlenie tego mozna byto zaobserwowac zaréwno w
potrocznym sprawozdaniu finansowym jak réwniez za 3 kwartat 2015 roku w pozycji aktywa finansowe dostepne
do sprzedazy oraz zobowigzania krétkoterminowe (wartosci rGwnowazgce sie na poziomie 7.730.000 zt), ktére
nie zostaty rozksiegowane na aktywa oraz kapitat z uwagi na powyzsze.

Emitentowi dokonat w IV kwartale 2015 roku wszystkie postanowienia umowne skutkujace skutecznym
nabyciem 50% udziatéw w holdingu KIS INVEST OOD, ponoszac jedynie konsekwencje finansowe za opdznienia w
rozliczeniu nabytych udziatéw wynoszace 500.000,00 ztotych ktérych wartos¢ odzwierciedlata pozycja ,
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe - Rezerwy” zaréwno w Sprawozdaniu Finansowym za 3 kwartat 2015
roku, jak réwniez dane zawarte w niniejszym sprawozdaniu oraz dane dotyczgce posiadanych aktywow
finansowych w wysokosci 7.730.000 zt przy braku zobowigzan z tego tytutu, ktére w poprzednim sprawozdaniu
siegaty kwoty 3.457.538,80 zt zawartej w pozycji ,Zobowigzania krotkoterminowe” o wartosci 7.861.886,32 zt. W
konsekwencji powyzszego podmiot bedacy finansujgcym ww. akwizycje poprzez objecie akcji nowej emisji serii B
rowniez z powoddéw opisanych powyzej ponidst konsekwencje np. w postaci nie posiadania przez caty okres
trwania rozliczen gtoséw z objetych akcji na WZ i dlatego niezbedne byto zawarcie dodatkowego porozumienia
regulujgcego wszelkie roszczenia Emitenta oraz tego Akcjonariusza Spotki. Wynik wszystkich zawartych
porozumien pomiedzy ww. podmiotami zostanie podany do publicznej wiadomosci zgodnie z obowigzujgacymi
przepisami i wymaganych prawem terminach.

f) Nabycie aktywow znaczacej wartosci akcji publicznej spétki deweloperskiej ORCO PROPERTY GROUP

W dniu 30 czerwca 2015 roku Zarzad STARHEDGE S.A. podat do informacji publicznej, iz w wyniku realizacji
transakcji kupna doszto do tgcznego uzyskania praw wtasnosci 700.000 akcji spotki deweloperskiej ORCO
PROPERTY GROUP z siedzibg w Luxemburgu. Transakcje mozna uznac za znaczacy z uwagi na fakt, iz wartos¢
nabytych ze Srodkéw wiasnych STARHEDGE S.A. akcji ORCO PROPERTY Group przekracza 10% kapitatow
wtasnych Spotki. Transakcja zostata zrealizowana w mysl strategii Emitenta ukierunkowanej na rozwdj poprzez
realizacje inwestycji w sektorze nieruchomosciowym, a ponadto Zarzad po przeprowadzeniu analizy historii
dziatalnosci Spétki ocenit, ze jest to okazja inwestycyjna z powodu nastepujgcych faktow. Ww. podmiot byt jedng
z najwiekszych w Europie spotek deweloperskich dziatajgcych w branzy Nieruchomosci Komercyjnych jednak w
wyniku kryzysu rynkowego w latach 2008 - 2015 (tj. od czasu wystgpienia krachu finansowego — upadku szeregu
znaczacych instytucji finansowych) ponidst tez znaczgce konsekwencje poprzez wycofanie sie wielu inwestorow
ze spotki oraz instytucji finansujacych jej projekty. Niemniej jednak od 2015 roku spétka, siegajgc najnizszy
poziom notowan w historii, pozyskata dwdch inwestoréw oraz zakoriczyta proces restrukturyzacji, a takze pozbyta
sie nierentownych i cigzacych inwestycji jak np. projekt ,Ztota 44” w Warszawie, ktéry z racji przeinwestowania
kosztow stat sie nieoptacalny. Spotka pozostawita aktywa, ktorych dalszy rozwéj przyniesie zyski i skoncentrowata
swojg dziatalno$¢ na budowie nowych obiektdw komercyjnych, co przyczyni sie od 2016 roku do polepszenia
kondycji finansowej Spotki przektadajgc sie na wzrost kursu jej akcji w czym Emitent upatruje swdj interes
finansowy. Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania liczba posiadanych akcji ORCO PROPERTY Group wzrosta
do 760 000 sztuk. Zarzad Emitenta nie wyklucza dalszego nabywania akcji ORCO w zwigzku z realizacjg przyjetej
w 2014 roku ,Strategii Dziatalnosci STARHEDGE S.A.” pod warunkiem, ze kolejne komunikaty ze Spoétki oraz
prowadzone inwestycje bedg wskazywaty na przyszty wzrost wartosci wewnetrznej poprzez generowane zyski.

g) Zwiekszenie zaangazowania w podmiocie G-Energy S.A.

Emitent w okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku dokonat nastepujgcych transakcji zwigzanych

z aktywami finansowymi stanowigcymi akcje spotki dziatajgcej pod firmg G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie ( z

wytaczeniem nabycia akcji nowej emisji serii C):

o Nabyt tacznie 941.484 akcji Spotki G-Energy S.A. stanowigce 5,79% w kapitale i gtosach na Walnym
Zgromadzeniu G-Energy S.A. (2,003% w kapitale i gtosach na Walnym Zgromadzeniu G-Energy S.A. po
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podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii C Spotki G-Energy
S.A).

e Zmniejszyt swoje zaangazowanie o 6.591.484 akcji Spotki G-Energy S.A. stanowigce 40,56% w kapitale i
gtosach na Walnym Zgromadzeniu G-Energy S.A. (14,026% w kapitale i gtosach na Walnym Zgromadzeniu G-
Energy S.A. po podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spoétki poprzez emisje akcji zwyktych na okaziciela serii C
Spotki G-Energy S.A.).

e W wyniku ztozenia zapisu na akcje zwykte na okaziciela serii C spétki G-Energy Spotka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, wyemitowanych na podstawie Uchwaty nr 25 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia G-Energy S.A. z dnia 26 maja 2015 roku. W przedmiocie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spétki poprzez emisje akcji serii C z zachowaniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy, Emitent nabyt fgcznie 12.150.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C podmiotu G-Energy S.A. z
siedzibg w Warszawie. Nabycie ww. akcji zostato skutecznie opfacone. Na dzied publikacji niniejszego
sprawozdania akcje sg zarejestrowane, a takze podjeta zostata uchwata o dematerializacji akcji.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Emitent posiadat 14.600.000 akcji Spoétki G-Energy S.A..

Emitent podtrzymuje plany kontynuacji zaangazowania kapitatowego w G-Energy S.A.. Tym samym Emitent nie
odstepuje od deklaracji inwestycyjnej wobec G-Energy, ktéra ma na celu realizacje zatozonej Strategii
inwestycyjnej obu podmiotéw oraz ,Strategii Inwestycyjnej STARHEDGE S.A.” przewidujgcej prowadzenie
dziatalnosci zwigzanej z odnawialnymi Zrédtami energii poprzez zalezny lub stowarzyszony podmiot publicznie
notowany jakim jest ww. Spotka. Decyzja o dalszym zaangazowaniu STARHEDGE S.A. w G-Energy S.A. zwigzana
bedzie z planowang zmiang czesdci zatozen przyjetej w 2014 roku ,Strategii dziatalnosci STAHEDGE”, o ktérej
szczegotach Emitent poinformuje rynek oraz akcjonariuszy w stosownym trybie oraz na najblizszym Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy, gdzie Zarzad zaprezentuje nowe kierunki rozwoju dla STARHEDGE w roku 2016.

h) Podjecie uchwat w sprawie emisji warrantéw i podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu
docelowego

W dniu 25 czerwca 2015 roku po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej oraz zgodnie z § 13(1) Statutu Spotki Zarzad
spotki podjat uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w granicach kapitatu docelowego o
kwote 2.050.560,00 zt poprzez emisje akcji serii B w trybie subskrypcji prywatnej z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmiany Statutu Spotki. Zgodnie z uchwatg z dnia 25
czerwca 2015 roku w sprawie emisji imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii B oraz ustalenia listy oséb
uprawnionych do objecia warrantéw subskrypcyjnych serii B upowazniajgcych do zapisu akcji serii B, Spdétka
wyemitowata 1.424.000 imiennych niezbywalnych warrantdéw subskrypcyjnych serii B, uprawniajgcych ich
posiadaczy do ztozenia zapiséw na akcje serii B, ktore zostaty wyemitowane przez Spétke, na podstawie uchwaty
Zarzadu w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego oraz emisji akcji serii B.
W zwigzku z podjeta uchwatg w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w granicach kapitatu
docelowego oraz emisji akcji serii B z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki, kapitat
zaktadowy Spotki zostat podwyzszony, w granicach kapitatu docelowego okreslonego w § 13(1) Statutu Spotki, o
kwote 2.050.560 zt, w drodze emisji 1.424.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1,44
ztotych kazda po cenie emisyjnej 3,00 ztote za jedng akcje tj. tagcznie w wysokosci 4.272.000,00 ztotych za
wszystkie wyemitowane akcje serii B.

Dziatajgc w interesie spotki Zarzad Spoétki poinformowat réowniez, ze za zgodg Rady Nadzorczej dotychczasowi
akcjonariusze Spotki zostali pozbawieni w catoSci prawa poboru akcji serii B, co tez byto uzasadnione faktem ze
akcje nowej emisji zostaty objete po bardzo atrakcyjnej z punku widzenia Emitenta cenie, ktéra znacznie
przekraczata wartos¢ akcji na gietdzie (kursu akcji w okresie realizacji emisji ksztattowat sie w przedziale 2,00 —
2,50 PLN za jedna akcje). Objecie akcji serii B nastgpito w trybie subskrypcji prywatnej w rozumieniu art. 431 § 2
pkt 1) KSH, ktore docelowo zostaty przekazane podmiotowi STAR HEDGE CAPITAL LTD z siedzibg w Wielkiej
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Brytanii (dalej ,SHC LTD.”), jednak uwagi na ponizsze wyjasnienia bez prawa glosu do czasu uregulowania
wszystkich kwestii uzgodnionych pomiedzy Emitentem, a SHC LTD.

W tym miejscu Zarzad widzi za konieczne podkreslenie, ze Sad rejestrowy dokonat wpisu podwyzszajacego
kapitat w dniu 3 lipca 2015 roku. W okresie od dnia objecia akcji do dnia 3 lipca 2015 roku wartos$¢ akcji na
gietdzie spadta o blisko 50 procent w stosunku do ceny emisyjnej jednej akcji. SHC LTD. zawierajgc porozumienie
oraz umowe objecia emisji akcji serii B zastrzegt sobie prawo do dodatkowej transakcji polegajgcej na mozliwosci
odkupu aktywdéw nabytych przez Emitenta ze $rodkéw uzyskanych z emisji w przypadku zaistnienia
niekorzystnych finansowo dla SHC LTD. okolicznosci. Powyzsze wypetniato przystugujgce uprawnienia SHC LTD. i
tym samym SHC LTD. zwrdcito sie do Emitenta o realizacje jego uprawnien w postaci transakcji odkupu nabytych
przez Emitenta aktywow, co w ocenie SHC LTD. byto korzystniejsze niz posiadanie akcji emitenta, ktérych wartosé¢
tak bardzo zdewaluowata sie na przestrzeni wyjatkowo krétkiego czasu. Emitent poinformowat SHC LTD. o braku
prawnej mozliwosci odkupu lub przejecia akcji wtasnych od SHC LTD. oraz przekazania w zamian otrzymaniem
srodkéw lub aktywoéw. Emitenta chronity przepisy zabraniajagce nabywania akcji wtasnych od jednego
akcjonariusza poniewaz z racji posiadanego przez Emitenta statusu spotki publicznej taka transakcja skutkowata
by pokrzywdzeniem pozostatych akcjonariuszy Spétki. SHC LTD. w chwili zawierania z Emitentem porozumien
ustalajgcych warunki objecia emisji celem sfinansowania planow inwestycyjnych Emitenta nie przewidziato
sytuacji, o ktérej mowa powyzej dlatego tez roszczenia wobec Emitenta byly znaczaco nizsze niz gdyby ww.
przepisy nie byty korzystne dla Emitenta w powstatych okolicznosciach. W konsekwencji tych zdarzen Strony
prowadzity kilkumiesieczny spér oraz korespondencje majaca na celu rozliczenie potencjalnych wzajemnych
roszczen. Z tego tez powodu Emitent nie rozpoczat procedury dopuszczenia akcji do obrotu zgodnie z
obowigzkiem jaki na nim cigzy w mysl ochrony zdefiniowanych intereséw akcjonariusza. Dlatego tez w dalej
opisanym porozumieniu Emitent informuje, ze zobowigzany jest do rozpoczecia i przeprowadzenia procedury
dopuszczenia do obrotu 1 424 000 akcji na okaziciela serii B objetych przez SHC LTD do korica pierwszego
kwartatu 2016 roku. Ostatecznie wyjasniajgc stan faktyczny dotyczacy wyemitowanych akcji serii B, przytaczamy
istotne postanowienia porozumienia zawartego w 3 kwartale 2015 roku pomiedzy Emitentem a SHC LTD. z
ktorych wynika tez podana juz w Sprawozdaniu za 3 kwartat kara wynoszgca 500.000,00 zt obcigzajgca spotke
STARHEDGE S.A. z tytutu zaistnienia powyzszych niekorzystnych dla SHC LTD. konsekwencji finansowych jak
utrata wartosci posiadanego pakietu akcji czy mozliwosci jego zbycia od dnia objecia do dnia uzyskania
wszystkich praw z akcji w tym takze gtoséw. W tym miejscu na podkredlenie zastuguje fakt, ze ww. kara
pierwotnie nalezna SHC LTD. winna by¢ zaptacona do konca 2015 roku, jednak w zwigzku z zawartym aneksem
do porozumienia Strony wyrazity wole przedtuzenia tego terminu do korica pierwszego kwartatu 2016 roku oraz
mozliwos¢ rozliczenia tego zobowigzania Emitenta w innej formie niz pienieznie. Emitent upatrujgc szanse w
skorzystaniu z takiego scenariusza jako bardziej optacalnego dla STARHEDGE S.A. zdecyduje i bedzie sie starat
wynegocjowacé jeszcze w marcu 2016 roku o rozwigzanie gwarantujgce powyiszy efekt. O wynikach tych
negocjacji poinformuje w odrebnym raporcie, ktérego publikacja nastgpi zgodnie i w terminach przewidzianych
odpowiednimi przepisami prawa. Jako podsumowanie wyjasniamy, ze bez wzgledu na poniesione koszty czy ww.
konsekwencje finansowe Emitent szczegdlnie skorzystat na przeprowadzonej emisji akcji serii B, poniewaz w
chwili publikacji niniejszego Sprawozdania Finansowego kurs akcji jest ponad 6 krotnie nizszy niz wartos¢
wyemitowane] akcji w emisji serii B. Za sukces nalezy tez uznaé ochrone Spoétki przed duzo wiekszymi
konsekwencjami niz kara rowna zaledwie kilku procentom wartosci kapitatéw wtasnych Emitenta. SHC LTD. jako
obejmujgce akcje Emitenta stracito wielokrotnie wiecej niz uzgodniona po miedzy stronami ww. kwota
zwalniajaca Emitenta ze wszystkich roszczen SHC LTD. siegajgcych pierwotnie co najmniej wartosci spadku
pakietu 1 424 000 sztuk akcji Emitenta réwnemu kwocie ponad 3.500.000,00 ztotych. Na dzien publikacji
niniejszej informacji SHC LTD. nie byto jeszcze uprawnione zgodnie z zawartym porozumieniem z Emitentem do
dysponowania gtosami z wszystkich ww. akcji dlatego, po spetnieniu sie wszystkich warunkéw w tym zaptaceniu
przez Emitenta ww. kary SHC LTD. bedzie zdolne do wykonywania wszystkich praw z akcji w tym gtosowania z
nich na Walnych Zgromadzeniach Emitenta czy tez zbywania akcji wedle uznania od chwili ich dematerializacji lub
decyzji SHC LTD. o wycofaniu sie z takiego obowigzku Emitenta i otrzymaniu zmaterializowanych akcji w postaci

odcinka zbiorowego. Wszelkie zawiadomienia oraz komunikaty wynikajgce z wszystkich powyzszych zdarzen
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beda przekazane do publicznej wiadomosci osobno poza niniejszym sprawozdaniem w terminach i zakresie
okreslonym przez stosowne przepisy i obowigzki cigzagce na podmiotach podlegajgcych m.in. Ustawie o ofercie
czy Ustawie o obrocie instrumentami finansowymi.

Emitent na dzien publikacji niniejszego sprawozdania posiada zgode SHC LTD. na poinformowanie pozostatych
akcjonariuszy oraz uczestnikdw rynku o zdarzeniach pomiedzy Emitentem a SHC LTD. obejmujgcych m.in.
przeprowadzone i planowane do przeprowadzenia procedury w Sadzie rejestrowym, Domach maklerskich,
Gietdzie Papierow Wartosciowych, Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych oraz Komisji Nadzoru
Finansowego zwigzanych z emisjg akcji serii B oraz pozostatymi dziataniami i transakcjami wynikajgcymi z
porozumien zawartych pomiedzy Emitentem i SHC LTD..

i) Zakonczenie subskrypcji akcji na okaziciela serii B

Zarzad Spétki zgodnie z raportem biezacym numer 38/2015 poinformowat o zakoriczeniu w dniu 26 czerwca
2015 roku subskrypcji akcji na okaziciela serii B w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w granicach
kapitatu docelowego wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 25 czerwca 2015 roku. W
ramach przeprowadzonej subskrypcji objetych zostato 1.424.000 akcji na okaziciela serii B. W ramach
przeprowadzonej subskrypcji papiery wartosciowe zostaty przydzielone jednemu podmiotowi Star Hedge Capital
Ltd. z siedzibg w Wielkiej Brytanii. Wartos¢ przeprowadzonej subskrypcji wyniosta 4.272.000,00 zt.

Proces zakonczenia rejestracji emisji trwa zgodnie z trescig Uzasadnienia pkt. 16,17 i 18 Porzgdku obrad, ktére
byto zgtoszone przy Uchwale Nr 30 (1) Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 lipca 2015
roku w tresci ktdrej Zarzad przedstawit nastepujace stanowisko:

W zwiqzku z pkt. 16 porzqdku obrad dzisiejszego Walnego Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w wykonaniu oceny
dziatann Zarzqdu z realizacji postanowien paragrafu 13.1 statutu spotki Zarzqd informuje, Ze podjete na
podstawie uchwaty nr 31 z dnia 28 czerwca 2012 roku dziatania dotyczqce podwyzszenia kapitatu Spotki w
ramach kapitatu docelowego nadal trwajg z uwagi na konieczne do zrealizowania procedury w sqdzie
rejestrowym oraz w Spotce. Z chwilg zakoriczenia i uprawomocnienia sie wszystkich zrealizowanych czynnosci
Zarzqd bedzie mogt przedstawi¢ Walnemu Zgromadzeniu stosowne dokumenty.”

W wyniku powyzszego Emitent jeszcze przed koncem pierwszego kwartatu 2016 roku wykona odpowiednie
czynnosci celem realizacji procedury dopuszczenia ww. akcji do obrotu zgodnie ze zobowigzaniem jaki na nim
cigzy wobec akcjonariusza. O poszczegdlnych krokach Emitent bedzie informowat osobnymi raportami zgodnie
z wymogami w tym zakresie wynikajacymi z istniejagcych przepiséw dotyczacych spétek publicznych oraz
procesu dematerializacji ich akcji.

j) Rejestracja podwyiszenia kapitatu zaktadowego

Emitent w dniu 7 lipca 2015 roku poinformowat o dokonaniu przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy w dniu 3 lipca 2015 roku wpisu do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego skutkujacego podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Emitenta w granicach kapitatu
docelowego o kwote 2.050.560 zt, tj. z kwoty 8.045.860,32 zt do kwoty 10.096.420,32 zt.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastgpito w wyniku emisji 1.424.000 akcji na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 1,44 zt kazda w cenie emisyjnej 3,00 zt, tj. o tgcznej wartosci 4.272.000,00 zt.

W zwigzku z dokonanym wpisem struktura kapitatu zaktadowego Emitenta zmienita sie i przedstawia sie
nastepujaco:

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 10.096.420,32 i dzieli sie na 7.011.403 akcji o wartosci nominalnej 1,44 kazda z
nich, w tym:

1) 5.587.403 akcje zwykte na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1,44 zt kazda;

2) 1.424.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1,44 zt kazda.
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Po zarejestrowaniu zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego Emitenta ogodlna liczba gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta, wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych akcji, réwniez ulegta zmianie i obecnie wynosi
7.011.403 gtosy.

k) Podwyiszenie kapitatu w zwigzku z emisjg akgcji serii B

W dniu 26 czerwca 2016 r. zawarta zostata umowa pomigdzy Emitentem, a spotkg STAR HEDGE CAPITAL LTD., o
czym Emitent informowat raportami biezgcymi, w ktérej Emitent zaoferowat objecie 1.424.000 akcji na
okaziciela serii B po cenie emisyjnej 3,00 zt za jedng akcje. Subskrybent w catosci objat oferte nowej emisji akcji
serii B za kwote 4.272.000,00 zt. Dodatkowo zobowigzat sie do dokonania zaptaty i rozliczenia ceny za akcje
Emitenta serii B, ktére obejmuje w wysokosci 4.272.000,00 zt w terminie do 26 czerwca 2015 .

Dodatkowo w dniu 26 czerwca 2015 r. STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie zawart porozumienie w sprawie
zapfaty za objecie akcji nowej emisji pomiedzy Emitentem, a STAR HEDGE CAPITAL LTD. Na mocy porozumienia
w celu zabezpieczenia interesu finansowego Emitenta, Strony zawarty zgode na przeniesienie na Emitenta praw
do wierzytelnosci, ktéra przystuguje STAR HEDGE CAPITAL LTD. wobec innego podmiotu gospodarczego, z
ktorym Emitent zrealizowat akwizycje sfinansowang m.in. srodkami uzyskanymi z ww. emisji akcji. Z kolei w
celu zabezpieczenia intereséw STAR HEDGE CAPITAL LTD. przyznano prawa, o ktérych mowa w ust. h) powyzej
umozliwiajgce odkup od Emitenta nabytego akwizycjg aktywa o ktérym powyzej w terminie i na warunkach bez
szkody dla Emitenta.

W zwigzku z dojsciem powyzszego porozumienia do skutku oraz zaistnieniem okolicznosci wypetniajgcych jego
postanowienia w zakresie mozliwosci skorzystania przez STAR HEDGE CAPITAL LTD. z przyznanych mu praw
celem ochrony jego intereséw, Emitent przenidst wierzytelnos¢ przystugujgcg mu wobec innego podmiotu w
wysokosci powiekszonej o 200.000,00 zt rekompensujgc tym samym STAR HEDGE CAPITAL LTD. poniesione
straty wynikte ze znacznego spadku wartosci objetych akcji STARHEDGE S.A. Dzieki temu w wyniku wejscia w
zycie wszystkich zapisdw ww. porozumienia oraz kolejnego porozumienia zawartego w trzecim kwartale 2015
roku o ktérym szczegétowo wspomniano w ust. h) powyzej, doszto do pokrycia w catosci nowej emisji akcji serii
B, uzyskania przez Emitenta wszystkich srodkdw niezbednych do akwizycji udziatéw holdingu KIS INVEST EOOD
z siedzibg w Sofii oraz unikniecia przez Emitenta znacznie wiekszych konsekwencji poprzez uznanie wszystkich
roszczen zamykajacych sie kwotg zobowigzania obcigzajacego Emitenta w wysokosci 500.000,00 zt.

18. POZOSTALE DOKONANIA | NIEPOWODZENIA W OKRESIE, KTOREGO DOTYCZY RAPORT,
WRAZ Z WYKAZEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN ICH DOTYCZACYCH W UKLADZIE
CHRONOLOGICZNYM Z WYLACZENIEM ZDARZEN WYMIENIONYCH 1) - 17).

W roku 2015 miaty miejsce inne dokonania i niepowodzenia Emitenta, nie wymienione w pkt. 20 niniejszego
sprawozdania, ale moggce miec bezposredni wptyw na dziatalnos¢ operacyjng, przyszte wyniki i decyzje Zarzadu
Emitenta.

a) Zmiana adresu siedziby oraz danych kontaktowych Spétki Starhedge S.A.

Na podstawie Uchwaty Zarzgdu Emitenta podjetej na posiedzeniu w dniu 16 stycznia 2015 roku zmianie ulegt
adres siedziby Emitenta.

Aktualny adres siedziby Emitenta na dzien publikacji niniejszego sprawozdania: 00-901 Warszawa, Plac Defilad 1
(pietro XV1).

Od dnia 19 stycznia 2015 roku aktualna strona internetowa Emitenta kontynuowana jest pod nowym adresem
www.starhedge.pl oraz www.starhedge.eu
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b) Nabycie i zbycie akcji wtasnych Emitenta.

W 2015 roku Emitent dokonat transakcji nabycia i zbycia akcji wtasnych skutkujacych w sumie zwigekszeniem
stanu posiadania o 321.937 akcji stanowigcych 4,59% kapitatu zaktadowego Spétki (uwzgledniajac podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego na podstawie Uchwaty Zarzadu z dnia 25 czerwca 2015
roku).

W odniesieniu do Sprawozdan Finansowych Emitenta opublikowanych w poprzednich okresach, Zarzad wskazuje
iz Srednia cena nabycia 1 akcji wiasnej wynosi facznie 2,76 zi, zas transakcje zbycia akcji byty dokonane po kursie
3,00 zt co oznacza zysk na poziomie zatozonym przez ,Strategie Inwestycyjng” Emitenta, okreslajacy minimalny
poziom zysku na inwestycjach w skali roku wynoszacy 8%.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku stan posiadania akcji wtasnych Emitenta wynosit 856.000 akcji wtasnych
stanowiacych 12,21% kapitatu zaktadowego Spoétki (uwzgledniajagc podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego na podstawie Uchwaty Zarzadu z dnia 25 czerwca 2015 roku). Wczesniej Emitent posiadat
1.116.000 akcji wtasnych zanim dokonat zbycia czesdci akcji celem sfinansowania zrealizowanych akwizycji.
Konieczne jest zatem przypomnienie o fakcie zmniejszenia stanu posiadania akcji wtasnych z ww. poziomu z
zastrzezeniem, ze do transakcji objecia akcji Emitenta doszto pod warunkiem zrealizowania sie emisji akcji serii B
w cenie emisyjnej wynoszacej rowniez 3,00pIn za akcje, a takze opublikowanych akwizycji aktywow
nieruchomosciowych, ktérych wartos¢ takze miata by¢ odzwierciedleniem ceny 3,00 zt na wartosci ksiegowe;j
jednej akcji wynikajgcej z przeliczenia ceny zakupu oraz przysztych zyskéw generowanych z tych aktywow. W
przypadku nie dojscia do skutku ww. zdarzen cene zbycia akcji wiasnych bedzie nalezato wyliczy¢ wedle zasady
,Sredniej ceny” liczonej od dnia nabycia akcji przez inwestoréw do dnia spetnienia sie warunku wymagajgcego
obnizenia ceny. W konsekwencji ww. transakcji oraz zawartych porozumien z SHC LTD., ktére objeto emisje akcji
serii B po cenie 3,00 zt za jedng akcje, strony dopuscity mozliwos$¢ wyréwnania poniesionych strat przez SHC LTD.
nabyciem akcji wtasnych Emitenta w cenie stanowigcej $rednig od dnia objecia akcji do okreslonego
porozumieniami dnia ostatecznego terminu realizacji przez Emitenta rozliczenia zobowigzan SHC LTD. W tym
zakresie Emitent przekaze do publicznej wiadomosci we wiasciwym terminie stosowne informacje, w przypadku
zaistnienia zdarzen skutkujacych zmiang stanu posiadania akcji wtasnych.

c) Powotanie Cztonka Zarzadu

W dniu 27 lutego 2015 roku Rada Nadzorcza Spotki STARHEDGE S.A. powotata Panig Agate lzert-Borek na
stanowisko Cztonka Zarzadu Spétki. Zakres odpowiedzialnosci nowego Cztonka Zarzagdu obejmowat realizacje
zadan zwigzanych z inwestycjami w zakresie rynku nieruchomosci.

d) Odwotania Wiceprezesa Zarzadu i powotanie Cztonka Zarzadu

W dniu 27 lutego Rada Nadzorcza Spétki Starhedge S.A. odwotata Pana Moshe Hayman ze stanowiska
Wiceprezesa Zarzadu. Jednoczesnie Pan Moshe Hayman zostat powotany na stanowisko Cztonka Zarzadu Spotki
STARHEDGE S.A.

e) Odwotania Cztonkéw Rady Nadzorczej

W dniu 6 marca 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Starhedge S.A. odwotato dwdch
cztonkéw Rady Nadzorczej w osobie Pana Pataka Kumarasinghe i Pana Krzysztofa Majkowskiego.

f) Rezygnacja Cztonka Rady Nadzorczej

W dniu 1 czerwca 2015 roku Pan Artur Zdybicki ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
Spotki Starhedge S.A.
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g) Rezygnacja Cztonka Zarzadu

W dniu 22 czerwca 2015 roku Pani Agata Izert-Borek ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spétki
Starhedge S.A. Jako przyczyne rezygnacji, Pani Agata lzert-Borek podata informacje o objeciu nowych
obowigzkéw w podmiotach zaleznych od Starhedge S.A., zwigzanych z realizacjg priorytetowych dla Spétki
Starhedge S.A. projektéw w obszarze rynku nieruchomosci.

h) Powotanie Cztonkéw Rady Nadzorczej

W dniu 30 czerwca 2015 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A. powotato do Rady Nadzorczej
Spotki Starhedge S.A, nowego cztonka w osobie Pana Mariana Bolestawa Litwinowicz

i) Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A. w dniu 30 lipca 2015 roku odwotato ze sktadu cztonka
Rady Nadzorczej Pana Mike Carlin, rownoczesnie powotujgc nowego cztonka sktadu w osobie Pana Tomasza
Dobien.

19. AKTYWA FINANSOWE DOSTEPNE DO SPRZEDAZY (diugoterminowe)

Emitent na dzien bilansowy 31.12.2015 r. oraz 31.12.2014 r. nie posiadat aktywdow dtugoterminowych
klasyfikowanych jako ,dostepne do sprzedazy”.

20. DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

Dtugoterminowe aktywa finansowe (dtugoterminowe) 31.12.2015 31.12.2014

Pozyczki udzielone 0,00 0,00
Akcje spotek notowanych na GPW: 1,38 1,88
- Impera Capital S.A. 1,38 1,88
Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 0,00 0,00
Instrumenty zabezpieczajgce wartosé godziwg 0,00 0,00
Instrumenty zabezpieczajace przeptywy pieniezne 0,00 0,00
Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00
RAZEM 1,38 1,88

21. POZOSTALE AKTYWA (dtugoterminowe)
Emitent na dzien bilansowy 31.12.2015 r. oraz 31.12.2014 r. nie posiadat innych dtugoterminowych aktywow.

22. ZAPASY

W prezentowanym okresie Emitent nie wykazywat stanu zapasow.

23. NALEZNOSCI HANDLOWE ORAZ POZOSTALE NALEZNOSCI

l. Naleznosci handlowe

Naleznosci handlowe 31.12.2015 31.12.2014
od jednostek powigzanych = -
od pozostatych jednostek 212,25 1931,81
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Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto 212,25 1931,81
Odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci - 0,00
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 212,25 1931,81
W analizowanych okresach Spoétka nie tworzyta odpisdw aktualizujgcych naleznosci.

Naleznosci handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie spfaty 31.12.2015 31.12.2014
0-30 198,17 -
30-90 0,00 -
90-180 0,00 -
180-360 0,00 -
Powyzej 360 0,00 -
Przeterminowane 14,08 1931,81
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto 212,25 1931,81
Odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci = -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 212,25 1931,81
Przeterminowane naleznosci handlowe 31.12.2015 31.12.2014

a) do 1 miesigca - -
b) powyzej 1 miesiecy do 3 miesiecy 5,05 -
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 0,00 -
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 0,00 -
e) powyzej 1 roku 9,03 1931,81
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, brutto 14,08 1931,81
f) odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, i

przeterminowane

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, netto 14,08 1931,81
Il. Pozostate naleznosci

Wyszczegélnienie 31.12.2015 31.12.2014
Naleznosci z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczen 8342,22 43 397,50
Kaucje 16 104,75 15 334,28
Pozostate 66 654,02 10 697,89
Pozostate naleznosci (brutto) 91 100,99 69 429,67
Odpisy aktualizujgce naleznosci = -
Pozostate naleznosci (netto) 91 100,99 69 429,67
Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014

a) naleznosci w walucie polskiej 91 100,99 69 429,67
b) naleznosci w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - -
Naleznosci brutto, razem 91 100,99 69 429,67
Naleznosci pozostate o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty 31.12.2015 31.12.2014
0-30 - 63 341,05
30-90 - -
90-180 - -
180-360 - -
Powyzej 360 - _
Przeterminowane 91 100,99 6 088,62
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto 91 100,99 69 429,67

Odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci
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Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 91 100,99 69 429,67

Przeterminowane naleznosci pozostate 31.12.2015 31.12.2014

a) do 1 miesigca - -

b) powyzej 1 miesiecy do 3 miesiecy - -

c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy - -

d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku - -

e) powyzej 1 roku 91 100,99 6 088,62

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, brutto 91 100,99 6 088,62

f) odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci z tytutu dostaw i ustug,
przeterminowane

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, netto 91 100,99 6 088,62

24. AKTYWA UTRZYMYWANE DO TERMINU WYMAGALNOSCI ORAZ INNE
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

Emitent na dzien bilansowy 31.12.2015 roku oraz 31.12.2014 roku, nie posiadat aktywdéw utrzymywanych do
terminu wymagalnosci oraz innych krétkoterminowych aktywéw finansowych.

25. AKTYWA FINANSOWE DOSTEPNE DO SPRZEDAZY (krétkoterminowe)

Wedtug stanu na dzien 31.12.2015 r., Emitent posiada aktywa klasyfikowane jako ,aktywa finansowe dostepne
do sprzedazy”. Szczegétowy wykaz zostat zaprezentowany w tabeli:

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 31.12.2015 31.12.2014

Akcje w spétkach nienotowanych na gietdzie 7 730 000,00 -
- KIS INVEST OOD 7 730 000,00 -
- Inne aktywa finansowe - -
RAZEM 7 730 000,00 -

Na dzien 31 grudnia 2015 roku aktywa finansowe dostepne do sprzedazy bedace w posiadaniu Emitenta
stanowi 250.001 akcji reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego Spétki KIS INVEST OOD z siedzibg w Sofii
(Butgaria).

26. AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWEJ PRZEZ
WYNIK FINANSOWY

Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane w 31.12.2015 31.12.2014
wartosci godziwej przez wynik finansowy Aktywa Zobowigzania  Aktywa Zobowigzania
Pochodne instrumenty finansowe (forward) 0,00 0,00 0,00 0,00
Akcje spotek notowanych 2253 132,02 0,00 3770446,56 0,00

Razem aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane w

- Lo g 2253 132,02 0,00 3770446,56 0,00
wartosci godziwej przez wynik finansowy
dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
krétkoterminowe 2253 132,02 0,00 3770446,56 0,00
Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane w 31.12.2015
wartosci godziwej Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwe;j 0,00 0,00 2253 132,02

przez wynik finansowy
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Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00
Zobo.W|a.zan|a fman§ov§/e wyceniane w wartosci 0,00 0,00 0,00
godziwej przez wynik finansowy
Instrumenty zabezpieczajace - aktywa 0,00 0,00 0,00
Instrumenty zabezpieczajace - pasywa 0,00 0,00 0,00
Aktywa i zobowiazania finansowe wyceniane w 31.12.2014
wartosci godziwej Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
Aktywa f|Qan§owe wyceniane w wartosci godziwe;j 0,00 0,00 3770 446,56
przez wynik finansowy
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00
Zobo.W|a.zan|a fman§ov§/e wyceniane w wartosci 0,00 0,00 0,00
godziwej przez wynik finansowy
Instrumenty zabezpieczajace - aktywa 0,00 0,00 0,00
Instrumenty zabezpieczajace - pasywa 0,00 0,00 0,00

27. POZOSTALE AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

Aktywa finansowe Zobowiazania finansowe

Wyszczegdlnienie

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
Udzielone pozyczki 4 931,52 1678 638,94 - -
Razem inwestycje utrzymywane do terminu 4 931,52 1678 638,94 - -
dtugoterminowe 0,00 0,00 - -
krétkoterminowe 4931,52 1678 638,94 - -
28. ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - aktywa 31.12.2015 31.12.2014
rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 989,25 10732,74
- ubezpieczenia 989,25 70,52
- nalezny podatek VAT - 10 662,22
29. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31.12.2015 31.12.2014
Srodki pieniezne w banku i w kasie 5316,86 53 821,63
Rachunek maklerski 6 143,50 3130379,39
Lokaty krétkoterminowe 1701 500,00 -
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 1712 960,36 3184 201,02
Struktura walutowa 31.12.2015 31.12.2014
a) w walucie polskiej 1712 836,52 3183 898,77
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 123,84 302,25
b1. jednostka/waluta EURO 29,06 72,88
zt 123,84 302,25
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 1712 960,36 3184 201,02
Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014
Srodki pieniezne w banku i w kasie 5316,86 53 821,63
Inne $rodki pieniezne 1701 500,00 3130379,39
Lokaty krétkoterminowe do 3 miesiecy 6 143,50 -
R.aze.m.srodkl pieniezne i inne aktywa pieniezne w rachunku przeptywow 1712 960,36 3184 201,02
pienieznych
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne w bilansie 1712 960,36 3184 201,02

Rdznica
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Objasnienie struktury srodkéw pienieznych do rachunku przeptywoéw pienieznych

Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow

Zmiana bilansowa

1279 805,72

Zmiana w przeptywach pienieznych -9051 806,37
Réznica: -10331 612,09
- zobowiazanie z tytutu zakupu akcji z odroczong ptatnoscia -10 345 000,00
- zakup $rodka trwatego -21 742,50
- cesja pozyczki 38 745,00
- pozostate -6 000,00
Zmiana stanu naleznosci
Zmiana bilansowa -19 951,76
Zmiana w przeptywach pienieznych 3849 105,15
Réznica: 3 869 056,91
- nalezno$é z tytutu sprzedazy aktywow finansowych 3460 000,00
- kompensata naleznosci z pozyczka 215 000,00
- sprzedaz srodka trwatego 194 056,91
Zmiana stanu rozliczern miedzyokresowych
Zmiana bilansowa 16 672,77
Zmiana w przeptywach pienieznych -15 256,51
Réznica: -31929,28
- z tytutu podatku odroczonego -31929,28

30. AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY

Wedtug stanu na dzien 31.12.2015 r., Emitent nie posiadat aktywow klasyfikowane jako , aktywa przeznaczone
do sprzedazy”. Szczegétowy wykaz zostat zaprezentowany w tabeli:

Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy 31.12.2015 31.12.2014

Akcje w spétkach nienotowanych na gietdzie = 44 783,88
- KIS INVEST | EOOD - 44 783,88
Inne aktywa finansowe - 0,00
RAZEM = 44 783,88

Na dzien 31 grudnia 2015 roku STARHEDGE S.A. nie posiadat aktywow finansowych przeznaczonych do
sprzedaz. Na dzien 31 grudnia 2014 roku aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy bedace w posiadaniu
Emitenta stanowito 25 akcji reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego Spotki KIS INVEST | EOOD z siedzibg w
Sofii (Butgaria).

31. INFORMACIE O ODPISACH AKTUALIZUJACYCH Z TYTULU UTRATY WARTOSCI AKTYTOW
FINANSOWYCH, RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH, WARTOSCI NIEMATERIALNYCH |
PRAWNYCH LUB INNYCH AKTYWOW ORAZ ODWROCENIU TAKICH ODPISOW

40



Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za okres . i}
01.01.2015 - 31.12.2015 . %@%STARHEDGE

Emitenta sporzadzajac ocene efektywnosci inwestycji prowadzonych przez holding deweloperski KIS INVEST
EOOD z siedzibg w Sofii, ktory prowadzi na chwile obecng 6 projektdw na terenie stolicy Butgarii przeprowadzit
test na utrate wartosci aktywdéw na podstawie parametréw zawartych i wynikajacych z ww. wyceny.

Dokonana ocena efektywnosci opiera sie na nastepujacych wskaznikach i parametrach:

Kraj realizowanych inwestycji — Bulgaria:

Inflacja -1,7

Populacja 7,25 min

Udziat w liczbie ludnosci UE 1,4%

Podatek dla oséb fizycznych i oséb prawnych — 10%
PKB r/r + 1,5%

Stopa bezrobocia 10,8%

Na dzien 31.12.2015 ceny mieszkan w Sofii (Butgaria):

*Wozrosty rok do roku o +5,25%

*Wzrosty w poréwnaniu do miesigca poprzedzajgcego o +3,34%

*Spadty okresowo w latach 2008-2013 o 41,58% w stosunku do najwyzszych
cen odnotowanych w czasie ,,boomu mieszkaniowego w 2008 roku

Kazdy z poszczegdlnych projektéw zostat wyceniony na podstawie nastepujacych stép:

Przy ocenie inwestycji stope dyskonta (r) ustalono na poziomie 9,21% na co sktada sie:
e Premia za inwestycyjne ryzyko rynkowe - oprocentowanie obligacji paristwowych 10 letnich z
szesciomiesieczng czestotliwoscig wyptaty kupondw - na dzieri 31 grudnia 2015 roku — 3,18%;
e Premia za inwestycyjne ryzyko rynkowe 9,58 %;
e  Wspodtczynnik beta — 0,51

lloczyn powyzszych sktadowych dat koszt kapitatu wtasnego na poziomie 8,21%.

Po powiekszeniu ww. wyniku o 1% w postaci premii dodatkowej koszt kapitatu wtasnego oszacowano na
poziomie 9,21%.

Przeptywy dla wszystkich projektow tj:

EXCELLENT 1 — projekt zakoriczony w grudniu 2013 roku / podmiot KIS INVEST

e  EXCELLENT 2 - projekt zakoriczony w grudniu 2015 roku / podmiot KIS INVEST 1

e EXCELLENT 3 — projekt planowo do zakoriczenia w czerwcu 2016 roku / KIS INVEST 2
e  EXCELLENT 4 - projekt planowo do zakoriczenia w maju 2016 roku / KIS INVEST 3

e  EXCELLENT 5 — realizowany przez podmiot KIS Invest 4 OOD i planowo

do zakonczenia z koicem 2016 roku / KIS INVEST 4

e  EXCELLENT 6 — zostanie zrealizowany przez podmiot KIS Invest 5 OOD i planowo
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do zakorczenia w czerwcu 2017 roku / KIS INVEST 5
zaplanowano ie zostang zrealizowane w latach 2014 - 2017 i wyniosa ponad 16.000.000,00 zi.

Na potrzeby prognozy, kazdemu z projektéw przypisano szacunkowy poziom prawdopodobienstwa realizacji,
co pozwolito na obliczenie oczekiwanej wartosci zrealizowanych projektéw w roku 2016. Projekcja przychoddéw

na lata 2014 - 2017 stanowita w znacznej mierze ekstrapolacje prognozy dla roku 2016.

32. INFORMACIJE NA TEMAT ZMIAN SYTUACJI GOSPODARCZEJ | WARUNKOW PROWADZENIA
DZIAtALNOSCI, KTORE MAJA ISTOTNY WPLYW NA WARTOSC GODZIWA AKTYWOW
FINANSOWYCH | ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH JEDNOSTKI, NIEZALEZNIE OD TEGO, CZY TE
AKTYWA | ZOBOWIAZANIA SA UJETE W WARTOSCI GODZIWEJ CZY SKORYGOWANEJ CENIE
NABYCIA

W okresie objetym sprawozdaniem nie nastgpity istotne zmiany sytuacji gospodarczej i warunkéw prowadzenia
dziatalnosci majgce istotny wptyw na wartos¢ godziwg aktywdw finansowych i zobowigzan Emitenta.

33. KAPITAt ZAKLADOWY

s Wartosc
q A-A a q . Wartos¢ - AT
Seria/emisja Rodzaj Liczba akcji . serii/emisji wg . . , Data
s s e . jednostkowa s Sposéb pokrycia kapitatu . -
Rodzaj akcji uprzywilejowania w szt. wzt wartosci rejestracji
. nominalnej zt
Akcje serii A Zwykte 1739517 1,44 2504 904,00 ;A‘:;ﬂosc' przed zarejestrowaniem 01.06.1992
Akgje serii B Zwykte 160 238 1,44 23074320 W catosd przed zarejestrowaniem 30.06.2008

podwyzszenia kapitatu zaktadowego

Warunkowe podwyzszenie kapitatu
zaktadowego dokonywane jest w celu
przyznania praw do objecia
Akcje serii C Zwykte 3687 648 1,44 5310213,12  akgji serii C Uprawnionym z warrantéow  11.02.2014
subskrypcyjnych serii C,
wyemitowanych na podstawie
uchwaty nr 23.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego w
granicach kapitatu docelowego poprzez

Akcje serii B Zwykte 1424000 1,44 2 050 560,00 L L . " 3.07.2015

emisje akgji serii B w trybie subskrypcji

prywatnej
Razem 7 011 403 1,44 10 096 420,32
*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku

31.12.2015 31.12.2014
Wyszczegdlnienie Kapitat Liczba akcji* Kapitat Liczba akcji*
zaktadowy zaktadowy

a) na poczatek okresu, w tym: 13 801 426,30 5587 403 8491 213,18 1899 755
kapitat zarejestrowany w sgdzie 8 045 860,32 - 8 045 860,32 -
kapitat z przeliczenia hiperinflacyjnego (lata
1992-1996) 5 755 565,98 - 5 755 565,98 -
Zwiekszenia (emisja akcji serii C) - - 5310213,12 3687 648
Zwiekszenia (emisja akcji serii B) 2 050 560,00 1424 000 - -
Zmniejszenia - - - -
b) na koniec okresu 15 851 986,30 7 011 403 13 801 426,30 5587 403

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku
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Kapitat zaktadowy i jego struktura przed procedurg scalenia akcji Emitenta.

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego na dzien 15 pazdziernika 2014 roku tj. przed procedurg scalenia akcji Emitenta,
ktora miata miejsce w dniu 16 pazdziernika 2014 roku wyniosta 8.045.860,32 zt i dzielita sie na 33.524.418 akgji
o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.

Akcje dzielg sie na serie A, B oraz C i nie sg akcjami uprzywilejowanymi. W rezultacie, prawo do gtosu,
dywidendy oraz zwrotu z kapitatu jest jednakowe dla kazdej wyemitowanej akcji przynaleznej do serii A, serii B i
serii C.

Akcje dzielg sie odpowiednio na:

1. Seria A — liczba akcji* w danej serii 10.437.100 sztuk o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.
2. Seria B — liczba akcji* w danej serii 961.430 sztuk o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.
3. Seria C — liczba akcji* w danej serii 22.125.888 sztuk o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.

Kapitat zaktadowy i jego struktura po procedurze scalenia akcji Emitenta oraz subskrypcji nowej serii akcji.

Wysokosé kapitatu zaktadowego na dzien 31 grudnia 2015 roku wyniosta 10.096.420,32 zt i dzieli sie na
7.011.403 akcji:

e serii A-5.587.403 szt. akcji o wartosci nominalnej 1,44 zt kazda akcja,

e  Serii B- 1.424.000 szt. akcji o wartosci nominalnej 1,44 zt kazda akcja.
Akcje serii A i B nie sg akcjami uprzywilejowanymi. W rezultacie, prawo do gtosu, dywidendy oraz zwrotu z
kapitatu jest jednakowe dla kazdej wyemitowanej akcji przynaleznej do serii Ai B.

34. KAPITAL ZAPASOWY

Kapitat zapasowy 31.12.2015 31.12.2014

a) kapitat utworzony ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 0,00 0,00
b) kapitat utworzony ustawowo 368 790,88 368 790,88
c).sz\pltaf utworzcirjy zgodnie ze statutem, ponad wymagang ustawowo 2393 942,90 2393 942,90
minimalng warto$¢

d) kapitat utworzony z zysku za rok 2013 13 081 894,53 13 081 894,53
e) przeznaczenie na kapitat rezerwowy z tytutu nabycia akcji wtasnych (1 005 732,00) (1 005 732,00)
f) zysk ze sprzedazy akcji wtasnych 148 950,93 -
g) przeksiegowanie czesci wyniku za rok 2014 (14 838 896,31) -
h) podwyzszenie kapitatu z tytutu nowej emisji akcji (agio) 2 200 768,00 -
Kapitat zapasowy, razem 2349 718,93 14 838 896,31

35. AKCJE WLASNE

W okresie, ktérego dotyczy sprawozdanie finansowe, STARHEDGE S.A. kontynuowat zatozenia programu skupu
akcji whasnych, ktoéry zostat zatwierdzony Uchwatg Nr 38 Walnego Zgromadzenia spoétki pod firma Starhedge
S.A. z siedzibg w Warszawie w sprawie nabycia akcji wtasnych oraz upowaznienia udzielonego przez Walne
Zgromadzenie z dnia 26 czerwca 2013 roku.

W okresie sprawozdawczym tj. od 01.01.2015 do 31.12.2015 roku, stan posiadania akcji wtasnych Emitenta
osiggnat maksymalnie dopuszczalng ustawowo wysokos¢ tj. 20% - doktadna wartos¢ to 19,97% stanowigca
1.116.000 akcji. Nastepnie w celu realizacji akwizycji objetych Strategig Inwestycyjng STARHEDGE S.A. poziom
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ten spadt do 856.000 akcji, ktére po podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Emitenta emisjg akcji serii B

zrealizowanej Uchwatg z dnia 25 czerwca 2016 roku stanowig 12,21% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki.

Zgodnie z podang informacja w pkt. 18 ust. b) spetnienie sie warunku wymagajacego obnizenia kosztu nabytych

przez SHC LTD. akcji Emitenta serii B, moze w konsekwencji spowodowac realizacje transakcji nabycia akcji

wtasnych Emitenta w cenie stanowigcej $rednig od dnia objecia akcji do okreslonego porozumieniami dnia

ostatecznego terminu realizacji przez Emitenta rozliczenia swoich zobowigzan wobec SHC LTD. W tym zakresie

Emitent przekaze do publicznej wiadomosci we witasciwym terminie stosowne informacje, w przypadku

zaistnienia zdarzen skutkujgcych zmiang stanu posiadania akcji wtasnych. Zgodnie z przyjetymi przez Zarzad

zatozeniami opisanymi w pkt.17 powyzej docelowe zbycie wszystkich akcji wtasnych na warunkach korzystnych

w stosunku do ceny rynkowej akcji bedzie zrealizowane w momencie znalezienia odpowiedniego inwestora,

choé¢ w ocenie Emitenta trudno bedzie znalez¢ nabywce duzej ilosci akcji STARHEDGE przy obecnie panujgcych

nastrojach na rynku kapitatowym oraz coraz bardziej napietej sytuacji politycznej w Polsce.

36. POZOSTALE KAPITALY

Pozostate kapitaty rezerwowe (wg celu przeznaczenia) 31.12.2015 31.12.2014
Kapitat rezerwowy na nabycie akcji wtasnych 21538 858,00 21538 858,00
pozostate kapitaty rezerwowe: 808 000,00 31121 935,81
- fundusz inwestycyjny 808 000,00 808 000,00
- przeksiegowanie zysku (26 761 324,48) 3552611,33
- podwyzszenie kapitatu (emisja akgji serii C - agio) 26 761 324,48 26 761 324,48
Pozostate kapitaty rezerwowe, razem 22 346 858,00 52 660 793,81
. Akcje wtasne . . .
Zmiana stanu pozostatych X s Kapitat Zyski Pozostaty kapitat
kapitatow e zapaso zatrzymane rezerwo Razem
P ujemna) pasowy Y| wy
Na dzien 1 stycznia 2015 roku (1497 630,78) 14 838 896,31 (2 695 072,96) 52 660793,81 63 306 986,38
Podziat/pokrycie zysku/starty netto 0,00 (14838896,31) (23166665,39) (30313935,81) (68319497,51)
Poc.IvY.yzsz?me !fapltaiuztytufu ) 2 200 768,00 ) 2 200 768,00
emisji akcji serii B
Sprzedaz akcji wtasnych Emitenta 2 460 000,00 - - - 2 460 000,00
Nabycie akcji wtasnych Emitenta (2991 389,89) - - - (2991 389,89)
Zys!( ze sprzedazy akcji wtasnych (148 950,93) 148 950,93 i i
Emitenta
Na dzien 31 grudnia 2015 roku (2177 971,60) 2349718,93 (25861 738,35) 22 346 858,00 (3 343 133,02)
. Akcje wtasne . . .
Zmiana stanu pozostatych ) Ly Kapitat Zyski Pozostaty kapitat
kapitatow 1] e zapaso zatrzymane rezerwo Razem
P ujemna) pasowy Yl wy
Na dzien 1 stycznia 2014 roku -122 935,79 2762 733,78 (2 695 072,96) 56 976 274,93 56 920 999,96
Podziat/pokrycie zysku/starty netto 0,00 13 081 894,53 - - 13081 894,53
Przekazanie srodkéw na kapitat ) - (5310213,12)  (5310213,12)
zaktadowy
Prze'zn_aczenle czesci kap_{ltaiu na 0,00 (1 005 732,00) 1005 732 i
zdefiniowany zakup akcji wiasnych
Nabycie akcji wtasnych Emitenta (1374 694,99) - - 0,00 (1374694,99)
Kos.z'ty d?tyczace emisji i rejestracji . - (11 000,00) (11 000,00)
akcji serii C
Na dzien 31 grudnia 2014 roku -1 497 630,78 14 838 896,31 -2 695 072,96 52660793,81 63306 986,38

W prezentowanym okresie

sprawozdawczym spoétka przestrzegata natozonych zewnetrznie wymogdéw

kapitatowych, ktorym podlegata w szczegdlnosci, wynikajgcym z Kodeksu Spétek Handlowych. W zwigzku z tym

w okresie, w ktorym wystgpity okolicznosci skutkujgce obowigzkiem spetnienia ww. wymogow kapitatowych tj.
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w drugiej pofowie 2015 roku, po zatwierdzeniu straty za 2014 rok Uchwatg Walnego Zgromadzenia STARHEDGE
S.A. z dnia 30 czerwca 2015 roku, Emitent przeprowadzit Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy przed uptywem
2015 roku, ktére Uchwatg z 14 grudnia 2015 roku podjefo uchwate nastepujacej tresci:

W zwiazku z faktem, iz bilans sporzagdzony na dzieh 30 czerwca 2015 roku wykazat stratg przewyzszajacg sume
kapitatow zapasowego i rezerwowego oraz jedng trzecig zaktadowego, po zapoznaniu sig z wnioskiem Zarzadu i
jego uzasadnieniem, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki postanawia o kontynuowaniu dziatalnosci przez
Spotke.”

37. SPOSOB OBLICZANIA WARTOSCI KSIEGOWEJ NA JEDNA AKCJE

Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014

Wartosc¢ ksiegowa réwna kapitatom wtasnym 9950 500,34 8788 915,17
Liczba akgji - srednia wazona* 6293 551 4324 908
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje 1,58 2,03

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku oraz rejestracji emisji nowej serii akcji B w
dniu 3 lipca 2015 roku

38. KREDYTY | POZYCZKI

Kredyty i pozyczki 31.12.2015 31.12.2014

Debet w rachunku biezagcym 2 385,41 -
Suma kredytow i pozyczek, w tym: 2 385,41 -
dtugoterminowe - -
krotkoterminowe 2 385,41 -
Kredyty i pozyczki - wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014

Ptatne na zgdanie lub w okresie do 1 roku 2 385,41 -

Powyzej 12 miesiecy - do 3 lat - -
W okresie od 3 do 5 lat = -
Powyzej 5 lat = -
Suma kredytow i pozyczek 2 385,41 -

39. ZOBOWIAZANIA DtUGOTERMINOWE

Na dziern 31.12.2015 r. oraz 31.12.2014 roku w Spétce nie wystepowaty zobowigzania dtugoterminowe.

40. ZOBOWIAZANIA HANDLOWE | POZOSTALE

Zobowiazania handlowe i pozostate 31.12.2015 31.12.2014

wobec jednostek powigzanych - -
wobec pozostatych jednostek 1473 761,48 193 955,76
Zobowigzania z tytutu dywidend - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 52 130,34 84 847,36
Zaliczki otrzymane na dostawy - -
Zobowiazania z tytutu cet, ubezpieczen i innych swiadczen, w tym: 4521,18 10 187,80
- podatek dochodowy od 0sdb fizycznych - 6 318,00
- zobowigzania wobec ZUS 4521,18 3 869,80
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Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 11 323,87 3 050,62
Pozostate zobowigzania 1405 786,09 95 869,98
Zobowigzania krétkoterminowe razem (bez kredytéw) 1473 761,48 193 955,76
Zobowiazania handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie 31.12.2015 31.12.2014
sptaty

0-30 2 341,40 3795,49
30-90 0,00 -
90-180 0,00 -
180-360 0,00 -
Powyzej 360 0,00 -
Przeterminowane 49 788,94 81 051,87
Zobowiazania brutto 52 130,34 84 847,36
Odpis aktualizujgcy wartosc naleznosci - -
Zobowiazania netto 52 130,34 84 847,36
Struktura walutowa 31.12.2015 31.12.2014

a) zobowigzania w walucie polskiej 1473 761,48 193 955,76
b) zobowigzania w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - -
Zobowiazania krétkoterminowe, razem (bez kredytéw) 1473 761,48 193 955,76

41. ZOBOWIAZANIA DtUGOTERMINOWE | KROTKOTERMINOWE Z TYTUtU LEASINGU
FINANSOWEGO

W okresie sprawozdawczym tj. od dnia 01 stycznia 2015 do dnia 31 grudnia 2015 roku Emitent nie korzystat z
dtugoterminowego i krétkoterminowego leasingu finansowego.

42. REZERWY

I. Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zmiana stanu dtugoterminowej rezerwy z tytutu odroczonego

T s 31.12.2015 31.12.2014

a) stan na poczatek okresu 9 957,70 2631721,24
b) zwiekszenia 936,99 9957,70
- rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 936,99 9957,70
c) wykorzystanie - R
d) rozwigzanie 9 957,70 2631721,24
- rozwigzanie rezerwy UNITED S.A. - 2615 602,83
- rozwigzanie rezerwy INVENTI S.A. - 16 118,41
- odsetki od pozyczek 9957,70 -
e) stan na koniec okresu 936,99 9 957,70

Il. Rezerwy na swiadczenia emerytalne i podobne, pozostate rezerwy

Na dzien 31.12.2015 oraz 31.12.2014 roku spétka STARHEDGE S.A. nie wykazywata rezerw na $wiadczenia

emerytalne.

Emitent na dzien 31.12.2015 r. zawigzat rezerwy w kwocie 500.000,00 zt tytutem mozliwej kary z powodu nie

optacenia nowej emisji akcji serii B.
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Zmiana stanu rezerwy na inne krétkoterminowe zobowigzania 31.12.2085 31.12,2014

a) stan na poczatek okresu 25 000,00 -
b) zwiekszenia 516 000,00 25 000,00
- rezerwa na badanie i sporzadzenie sprawozdania finansowego 16 000,00 25 000,00
- rezerwa na kare z tytutu nie optacenia podwyzszenia kapitatu 500 000,00 -
c) wykorzystanie - -
d) rozwigzanie 25 000,00 -
e) stan na koniec okresu 516 000,00 25 000,00

43. CELE | ZASADY ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM

Ryzyko finansowe (cenowe)

Spotka posiada akcje spoétek notowanych na rynku, w zwigzku z czym ponosi ryzyko zmiany kurséw akcji.
Ponizej przeprowadzono analize wrazliwosci i wptyw na wynik, a tym samym warto$¢ posiadanych aktywoéw

finansowych.

Aktywa / Zobowigzania

Zaangazowanie na
31.12.2015 rok

Wptyw na wynik
zmiany kursu o +5%

Wptyw na wynik zmiany

kursu o - 5%

Aktywa: 2 258 064,92 2370968,17 2145 161,67
a) akcje spétek notowanych na gietdzie 2253 133,40 2365 790,07 2140 476,73
b) naleznosci z tytutu udzielonych kredytéw i pozyczek 4 931,52 5178,10 4 684,94
Pasywa: 2 385,41 2504,68 2 266,14
a) zobowigzania z tytutu otrzymanych kredytéw i pozyczek 2385,41 2504,68 2266,14
b) zobowigzania z tytutu obligacji odsetkowych - - -
Razem 2 260 450,33 2373 472,85 2147 427,81
A e Zaangazowanie na Wptyw na wynik Wptyw na wynik zmiany
v 3 31.12.2014 rok zmiany kursu o +5% kursu o - 5%
Aktywa: 5449 087,38 5721541,75 5176 633,01
a) akcje spdtek notowanych na gietdzie 3770448,44 3958 970,86 3581926,02
b) naleznosci z tytutu udzielonych kredytow i pozyczek 1678 638,94 1762 570,89 1594 706,99
Pasywa: 0,00 0,00 0,00
a) zobowigzania z tytutu otrzymanych kredytéw i pozyczek 0,00 0,00 0,00
b) zobowigzania z tytutu obligacji odsetkowych 0,00 0,00 0,00
Razem 5449 087,38 5721 541,75 5176 633,01

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Spotka, identyfikujac poszczegdlne rodzaje ryzyk finansowych zwigzanych z jej dziatalnoscig, stara sie je

ograniczy¢, gtéwnie poprzez dobdr optymalnych instrumentéw finansowych. Za okres obrotowy ktdrego

dotyczy przedmiotowe Sprawozdanie Spétka nie prowadzita rachunkowosci zabezpieczern ani obrotu

instrumentami finansowymi. Gtdwne rodzaje ryzyka wynikajgce z posiadanych instrumentdéw finansowych

obejmuja: ryzyko stép, ryzyko makroekonomiczne, ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta, ryzyko

wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen, ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi.

W roku 2015 zostaty rozpoznane nowe czynniki ryzyka i wyzej wymieniony zakres zostat rozszerzony o

nastepujgce ryzyka:

e zmiana ryzyka zwigzanego z posiadaniem instrumentow finansowych;
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e ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajgcych w okreslonych sektorach (konkurencyjnos¢ popytu, trendy
rynkowe),

e ryzyko specyfiki dziatalnosci Emitenta, tj. inwestycje zagraniczne na rynkach posiadajgcych indywidualne
warunki gospodarcze generujgce odmienne obszary ryzyka niz te na terytorium Polski,

o ryzyko polityczne/legislacyjne zwigzane z branzg odnawialnych zrédet energii oraz gospodarki odpadami,

e ryzyko zmiany trendu w branzy nieruchomosciowej mogace wystgpi¢ gtownie z powodu nasycenia rynku.

Ponizej znajduje sie krétkie rozwiniecie dla rozpoznanych przez Emitenta obszaréw ryzyka:
Ryzyko stopy procentowej.

Spotka bierze pod uwage mozliwosci finansowania swojej dziatalnosci kapitatami obcymi w postaci pozyczek lub
kredytéw bankowych. Ewentualny wzrost stép procentowych, moze przetozy¢ sie na wystgpienie trudnosci
zwigzanych z jego obstuga.

Ryzyko makroekonomiczne

Spodtka narazona jest na ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng i zmniejszeniem tempa wzrostu
gospodarczego w Polsce i na $wiecie. Na powyzsze wptywajg takie czynniki jak: spadek poziomu ptac, wzrost
cen w gospodarce, wysokos¢ dochodéw gospodarstw domowych oraz brak inwestycji w sektorze
przedsiebiorstw, wzrost konkurencyjnosci pomiedzy gospodarkami, swiatowy kryzys finansowy. Konsekwencjg
dla Emitenta moze by¢ niestabilno$¢ i nieprzewidywalnos$¢ na rynkach kapitatowych, co moze mie¢ wptyw na
jakos¢ oraz ilos¢ transakcji przeprowadzanych przez Emitenta.

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

W zwigzku z wdrozeniem nowej strategii dziatalnosci Spétki STARHEDGE S.A. w roku 2015 oraz konsekwentng
realizacjq jej zatozen w biezagcym roku obrotowym, Emitent narazony jest na zmiennos$¢ warunkéw rynkowych,
ktore mogg mieé¢ bezposredni wptyw na ryzyko niezrealizowania mozliwych do osiggniecia przychodow.
Dlatego Zarzad emitenta planuje zaprezentowanie pewnych zmian do ww. strategii dziatalnosci na najblizszym
Walnym Zgromadzeniu, ktére w ocenie Zarzadu przetozg sie korzystnie na wyniki finansowe Emitenta za 2016 r.

Ryzyko wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen

Do tej grupy ryzyka nalezg wszystkie zdarzenia, ktore sg trudne do przewidzenia na dzien sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania a mogg mieé¢ bezposredni wptyw na dziatalnos¢ Spoétki oraz uzyskiwane przez nig
wyniki finansowe. W szczegdlnosci bedg to ataki terrorystyczne, ataki zbrojne, nadzwyczajne dziatalnie sit
przyrody.

Ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi

Ze wzgledu na brak przejrzystosci przepiséw prawno-podatkowych dla podmiotéw gospodarczych oraz czeste
zmiany regulacji prawno-podatkowych, dziatanie Emitenta w takim otoczeniu moze miec¢ przetozenie we
wzroscie kosztow dziatalnosci, i znajdzie bezposrednie odzwierciedlenie w uzyskiwanych przez Spoétke wynikach
finansowych. Jednoczesnie nieznane na dzien przygotowania niniejszego dokumentu zmiany mogga przetozyc
sie na ograniczenia w rozwoju Emitenta.

Zmiana ryzyk zwigzanych z posiadaniem instrumentéw finansowych
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Emitent nabywajac aktywa finansowe przeznaczone w pdzZniejszym czasie do sprzedazy, narazony jest na ryzyko
wystgpienia miedzy innymi zmian polityczno-gospodarczych, makroekonomicznych oraz prawno-podatkowych,
ktore w znaczny sposéb mogg wptynagé na spadek wartosci posiadanych instrumentdéw finansowych.

Ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajagcych w okreslonych sektorach

Spotka prowadzi dziatalnos$¢ inwestycyjng z ktéra zwigzane jest ryzyko zaangazowania w sektor dziatalnosci,
ktorego sposdb funkcjonowania moze by¢ uzalezniony od szeregu czynnikow, trudnych do rozpoznania w
momencie nabycia udziatéw lub akcji podmiotu zdefiniowanego w strukturze tego sektora. Czynnikami takimi
moze by¢ np. konkurencyjnos¢ popytu, wewnetrzne relacje pomiedzy dominujgcymi uczestnikami sektora,
trendy rynkowe, specyficzne potrzeby i wybory konsumentéw, moda.

Ryzyko specyficzne dziatalnosci Emitenta

Ten rodzaj ryzyka zwigzany jest z bezposrednig dziatalnoscia Emitenta w zakresie relacji i powigzan
interpersonalnych pomiedzy uczestnikami rynku zwigzanych w sposdb posredni lub bezposredni z Emitentem.
Hipotetyczny zakres ryzyka powstatego w tym obszarze moze dotyczy¢: postawy Zarzadu lub Akcjonariuszy
Emitenta, relacji z podmiotami zaleznymi, przyjetego tadu korporacyjnego, konfliktow i ,nierozpoznanych
powigzan” pomiedzy wtadzami i organami zarzadczymi, zdarzeniami losowymi czy celowym lub nieumysinym
dziataniem czynnika ludzkiego.

44, DANE O POZYCJACH POZABILANSOWYCH, W SZCZEGOLNOSCI AKTYWACH |
ZOBOWIAZANIACH WARUNKOWYCH, W TYM ROWNIEZ UDZIELONYCH GWARANCJACH |
PORECZENIEACH

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania podmiot nie posiada zadnych aktywéw warunkowych.

Na dzien bilansowy Emitent oswiadcza, Ze zgodnie zawartymi w analogicznej pozycji sprawozdania

finansowego za 2014 rok deklaracjami, ze Zarzad jest zobowigzany do prowadzenia spraw Spétki w sposéb

nie _powodujgcy powstawanie zadnych warunkowych zobowigzarn bedzie nie posiada warunkowych

zobowigzan moggcych skutkowaé przysztym pogorszeniem wyniku finansowego.

Wszelkie potencjalne ale nie pokryte zobowigzania sg wykazywane w rezerwach celem przejrzystej

prezentacji spodziewanego wyniku finansowego Emitenta.

Emitent nie posiada Zadnego zobowigzania warunkowego wynikajgcego z jakichkolwiek umoéw Ilub
dodatkowych postanowien czy porozumien, dotyczacych przeprowadzonych transakcji jednak w odniesieniu do
stosunkéw handlowych, o ktérych mowa w pkt.12 ewentualne nabycie farmy fotowoltaicznej na poczet ktorej
dokonano zaptaty zaliczki zostanie sfinansowane na warunkach zawartych w przysztych umowach, ktérych tresc
zostanie podana do publicznej wiadomosci w przypadku gdy ich postanowienia bedg skutkowaty
zobowigzaniami lub wydatkami Emitenta przekraczajgcymi 10% kapitatow wtasnych. Na dzien dzisiejszy
dokonana zaliczka nie obliguje do zadnych innych zobowigzan i podlega zwrotowi w sytuacji nie zrealizowania
przez Emitenta akwizycji ww. farmy fotowoltaicznej. Ponadto pozostate zobowigzania mogace skutkowac w
przysztosci zmiang sytuacji finansowej Emitenta zostaty opisane w pkt. 18 a) oraz 35 powyzej i zwigzane sg z
planowanym zbyciem akcji wiasnych przez Emitenta. Niemniej jednak na chwile publikacji niniejszego
sprawozdania nie ma zadnych cigzgcych na Spétce STARHEDGE S.A. zobowigzan powodujgcych znany skutek w
odniesieniu do wartosci za jakg ww. akcje wtasne zostang zbyte. W pkt. 18 a) opisano, ze istnieje mozliwos¢
wystgpienia w przysztosci kosztu zwigzanego z pokryciem kary wobec podmiotu STAR HEDGE CAPITAL LTD.
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jednak wartos¢ tego zobowigzania jest znana na dzien publikacji niniejszego sprawozdania i uwzgledniona w
wynikach finansowych Spétki. O zrealizowaniu rozliczerh z SHC LTD. Emitent poinformuje w chwili zaistnienia
kazdego z poszczegdlnych zdarzen majacych wptyw na stan majatkowy Starhedge S.A. a tym samym na przyszte
wyniki finansowe i wartos¢ kapitatéw Emitenta.

45. INFORMACIJE O PODMIOTACH POWIAZANYCH

Wedtug stanu na dzien bilansowy, tj. 31.12.2015 r. jednostki powigzane wobec STARHEDGE S.A. zostaty
zaprezentowane w ponizszej tabeli:

Tabela nr 1 — podmioty, w ktérych STARHEDGE S.A. posiada udziaty w kapitale zaktadowym:
TABELANR 1

Stan na dzien 31.12.2015 roku

Forma
Nazwa i
Udziat w kapitale zaktadowym (liczba Udz!al W posiadania
. Ny kapitale ..
akcji/udziatéw w szt.) akgji
KIS INVEST OOD 250 001 50,00% bezposrednio
G-Energy S.A. 14 600 000 31,07% bezposrednio
STARHEDGE S.A. (akcje 856 000 12,21% bezpoérednio
wtasne)

46. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ, W TYM W
WYNIKU POLACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH, PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY
JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWEJ STARHEDGE S.A., INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH,
PODZIALU, RESTRUKTURYZACII | ZANIECHANIA DZIALALNOSCI

W 2015 roku podjetych zostato szereg dziatarn majacych na celu osiggniecie przyjetych zatozen dla dziatalnosci
operacyjnej i inwestycyjnej Spoétki. Ponizej znajduje sie szczegdétowa informacja na temat znaczgcych transakcji
dokonanych przez Emitenta w badanym okresie, ktéry w sposéb posredni i bezposredni wptynety na
dziatalnos¢, strukture i wyniki Emitenta:

Udziaty w spétkach stowarzyszonych

W wyniku transakcji sprzedazy pakietow akcji spétki G-Energy S.A. w 2015 roku Emitent zmniejszyt
zaangazowanie w spoétce G-Energy do poziomu 2.450.000 akcji stanowigcych 5,21% udziatéw w kapitale
zaktadowym spétki i uprawniajacych do 5,21% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Z kolei na dzien
31.12.2015 roku (podany procentowy udziat w kapitale zaktadowym G-Energy S.A. oraz na Walnym
Zgromadzeniu G-Energy S.A. uwzglednia podwyzszenie kapitatu zaktadowego ww. Spétki poprzez emisje akcji
zwyktych na okaziciela serii C ).W wyniku ztozenia zapisu na akcje zwykte na okaziciela serii C spotki G-Energy
Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, wyemitowanych na podstawie
Uchwaty nr 25 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia G-Energy S.A. z dnia 26 maja 2015 roku. W przedmiocie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje akcji serii C z zachowaniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy, Emitent nabyt tgcznie 12.150.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C podmiotu
G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie. Nabycie ww. akcji zostato skutecznie optacone Na dzien publikacji
niniejszego sprawozdania akcje sg zarejestrowane i podjeta zostata juz uchwata o ich zdematerializowaniu.
Procedura w tym zakresie jest w trakcie i z chwilg zakorczenia zarowno G-Energy S.A. jak i Spotka przekaza
informacje do publicznej wiadomosci jako istotng z punktu widzenia sytuacji finansowej obu podmiotdow.
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Na dzien 31 grudnia 2015 roku Emitent posiadat 14.600.000 akcji Spotki G-Energy S.A. stanowigcych 31,07%
udziatow w kapitale zaktadowym spétki i uprawniajgcych do 31,07% gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy o czym poinformowat w 2015 roku stosownym zawiadomieniem w trybie art.69 Ustawy o ofercie.

Udziaty w spoétkach dostepnych do sprzedazy
W dniu 3 czerwca 2015 roku na podstawie umowy sprzedazy udziatéw STARHEDGE S.A. nabyt 250 001 udziatéw
spotki KIS INVEST EOOD, stanowigcych 50% kapitatu zaktadowego spétki. Cena zakupu wyniosta 7.730.000,00 zt.

Udziaty w spoétkach zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy
W dniu 3 czerwca 2015 roku na podstawie umowy sprzedazy udziatdow STARHEDGE S.A. sprzedat 25 udziatéw
spotki KIS INVEST 1 LTD. Sprzedane udziaty stanowity 50% kapitatu zaktadowego spétki.

47. TRANSAKCIE Z JEDNOSTKAMI POWIAZANYMI

Emitent w okresie objetym sprawozdaniem nie dokonywat transakcji z jednostkami powigzanymi.

48. ZARZADZANIE KAPITALEM

Zarzadzanie kapitalem odbywa sie na poziomie jednostki kapitatowej STARHEDGE S.A. i ma na celu
maksymalizowanie rentownosci kapitatow wtasnych dla akcjonariuszy oraz ochrone w zakresie kontynuowania
dziaftalnosci. Spdtka zarzadzajgc strukturg kapitatowa w zaleznosci od zmian warunkéw ekonomicznych
wprowadza do niej zmiany w zakresie wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy oraz emisji akcji. W okresie jakim
objete jest sprawozdanie finansowe Emitenta dokonat podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach
kapitatu docelowego o kwote 2.050.560,00 zt poprzez emisje akcji serii B w trybie subskrypcji prywatnej z
pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru. Kapitat zaktadowy zostat podwyzszony w
granicach kapitatu docelowego o kwote 2.050.560 zt w drodze emisji 1.424.000 akcji zwyktych na okaziciela
serii B o wartosci nominalnej 1,44 ztotych kazda po cenie emisyjnej 3,00 ztote za jedng akcje tj. tgcznie
4.272.000,00 ztotych za wszystkie wyemitowane akcje serii B.

Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania emisja akcji zostata zarejestrowana lecz nie zakorczona
prawomocnymi postawieniami sgdu z uwagi na trwajgce procedury w sadzie rejestrowym i Spotce. W wyniku
zawarcia stosownych porozumien z podmiotem tj. SHC LTD., ktéry objat ww. emisje akcji Emitent zobowigzat
sie do zrealizowania wszystkich niezbednych i przewidzianych przepisami czynnosci skutkujgcych uzyskaniem
przez SHC LTD. wszystkich praw wynikajacych z objetych akcji w tym gtoséw umozliwiajacych uczestniczenie i
gtosowanie na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy z akcji serii B, a takie do rozpoczecia procedury
dopuszczenia ww. akcji do obrotu w mozliwie najkrétszym terminie lecz nie pdiniej niz przed koricem
pierwszego kwartatu 2016 roku i jej zakonczenia nie pdzniej niz przed koncem drugiego kwartatu 2016 roku.
Emitent zwraca uwage, ze w wyniku dojscia do skutku emisji po stronie Emitenta spoczywa dodatkowy
obowigzek w postaci poniesienia kary przekraczajacej 10% wartosci emisji réwniej kwocie 500.000,00 zt. Z tego
tytutu Spotka zawigzata rezerwe juz w sprawozdaniu finansowym na 3 kwartat 2015 r., jak rGwniez w niniejszym
rocznym sprawozdaniu finansowym.

49. PROGRAMY SWIADCZEN PRACOWNICZYCH
Emitent nie prowadzi programu akcji pracowniczych.

50. WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZE)
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Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej petnigcych funkcje w LATERE LT A I e

od 01.01.15r. do od 01.01.14 r. do
latach obrotowych 2015 - 2014 31.12.2015 1. 31.12.2014r.
1. Zarzadzajacy 41 428,57 84 697,42
- krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 41 428,57 84 697,42
2. Nadzorujacy 19 850,74 15 922,94
- krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 19 850,74 15922,94
RAZEM 61 279,31 100 620,36
51. ZATRUDNIENIE
Przecietna liczba etatéw zatrudnionych 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
Pracownicy ogotem 0,6 0,5
Razem 0,6 0,5
Zatrudnienie - wyszczegélnienie 31.12.2015 31.12.2014
Kobiety 1 1
Mezczyzni 2 1

52. UMOWY LEASINGU OPERACYJNEGO

Wedtug stanu na dzier 31.12.2015 roku, STARHEDGE S.A. nie miata zawartych uméw leasingowych.

53. SPRAWY SADOWE

Na dzier 31.12.2015 roku wobec STARHEDGE S.A. nie sg prowadzone sprawy sagdowe mogace w istotny sposdb
wptynac na jej dziatalnos¢ oraz sytuacje finansowa.

54. ROZLICZENIA PODATKOWE

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajgce regulacjom (na przyktad sprawy celne czy
dewizowe) mogg by¢ przedmiotem kontroli organdw administracyjnych, ktére uprawnione sg do naktadania
wysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie
w obowigzujgcych przepisach niejasnosci i niespojnosci. Czesto wystepujgce rdéznice w opiniach, co do
interpretacji prawnej przepiséw podatkowych zaréwno wewnatrz organdéw panstwowych, jak i pomiedzy
organami panstwowymi i przedsiebiorstwami, powodujg powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktow.
Zjawiska te powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest znaczgco wyzsze niz istniejgce zwykle w krajach o
bardziej rozwinietym systemie podatkowym. Rozliczenia podatkowe mogg by¢ przedmiotem kontroli przez
okres pieciu lat, poczgwszy od korca roku, w ktérym nastgpita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych
kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Spdtki mogg zostaé powiekszone o dodatkowe zobowigzania
podatkowe.

55. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

1) W dniu 12 stycznia 2016 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A. podjeto uchwate w
sprawe wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa.

52



Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za okres . i}
01.01.2015-31.12.2015r. %{%STARHED(JE

Zbycie przez Spotke STARHEDGE S.A. przedsiebiorstwa w rozumieniu art. 551 Kodeksu cywilnego , w sktad
ktorego wchodzg sktadniki materialne i niematerialne:
a) wszystkie aktywa finansowe w tym przeznaczone do sprzedazy,
b) rzeczowe aktywa trwate (Srodki trwate),
c) wszystkie wartosci niematerialne i prawne,
d) inne krotkoterminowe aktywa finansowe,
e) cata wtasnosc intelektualna oraz know-how,
f) wszystkie prawa, patenty, mysli technologiczne,
g) wszystkie warunkowe zobowigzania i naleznosci,
h) wszelkie naleznosci i zobowigzania wynikte na tle dotychczasowej dziatalnosci Spotki
i) dotychczasowa dziatalnos$¢ Spétki, w tym jej przedmiot oraz zakres wraz z towarzyszacg dokumentacjg i
wszystkimi kompetencjami w szczegdlnosci:
e tajemnice przedsiebiorstwa;
o  ksiegii dokumenty zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej.

Zbycie Przedsiebiorstwa nastgpi na podstawie umowy sprzedazy przedsiebiorstwa za cene nie nizszg niz
wartosc ksiegowa Spétki na dzien 31 grudnia 2015 roku, zas w przypadku gdy transakcja bedzie miata miejsce
przed publikacja Sprawozdania finansowego za rok 2015, za cene nie nizsza niz warto$¢ ksiegowa Spotki na
dzien 30 wrzesnia 2015 roku (dalej:” Cena”).

Z kolei cena moze ulec zwiekszeniu w przypadku:

a) dokonania przez Spétke wyceny poszczegdlnych sktadnikdw majatku Spoétki, ktéra udokumentuje wyzszg
wartos¢ aktywow anizeli wykazuje wartosé ksiegowa Spétki;

b) Zawarcia Umowy sprzedazy przedsiebiorstwa z podmiotem, ktéry zadeklaruje wyzszg cene transakcyjng niz
Cena.

Wykonanie Uchwaty nr 1 w przedmiocie realizacji transakcji zbycia przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A., a w
szczegllnosci wybdr podmiotu, ktéry spetni warunki, o ktérych mowa w tresci §1 i §2 niniejszej Uchwaty oraz
ustalenie ostatecznej ceny transakcji, szczegétowe okreslenie zbywanych sktadnikéw materialnych i
niematerialnych zgodnie z pozycjami wymienionymi powyzej oraz dokonanie wszelkich czynnosci faktycznych i
prawnych, jakie okazg sie niezbedne dla wykonania niniejszej Uchwaty, powierzono Zarzadowi.

Opisana powyzej Uchwata oraz mogace wynikac z niej konsekwencje, stanowig istotny potencjat dla radykalnej
zmiany sytuacji Emitenta w przypadku spetnienia sie ww. zatozen oraz przeprowadzenia przez Emitenta
transakcji skutkujgcej zbyciem catego przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. na miejsce, ktdrego pojawi sie kapitat,
ktory moze zostac spozytkowany na inwestycje w catkowicie inne sektory dziatalnosci niz te, na ktérych Emitent
byt dotychczas skoncentrowany. Do oceny tych dziatan konieczne jest zawarcie szeregu umow, o ktérych tresci
Emitent bedzie informowat uczestnikdw rynku zgodnie z przepisami o obowigzkach informacyjnych.

2) Odwotanie cztonka Rady Nadzorczej

W dniu 12 stycznia 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato z funkcji cztonka Rady Nadzorczej
Pana Dariusza Roberta Wojdyga z dniem podjecia uchwaty, m.in. z uwagi na wycofanie sie tej osoby z
akcjonariatu Emitenta poprzez zbycie przez podmiot kojarzony z Panem Dariuszem Wojdyga znacznego pakietu
akcji juz w potowie 2015 roku.

3) Powotanie cztonka Rady Nadzorczej

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 12 stycznia 2016 roku powotato Pana Jacka Janiszewskiego na
cztonka Rady Nadzorczej z dniem podjecia uchwaty. Emitent podkresla, ze wyrazit che¢ powotania tej osoby do
sktadu swoich organéw m.in. z uwagi na fakt, ze Pan Jacek Janiszewski jest cztonkiem Rady Nadzorczej spotki G-
Energy S.A. w ktérej Emitent upatruje realizacje czesci ze swoich plandw inwestycyjnych oraz strategii

dziatalnosci majgcej na celu realizacje zyskow w kolejnych latach.
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56. SPRAWOZDANIE FINANSOWE SKORYGOWANE WSKAZNIKIEM INFLACJI

Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. na dzien 31.12.2015 roku oraz prezentowane dane poréwnawcze nie
byty korygowane wskaznikiem inflacji.

57. SPORZADZANIE SPRAWOZDANIA SKONSOLIDOWANEGO

Na dzien bilansowy tj. 31 grudnia 2015 rok, STARHEDGE S.A. nie tworzy grupy kapitatowej, jedynie wykazuje w
portfelu inwestycyjnym nastepujace podmioty zaklasyfikowane jako , jednostki podporzagdkowane”:

e KIS INVEST OOD z siedziba w Sofii (50% udziatéw) - jednostka stowarzyszona,

e G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie (31,07% udziatéw) — jednostka stowarzyszona.

Posiadane przez Emitenta udzialy w podmiocie KIS INVEST OOD zgodnie z decyzjg Zarzgdu STARHEDGE S.A.
zostaty zaklasyfikowane jako ,aktywa dostepne do sprzedazy”. Instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy
wycenione sg wg kosztu nabycia pomniejszonego o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci. Ujawnienie ich
wartosci godziwej zgodnie z wymaganiami MSSF 7 nie byto mozliwe, gdyz nie s3 one notowane na aktywnym
rynku. G-Energy S.A. jako podmiotu dziatajacy w ramach zorganizowanego rynku akcji Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, prowadzony poza rynkiem regulowanym w formule alternatywnego systemu
obrotu (New Connect) zostaty zaklasyfikowane do grupy instrumentéw finansowych ,wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy”.

58. WYNAGRODZENIE BIEGLEGO REWIDENTA, WYPLACONE LUB NALEZNE ZA ROK
OBROTOWY

1) Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego

Umowe na przeglad Srédrocznego sprawozdania finansowego wedtug stanu na dziern 30.06.2015 r. oraz
badanie sprawozdania finansowego za 2015 rok zawarto 3 sierpnia 2015 roku z firma
WABS Audyt Sp. z 0.0.

Kwota wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych w zaleznosci od
przedmiotu umowy jest nastepujaca:

a) 8 000,00 zt netto — za obowigzkowe badanie sprawozdania finansowego za okres 01.01.2015 —-31.12.2015r.,
b) 6 000,00 zt netto — za przeglad srddrocznego sprawozdania finansowego za okres 01.01.2015 —30.06.2015r.
Catkowita wysokos¢ wynagrodzenia z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych z tytutu
przegladu i badania sprawozdania finansowego za 2015 rok wyniosta 14 000,00 zt.

2) Inne ustugi poswiadczajgce, ustugi doradztwa podatkowego, pozostate ustugi

Nie dotyczy.
Imie i Nazwisko Petniona funkcja
Moshe Hayman Cztonek Zarzadu
Katarzyna Lenarcik Gitowna Ksiegowa
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