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Szanowni Akcjonariusze,

W imieniu Zarzadu Starhedge S.A. mam przyjemno$c¢ przedstawic¢ Panstwu Jednostkowy Raport
Roczny za rok 2016. Niniejszy list adresuje do naszych Akcjonariuszy, Uczestnikéw Rynku
Kapitatowego, Kontrahentéw, Pracownikéw, Wspoétpracownikéw oraz  pozostatych
Interesariuszy. W minionym roku osiagneliSmy zaktadane i prezentowane cele. Jest to istotne, bo
w sytuacji wysokiej zmienno$ci trendéw gospodarczych coraz trudniej jest planowa¢, nawet w
stosunkowo krdtkich okresach. Zréownowazony rozwoj, polegajacy na polepszaniu warunkéw
zycia ludzi przy jednoczesnym pozytywnym wplywie na Srodowisko, miat by¢ wymuszany
brakami surowcéw energetycznych. Tymczasem w ciggu zaledwie paru lat okazato sie, ze w
wyniku rosngcej $wiadomosci rozwinietych spoteczenstw nastgpit spadek zuzycia energii, rozwoj
zrédet alternatywnych i w efekcie drastyczny spadek cen weglowodoréw. Ta zmiana sytuacji
potwierdza stuszno$¢ naszej decyzji odstgpienia od inwestycji w odnawialne Zrédia energii co
byto przedmiotem wyniktego badania w pierwszej potowie raportowanego okresu ale Emitent
bacznie obserwuje ten segment rynku, liczac, ze czysta energia zdobedzie wtasciwg pozycje w
polskim mikscie energetycznym. Druga potowa roku to zintensyfikowane dziatania majace na celu
ograniczenie ryzyka przy jednoczesnym stabilizowaniu Zrddet przychodéw oraz mozliwie
stabilnym wzroScie.

W minionym roku zrestrukturyzowaliSmy zadtuzenie firmy, co w polaczeniu wyzbyciem sie
aktywéw o nizszej produktywnosci lub dtuzszym od planowanego oczekiwaniem na zwrot z
inwestycji oraz reinwestycjami z odzyskanego oraz pozyskanego kapitatu wzmocnito bilans
spotki. W ciggu najblizszych okreséw jednym z cel6w, jakie stawiam sobie jako reprezentantowi
Zarzadu jest rewitalizacja i komercjalizacja pozyskanych w grudniu 2016 roku nieruchomosci.
Starhedge dazac do innowacyjnego zaspokojenia jednej z podstawowych potrzeb spoteczenstwa,
czyli dobrego mieszkania i dobrego otoczenia, stanowi atrakcyjna inwestycje dla naszych
Akcjonariuszy. Po chudych latach Spétka rok 2016 zakoniczyta zyskiem oraz pokryta straty
obnizajac kapitat zaktadowy jednoczes$nie pozyskujac nowy kapital. Zapraszam wszystkich
Akcjonariuszy do odwiedzania apartamentymackiewicza.pl - warto sprawdzic¢ jak sie zmienia
najnowsza inwestycja. Zarzad i menedzerowie skutecznie identyfikowali i starali sie ogranicza¢
rodzaje ryzyka, ktore mogtoby mie¢ negatywny wptyw na osiggniecie celéw biznesowych Spétki.
Jak pokazuja dokonane transakcje w ostatnim miesigcu raportowanego okresu Spoétka
skoncentrowata sie na rozwoju skali i zwiekszaniu efektywnos$ci dziatalno$ci w segmencie
mieszkan popularnych. Na zakonczenie, w imieniu Zarzadu chciatbym podziekowa¢ wszystkim,
dzieki ktorym Starhedge nieustannie rozwija sie, stawiajgc sobie coraz ambitniejsze cele. Dziekuje
Pracownikom za zaangazowanie i ciezkg prace, a naszym Inwestorom - za zaufanie ,jakim
obdarzyli Spétke. Dotozymy wszelkich staran, aby dostarcza¢é Akcjonariuszom
satysfakcjonujacych rezultatow finansowych i zapewni¢, ze inwestycja w akcje Starhedge S.A. jest
dobrg decyzja. Najwazniejszym dla nas celem jest zapewnienie systematycznego wzrostu
wartosci Starhedge S.A.

Z wyrazami szacunku

Tomasz Bujak
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1. Informacje podstawowe

Nazwa: Starhedge S.A.

Adres (siedziba): 02-820 Warszawa, ul. Laczyny 5
Telefon: 022 6203176

Fax: 0224310801

Adres Email: biuro@starhedge.pl

Strona WWW www.starhedge.pl

Spétka dziata pod firmg Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie, ul Laczyny 5. Jest wpisana do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS: 0000017849 (dalej: ,Spo6tka” lub ,Starhedge”).

Obecna struktura prawna i organizacyjna Spo6tki jest wynikiem nastepujgcych przeksztatcen:

a)

c)

Spoétka Hardex S.A. powstata dnia 1 czerwca 1992 roku w wyniku przeksztatcenia
przedsiebiorstwa panstwowego w jednoosobowa Spotke Skarbu Panstwa. We wrze$niu
1995 roku w wyniku objecia Spétki Programem Powszechnej Prywatyzacji, akcje spotki
zostaly wniesione do narodowych funduszy inwestycyjnych. Wiodacy pakiet objgt Siédmy
Narodowy Fundusz Inwestycyjny im. Kazimierza Wielkiego S.A. (po zmianie nazwy BBI
Capital NFI S.A.). Podstawowa dziatalno$¢ sp6tki obejmowata produkcje i sprzedaz ptyt
pil$niowych twardych, zwyktych i lakierowanych.

Z dniem 29 czerwca 2012 roku Spétka dokonata sprzedazy przedsiebiorstwa na rzecz
spotki dziatajacej pod firma ,Homanit” spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia z
siedziba w Kro$nie Odrzanskim. W zwigzku z powyZszym zmienit sie zakres dziatalno$ci
operacyjnej, przewazajaca dziatalno$¢ zgodnie z Polska Klasyfikacja Dziatalnosci (PKD
2007) to 64207 Dziatalno$¢ holdingéw finansowych. Podstawowa dziatalnoscig firmy jest
prowadzenie inwestycji w sektorze energii odnawialnej.

W dniu 9 sierpnia 2012 roku zostal dokonany przez Sad Rejonowy w Zielonej Gorze,
Wydziat VIII Gospodarczego Krajowego Rejestru Sadowego wpis do rejestru zmian
Statutu Spotki Hardex S.A, ktére zostaty przyjete Uchwatami Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Hardex S.A. z dnia 28 czerwca 2012 roku, na mocy ktérego Spétka dziata
do dnia 21 lutego 2013 roku pod firmg Libra Capital S.A.

Dnia 21 lutego 2013 roku zostata podjeta Uchwat nr 14 Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Spotki Emitenta, na mocy ktérej Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego dokonat rejestracji zamiany statutu
Emitenta. Zgodnie z raportem biezgcym nr 24/2013 roku z dnia 30 kwietnia 2013 roku
do dnia 8 lipca 2014 roku Spotka dziatata pod firma Global Energy Spétka Akcyjna.

Dnia 8 lipca 2014 roku Emitent powziat informacje o dokonaniu przez Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
wpisu w przedmiocie zmiany nazwy firmy Spo6tki na ,Starhedge Spétka Akcyjna”. Zmiana
nazwy firmy Spotki z ,Global Energy S.A.” na ,Starhedge S.A.” zostata podjeta przez
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 7 kwietnia 2014 Uchwatg Nr 1 w
sprawie zmiany Statutu Spotki.

Przewazajacy zakres dziatalnosci Starhedge to ,Dziatalnos¢ holdingéw finansowych”, ktéra
zidentyfikowana jest zgodnie z klasyfikacjag PKD pod numerem 64.20.Z. Aktualnie Spétka dziata
pod firmg Starhedge S.A., a jej siedzibg jest Warszawa. Kapitat zaktadowy spo6tki na dzien
przygotowania niniejszego Sprawozdania po zarejestrowaniu, postanowieniem Sadu Rejonowego
dla m. ST. Warszawy w Warszawie, XII Wydziatu Gospodarczego Krajowego Rejestru Sagdowego z
dnia 17 lutego 2017 roku, podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta, poprzez emisje
42.988.597 (czterdziesci dwa miliony dziewie¢set osiemdziesiat osiem tysiecy piecset
dziewiecdziesiat siedem) akcji serii C o wartoSci nominalnej 0,24 zt kazda wynosi 12 000 000,00
PLN (stownie: dwanascie milionéw ztotych) i dzieli sie na 50 000 000 (stownie: pieédziesiagt
milionéw ) akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zt (stownie: jeden zlotych czterdzieSci cztery grosze)
kazda.

Dodatkowo kwota 5 755 565,98 stanowi kapitat z przeliczenia hiperinflacji, co szczegétowo
przedstawia poniZzsze zestawienie:

31.12.2015 31.12.2016
Wyszczegodlnienie kapitalow Kapital za- Liczba Kapital e et
kladowy akgcji* zakladowy )

R B A 5587 403 15851 986,30 7011403
a) na poczatek okresu, w tym: 0
kapitat zarejestrowany w sadzie 8 045 860,32 - 1682 736,72 -
kapitat z przeliczenia

5755565,98 - 5755565,98 -

hiperinflacyjnego (lata 1992-1996)

Zwiekszenia (emisja akcji serii C) - - -

Zwiekszenia (emisja akcji serii B) 2 050560,00 1424000 - -

zmniejszenia - - 1682 736,72 -

- 15 851 986,3 7011 403 7 438 302,70 7011403
b) na koniec okresu

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku

**po uwzglednieniu rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Emitenta dokonanego w dniu 20
pazdziernika 2016 roku przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy
KRS ("Sad") uchwalonego w dniu 29 lipca 2016 r. uchwata nr 24 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta poprzez obniZenie warto$ci nominalnej akcji Spétki kazdej serii do wysokosci 0,24 zt w miejsce
dotychczasowej wartos$ci nominalnej Spétki wynoszacej 1,44 gr.
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Seria/ . . Wartos¢ Warto$¢ se-
. Rodzaj Liczba | o . . .
emisja . .. jednost- rii/emisjiwg  Sposob pokrycia kapi- Datare-
. uprzywile- akcjiw , . . . .
Rodzaj . . kowaw warto$ci nomi- talu jestracji
. jowania szt. .
akcji zl. nalnej w zi
Akcje 01.06.
) Zwyklte 1739517 1,44 250490400 v rosci przed zareje-
serii A ] . 1992
strowaniem spé6tki
W catosci przed zareje-
Akcje strowaniem podwyzsze- 30.06.
Zwykte 160 238 1,44 230743,20  nia kapitatu zaktadowego
serii B 2008
Warunkowe podwyzsze-
Akcje nie kapitatu zaktadowego 11.02.
Zwykte 3687 648 1,44 5310213,12 dokonywane w celu przy-
serii C znania praw do objecia 2014
akgiji serii C Uprawnio-
nym z warrantéw sub-
skrypcyjnych serii C
Podwyzszenie kapitatu
Akcje zaktadowego w granicach 307
) Zwykte 1424000 1,44 2050560,00 kapitatu docelowego po-
serii B . . 2015
przez emisje akcji serii B
w trybie subskrypcji pry-
watnej
Akcje Obnizenie kapitatu zakta- 20.10
. Zwykte 5587403 0,24 1340976,72 dowego poprzez obnize- o
serii A . /o . . 2016
nie warto$ci nominalnej
AkC]e se- Zwykie 1424000 0,24 341 760,00 akc]] Spé{k] kazde] serii
rii B do wysokosci 0,24 zt.
Razem 7 011 403 0,24 1682 736,72

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku

Kapital zakladowy i jego struktura przed procedura scalenia akcji Emitenta.



Sprawozdanie Zarzaqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego na dzien 15 paZzdziernika 2014 roku tj. przed procedurg scalenia
akcji Emitenta, ktéra miata miejsce w dniu 16 pazdziernika 2014 roku wynosita 8 045 860,32 zti
dzielita sie na 33 524 418 akcji o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.

AKkcje dzielily sie na serie A, B oraz C i nie byty 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.

Powyzej opisane Akcje dzielity 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 warto$ci 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.

Kapital zakladowy i jego struktura po procedurze scalenia akcji Emitenta w 2014 roku oraz
subskrypcji nowej serii akcji zrealizowanej w 2015 roku.

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego na dzien 31 grudnia 2015 roku wyniosta 10 096 420,32 zt i
dzielgc sie na 7 011 403 akcji w nastepujacy sposoéb:

e serii A- 5587 403 szt. akcji o warto$ci nominalnej 1,44 zt kazda akcja,
e Serii B- 1424 000 szt. akcji o warto$ci nominalnej 1,44 zt kazda akcja.

Kapital zakladowy i jego struktura po uwzglednieniu rejestracji obnizenia kapitatu
zakladowego Emitenta dokonanego w dniu 20 pazdziernika 2016 roku przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydzial Gospodarczy KRS ("Sad")
uchwalonego w dniu 29 lipca 2016 r. uchwala nr 24 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta poprzez obniZenie warto$ci nominalnej akcji Spoiki kazdej serii do wysokosci
0,24 z1

Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego na dzien 31 grudnia 2016 roku wyniosta 1 682 736,72 zt i dzielac
sie na 7 011 403 akcji w nastepujgcy sposdb:

e serii A- 5587 403 szt. akcji o wartoSci nominalnej 0,24 zt kazda akcja,
e Serii B- 1424 000 szt. akcji o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.

Akcje serii AiB nie sg akcjami uprzywilejowanymi. W rezultacie, prawo do glosu, dywidendy oraz
zwrotu z kapitatu jest jednakowe dla kazdej wyemitowanej akcji przynaleznej do serii A i B.

W roku obrotowym 2016:

e Ksiegi rachunkowe Spétki oraz peilna obstuga ksiegowa prowadzone byty przez firme TM]
Professional Spétka z ograniczong odpowiedzialno$ciag w Warszawie,

e Do dokonania przegladu pétrocznego oraz badania rocznego sprawozdania finansowego za
rok obrotowy 2016 Rada Nadzorcza wybrata firme WBS Audyt Sp. z o0.0. z siedzibg w
Warszawie, podstawa jest Uchwata nr 9 z dnia 31 maja 2016 roku.
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2. Majatek

Na dzien 31 grudnia 2016 roku majatek Spétki ksztattowat sie nastepujaco:

e Nieruchomosci Inwestycyjne - warto$¢ bilansowa - 29 000 000,00
o Rzeczowe aktywa trwate (inne $rodki trwate) — warto$¢ bilansowa - 1 858,68 zt

Wyszczegdlnienie 31.12.2016 31.12.2015

Bilans otwarcia na dzien 1 stycznia 86 101,61 -

Zwiekszenia stanu 29 000 000,00 86101,61

- nabycie nieruchomo$ci inwestycyjnych 29 000 000,00 -

Zmniejszenia stanu 86 101,61 -

- sprzedaz farmy fotowoltaicznej 86 101,61 -

Bilans zamkniecia 29000 000,00 86101,61

budynki,
Wyszczeg6lnien :)(:)li(:]lf i urzadzenia érodki inne
ie grunty L ty techniczne i Srodki RAZEM
e inZynierii T transportu trwale
ladowej i
wodnej
warto$¢ netto
srodkow 500,00 nd 135877 n.d 1858,77
trwatlych na
koniec okresu
3. Wybrane dane finansowe
w zl w EUR
12 miesiecy 12 miesiecy | 12 miesiecy | 12 miesiecy
31.12.2016r. | 31.12.2015r. | 31.12.2016r. | 31.12.2015T.
Przychody tacznie catkowite 4796 394,42 | 16 537 127,53 1096 143,34 | 3951712,75
Przychody ze sprzedazy 10 000,00 178 000,00 2 285,35 42 534,89
Koszty dziatalno$ci operacyjnej (300472,31) | (512 156,85) (68 668,40) | (122 385,02)
Amortyzacja (18 240,53) (24 507,33) (4 168,60) (5856,27)
Zysk (strata) na sprzedazy (290472,31) | (334 156,85) (66 383,05) (79 850,14)
Zysk (strata) na dziatalnos$ci operacyjnej (249 591,85) | (813 053,65) (57 040,44) | (194 287,34)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 266 675,73 4224 536;()) 60944,70 | (611 843,90)
(2558
Zysk (strata) netto 260 097,62 352,04) 59441,37| (611 344,14)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci (5471 (1307
operacyjnej A EL/E 363,70) 60 944,70 437,32)
Przeplywy pieniezne nettoz dziatalnoscl | 3 yqg91654| 273418493 79276837|  653360,96
inwestycyjnej
P.rzep%ywy. pieniezne netto z dziatalno$ci | 126593811 i 302 508,63
finansowej
31.12.2016r. | 31.12.2015r. | 31.12.2016r. | 31.12.2015T.
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Aktywa trwate 29 001 858,68 150257,83 | 6555573,84 35 259,38
Aktywa obrotowe 1283 745,47 | 11793 326,39 290177,55| 2767 412,04
Pozyczki udzielone dtugoterminowe - - - -
Pozyczki udzielone krotkoterminowe - 4931,52 - 1157,23
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 41 559,01 1712960,36 9 393,99 401 961,84
Kapitat wlasny 21089998,33| 9950500,34| 4767178,65| 2334976,03
Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe - 936,99 - 219,87
rzlgsvoequama irezerwy krétkotermi- 919560582 198976148| 2078572,74| 46691575
Rezerwy dtugoterminowe - 936,99 - 219,87
Rezerwy krotkoterminowe 16 500,00 516 000,00 3 729,66 121 084,13
szlrt’osF ksiegowa na jedna akcje na 3,01 1,42 0,68 0,33
dzien bilansowy (w zt.)

Zysk (strata) za okres na jedng akcje

zwykla (w z1) 0,04 (0,41) 0,01 (0,10)
Liczba akcji na dzien bilansowy* 7 011403 7011403 7 011 403 7 011403
Srednia wazona liczba akji* 7 011 403 6293551 7 011 403 6293551

4. Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Wedtug stanu na dzien 31.12.2016r. Emitent nie posiada aktywéw zaklasyfikowanych jako

przeznaczone do sprzedazy.

5. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen w okresie, ktdrego dotyczy raport, wraz z
wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych

W roku 2016 dziatalno$¢ operacyjna Emitenta prowadzona byta zgodnie z zatozeniami przyjetej
w 2014 roku ,Strategii dziatalnosci Spo6tki Starhedge S.A.” i kontynuowana w gtéwnej wymiarze
jako inwestycyjna w obszarze wykorzystywania instrumentéw finansowych oraz inwestycji
zwigzanych z dziatalno$cig deweloperska i nieruchomo$ciows jak rowniez doradcza.

Po czterech kwartalach roku 2016:

e Koszty dziatalnosci operacyjnej wyniosty 300 472,31 zt

e Przychody finansowe wyniosty

e Koszty finansowe wyniosty

4237 280,06 zt

3721012,48 z1

e Pozostate przychody operacyjne wyniosty 549 114,36 zt

e Pozostate koszty finansowe wyniosty

508 233,90 zi
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Zysk netto za okres objety niniejszym sprawozdaniem wynosi 260 097,62 zi

Zanajwazniejsze osiggniecie Spétki w minionym roku nalezy uznac¢ zakonczenie roku obrotowego
pozyskaniem kapitatu poprzez emisje akcji serii C warto$ci nominalnej 0,24 ztotych kazda w cenie
emisyjnej 0,24 ztote uzyskujac dzieki temu tgcznie kwote w wysokosci 10 317 263,28 ztotych za
wszystkie wyemitowane akcje. Realizacja tej transakcji umozliwita sfinansowanie kluczowych dla
Emitenta akwizycji inwestycji nieruchomos$ciowych bez koniecznosci positkowania sie
zewnetrznymi Zrédtami finansowania dtuznego przy zachowaniu pelnej ptynnosci finansowe;j.

W roku 2016 Emitent kontynuowat wdrazanie i modyfikacje uchwalonej w 2014 roku Strategii
dziatalno$ci STARHEDGE, z uwagi na uzyskanie w wyniku pierwotnych zatozen ww. strategii kilku
niepowodzen inwestycyjnych. Ponadto konieczno$¢ modyfikacji wynikata réwniez z niskiej
podazy pienigdza oraz zachowawczymi postawami inwestoréw. Ostatecznie zdefiniowany zostat
ksztatt strategii, ktéry wedtug Zarzadu Emitenta skutkowat brakiem strat oraz mozliwo$cia
realizacji zyskow juz 2016 roku. Podstawowym aspektem minimalizowania ryzyka wystgpienia
szeregu niekorzystnych zdarzen podczas dokonywanych inwestycji bedzie zdywersyfikowany i
wieloetapowy sposéb ich przeprowadzania. W celu realizacji powyzszego Emitent zamierza
skoncentrowac¢ sie w szczego6lnosci na inwestycjach opartych o trwate aktywa jak istniejgce lub
wytwarzane nieruchomosci.

W roku 2016 Emitent znacznie mniej aktywnie niz w latach poprzednich angazowat sie inwestycje
na rynkach kapitatowych, z uwagi na konieczno$¢ ograniczenia ekspozycji finansowej celem
kumulacji cato$ci posiadanego kapitatu na potrzeby realizacji kluczowej dla dalszego istnienia
Spotki akwizycji w branzy nieruchomos$ciowej. Zamierzenie to zostato zwienczone
zaangazowaniem nowych inwestoréw , ktérzy obejmujac nowa emisje akcji Spétki umozliwili
sfinansowanie nabycia dwoéch kluczowych obecnie projektéw nieruchomos$ciowych w
Betchatowie i w Lodzi (www.apartamentymackiewicza.pl) Dzieki osiggnieciu tego celu Zarzad
pozytywnie ocenia wszystkie transakcje towarzyszace ww. inwestycji oraz pozyskanie aktywow
o wielomilionowej wartosci, ktére rokujg w najblizszych latach wysoka zdolno$¢ generowania

zyskow.

I. Najwazniejsze wydarzenia, dokonania lub niepowodzenie roku 2016 :

a) Wdniu 12 stycznia 2016 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A.
podjeto uchwale w sprawe wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej czesci lub
calego przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A.

Zbycie przez Spétke STARHEDGE S.A. przedsiebiorstwa w rozumieniu art. 551 Kodeksu cywilnego
, w sktad ktérego wchodza sktadniki materialne i niematerialne:

a) wszystkie aktywa finansowe w tym przeznaczone do sprzedazy,
b) rzeczowe aktywa trwate ($rodki trwate),

c) wszystkie warto$ci niematerialne i prawne,

d) inne kréotkoterminowe aktywa finansowe,

e) cata wtasno$¢ intelektualna oraz know-how,

f) wszystkie prawa, patenty, mysli technologiczne,
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g) wszystkie warunkowe zobowigzania i naleznosci,

h) wszelkie naleznosci i zobowigzania wynikte na tle dotychczasowej dziatalnosci Spétki

i) dotychczasowa dziatalno$¢ Spétki, w tym jej przedmiot oraz zakres wraz z towarzyszaca
dokumentacjg i wszystkimi kompetencjami w szczegélnoSci:

e tajemnice przedsiebiorstwa
e ksiegi i dokumenty zwigzane z prowadzeniem dziatalno$ci gospodarcze;.

Zbycie Przedsiebiorstwa nastgpi na podstawie umowy sprzedazy przedsiebiorstwa za cene nie
nizsza niz warto$¢ ksiegowa Spo6tki na dzien 31 grudnia 2015 roku (dalej:” Cena”).

Z kolei cena moze ulec zwiekszeniu w przypadku:

a) dokonania przez Spétke wyceny poszczegélnych skitadnikéw majatku Spéiki, ktoéra
udokumentuje wyzszg wartos$¢ aktywow anizeli wykazuje wartos¢ ksiegowa Spotki;

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

Wykonanie Uchwaty nr 1 w przedmiocie realizacji transakcji zbycia przedsiebiorstwa
STARHEDGE S.A, a w szczegélno$ci wybor podmiotu, ktéry spetni warunki, o ktérych mowa w
tresci §1 i §2 niniejszej Uchwaly oraz ustalenie ostatecznej ceny transakcji, szczegdétowe
okreslenie zbywanych skladnikéw materialnych i niematerialnych zgodnie z pozycjami
wymienionymi powyzej oraz dokonanie wszelkich czynno$ci faktycznych i prawnych, jakie okaza
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 speinienia sie ww. zatozen oraz
przeprowadzenia przez Emitenta transakcji skutkujgcej zbyciem calego przedsiebiorstwa
STARHEDGE S.A. na miejsce, ktérego pojawi sie kapital, ktéry moze zosta¢ spozytkowany na
inwestycje w catkowicie inne sektory dziatalno$ci niz te, na ktérych Emitent byt dotychczas
skoncentrowany. Do oceny tych dzialan konieczne jest zawarcie szeregu umoéw, o ktérych tresci
Emitent bedzie informowat uczestnikéw rynku zgodnie z przepisami o obowigzkach
informacyjnych.

b) Realizacja postanowien porozumienia skutkujacego zakonczeniem rozliczen
transakcji na akcjach wiasnych

Zarzad poinformowat o nastepujacym przebiegu ,,Programu Skupu akcji wtasnych”, ktéry zostat
zatwierdzony Uchwata Nr 38 Walnego Zgromadzenia STARHEDGE S.A. z dnia 26 czerwca 2013
roku oraz rozszerzony Uchwata Nr 7 Walnego Zgromadzenia z dnia 6 marca 2015 roku,
prowadzacym do stanu posiadania akcji wlasnych uzyskanego przez Emitenta w dniu
poprzedzajacym publikacje raportu biezacego w tej sprawie tj. 30 marca 2016 roku.

Emitent informowat na poczatku 2016 roku, ze w wyniku zrealizowania przez Emitenta
postanowien porozumien zawartych z STAR HEDGE CAPITAL Ltd. oraz m.in. wynikajgcych z nich
transakcji zbycia 780.000 akcji wtasnych, STARHEDGE S.A. na dzieni 31 marca 2016 roku posiadat
76.000 akcji wtasnych, co stanowito w kapitale STARHEDGE 1,08% oraz 1,08% gloséw na
Walnym Zgromadzeniu STARHEDGE S.A..

Zarzad podkres$lajac w raporcie biezagcym nr 10 z dnia 31 marca 2016 r., Ze nie wylgczat dalszego
catkowitego zbycia akcji wlasnych, zrealizowat je w dniu 1 kwietnia 2016 roku, o ktorego
postepach zawiadomit kolejnym raportem biezagcym nr 12 w dniu 4 kwietnia 2016 roku zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami oraz wytycznymi przyjetej Strategii Inwestycyjnej na rok 2016
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dazacej do kumulacji sSrodkéw finansowych, maksymalizacji wartosci spotki STARHEDGE S.A.
oraz jej kapitalizacji.

c) Ocena dzialan Zarzadu w zakresie realizacji uprawnien przyznanych uchwalg
Walnego Zgromadzenia z dnia 12 stycznia 2016 roku.

Walne Zgromadzenie Spétki uchwata nr 30 z dnia 29 lipca 2016 r. postanowito oceni¢ podjete i
zrealizowane dziatania Zarzadu w zakresie:

1. Identyfikacji podmiotéw zainteresowanych nabyciem przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A.,
przeprowadzenie ewentualnego konkursu ofert lub innej formy wytonienia najkorzyst-
niejszej transakcji zaréwno pod wzgledem cenowym jak i prawnym oraz zawarcie stosow-
nych porozumien i uméw z podmiotem zakwalifikowanym jako ostatecznie uprawnionym

nabyweca.

2. Ustalenia zawarto$ci oraz ceny przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. wynikajacych z po-
szczegblnych sktadnikéw majatkowych oraz elementéw niematerialnych i prawnych
wchodzacych w sktad zbywanego przedsiebiorstwa.

3. Warunkow zbycia przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. zaré6wno pod wzgledem terminuy,
okresu, czasu realizacji transakcji zbycia, spelnienia i dotrzymania poszczegélnych dekla-
racji ze strony Emitenta jak i nabywcy wynikajacych z zawartych dokumentéw i uméw, a
takze wypetnienia poszczeg6lnych postanowien uchwaty Nr 1 z dnia 12 stycznia 2016
roku.

Ad.1 - niezrealizowane z uwagi na brak ofert ze strony potencjalnych nabywcéw a tym samym
niemozno$¢ zawarcia z ewentualnym nabywca stosownego porozumienia czy umowy regulujace;j
dalsze dziatania zmierzajacego do realizacji transakcji nabycia przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A.

Ad.2 - niezrealizowane z uwagi na brak sprecyzowania przez potencjalnego nabywce sktadnikow
majatkowych przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. ktorych akwizycjq bytby zainteresowany

Ad.3 - niezrealizowane z uwaginie przystgpienie do procesu ofertowania oraz akwizycji
przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. przez potencjalnych nabywcéw skutkujace nie powstaniem
zdarzen oraz dokumentacji ktére podlegatyby realizacji oraz w konsekwencji egzekwowaniu ich
warunkow i postanowien.

Walne Zgromadzenie potwierdzito ww. stan niezrealizowanych czynno$ci i jednocze$nie
zobowiazato Zarzad do przygotowania informacji oraz dokumentacji w zakresie opisanym w pkt.
1-3, celem mozliwosci prezentacji oraz omodéwienia stanu zaawansowania procesu zbycia
przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. lub poszczegélnych jego sktadnikdw majatkowych na
najblizszym Walnym Zgromadzeniu akcjonariuszy spotki.

Konsekwencja powyzszego zobowigzania jest uzyskanie przez Zarzad nastepujgcego stanu
faktycznego w Spotce:

Rada Nadzorcza Emitenta po zapoznaniu sie ze szczegdétowo przedstawionymi sktadnikami
majatku Spotki wchodzacymi w skitad poszczegdlnych aktywow Spoétki ustalita, ze z punktu
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widzenia technicznego jak i formalnego najkorzystniejszg formg zbycia wszystkich aktywow
Spétki wraz z jej dotychczasowa dziatalnoscia jest zbycie catego przedsiebiorstwa STARHEDGE
S.A. w sktad ktorego wejda:

1. wszystkie wartosci niematerialne i prawne (m.in. dokumenty dotyczace sprzetu, licencji,
programdw, transakgcji, itp.),

2. cata wlasno$¢ intelektualna oraz know-how (m.in. umowy i dokumenty wszystkich trans-
akcji oraz catej dziatalnosci Spétki w tym wszelkie materiaty wystepujace w formie papie-
rowej, elektronicznej oraz u zewnetrznych podmiotéw z ktérymi Spotka wspotpraco-
wata),

3. wszelkie prawa, patenty, mysli technologiczne (m.in. logo, marka, wiedza dotyczaca dzia-
talnosci, transakcji, analiz, badan, opracowan, itd.),

4. wszystkie warunkowe zobowigzania i naleznos$ci (w tym prawa i obowiazki wynikajace z
wszelkich kiedykolwiek zawartych umoéw),

5. wszelkie naleznos$ci i zobowigzania wynikte na tle dotychczasowej dziatalnosci Spotki (z
wytaczeniem tych ktére musiaty by uzyska¢ zgode oséb trzecich lub podmiotéw na
zmiane dotychczasowego wierzyciela),

6. dotychczasowa dziatalnos$¢ operacyjna i finansowa, w tym jej przedmiot oraz zakres wraz
z towarzyszacymi kompetencjami (m.in. pracownicy, wiedza i umiejetnosci oséb wcho-
dzacych w sktad organdw Spotki),

7. wszelkie wartosci i prawa materialne w tym $rodki trwate (m.in. pojazdy, komputery, me-
ble, wyposazenie, itd.),

8. inne wynikajace z przepiséw prawa i wymogéw formalnych.

Ze zbywanego Przedsiebiorstwa powinny zosta¢ wytaczone sktadniki materialne opisane w
ostatecznej umowie notarialnej zbycia zawartej przez Zarzad z nabywca, przy czym ze zbywanego
przedsiebiorstwa wytaczone powinny zosta¢ w szczego6lnosci takie zobowigzania jak publiczno-
prawne ZUS/US, czy zwigzane z umowami cywilno-prawnymi, ktérych zapisy tak stanowia, a
ponadto niektdre srodki trwate niezbedne do dalszego funkcjonowania Spé6tki jako podmiotu o
statusie publicznym, niektére aktywa finansowe jak $rodki pieniezne, czy inne rezerwy lub
rozliczenia miedzyokresowe niemogace stanowi¢ przedmiotu zbycia, i ponadto tez elementy o
takim charakterze jak prawo uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci potozone;j
w Kros$nie Odrzanskim, wpisanej do prowadzonej przez Sad Rejonowy w Kro$nie Odrzanskim
ksiegi wieczystej pod numerem KW nr ZG1K/00030480/9, o powierzchni catkowitej 00.00.14 ha
,sktadajacej sie z dziatki geodezyjnej o numerze ewidencyjnym 90/2, ktéra w ewidencji gruntéw
i budynkéw jest zakwalifikowana jako droga.

Dodatkowo nalezy dopus$ci¢ ewentualnie inne warto$ci niematerialne i prawne, aktywa trwate lub
finansowe, ktdére nie bedg miaty znaczenia co do dalszego prawidtowego istnienia Spéiki oraz jej
niezaktéconej zdolnosci do wywigzywania sie ze wszystkich obowigzkéw wynikajacych z
poszczegblnych ustaw odnoszacych sie do podmiotéw publicznie notowanych jakim Spétka
réwniez pozostanie po zbyciu catego przedsiebiorstwa.

W $lad za powyzszym Zarzad w dniu 29 wrzesnia 2016 roku zawart porozumienie dotyczace
Zbycia Przedsiebiorstwa STARHEDGE - wtasciwa nazwa dokumentu ,Memorandum of
Understanding”, ktorego najwazniejsze postanowienia okre$laja m.in. strone bedaca
potencjalnym kupujacym w postaci podmiotu VTEC LLC z siedzibg w Stanach Zjednoczonych,
przystapienie do procesu przygotowania i wyodrebnienia samodzielnie dziatajacej czesci
przedsiebiorstwa STARHEDGE, ktore bedzie moglo by¢ przedmiotem nabycia przez
potencjalnego kupujacego (VTEC LLC) w przypadku spetnienia stosownych kryteriow oraz
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wymogoéw okreSlonych w raporcie ,Due Diligence” sporzadzonym przez potencjalnego
kupujacego. Jednoczesnie strony uzgodnity, ze ww. Podmiot uzyskat wytgcznos¢ na negocjacje
przez okres 30 dni od dnia zawarcia ww. Porozumienia w zwigzku z przekazaniem na rzecz
Emitenta gwarancji pienieznej w wysokosci 500.000,00 zt jako potwierdzenie swojego
zainteresowania realizacjg akwizycji polegajacej na nabyciu Przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A.
zawierajacego istotne sktadniki majatkowe w tym m.in. ale nie wylacznie:
e warto$ci niematerialne i prawne (w tym dokumentacja sprzetu, narzedzi, transakcji, procedur,
certyfikaty, licencje, programy, itp.),

e wlasnosci intelektualne oraz know-how (w tym umowy oraz dokumenty transakcji i catej
dziatalnosci operacyjnej i finansowej Emitenta, w tym wszelkie z tym zwigzane materiaty
wystepujace w formie papierowej, elektronicznej lub innej, rowniez wydane przez podmioty
zZewnetrzne, zZ ktorymi Emitent wspotpracowat),
e prawa, patenty, technologie, mysli technologiczne (w tym logo, marka, wiedza oraz informacje o
poprzednich i obecnych dziataniach, transakcjach, analizach, badaniach, studiach wykonalnosci
projektow i inwestycji zapisanych na dowolnym nos$nikach danych),

e zobowigzania i nalezno$ci warunkowe (w tym prawa i obowigzki wynikajgce ze wszystkich
wczes$niejszych uméw i stosunkéw prawnych, z wytaczeniem naleznosci i zobowigzan opisanych
ponizej jako wylaczenia z przedsiebiorstwa STARHEDGE),

e biezgce i wczeSniejsze roszczenia oraz zobowigzania wynikajgce z wszystkich operacji i
stosunkow formalno-prawnych Emitenta (z wytaczeniem tych, ktére beda wymagaty zgody os6b
trzecich na zmiane aktualnego wierzyciela tj. Emitenta),

e informacje dotyczace dotychczasowych dziatan operacyjnych i finansowych, w tym ich
przedmiotu i zakresu, oraz zwigzane z tym kompetencje posiadane przez cztonkéw organdéw
Spo6iki, personel oraz pracownikow;

e warto$ci i prawa materialne, w tym Srodki trwate (takie jak pojazdy, komputery, meble,
wyposazenie, itp.),

e rzeczowe i finansowe aktywa (w tym inwestycje, z wylgczeniem $rodkéw pienieznych oraz
sSrodkéw trwatych takich jak dziatki, grunty) i wszelkie powigzane lub zwigzane z nimi trwale
prawa, obowiazki i wymogi, a w szczego6lnosci:

a) 50% akcji dewelopera nieruchomosci KIS INVEST 00D siedziba w Sofii / Bulgaria,

b) 25% udzialéw w notowanej sp6tki G-Energy SA z siedzibg w Warszawie,

c) Akcje spétek publicznych, notowanych na GPW, ze stanem posiadania ponizej progu 5%

d) Wstepna inwestycja w farme fotowoltaiczng zlokalizowang na terenie Polski,

e) Pozostate aktywa trwate i ruchome (w tym niematerialne i materialne, finansowe oraz inne
prawa witasnosci intelektualnej oraz wszelkie o podobnym charakterze), ktére s3 czescia
niezaleznej organizacji zdolnej do samodzielnego dzialania w postaci przedsiebiorstwa
STARHEDGE.

d) Udzielenie upowaznienia Zarzadowi do zawarcia wszelkich uméw i czynnosci
prawnych do podwyzszenia kapitatu Spé6tki w wyniku emisji akcji serii C

W dniu 29 lipca 2016 uchwatg nr 26 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowito:

a) Wyrazi¢ zgode na zawarcie przez Zarzad sp6tki umowy subskrypcyjnej na emisje akc;ji serii C o
kwote nie mniejsza niz 240,00 zt i nie wyzsza niz 10.317.263,28 zlotych poprzez emisje nie mniej
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niz 1.000 akcji i nie wiecej niz 42.988.597 akcji po cenie emisyjnej ustalonej przez Rade Nadzorcza
Spoiki.

b) Wyrazi¢ zgode na wykonanie przez Zarzad wszystkich niezbednych czynnosci przewidzianych
prawem oraz przepisami szczeg6étowymi dotyczacymi spétek publicznych majacych na celu
zawarcie i wykonanie Uméw o ktérych mowa w § 1 ust. a) niniejszej Uchwaty.

Zawarcie umowy inwestycyjnej oraz uméw towarzyszacych w wyniku ktérych mozliwe bedzie
systematyczne pozyskiwanie kapitatéw przy wykorzystaniu strukturyzowanych instrumentow
finansowych oraz tzw. pochodnych o charakterze ,equity”, pozwoli na dokapitalizowanie spotki
oraz wzmocnienie jej pozycji rynkowej jak i realizacje celow statutowych tj. wzrostu wartosci
wewnetrznej oraz rynkowej. Wykorzystanie potencjalu jakie niesie za sobg pozyskanie
dodatkowych $rodkéw na inwestycje i rozwo6j spo6tki pozwoli na pozyskanie w przysztosci nowych
inwestorow.

e) Podpisanie w dniu 29.09.2016 roku porozumienia dotyczacego zbycia
przedsiebiorstwa

Zarzad Spoétki STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie poinformowat, Ze dziatajac na podstawie
uchwaty nr 1 z dnia 12 stycznia 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta oraz
uchwaty nr 30 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 29 lipca 2016 roku, jak
rowniez uchwat Rady Nadzorczej Emitenta, ktére upowaznily i zobowigzaty Zarzad do zbycia
przedsiebiorstwa STARHEDGE, zawart w dniu 29 wrze$nia 2016 roku Porozumienie dot. Zbycia
Przedsiebiorstwa STARHEDGE - wtasciwa nazwa dokumentu ,Memorandum of Understanding”,
ktérego najwazniejsze postanowienia okres$laja m.in. strone bedacg potencjalnym kupujacym w
postaci podmiotu VTEC LLC z siedzibg w Stanach Zjednoczonych, przystapienie do procesu
przygotowania i wyodrebnienia samodzielnie dziatajgcej czesci przedsiebiorstwa STARHEDGE,
ktére bedzie moglo by¢ przedmiotem nabycia przez potencjalnego kupujacego (VTEC LLC) w
przypadku spetnienia stosownych kryteriéw oraz wymogéw okreSlonych w raporcie ,Due
Diligence” sporzadzonym przez potencjalnego kupujgcego. Jednocze$nie strony uzgodnity, ze ww.
Podmiot uzyskal wytgczno$¢ na negocjacje przez okres 30 dni od dnia zawarcia ww.
Porozumienia w zwigzku z przekazaniem na rzecz Emitenta gwarancji pienieznej w wysokosci
500.000,00 zt jako potwierdzenie swojego zainteresowania realizacja akwizycji polegajacej na
nabyciu Przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. zawierajgcego istotne sktadniki majgtkowe w tym
m.in. ale nie wytacznie:

e wartos$ci niematerialne i prawne (w tym dokumentacja sprzetu, narzedzi, transakgcji, procedur,
certyfikaty, licencje, programy, itp.), wiasnosci intelektualne oraz know-how (w tym umowy oraz
dokumenty transakcji i catej dziatalnos$ci operacyjnej i finansowej Emitenta, w tym wszelkie z tym
e zwigzane materialy wystepujace w formie papierowej, elektronicznej lub innej, rowniez wydane
przez podmioty zewnetrzne, z ktorymi Emitent wspotpracowat),

prawa, patenty, technologie, mysli technologiczne (w tym logo, marka, wiedza oraz informacje o
poprzednich i obecnych dziataniach, transakcjach, analizach, badaniach, studiach wykonalnosci
projektéw i inwestycji zapisanych na dowolnym no$nikach danych),

e zobowigzania i nalezno$ci warunkowe (w tym prawa i obowigzki wynikajgce ze wszystkich
wczes$niejszych uméw i stosunkéw prawnych, z wytaczeniem nalezno$ci i zobowigzan opisanych
ponizej jako wylaczenia z przedsiebiorstwa STARHEDGE),

e biezgce i wczesniejsze roszczenia oraz zobowigzania wynikajgce z wszystkich operacji i
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stosunkéw formalno-prawnych Emitenta (z wytaczeniem tych, ktére beda wymagaty zgody os6b
trzecich na zmiane aktualnego wierzyciela tj. Emitenta)

e informacje dotyczace dotychczasowych dziatan operacyjnych i finansowych, w tym ich
przedmiotu i zakresu, oraz zwigzane z tym kompetencje posiadane przez cztonkéw organdéw
Spoiki, personel oraz pracownikow

e wartosci i prawa materialne, w tym Srodki trwate (takie jak pojazdy, komputery, meble,
wyposazenie, itp.),

e rzeczowe i finansowe aktywa (w tym inwestycje, z wytaczeniem $rodké6w pienieznych oraz
srodkow trwatych takich jak dziatki, grunty) i wszelkie powigzane lub zwigzane z nimi trwale
prawa, obowiazki i wymogi, a w szczego6lnosci:

a) 50% udziatéw dewelopera nieruchomosci KIS INVEST OOD siedzibg w Sofii / Bulgaria,
b) 25% akcji w notowanej sp6tki G-Energy SA z siedzibg w Warszawie,
c) Akcje spotek publicznych, notowanych na GPW, ze stanem posiadania ponizej progu 5%,

d) Wstepna inwestycja w farme fotowoltaiczna zlokalizowang na terenie Polski,

e) Pozostate aktywa (w tym niematerialne i materialne, aktywa finansowe oraz inne prawa
wilasnosci intelektualnej oraz inne o podobnym charakterze), ktére s czeScig niezaleznej
organizacji zdolnej do samodzielnego dziatania w postaci przedsiebiorstwa STARHEDGE.

Zawarte Porozumienie stuzyto réwniez osiggnieciu zgodnos$ci co do wszystkich warunkéow
przysztej umowy nabycia przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. przez VTEC LLC, jak réwniez
reguluje niezwtocznie przystapienie do procedury ,due diligence” aktywdédw posiadanych przez
Starhedge S.A. wynikajgcych z ostatniego opublikowanego skréconego S$rédrocznego
sprawozdania finansowego sporzadzonego na dn. 30.09.2016 roku oraz wszystkich uméw i
innych dokumentéw prawnych zwigzanych z aktywami wchodzacymi w sktad samodzielnego
Przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A.. Potencjalny Kupujgcy ponadto zadeklarowat minimalng
gotowo$¢ finansowg na poziomie 7.500.000 PLN do realizacji transakcji nabycia przedsiebiorstwa
STARHEDGE, a Strony dopuscity minimalng warto$¢ takiej transakcji na poziomie 5.000.000 PLN
obejmujacy czes¢ ww. aktywow, ktérych samodzielne zarzadzanie poza spétkg Starhedge S.A.
bedzie mozliwe po nabyciu przedsiebiorstwa STARHEDGE. Zgodnie z ustaleniami stron
dopetnienie wszystkich formalno$ci zwigzanych z porozumieniem i zbyciem skladnikéw
majgtkowych Emitenta w tym wszystkich lub czesci ww. aktywoéw miato zosta¢ zakoniczone w
ciggu jednego miesigca od daty publikacji pétrocznego skréconego srédrocznego Sprawozdania
Finansowego sp6tki STARHEDGE S.A. za 2016 rok.

f) zawarcie wdniu 21i24 listopada 2016 roku aneks6w do porozumienia dotyczacego
zbycia przedsiebiorstwa

W zwigzku z zawarciem w dniu 21 i 24 listopada 2016 roku anekséw do porozumienia
dotyczacego zbycia przedsiebiorstwa dokonano zmiany minimalnej kwoty zadeklarowanej przez
kupujacego z 7.500.000 PLN na 10.000.000 PLN oraz aktualizowano ostateczny termin realizacji
transakcji sprzedazy przez Emitenta Przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. na dzieni 9 grudnia 2016
roku.
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Zgodnie z ustaleniami Aneksu i towarzyszacych porozumien oraz deklaracji dopetnienie

wszystkich formalno$ci zwigzanych ze zbyciem Przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. zawierajacego
ww. sktadniki majatkowe Emitenta zostanie zakoniczone w ciggu 14 dni od daty 24 listopada 2016
roku i jednocze$nie w terminie nie dtuzszym niz 10 dni od daty publikacji skréconego
$rodrocznego Sprawozdania Finansowego spo6tki STARHEDGE S.A. za 3 kwartat 2016 rok w
formie zawartego aktu notarialnego w rozumieniu art. 551 Kodeksu cywilnego. Zarzad deklaruje,
ze konsekwentnie bedzie przestrzegat wszystkich zapiséw Aneksu oraz niezwtocznie zmierzat do
realizacji dalszych etapéw realizacji transakcji pomiedzy stronami skutkujgcych
doprowadzeniem do ostatecznego zbycia Przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A.

Dodatkowo Zarzad Emitenta informuje, ze Strony Porozumienia zwiekszyly kary umowne w
wysokosci 1.000.000,00 zt dla kazdej ze stron za ujawnienie jakichkolwiek informacji poufnych
pozyskanych od siebie w procesie realizacji postanowien Porozumienia tj. przygotowania
transakcji sprzedazy Przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A., za wyjatkiem informacji ujawnionych w
tym punkcie sprawozdania.

g) Zawarcie i rozwigzanie Umowy przedwstepnej ze Spotka Towarzystwo
Budownictwa Spotecznego Nasze Katy Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi

W dniu 26 listopada 2016 roku zawart ze Sp6tka Towarzystwo Budownictwa Spotecznego Nasze
Katy Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi (zwang dalej TBS Nasze Katy Sp. z 0.0.) przedwstepng umowy
sprzedazy na rzecz Emitenta prawa uzytkowania wieczystego nieruchomos$ci potozonej w
Betchatowie przy ulicy Czaplineckiej, sktadajacej sie z dziatki gruntu oznaczonej numerem 583
(pie¢set osiemdziesigt trzy), o powierzchni 01 (jeden) hektar 16 (szesnascie) aréw 55
(piecdziesiat pie¢) metrow kwadratowych, wraz z prawem wtasno$ci posadowionego na niej
budynku, dla ktérych Sad Rejonowy w Betchatowie V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege
wieczystg Nr PT1B/00034352/1, wraz ze znajdujaca sie na niej infrastruktura.

Przyrzeczona umowa sprzedazy nieruchomos$ci na rzecz Spotki, zgodnie z trescia umowy
przedwstepnej, winna zosta¢ zawarta najpdzniej do dnia 30 czerwca 2018 roku.

Na podstawie przedmiotowej umowy, TBS Nasze Katy Sp. z o.0. zobowigzata sie ponadto
zrealizowac¢ najp6zniej do dnia 31 marca 2018 roku I etap inwestycji, o rozpoczeciu ktérej Emitent
informowat raportem biezacym nr 31/2016, polegajacy na modernizacji posadowionego na
opisanej wyzej nieruchomosci obiektu mieszkalnego 6-cio kondygnacyjnego o powierzchni
zabudowy wynoszacej 1.010 m2 i powierzchni catkowitej wynoszacej ok. 6.000 m2, celem
uzyskania 108 samodzielnych lokali mieszkalnych o powierzchni od 29 m2 do 46 m2 w stanie
deweloperskim, przeznaczonych do sprzedazy.

Catkowita cena sprzedazy ustalona zostata na kwote 17.800.000,00 zt (siedemnascie milionow
osiemset tysiecy ztotych) i odpowiada ona warto$ci rynkowej przedmiotowej nieruchomosci
ustalonej w oparciu o operat szacunkowy na kwote 14.000.000,00 zt (czternascie milionow
ztotych), oraz wartoSci realizacji opisanej wyzej inwestycji, ustalonej na kwote 3.800.000,00 zt
(trzy miliony, osiemset tysiecy ztotych).
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Zgodnie z postanowieniami umowy przedwstepnej Starhedge S.A. jest zobowigzany do zaptaty na
rzecz TBS Nasze Katy Sp. z o.0. zaliczki w kwocie 14.000.000,00 zt (czternascie miliondw ztotych),
w terminie 7 dni od dnia zawarcia umowy przedwstepnej. Natomiast reszta ceny sprzedazy w
kwocie 3.800.000,00 zt (trzy miliony osiemset tysiecy ztotych), zostanie zaptacona przez kupujaca
na rzecz spoéiki zaleznej od Emitenta w sposéb i w terminie okreslonym w umowie przyrzeczonej,
nie krotszy niz 6 miesiecy od daty zawarcia umowy przyrzeczonej sprzedazy.

Towarzystwo Budownictwa Spotecznego Nasze Katy Sp. z o0.0. w celu zabezpieczenia
ewentualnego roszczenia Starhedge S.A. o zwrot zaliczki, na wypadek niedoj$cia do wykonania
opisanej umowy, zobowigzata sie ustanowi¢ na rzecz kupujacej najp6zniej w terminie 7 dni od
dnia zawarcia umowy przedwstepnej, nie p6zniej jednak, niz w dniu dokonania przez kupujaca
zaptaty zaliczki, prawne zabezpieczenia w postaci:

a) emisji weksla wlasnego niezupelnego na rzecz Starhedge S.A. na sume wekslowa 14.000.000,00
(czternascie milionéw) ztotych, bez indosu i bez protestu wraz z deklaracja wekslowa, ktory
kupujacy ma prawo uzupeni¢ w pozostatym zakresie tj. w zakresie daty i miejsca ptatnosci w
przypadku nie doj$cia do wykonania opisanej umowy,

b) ustanowienia na rzecz Starhedge S.A. hipoteki do kwoty 15.000.000,00 (pietnascie milionéw)
ztotych obciazajacej prawo uzytkowania wieczystego nieruchomos$ci gruntowej potozonej przy
ul. Czaplineckiej w Belchatowie wraz z prawem wtasnosci posadowionego na niej budynku,
stanowigcego odrebna nieruchomos¢.

W dniu 20 grudnia 2016 roku Emitent zawart ze Spétka Towarzystwo Budownictwa Spotecznego
Nasze Katy Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi (zwang dalej TBS) Porozumienie, w sprawie rozwigzania
umowy przedwstepnej sprzedazy z dnia 26 listopada 2016 roku. Do rozwigzania Umowy
Przedwstepnej sprzedazy doszto za porozumieniem stron, na wniosek Emitenta po
przeprowadzonej aktualnej analizie i w celu osiagniecia mozliwie najwyzszej efektywnosci
projektu.

Jednocze$nie, w zwigzku z czeSciowym wykonaniem przez Spdétke umowy przedwstepnej
sprzedazy z dnia 26 listopada 2016 roku, o czym Emitent informowat raportem biezacym nr
34/2016 z dnia 17 grudnia 2016 roku, TBS zobowigzat sie w stosunku do Emitenta do zwrotu
uregulowanej w wykonaniu Umowy Przedwstepnej zaliczki w wysoko$ci 14.000.000,00 ztotych
w terminie najp6zniej 30 dni liczac od dnia zawarcia Porozumienia lub w tym terminie zobowigzat
sie rozliczy¢ jg w inny sposob, za zgoda obu stron. Natomiast w zwigzku ze zobowigzaniem do
zwrotu tego co Spotka przekazata na rzecz TBS w wykonaniu Umowy Przedwstepnej, strony ww.
Porozumienia wzajemnie zrzekty sie wszelkich terazniejszych i przysztych roszczen zwigzanych
z rozwigzaniem zawartej pomiedzy nimi Umowy Przedwstepne;.

h) Wykonanie Umowy Sprzedazy Przedsiebiorstwa

W dniu 16 grudnia 2016 r. Raportem Biezacym ESPI 33/2016 w nawigzaniu do RB ESPI nr
30/2016 z dnia 5 grudnia 2016 dotyczacego sprzedazy Przedsiebiorstwa STARHEDGE Emitent
poinformowat o uregulowaniu ceny za Przedsiebiorstwo STARHEDGE w wysokosci
10.400.000,00 zt (stownie ztotych: dziesie¢ miliondéw czterysta tysiecy ztotych) przez kupujacego
- podmiot VTEC LLC zarejestrowany w Stanach Zjednoczonych.

Ponadto Emitent poinformowal, ze na dziein dokonania zaptaty za Przedsiebiorstwo Zbywca i
Nabywca dokonali wzajemnych podsumowujacych rozliczen dotyczacych zobowigzan
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powstatych w okresie przejsciowym, o rozliczeniu ktérych Spétka informowata w raporcie
biezacym wskazanym powyzej. Jednocze$nie Emitent ustanowil zabezpieczenie nalezytego
wykonania Umowy w formie aktu notarialnego obejmujacego o$wiadczenie o dobrowolnym
poddaniu sie egzekucji do kwoty 2.430.000,00 zt (stownie ztotych: dwa miliony czterysta
trzydziesci tysiecy) celem zabezpieczenia zobowigzania Spo6tki zwigzanego z wydaniem
sktadnikéw zbytego przedsiebiorstwa.

i) Ustalenie ceny emisyjnej akcji oraz otwarcie subskrypcji emisji akcji serii C

Rada Nadzorcza Starhedge S.A w wykonaniu dyspozycji uchwat nr 26 § 1 a) i 27 § 1 pkt 7
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 29 lipca 2016 r., o ktérych Emitent
informowat w RB ESPI nr 22/2016 z dnia 30 lipca 2016, podjeta uchwate w sprawie ustalenia
ceny emisyjnej akcji serii C. Na podstawie przedstawionych ofert nabycia akcji Emitenta serii C
Rada Nadzorcza postanowila, Ze cena emisyjna bedzie réwna cenie nominalnej oferowanych akcji.
Zarzad Spotki Starhedge S.A. wykonujac dyspozycje, Uchwaly nr 26 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Starhedge S.A. z dnia 29 lipca 2016 r., ktérej postawa prawna wynika z § 23 ust 3
pkt 2 i 3 Statutu, a takze zgodnie z opinig i rekomendacjg wyrazong w Uchwatach Rady
Nadzorczej z dnia 2 wrze$nia 2016 roku oraz na postawie Uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 9
grudnia 2016 r., o ktérej mowa powyzej podjat Uchwale o wyrazeniu zgody na przyjecie ofert i
zawarcie Umow objecia akcji serii C po cenie 0,24 zt

Jednoczes$nie Zarzad Spétki w wykonaniu uchwaly nr 27 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 29 lipca 2016 r. podjal Uchwate o rozpoczeciu z dniem 10.12.2016 r.
subskrypcji akcji serii C mozliwoscig jej wczesniejszego zamkniecia wyznaczajac ostateczng date
zgodnie z § 1 pkt 3 ww. Uchwaly tj. do konica 2016 roku.

i) Zakonczenie subskrypcji prywatnej akcji serii C

W dniu 30 grudnia 2016 roku Zarzad Emitenta podjal uchwate o zakonczeniu subskrypcji akcji
zwyktych na okaziciela serii C, wyemitowanych na podstawie uchwaty nr 27 z dnia 29 lipca 2016
roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akgcji serii C w drodze
subskrypcji prywatnej, zwigzanej z tym zmiany Statutu Spo6tki, wytaczenia prawa poboru dotych-
czasowych akcjonariuszy, dematerializacji akcji nowych emisji serii C oraz wprowadzenia ich do
obrotu na rynku regulowanym, o ktérej powzieciu Emitent informowat raportem biezacym nr
22/2016 z dnia 30.07.2016 roku. W zwigzku z powyZszym Emitent przekazat do publicznej wiado-
mosci informacje dotyczaca zakonczenia subskrypcji akcji zwyktych na okaziciela serii C w ramach
podwyzszenia kapitatu zakladowego Spo6tki nastepujacej tresci.

1. Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji

Subskrypcja akcji serii C miata charakter subskrypcji prywatnej i nastepowala poprzez zlozenie
oferty przez Spoétke i jej przyjecie przez oznaczonych adresatéw. Rozpoczecie subskrypcji prywat-
nej akcji serii C nastgpito w dniu 10 grudnia 2016 r., natomiast jej zakonczenie miato miejsce w dniu
30 grudnia 2016 r., w ktéorym Zarzad Emitenta podjat uchwate o zakonczeniu subskrypcji.

2. Data przydziatu instrumentéw finansowych
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Emisja akcji zostata przeprowadzona w trybie subskrypcji prywatnej, tj. zawarcia umowy objecia
AKkcji w zwiagzku z zaoferowaniem przez Emitenta i przyjeciem oferty nabycia Akcji ("Umowa Obje-
cia"). W zwiazku z tym w ramach powyzszej oferty prywatnej nie doszto do przydziatu w rozumie-
niu przepis6w Kodeksu spétek handlowych. Wszystkie akcje zostaty objete z chwilg zawarcia
Umowy Objecia.

3. Liczba instrumentéw finansowych objetych subskrypcja

Subskrypcja prywatna obejmowata nie mniej niz 1000 (jeden tysiac) i nie wiecej 42.988.597 (czter-
dziesci dwa miliony dziewiecset osiemdziesigt osiem tysiecy piec¢set dziewiecdziesigt siedem) akcji
zwyktych na okaziciela serii C o kolejnych numerach od 00000001 do 42988597.

4. Stopy redukcji w poszczeg6lnych transzach

Redukcja nie wystapita.

5. Liczba instrumentdéw finansowych, ktére zostaty przydzielone w ramach przeprowadzonej
subskrypcji.

W ramach przeprowadzonej subskrypcji prywatnej zostaty objete 42.988.597 (czterdziesci dwa
miliony dziewiecset osiemdziesigt osiem tysiecy pieéset dziewiec¢dziesigt siedem) akcji na okazi-
ciela serii C Emitenta, o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda.

6. Ceny, po jakiej instrumenty finansowe byty obejmowane
Cena emisyjna: 0,24 zt (stownie: dwadziescia cztery grosze) za jedna akcje.
7. Liczba oso6b, ktére ztozyty zapisy na instrumenty finansowe objete subskrypcja w poszcze-

gblnych transzach.

W ramach subskrypcji zawarto umowy objecia akcji serii C z trzema osobami prawnymi oraz jedng
osobag fizyczna.

8. Liczba os6b, ktérym przydzielono instrumenty

W ramach subskrypcji prywatnej akcje zostaty objete przez trzy osoby prawne oraz jedng osobe
fizyczna.

9. Opis sposobu pokrycia akcji (okreslenie czy akcje zostaty objete za wktady pieniezne czy za
wktady niepieniezne):

42.988.597 (czterdzie$ci dwa miliony dziewie¢set osiemdziesigt osiem tysiecy pieéset dziewiec-
dziesiat siedem) akcji na okaziciela serii C Emitenta, o warto$ci nominalnej 0,24 zt kazda zostaty
pokryte w cato$ci wktadami pienieznymi.

10. Nazwy (firmy) subemitentéw, ktérzy objeli instrumenty finansowe w ramach wykonywa-
nia uméw o subemisje, z okresleniem liczby instrumentéw finansowych, ktére objeli wraz z fak-
tyczna cena jednostki instrumentu finansowego (cena emisyjna lub sprzedazy, po odliczeniu wyna-
grodzenia za objecie jednostki instrumentu finansowego, w wykonaniu umowy subemisji, nabytej
przez subemitenta)

W ramach emisji akcji serii E nie uczestniczyli subemitenci. Nie zostata zawarta zadna umowa o
subemisje.

11. Laczne okreslenie wysokos$ci kosztow, ktdre zostaty zaliczone do kosztéw emisji, ze wska-
zaniem wysoko$ci kosztéw wedtug ich tytutéw, w podziale na koszty:

a) koszty przygotowania i przeprowadzenia oferty: 0,00 z};

b) koszty wynagrodzenia subemitentoéw: nie dotyczy;

c) koszty sporzadzenia publicznego dokumentu informacyjnego lub dokumentu informacyj-

nego z uwzglednieniem kosztéw doradztwa: 0,00 zi;

d) koszty promocji oferty: 0,00 zt.

e) pozostate koszty, w tym podatek od czynnosci cywilnoprawnych w zwigzku
z podwyzszeniem Kkapitatu zaktadowego Spétki: 54.032,00 zt;
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Metoda rozliczenia kosztéw, o ktérych mowa w punkcie 10 w ksiegach rachunkowych i sposéb ich
ujecia w sprawozdaniu finansowym Emitenta - zgodnie z art. 36 ust. 1 pkt 2b Ustawy o rachunko-
woSci.

W zwigzku z zakoniczeniem subskrypcji prywatnej akcji zwyktych na okaziciela serii C na skutek
objecia i optacenia wszystkich akcji zwyktych na okaziciela serii C przedmiotowe podwyzszenie
doszto do skutku za skutkiem prawomocnym po zarejestrowaniu przez Sad Rejestrowy.

II. Pozostale dokonaniai niepowodzenia w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z wy-
kazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych w ukladzie chronologicznym z wy-
taczeniem zdarzen wymienionych w pkt. a) - m).

k) Odwotlanie cztonka Rady Nadzorczej

W dniu 12 stycznia 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Starhedge S.A.
odwotato cztonka Rady Nadzorczej w osobie Pana Dariusza Roberta Wojdyga.

1) Powolanie cztonka Rady Nadzorczej

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 12 stycznia 2016 roku powotalo 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 spétki G-Energy S.A. w ktorej Emitent upatruje
realizacje czesSci ze swoich planéw inwestycyjnych oraz strategii dziatalno$ci majacej na celu
realizacje zyskéw w kolejnych latach.

m) Zmniejszenie lacznego stanu posiadania akcji wlasnych przez Emitenta

Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowat w dniu 4 kwietnia 2016 roku, ze dziatajac w oparciu o
upowaznienie udzielone uchwatg nr 38 Walnego Zgromadzenia z dnia 26 czerwca 2013 roku, oraz
uchwatg nr 7 Walnego Zgromadzenia z dnia 6 marca 2015 roku, w ramach "zatwierdzonego"
pierwsza z wymienionych uchwat i "rozszerzonego" druga z wymienionych uchwat "programu
skupu akcji wtasnych"”, jak réwniez na podstawie uchwaly Zarzadu na 2016 rok dotyczacej
docelowego zbycia wszystkich posiadanych akcji wtasnych przez STARHEDGE S.A., w dniu 31
marca 2016 roku Emitent zrealizowat transakcje zbycia na sesji gietdowej tacznie 18.532 akgcji
wtlasnych po $redniej cenie za jedng akcje wynoszgcej 0,50 zt. Zarzad poinformowat, ze akcje
wtasne STARHEDGE S.A,, o ktérych mowa powyzej, w dniu zbycia reprezentowaty 0,26% kapitatu
zaktadowego oraz 0,26% gtos6w na Walnym Zgromadzeniu STARHEDGE.

Zarzad poinformowal, Ze przed wymieniong wyzej transakcja ilo$¢ akcji wtasnych posiadanych
przez STARHEDGE S.A. wynosita 76.000 sztuk stanowigcych wedle poprzedniego zawiadomienia
z dnia 31 marca 2015 roku, 1,08% kapitatu zaktadowego reprezentujacych 1,08% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu STARHEDGE S.A.. Zarzad poinformowat, Ze ww. udziat procentowy w
kapitale i gtosach odnosi sie do ilosci wszystkich akcji Emitenta wynoszacej 7.011.403 szt. Zarzad
podkreslit, ze od czasu przekazania w dniu 31 marca 2016 roku zawiadomienia dotyczacego
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zmiany stanu posiadania akcji wiasnych (zmniejszenie o 780.000 sztuk), w odniesieniu do
STARHEDGE S.A. doszto do realizacji postanowien porozumien z akcjonariuszem skutkujgcych
zwiekszeniem jego ilosci wszystkich gloséw na Walnym Zgromadzeniu STARHEDGE S.A.
PowyZsze jest nastepstwem realizacji podwyzszenia kapitatu zaktadowego STARHEDGE S.A. w
dniu 26 czerwca 2015 roku poprzez emisje 1.424.000 akcji serii B objetych przez akcjonariusza -
fundusz Star Hedge Capital Ltd. Raportem biezacym 10/2016 z dnia 1 kwietnia 2016 roku
STARHEDGE S.A. poinformowat o zmianie przez ww. akcjonariusza ilo$ci wszystkich jego gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu STARGHEDGE S.A., ktéra w wyniku ww. emisji zrealizowanej pomiedzy
STARHEDGE a ww. akcjonariuszem wyniosta zgodnie z otrzymanym z jego strony
zawiadomieniem w trybie Art..69 Ustawy o ofercie tacznie 2.000.000 sztuk stanowigcych 28,52%
kapitatu zaktadowego STARHEDGE oraz tyle samo procent gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

W zwiazku z powyzszymi informacjami liczba 76.000 sztuk akcji wlasnych posiadana przez
STARHEDGE S.A. przed realizacja transakcji zbycia w dniu 31 marca 2016 roku bedacej m.in.
przedmiotem niniejszego zawiadomienia zmniejszyta sie do poziomu 57.468 sztuk ktére
stanowia 0,82% kapitatu zakladowego oraz 0,82% gltoséw na Walnym Zgromadzeniu
STARHEDGE S.A..

Dodatkowo Zarzad przekazal w powyzszym raporcie biezacym informacje, o kolejnych
transakcjach zbycia akcji wtasnych w wyniku realizacji na sesji gietdowej w dniu 1 kwietnia 2016
roku transakcji zbycia pozostalych 57.468 akcji wtasnych stanowiacych 0,82% kapitatu
zakltadowego oraz 0,82% glosow na Walnym Zgromadzeniu STARHEDGE S.A. W ten sposob
Emitent spelnit wszystkie zakomunikowane wczes$niej zamiary w zakresie catkowitego pozbycia
sie akcji wtasnych skutkujgce kontynuacjg postanowien i wytycznych przyjetej Strategii
Inwestycyjnej STARHEDGE na 2016 rok.

W wyniku zrealizowania przez Emitenta postanowien porozumien zawartych z STAR HEDGE
CAPITAL Ltd. oraz nizej opisanych transakcji zbycia akcji wtasnych:

- zbycia w dniu 30 marca 2016 roku 780.000 akcji wtasnych reprezentujacych 11,12% kapitatu
zaktadowego STARHEDGE S.A. oraz 11,12% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu STARHEDGE S.A,,

- zbycia w dniu 31 marca 2016 roku 18.532 akcji wlasnych reprezentujacych 0,26% kapitatu za-
ktadowego oraz 0,26% glosow na Walnym Zgromadzeniu STARHEDGE S.A,,

- zbycia w dniu 1 kwietnia 2016 roku 57.468 akcji wtasnych reprezentujacych 0,82% kapitatu
zaktadowego oraz 0,82% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu STARHEDGE S.A.,

Emitent zrealizowat catkowite zbycie akcji wtasnych zgodnie z obowigzujacymi przepisami oraz
wytycznymi przyjetej Strategii Inwestycji STARHEDGE na rok 2016 dazacej do kumulacji Srodkow
finansowych, maksymalizacji zyskow i warto$ci spotki STARHEDGE S.A. oraz jej kapitalizacji.

n) Odwolanie cztonka Rady Nadzorczej

W dniu 29 lipca 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A.
odwotato cztonka Rady Nadzorczej Sp6tki Pana Tomasza Dobien z dniem 31 lipca 2016 .

o) Powolanie cztonka Rady Nadzorczej
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A. w dniu 29 lipca 2016 roku
powotato cztonka Rady Nadzorczej Spétki Pana Eliezera Danziger z dniem 1 sierpnia 2016 .

p) Zmiany na stanowisku Czltonka Zarzadu Spo6tki

W dniu 3 wrze$nia 2016 r. Zarzad Spétki STARHEDGE S.A. poinformowat raportem biezacym, ze
Rada Nadzorcza podjeta w dniu 2 wrzesnia 2016 r. uchwate o rezygnacji Pana Moshe Haymana z
funkcji Cztonka Zarzadu. Jednocze$nie Rada Nadzorcza powotata Cztonka Zarzadu w osobie Pana
Tomasza Bujaka. Jako przyczyne rezygnacji Pan Moshe Hayman podata zly stan zdrowia
uniemozliwiajacy dalsze wykonywanie obowigzkéw Emitenta w tym podmiotach zwigzanych z
realizacja priorytetowych dla Spétki Starhedge S.A. projektéw w obszarze rynku nieruchomosci.

III. Glowny obszar dzialalno$ci STARHEDGE na ktorych bedzie sie skupia¢ wroku 2017

Po wprowadzeniu modyfikacji do dotychczasowej ,Strategii Dziatalno$ci STARHEDGE” w wyniku
dos$wiadczen na rynkach kapitatowych, jakie przyniost rok 2014 oraz 2015 oraz pozytywnych
efektow zmian w 2016 roku Zarzad Emitenta postanowit zdefiniowa¢ gtéwny obszar dziatalnosci
STARHEDGE na ktérych bedzie sie skupia¢ w roku 2017 jako Dzialalnos$¢ inwestycyjna na
rynku nieruchomosci, prowadzona przy wykorzystaniu wszystkich dostepnych instrumentéw
finansowych z wykorzystaniem dotychczas przyjetego przez Spoétke modelu inwestycyjnego
stanowigcego punkt odniesienia dla efektywnos$ci realizowanych inwestycji jednoczesnie
wskazujac obszary zainteresowania lub zaniechania dotychczasowych dziatan :

FINANSE

Ograniczony zostanie zakres wykorzystywanych strukturyzowanych instrumentéw finansowych
i alternatywnych narzedzi inwestycyjnych w postaci pochodnych, ze wzgledu mozliwos¢
wystgpienia wysokich strat wynikajacych z wysokiego ryzyka tego rodzaju inwestycji. Ponadto ze
wzgledu na niestabilng sytuacje na wschodzacych rynkach kapitatowych oraz brak mozliwosci
przewidzenia wyniku finansowego oraz realnej stopy zwrotu z inwestycji dokonywanych w tym
obszarze, Zarzad podjal decyzje o zwiekszeniu zaangazowania w inwestycje zwigzane z
nieruchomos$ciami.

Celem Emitenta jest wyszukiwanie atrakcyjnych inwestycji w Polsce, ktorych realizacja
zagwarantuje stope zwrotu dla Inwestoréw na poziomie minimum 8-12%. Dlatego tez dziatalno$¢
finansowa Emitenta obejmowac bedzie jedynie bezpos$rednie nabywanie znaczacych aktywow,
ktérych sytuacja ekonomiczna i prawna bedzie mozliwa do zweryfikowania przed jakimkolwiek
zaangazowaniem kapitatowym, a w chwili dokonania inwestycji podlegajaca biezacej analizie.

NIERUCHOMOSCI

Ze wzgledu na utrzymujgce sie zainteresowanie powierzchniami mieszkaniowymi Spétka nabyta
nieruchomos$c¢ inwestycyjna w Lodzi ,,Apartamenty Mackiewicza” projekt zawierajgcy 80 nowych
mieszkan o bardzo zréznicowanej powierzchni wraz z 85 miejscami parkingowymi ( 81 miejsc w
parkingu podziemnym oraz 4 miejsca na zewnatrz ) dobrze zlokalizowane miejsce w bliskim
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sgsiedztwie szkoty podstawowej, przystankéw komunikacji miejskiej oraz licznych sklepdéw i
centrow handlowych.

http://www.apartamentymackiewicza.pl

TECHNOLOGIE

Jako ostatni obszar dla inwestycji STARHEDGE klasyfikujemy projekty z szeroko pojetego sektora
technologicznego, w szczegélnosci w podmioty realizujace inwestycje zwigzane z obnizaniem
zuzycia energii oraz jej efektywng produkcjg za pomoca unikatowych technologii, ktérych
zdolnos$¢ do nieprzecietnego rozwoju, skutkuje dynamicznym wzrostem wartos$ci projektéw.

Dzialalno$é doradcza

Dziatalno$¢ doradcza tak jak w roku 2016 polega¢ bedzie na dokonywaniu specjalistycznych
analiz sektorowych, ktérych gtéwnym przedmiotem bedzie badanie na potrzeby wiasne
Emitenta, efektywnosSci wybranych podmiotéw notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartos$ciowych w Warszawie i New Connect oraz innych rozwinietych rynkach.

Jednoczes$nie Spotka sSwiadczy odptatnie ustugi doradztwa dla podmiotéw zewnetrznych w
zakresie:

e oceny efektywnosci inwestycji
e doradztwo inwestycyjne

e audytu tzw. ,due diligence” w zwigzku z wykonywaniem wyceny spétek lub
oszacowania ryzyka inwestycyjnego

e wsparcia w zakresie zarzgdzania finansami i procesami akwizycyjnymi

26



Sprawozdanie Zarzaqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku

6. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku
polaczenia jednostek gospodarczych, przyjecia lub sprzedazy jednostek grupy
kapitatlowej Starhedge S.A., inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i
zaniechania dzialalno$ci.

W zwigzku z przyjeta przez Emitenta ,Strategia dziatalno$ci Starhedge S.A.” Zarzad Emitenta w
2016 roku podjat szereg dziatan majacych na celu osiggniecie przyjetych zatozen dla dziatalnosci
Spoéiki. Ponizej znajduje sie szczegétowa informacja na temat znaczacych transakcji dokonanych
przez Emitenta w badanym okresie, ktéore w sposob posredni i bezposredni wptynely na
inwestycje, strukture aktywow i wyniki STARHEDGE:

L. Transakcje kapitalowe, w tym na aktywach posiadanych i nabywanych przez
Emitenta

1) Zawarcie Umowy z dnia 2 grudnia 2016 r. sprzedazy przedsiebiorstwa w rozumieniu
art. 551 kodeksu cywilnego (dalej Umowa) pomiedzy spétkami Starhedge S.A z sie-
dziba w Warszawie oraz VTEC LLC z siedziba w Delaware, z siedzibg w Lewes, County
of Sussex, DE19958 Stany Zjednoczone (dalej "VTEC"),

W Umowie okreslono, Zze warto$¢ Przedsiebiorstwa STARHEDGE (dalej Przedsiebiorstwo SHG)
bedzie wynikata z wszystkich dotychczasowych zapaséw Spotki, powiekszonej o naleznosci
krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug, powiekszonej o warto$¢ instrumentéw finansowych,
pozostatych aktywow finansowych z wylaczeniem srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz
pomniejszona o warto$¢ kredytow i pozyczek krotkoterminowych i pomniejszona o
krotkoterminowe i dtugoterminowe zobowigzania z wszelkich tytutéw w tym dostaw i ustug,
ktdra nie bedzie mniejsza niz 10.400.000,00 PLN (dziesie¢ miliondw czterysta tysiecy ztotych).
W sktad Przedsiebiorstwa SHG wchodzi zesp6t sktadnikéw stuzacy prowadzeniu dziatalnos$ci:
aktywa trwate w tym inwestycje oraz aktywa ruchome (pojazdy, maszyny, urzadzenia, sprzet i
wyposazenie), aktywa obrotowe (aktywa finansowe - instrumenty finansowe oraz udziaty i akcje
w podmiotach gospodarczych), wierzytelnosci, patenty i inne prawa wilasnos$ci przemystowe;j,
majatkowe prawa autorskie, know-how, majgtkowe prawa pokrewne, prawa wynikajace z
zawartych umoéw i decyzji administracyjnych, tajemnice przedsiebiorstwa, ksiegi i dokumenty
zwigzane z prowadzeniem dotychczasowej dziatalno$ci gospodarczej. W sktad przedsiebiorstwa
wchodzga takze wszyscy pracownicy zatrudnieni w Spoétce. Strony ustality, ze Sprzedajacy ponosi
odpowiedzialno$¢ za wymagalne zobowigzania Spétki do dnia zawarcia umowy sprzedazy
Przedsiebiorstwa SHG, a Kupujacy za wszystkie bezsporne zobowigzania, ktére stang sie
wymagalne pod dniu sprzedazy. Na dzien sprzedazy wszystkie wymagalne i bezsporne
zobowigzania Spoétki zostaly sptacone. Strony ustality iz beda dokonywa¢ wzajemnych
podsumowujacych rozliczen zobowiazan, ktére pojawiag sie w okresie przejsciowym wedtug zasad
podanych w Umowie.

Strony uzgodnity, ze Cena za nabycie Przedsiebiorstwa SHG wynosi 10.400.000 PLN (dziesie¢
milionéw czterysta tysiecy ztotych) i zostanie w cato$ci zaptacona i rozliczona ze Sprzedajacym w
terminie 1 (jednego) tygodnia od dnia zawarcia niniejszej Umowy, lecz nie wcze$niej niz przed
spetnieniem przez Sprzedajacego przeniesien wszystkich czesci sktadowych Przedsiebiorstw
SHG i dokonaniem stosownych zabezpieczen przeniesien, ktére nastapig po dacie rozliczenia
Ceny. Strony uzgodnily formy zabezpieczen, ktére bedg gwarantowaly nieodwracalno$c¢
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przeniesien wytgcznie w przypadku rozliczenia catosci Ceny, a w przypadku nieprzekazania
ktéregokolwiek ze sktadnikéw majatkowych Przedsiebiorstwa SHG Cena sprzedazy zostanie
stosownie obnizona o warto$¢ danego aktywa trwatego lub obrotowego czy tez innych wartosci
niematerialnych i prawnych. Natomiast w przypadku braku rozliczenia cato$ci Ceny Umowa z
mocy prawa bedzie uniewazniona skutkujagc przywréceniem stanu sprzed rozpoczecia
wspotpracy pomiedzy stronami datowanej na 29.09.2016 (dzien zawarcia Memorandum).
Emitent prawidtowo i zgodnie z przyjetymi harmonogramami wywigzat sie wobec VTEC z ustalen
i etapéw wspotpracy oraz okreSlonych analiz odbywajacych sie pomiedzy stronami wedle
wytycznych Memorandum oraz Anekséw. Nabywca przeprowadzit przed zawarciem niniejszej
Umowy badanie Due Dilligence - Audyt Prawny i Finansowy oraz stosowne Analizy i Estymacje
Przedsiebiorstwa SHG i w $wietle powyzszego badania nie wnosi zadnych zastrzezen co do
stwierdzonego stanu Spotki jak i samego Przedsiebiorstwa SHG.

Na podstawie zawartej Umowy nie nastgpito przeniesienie praw do domeny internetowej
STARHEDGE.PL na Kupujacego. Emitent uzgodnit w Umowie, iz nie dtuzej niz do dnia 31 marca
2017 roku Sprzedajgcy zobowigzany jest utrzymywac na stronie internetowej www.starhedge.pl
informacje zgodna z obowiazujaca nazwa firmy Sprzedajacego, a w momencie zmiany nazwy
firmy Sprzedajacego do dalszego utrzymywania wszelkiej informacji wymaganej przepisami
prawa dla spétek o statusie publicznym jaki sp6tka Sprzedajacego posiada tj. dotyczacych relacji
inwestorskich, tadu korporacyjnego, informacji o osobach wchodzgcych w sktad organéw
Sprzedajacego, raportach biezgcych i okresowych w tym sprawozdaniach finansowych oraz
pozostatych wymaganych obowigzujacymi przepisami dla spoétek notowanych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Strony Umowy okre$lity réwniez, zZe na potrzeby przekazania wszystkich elementéw
wchodzacych w sktad Przedsiebiorstwa SHG podejma dodatkowy tryb w postaci tzw. protokotow
z uzgodnien, ktére w przypadku koniecznosci bedg precyzowaty procedure realizacji danego
przeniesienia wtasnosci lub kontroli nad wskazanym sktadnikiem Przedsiebiorstwa SHG, celem
doprowadzenia do skutecznego i ostatecznego przekazania kompletnej i samodzielnie
funkcjonujacej organizacji.

2) Zawarcie znaczacej umowy ze Spotka Towarzystwo Budownictwa Spotecznego Nasze
Katy Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi

W dniu 20 grudnia 2016 roku zawart ze Sp6tkg Towarzystwo Budownictwa Spotecznego Nasze
Katy Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi (zwanga dalej TBS Nasze Katy Sp. z 0.0.) umowe przeniesienia w
celu zwolnienia z dtugu (datio In solutum). TBS Nasze Katy Sp. z 0.0. jako dtuznik Emitenta z
tytutu zwrotu zaliczki uregulowanej na rzecz TBS Nasze Katy Sp. z 0.0. przez Spotke w wykonaniu
przedwstepnej umowy sprzedazy z dnia 26 listopada 2016 roku w kwocie 14.000.000,00 zt, o
czym Emitent informowat odpowiednio raportem biezagcym numer 34/2016 z dnia 17 grudnia
2016 roku oraz raportem biezagcym nr 37/2016 z dnia 21 grudnia 2016 roku, celem zwolnienia
sie z istniejgcego zobowigzania przeniosta na rzecz Emitenta prawo uzytkowania wieczystego (do
dnia 5 grudnia 2089 roku) nieruchomosci potozonej w Betchatowie przy ul. Czaplinieckiej nr 44b
o powierzchni 01 hektara 1655 metrow kwadratowych wraz z wtasno$cig posadowionego na tej
nieruchomosci budynku mieszkalnego o powierzchni zabudowy ok. 1010 m2 i powierzchni
uzytkowej ok. 6.000 m2, jak i prawem wtasnosci urzadzen i infrastruktury technicznej. Tym
samym Strony zgodnie stwierdzily, ze wierzytelno$¢ w catosci (to jest w kwocie 14.000.000,00 zt
(stownie: czternascie milionéw ztotych 00/100) wygasta.
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Wydanie opisanej powyzej nieruchomosci stanowigcej przedmiot umowy, nastgpito zgodnie z
postanowieniami zawartej pomiedzy stronami umowy przeniesienia w celu zwolnienia z dlugu
(datio In solutum) w dniu zawarcia umowy. Starhedge poinformowat , Ze tym samym wszelkie
korzysci oraz ciezary, w tym pozytki, przeszty na Spétke od dnia wydania. Spétka niezwtocznie
przystapita do prac koncepcyjno -wykonczeniowych z uwzglednieniem wtasnych analiz
dotyczacych oczekiwan potencjalnych nabywcédw, w tym oczekiwanego standardu mieszkan oraz
fakty zwiekszajacej sie sity nabywczej os6b zainteresowanych okreslonym segmentem rynku
nieruchomosci mieszkalnych.

3) Nabycie znaczacego aktywa przez Emitenta - inwestycja realizowana pod nazwa "Apar-
tamenty Mackiewicza".

W dniu 27 grudnia 2016 r. przed notariuszem Mariuszem Wréblewskim w Kancelarii Notarialnej
przy ul. Sienkiewicza 33 /1 w Lodzi, Emitent zawart ze Spétka Viart Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
umowe sprzedazy, na podstawie ktdrej Starhedge:

a) nabyta prawo wtasnosci nieruchomosci potozonej w Lodzi przy ulicy Mackiewicza numer 3
(trzy), 5 (pie¢) w obrebie B-28, jednostce ewidencyjnej L.odZ - Batuty, powiecie t6dzkim, wojew6dz-
twie t6dzkim i stanowig uzytki oznaczone symbolem B - tereny mieszkaniowe, o tacznej po-
wierzchni 936 (dziewieéset trzydzieSci sze$¢) metréw kwadratowych, dla ktorej Sgd Rejonowy dla
Lodzi Srédmiescia w kodzi, XVI Wydzial Ksiagg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr
LD1M/00007619/5;

b) nabyta prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci stanowigcej dziatke gruntu ozna-
czong numerem 168 (sto sze$¢dziesigt osiem) o obszarze 29 (dwadzieScia dziewie¢) aréw 19 (dzie-
wietnascie) metréw kwadratowych, potozonej w Lodzi, dzielnicy L.6dZ-Batuty, obrebie B-25, przy
ulicy Antoniego Mackiewicza nr 5 (pie¢), dla ktérej Sad Rejonowy dla Lodzi Srédmieécia w Lodzi,
XVI Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr LD1M/00085993/0 wraz z prawem
wtasnosci posadowionych na gruncie budynkéw stanowigcych odrebng nieruchomos¢.

za taczna cene 15.000.000,00 (pietnascie miliondw tysiecy i 00/100) ztotych netto powiekszong o
podatek VAT wedtug stawki 8% w kwocie 1.200.000,00 (jeden milion dwiescie tysiecy ztotych i
00/100) ztotych, tj. za kwote brutto 16.200.000,00 (szesnascie milionéw dwiescie tysiecyi 00/100)
ztotych, na ktérg sktada sie:

- kwota 2.300.000,00 (dwa miliony trzysta tysiecy) ztotych netto za prawo wtasnosci nieru-
chomosci opisanej pod lit a) (w tym warto$¢ gruntu w kwocie 800.000,00 (osiemset tysiecy) ztotych
za$ warto$¢ naniesien budowlanych na kwote 1.500.000,00 (jeden milion pieéset tysiecy) ztotych),

- kwota 12.700.000,00 (dwanascie miliondw siedemset tysiecy) ztotych netto za prawo uzyt-
kowania wieczystego nieruchomosci opisanej pod lit. b) wraz z prawem wtasnos$ci budynkéw sta-
nowigcych odrebng nieruchomos¢ (w tym warto$¢ prawa uzytkowania wieczystego w kwocie
1.700.000,00 (jeden milion, siedemset tysiecy) ztotych za$ warto$¢ prawa wlasnosci stanowigcych
odrebng nieruchomo$¢ budynkéw oraz naniesienn budowlanych w kwocie 11.000.000,00 (jedena-
$cie milionéw) ztotych).
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Dla wskazanych wyzej nieruchomosci w dniu 18 marca 2016 roku zostata wydana ostateczna de-
cyzja Prezydenta Miasta Lodzi, zatwierdzajgca projekt budowlany i udzielajgca pozwolenia na bu-
dowe, budynku mieszkalnego wielorodzinnego z garazem podziemnym, zewnetrznych instalacji:
elektrycznej, wodociggowej, kanalizacji sanitarnej i deszczowej oraz uktadu komunikacji we-
wnetrznej z miejscami postojowymi od strony ulicy Polnej, na podstawie ktérej Spétka Viart Sp. z
0.0. rozpoczeta inwestycje realizowang pod nazwa "Apartamenty Mackiewicza".

Nieruchomo$¢ opisana pod lit a) jest nieruchomoscig niezabudowang, na ktérej rozpoczeto budowe
budynku mieszkalnego wielorodzinnego, natomiast nieruchomo$¢ opisana pod lit b), jest zabudo-
wana budynkiem mieszkalnym wielorodzinnym w stanie surowym zamknietym, wybudowanym
na podstawie wymienionego wyzej pozwolenia na budowe. Opisane nieruchomosci, za wyjatkiem
opisanych nizej hipotek, wolne sa od wszelkich zaje¢, obcigzen, praw i roszczen oséb trzecich.

Opisane nieruchomosci objeta ksiegami wieczystymi oznaczonymi numerami LD1M/00007619/5
oraz LD1M/00085993/0, zostaly obciazone nie ujawniong jeszcze hipoteka umowa taczng do
kwoty 15.000.000,00 zt na rzecz Spétki Central Fund of Immovables Sp. z o0.0. z siedzibg w Lodzi,
przy czym Spotka Viart Sp. z 0.0. zobowiazata sie do dokonania wszelkich czynnosci niezbednych
do zwolnienia nieruchomosci spod obcigzenia oraz rozliczenia we wlasnym zakresie i na wtasny
rachunek zobowigzan wynikajacych z umowy zabezpieczonej przedmiotowa hipoteka do dnia 31
grudnia 2017 roku. Jezeli jednak do dnia 31 grudnia 2017 roku Spé6tka Viart Sp. z 0.0. nie doreczy
Emitentowi zezwolenia spétki Central Fund of Immovables Spétki z o.0. z siedzibg w Lodzi na wy-
kreslenie hipoteki, wéwczas zgodnie z treScig zawartej umowy, Spo6tka Viart Sp. z o.0. zaptaci na
rzecz Emitenta kare umowng w kwocie 15.000.000,00 (pietnascie milion6w) ztotych ptatnag w ter-
minie do dnia 15 stycznia 2018 roku i co do wykonania tego obowiazku, Spétka Viart Sp. z 0.0. pod-
data sie egzekucji stosownie do art. 777 § 4 k.p.c.

Nieruchomo$¢ objeta ksiegg wieczysta oznaczong numerem LD1M/00085993/0 obcigzona jest po-
nadto hipoteka umowna tgczng do kwoty 12.788.250,00 (dwanascie milionéw siedemset osiem-
dziesiat osiem tysiecy dwieScie piecdziesiat) ztotych, zabezpieczajaca sptate kredytu udzielonego
Spoétce Viart Sp. z 0.0. na podstawie umowy o kredyt inwestycyjny nr 42479/2013/13 z dnia 28
sierpnia 2013 roku, ustanowiong na rzecz Banku Spétdzielczego w Andrespolu z siedzibg w Andre-
spolu bedacego administratorem hipoteki, z tym zastrzezeniem, ze w przypadku tacznego speinie-
nia warunkéw wymienionych w tresci aneksu do w/w umowy kredytowej, w postaci ustanowienia
dodatkowych zabezpieczen, bank zobowigzat sie wzgledem Viart Sp. z 0.0. do wyrazenia zgody na
zwolnienie przedmiotowej nieruchomo$¢ z hipoteki. Wedtug o$wiadczenia Viart Sp. z 0.0. oraz do-
kumentéw przedstawionych przez Viart Sp. z 0.0. przy zawarciu niniejszej umowy wydanie przez
administratora hipoteki zgody na wykreslenie hipoteki, uzaleznione jest w chwili obecnej jedynie
od ujawnienia i uprawomocnienia sie wpiséw hipoteki w innych ksiegach wieczystych, na podsta-
wie juz ztozonych i optaconych przez Viart Sp. z 0.0. wnioskdw zmierzajacych do ustanowienia na
rzecz banku dodatkowych zabezpieczen udzielonych sprzedajacej kredytu. Tym samym Viart Sp. z
0.0. wypelnit wszystkie warunki umowne niezbedne do wykre$lenia hipoteki.

Wydanie nieruchomos$ci nastgpito 28 grudnia 2016 roku i z tym dniem na Emitenta przeszly
wszystkie korzysci i ciezary zwigzane z nabywanymi nieruchomos$ciami.
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7. Posiadane przez Spotke oddzialy (zaklady)

W roku 2016 podstawowa dziatalno$¢ prowadzona byta w siedzibie firmy. Emitent nie posiada.
oddziatow lub zaktadow.

8. Inne informacje, ktére zdaniem Starhedge S.A. s3 istotne dla oceny sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sa
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez Starhedge S.A.

Nie wystepujg istotne informacje dla oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére s3 istotne dla oceny braku mozliwosci realizacji
zobowigzan przez Starhedge S.A.

9. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wpltyw na wynik z dziatalnosci za
rok 2016, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na
osiggniety wynik

Na wynik finansowy osiagniety przez Emitenta w roku 2016 znaczacy wptyw miaty :

» Sprzedaz przedsiebiorstwa opisana w punkcie 4 [ niniejszego Sprawozdania

» Obnizenie kapitatu zaktadowego oraz uchwata o podwyzszeniu opisane w niniejszym
sprawozdaniu

» Nabycie inwestycji nieruchomos$ciowych opisane w punkcie 4 I niniejszego Sprawozdania.

W ocenie Zarzadu dokonane decyzje akcjonariuszy oraz ich wykonanie , przy jednoczesnym
pozyskaniu kapitatu pozwolily na osiggniecie zysku za rok 2016 przy jednoczesnym
ukierunkowaniu zroédta przysztych dochodéw.

10. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczeg6lnym uwzglednieniem zdolnos$ci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowigzan,
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza
podjac¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Spoétka w ograniczonym zakresie korzysta lub bedzie korzystac¢ z finansowania zewnetrznego, na
dzien przygotowania niniejszego sprawozdania posiada stabilng ptynno$¢ finansowg, na biezaco
regulujac wszystkie swoje zobowigzania. Na dzien sporzadzenia sprawozdania Zarzad nie widzi
zagrozen zwigzanych z wywigzywaniem sie z zaciggnietych zobowigzan. Spotka nie posiada
zobowigzan dtugoterminowych.

Zgodnie procedurami wewnetrznymi Zarzad monitoruje na biezgco ryzyko ptynnosci.
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11. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych Srodkow, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Na dzien 31.12.2016 Spoétka nie korzystata z zewnetrznych zrédet finansowania. Zarzad rozwaza
mozliwo$¢ dalszego pozyskania Srodkéw finansowych z zewnetrznych Zrdédet celem rozwoju i
wzrostu wartosci posiadanych i prowadzonych inwestycji.

W roku 2017 w zakresie dziatalnoSci inwestycyjnej ograniczony zostanie obszar zwigzany z
uzytkowaniem wszelkich platform i rynkéw oferujgcych korzystanie ze strukturyzowanych i
pochodnych instrumentéw finansowych. Podobnie nie beda realizowane Zzadne transakcje na
rynku FOREX czy opcji, kontraktow lub arbitrazy oraz o charakterze spekulacyjnym. Wszelkie
inne instrumenty pochodne czy kontrakty zostajg wykluczone z obszaru inwestycyjnego Emitenta
jako przekraczajace akceptowalny przez Zarzad poziom ryzyka.

Ze wzgledu na niestabilng sytuacje na wschodzacych rynkach kapitatowych oraz brak mozliwosci
przewidzenia wyniku finansowego oraz realnej stopy zwrotu z inwestycji, Zarzad Emitenta podjat
decyzje o ukierunkowaniu dziatan inwestycyjnych i zwiekszeniu zaangazowania w inwestycje
zwigzane z nieruchomos$ciami w szczeg6lnosSci na terenie Polski w tym z rewitalizacjg lub
wytwarzaniem obiektéw mieszkaniowych.

Szczegbétowe informacje dotyczace realizacji kolejnych projektow i nowych inwestycji oraz
realizacji zatozen przyjetej strategii bedg sukcesywnie przekazywane do wiadomosci publiczne;j
w formie raportéw biezacych.

12. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalno$ci emitenta co
najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktdry
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z
uwzglednieniem strategii rynkowej przez niego wypracowanej

Na osiggane przez Spotke wyniki w roku obrotowym 2017 w szczegdlnosci wplywaé
bedzie:

e Sytuacja na rynku nieruchomosci w Polsce i na terenie Europy,

e Zmiana sytuacji polityczno-ekonomicznej w Polsce i na $wiecie;

e Regulacje prawne zwigzane z funkcjonowaniem rynkéw kapitatowych,

e Zmiany w przepisach w obszarze polityKki fiskalnej, pienieznej i podatkowej,

e Dostepnosc¢ do kapitatu oraz alternatywnych zrodet finansowania,

e Sytuacja na rynkach materiatéw budowlanych oraz ich dostepnos¢ i koszty pozyskania,

e Zmiana poziomu inflacji oraz stopy procentowe;j.
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W 2017 roku Emitent bedzie realizowa¢ inwestycje dokonane w grudniu 2016 roku w celu
wypracowania zaktadanych zwrotéw z zainwestowanego kapitatu jednocze$nie rezygnujac z
dziatan o charakterze inwestycji kapitatowych wysokiego ryzyka. Powyzsze dziatania
spowodowane s3 rosngcg utratg zaufania inwestoréw do systemu finansowego w tym takze do
polskiego rynku kapitatowego. Inwestorzy wstrzymujg sie przed aktywnym inwestowaniem, ze
wzgledu na nietypowe zdarzenia typu niespodziewane i niczym niepotwierdzone znaczne zmiany
kurséw notowan papieré6w wartosciowych, nieadekwatnos¢ kursow notowan do faktycznej
sytuacji przedsiebiorstw lub ich warto$ci wewnetrznej, trudnosci w wycenie instrumentéw
finansowych, niespodziewane zmiany w dziatalno$ci i otoczeniu podmiotéw gospodarczych i
skomplikowane warunki do przeprowadzania prognoz, ktérymi mogliby positkowac sie
inwestorzy. Reasumujac rynek kapitatowy okazat sie by¢ nieprzewidywalny. Zdaniem ekspertéw
sytuacja ta spowodowana jest brakiem stabilnych regulacji prawnych dla tego sektora, niestabilng
sytuacja polityczno-gospodarcza w Polsce, Europie i na Swiecie oraz nadmiernym ryzkiem jakie
podejmuja w swoich dziataniach instytucje finansowe na czele z bankami centralnymi i
regulatorami gospodarki monetarne;.

Wcigz wielu miedzynarodowych inwestoréw nie jest obecnych na polskim rynku kapitatowym,
co ma bezposredni wptyw na brak mozliwosci wykorzystania pelnego potencjatu jaki niosa za
sobg polskie podmioty i ich zdolnos$ci inwestycyjne.

Majac na uwadze powyzsze, Zarzad Emitenta podjat decyzje o dywersyfikacji dziatan, ktore
pozwola na utrzymanie stabilnej sytuacji majatku Spétki bez wzgledu na koniunkture rynkowa.
Jednym z krokéw bedzie rozszerzenie obszaru dziatalnoSci Emitenta i nawigzanie wspotpracy z
szeregiem podmiotdw w zakresie oceny efektywnosci realizowanych inwestycji oraz
przeprowadzania analiz dziatalno$ci operacyjnej spotek kapitatowych prywatnych i publicznych.

Ze wzgledu na duze zainteresowanie nabywcoéw powierzchni mieszkaniowych w inwestycji
realizowanej przez Emitenta na terenie htodzi, Zarzad podjal decyzje o zwiekszeniu
zaangazowania w projekty zwigzane z sektorem nieruchomosci na terenie Polski, upatrujac w
tych dziataniach atrakcyjno$¢ inwestycji oraz pewny zwrot na zainwestowanym kapitale.

Majac jednak na uwadze duze doswiadczenie w zakresie inwestycji kapitalowych Zarzad nie
wyklucza zaangazowania w podmioty, dajace mozliwo$¢ stabilnego wzrostu na zaktadanym w
poprzednich latach poziomie zwrotu z zainwestowanego kapitatu.

13. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego
grupg kapitatowa

W roku obrotowym 2016 nie wprowadzano znaczacych zmian w zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem Emitenta. W wyniku podjetej z poczatkiem 2016 roku Uchwaty przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta w zakresie upowaznienia Zarzadu do zawarcia umowy
zbycia przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. ktoéra zostata sfinalizowana w grudniu 2016 roku,
nabycia znaczacych aktywoéw w postaci nieruchomos$ci inwestycyjnych, a takze w wyniku
przeprowadzonej emisji akcji serii C majacych znaczacy wptyw na zmiane akcjonariatu Emitenta,
istnieje mozliwo$¢, ze nastapi zmiana zasad zarzadzania Spétka. W miejsce dotychczasowego
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przedsiebiorstwa weszly nowe inwestycje o innej strukturze aktywdéw, pasywéw oraz
poszczegblnych instrumentéw stanowigcych podstawe do prowadzenia przedsiebiorstwa. O
wynikach takiego zdarzenia Zarzad bedzie informowal uczestnikéw rynku kapitalowego
stosownie do obowigzujgcych przepisow.

14. Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem, a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie nastapilo z powodu
polaczenia emitenta przez przejecie

Z osobami zarzadzajacymi nie zostaly zawarte umowy okres$lone w tytule niniejszego punktu.

15. Warto$¢ wynagrodzen, nagrod lub Kkorzysci, w tym wynikajacych z programoéow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programow
opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych,
naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy
odpowiednio byly one zaliczane w Koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku.

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu i Rady WA 0L AT EN A e T ]

l;;;l?tr;(z)ijf.pelniqcych funkcje w latach obrotowych Y(zlf)(;,dlollzozloig o1. (‘)/\;zlt g g do
I. 31.12.2016 .
1. Zarzadzajacy 41 428,57 26 220,00
- krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze: 41 428,57 26 220,00.
Izert-Borek Agata 7 428,57 0,00
Hayman Moshe 34 000,00 16 000,00
Tomasz Bujak - 10 220,00
2. Nadzorujacy 19 850,74 17 121,58
- krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze: 19 850,74 17 121,58
Bogusz Romuald 3722,01 3852,36
Jasinski Andrzej 9 925,38 6 848,62
Janiszewski Jacek 0,00 3852,36
Litwinowicz Marian 1 240,67 2 568,24
Majkowski Krzysztof 1 240,67 0,00
Wojdyga Dariusz 1 240,67 0,00
Zdybicki Artur 2 481,34 0,00
RAZEM 61279,31 43 341,58
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16. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W Spotce nie funkcjonuje system kontroli programéw akcji pracowniczych.

17. Instrumenty finansowe w zakresie: ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych
zaklécen przeptywow Srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie
narazona jest jednostka, przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania
ryzykiem finansowym, lgcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow
planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowo$¢ zabezpieczen

Emitent w roku obrotowym 2014 nie stosowat Zadnych instrumentéw zabezpieczajacych

18. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen.

A. Celeizasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Spétka, identyfikujgc poszczegdlne rodzaje ryzyk finansowych zwigzanych z jej dzialalnoscig,
stara sie je ograniczy¢, gtdbwnie poprzez dobér optymalnych instrumentéw finansowych. Za okres
obrotowy ktérego dotyczy przedmiotowe Sprawozdanie Spétka nie prowadzita rachunkowosci
zabezpieczen ani obrotu instrumentami finansowymi. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgce z
posiadanych instrumentéw finansowych

obejmuja: ryzyko stop, ryzyko makroekonomiczne, ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju
Emitenta, ryzyko wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen, ryzyko zwigzane z przepisami
prawno-podatkowymi.

W roku 2016 zostaly rozpoznane nowe czynniki ryzyka i wyzej wymieniony zakres zostal
rozszerzony o nastepujace ryzyka:

. zmiana ryzyka zwigzanego z posiadaniem instrumentow finansowych;

. ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajacych w okres$lonych sektorach (konkurencyjnos$¢
popytu, trendy rynkowe),

. ryzyko specyfiki dziatalno$ci Emitenta, tj. inwestycje zagraniczne na rynkach
posiadajacych indywidualne warunki gospodarcze generujace odmienne obszary ryzyka niz te na
terytorium Polski,

. ryzyko polityczne/legislacyjne zwigzane z branza odnawialnych Zrédet energii oraz
gospodarki odpadami,
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. ryzyko zmiany trendu w branzy nieruchomosciowej mogace wystgpi¢ gtownie z powodu
nasycenia rynku.

Z kolei dla inwestycji objetych projektami posiadanymi i realizowanymi obecnie Emitent
zdefiniowat dodatkowe ryzyka w ramach stép dyskonta (r):

Przy ocenie wszystkich inwestycji stope dyskonta (r) ustalono na poziomie 9,21% na co sklada
sie:

. Premia za inwestycyjne ryzyko rynkowe - oprocentowanie obligacji panstwowych 10
letnich z szeSciomiesieczng czestotliwoscig wyptaty kuponéw - na dzieni 31 grudnia 2016 roku -
2,70%;

. Premia za inwestycyjne ryzyko rynkowe 9,58 %;
. Wspotczynnik beta - 0,51
[loczyn powyzszych sktadowych dat koszt kapitatu wtasnego na poziomie 8,21%.

Po powiekszeniu ww. wyniku o 0,6% w postaci premii dodatkowej koszt kapitatu wtasnego
oszacowano na poziomie 8,81%.

Ze wzgledu na fakt, iz inwestor nie positkuje sie sSrodkami finansowymi ze Zrédet zewnetrznych
przyjeto, iz S$rednio wazony koszt kapitalu odpowiada kosztowi kapitatu wtasnego
powiekszonemu o 0,6 % premii dodatkowe;.

B. Czynniki ryzyka

Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowig zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposéb
postrzegane. S3 one najwazniejszymi z punktu widzenia Emitenta elementami, ktére powinno sie
rozwazy¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjnej. Nalezy by¢ swiadomym, Ze ze wzgledu na
ztozono$¢ i zmienno$¢ warunkéw dziatalno$ci gospodarczej réwniez inne, nie ujete w niniejszym
sprawozdaniu finansowym czynniki mogg wptywaé na dziatalno$¢ Spotki. Inwestor powinien
rozumie(, ze zrealizowanie czynnikow ryzyka zwigzanych z dziatalno$cig Spo6tki moze mieé
negatywny wptyw na jej sytuacje finansowg czy pozycje rynkowa i moze skutkowacé utrata czesci
lub calo$ci zainwestowanego kapitatu. Dziatalno$¢ oraz plany rozwojowe Emitenta zwigzane sg z
nastepujacymi czynnikami ryzyka opisanymi szczegétowo ponizej. Kolejno$¢, w jakiej zostaty
przedstawione poszczegélne czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich
wystgpienia, zakresu ani istotno$ci przedstawionych ryzyk.

» Ryzyko zwiazane z koniunktura gospodarcza w Polsce

Sytuacja gospodarcza w Polsce ma znaczacy wptyw na wyniki finansowe osiagane przez Emitenta.
Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu produktu krajowego brutto, naktadéw na konsumpcje
lub naktadéw inwestycyjnych oraz innych wskaznikéw o analogicznym charakterze moze
niekorzystnie wplynaé na sytuacje finansowa Emitenta. W przypadku pogorszenia sie
koniunktury gospodarczej w kraju, ze wzgledu na czynniki zar6wno wewnetrzne, jak rowniez
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zewnetrzne, moze nastgpi¢ pogorszenie wynikéw i sytuacji finansowej Emitenta, a tym samym
mieé negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta.

» Ryzyko stopy procentowej.

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

» Ryzyko makroekonomiczne

Spétka narazona jest na ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng i zmniejszeniem tempa
wzrostu gospodarczego w Polsce i na $wiecie. Na powyzsze wplywajg takie czynniki jak: spadek
poziomu ptac, wzrost cen w gospodarce, wysoko$¢ dochodow gospodarstw domowych oraz brak
inwestycji w sektorze przedsiebiorstw, wzrost konkurencyjnos$ci pomiedzy gospodarkami,
Swiatowy kryzys finansowy. Konsekwencjga dla Emitenta moze by¢ niestabilno$¢ i
nieprzewidywalno$¢ na rynkach kapitatowych, co moze mie¢ wptyw na jako$¢ oraz ilo$c¢
transakcji przeprowadzanych przez Emitenta.

» Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

W zwigzku z wdrozeniem strategii dziatalnos$ci Spotki STARHEDGE S.A. w roku 2016 oraz
konsekwentng realizacjg jej zatozen w biezgcym roku obrotowym, Emitent narazony jest na
zmienno$¢ warunkéw rynkowych, ktére moga mie¢ bezposredni wplyw na ryzyko
niezrealizowania mozliwych do osiggniecia przychodéw. Dlatego Zarzad emitenta planuje
zaprezentowanie pewnych zmian do ww. strategii dziatalno$ci na najblizszym Walnym
Zgromadzeniu, ktére w ocenie Zarzadu przetozg sie korzystnie na wyniki finansowe Emitenta za
2017 .

» Ryzyko zwiazane z celami strategicznymi

Ze wzgledu na to, Ze dziatalno$¢ Emitenta jest narazona na wplyw wielu nieprzewidywalnych
czynnikéw zewnetrznych (przepisy prawa, stosunek podazy i popytu na produkty i ustugi,
dynamiczny rozwoj technologiczny), istnieje ryzyko nieosiggniecia wszystkich zatozonych przez
Emitenta celow strategicznych na terenie kraju oraz rozwoéj dotychczasowych kierunkéw
dziatalnos$ci Spétki za granica. W zwigzku z powyzszym, przychody i zyski osiagane w przysztosci
przez Emitenta beda zaleze¢ od jego zdolnosci do skutecznej realizacji opracowanej
dtugoterminowej strategii. Dziatania Emitenta, ktore okaza sie nietrafne w wyniku ztej oceny
otoczenia badz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia moga
mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢ i sytuacje finansowo - majagtkowa oraz na wyniki
Emitenta. W celu ograniczenia tego ryzyka Zarzad na biezaco analizuje czynniki mogace mieé
potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢ i wyniki Emitenta, a w razie potrzeby podejmuje
niezbedne decyzje i dziatania.

» Ryzyko konkurencji

w ostatnich latach rynek nieruchomos$ci w Polsce stat si bardzo atrakcyjny dla inwestorow
krajowych i zagranicznych ze wzgledu na osiggane stopy zwrotu. Atutem podmiotéw
zagranicznych sg posiadane zasoby kapitatowe, ktére tworza pewng przewage konkurencyjng
nad rodzimymi firmami deweloperskimi. Na korzy$¢ Starhedge S.A. przemawia duze
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do$wiadczenie kadry zarzadzajgcej w realizacji projektdw deweloperskich w réznych segmentach
rynku w szczegolnosci na rynku mieszkaniowym, a posiadany portfel aktywow oraz realizacja
poprzez podpisane umowy rezerwacyjne wskazuje, iz Starhedge S.A. potrafi skutecznie
funkcjonowa¢ w warunkach konkurencji rynkowe;j.

» Ryzyko stop procentowych

dziatalno$¢ Starhedge S.A. oparta moze by¢ na zewnetrznym finansowaniu (w fazie realizacji
obiektu) i refinansowaniu (w oKkresie eksploatacji projektu). Ryzyko zwigzane ze zmiang stép
procentowych jest ograniczane poprzez dywersyfikacje oprocentowania zaciaganych kredytéw
oraz instrumenty zabezpieczajace.

» Ryzyko zwiagzane z wykonawcami zewnetrznymi

Starhedge S.A. wystepujac jako inwestor danego projektu moze powierzy¢ jego wykonanie
pomiotom zewnetrznym. Realizacja tych obiektow, terminowo$¢, jakosé, a takze ewentualny
wzrost kosztéw w duzej czeSci moze zaleze¢ od tych podmiotéw. Czynnik ten w znacznym stopniu
jest wyeliminowany przez r6znego rodzaju zabezpieczenia zawarte w umowach o wykonawstwo.

> Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

Do tej grupy ryzyka nalezg wszystkie zdarzenia, ktére sg trudne do przewidzenia na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania a mogg mie¢ bezposredni wptyw na dziatalnosé¢ Spétki
oraz uzyskiwane przez nig wyniki finansowe. W szczego6lnosci bedg to ataki terrorystyczne, ataki
zbrojne, nadzwyczajne dziatalnie sit przyrody.

» Ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi

Ze wzgledu na brak przejrzystosci przepisow prawno-podatkowych dla podmiotéw
gospodarczych oraz czeste zmiany regulacji prawno-podatkowych, dziatanie Emitenta w takim
otoczeniu moze mie¢ przetozenie we wzroscie kosztow dziatalnoSci, i znajdzie bezposrednie
odzwierciedlenie w uzyskiwanych przez Sp6tke wynikach finansowych. Jednocze$nie nieznane na
dzienn przygotowania niniejszego dokumentu zmiany moga przetozy¢ sie na ograniczenia w
rozwoju Emitenta.

» Zmiana ryzyk zwiagzanych z posiadaniem instrumentéw finansowych

Emitent nabywajac aktywa finansowe przeznaczone w pdzZniejszym czasie do sprzedazy,
narazony jest na ryzyko wystapienia miedzy innymi zmian polityczno-gospodarczych,
makroekonomicznych oraz prawno-podatkowych, ktére w znaczny sposéb moga wptynac¢ na
spadek wartosci posiadanych instrumentéw finansowych.

» Ryzyko branzowe dla podmiotéw dzialajacych w okreslonych sektorach

Spétka prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng z ktéra zwigzane jest ryzyko zaangazowania w sektor
dziatalno$ci, ktérego sposéb 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 dominujacymi uczestnikami sektora, trendy rynkowe, specyficzne potrzeby i
wybory konsumentéw, moda.
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» Ryzyko specyficzne dziatalno$ci Emitenta

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

» Ryzyko sily wyzszej

W przypadku zajs$cia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub
nadzwyczajne dziatanie sil przyrody, moze doj$¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze
gospodarczej oraz na rynku finansowym, co moze negatywnie wptyna¢ na finansowa efektywno$¢
przedsiewzie¢ realizowanych przez Emitenta.

» Ryzyko zwigzane z sytuacjg na rynku pracy i trudnosciami w pozy-
skaniu wysoko wykwalifikowanych pracownikow

Czynnikiem moggcym mie¢ znaczacy wptyw na uzyskiwane przez Emitenta wyniki finansowe jest
trudna sytuacja na rynku pracy a w szczeg6lnosci potencjalne trudnosci z jakimi moze borykac
sie Spétka przy pozyskaniu wysoko wykwalifikowanej kadry. Istnieje ryzyko, Ze niedostepnos¢
kluczowych pracownikow bedzie miato negatywny wptyw na realizacje prowadzonych przez
Spotke projektéw oraz zapewnienie przez Emitenta odpowiedniej jakosci i zakresu ustug, co z
kolei moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$c¢ i sytuacje finansowg Spéiki oraz na osiaggniecie
zaplanowanych wynikow.

19. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio co najmniej 5%
ogoélnej liczby gltos6w na walnym zgromadzeniu Starhedge S.A. na dzien przekazania
raportu rocznego ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji i gtloséw
na WZA oraz ich procentowego udzialu w kapitale zakladowym.

Wedlug wiedzy Emitenta, co najmniej 5% ogolnej liczby gtos6w na Walnym
Zgromadzeniu akcjonariuszy na dzien przygotowania niniejszego sprawozdania
posiadaja:

Stan na dzien 27.04.2017 roku

Nazwa % udzial ogélnej
liczby gtos6w na

WZA

Liczba akcjiw % udzial w kapi-
szt. tale zakladowym
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RE'STAjFA INVE.STMENTS LIMITED 15.352 623 3071 3071
z siedziba na Gibraltarze

Andrzej Witkowski 14.826.000 29,65 29,65
GOODMA-X Sp. Z 0.0. z siedzibg w 14 088 597 2818 2818
Warszawie

20. Sklad osobowy i zasady dzialania organoéw zarzadzajacych i nadzorczych spoétki oraz
ich komitetow

Zarzad
Podstawg funkcjonowania Zarzadu sa przepisy KSH, Statut oraz Regulamin Zarzadu.

Zgodnie z § 11 ust. 1 Statutu Spétki, Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie
zarzadzania Sp6tka i jej reprezentowania, z wyjatkiem uprawnien zastrzezonych przez prawo lub
Statut dla pozostatych wtadz Spoétki.

Zarzad Sktada sie z jednego do pieciu cztonkéw. Kadencja Zarzadu trwa pie¢ lati jest wspélna.

Ponizej znajduje sie wyciag z zasad powolywania i odwotywania Czlonkéw Zarzadu w
strukturze organizacyjnej Emitenta na dzien 31.12.2016 roku.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania

Rada Nadzorcza powotuje Prezesa Zarzadu oraz na jego wniosek lub z wiasnej inicjatywy
pozostatych cztonkéw Zarzadu.

Uchwaty Zarzadu zapadaja bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci glosow
decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

Rada Nadzorcza okresla liczbe cztonkéw Zarzadu.
Zmiany w skladzie oséb zarzadzajacych w ciagu ostatniego roku obrotowego:

W okresie 12 miesiecy, zakonczonych 31 grudnia 2016 roku, w sktadzie Zarzagdu Emitenta za-
szty nastepujace zmiany w sktadach osobowych Zarzadu oraz Rady Nadzorczej STARHEDGE
S.A.:

e W dniu 2 wrze$nia 2016 roku Pan Moshe Hayman ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu Spétki Starhedge S.A.

e W dniu 2 wrze$nia Rada Nadzorcza Spétki Starhedge S.A. przyjeta rezygnacje Pana Moshe
Hayman ze stanowiska Cztonka Zarzadu i jednocze$nie powotata Pana Tomasza Bujaka na
stanowisko Cztonka Zarzadu Spétki Starhedge S.A.
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Sklad Zarzadu Jednostki na dzien 31 grudnia 2016 roku, a takZe na dzien sporzadzenia Ra-
portu przedstawial sie nastepujaco:

Zarzad:

e Tomasz Bujak - Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza

Podstawa funkcjonowania Rady Nadzorczej sg przepisy KSH, Statut oraz Regulamin Rady Nadzor-
czej.

Zgodnie z § 18 ust. 1 Statutu Sp6tki, Rada Nadzorcza nadzoruje dziatalno$¢ Spotki.
Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu i nie wiecej niz dziewieciu cztonkéw.
Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie..

Kadencja Rady Nadzorczej trwa piec lat i jest wspdlna

Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej w ciggu ostatniego roku obrotowego:

a) W dniu 12 stycznia 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE
S.A. odwotato z pemienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Pana Dariusza Wojdyga powotujac
na jego miejsce Pana Jacka Janiszewskiego

b) w dniu 29 lipca 2015 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A.
odwotato z pelnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Pana Tomasza Dobien z dniem 31 lipca
2016, jednoczesnie powotujac najego miejsce Pana Eliezera Danziger z dniem 1 sierpnia 2016.

Sklad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2016 roku, a takze na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania tj. 27 kwietnia 2017 roku przedstawia sie nastepujaco:

Rada Nadzorcza:
e Andrzej Jasinski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Romuald Bogusz - Cztonek Rady Nadzorczej
e Jacek Janiszewski - Cztonek Rady Nadzorczej
e Marian Bolestaw Litwinowicz - Cztonek Rady Nadzorczej

e Eliezer Danziger - Cztonek Rady Nadzorczej

Komitet Audytu
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W roku 2016 Emitent nie byt zobowigzany do posiadania Komitetu Audytu. Rada Nadzorcza rea-
lizowata zadania przewidziane w art. 86 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach
w samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649 z p6zn. zmianami)dla Komitetéw Audytu.

21. Zestawienie stanu posiadania akcji Starhedge SA lub uprawnien do nich (opcji) przez
osoby zarzadzajace i nadzorujace Starhedge SA na dzien przekazania raportu rocznego,
wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania w okresie od przekazania ostatniego
raportu kwartalnego odrebnie dla kazdej z os6b.

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien publikacji niniejszego sprawozdania po-
nizsze osoby zarzadzajace i nadzorujace Spétke wykazywaly nastepujacy stan posiadania akcji
Starhedge S.A.:

Zarzad:
e Pan Tomasz Bujak - Cztonek Zarzadu (nie posiada akcji Emitenta)
Rada Nadzorcza:
Pan Andrzej W. Jasinski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej (nie posiada akcji)
Pan Romuald Bogusz - Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akgc;ji)
Pan Jacek Janiszewski - Cztonek Rady Nadzorcze (nie posiada akcji)

Pan Marian Bolestaw Litwinowicz - Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akc;ji)
Pan Eliezer Danziger - Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akcji).

22, Opis organizacji grupy kapitalowej Starhedge S.A., ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji, wraz z wykazaniem realizowanych inwestycji

Wedtug stanu na dzieni 31.12.2016 roku STARHEDGE S.A. (jako podmiot dominujacy) nie tworzy
Grupy Kapitatlowej oraz nie wykazuje jednostek zaleznych, nie posiada Zzadnej jednostki podpo-
rzadkowane;.

23. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwoSci zrealizowania wczes$niej publikowanych
prognoz wynikéw za dany rok, w Swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Spétka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych za rok 2015 i jego poszczegdlne kwartaty.

24. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, lacznie i w
przeliczeniu na jedna akcje, z podzialem na akcje zwyktle i uprzywilejowane.

W opisywanym okresie Jednostka nie wyptacita dywidendy, ani deklarowata jej wyptaty.
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Podkreslamy tez, Ze przestanka dla podejmowanych przez Spétke wczesniejszych decyzji o prze-
znaczaniu zysku na skup akcji wtasnych, a nie na bezpos$rednia i klasyczng forme uzyskania dywi-
dendy jest:

motyw najkorzystniejszego wykorzystania srodkoéw finansowych celem nieobcigzania kwoty
dywidendy wcze$niejszym podwoédjnym opodatkowaniem zysku, obowigzujacym w polskim
systemie podatkowym

implementacja formuty tzw. ,,quasi dywidendy”, czyli instrumentu do przekazywania zysku dla
akcjonariuszy uzyskiwanego poprzez skup akcji wiasnych, ktéry nie obarcza ich zadnymi ko-
szami fiskalnymi;

utrzymujacy sie od kilku lat brak pozytywnych nastrojéw na polskim rynku kapitatowym, skut-
kujacy wielokrotnie zmniejszonym zainteresowaniem inwestoréw akcjami spoétek publicznych
notowanych na GPW

che¢ wywigzania sie przez Spétke z deklaracji w zakresie uzyskiwania przez jej akcjonariuszy
minimalnych zwrotow z inwestycji w akcje Emitenta na poziomie 8-10%.

Dlatego kazdorazowa Spoétka bedzie proponowac forme przeznaczenia wypracowanego Zysku w
oparciu o przedstawione powyzej kryteria pamietajac jednocze$nie , Ze decydujace stowo w jego
podziale zalezy wytacznie od Akcjonariuszy.

25. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla

postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem
informacji w zakresie:

a) Postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci Starhedge S.A. lub
jednostki od niej zaleznej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow
wlasnych Starhedge S.A., z okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci
przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania
oraz stanowiska Starhedge S.A.,

b) Dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych
laczna warto$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% Kkapitaléw witasnych
Starhedge S.A., z okresleniem lacznej wartosci postepowan odrebnie w grupie
zobowiazan oraz wierzytelnos$ci wraz ze stanowiskiem Starhedge S.A. w tej sprawie
oraz w odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie zobowiazan i grupie
wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty
wszczecia postepowania oraz stron wszczeto postepowania.

Spétka nie prowadzi takich postepowan.
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26. Informacje o udzielaniu przez Starhedge S.A. poreczen, kredytu lub pozyczki lub
udzieleniu gwarancji - 1acznie jednemu podmiotowi, jeZeli 1acza wartos¢ istniejacych
poreczen lub gwarancji stanowi co najmniej 10% kapitalow wlasnych Starhedge S.A. z
okresleniem:

a) nazwy (firmy) podmiotu, ktéremu zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje,

b) lacznej kwoty kredytow lub pozyczek, ktora w catosci lub w okreslonej czesci
zostata odpowiednio poreczona lub gwarantowana,

¢) okresu, na jaki zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje,

d) warunkéw finansowych, na jakich poreczenia lub gwarancje zostaty udzielone,
z okresSleniem wynagrodzenia Starhedge S.A. za udzielenie poreczen lub
gwarancji,

e) charakteru powiazan istniejacych pomiedzy Starhedge S.A., a podmiotem, ktory
zaciagnal kredytu lub pozyczki.

Spotka nie dokonywata w raportowanym okresie wymienionych powyZej czynnoSci
cywilnoprawnych.

27. Informacje o zaciagnietych przez Starhedge S.A. kredytach i umowach pozyczek

Spoétka w raportowanym okresie nie zaciggata kredytéw ani uméw pozyczek.

28. Emisja papierow wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania
wplywow z emisji.

1) Obnizenie kapitatu zakladowego Spo6iki poprzez obnizenie wartosci nominalnej akcji

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Sp6tki STARHEDGE S.A. uchwatg nr 24 z dnia 29 lipca 2016 roku
obnizyto kapitat zaktadowy z kwoty 10.096.420,32 zt do kwoty 1.682.736,72 zi, to jest o kwote
8.413.683,60 zt w drodze obnizenia wartosci nominalnej wszystkich akcji Spo6tki kazdej serii do
wysokosci 0,24 zt w miejsce dotychczasowej warto$ci nominalnej Spo6tki wynoszacej 1,44 gr.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowito, Ze wktady wniesione na pokrycie kapitatu zaktado-
wego nie zostang zwrocone akcjonariuszom, a $rodki uzyskane z obnizenia kapitatu zakltadowego
w tgcznej kwocie 8.413.683,60 zt zostang czeSciowo przekazane na pokrycie straty z lat ubieglych
w kwocie 5.210.337,52 zt a pozostata warto$¢ w wysokos$ci 3.203.346,08 zt zostanie przeniesiona
w catos$ci na kapitat rezerwowy spétki.

Obnizenie kapitatu zaktadowego Spétki odbywato sie przy zachowaniu niezmienionej liczby
wszystkich akcji kazdej serii.

Obowigzek wezwania wierzycieli do zgtaszania roszczen wobec Spétki wynikajacy z art. 456 § 1
kodeksu spotek handlowych zostaje wytaczony na mocy art. 360 § 2. pkt 3) kodeksu spétek han-
dlowych.
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2) Podwyzszenie kapitalu zakladowego w drodze emisji nowych akcji serii C w drodze
subskrypcji prywatnej, zwigzanej z tym zmiany Statutu Spé61ki, wylaczenia prawa po-
boru dotychczasowych akcjonariuszy, dematerializacji akcji nowych emisji serii C
oraz wprowadzenia ich do obrotu na rynku regulowanym

Zwyczajne Walne Zgromadzenie sp6tki STARHEDGE S.A. dziatajac na podstawie art. 430 k.s.h. w
zw. z art. 431 k.s.h. i art. 432 k.s.h. wzw. z art. 433 § 2 i 4 k.s.h. podjeto w dniu 29 lipca uchwate nr
27 w ktore;j:

1. Podwyzsza sie kapitat zaktadowy STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej: ,Sp6tki”) o
kwote nie mniejsza niz 240,00 zt i nie wyZsza niz 10.317.263,28 ztotych poprzez emisje nie mniej
niz 1.000 akcji i nie wiecej niz 42.988.597 akcji zwyktych na okaziciela serii C (,,Akcje Serii C”) o
wartos$ci nominalnej 0,24 ztotych kazda.
2. Objecie Akcji Serii C nastapi w drodze ztozenia przez spotke oferty oznaczonym adresatom, w
liczbie nie wiekszej niz 99, wskazanym przez Zarzad Spo6tki wedle wlasnego uznania i jej przyjecia
na pi$mie pod rygorem niewazno$ci przez tych adresatéw stosownie do art. 431 § 2 pkt 1 Kodeksu
spétek handlowych (subskrypcja prywatna).
3. Zawarcie umo6w o objeciu Akgcji Serii C w trybie art.431 §2 pkt.1) Kodeksu spétek handlowych w
ramach subskrypcji prywatnej nastapi w terminie do dnia 31 grudnia 2016 roku.
4.7 Akcjami Serii C nie sa zwigzane Zadne szczegdlne uprawnienia ani ograniczenia.
5. Emisja Akcji Serii C zostanie przeprowadzona poza ofertag publiczng, o ktérej mowa wart. 3 ust. 3
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.
6.Po zapoznaniu sie z pisemna opinig Zarzgdu Sp6tki z dnia 4 czerwca 2016 roku, w interesie Spotki
wytacza sie w cato$ci prawo poboru dotychczasowych akcjonariuszy w stosunku do Akcji Serii C.
Uzasadnieniem dla catkowitego wytaczenia prawa poboru Akcji Serii C dla dotychczasowych
akcjonariuszy jest cel emisji tych akcji, ktorym jest pozyskanie $rodkéw finansowych, ktore
umozliwig przeprowadzenie inwestycji oraz akwizycji stuzacych dalszemu rozwojowi Spoéiki.
Ponadto cena emisyjna moze przewyzsza¢ warto$¢ rynkowa akcji co skutkuje trudnoscia w
przeprowadzeniu skutecznej emisji publicznej ze wzgledu na obawy inwestoréw co do wzrostu
wartos$ci akcji co najmniej do ceny po jakiej obejmowaliby akcje. Z powyzszych wzgledéw oraz w
oparciu o przedstawiong Opinie Zarzadu Spo6tki, uzasadnione jest w pelni i lezy w interesie Spotki
catkowite wylaczenie prawa poboru Akcji Serii C przez dotychczasowych akcjonariuszy. Opinia
Zarzadu Spotki uzasadniajaca powody wytaczenia prawa poboru oraz okreslajaca zasady ustalania
ceny emisyjnej akcji serii C sporzadzona zgodnie z art. 433 § 2 i 4 Kodeksu Spoétek Handlowych
stanowi zatgcznik numer 1 do niniejszej uchwaty i stanowi jej integralng czesc.
7. Upowaznia sie Rade Nadzorcza do ustalenia ceny emisyjnej akcji serii C, przy czym nie moze ona
by¢ nizsza od warto$ci nominalnej akcji.
8. Akcje Serii C podlegaja dematerializacji w trybie i na warunkach okre$lonych w ustawie z dnia
29 lipca 2005r. o obrocie instrumentami finansowymi.
9. Akcje Serii C zostang wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A. oraz bedg miaty forme zdematerializowana.
10. Akcje Serii C beda uczestniczy¢ w dywidendzie na nastepujacych zasadach:
1) akcje wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych
najpdzniej w dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie
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podziatu zysku, uczestnicza w dywidendzie poczawszy od zysku za poprzedni rok
obrotowy, tzn. od dnia 1 stycznia roku obrotowego poprzedzajacego bezposrednio rok
obrotowy, w ktérym akcje te zostaty wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku
papieréw warto$ciowych;
2) akcje wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych w dniu
przypadajagcym po dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w
sprawie podziatu zysku, uczestnicza w dywidendzie poczawszy od zysku za rok obrotowy,
w ktorym akcje te zostaty wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréow
warto$ciowych, to znaczy od dnia 1 stycznia tego roku obrotowego.
11. Akcje Serii C zostang optacone wktadami pienieznymi. Wktady na pokrycie akcji zostang
wniesione przed zarejestrowaniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
12. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzad Spo6tki do:
1) ustalenia terminéw otwarcia i zamkniecia subskrypcji Akcji Serii C;
2) ztozenia wniosku do sadu rejestrowego o rejestracje zmiany Statutu Spétki w trybie art. 431 § 4
Kodeksu spotek handlowych.
13. Akcje Serii C beda przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na
rynku regulowanym na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie w ramach odrebnych
procedur przewidzianych ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz.U. Nr 184, poz. 1539 ze zm.). W zwigzku z tym Walne Zgromadzenie wyraza zgode
i upowaznia Zarzad Spoéiki do:
1) podjecia wszelkich niezbednych dziatan faktycznych i prawnych majacych na celu
dopuszczenie i wprowadzenie Akcji Serii C do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie,
2) ztozenie akcji Spétki Serii C do depozytu;
3) podjecia niezbednych wszelkich dziatan faktycznych i prawnych majacych na celu
dokonanie dematerializacji akcji Spéiki Serii C w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 29
lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U. z 2010 r. Nr 211, poz. 1384, z
poZn. zm.);
4) podjecia wszelkich innych czynnosci faktycznych i prawnych niezbednych do wykonania
postanowien wynikajacych z niniejszej Uchwaty.

W zwiazku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego zgodnie z uchwata dokonuje sie zmiany Sta-
tutu Spo6tki poprzez nadanie dotychczasowemu §7 ust. 1 Statutu w brzmieniu:

»1.Kapitat zaktadowy Sp6tki wynosi 1 682 736,72 zt (stownie: jeden milion sze$¢éset osiemdziesiat
dwa tysiace siedemset trzydziesci sze$¢ ztotych i siedemdziesigt dwa grosze) i dzieli sie na:

1) 5 587 403 (stownie: pie¢ milionéw piecset osiemdziesigt siedem tysiecy czterysta trzy) akcji
zwyktych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 0,24 zt (stownie: dwadzie$cia cztery grosze),
2) 1424 000 (stownie: jeden milion czterysta dwadzie$cia cztery tysigce) akcji zwyktych na oka-
ziciela serii B o wartosci nominalnej 0,24 zt (stownie: dwadzie$cia cztery grosze).”

nastepujacej nowej tresci:

»1. Kapitat zaktadowy Sp6tki wynosi nie mniej niz 1 682 976,72 zt (stownie: jeden milion sze$¢set
osiemdziesigt dwa tysiace dziewiecset siedemdziesiat sze$¢ ztotych i siedemdziesiat dwa grosze)
i nie wiecej niz 12.000.000,00 ztotych (dwanascie milionéw ztotych ,i 00/100 groszy) dzielac sie
na:
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1) 5 587 403 (stownie: pie¢ milionéw piecset osiemdziesigt siedem tysiecy czterysta trzy) akcji
zwyktych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 0,24 zt (stownie: dwadzie$cia cztery grosze),
2) 1424 000 (stownie: jeden milion czterysta dwadzieScia cztery tysiace) akcji zwyktych na oka-
ziciela serii B o wartosci nominalnej 0,24 zt (stownie: dwadzie$cia cztery grosze),

3) nie mniej niz 1000 (tysiac akcji) i nie wiecej niz 42.988.597 (czterdzie$ci dwa miliony
dziewietset osiemdziesigt osiem tysiecy piecset dziewieldziesiagt siedem) akcji zwyklych na
okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 0,24 zt (stownie: dwadzieScia cztery grosze).”

Uchwata weszta w zycie z chwilg powziecia, zmiana Statutu Spétki weszta w Zycie z chwilg
rejestracji przez Sad Rejestrowy.

Srodki pozyskanie z emisji postuzyty do nabycia inwestycji nieruchomosciowych opisanych w
niniejszym sprawozdaniu.

3) Rejestracja obnizZenia kapitalu zakladowego w Krajowym Rejestrze Sadowym

W dniu 22 paZdziernika 2016 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydziat
Gospodarczy KRS ("Sad") dokonat wpisu w przedmiocie zarejestrowania obnizenia kapitatu za-
ktadowego Emitenta uchwalonego w dniu 29 lipca 2016 r. uchwatg nr 24 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Emitenta. Postanowienie z dnia 20 pazdziernika 2016 r. o obnizeniu kapitatu wpty-
neto do Spétki w dniu 14 grudnia 2016 roku.

Sad zarejestrowat obnizenie kapitatu zaktadowego Emitenta poprzez obnizenie warto$ci nomi-
nalnej akcji Spo6tki kazdej serii do wysokosci 0,24 zt w miejsce dotychczasowej warto$ci nominal-
nej Spéiki wynoszacej 1,44 gr. Po w/w rejestracji kapitat zaktadowy Emitenta ulegt obnizeniu o
kwote 8.413.683,60 zt do kwoty 1 682 736,72 zt (stownie: jeden milion sze$¢set osiemdziesigt
dwa tysigce siedemset trzydziesci sze$¢ ztotych i siedemdziesigt dwa grosze) w drodze obnizenia
wartosci nominalnej wszystkich akcji.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowito, a Zarzad Emitenta wykonat, ze wktady wniesione
na pokrycie kapitatu zakladowego nie zostang zwro6cone akcjonariuszom, a Srodki uzyskane z ob-
nizenia kapitatu zaktadowego w tacznej kwocie 8.413.683,60 zt zostang czeSciowo przekazane na
pokrycie straty z lat ubiegtych w kwocie 5.210.337,52 z a pozostata warto$¢ w wysokosci
3.203.346,08 zt zostanie przeniesiona w catosci na kapitat rezerwowy spoiki.

Po zarejestrowaniu zmian w wysoko$ci kapitatu zaktadowego ogdlna liczba gtoséw ze wszystkich
wyemitowanych akcji pozostata niezmieniona i wynosi 7 011 403 gtosy.

29. Opis podstawowych cech stosowanych w spélce systemow kontroli wewnetrznej i
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych.

Spotka sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowo$ci oraz Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowe;.
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W ramach systemu kontroli i zarzadzania ryzykiem proces sporzadzania sprawozdan
finansowych realizowany jest przez Zarzad, Rade Nadzorczg, Komitet Audytu oraz pozostatych
pracownikdw w drodze obowigzujacych regulacji wewnetrznych (zakresy obowigzkéw
poszczegblnych pracownikéw) i innych uregulowan. Osoby odpowiedzialne odpowiadaja za
wdrazanie i monitorowanie skutecznego i wydajnego systemu kontroli wewnetrznej oraz
identyfikacje i przeglad ponoszonego ryzyka.

Na kontrole wewnetrzng majaca za zadanie wyeliminowanie ryzyka przy sporzadzaniu
sprawozdan sktada sie:

e Biezgce czynnosci kontrolne podejmowane na wszystkich szczeblach i we wszystkich
komérkach organizacyjnych;

e Sprawny system przeptywu informacji wewnatrz firmy;

e Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego oraz badanie rocznego sprawozdania
finansowego przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych;

e Ochrona informacji poufnych,

o Scista wspélpraca i kontrola przez pracownikéw Spétki, zewnetrznej firmy prowadzacej
ustugi ksiegowe oraz przygotowujacej okresowe raporty finansowe, majace na celu
kontrole, oraz identyfikacje ryzyka i zagrozen.

Ostateczna tre$¢ sprawozdania finansowego zatwierdzana jest przez Zarzad Spéiki, ktory
nadzoruje poszczegdlne obszary dziatalnosci.

30. Wskazanie posiadaczy papierow wartosciowych, ktére nadaja specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do Starhedge S.A.

Wszystkie akcje sg akcjami nieuprzywilejowanymi, zwyklymi na okaziciela z jednakowymi
prawami korporacyjnymi.

31. Wskazanie wszelkich ograniczen odno$nie do wykonywania prawa glosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby
glosow, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie
z Kktérymi, przy wspolpracy spoélki, prawa Kkapitalowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sa oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych oraz ograniczen
dotyczacych przenoszenia prawa wlasno$ci papieréw warto$ciowych emitenta.

Statut Starhedge S.A. nie przewiduje zadnych ograniczen w obrocie akcjami na okaziciela Spétki.
Obrét akcjami Starhedge S.A. jako akcjami sp6tki publicznej, podlega ograniczeniom okreslonym
w Ustawie o Ofercie Publicznej, w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz w Ustawie
o Nadzorze nad Rynkiem Kapitalowym.
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32. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Zasady powotywania, odwotywania i uprawnienia osob zarzadzajgcych okresla Statut Spéiki.

A) Zarzad sktada sie od 1 (jednego) do 5 (pieciu) cztonkéw. Kadencja Zarzadu trwa pie¢
lat i jest wspdlna.

e Rada Nadzorcza Emitenta powotuje Prezesa Zarzadu.
e Prezes Zarzadu odwotywany jest przez Rade Nadzorcza.

e po wprowadzonych zmianach do Statutu Sp6tki uchwata Walnego Zgromadzenia z dnia 6
marca 2015 roku zaden podmiot lub osoba nie jest uprawniony do powotywania lub
odwotania Prezesa Zarzadu powotanego przez Rade Nadzorcza

e po wprowadzonych zmianach do Statutu Spétki uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 6
marca 2015 roku Zaden podmiot lub osoba nie jest uprawniony powolywania do
powotywania lub odwotania Czlonkéw Rady Nadzorczej wybranych uchwatg Walnego
Zgromadzenia

e wszystkie uprawnienia osobiste akcjonariuszy zawarte w § 10 Statutu Spoéiki zostaty
odebrane uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 6 marca 2015 roku

e Rada Nadzorcza na wniosek Prezesa Zarzadu lub z wtasnej inicjatywy powotuje
pozostatych cztonkdéw Zarzadu

B) Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci
gtosow decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

C) Rada Nadzorcza okresla liczbe cztonkéw Zarzadu z wytaczeniem osoby Prezesa
Zarzadu.

D) Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzadzania i reprezentowania
Spotki z wyjatkiem uprawnien zastrzezonych przez prawo lub statut dla pozostatych
wtadz Spotki.

E) Zgodnie z § 23 ust. 3 pkt. 1-7, Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sa
wiekszoscig 34 gtoséw oddanych w sprawach:

a) Emisji obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa;
b) Zmiany statutu;
c) PodwyzZszeniai obnizenia kapitalu zaktadowego Spétki;

- zgodnie z § 131 Statutu Spo6tki w ramach kapitatu docelowego
d) Zbycia przedsiebiorstwa Spotki;

e) Potaczenia Spotki z inng Spo6tka;
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f) Rozwigzania Spotki;

g) Umorzenia akgji.

33. Opis zasad zmiany statutu lub umowy sp61ki emitenta

Zgodnie z § 23 ust. 3 Statutu Spotki

Uchwaly Walnego Zgromadzenia podejmowane sg wiekszosciag 3/4 gtoséw oddanych w spra-
wach:

1). emisja obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa,
2). zmiana statutu,
3). podwyzZszenia i obniZenia kapitatu zaktadowego Spétki,
4). zbycia przedsiebiorstwa Spéiki,
5). Polaczenia Spoéiki z inng Spotka,
6). Rozwigzania Spéiki,
7) umorzenia akcji.
Zgodnie z § 24 ust. 4 Statutu Spotki
Uchwaly w przedmiocie zmian statutu Spoétki zwiekszajacych Swiadczenia akcjonariuszy lub
uszczuplajacych prawa przyznane osobiScie poszczegdlnym akcjonariuszom wymagajg zgody
wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotycza.
Zgodnie z § 13 ust. 4 Regulaminu Walnego Zgromadzenia
W przypadkach wyraznie wymienionych w Kodeksie Spétek Handlowych lub Statucie Spétki
uchwaly wymagaja kwalifikowanej wiekszosci gtosow; dotyczy to w szczegdlnosci uchwat:
a) o zmianie Statutu,
b) emisji obligacji zamiennych i z prawem pierwszenstwa objecia akcji,
c) zbycie przedsiebiorstwa albo jego zorganizowanej czesci,
d) umorzenia akgji,
e) obnizenia kapitatu zaktadowego,
f) rozwiazania Spotki.
Zgodnie z § 13 ust. 5 Regulaminu Walnego Zgromadzenia
W przypadku uchwaty zmieniajacej postanowienia Statutu, zwiekszajacych $wiadczenia lub

uszczuplajacych prawa Akcjonariuszy przyznane osobiscie, dla podjecia uchwaty konieczna jest
zgoda wszystkich Akcjonariuszy, ktérych zmiana dotyczy.
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34. Opis sposobu dzialania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz

praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Obrady Walnych Zgromadzen Emitenta odbywaja sie zgodnie z przepisami: Kodeksu Spotek
Handlowych, Statutu Spétki Starhedge S.A. oraz Regulaminu Walnego Zgromadzenia Starhedge
Spétka Akcyjna znajdujacych sie na stronie internetowej Emitenta www.starhedge.pl .

35. Organ uprawniony do zwolywania Walnego Zgromadzenia, sposéb zwotania i

odwotania

STATUT SPOEKI STARHEDGE S.A.

Zgodnie z §20 Statutu:

1. Walne Zgromadzenie zwotywane jest przez Zarzad jako zwyczajne albo nadzwyczajne.

2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w ciggu szeSciu miesiecy po uptywie kazdego
roku obrotowego.

3. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy, na pisemny wnio-
sek Rady Nadzorczej lub na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng dwu-
dziesta kapitatu zaktadowego.

4. Zarzad zwotuje Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w ciggu dwéch tygodni od daty zgtosze-
nia wniosku, o ktérym mowa w ust. 3.

5. Rada Nadzorcza zwotluje Walne Zgromadzenie:

a) w przypadku, gdy Zarzad nie zwotal zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w przepisanym
terminie,

b) jezeli pomimo ztozenia wniosku, o ktérym mowa w ust. 3, Zarzad nie zwotat Nadzwyczaj-
nego Walnego Zgromadzenia w terminie, o ktérym mowa w ust.4.

6. Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej po-

towe ogotu glosow w Spodtce moga zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze
wybieraja przewodniczacego tego zgromadzenia.

Zgodnie z §21 Statutu Emitenta:

=

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad.

Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu za-
ktadowego mogg Zadac¢ umieszczenia poszczegélnych spraw w porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia.

Zadanie, o ktérym mowa w ust. 2, powinno zosta¢ zgloszone Zarzadowi nie pézniej niz na 21
dni przed terminem Walnego Zgromadzenia i zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty do-
tyczacej proponowanego punktu porzadku obrad.

Walne Zgromadzenie moze w szczegdlnych wypadkach, w drodze uchwaty podjetej wiekszo-
$cig 3/4 (trzech czwartych) gloséw skresli¢ z porzadku obrad poszczegdlne sprawy, a takze
zwykta wiekszoscig gtoséw zmieni¢ kolejno$¢ omawiania spraw objetych przyjetym porzad-
kiem obrad.

Zgodnie z §23 ust. 1 Statutu Emitenta:

Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sa bezwzgledng wiekszoscig gloséw oddanych,
jezeli niniejszy statut lub ustawa nie stanowia inaczej.
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REGULAMIN WALNEGO ZGROMADZENIA
Zgodnie z § 3 Regulaminu Walnego Zgromadzenia

1. Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki
oraz w sposob okreslony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spoétkach publicznych. Ogloszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na
dwadzieScia sze$¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

2. Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 50% kapitatu zaktadowego lub co najmniej 50%
ogoétu gloséw w Spédtce moga zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. W takim przypadku,
Akcjonariusze powiadamiajg Zarzad Spoétki na pismie lub w postaci elektronicznej na adres e-
mail: info@starhedge.pl o zwotaniu Zgromadzenia w terminie umozliwiajgcym Zarzadowi
wykonanie czynnosci, o ktérych mowa w art. 402" - 4022 Kodeksu Spétek Handlowych.

3. Walne Zgromadzenie moze odby¢ sie i powzig¢ uchwaty takze bez formalnego zwotania, jezeli
caly kapitat zaktadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego
odbycia Walnego Zgromadzenia lub wniesienia poszczegélnych spraw do porzadku obrad.
Uchwaty powziete w taki sposéb, z wyjatkiem uchwat podlegajacych wpisowi do rejestru,
powinny by¢ ogtoszone w terminie miesigca w Monitorze Sqgdowym i Gospodarczym.

4. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad w ciagu sze$ciu miesiecy po uptywie kazdego
roku obrotowego.

5. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy, na pisemny wniosek
Rady Nadzorczej lub na wniosek Akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng dwudziesta
kapitatu zaktadowego. Zadanie powinno zosta¢ zgloszone Zarzgdowi na pi$mie lub w postaci
elektronicznej na adres e-mail: info@globalenergy.pl.

6. W wypadku ztozenia przez Akcjonariuszy zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, zgodnie z art. 400 § 1 K.S.H., Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie
odby¢ w terminie wskazanym w Zgdaniu, a jezeli dotrzymanie tego terminu napotyka na istotne
przeszkody - w najblizszym terminie, umozliwiajgcym rozstrzygniecie przez Walne
Zgromadzenie spraw wnoszonych pod jego obrady.

7. Akcjonariusz lub Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu
zaktadowego moga zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia. Zgdanie powinno zosta¢ zgtoszone Zarzadowi na pi$mie lub w postaci
elektronicznej na oficjalny adres poczty elektronicznej na adres e-mail: info@starhedge.pl nie
pOzniej niz na 21 dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia oraz zawiera¢ uzasadnienie
lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad.

8. Odwotanie Walnego Zgromadzenia, w ktérego porzadku obrad na wniosek uprawnionych
podmiotéw umieszczono okre$lone sprawy lub ktére zwotane zostato na taki wniosek mozliwe
jest tylko za zgoda wnioskodawcéw. Odwotanie nastepuje w taki sam sposéb jak zwotanie.

9. Zmiana terminu odbycia Walnego Zgromadzenia nastepuje w tym samym trybie, co jego
odwotanie, cho¢by proponowany porzadek obrad nie ulegat zmianie.
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36. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub wuslugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczego6lnych produktow,
towarow i ustug (jezeli sa istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta ogétem, a takze
zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

Spétka Starhedge S.A. w roku obrotowym 2016 nie prowadzita dziatalnosci produkcyjne;.
Dzialalno$¢ ustugowa opierata sie na $wiadczeniu ustug doradztwa z zakresu:

e oceny efektywnoSci inwestycji;

e wsparcia w zakresie zarzadzania finansami i procesami akwizycyjnymi

Pozostata dziatalno$¢ Emitenta skupiona byta na dokonywaniu inwestycji w projekty z obszaru
nieruchomosci, nowych technologii oraz instrumentéw finansowych, ktérych wartos¢ ilosciowa
stanowi ponad 90 procent wszystkich ustug, Swiadczen oraz inwestycji Emitenta skutkujgcych
przychodami. Z tytutu inwestycji nieruchomos$ciowych przychody stanowia ponad 70 procent
wszystkich przychodéw. Pozostate pochodza z inwestycji w instrumenty finansowe w tym akcje
spoétek z branzy energetycznej stanowigce ponad 20 procent wszystkich przychodéw. Mniej niz 5
procent stanowia ustugi, a pozostate 5-7 procent przychody z tytulu obrotu pozostatymi
mniejszoSciowymi pakietami akcji na gietdzie.

37. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o Zrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w
towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i
dostawcow

Gtownymi rynkami zbytu ustug Emitenta oraz posiadanych instrumentéw finansowych jest
Polska Towary wytwarzane to gtownie lokale mieszkalne ktérymi sg glownie osoby fizyczne.
Emitent nie posiada bezposredniej produkcji skierowanej do zdefiniowanej grupy odbiorcow.

38. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dzialalnosci emitenta, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspdélnikami),
umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji.

Z uwagi na charakter swojej dziatalno$ci Starhedge zawierat znaczgce umowy przede wszystkim
zwigzane z inwestycjami, dezinwestycjami i reinwestycjami. W 2016 r. o fakcie podpisania takich
umow (spetniajgcych kryteria znaczacych uméw) Emitent informowat opinie publiczng wysytajac
raporty biezace zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumen-
tow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz zostaty
opisane w niniejszym sprawozdaniu.
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» W dniu 27 grudnia 2016 r zawarta zostata umowa sprzedazy pomiedzy Emitentem ze
Spotka Viart Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, na podstawie ktdrej Starhedge:

a) nabyta prawo wtasnosci nieruchomosci potozonej w Lodzi przy ulicy Mackiewicza numer
3 (trzy), 5 (pie¢) w obrebie B-28, jednostce ewidencyjnej L.6dz - Batuty, powiecie t6dzkim, woje-
wodztwie t6dzkim i stanowig uzytki oznaczone symbolem B - tereny mieszkaniowe, o tacznej po-
wierzchni 936 (dziewiecéset trzydziesci sze$¢) metréw kwadratowych, dla ktérej Sad Rejonowy
dla Lodzi Srédmiescia w Lodzi, XVI Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr
LD1M/00007619/5;

b) nabyta prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci stanowiacej dziatke gruntu ozna-
czong numerem 168 (sto sze$¢dziesigt osiem) o obszarze 29 (dwadzieScia dziewiec¢) arow 19
(dziewietnascie) metréw kwadratowych, potozonej w Lodzi, dzielnicy L.6dz-Batuty, obrebie B-25,
przy ulicy Antoniego Mackiewicza nr 5 (pie¢), dla ktérej Sad Rejonowy dla Lodzi Srédmieécia w
Lodzi, XVI Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr LD1M/00085993/0 wraz z
prawem wiasnosci posadowionych na gruncie budynkéw stanowigcych odrebng nieruchomosé.

za taczng cene 15.000.000,00 (pietnascie milionéw tysiecy i 00/100) ztotych netto powiekszonag
o podatek VAT wedlug stawki 8% w kwocie 1.200.000,00 (jeden milion dwiescie tysiecy zlotych i
00/100) ztotych, tj. za kwote brutto 16.200.000,00 (szesnaScie milionéw dwiescie tysiecy i
00/100) ztotych,

Viart Sp. z o.0. jest akcjonariuszem Starhedge S.A. posiadajacym 700.000 akcji stanowigcych 9,98
% udziatu w kapitale zakladowym Emitenta, o czym Emitent informowat raportem biezacym nr
35/2016. Pomiedzy Emitentem a Spétka Viart Sp. z o.0. nie zachodza powigzania osobowe. Za-
warta Umowa jest pierwszg umowg zawartg przez Emitenta ze Spo6tka Viart Sp. z o.0.

39. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich
kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem takie transakcje nie wystapity.

40. Informacje dotyczace umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych

W roku obrotowym 2016:

Dnia 31 maja 2016 roku Uchwatg Rada Nadzorcza Uchwatg nr 9 zostata wybrata firme WBS Audyt
Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem ewidencyjnym 3685, prowadzong przez Krajowa Izbe
Biegtych Rewidentéw do dokonania przegladu oraz badania sprawozdan finansowych Starhedge
S.A”.
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W szczegdlnosci:

e dokonania przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego sp6tki Starhedge S.A.
sporzadzanego na dzien 30.06.2015 roku oraz wydanie raportu o sprawozdaniu
finansowym objetym przegladem;

e zbadania jednostkowego sprawozdania finansowego spotki Starhedge S.A.
sporzadzonego na dzien 31.12.2015 roku oraz wyrazenia opinii o zbadanym
sprawozdaniu finansowym zgodnie z art. 65 Ustawy o rachunkowosci.

Umowa przewiduje :

Za wykonanie przegladu po6trocznego sprawozdania finansowego ustalono
wynagrodzenie w wysokosci 6 000,00 zt netto.

Za wykonanie badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego ustalono
wynagrodzenie w wysokos$ci 8.500,00 zt netto.

W roku obrotowym 2015:

Dnia 3 sierpnia 2015 roku zostata zawarta z firma WBS Audyt Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie
»,Umowa na przeglad oraz badanie sprawozdan finansowych Starhedge S.A.”.

W szczegdlnosci przedmiotem umowy jest:

e dokonanie przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego sp6tki Starhedge S.A.
sporzadzanego na dzien 30.06.2015 roku oraz wydanie raportu o sprawozdaniu
finansowym objetym przegladem.

e Zbadanie jednostkowego sprawozdania finansowego spo6tki Starhedge S.A.
sporzadzonego na dzien 31.12.2015 roku oraz wyrazenia opinii o zbadanym
sprawozdaniu finansowym zgodnie z art. 65 Ustawy o rachunkowosci.

Za wykonanie przegladu potrocznego sprawozdania finansowego ustalono
wynagrodzenie w wysokosci 6.000,00 zt netto. Za wykonanie badania rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego ustalono wynagrodzenie w wysokosci 8.000,00
zt netto.

41. Znaczace zdarzenia gospodarcze powstate pod dniu bilansowym

1. Zmiana adresu siedziby oraz danych kontaktowych Spoiki Starhedge S.A.

Na podstawie Uchwaty Zarzadu Emitenta z dniem 1 stycznia 2017 roku, zmianie ulegl adres
siedziby Spoétki z dotychczasowego adresu Plac Defilad 1 XVII P. na:

ul. Laczyny 5

02-820 Warszawa
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2. Rejestracja podwyzszenia kapitatu zakladowego Spo6tki STARHEDGE SA w drodze
emisji akcji serii C

W dniu 17 lutego 2017 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wydat postanowienie o rejestracji podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Emitenta.

W wyniku podwyzszenia kapitat zaktadowy Emitenta zostat podwyzszony z kwoty 1 682 736,72
zt do kwoty 12.000.000 zt poprzez emisje 42.988.597 (czterdziesci dwa miliony dziewiecset
osiemdziesigt osiem tysiecy pie¢set dziewiecdziesiat siedem) akcji serii C o wartosci nominalnej
0,24 zt kazda.

Po rejestracji podwyzszenia kapitatu w Krajowym Rejestrze Sadowym, kapitat zaktadowy Spotki
wynosi 12 000 000,00 PLN i dzieli sie na: - 5.587.403 akcji zwyktych na okaziciela serii A, o
warto$ci nominalnej 0,24 zlotych kazda, - 1.424.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B, o
wartosci nominalnej 0,24 ztotych kazda, - 42.988.597 akcji zwyklych na okaziciela serii C, o
warto$ci nominalnej 0,24 ztotych kazda, , dajacych prawo do 50.000.000 glosé6w na walnym
zgromadzeniu.

Postanowienie Sadu Rejestrowego o rejestracji wyzej opisanej zmiany wysokosci kapitatu
zaktadowego Spoétki zostato doreczone pelnomocnikowi Emitenta w dniu 6 kwietnia 2017 roku.

3. Zawarcie Umowy w sprawie emisji, nabycia i wykupu papieru wartosciowego w
formie weksla

W ramach zawartej w dniu 10 marca 2017 roku Umowy dotyczacej emisji, nabycia i wykupu
papieru warto$ciowego w formie weksla, Emitent wyemitowatl weksel wtasny(zwany dalej
"Wekslem Inwestycyjnym") na sume wynoszacg 3.713.000,00 PLN (stownie: trzy miliony
siedemset trzynascie tysiecy ztotych) za$ Inwestor w ramach niniejszej Umowy nabyt
wyemitowany przez Emitenta "Weksel Inwestycyjny" za kwote wynoszacy 3.656.539,33 PLN
(stownie: trzy miliony sze$¢set piecdziesiat sze$¢ tysiecy piecset trzydziesci dziewieé ztotych
33/100). "Weksel Inwestycyjny" zawierajacy klauzule bez protestu posiada bezwarunkowe
zobowigzanie sie Emitenta do zaptacenia sumy 3.713.000,00 zt (stownie: trzy miliony siedemset
trzynas$cie tysiecy ztotych 0/100). Emitent zobowigzat sie bezwarunkowo wykupi¢ "Weksel
Inwestycyjny” w dniu jego okazania do wykupu, nie wcze$niej jednak niz przed uptywem terminu
ptatnosci weksla tj. 30 czerwca 2017 roku. W przypadku opéZnienia Emitenta w wykupie "Weksla
Inwestycyjnego” Inwestorowi przystugujg odsetki za op6znienie w wysokosci ustawowej liczone
za kazdy dzien opdzZnienia.

Emisja weksla inwestycyjnego zwigzana byta z transakcjg nabycia znaczgcego aktywa przez
Emitenta o czym spotka poinformowata RB ESPI nr 41/2016 z dnia 28 grudnia 2016. Inwestor
nabyt od "VIART" bezsporng wierzytelno$c¢ jaka "VIART" przystugiwata w stosunku do Emitenta
z tytutu czesci ceny sprzedazy nieruchomosci, naleznej na podstawie zawartej przed notariuszem
w Lodzi Mariuszem Wréblewskim za Rep. A nr 13482/16 umowy sprzedazy z dnia 27 grudnia
2016 roku, w tym w kwocie 3.606.736,72 PLN (stownie: trzy miliony szeS¢set szeS¢ tysiecy
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siedemset trzydziesci sze$¢ ztotych 72/100) wymagalna w dniu 28.12.2016 W zwigzku z
powyzszym na dzien zawarcia j Umowy tj. 10 marca 2017 roku Inwestor posiadat bezsporna i
wymagalng wierzytelno$¢ w stosunku do Emitenta na kwote 3.606.736,72 PLN (stownie: trzy
miliony sze$¢set sze$¢ tysiecy siedemset trzydziesci sze$¢ ztotych 72/100) wraz z odsetkami
ustawowymi liczonymi od daty wymagalno$ci wierzytelnosci w tym zakresie do dnia zawarcia
niniejszej Umowy w kwocie 49.802,61 PLN (stownie: czterdziesci dziewie¢ tysiecy osiemset dwa
zlote 61/100) tj. w t3cznej wysokosci wynoszacej 3.656.539,33 PLN (stownie: trzy miliony
sze$Cset piecdziesiat sze$¢ tysiecy piecset trzydziesci dziewie¢ ztotych 33/100). W celu zaptaty
kwoty nabycia "Weksla Inwestycyjnego”, Inwestor dokonat kompensaty wymagalnej i bezspornej
oraz opisanej powyzej wierzytelnosci posiadanej w stosunku do Emitenta w kwocie 3.656.539,33
PLN (stownie: trzy miliony sze$cset pie¢dziesigt sze$¢ tysiecy piecset trzydziesci dziewie¢ ztotych
33/100) ze wzajemng wymagalng wierzytelnoscia z tytutu nabycia "Weksla Inwestycyjnego” w
kwocie 3.656.539,33 PLN (stownie: trzy miliony sze$¢set piecdziesiat szes$¢ tysiecy piecset
trzydziesci dziewie¢ ztotych 33/100), na co Emitent wyrazit zgode, potwierdzajac skutecznos¢
dokonanego potrgcenia wzajemnych wymagalnych wierzytelnosci z powyzszych tytutéw.

W zwigzku z opisanym powyZej i dokonanym pomiedzy Inwestorem i Emitentem potraceniem
wzajemnych wierzytelno$ci obie wzajemne wierzytelnosci ulegly wzajemnemu umorzeniuy,
skutkujac wygasnieciem wzajemnych wierzytelnosci z opisanych powyzej tytutow.

4. Zawiadomienie o wydaniu zezwolenia na wykreslenie hipoteki umownej tacznej

W dniu 30 marca 2017 Zarzad Emitenta otrzymat pismo Banku Spétdzielczego w Andrespolu
(administrator hipoteki) z dnia 29 marca 2017 roku dotyczace zezwolenia na wykres$lenie
hipoteki umownej tacznej, o ktérej Emitent informowat RB ESP141/2016 z dnia 28 grudnia 2016
r. Nieruchomo$¢ objeta ksiegg wieczystg oznaczong numerem LD1M/00085993/0 obcigZzona jest
hipoteka umowng 1aczng do kwoty 11.122.000,00 (jedenascie milionéw sto dwadzieScia dwa
tysiace ) ztotych, zabezpieczajaca sptate kredytu udzielonego Spoétce Viart Sp. z 0.0. na podstawie
umowy o kredyt inwestycyjny nr 42479/2013/13 z dnia 28 sierpnia 2013 roku, ustanowiona na
rzecz Banku Spoétdzielczego w Andrespolu z siedzibg w Andrespolu. Na mocy aneksu Nr 4 do
wyzZej wymienionej umowy kredytowej, zawartego w dniu 15.11.2016 roku Bank zezwolil na
wykreSlenie powyzszej hipoteki wraz ze wszystkimi odnoszacymi sie do niej wpisami
dodatkowymi, a w dniu wczorajszym wydat zezwolenie. O$wiadczenie Banku ma moc prawng
dokumentu urzedowego. Tym samym Viart Sp. z 0.0. wypetnita wszystkie warunki umowne
niezbedne do wykreslenia hipoteki.

5. Zwolanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy STARHEDGE S.A.

Zarzad STARHEDGE Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie zarejestrowanej w rejestrze
przedsiebiorcéw KRS prowadzonym przez Sad Rejonowy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000017849 (dalej: "Emitent"), dziatajac na podstawie
§ 20 ust. 3 Statutu Spo6tki w zwigzku z art. 399 § 1 k.s.h Zarzad Emitenta zwotuje Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Spoétki, ktore odbedzie sie w dniu 27 kwietnia 2017 roku w Warszawie przy
ulicy Laczyny 5 o godzinie 17.00, z nastepujacym porzadkiem obrad:

1) Otwarcie Walnego Zgromadzenia

57



Sprawozdanie Zarzaqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku

2) Wybér Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

3) Stwierdzenie prawidlowosci zwotania Walnego Zgromadzenia i jego zdolnosci do
podejmowania uchwat.

4) Przyjecie porzadku obrad Walnego Zgromadzenia

5) Podjecie uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje nowych
akcji z pozbawieniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy oraz zmiany statutu.

6) Podjecie uchwaly w sprawie emisji warrantéw subskrypcyjnych w ramach subskrypcji
prywatnej z wylaczeniem prawa poboru dla dotychczasowych Akcjonariuszy.

7) Podjecie uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu
docelowego poprzez emisje akcji dla posiadaczy warrantéow subskrypcyjnych z wytaczeniem
prawa poboru dla dotychczasowych Akcjonariuszy oraz zmiany statutu.

8) Podjecie uchwaty w sprawie udzielenia upowaznienia do zawarcia uméw inwestycyjnych
oraz umoéw towarzyszacych na zakup aktywow.

9) Podjecie uchwaty w sprawie ustalenia liczby cztonkéw Rady Nadzorczej.

10) Podjecie uchwat w sprawie odwotania cztonkéw ze sktadu Rady Nadzorcze;j.

11) Podjecie uchwat w sprawie powotania cztonkéw do sktadu Rady Nadzorcze;.

12) Podjecie uchwaty w sprawie przyjecia jednolitej tresci statutu Spéiki.

13) Wolne gtosy i wnioski.

14) Zamkniecie obrad.

W zgromadzeniu moga uczestniczy¢ tylko osoby bedace akcjonariuszami Sp6tki w dniu rejestracji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, czyli w dniu 11 kwietnia 2017 roku.

Pelna tres¢ ogloszenia o zwotaniu zgromadzenia wraz z projektami uchwat oraz dokumentami
prawnie ~ wymagalnymi  znajduje sie na  stronie Emitenta pod  adresem
http://starhedge.pl/pl/relacje-inwestorskie/walne-zgromadzenia/wza-nadzwyczajne/.

6. Wybodr podmiotu uprawnionego do przegladu i badania sprawozdan finansowych
zarok 2017

W dniu 31 marca 2017 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate w sprawie wyboru podmiotu
Kancelaria Porad Finansowo-Ksiegowych dr Piotr Rojek Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach przy
ulicy Konduktorskiej 33, wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem ewidencyjnym 1695, prowadzong przez Krajowa Izbe Biegtych
Rewidentéw, do dokonania przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego Spoétki za okres
01.01.2017-30.06.2017 roku oraz dokonania badania jednostkowego sprawozdania finansowego
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Spéiki za okres 01.01.2017-31.12.2017, z ktéra ma zosta¢ zawarta umowa na wykonanie ww.
czynnosci.

42. Informacja o wazniejszych osiggnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Nie dotyczy (nie wystgpity)

43. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczes$niej publikowanymi prognozami na 2016 rok

Emitent nie podawat wcze$niej do publicznej wiadomosci prognoz dotyczacych wynikéw finan-
sowych Spéiki za rok 2016, ani w formie raportéw biezacych ani w sprawozdaniach finansowych
za poszczegollne kwartaty okresu objetego niniejszym sprawozdaniem.

4+ Oswiadczenie o stosowaniu fadu korporacyjnego w Starhedge S.A. w 2016 roku

Zarzad Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie, dziatajac na podstawie § 29 ust. 3 Regulaminu GPW
oraz zgodnie z uchwatg Uchwata Nr 1309/2015 Zarzadu Gietdy Papier6w Wartos$ciowych w War-
szawie S.A. z dnia 17 grudnia 2015 r. oraz zgodnie z zasadami okreslonymi w Uchwale Nr
646/2011 Zarzadu Gietdy z dnia 20 maja 2011 r. (z p6Zn. zm.) roku w sprawie okre$lenia zakresu
i struktury raportu dotyczacego stosowania tadu korporacyjnego przez spétki gietdowe, a takze §
91 ust. 5 pkt 4 Rozporzadzenia Ministra z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji bieza-
cych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pan-
stwem cztonkowskim, przedstawia raport o stosowaniu przez Spo6tke zasad tadu korporacyjnego
w 2016 roku.

Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016

Rekomendacje _

I.R.1. W sytuacji gdy spotka powezmie wiedze o rozpo-
wszechnianiu w mediach nieprawdziwych informa-
cji, ktore istotnie wptywaja na jej ocene, niezwtocz-
nie po powzieciu takiej wiedzy zamieszcza na swojej
stronie internetowej komunikat zawierajgcy stano- TAK
wisko odnosnie do tych informacji - chyba ze w opi-
nii spotki charakter informacji i okolicznosci ich pu-
blikacji dajg podstawy uznac przyjecie innego roz-
wigzania za bardziej wtasciwe.

59



I.R.2.

Sprawozdanie Zarzaqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku

Jezeli spotka prowadzi dziatalnosc sponsoringowg,
charytatywng lub inng o zblizonym charakterze, za-
mieszcza w rocznym sprawozdaniu z dziatalnosci in-
formacje na temat prowadzonej polityki w tym za-
kresie.

TAK

I.LR.3

Spétka powinna umozliwié¢ inwestorom i analitykom
zadawanie pytan i uzyskiwanie —z uwzglednieniem
zakazéw wynikajgcych z obowigzujgcych przepisow
prawa - wyjasnien na tematy bedgce przedmiotem
zainteresowania tych osob. Realizacja tej rekomen-
dacji moze odbywad sie w formule otwartych spo-
tkan z inwestorami i analitykami lub w innej formie
przewidzianej przez spotke.

TAK

I.R.4.

Spotka powinna doktada¢ staran, w tym z odpo-
wiednim wyprzedzeniem podejmowac wszelkie
czynnosci niezbedne dla sporzgdzenia raportu okre-
sowego, by umozliwia¢ inwestorom zapoznanie sie z
osiggnietymi przez nig wynikami finansowymi w
mozliwie najkrétszym czasie po zakoriczeniu okresu
sprawozdawczego.

TAK

Zasady szczegotowe

1.2.1.

Spoétka prowadzi korporacyjng strone internetowq i
zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnio-
nym miejscu, oprocz informacji wymaganych przepi-
sami prawa:

1.2.1.1.

podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegdl-
nosci statut spofki

TAK

1.2.1.2.

sktad zarzadu i rady nadzorczej spétki oraz zyciorysy
zawodowe cztonkéw tych organdéw wraz z informa-
cjg na temat spetniania przez cztonkéw rady nadzor-
czej kryteriéw niezaleznosci,

TAK

1.2.1.3.

schemat podziatu zadan i odpowiedzialnosci pomie-
dzy cztonkdw zarzadu, sporzgdzony zgodnie z za-
sadg 11.2.1,

NIE

Komentarz: Zarzad Emitenta odpo-
wiada solidarnie za wszystkie obszary
dziatalnosci.

1.2.1.4.

aktualng strukture akcjonariatu, ze wskazaniem ak-
cjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej
liczby gtoséw w spdtce — na podstawie informacji
przekazanych spétce przez akcjonariuszy zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami,

TAK

1.2.1.5.

raporty biezgce i okresowe oraz prospekty emisyjne
i memoranda informacyjne wraz z aneksami, opubli-
kowane przez spétke w okresie co najmniej ostat-
nich 5 lat,

TAK

Komentarz: Emitent bedzie stosowac
t3 zasade od dnia 1 stycznia 2016 roku
- ze wzgledu na sprzedaz zorganizo-
wanej czesci przedsiebiorstwa ktora
miata miejsce w dniu 29 czerwca 2012
roku Emitent nie ma dostepu do
wszystkich archiwalnych raportéw
biezgcych opublikowanych przez éw-
czesny Zarzad Emitenta. Wszystkie
dostepne raporty biezgce bedg zata-
czone na stronie internetowej Emi-
tenta zgodnie z obowigzujacymi prze-
pisami prawa.
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kalendarz zdarzen korporacyjnych skutkujgcych na-
byciem lub ograniczeniem praw po stronie akcjona-
riusza, kalendarz publikacji raportéw finansowych
oraz innych wydarzen istotnych z punktu widzenia
inwestoréw — w terminie umozliwiajagcym podjecie
przez inwestoréw decyzji inwestycyjnych,

NIE

Zasada nie bedzie stosowana.
Wszystkie zdarzenia korporacyjne
skutkujgce nabyciem lub ogranicze-
niem praw po stronie akcjonariusza,
kalendarz publikacji raportéw finanso-
wych oraz innych wydarzen istotnych
z punktu widzenia inwestoréw poda-
wane sg w tresci raportow biezgcych.
W sytuacjach gdy mozliwe jest poda-
nie informacji o ww. zakresie z wy-
przedzeniem, Emitent réwniez publi-
kuje taka informacje w formie raportu
biezacego lub w tresci raportu okreso-
wego. Zdaniem Zarzadu prowadzenie
kalendarza zdarzen korporacyjnych
jest zbedne, ze wzgledu na charakter
prowadzonej przez Emitenta dziatal-
nosci operacyjnej.

1.2.1.7.

opublikowane przez spotke materiaty informacyjne
na temat strategii spétki oraz jej wynikéw finanso-
wych,

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Spodtka
dotychczas nie sporzadzata i nie publi-
kowata materiatéw informacyjnych na
temat strategii Spotki oraz jej wynikéw
finansowych. Omowienie wynikow fi-
nansowych za poszczegdlne okresy
sprawozdawcze oraz planéw dotycza-
cych dalszej dziatalnosci Spoétki za-
mieszczane jest w tresci raportow
okresowych, ktére sg dostepne na
stronie internetowej Emitenta. W
szczegdlnych przypadkach informacja
o planach dotyczacych dalszej dziatal-
nosci Spétki podawane sg w do wiado-
mosci w formie raportu biezacego.

1.2.1.8.

zestawienia wybranych danych finansowych spotki
za ostatnie 5 lat dziatalnosci, w formacie umozliwia-
jacym przetwarzanie tych danych przez ich odbior-
cow,

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Emitent
podaje do wiadomosci publicznej w
formie raportu okresowego informa-
cje o wynikach finansowych Spotki
oraz jej wybrane dane finansowe. In-
formacje te sg dostepne na stronie in-
ternetowej Emitenta. Zdaniem Emi-
tenta udostepnienie danych w wersji
edytowalnej mogtoby prowadzi¢ do
ewentualnych naruszen.

1.2.1.9.

informacje na temat planowanej dywidendy oraz
dywidendy wyptaconej przez spotke w okresie
ostatnich 5 lat obrotowych, zawierajgce dane na te-
mat dnia dywidendy, termindw wyptat oraz wyso-
kosci dywidend - tgcznie oraz w przeliczeniu na
jedng akcje,

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Infor-
macje o wyptacie dywidend oraz ich
warunkach podawane sg w tresci ra-
portu biezgcego — tres¢ uchwat podej-
mowanych przez Walne Zgromadze-
nie. Raporty w przedmiotowej sprawie
dostepne sg na stronie internetowej
Emitenta.

1.2.1.10.

prognozy finansowe — jezeli spétka podjeta decyzje
o ich publikacji - opublikowane w okresie co naj-
mniej ostatnich 5 lat, wraz z informacjg o stopniu
ich realizacji,

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Emitent
nie sporzadzat i nie sporzadza prognoz
finansowych i w najblizszym czasie nie
jest planowane stosowanie powyzszej
zasady.

61




Sprawozdanie Zarzaqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku

1.2.1.11. |informacje o tresci obowigzujgcej w spotce reguty Zasada nie bedzie stosowana. Emitent
dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do stosuje sie do powszechnie obowigzu-
badania sprawozdan finansowych, badz tez o braku NIE jacych przepiséw w zakresie zasad
takiej reguty, zmiany podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych.
1.Z.1.12. | zamieszczone w ostatnim opublikowanym raporcie
rocznym oswiadczenie spétki o stosowaniu tadu kor- TAK
poracyjnego,
1.Z.1.13. |informacje na temat stanu stosowania przez spotke
rekomendacji i zasad zawartych w niniejszym doku-
mencie, spdjng z informacjami, ktére w tym zakre- TAK
sie spotka powinna przekaza¢ na podstawie odpo-
wiednich przepisow,
1.2.1.14. | materiaty przekazywane walnemu zgromadzeniu, w
tym oceny, sprawozdania i stanowiska wskazane w
. TAK
zasadzie 11.2.10, przedktadane walnemu zgromadze-
niu przez rade nadzorczy,
1.Z.1.15. |informacje zawierajgcg opis stosowanej przez Zasada nie bedzie stosowana. Dobor
spotke polityki réznorodnosci w odniesieniu do kadry nie jest uzalezniony od ptci,
wtadz spétki oraz jej kluczowych menedzeréw; opis wieku i wyksztatcenia, ale od potrzeb
powinien uwzgledniac takie elementy polityki réz- Emitenta do utrzymania niezaktéconej
norodnosci, jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek, kontynuacji dziatalnosci oraz realizacji
doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywac cele przyjetej polityki. Kryteria wyboru
stosowanej polityki réznorodnosci i sposdb jej reali- opieraja sie na umiejetnosciach, profe-
zacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli sjonalizmie oraz kompetencji kandy-
spotka nie opracowata i nie realizuje polityki rézno- data do sprawowania danej funkcji.
rodnosci, zamieszcza na swojej stronie internetowej NIE Wybér cztonkéw Rady Nadzorczej lezy
wyjasnienie takiej decyzji, w gestii Walnego Zgromadzenia a
cztonkéw Zarzadu w gestii Rady Nad-
zorczej. Informacje o osobach zasiada-
jacych w organach nadzorczych i za-
rzgdczych Spotki sg publikowane w tre-
$ci stosownych raportéow biezgcych
wraz z informacjq o wyborze tych oséb
na poszczegdlne stanowiska oraz sg
dostepne na stronie internetowej
Spotki.
1.2.1.16. |informacje na temat planowanej transmisji obrad Zasada nie bedzie stosowana. Infor-
walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 macje dotyczace walnych zgromadzen
dni przed datg walnego zgromadzenia, i ich przebiegu Emitent publikuje w
formie raportow biezgcych oraz infor-
macji zamieszczanych na stronie inter-
netowej Spoétki. Emitent stoi na stano-
wisku, iz naktady finansowe jakie nale-
NIE zatoby poniesé na transmisje obrad i

dwustronng komunikacje oraz wyko-
nywanie gtosu przy wykorzystaniu
$Srodkéw komunikacji elektronicznej
podczas walnego zgromadzenia s3 nie-
wspotmierne w stosunku do potencjal-
nych korzysci wynikajacych z powyz-
szego dziatania.
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uzasadnienia do projektow uchwat walnego zgro-
madzenia dotyczgcych spraw i rozstrzygnied istot-
nych lub mogacych budzi¢ watpliwosci akcjonariu-
szy —w terminie umozliwiajgcym uczestnikom wal-
nego zgromadzenia zapoznanie sie z nimi oraz pod-
jecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Emitent
publikuje projekty uchwat Walnych
Zgromadzen zgodnie z obowigzuja-
cymi przepisami prawa. W przypad-
kach gdy wymagane jest uzasadnienie
dla tresci projektu uchwaty, zamiesz-
czane jest ono pod trescig projektu
uchwaty lub w tresci Ogtoszenia o zwo-
taniu Walnego Zgromadzenia.

1.2.1.18.

informacje na temat powoddéw odwotania walnego
zgromadzenia, zmiany terminu lub porzadku obrad,
a takze informacje o przerwie w obradach walnego
zgromadzenia i powodach zarzadzenia przerwy,

TAK

1.Z2.1.19.

pytania akcjonariuszy skierowane do zarzadu w try-
bie art. 428 § 1 lub § 6 Kodeksu spétek handlowych,
wraz z odpowiedziami zarzgdu na zadane pytania,
badz tez szczegdtowe wskazanie przyczyn nieudzie-
lenia odpowiedzi, zgodnie z zasadg IV.Z.13,

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Emi-
tent nie jest prowadzi szczegétowego
zapisu przebiegu obrad Walnego
Zgromadzenia zawierajgcego "co do
stowa" wszystkie wypowiedzi i pyta-
nia. Przyjete jest iz Przewodniczacy
Walnego Zgromadzenia decyduje o
umieszczeniu poszczegdlnych kwestii
w protokotach Walnego Zgromadze-
nia , kierujgc sie przepisami prawa
oraz uzasadnionymi zgdaniami akcjo-
nariuszy. Uczestnicy walnych zgroma-
dzen, zgodnie z przepisami kodeksu
spotek handlowych oraz Regulaminu
Walnego Zgromadzenia, majg prawo
sktadaé oswiadczenia na pismie, ktére
sg zataczane do protokotow. Spétka
uznaje, ze takie zasady w wystarcza-
jacy sposéb zapewniajg transparent-
nos$¢ obrad Walnych Zgromadzen.

1.2.1.20.

zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w
formie audio lub wideo,

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Publi-
kacja petnego zapisu przebiegu obrad
walnego zgromadzenia w formie audio
lub wideo, mogtaby naruszaé interesy
poszczegdlnych akcjonariuszy.

1.2.1.21.

dane kontaktowe do oséb odpowiedzialnych w
spotce za komunikacje z inwestorami, ze wskaza-
niem imienia i nazwiska oraz adresu e-mail lub nu-
meru telefonu.

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Na stro-
nie internetowej Emitenta podane sg
wszystkie dane kontaktowe ktore
umozliwiajag

zainteresowanym kontakt. W ocenie
spotki nie jest zasadne wyodrebnianie
szczegdtowych danych w tym imienia i
nazwiska oraz adresu e-mail lub nu-
meru telefonu do kontaktu z inwesto-
rami.

1.Z2.2.

Spétka, ktérej akcje zakwalifikowane sg do indek-
sow gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia do-
stepnosé swojej strony internetowej réwniez w je-
zyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskaza-
nym w zasadzie 1.Z.1. Niniejszg zasade powinny sto-
sowac réwniez spotki spoza powyzszych indeksow,
jezeli przemawia za tym struktura ich akcjonariatu
lub charakter i zakres prowadzonej dziatalnosci.

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Akcje
Emitenta nie sg zakwalifikowane do in-
dekséw gietdowych WIG 20 Ilub
mWIG40. Ze wzgledu na strukture ak-
cjonariatu w uzasadnionych przypad-
kach Emitent stara sie publikowaé wy-
brane informacje w jezyku angielskim.
Zarzad Emitenta stoi na stanowisku iz
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przy aktualnej dziatalnosci Spoétki pro-
wadzenie petnej strony internetowe;j
w jezyku angielskim nie jest konieczne.

ILR.1

W celu osiggniecia najwyzszych standardéw w za-
kresie wykonywania przez zarzad i rade nadzorcza
spotki swoich obowigzkéw i wywigzywania sie z nich

celu uzupetnienia lub dokonania zmiany w sktadzie
rady nadzorczej.

w sposob efektywny, w sktad zarzadu i rady nadzor- TAK
czej powotywane sg osoby reprezentujace wysokie
kwalifikacje i doswiadczenie.

I.R.2 Osoby podejmujace decyzje w sprawie wyboru Rekomendacja nie bedzie stosowana.
cztonkéw zarzadu lub rady nadzorczej spotki po- Dobdr kadry nie jest uzalezniony od
winny dazy¢ do zapewnienia wszechstronnosci i réz- ptci, wieku i wyksztatcenia, ale od po-
norodnosci tych organéw, miedzy innymi pod trzeb Emitenta do utrzymania nieza-
wzgledem pfci, kierunku wyksztatcenia, wieku i do- ktdconej kontynuacji dziatalnosci oraz
Swiadczenia zawodowego. realizacji przyjetej polityki. Kryteria

wyboru opierajg sie na umiejetno-
Sciach, profesjonalizmie oraz kompe-
tencji kandydata do sprawowania da-

NIE nej funkcji. Wybor cztonkéw Rady Nad-
zorczej lezy w gestii Walnego Zgroma-
dzenia a cztonkdéw Zarzadu w gestii
Rady Nadzorczej. Informacje o oso-
bach zasiadajgcych w organach nad-
zorczych i zarzadczych Spétki sg publi-
kowane w tresci stosownych raportow
biezgcych wraz z informacja o wyborze
tych oséb na poszczegdlne stanowiska
oraz sg dostepne na stronie interneto-
wej Spotki.

I.R.3. Petnienie funkcji w zarzadzie spétki stanowi gtowny
obszar aktywnosci zawodowej cztonka zarzadu. Do-
datkowa aktywnos¢ zawodowa cztonka zarzadu nie
moze prowadzi¢ do takiego zaangazowania czasu i
naktadu pracy, aby negatywnie wptywaé na wta-

Sciwe wykonywanie petnionej funkcji w spétce. W TAK
szczegoblnosci cztonek zarzadu nie powinien by¢

cztonkiem organdw innych podmiotdw, jezeli czas
poswiecony na wykonywanie funkcji w innych pod-

miotach uniemozliwia mu rzetelne wykonywanie
obowigzkéw w spotce.

IL.R.4 Cztonkowie rady nadzorczej powinni by¢ w stanie
poswieci¢ niezbedng ilo$¢ czasu na wykonywanie TAK
swoich obowigzkdow

I.R.5. W przypadku rezygnacji lub niemoznosci sprawowa-
nia czynnosci przez cztonka rady nadzorczej spotka
niezwtocznie podejmuje odpowiednie dziatania w TAK
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I.R.6. Rada nadzorcza, majac swiadomos¢ uptywu kaden-
cji cztonkdw zarzadu oraz ich planéw dotyczacych
dalszego petnienia funkcji w zarzadzie, z wyprzedze- TAK
niem podejmuje dziatania majace na celu zapewnie-
nie efektywnego funkcjonowania zarzadu spotki.

I.R.7. Spotka zapewnia radzie nadzorczej mozliwos¢ korzy-
stania z profesjonalnych, niezaleznych ustug dorad-
czych, ktore w ocenie rady sg niezbedne do sprawo-
wania przez nig efektywnego nadzoru w spétce. Do- TAK
konujac wyboru podmiotu Swiadczgcego ustugi do-
radcze, rada nadzorcza uwzglednia sytuacje finan-
sowq spotki.

Zasady szczegotowe

I.Z.1. Wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci za poszcze- Zasada nie bedzie stosowana. Zarzad
gblne obszary dziatalnosci spétki pomiedzy czton- solidarnie odpowiada za wszystkie ob-
kow zarzgdu powinien by¢ sformutowany w sposéb NIE szary prowadzonej dziatalnosci.
jednoznaczny i przejrzysty, a schemat podziatu do-
stepny na stronie internetowe] spoétki.

I.Z.2. | Zasiadanie cztonkdéw zarzadu spétki w zarzadach lub Zasada nie bedzie stosowana. W
radach nadzorczych spoétek spoza grupy kapitatowej NIE przedmiocie niniejszej zasady stoso-
spotki wymaga zgody rady nadzorcze;j. wane bedg ogdlne przepisy prawa.

.Z.3. Przynajmniej dwdch cztonkdw rady nadzorczej spet- Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nia kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w zasa- nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
dzie I.Z.4. zorczej Spotki nie jest dostosowany do

kryteriéw "Profilu niezaleznego dyrek-
tora niewykonawczego lub dyrektora
bedacego cztonkiem rady nadzorczej"
wprowadzonych Zaleceniami Komisji

NIE Europejskiej 2005/162/WE z dnia 15
lutego 2005 roku. Zarzad niezwtocznie
podejmie czynnosci majgce na celu
zarekomendowanie najblizszemu
Walnemu Zgromadzeniu wprowadze-
nia zmian w dokumentacji korporacyj-
nej pozwalajacych na stosowanie ni-
niejszej zasady.

1.2.4. W zakresie kryteriow niezaleznosci cztonkéw rady Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nadzorczej stosuje sie Zatgcznik Il do Zalecenia Ko- nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
misji Europejskiej 2005/162/WE z dnia 15 lutego zorczej Spotki nie jest dostosowany do
2005 r. dotyczgcego roli dyrektoréw niewykonaw- kryteridw "Profilu niezaleznego dyrek-
czych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej sp6- tora niewykonawczego lub dyrektora
tek gietdowych i komisji rady (nadzorczej). Niezalez- bedacego cztonkiem rady nadzorczej"
nie od postanowien pkt 1 lit. b) dokumentu, o kté- wprowadzonych Zaleceniami Komisji
rym mowa w poprzednim zdaniu, osoba bedaca Europejskiej 2005/162/WE z dnia 15
pracownikiem spotki, podmiotu zaleznego lub pod- NIE lutego 2005 roku. Zarzad niezwtocznie

miotu stowarzyszonego, jak rdwniez osoba zwig-
zana z tymi podmiotami umowa o podobnym cha-
rakterze, nie moze by¢ uznana za spetniajaca kryte-
ria niezaleznosci. Za powigzanie z akcjonariuszem
wykluczajgce przymiot niezaleznosci cztonka rady
nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady rozumie
sie takze rzeczywiste i istotne powigzania z akcjona-
riuszem posiadajgcym co najmniej 5% ogdlnej liczby
gtosow w spotce.

podejmie czynnosci majgce na celu
zarekomendowanie najblizszemu
Walnemu Zgromadzeniu wprowadze-
nia zmian w dokumentacji korporacyj-
nej pozwalajacych na stosowanie ni-
niejszej zasady.
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.2.5.

Cztonek rady nadzorczej przekazuje pozostatym
cztonkom rady oraz zarzgdowi spotki oswiadczenie o
spetnianiu przez niego kryteridw niezaleznosci okre-
slonych w zasadzie 11.Z.4.

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
zorczej Spotki nie jest dostosowany do
kryteriéw "Profilu niezaleznego dyrek-
tora niewykonawczego lub dyrektora
bedacego cztonkiem rady nadzorczej"
wprowadzonych Zaleceniami Komisji
Europejskiej 2005/162/WE z dnia 15
lutego 2005 roku. Zarzgd niezwtocznie
podejmie czynnosci majgce na celu
zarekomendowanie najblizszemu
Walnemu Zgromadzeniu wprowadze-
nia zmian w dokumentacji korporacyj-
nej pozwalajgcych na stosowanie ni-
niejszej zasady.

Il.2.6.

Rada nadzorcza ocenia, czy istniejg zwigzki lub oko-
licznosci, ktére mogg wptywac na spetnienie przez
danego cztonka rady kryteriow niezaleznosci. Ocena
spetniania kryteridw niezaleznosci przez cztonkéw
rady nadzorczej przedstawiana jest przez rade zgod-
nie z zasada 11.2.10.2.

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
zorczej Spotki nie jest dostosowany do
kryteriéw "Profilu niezaleznego dyrek-
tora niewykonawczego lub dyrektora
bedacego cztonkiem rady nadzorczej"
wprowadzonych Zaleceniami Komisji
Europejskiej 2005/162/WE z dnia 15
lutego 2005 roku. Zarzad niezwtocznie
podejmie czynnosci majgce na celu
zarekomendowanie najblizszemu
Walnemu Zgromadzeniu wprowadze-
nia zmian w dokumentacji korporacyj-
nej pozwalajacych na stosowanie ni-
niejszej zasady.

.2.7.

W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dzia-
tajacych w radzie nadzorczej zastosowanie majg po-
stanowienia Zatgcznika | do Zalecenia Komisji Euro-
pejskiej, o ktérym mowa w zasadzie 11.Z.4. W przy-
padku gdy funkcje komitetu audytu petni rada nad-
zorcza, powyzsze zasady stosuje sie odpowiednio

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
zorczej Spotki nie jest dostosowany do
kryteriéw "KOMISJA RADY (NADZOR-
CZEJ)" wprowadzonych Zaleceniami
Komisji Europejskiej 2005/162/WE z
dnia 15 lutego 2005 roku. Zarzad nie-
zwtocznie podejmie czynnosci majgce
na celu zarekomendowanie najbliz-
szemu Walnemu Zgromadzeniu wpro-
wadzenia zmian w dokumentacji kor-
poracyjnej pozwalajacych na stosowa-
nie niniejszej zasady.

1.Z2.8.

Przewodniczacy komitetu audytu spetnia kryteria
niezaleznosci wskazane w zasadzie 11.2.4.

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
zorczej Spotki nie jest dostosowany do
kryteriow "KOMISJA RADY (NADZOR-
CZEJ)" wprowadzonych Zaleceniami
Komisji Europejskiej 2005/162/WE z
dnia 15 lutego 2005 roku. Zarzad nie-
zwtocznie podejmie czynnosci majgce
na celu zarekomendowanie najbliz-
szemu Walnemu Zgromadzeniu wpro-
wadzenia zmian w dokumentacji kor-
poracyjnej pozwalajgcych na stosowa-
nie niniejszej zasady.
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1.Z.9. . W celu umozliwienia realizacji zadan przez rade
nadzorczg zarzad spotki zapewnia radzie dostep do TAK
informacji o sprawach dotyczacych spotki.

1.Z.10. | Poza czynnosciami wynikajacymi z przepisdw prawa
raz w roku rada nadzorcza sporzadza i przedstawia
zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu:

11.Z.10.1. | ocene sytuacji spotki, z uwzglednieniem oceny sys-
temow kontroli wewnetrznej, zarzgdzania ryzykiem,
compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego;
ocena ta obejmuje wszystkie istotne mechanizmy
kontrolne, w tym zwtaszcza dotyczgce raportowania
finansowego i dziatalnosci operacyjnej;

TAK

1.Z.10.2. | sprawozdanie z dziatalnosci rady nadzorczej, obej-
mujgce co najmniej informacje na temat: - sktadu
rady i jej komitetdw, - spetniania przez cztonkdéw
rady kryteridw niezaleznosci, - liczby posiedzen rady
i jej komitetow w raportowanym okresie, - dokona-
nej samooceny pracy rady nadzorczej;

TAK

1.2.10.3. | ocene sposobu wypetniania przez spétke obowigz-
kow informacyjnych dotyczacych stosowania zasad
tadu korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie
Gietdy oraz przepisach dotyczacych informacji bie-
z3cych i okresowych przekazywanych przez emiten-
téw papierdw wartosciowych;

TAK

1.Z.10.4. | ocene racjonalnosci prowadzonej przez spétke poli-
tyki, o ktérej mowa w rekomendacji I.R.2, albo in- TAK
formacje o braku takiej polityki.

I.Z.11. | Rada nadzorcza rozpatruje i opiniuje sprawy majace Zasada nie bedzie stosowana. Zakres
by¢ przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia. komeptencyjny dziatalnosci Rady Nad-
NIE | zorczej Spotki okredla Statut, Regula-
min Rady Nadzorczej oraz ogdlnie ob-
owigzujace przepisy prawa.

IIl.LR.1. | Spdtka wyodrebnia w swojej strukturze jednostki
odpowiedzialne za realizacje zadan w poszczegol-
nych systemach lub funkcjach, chyba ze wyodreb-
nienie jednostek organizacyjnych nie jest uzasad-
nione z uwagi na rozmiar lub rodzaj dziatalnosci pro-
wadzonej przez spotke.

TAK

Zasady szczegotowe

.Z.1. |Za wdrozenie i utrzymanie skutecznych systemow Spotka nie posiada systemow kon-
kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, com- Nie do- | troli wewnetrznej.

pliance oraz funkcji audytu wewnetrznego odpo- tyczy
wiada zarzad spotki.

.Z.2. |Zzastrzezeniem zasady Ill.Z.3, osoby odpowie- Spotka nie posiada systemoéw kon-
dzialne za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny troli wewnetrznej.

i compliance podlegajg bezposrednio prezesowi lub | Nie do-
innemu cztonkowi zarzadu, a takze majg zapew- tyczy
niong mozliwo$¢ raportowania bezposrednio do
rady nadzorczej lub komitetu audytu.
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I.Z.3. | W odniesieniu do osoby kierujacej funkcjg audytu Spoétka nie posiada systemow kon-
wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za troli wewnetrznej.
realizacje jej zadan zastosowanie majg zasady nieza- | Nie do-
leznosci okreslone w powszechnie uznanych, mie- tyczy

dzynarodowych standardach praktyki zawodowe;j
audytu wewnetrznego.

.Z.4. | Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za au- Spotka nie posiada systemoéw kon-
dyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w troli wewnetrznej
spotce takiej funkcji) i zarzad przedstawiajg radzie Nie do-

nadzorczej wiasna ocene skutecznosci funkcjonowa- |  tyczy
nia systeméw i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie
I11.Z.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem.

.Z.5. | Rada nadzorcza monitoruje skutecznosé systemow i Zasada nie bedzie stosowana w
funkcji, o ktérych mowa w zasadzie 111.Z.1, w oparciu zwigzku z Komentarzem do zasady
miedzy innymi o sprawozdania okresowo dostar- .z2.1.

czane jej bezposrednio przez osoby odpowiedzialne
za te funkcje oraz zarzad spétki, jak rdwniez doko-
nuje rocznej oceny skutecznosci funkcjonowania
tych systemow i funkcji, zgodnie z zasadg 11.2.10.1. NIE
W przypadku gdy w spoétfce dziata komitet audytu,
monitoruje on skutecznos$¢ systemow i funkcji, o
ktérych mowa w zasadzie 1ll.Z.1, jednakze nie zwal-
nia to rady nadzorczej z dokonania rocznej oceny
skutecznosci funkcjonowania tych systemow i funk-
cji.

.Z.6. | W przypadku gdy w spdétce nie wyodrebniono orga-
nizacyjnie funkcji audytu wewnetrznego, komitet
audytu (lub rada nadzorcza, jezeli petni funkcje ko- TAK
mitetu audytu) co roku dokonuje oceny, czy istnieje
potrzeba dokonania takiego wydzielenia.

Rekomendacje

IV.R.1. |Spodtka powinna dazy¢ do odbycia zwyczajnego wal-
nego zgromadzenia w mozliwie najkrotszym termi-
nie po publikacji raportu rocznego, wyznaczajac ten TAK
termin z uwzglednieniem wtasciwych przepiséw
prawa.
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IV.R.2. |Jezelijest to uzasadnione z uwagi na strukture ak- Rekomendacja ta nie bedzie stoso-
cjonariatu lub zgtaszane spodtce oczekiwania akcjo- wana. Spétka umozliwia gtosowanie
nariuszy, o ile spétka jest w stanie zapewnic infra- poprzez petnomocnikéw i zgodnie z in-
strukture techniczng niezbedna dla sprawnego prze- strukcjami akcjonariuszy, w celu umoz-
prowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzy- liwienia realizacji jak najpetniejszej re-
staniu srodkéw komunikacji elektronicznej, powinna prezentacji akcjonariatu przed Wal-
umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgroma- nym Zgromadzeniem, wspomaga in-
dzeniu przy wykorzystaniu takich srodkow, w szcze- stytucje proxi voting. Spotka wyznacza
gblnosci poprzez: odpowiedniego pracownika lub wspot-
1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie NIE pracuje w tym zakresie ze Stowarzy-
rzeczywistym, szeniem Inwestoréw. Ponadto nakfady
2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, finansowe jakie nalezatoby poniesé na
w ramach ktérej akcjonariusze mogq wypowiadad transmisje obrad i dwustronng komu-
sie w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywa- nikacje oraz wykonywanie gfosu przy
jac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego wykorzystaniu Srodkéw komunikacji
zgromadzenia, elektronicznej podczas walnego zgro-
3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, madzenia sg niewspdtmierne w sto-
prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia. sunku do potencjalnych korzysci wyni-

kajacych z powyzszego dziatania.

IV.R.3. |Spodtka dazy do tego, aby w sytuacji gdy papiery Rekomendacja nie bedzie stosowana.
wartosciowe wyemitowane przez spoétke sg przed- Papiery wartosciowe wyemitowane
miotem obrotu w réznych krajach (lub na réznych przez Spotke sg przedmiotem obrotu
rynkach) i w ramach réznych systeméw prawnych, Nie do- | tylko na terenie Rzeczpospolitej Pol-
realizacja zdarzen korporacyjnych 14 zwigzanych z tyczy | skiej.
nabyciem praw po stronie akcjonariusza nastepo-
wata w tych samych terminach we wszystkich kra-
jach, w ktoérych sg one notowane.

Zasady szczegotowe

IV.Z2.1. | Spodtka ustala miejsce i termin walnego zgromadze-
nia w sposdb umozliwiajgcy udziat w obradach jak TAK
najwiekszej liczbie akcjonariuszy.

IV.2.2. |Jezelijest to uzasadnione z uwagi na strukture ak- Zasada ta nie bedzie stosowana. In-
cjonariatu spotki, spdtka zapewnia powszechnie do- formacje dotyczace walnych zgroma-
stepng transmisje obrad walnego zgromadzenia w dzen i ich przebiegu Emitent publikuje
czasie rzeczywistym. w formie raportéw biezacych oraz in-

formacji zamieszczanych na stronie in-
ternetowej Spoétki. Emitent stoi na sta-
nowisku, iz naktady finansowe jakie

NIE nalezatoby ponie$é¢ na transmisje ob-
rad i dwustronng komunikacje oraz
wykonywanie gtosu przy wykorzysta-
niu $srodkéw komunikacji elektronicz-
nej podczas walnego zgromadzenia sg
niewspoétmierne w stosunku do poten-
cjalnych korzysci wynikajgcych z po-
wyzszego dziatania.

IV.2.3. | Przedstawicielom medidw umozliwia sie obecnos¢ Zasada ta nie bedzie stosowana. W
na walnych zgromadzeniach. walnych zgromadzeniach Spotki biorg

udziat osoby uprawnione i obstugujgce
NIE Walne Zgromadzenie. Dopuszczenie

gosci do udziatu w Walnym Zgroma-
dzeniu jest suwerenng decyzjg akcjo-
nariuszy uczestniczacych w Walnym
Zgromadzeniu. W przypadku pytan do-
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tyczacych Walnych Zgromadzen, kiero-
wanych do Spotki ze strony przedsta-
wicieli mediow, Spotka udziela stosow-
nych odpowiedzi. Ponadto w zakresie
tej zasady decydujg akcjonariusze
obecni na Walnym Zgromadzeniu, w
szczegoblnosci zas Przewodniczacy.

IV.Z2.4.

W przypadku otrzymania przez zarzad informacji o
zwotaniu walnego zgromadzenia na podstawie art.
399 § 2 - 4 Kodeksu spotek handlowych, zarzad nie-
zwtocznie dokonuje czynnosci, do ktorych jest zobo-
wigzany w zwigzku z organizacjg i przeprowadze-
niem walnego zgromadzenia. Zasada ma zastosowa-
nie réwniez w przypadku zwotania walnego zgroma-
dzenia na podstawie upowaznienia wydanego przez
sad rejestrowy zgodnie z art. 400 § 3 Kodeksu spoé-
tek handlowych.

TAK

IV.Z.5.

Regulamin walnego zgromadzenia, a takze sposéb
prowadzenia obrad oraz podejmowania uchwat nie
moga utrudniac uczestnictwa akcjonariuszy w wal-
nym zgromadzeniu i wykonywania przystugujgcych
im praw. Zmiany w regulaminie walnego zgroma-
dzenia powinny obowigzywacé najwczesniej od na-
stepnego walnego zgromadzenia.

TAK

IV.Z.6.

Spoétka doktada staran, aby odwotanie walnego
zgromadzenia, zmiana terminu lub zarzadzenie
przerwy w obradach nie uniemozliwiaty lub nie
ograniczaty akcjonariuszom wykonywania prawa do
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

TAK

IV.2.7.

Przerwa w obradach walnego zgromadzenia moze
mie¢ miejsce jedynie w szczegdlnych sytuacjach,
kazdorazowo wskazanych w uzasadnieniu uchwaty
W sprawie zarzadzenia przerwy, sporzagdzanego w
oparciu o powody przedstawione przez akcjonariu-
sza wnioskujgcego o zarzadzenie przerwy.

NIE

Komentarz: Spotka wskazuje iz decyzje
w zakresie ogtoszenia przerwy w obra-
dach Walnego Zgromadzenia podej-
mujg wytacznie akcjonariusze i Prze-
wodniczacy Walnego Zgromadzenia,
ktorzy podejmuja decyzje o podaniu
do wiadomosci publicznej ewentual-
nego uzasadnienia w zakresie zarza-
dzenia przerwy w obradach.

IV.Z.8.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie zarzg-
dzenia przerwy wskazuje wyraznie termin wznowie-
nia obrad, przy czym termin ten nie moze stanowié
bariery dla 15 wziecia udziatu we wznowionych ob-
radach przez wiekszosc¢ akcjonariuszy, w tym akcjo-
nariuszy mniejszosciowych.

TAK
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IV.2.9. | Spoétka doktada staran, aby projekty uchwat wal- Komentarz: Spdtka wskazuje iz powyz-
nego zgromadzenia zawieraty uzasadnienie, jezeli sza zasada bedzie stosowana dla klu-
ufatwi to akcjonariuszom podjecie uchwaty z nalezy- czowych dla dziatalnosci Spoétki projek-
tym rozeznaniem. W przypadku, gdy umieszczenie téw uchwat.
danej sprawy w porzadku obrad walnego zgroma-
dzenia nastepuje na zadanie akcjonariusza lub ak-
cjonariuszy, zarzad lub przewodniczgcy walnego NIE
zgromadzenia zwraca sie o przedstawienie uzasad-
nienia proponowanej uchwaty. W istotnych spra-
wach lub mogacych budzi¢ watpliwosci akcjonariu-
szy spotka przekaze uzasadnienie, chyba ze w inny
sposob przedstawi akcjonariuszom informacje,
ktére zapewnia podjecie uchwaty z nalezytym roze-
znaniem.

IV.2.10. | Realizacja uprawnien akcjonariuszy oraz sposob wy-
konywania przez nich posiadanych uprawnien nie TAK
mogg prowadzi¢ do utrudniania prawidtowego dzia-
tania organow spotki.

IV.2.11. | Cztonkowie zarzgdu i rady nadzorczej uczestniczg w Komentarz: Kazdorazowi Cztonkowie
obradach walnego zgromadzenia w sktadzie umozli- Zarzadu starajg sie uczestniczy¢ w ob-
wiajacym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na radach Walnego Zgromadzenia, lecz
pytania zadawane w trakcie walnego zgromadzenia. majac na uwadze fakt, iz mogace wy-

NIE stgpi¢ przerwy w obradach oraz wy-
znaczenie terminéw ich wznowienia
wystepuje na wniosek akcjonariuszy,
zapewnienie kazdorazowo obecnosci
przedstawicieli Zarzadu i Rady Nadzor-
czej moze by¢ utrudnione.

IV.Z.12 | Zarzad powinien prezentowac uczestnikom zwyczaj-
nego walnego zgromadzenia wyniki finansowe
spotki oraz inne istotne informacje zawarte w spra- TAK
wozdaniu finansowym podlegajgcym zatwierdzeniu
przez walne zgromadzenie.

IV.Z.13. | W przypadku zgtoszenia przez akcjonariusza zgdania Zasada ta nie bedzie stosowana: Ak-
udzielenia informacji na temat spoéfki, nie pdzniej niz cjonariusz ma prawo kazdorazowo
w terminie 30 dni zarzad spétki jest obowigzany zwrdcié sie do Emitenta w kwesti
udzieli¢ odpowiedzi na zadanie akcjonariusza lub NIE udzielenia informacji na temat Spétki.
poinformowac go o odmowie udzielenia takiej infor- Zarzad Emitenta ma prawo do podje-
macji, jezeli zarzad podjat taka decyzje na podstawie cia decyzji odnosnie udzielenia odpo-
art. 428 § 2 lub § 3 Kodeksu spotek handlowych. wiedzi kierujac sie zasadg istotnosci

oraz ochrony intereséw Spotki.

IV.Z.14. | Uchwaty walnego zgromadzenia powinny zapew-
nia¢ zachowanie niezbednego odstepu czasowego
pomiedzy decyzjami powodujgcymi okreslone zda- TAK
rzenia korporacyjne, a datami, w ktérych ustalane
sg prawa akcjonariuszy wynikajgce z tych zdarzen
korporacyjnych

IV.Z.15. | Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji
akcji z prawem poboru powinna precyzowac cene
emisyjng albo mechanizm jej ustalenia, bgdz zobo- TAK

wigzywacd organ do tego upowazniony do ustalenia
jej przed dniem prawa poboru, w terminie umozli-
wiajgcym podjecie decyzji inwestycyjne;j.
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IV.Z.16.

Dzien dywidendy oraz terminy wypfaty dywidendy
powinny by¢ tak ustalone, aby okres przypadajgcy
pomigdzy nimi byt nie dtuzszy niz 15 dni roboczych.
Ustalenie dtuzszego okresu pomiedzy tymi termi-
nami wymaga uzasadnienia.

TAK
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IV.Z2.17.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wyptaty
dywidendy warunkowej moze zawierac tylko takie
warunki, ktorych ewentualne ziszczenie nastgpi
przed dniem dywidendy.

TAK

IV.Z.18

Uchwata walnego zgromadzenia o podziale wartosci
nominalnej akcji nie powinna ustala¢ nowej warto-
sci nominalnej akcji na poziomie nizszym niz 0,50 zf,
ktéry mogtby skutkowac bardzo niska jednostkowa
wartoscig rynkowa tych akcji, co w konsekwencji
mogtoby stanowic¢ zagrozenie dla prawidtowosci i
wiarygodnosci wyceny spotki notowanej na gietdzie.

TAK

Rekomendacje

V.R.1.

Cztonek zarzadu lub rady nadzorczej powinien uni-
ka¢ podejmowania aktywnosci zawodowej lub poza-
zawodowej, ktéra mogtaby prowadzi¢ do powsta-
wania konfliktu intereséw lub wptywac negatywnie
na jego reputacje jako cztonka organu spétki, a w
przypadku powstania konfliktu interesow powinien
niezwtocznie go ujawnic.

Rekomendacja ta nie bedzie stoso-
wana. Emitent bedzie wykorzystywacé
ogdlnie obowiazujace przepisy prawa
w obszarze prowadzenia ewentualnej
dziatalnosci konkurencyjnej przez kté-
regokolwiek cztonka Rady Nadzorczej
lub Zarzadu, wobec dziatalnosci Emi-
tenta. W przypadku powstania kon-
fliktu intereséw Zarzad Spotki bedzie

niego decyzji lub rzutowaé negatywnie na ocene
niezaleznosci jego opinii i sgdow.

NIE dazy¢ do niezwtocznego rozwigzania
konfliktu. Ze wzgledu na brak kompe-
dium dla niniejszej zasady Zarzad stoi
na stanowisku iz Spétka nie ma
uprawnien do ingerencji w zycie oso-
biste i pozazawodowe cztonkéw Za-
rzadu i Rady Nadzorczej o ile nie naru-
sza to ogolnie przyjetych zasad wspot-
pracy oraz obowigzujgcych w tym za-
kresie przepisow prawa.

Zasady szczegotowe

V.Z.1. Zaden akcjonariusz nie powinien by¢ uprzywilejo-
wany w stosunku do pozostatych akcjonariuszy w TAK
zakresie transakcji zawieranych przez spotke z akcjo-
nariuszami lub podmiotami z nimi powigzanymi.

V.2.2. Cztonek zarzadu lub rady nadzorczej informuje od-
powiednio zarzad lub rade nadzorczg o zaistniatym
konflikcie intereséw lub mozliwosci jego powstania
oraz nie bierze udziatu w gtosowaniu nad uchwatg w TAK
sprawie, w ktérej w stosunku do jego osoby moze
wystgpic¢ konflikt intereséw.

V.Z.3. Cztonek zarzadu lub rady nadzorczej nie moze przyj-
mowac korzysci, ktére mogtyby mie¢ wptyw na bez-
stronnosc i obiektywizm przy podejmowaniu przez TAK
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V.Z.4 W przypadku uznania przez cztonka zarzadu lub Zasada ta nie bedzie stosowana. Za-
rady nadzorczej, ze decyzja, odpowiednio zarzadu kres praw i obowigzkéw cztonkdéw
lub rady nadzorczej, stoi w sprzecznosci z interesem Rady Nadzorczej oraz cztonkow Za-
spotki, moze on zazgda¢ zamieszczenia w protokole rzadu reguluje Status Spotki oraz Re-
posiedzenia zarzadu lub rady nadzorczej jego stano- gulamin Rady Nadzorczej oraz Za-
wiska na ten temat. NIE rzagdu Emitenta. Spotka podejmie dzia-

tania, ktére beda miaty na celu zmiane
zapisow w ww. dokumentach korpo-
racyjnych, pozwalajgcych na stosowa-
nie niniejszej zasady, o czym poinfor-
muje w formie odrebnego raportu
biezgcego.

V.Z.5 Przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z ak- Zasada ta nie bedzie stosowana.
cjonariuszem posiadajacym co najmniej 5% ogdlnej Szczego6towy zakres kompetencji Rady
liczby gtoséw w spétce lub podmiotem powigzanym Nadzorczej reguluje Statut Spotki oraz
zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o wyrazenie Regulamin Rady Nadzorczej. Podczas
zgody na taka transakcje. Rada nadzorcza przed wy- najblizszego Walnego Zgromadzenia
razeniem zgody dokonuje oceny wptywu takiej Spotki, zostanie zaproponowany pro-
transakcji na interes spétki. Powyzszemu obowigz- jekt zmian w ww. dokumentach kor-
kowi nie podlegaja transakcje typowe i zawierane poracyjnych pozwalajacy na wdroze-
na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej NIE nie niniejszej Zasady.
dziatalnosci operacyjnej przez spotke z podmiotami
wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej spotki. W
przypadku, gdy decyzje w sprawie zawarcia przez
spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym
podejmuje walne zgromadzenie, przed podjeciem
takiej decyzji spotka zapewnia wszystkim akcjona-
riuszom dostep do informacji niezbednych do doko-
nania oceny wptywu tej transakcji na interes spotki.

V.Z.6. Spoétka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria Zasada ta nie bedzie stosowana.

i okolicznosci, w ktérych moze dojsé w spétce do Szczegbtowy zakres praw i obowigz-
konfliktu intereséw, a takze zasady postepowania w kéw Rady Nadzorczej reguluje Statut
obliczu konfliktu intereséw lub mozliwosci jego za- Spotki oraz Regulamin Rady Nadzor-
istnienia. Regulacje wewnetrzne spotki uwzgledniajg czej Regulamin Zarzadu. Podczas naj-
miedzy innymi sposoby zapobiegania, identyfikacji i blizszych obrad Walnego Zgromadze-
rozwigzywania konfliktow intereséw, a takze zasady NIE nia Spotki oraz obrad Rady Nadzor-
wytaczania cztonka zarzadu lub rady nadzorczej od czej, zostanie zaproponowany projekt
udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej lub zagro- zmian w ww. dokumentach korpora-
zonej konfliktem interesow. cyjnych pozwalajacy na wdrozenie ni-

niejszej Zasady. Do momentu zmian

obowigzujace bedg ogdlne przepisy

prawa w tym zakresie.

Rekomendacje
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VI.R.1. | Wynagrodzenie cztonkéw organdw spotki i kluczo- Rekomendacja ta nie bedzie stoso-
wych menedzerdéw powinno wynikac z przyjetej po- wana. Zgodnie ze Statutem Spotki wy-
lityki wynagrodzen. nagrodzenie cztonkéw Rady Nadzor-

czej ustalane jest przez Walne Zgro-
madzenia, a wynagrodzenie cztonkdéw
Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.

. Spoétka wykonuje réwniez obowigzki

Nie do- S . .

wynikajace z ustawy o ofercie publicz-

tyczy . L N .
nej [...] w zakresie ujawniania indywi-
dualnych danych dotyczgcych warto-
$ci wyptaconych lub naleznych czton-
kom zarzgdu wynagrodzen, nagrod
lub korzys$ci. W opinii Emitenta udo-
stepniane dane zapewniajg transpa-
rentnos$¢ w przedmiotowym zakresie.

VIL.R.2. | Polityka wynagrodzen powinna by¢ Scisle powigzana Rekomendacja ta nie bedzie stoso-
ze strategia spotki, jej celami krotko- i dtugotermi- wana: zgodnie ze Statutem Spotki wy-
nowymi, dtugoterminowymi interesami i wynikami, | Nie do- | nagrodzenie cztonkéw Rady Nadzor-

a takze powinna uwzgledniac rozwigzania stuzace tyczy |czej ustalane jest przez Walne Zgro-
unikaniu dyskryminacji z jakichkolwiek przyczyn. madzenia, a wynagrodzenie cztonkéw
Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.

VIL.R.3. |Jezeli w radzie nadzorczej funkcjonuje komitet do Nie do- Rekomendacja ta nie bedzie stoso-
spraw wynagrodzen, w zakresie jego funkcjonowa- tyczy |Wana. W Spotce nie funkcjonuje komi-
nia ma zastosowanie zasada Il.Z.7. tet do spraw wynagrodzen.

VI.R.4. | Poziom wynagrodzenia cztonkdéw zarzadu i rady
nadzorczej oraz kluczowych menedzeréw powinien
by¢ wystarczajacy dla pozyskania, utrzymania i mo-
tywacji oséb o kompetencjach niezbednych dla wta-
sciwego kierowania spétka i sprawowania nad nig TAK
nadzoru. Wynagrodzenie powinno by¢ adekwatne
do powierzonego poszczegdlnym osobom zakresu
zadan i uwzgledniaé petnienie dodatkowych funkgji,
jak np. praca w komitetach rady nadzorczej.

Zasady szczegotowe
VI.Z.1. |Programy motywacyjne powinny by¢ tak skonstruo- Zasada ta nie bedzie stosowana.
wane, by miedzy innymi uzaleznia¢ poziom wyna- Spdtka nie posiada programéw moty-
grodzenia cztonkéw zarzadu spotki i jej kluczowych wacyjnych. Ze wzgledu na "ptaska"
menedzerdow od rzeczywistej, dtugoterminowej sy- . . )
. DS . strukture organizacyjng oraz specyfike
tuacji finansowej spotki oraz 20 dtugoterminowego ) . i ) )

wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci dziatalnosci Spotka nie posiada sfor-
funkcjonowania przedsiebiorstwa. Nie do- | malizowanej polityki wynagrodzen.
tyczy | Zgodnie ze Statutem Spoétki wynagro-
dzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej
ustalane jest przez Walne Zgromadze-
nie, za$ wynagrodzenie cztonkéw Za-

rzgdu Spoétki ustala Rada Nadzorcza.

VI.Z.2. | Aby powigzac¢ wynagrodzenie cztonkéw zarzadu i Zasada ta nie bedzie stosowana.
kluczowych menedzerdéw z dtugookresowymi celami Spotka nie posiada programéw moty-
biznesowymi i finansowymi spétki, okres pomiedzy | Nie do- wacyjnych. Ze wzgledu na "ptaska"
przyznaniem w ramach programu motywacyjnego tyczy

strukture organizacyjng oraz specyfike

74




Sprawozdanie Zarzaqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku

opcji lub innych instrumentéw powigzanych z ak-
cjami spotki, a mozliwoscig ich realizacji powinien
wynosi¢ minimum 2 lata.

dziatalnosci Spotka nie posiada sfor-

malizowanej polityki wynagrodzen.
Zgodnie ze Statutem Spétki wynagro-
dzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej
ustalane jest przez Walne Zgromadze-
nie, zas wynagrodzenie cztonkéw Za-

rzgdu Spotki ustala Rada Nadzorcza.

VI.Z.3.

Wynagrodzenie cztonkéw rady nadzorczej nie po-
winno by¢ uzaleznione od opgji i innych instrumen-
téw pochodnych, ani jakichkolwiek innych zmien-
nych sktadnikéw, oraz nie powinno by¢ uzaleznione
od wynikow spétki.

TAK

VI.Z.4.

Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia
raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajacy
€O najmnie;j:

1) ogdlng informacje na temat przyjetego w spoétce
systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkdw i wysokosci wy-
nagrodzenia kazdego z cztonkdw zarzadu, w po-
dziale na state i zmienne skfadniki wynagrodzenia,
ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania
zmiennych skfadnikéw wynagrodzenia i zasad wy-
ptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwia-
zania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku
prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla
spoftki i kazdej jednostki wchodzacej w sktad grupy
kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujgcych poszczegdl-
nym cztonkom zarzadu i kluczowym menedzerom
pozafinansowych sktadnikéw wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostat-
niego roku obrotowego nastgpity w polityce wyna-
grodzen, lub informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z
punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegdlnosci
dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariu-
szy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

NIE

Zasada ta nie bedzie stosowana.
Wszelkie dane na temat wynagrodzen
cztonkdéw Zarzadu podawane sg do
wiadomosci publicznej zgodnie z obo-
wigzujacymi przepisami prawa.

Imie i nazwisko

Stanowisko/Funkcja

Podpis

Tomasz Bujak

Cztonek Zarzadu
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