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Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za %‘%%STARHEDGE
okres 01.01.2017 - 31.12.2017
WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE
w zt w EUR
31.12.2017r. 31.12.2016r. 31.12.2017 r. 31.12.2016r.
WYBRANE DANE FINANSOWE 12 miesigcy 12 miesigcy 12 miesigcy 12 miesigecy
31.12.2017 r. 31.12.2016r. 31.12.2017r. 31.12.2016r.
(badane) (badane) (badane) (badane)

Przychody facznie catkowite 5380541,40 4796 394,42 1267 590,50 1096 143,34
Przychody ze sprzedazy 4 390 468,54 10 000,00 1034 341,31 2 285,35
Koszty dziatalnosci operacyjne;j (4 478 773,44) (300 472,31) (1 055 144,87) (68 668,40)
Amortyzacja (22 083,36) (18 240,53) (5202,57) (4 168,60)
Zysk (strata) na sprzedazy (88 304,90) (290 472,31) (20 803,57) (66 383,05)
Zysk (strata) na dziatalnosci (508 267,62) (249 591,85) (119 741,71) (57 040,44)
operacyjnej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 110 260,64 266 675,73 25 976,07 60 944,70
Zysk (strata) netto 533 641,36 260 097,62 125 719,45 59 441,37
Przeplywy pienigzne netto z (3806 033,85) (1983 267,18) (896 655,56) (453 245,69)

dziatalnosci operacyjne;j

Przeptywy pieniezne netto z

. L . 204 343,05 230 746,29 48 140,75 52 733,57
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z 4 895 000,00 81119,54 1153 202,82 18 538,64
dziafalnosci finansowej

31.12.2017 r. 31.12.2016r. 31.12.2017r. 31.12.2016r.
(badane) (badane) (badane) (badane)

Aktywa trwate 14 853 293,13 1 858,68 3561172,20 420,14
Aktywa obrotowe 42 999 937,73 30283 745,47 10309 510,59 6 845 331,25
Pozyczki udzielone dtugoterminowe - - - -
Pozyczki udzielone krétkoterminowe - - - -
srodki pienigzne finne aktywa 1334 868,21 41559,01 320 043,21 9393,99
pieniezne
Kapitat wtasny 35 893 759,67 21 089 998,33 8 605 758,87 4767 178,65
Zobowigzania i rezerwy 15 539 773,57 - 3725 760,28 ;
dtugoterminowe
Zobowigzania i rezerwy 6 419 697,62 9 195 605,82 1539 163,64 2078572,74
krétkoterminowe
Rezerwy dtugoterminowe 1996 962,00 - 478 784,44 -
Rezerwy krétkoterminowe 15 000,00 16 500,00 3 596,35 3729,66
Wiart’os.c ksiegowa na jedng akcje na 0,41 301 0,10 0,68
dzien bilansowy (w zt.)
Zysk (strata) za okres na jedng akcje 0,01 0,04 0,00 0,01
zwykia (w zt.)
Liczba akcji na dzien bilansowy* 88 000 000 7 011 403 88 000 000 7 011 403
Srednia wazona liczba akgji 88 000 000 7 128 858 88 000 000 7 128 858

*po uwzglednieniu rejestracji emisji akc;ji serii C w dniu 17 lutego 2017 roku oraz rejestracji emisji akcji serii D w dniu 1

grudnia 2017 roku

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaty przeliczone na EURO wedtug nastepujgcych

zasad:

= poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow — wedtug sredniego kursu ogtoszonego na dzien 31 grudnia

2017 r. przez Narodowy Bank Polski (4,1709 zt / EURO), oraz sredniego kursu ogtoszonego na dzien
31 grudnia 2016 r. przez Narodowy Bank Polski (4,4240 zt / EURO),
= poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddw oraz sprawozdania z przeptywéw srodkéw

pienieznych — wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng s$rednich kurséw ustalonych przez

Narodowy Bank Polski na ostatni dzier kazdego zakoriczonego miesigca okresu sprawozdawczego: rok
2017 (4,2447 zt / EURO), rok 2016 (4,3757 zt / EURO).



Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za

kres 01.01.2017 - 31122017 | A STARHEDGE

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

31.12.2017 31.12.2016

Aktywa trwate NOTA 14 853 293,13 1 858,68
Wartosci niematerialne 3 19 050,41 -
Rzeczowe akbywa trwate 9 330 367,17 1 B58,68
Mieruchomosci inwestycyine 11 14 130 000,00 -
Dfugoterminowe aktywa finansowe 12 5 060,00 -
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7 363 000,00 -
Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 13 5 815,55 -
Aktywa obrotowe NOTA 42909 937,73 30 283 745,47
Zapasy 14 37 753 381,51 29 000 000,00
Maleinosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 15 3 488 099,38 124203041
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18 1334 868,21 41 559,01
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedaiy 16 350 000,00 -
Rozliczenia miedzyokresowe 17 73 588,63 156,05

Suma aktywow 57 853 230,86 30 285 604,15

31.12.2017 31.12.2016

Kapitat wiasny NOTA 35 893 759,67 21089 998,33
Kapitat wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 30743 639,69 21089998,33
Kapitat zaktadowy 26 B75 565,98 7 438 302,70
Pozostate kapitaly rezerwowe 3 463 443,70 13520 609,36
Zyski zatrzymane 12901135 129011,35
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 533 641,36 260 097,62
Kapitaty akcjonariuszy niekontrolujacych 515011998 -
Zobowigzania i rezerwy diugoterminowe NOTA 15539 773,57 -
Kredyty, poiyczki i diuine papiery wartosciowe 19 13 542 811,57 -
Rezerwy na podatek odroczony 7 1996 962,00 -
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe NOTA 6419 697,62 9 195 605,82
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 21 4 432 340,74 9179 105,82
Kredyty, poiyczki i diuine papiery wartosciowe 19 822 196,89 -
Rezerwy 22 15 000,00 16 500,00
Rozliczenia miedzyckresowe 17 115015999 -

Suma pasywow 57 853 230,86 30 285 604,15
Wartost ksiegowa 35 893 759,67 21 0B9998,33
Liczba akcji na dzien bilansowy 28 000 000,00 d 7 011 403,00
Wartosc ksiegowa na jedng akcje 0,41 3,01

* po uwzglednieniu rejestracji emisji akcji serii C w dniu 17 lutego 2017 roku oraz rejestracji emisji akcji serii D w dniu 1
grudnia 2017 roku



Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za
okres 01.01.2017 - 31.12.2017

SESTARHEDGE

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT I INNYCH CALKOWITYCH DOCHODOW

01.01.- 01.01.-
Sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych dochodéw 31.12.2017 31.12.2016
[(badane) (badane)
A Przychody netto ze sprzedaiy i zrownane z nimi 4 390 468,54 " 10 000,00
|. Przychody netto ze sprzedazy produktow i ustug ¥ 1136344,74 10 000,00
Il. Przychody netto ze sprzedaiy towardw i materiatdw ¥ 3305554,39 -
1. Zmiana stanu produktdw d (51 421,09) -
B Koszty dzialalnosci operacyjnej ¥ (4 478 773,44) (300 472,31)
. Amortyzacja i (22 083,36) (18 240,53)
Il. ZuZycie surowcow i materiatow i (150 511,14) (1308,81)
lIl.  Ustugi obce ¥ (544 127,24) (197 656,30)
V. Podatkii optaty " (92 829,82) (9 258,64)
V. Wynagrodzenia d (1026 701,16) (52 711,59)
Vi. Ubezpieczenia spofeczne i inne swiadczenia ' (133 177,27) (5 442,88)
Wil. Pozostate koszty rodzajowe i (47 542,26) {15 853,56)
Wil Wartosc sprzedanych towardw i materiatow u (2 461 801,19)
C Zysk (strata) ze sprzredaiy r (88 304,90) 4 (290 472,31)
|. Pozostate przychody operacyjne 220 990,09 549 114,36
Il. Pozostate koszty operacyjne (640 1952,81) (508 233,90)
D. Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej " (508 267,62) " (249 591,85)
l. |Przychody finansowe 769 082,77 4 237 280,06
Il. Koszty finansowe (150 554,51) {3 721012,48)
E. Zysk (strata) przed opodatkowaniem ¥ 110 260,64 266 675,73
. Podatek dochodowy - 372 011,00 ~ 6 578,11
I. czesc bieigca i & 786,00 6 578,11
Il. czescodroczona i 365 225,00 -
G. ZYSK Z OKAZYINEGO MABYCIA JEDMNOSTEI GOSPODARCZE) 51 269,72 =
H. ZYSK [STRATA)ZA OKRES 532 641,26 200 097,62
I. Zysk/f(strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej 533 641,36 260 097,62
J. Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej -
Pozostate cathowite dochody: - -
Pozycje, ktdre nie beda reklasyfikowane do wyniku -
Pozycje, ktdre beda reklasyfikowane do wyniku w pdiniejszych i i
okresach:
Suma catkowitych dochoddw: 533 641,36 260 097,62
Zysk [strata) netto na jedna akcje (w =) 533 641,36 260 097,62
- podstawowy za okres obrotowy 0,01 " 0,04
- ropwodniony za okres obrotowy 0,01 0,04
- grednia waiona liczba akcji®* 88 000 000,00 7128 585,00
Zysk [strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci kontynuowanej | w )
533 641,36 260 097,62
- podstawowy za okres ocbrotowy 0,01 -
- rorwodniony za okres obrotowy 0,01 -
- srednia wazona liczha akcji * 238 000 000,00 7 1238 585,00

Zysk [strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci zaniechane] (w )

- podstawowy za okres chrotowy

- rozwodniony za okres obrotowy

- srednia wazona liczha akcji

* po uwzglednieniu rejestracji emisji akcji serii C w dniu 17 lutego 2017 roku oraz rejestracji emisji akcji serii D w dniu 1
grudnia 2017 roku



Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za

okres 01.01.2017 - 31.12.2017 SHESTARHEDGE

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

5 fanie z hywéw pieniginych | " —— 01.01.-21.12.2017  01.01.-31.12.2016

A, Przeptywy srodkow pienieinych z dziatalnodci operacyjnej
l.  Zysk [ Strata przed opodatkowaniem 110 260,64 266 675,73
Il.  Korekty razem |3 916 204,45) |2 249 542 91)
1. |amortyzada o 22 083,36 1E 240,53
2. | Zysk [straty) z tytudu rodnic kursowych L - -
3. | Odsetkiiudzialy w zyskach [dywidendy) r - -
4. | Zysk [strata) z driafalnosc inwestyoyine] L~ - 51 465,59
5. | Zmiana stanu rezerw i |E7 953,57) (425 500,00
§. | Zmiana stanu zapastw L [7 144 B77,92) (25 00D D00, 00)
7. | Zmiana stanu naleznodc r 515 724,09 19 463 573,33
F
B Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, Z wyigtkiem pofyczek i kredytow 1533 416,48 7 705 344,34
9. |Zmiana stanu rozliczen misdryokresowych L 1 145 353,07 E33,20
10. | Inne korekty F - -
Il  Gotowka z driatalnosd operacyjnej [1+1) L~ (3 BDE 033,85) (1983 267,18)
v,  Podatek dochodowy zaptacony/rwrot nadptaty -
V.  Przeptywy pienieine netto 7 driatalnosd operacyjnej (1+11) |3 806 033,85) 1983 267,18)
B. Przeptywry srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
L Wphywy 204 343,05 354 832,59
1. | Zbyde wartedd niematerialnych i prawnych oraz rmecowych aktywdw trwabych
2. | Zbyce inwestygi w nierechomesc oraz wartosd niematerialne | prawne -
3. Z aktywow finansowych, w tym: L~ - 354 B32,50
a) | wjednostkach powigzanych i - -
b)  w pozostatych jednosticach: 354 832,59
- zhycie aktywow finansowych 354 £32,59
4. | Inme wphywy inwestyoyjne L~ 20u 343,05 -
I, Wydatki - 124 086,30
1. | Mabycie wartodd niematerialmych | prawnych oraz rreczowych aktywow trwatych
2. | Imwestycie w nierschomosc oraz wartodd niemateriaine i prawne
3.  Na aktywa finansowe, w tym: i - 124 0BG, 30
3}  wjednostkach powigzanych L - -
b}  w pozostatych jednostiach: 124 0BG, 30
- nabycie aktywow finansowych 124 085,30
4. | Imme wydatkl inwestycyjne -
Ill.  Przephywy pienieine netto z driatalnodd inwestyoyjnej [1-11) 204 343 05 230 746,29
C. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
L Wiphywy 4 BOS5 D00, 00 86 137,00
Wiptywy netto 7 wydania udriabow [emisfi akdgi) i innych instrumentaw
1. W i i ) I Jakanny BE 137,00
kapitalowych oraz dopiat do kapitatu
2. | Kredyty i pozyczki -
3. | Emisja dufmych papiercw wartcsciowych o 4§95 000,00 -
4. | Inme wphywy finansowe -
I, Wydatki 5 017,55
1. | Mabycie wdzialdw [akdi) wiasmych
Ill.  Przephywy pienieine netto z driatalnodd finansowej [1-11) 4 B95 D00, 00 E111%,54
. Przephywy pienieine netto razem e 1253 309,20 [1 671 a01,35)
E.  Biansowa zmiana stanu Srodkow pienigimych, w tym e 1 293 309,20 (1671 a01,35)
- zmiana stanw Srodkow pieniginych z tytufu rainic kursowych -
F.  Srodki pienigine na poczatek okresu L7 41 559,00 1712 960,36
G. Srodki pienieine na koniec okresu [F+D), w tym 1334 B6E, 21 41 559,01
- 0 oEraniczone] moziwodd dysponowania " 1095 132,40 -




Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za

okres 01.012017 - 31122017 [ STARHEDGE

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM

Sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym
kapitale wiasnym

01.01.-31.12.2017F 01.01.-31.12.2016
[niebadane) [badane]

T, BAFITAL WEASNY ARCJUNARIUSEY JEDNUS
A THRY

TR IR TETE A

L Hapitat wiasny na poczatek okresu [BO) 21 089 998,33 9950 500,324
Zmiana przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, korekty
bteddéw pedstawowych ) ]
La Hapitat wilasny na poczatek okresu [B0), po korektach 21 089 995,332 9950 500,24
1. Hapital podstawowy na poczatek okresn 7438 302,70 15 851 986,30
1.1 ZEZmiany kapitatn podstawowego 19437 263,28 (2413 683.60)
a) zwiekszenie [z grtuiu] 19437 263,28 -
- rejestracja emisji akeji zerii C 10317 263.28
- rejestracja emisji akeji serii D 9 120 000,00
b] =zmniejszenie [z tytutu) - (8413 &83.60]
- obniFzenie kapitatu podstawowreso - (8413 683.60)
1.2 Hapital (fundosz) podstawowy na koniec okresua 26 875 545,98 7438 302,70
2. Udgziaty (akcje) wiasne na poczatek okresua [2 177 971,560)
a) zwiekszenie [z grtuiu] - -
b] =zmniejszenie [z tytutu) - 2177 971,60
- sprzedas akeji wiasnych 562 137.09
- strata na sprzedazy akcji wiasnych 1615 334,51
2.1. Udziaty [akcje) wiasne na koniec okresu - -
3. Hapital zapasowy na poczatek okresn 2 349 715,93
3.1 ZEZmiany kapitain zapasowego - [2 349 718,93)
a)] =wiekszenie [z tytutu] - -
b)] =mniejszenie [z grtutu) - [2 345 718.53]
- pordziat wyniku za 2015 rok [¥33 884.42]
- strata na spreedazy akcji wihasnych (1615 834.51)
3.2 Stan kapitaln zapasowego na koniec okresna - -
4. Hapital [fundosz) z akmalizacji wyceny na poczatek okresn - -
4.1 Zmiany kapitatu z aktualizacji wirceny - -
a) zwiekszenie [z grtuiu] - -
b] =mniejszenie [z tytutu] - -
4.2 Hapital [fundusz) z akinalizacji wyceny na koniec okresu - -
5. FPozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu 13 520 609,26 22 346 858,00
5.1 Zmiany pozostatych kapitalow rezerwowych (10057 145.66) [&&26 248.64)
a) =zwiekszenie [z tytuha) 9 380 097,62 10 317 263,28
E-Cé}slrd.vr_\'z-:zeni.e]-r.a.pi.ta.tuzaldad.m-regn - w trakcie rejestracji w 5 120 000,00 10317 263,28
- peedziat wyniku finansowego za 2016 260 097,62 -
b)] zmniejszenie (z trtutu) (19437 263.28) (19143 511.52)
- preekazanie Sredkiv na kapital zapasowy - -
- obnizenie kapitatu zaltadowege poprzez chnizenie wartodcl
nominalnej aJ:E:ji FEnEeE ) 9205 34808
- poedziat wyniku za 2015 rok [1695457,17)
- rejestracja emisji akeji zerii D (S 120 000,00)
- rejestracja emisji akeji zerii C (10317 263.28)
- pokryrcie strat = lat ubieghach - (20651 400,83]
5.2 FPozostale kapitaly rezerwowe na koniec okresa 3 463 443,70 13 520 609,36
5. Zysk zatrzymane na poczatek okresu 131 086,27 [25 861 738.25)
6.1 Zmiany zyskow zatrzymanych (260 097,62) 25732 727,00
a)] =wiekszenie [z tytutu] - [2 687 364.29)
- wynik finanzewy 2015 rolu [2 558 352,54]
- strata na sprzedazy akoji wihasnych [129%011,35]
b) =mniejszenie (= rtuthu) (260 097.62) 28420 091,29
- pedziat wyniku finansowego - pozostate kapitaty rezerwrowe [260 097,62) 20651 400,83
- ppdziat wyniku finansowego - kapitat zapasowy 2558 352,54
- pokrycie wyniku wiyniku finansowege poprzez cbnizenie
x'.'irtlré:ci. mm;.i.nalnei-al:{:ji. mEo e B 521033752
6.2 Zyski zatrzymane na koniec ockresu (129 011,25) (129 011,25)
7. Catkowite dochody ogdtem 533 641.36 260 097,62
a) Zysknetto 533 641.36 260 097,62
b)] Strata netto
)] Odpisy z zysku - -
L Hapital wiasny akcjonarinszy jednostki dominunjacej na 20 743 639,69 21 080 998,33

koniec okresu [BZE)
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E. KAPITAE WEASNY UDZIAEOWCOW MNIEJSZOSCIOWYCH

Kapitat akcjonarinszy niekontrolujacych na poczatek okresn

L -
BO

3] zwiekszenie [z tytutu) 515011558
- zy=ki nette olresu przypadajacy akojonariuszom B
niekontrolujacym
-wiaczenie do spravozdania jednostek na dzien objecia kontroli 515011558

- strata na sprzedazy akeji wiasnych
b] zmniejzzenie [z grtutu] -
- strata nette olresu preypadajaca akcjonariuszem

niekontrolujacym

L Kapitat wilasny akcjonariuszy niekontrolujacych na koniec 5150 119,98 :
okresu (BE)

C. HAPITAE WEASNY NA HONIEC OKRESU 35893 759,67 2108999833

INFORMACJA DODATKOWA DO ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SPORZADZONEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2017 DO 31 GRUDNIA 2017

. Informacje ogdlne

Jednostkg dominujaca sporzadzajgcg skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest Starhedge S.A. ktoérej
siedziba znajduje sie w Warszawie przy ulicy tgczyny 5.

Spoétka zarejestrowana jest w Krajowym Rejestrze Sgdowym pod numerem KRS 0000017849. Spétce nadano
numer statystyczny REGON: 970517930 oraz numer identyfikacji podatkowej NIP: 9260001337.

W dniu 29 wrzesnia 2017 roku, raportem biezagcym nr 26/2017, STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie
przekazata do publicznej wiadomosci, iz w dniu 29 wrzesnia 2017 roku Spétka zawarta umowe, na mocy ktérej
doszto do przeniesienia wtasnosci udziatéw w Spétce SURTEX Sp. z 0. 0. z siedzibg w todzi.

1.261 udziatéw w kapitale zaktadowym SURTEX Sp. z o. o. z siedzibg w todzi o wartosci nominalnej 780,00
ztotych kazdy, stanowigce 68,31 % w kapitale zakladowym przejmowanej spétki, zostato przeniesionych na
rzecz Emitenta w ramach zapfaty ceny za nabyty weksel inwestycyjny, opiewajacy na sume wekslowa
9 200 000,00 ztotych.

STARHEDGE S.A. przejeta udziaty w zamian za zwolnienie z dtugu (datio in solutum ) w zakresie kwoty
8 500 000,00 ztotych , ktéry to skutek nastgpit jednoczesnie z chwilg podpisania umowy .
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Jednostka dominujaca na dzien 31 grudnia 2017 roku posiadata udziaty w nastepujacych spétkach zaleznych :
» 68,31 % udziatéw w SURTEX Sp. z 0.0.

Jednostki posrednio kontrolowane na dzien 31 grudnia 2017 roku przez STARHEDGE S.A.
» Gdynskie Przedsiebiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z o.0. ; kapitat zaktadowy 1 500 000 zt
» Poznanskie Przedsiebiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z o.0. ; kapitat zaktadowy 700 000 zt
» Zaktad Handlowy SURTEX Sp. z 0.0. ; kapitat zaktadowy 350 000 zt

Czas trwania jednostki dominujgcej oraz jednostek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia 2017 r.
Dane porownawcze prezentowane sg wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 r. dla sprawozdania z sytuacji
finansowej, za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2016 r. dla sprawozdania z catkowitych dochodéw, za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2016 r. dla sprawozdania z przeptywow pienieznych oraz za okres 12
miesiecy zakonczony 31 grudnia 2016 r. dla sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym.

Przedmiotem dziatalnosci STARHEDGE S.A. oraz jej jednostek zaleznych zwanych tgcznie ,Grupg” sa:
e dziatalnos$¢ deweloperska
e ustugi wynajmu nieruchomosci
e sprzedaz tkanin technicznych i artykutéw elektroizolacyjnych

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujgcej STARHEDGE S.A. jest dziatalnosé
deweloperska.

Informacje ogdlne

Gietda

Gietda Papieréw Wartosciowych S.A.
w Warszawie ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa

Symbol na GPW

SHG

Sektor na GPW Finanse Inne (fin)
LEI 259400SO1WQPETY92977
ISIN PLHRDEX00021

System depozytowo - rozliczeniowy:

Krajowy Depozyt
Papieréw Wartosciowych S.A. (KDPW)

ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa

Warszawa, ul. tagczyny 5
Kontakty z inwestorami:

e-mail: info@starhedge.pl

Ponadto zwracamy uwage ze poczatkowe rozliczenie ksiegowe pofaczenia z Surtex Sp. z o.0. nie jest
zakonczone, dlatego Starhedge S.A. w sprawozdaniu skonsolidowanym, prezentuje przyblizone, oszacowane
wstepnie przez Zarzad jednostki dominujgcej kwoty dotyczace pozycji, ktorych rozliczenie jest niezakonczone,
w tym w szczegdlnosci nieruchomosci inwestycyjne. Po uzyskaniu w okresie wyceny wartosci godziwych
przejetych aktywéw i zobowigzan, nastgpi retrospektywna korekta ujetych na dzien przejecia prowizorycznie
kwot, aby odzwierciedli¢ nowe informacje uzyskane o faktach i okolicznosciach, ktére istniaty na dzien
przejecia, ktére, jesli bytyby znane, wptynetyby na wycene kwot ujetych na ten dzien.

Okres wyceny skonczy sie, gdy tylko jednostka dominujgca otrzyma informacje, ktorych poszukiwata na temat
faktéw i okolicznosci, ktére istniaty na dzien przejecia lub przekonuje sie, ze nie mozna uzyskaé wiecej
informacji. Jednakze okres wyceny nie przekroczy jednego roku od dnia przejecia.

Pofaczenie jednostek, ktére nastgpito w 2017 roku opisane jest w pozostatych informacjach i notach
objasniajgcych w punkcie 30 niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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SESTARHEDGE

Schemat grupy kapitatowej STARHEDGE S.A. na 31 grudnia 2017 roku:

STARHEDGE S.A.
SURTEX Sp. z o0.0.
68,31 %
Gdynskie Poznanskie
Przedsiebiorstwo Przedsiebiorstwo
Handlowe SURTEX Handlowe SURTEX
Sp. z o.0. Sp. z o.0.

100% 100%

Zaktad Handlowy
SURTEX Sp. z o.0.
100%

11
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Jednostki kontrolowane przez STARHEDGE S.A.:

Udziat w kapitale
Lp Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci z?k!adowym na Metc.)da ..
dzien 30 wrzesnia Konsolidacji
2017
1. | SURTEXSp.zo. 0. t6d2 Wynajem nieruchomosci, 68,31 % Petna
Sprzedaz tkanin technicznych
Gdynskie Przedsigbiorstwo Handlowe Wynajem nieruchomosci
. , o
2. SURTEX Sp. z 0.0. Gdynia Sprzedaz tkanin technicznych 100 % Petna
Poznanskie Przedsiebiorstwo Handlowe Wynaiem nieruchomogci
3. | SURTEX Sp.zo.o0. Poznari ynajem nie oS¢l 100 % Petna
Sprzedaz tkanin technicznych
4 Zaktad Handlowy SURTEX Sp. z 0. o. Wroclaw Wyna{em nI.GEFUChOI’T“IOSCI, 100 % Peina
Sprzedaz tkanin technicznych
Jednostki nie kontrolowane przez STARHEDGE S.A.:
Udzial w kapitale
kt M
Lp Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci z.? ’adowym na et(?da ..
dzien 30 wrzesnia Konsolidacji
2017
Sosnowieckie Przedsiebiorstwo Wynaiem nieruchomosci
1. [Handlowe SURTEX Sp. z 0. o. Sosnowiec ynajem ni osel 100 % Brak konsolidacji
Sprzedaz tkanin technicznych

W dniu 10 sierpnia 2017 roku Zarzad Spétki Sosnowieckie Przedsiebiorstwo Handlowe Surtex Sp. z o.0. z
siedzibg w Sosnowcu ztozyt do Sadu Rejonowego Katowice —Wschéd w Katowicach X Wydziat Gospodarczy
dla spraw Upadtosciowych i Restrukturyzacyjnych wniosek o ogtoszenie upadtosci obejmujacej likwidacje
majatku spotki z uwagi na fakt, iz jest ona niewyptacalna w rozumieniu ar. 11 ustawy z dnia 28 lutego 2013
roku — prawo upadtosciowe.

W dniu 15 listopada 2017 Sad Rejonowy Katowice —Wschdod w Katowicach na posiedzeniu niejawnym
postanowit ogtosi¢ upadtos¢ Sosnowieckiego Przedsiebiorstwa Handlowego SURTEX Sp. z 0. 0. oraz wyznaczyt
syndyka .

Sosnowieckie Przedsiebiorstwo Handlowe Surtex Sp. z 0. o nie zostato objete konsolidacjg ze wzgledu na brak
kontroli w zwigzku z postanowieniem o ogtoszeniu upadtosci MSSF 10 B37. Inwestor nie ma wtadzy nad
jednostkg w ktdrej dokonano inwestycji , pomimo posiadania praw gtosu w tej jednostce z uwagi na to iz
istotne dziatania znajdujg sie pod kontrolg syndyka.

Zatem STARHEDGE S.A. nie posiada kontroli i nie konsoliduje danych Sosnowieckiego Przedsiebiorstwa
Handlowego SURTEX Sp. z o.0.

Zmiany w strukturze jednostki gospodarczej.

W dniu 29 wrzesnia 2017 roku, raportem biezagcym 26/2017, STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie
przekazata do publicznej wiadomosci, iz w dniu 29 wrzesnia 2017 roku Spoétka zawarta umowe, na mocy ktérej
doszto do przeniesienia wtasnosci udziatéw w Spotce SURTEX Sp. z 0. o. z siedzibg w todzi.

1.261 udziatéw w kapitale zaktadowym SURTEX Sp. z o. o. z siedzibg w todzi o wartosci nominalnej
780,00 ztotych kazdy, stanowigce 68,31 % w kapitale zaktadowym przejmowanej spotki, zostato
przeniesionych na rzecz Emitenta w ramach zaptaty ceny za nabyty weksel inwestycyjny, opiewajgcy na sume
wekslowg 9 200 000,00 ztotych.
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STARHEDGE S.A. przejeta udziaty w zamian za zwolnienie z dtugu (datio in solutum ) w zakresie kwoty
8 500 000,00 ztotych , ktdry to skutek nastgpit jednoczesdnie z chwilg podpisania umowy .

W dniu 29 marca 2018 roku postanowieniem Sgdu Rejonowego dla M.ST. Warszawy zostata wpisana do
Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS: 0000725284 STARHEDGE CAPITAL Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie.

STARHEDGE S.A. objeta 99 udziatéw w STARHEDGE CAPITAL Sp. z o.0. o tgcznej wartosci nominalnej
4 950,00zt

W dniu 29 marca 2018 roku postanowieniem Sgdu Rejonowego dla M.ST. Warszawy zostata wpisana do
Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS: 0000725446 STARHEDGE DEVELOPMENT Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie.

STARHEDGE S.A. objeta 99 udziatéw w STARHEDGE DEVELOPMENT Sp. z 0.0. o tacznej wartosci nominalnej
4 950,00 zt.

Wedtug stanu na dzien 27 kwietnia 2018 roku STARHEDGE S.A. tworzy grupe kapitatowa:

STARHEDGE S.A.

SURTEX Sp. 2 0.0. STERHEDGE STERHEDGE CAPITAL
68,31 % DEVELOPMENT Sp.zo.0
Sp.zo0.0 99,00 %
99,00 %
Gdynskie Przedsiebiorstwo Poznanskie Przedsiebiorstwo Zaktad Handlowy SURTEX
Handlowe SURTEX Sp. z o.0. Handlowe SURTEX Sp. z o.0. Sp. z 0.0.
100% 100% 100%
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SKLAD ZARZADU | RADY NADZORCZEJ JEDNOSTKI WG STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2017 ROKU

Zarzad STARHEDGE S.A.

Lp. Imie i Nazwisko Funkcja

1. Tomasz Bujak Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza STARHEDGE S.A.

Lp. Imie i Nazwisko Funkcja
1. Mateusz Kaczmarek Przewodniczacy Rady Nadzorczej
2. Marcin Rumowicz Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3. Anna Korwin — Kochanowska Cztonek Rady Nadzorczej
4, Rafat Reczek Cztonek Rady Nadzorczej
5. Agnieszka Katarzyna Witkowska Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie 12 miesiecy, zakonczonych 31 grudnia 2017 roku, zaszty nastepujace zmiany w sktadach
osobowych Rady Nadzorczej STARHEDGE S.A.:

W dniu 15 maja 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A. odwotato
dotychczasowych cztonkéw Rady Nadzorczej w osobach:

= Andrzej Jasinski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

=  Romuald Bogusz — Cztonek Rady Nadzorczej

= Jacek Janiszewski — Cztonek Rady Nadzorczej

=  Marian Bolestaw Litwinowicz — Cztonek Rady Nadzorczej
= Eliezer Danziger — Cztonek Rady Nadzorczej

W miejsce odwotanych cztonkédw Rady Nadzorczej Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato nastepujgce
osoby:

=  Anna Korwin-Kochanowska

=  Agnieszka Katarzyna Witkowska

=  Rafat Reczek

=  Mateusz Kaczmarek

=  Marcin Rumowicz

Sktad organéw STARHEDGE S.A. na dzien publikacji rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za 12 miesiecy 2017 roku nie ulegt zmianom od 31 grudnia 2017 roku.
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Znaczacy akcjonariusze jednostki dominujacej:

Stan na dzien 31.12.2017 roku

Nazwa iat i
Liczba akcji w szt.* Nominalna Wartos¢ w zt LHERDLEIED

zaktadowym

RESTATA INVESTMENTS LIMITED 2 28 900 623 6936 149,52 32,84%
siedziba na Gibraltarze

GOODMAX sp. 2 0.0. z siedziba w 28 088 597 6741 263,28 31,91%
Warszawie

Andrzej Witkowski 25 678 000 6 162 720,00 29,17%
Pozostali 5332 780 1279 867,20 6,08%
RAZEM 88 000 000 21120000 100,00%

Oswiadczenie Zarzadu

Na podstawie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informac;ji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych, Zarzad Spoétki dominujacej
oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi Grupe zasadami rachunkowosci oraz ze
odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowsa i finansowg Grupy Kapitatowej oraz
jej wynik finansowy.

Zarzad oswiadcza takze, ze sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢
oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przygotowane przy zastosowaniu zasad
rachunkowosci, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktdre zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejskg oraz w zakresie wymaganym przez rozporzadzenie Ministra Finansow z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych (Dz. U. Nr 33, poz. 259). Sprawozdanie to obejmuje okres od 1 stycznia do 31
grudnia 2017 roku i okres poréwnywalny od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku, ktory zawiera dane ze
sprawozdania jednostkowego za 2016 rok.

Zarzad jednostki dominujgcej os$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujgcy badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami
prawa oraz ze podmiot ten i biegli rewidenci, dokonujacy tego badania, spetniali warunki do wydania
bezstronnej i niezaleznej opinii z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Zgodnie z przyjetymi przez Zarzad zasadami tadu korporacyjnego, biegty rewident zostat wybrany przez Rade
Nadzorczg jednostki dominujgcej uchwaty sprawie wyboru biegtego rewidenta. Rada Nadzorcza dokonata
powyzszego wyboru, majac na uwadze zagwarantowanie petnej niezaleznosci i obiektywizmu samego
wyboru, jak i realizacji zadan przez biegtego rewidenta.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad jednostki
dominujacej w dniu 27 kwietnia 2018 roku.
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Zgodno$¢ z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z przepisami:

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy STARHEDGE S.A. zostato sporzadzone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz interpretacjami wydanymi
przez Rade Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz.U. nr 33,p0z.259 — dalej ,,rozporzadzenie
w sprawie informacji biezgcych i okresowych”).

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe za rok 2017 Grupa stosuje takie same standardy rachunkowosci jak

przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego za rok 2016, z wyjatkiem zmian do standardéw i

nowych standardéw i interpretacji zatwierdzonych przez Unie Europejska dla okreséw sprawozdawczych

rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2017 roku.

Ponizej wymieniono standardy i zmiany do standardéw zatwierdzone do stosowania w UE i majgcych

zastosowanie do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2017:

>

Zmiany do MSR 12 Podatek dochodowy: Rozpoznanie aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego na niezrealizowane straty- obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2017 roku,

Celem proponowanych zmian jest doprecyzowanie, ze niezrealizowane straty na instrumentach
dtuznych wycenianych w wartosci godziwej, a dla celéw podatkowych wedtug ceny nabycia, mogg
powodowaé powstanie ujemnych réznic przejsciowych.

Proponowane poprawki bedg rowniez stanowié, ze wartos¢ bilansowa danego sktadnika aktywow nie
ogranicza szacunkéw wartosci przysztych dochodéw do opodatkowania. Ponadto, w przypadku
poréwnania ujemnych rdznic przejSciowych do przysztych dochodéw do opodatkowania, przyszte
dochody do opodatkowania nie bedg obejmowac odliczert podatkowych wynikajgcych z odwrdcenia
tych ujemnych réznic przejsciowych.

Zmiany do MSR 7 Rachunek przeptywdw pienieznych: Inicjatywa dotyczaca ujawniania informacji-
obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1
stycznia 2017 roku,

Zmiana ma na celu podniesienie jakosci informacji dotyczacych dziatalnosci finansowej i ptynnosci
jednostki sprawozdawczej przekazywanych uzytkownikom sprawozdan finansowych. Wprowadza sie
wymog:

i uzgadniania sald otwarcia i zamkniecia w sprawozdaniu z sytuacji finansowej dla wszystkich
pozycji, generujgcych przeptywy pieniezne, ktére kwalifikujg sie jako dziatalnos¢ finansowa,
z wyjatkiem pozycji kapitatu wiasnego;

ii. ujawniania informacji dotyczgcych kwestii utatwiajgcych analize ptynnosci jednostki, takich jak
ograniczenia stosowane przy podejmowaniu decyzji dotyczacych wykorzystania srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw.
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Przyjecie powyzszych zmian standardéw nie spowodowato zmian w polityce rachunkowosci Spétki ani

w prezentacji danych w sprawozdaniu finansowym.

Spoétka nie skorzystata z mozliwosci wczedniejszego zastosowania standardéw i zmian do standarddéw

zatwierdzonych przez Unie Europejska, ktdre obowigzuja dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie

w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku:

a)

b)

MSSF 9 ,, Instrumenty finansowe” (z 12 listopada 2009 r. wraz z pdzniejszymi zmianami do MSSF 9 i
MSSF 7 z 16 grudnia 2011 r.) — obowigzujagcym w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018

Nowy standard zastepuje wytyczne zawarte w MSR 39 Instrumenty Finansowe: ujmowanie i wycena,
na temat klasyfikacji oraz wyceny aktywoéw finansowych. Standard eliminuje istniejgce w MSR 39
kategorie utrzymywane do terminu wymagalnosci, dostepne do sprzedazy oraz pozyczki i naleznosci.
W momencie poczatkowego ujecia aktywa finansowe beda klasyfikowane do jednej z dwdch kategorii:

- aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu; lub
- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej.

Sktadnik aktywoéw finansowych jest wyceniany wedtug zamortyzowanego kosztu jezeli spetnione s3
nastepujgce dwa warunki: aktywa utrzymywane sg w ramach modelu biznesowego, ktérego celem jest
utrzymywanie aktywow w celu uzyskiwania przeptywdéw wynikajgcych z kontraktu; oraz, jego warunki
umowne powodujg powstanie w okreslonych momentach przeptywdw pienieznych stanowigcych
wytacznie sptate kapitatu oraz odsetek od niesptaconej czesci kapitatu.

Zyski i straty z wyceny aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej ujmowane sg w wyniku
finansowym biezgcego okresu, z wyjgtkiem sytuacji, gdy inwestycja w instrument finansowy nie jest
przeznaczona do obrotu. MSSF 9 daje mozliwos¢ decyzji o wycenie takich instrumentéw finansowych,
w momencie ich poczgtkowego ujecia, w wartosci godziwej przez inne catkowite dochody. Decyzja taka
jest nieodwracalna. Wyboru takiego mozna dokonac¢ dla kazdego instrumentu osobno. Wartosci ujete
w innych catkowitych dochodach nie moga w pdzniejszych okresach zosta¢ przekwalifikowane do
rachunku zyskow i strat.

MSSF 9 wprowadzono nowy model w zakresie ustalania odpiséw aktualizujgcych tj. model
oczekiwanych strat kredytowych. Istotny jest takze wprowadzony przez MSSF 9 wymédg ujawniania w
pozostatych catkowitych dochodach skutkdw zmian wtasnego ryzyka kredytowego z tytutu zobowigzan
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

MSSF 15 Przychody z uméw z klientami — obowigzujacy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku

MSSF 15 okresla, w jaki sposéb i kiedy nalezy rozpoznawac przychody, jak réwniez wymaga od
podmiotéw stosujgcych MSSF istotnych ujawnien. Standard wprowadza jednolity modelu pieciu
krokdw, oparty na zasadach, ktéry ma by¢ stosowany dla wszystkich uméw z klientami przy
rozpoznawaniu przychodu.

MSSF 16 Leasing — obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w
dniu lub po 1 stycznia 2019 roku
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d)

MSSF 16 zastepuje obowigzujgce dotychczas rozwigzania w zakresie leasingu obejmujgce MSR 17,
KIMSF 4, SKI 15 i SKI 27. MSSF wprowadza jeden model ujmowania leasingu u leasingobiorcy
wymagajacy ujecia aktywa i zobowigzania, chyba ze okres leasingu wynosi 12 miesiecy i mniej lub
sktadnik aktywow ma niskg wartosé. Podejscie od strony leasingodawcy pozostaje zasadniczo
niezmienione w stosunku do rozwigzan z MSR 17 - nadal wymagana jest klasyfikacja leasingu jako
operacyjnego lub finansowego.

Woyjasnienia dotyczace MSSF 15 Przychody z uméw z klientami - obowigzujagce w odniesieniu do
okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku,

Zmiany doprecyzowujg w jaki sposdb:
i dokonac identyfikacji zobowigzania do realizacji Swiadczen,
ii. ustali¢ czy w danej umowie jednostka dziata jako zleceniodawca lub agent,

iii. ustali¢ sposdb rozpoznawania przychodow z tytutu udzielonych licencji (jednorazowo lub
rozlicza¢ w czasie)

Zmiany te wprowadzajg 2 dodatkowe zwolnienia majgce na celu obnizenie kosztéw i zawitosci dla
jednostek przy wdrazaniu standardu.

Zmiany dotyczace MSSF 4 Stosowanie MSSF 9 Instrumenty finansowe wraz z MSSF 4 Umowy
ubezpieczeniowe - obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w
dniu lub po 1 stycznia 2018 roku.

Zmiany majg na celu usuniecie z rachunkéw zyskéw i strat jednostek, ktére wystawiajg umowy
ubezpieczeniowe, przypadkéw niedopasowania ksiegowego. Zgodnie z tymi zmianami dopuszczalne s3
nastepujace rozwigzania:

I stosowania MSSF 9 Instrumenty finansowe wraz z rozpoznawaniem w catkowitych
dochodach a nie rachunku zyskéw i strat, zmian wynikajacych z zastosowania MSSF 9
Instrumenty finansowe zamiast MSR 39 Instrumenty finansowe dla wszystkich jednostek,
ktére wystawiajag umowy ubezpieczeniowe (tzn. ,overlay approach”),

. tymczasowego (do 2021 roku) wytaczenia ze stosowania MSSF 9 Instrumenty finansowe dla
jednostek, ktdérych dziatalnos¢ jest gtéwnie zwigzana z dziatalnoscig ubezpieczeniowq i
stosowania w tym okresie MSR 39 Instrumenty finansowe (tzn. , deferral approach”).

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe Spétki winno by¢ czytane fgcznie ze skonsolidowanym

sprawozdaniem finansowym zatwierdzonym do publikacji przez Zarzad i opublikowanym tego samego dnia co
jednostkowe sprawozdanie finansowe, celem uzyskania petnej informacji o sytuacji majgtkowej i finansowe;j
grupy na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku

zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie

Europejska.

a)

Standardy i interpretacje przyjete przez RMSR, ktdre nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez UE do
stosowania:

MSSF 14: Dziatalnos¢ objeta regulacja cen; salda pozycji odroczonych — obowigzujgcy w odniesieniu do
okresdw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2017 roku Standard ten
zostat opublikowany w ramach wiekszego projektu Dziatalnos$¢ o regulowanych cenach, poswieconego
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b)

porownywalnosci sprawozdan finansowych jednostek dziatajgcych w obszarach, w ktérych ceny
podlegaja regulacji przez okreslone organy regulacyjne badz nadzorcze (w zaleznosci od jurysdykcji do
takich obszarow nalezg czesto dystrybucja energii elektrycznej i ciepta, sprzedaz energii i gazu, ustugi
telekomunikacyjne itp.).

MSSF 14 nie odnosi sie w szerszym zakresie do zasad rachunkowosci dla dziatalnosci o regulowanych
cenach, a jedynie okresla zasady wykazywania pozycji stanowigcych przychody badZz koszty
kwalifikujgce do ujecia ich w wyniku obowigzujacych przepiséw w zakresie regulacji cen, a ktére w
Swietle innych MSSF nie spetniajg warunkdéw ujecia jako sktadniki aktywéw lub zobowigzania.

Zastosowanie MSSF 14 jest dozwolone wtedy, gdy jednostka prowadzi dziatalnosé objeta regulacjami
cen i w sprawozdaniach finansowych sporzgdzanych zgodnie z wczesniej stosowanymi zasadami
rachunkowosci ujmowata kwoty kwalifikujgce sie do uznania za ,,salda pozycji odroczonych”.

Zgodnie z opublikowanym MSSF 14 takie pozycje powinny natomiast podlegaé prezentacji w odrebnej
pozycji sprawozdania z pozycji finansowe] (bilansu) odpowiednio w aktywach oraz w pasywach.
Pozycje te nie podlegajg podziatowi na obrotowe i trwate i nie sg okreslane mianem aktywéw czy
zobowigzan. Dlatego ,pozycje odroczone” wykazywane w ramach aktywdw s3g okreslane jako ,salda
debetowe pozycji odroczonych”, natomiast te, ktére sg wykazywane w ramach pasywow — jako ,salda
kredytowe pozycji odroczonych”.

W sprawozdaniu z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw jednostki powinny wykazywacé
zmiany netto w ,pozycjach odroczonych” odpowiednio w sekcji pozostatych dochodéw catkowitych
oraz w sekcji zyskow lub strat (lub w jednostkowym sprawozdaniu z zyskow lub strat).

Standard ten, jako standard przejsciowy, zgodnie z decyzjg Komisji Europejskiej, nie bedzie podlegat
procesowi przyjecia.

MSSF 17 Umowy ubezpieczeniowe — obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2021 roku

MSSF 17 zastepuje MSSF 4 Umowy ubezpieczeniowe. MSSF 17 wprowadza jednolite zasady
ujmowania i wyceny umow ubezpieczenia i reasekuracji wedtug ich wartosci biezgcej. MSSF 17
wymaga, aby umowy ubezpieczenia byly ujmowane w oparciu o biezgce szacunki i zatozenia, ktore
odzwierciedlajg oczekiwane przyszte przeptywy pieniezne oraz niepewnosci z nimi zwigzane. Przychody
z tytutu umowy ubezpieczenia (umowna marza) sg rozpoznawane wraz ze Swiadczeniem ustugi objetej
umowa ubezpieczenia przez okres objety ubezpieczeniem.

Zmiany w szacunkach dotyczacych przysztych przeptywdéw pomiedzy datami bilansowymi ujmowane s3
w sprawozdaniu z wyniku lub jako korekta oczekiwanej marzy umownej w zaleznosci od charakteru
zmiany oraz przyczyny je wystgpienia. Jednostka ma wybor w jaki sposéb rozpoznawac niektére zmiany
w stopie dyskontowej: w sprawozdaniu z wyniku lub w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw za dany
okres.

Wczesniejsze zastosowanie MSSF 17 jest mozliwe pod warunkiem wdrozenia MSSF 9 oraz MSSF 15.

Zmiany do MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe i MSR 28 Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach: Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywoéw
pomiedzy inwestorem a jego jednostkg stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem — odroczenie
stosowania na czas nieokreslony

Zmiany dotyczg sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy inwestorem a jego jednostka
stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem oraz wyjasniaja, ze ujecie zysku lub straty w
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d)

d)

transakcjach z udziatem jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia zalezy od tego, czy
sprzedane lub wniesione aktywa stanowig przedsigwziecie.

Zmiany dotyczace MSSF 2 Ptatnosci oparte na akcjach - obowigzujgce w odniesieniu do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku,

Zmiany doprecyzowujg w jaki sposdb ujmowac niektére typy ptatnosci w formie akcji. Zmiany te
wprowadzajg wymogi dotyczgce ujmowania:

(i) transakcji ptatnosci w formie akcji rozliczanych w srodkach pienieznych, zawierajgcych
warunek osiggniecia przez jednostke okreslonych wynikéw gospodarczych,

(ii) transakcji ptatnosci w formie akcji rozliczanych po potrgceniu podatku,

(iii) zmian transakcji ptatnosci na bazie akcji z rozliczanych w srodkach pienieznych na rozliczane

w instrumentach kapitatowych.

KIMSF nr 22 Transakcje w walucie obce] - obowigzujgce w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku

Interpretacja wyjasnia ujecie ksiegowe transakcji uwzgledniajgcych otrzymanie lub zaptate zaliczki w
walucie obcej. Interpretacja dotyczy transakcji w walucie obcej, wéwczas, gdy jednostka ujmuje
niepieniezne aktywo lub zobowigzanie wynikajgce z otrzymania lub zaptaty zaliczki w walucie obcej,
zanim jednostka ujmuje odnosne aktywo, koszt lub przychdd.

Zmiany dotyczace MSR 40 Nieruchomosci inwestycyjne - obowigzujgce w odniesieniu do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku

Zmiany majg na celu doprecyzowanie zasady przeniesienia aktywéw z i do nieruchomosci
inwestycyjnych. Zmiana dotyczy paragrafu 57, w ktérym stwierdzono, ze przeniesienie aktywow z i do
nieruchomosci inwestycyjnych nastepuje wytgcznie wdéweczas, gdy wystepujg dowody na zmiane
sposobu ich uzytkowania. Lista sytuacji zawarta w paragrafach 57(a)-(d) zostata okreslona jako lista
otwarta podczas, gdy aktualna lista jest listg zamknieta.

Poprawki do MSSF (2014-2016) - zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do
MSSF — obowigzujace w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po
1 stycznia 2017 roku/po 1 stycznia 2018 roku
e Zmiana MSR 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz
pierwszy
Poprawka dotyczy eliminacji krotkoterminowych zwolnienn przewidzianych w par. E3-E7 MSSF 1,
poniewaz dotyczytly one minionych okreséw sprawozdawczych i spetnity juz swoje zadanie.
Zwolnienia te umozliwiaty jednostkom stosujgcym MSSF po raz pierwszy skorzystanie z tych samych
ujawnien, jakie przystugiwaty jednostkom stosujgcym je od dawna w odniesieniu do:
i Ujawniania pewnych danych poréwnawczych dotyczacych instrumentéw finansowych,
wymaganych wskutek wprowadzenia poprawek do MSSF 7
ii. Przedstawienie danych poréwnawczych do ujawnien wymaganych do MSR 19, dotyczacych
wrazliwosci zobowigzan z tytutu zdefiniowanych swiadczen na zatozenia aktuarialne
iii. Retrospektywnego zastosowania wymogdéw dotyczacych jednostek inwestycyjnych,
zawartych w MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27.

e Zmiana MSSF 12 Ujawnienia na temat udziatéw w innych jednostkach
Poprawka precyzuje zakres MSSF 12 wskazujgc, ze wymogi ujawniania informacji zawarte w tym
standardzie, z wyjgtkiem wymogéw par. B10-B16, dotyczg udziatéw klasyfikowanych jako
przeznaczone do sprzedazy, przeznaczone do podziatu miedzy wiascicieli lub jako dziatalnosé
zaniechana zgodnie z MSSF 5. Poprawka powstata w zwigzku z niejasnosciami dotyczgcymi
wzajemnego oddziatywania wymogdw ujawniania informacji zawartych w MSSF 5 i MSSF 12.
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)

e Zmiany MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach

W poprawce doprecyzowano, ze decyzja dotyczagca wyceny inwestycji w jednostkach
stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach w wartosci godziwej przez wynik finansowy ( a nie
metoda praw wiasnosci), ktdrg moga podjgcé organizacje typu venture capital lub inne kwalifikujgce
sie jednostki (np. fundusze wzajemne, fundusze powiernicze) podejmowana jest indywidualnie dla
kazdej inwestycji w chwili jej poczagtkowego ujecia. Poprawka dotyczy takze mozliwosci wyboru
metody wyceny jednostki inwestycyjnej, bedacej podmiotem stowarzyszonym lub wspdlnym
przedsiewzieciem jednostki niebedacej jednostka inwestycyjng — moze ona zachowac¢ wycene w
wartosci godziwej wykorzystywana przez ten podmiot, stosujac jednoczesnie metode praw
wtasnosci.

KIMSF 23 Niepewnos¢ interpretacji dotyczacych podatku dochodowego - obowigzujgce w odniesieniu
do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2019 roku

Interpretacja wyjasnia jak odzwierciedli¢ w sprawozdaniu finansowym niepewnos$¢ zwigzang z
ujmowaniem podatku dochodowego. Interpretacja dotyczy sytuacji gdy ujecie danej transakcji lub
okolicznosci w prawie podatkowym jest niejasne lub sytuacji gdy jednostka nie jest pewna czy organy
podatkowe zaakceptujg podejscie jednostki lub jej interpretacje prawa podatkowego.

Zmiany do MSSF 9,Instrumenty finansowe” - Kontrakty z cechami przedpfat z ujemng rekompensata
(opublikowane w dniu 12 pazdziernika 2017 roku, obowigzujgce w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2019)

Zmiana doprecyzowuje, iz instrumenty finansowe, ktdre zawierajg mozliwos¢ wczesnej ich sptaty
(przedptaty) mogacy skutkowaé ujemng rekompensate mogg by¢ wyceniane w zamortyzowanym
koszcie lub w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody, w zaleznosci od modelu
biznesowego jednostki w zakresie zarzgdzania aktywami finansowymi.

Zmiany do MSR 28, Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach” -
Udziaty dtugoterminowe w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach
(opublikowane w dniu 12 pazdziernika 2017 roku, obowigzujgce w odniesieniu do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2019)

Celem zmiany jest wskazanie w jaki sposdb wyceni¢ udziaty dtugoterminowe w jednostkach
stowarzyszonych lub wspdlnych przedsiewzieciach. Dodano paragraf 14A w celu wyjasnienia, ze
jednostka stosuje MSSF 9, w tym wymogi dotyczace utraty wartosci, do dtugoterminowych udziatéw w
jednostce stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzieciu, ktore stanowig czes¢ inwestycji netto w
jednostce stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzieciu, ale do ktérych metoda praw wtasnosci nie
jest stosowana. Skreslono paragraf 41 poniewaz Rada uznata, ze powtdrzyta w nim wymogi zawarte w
MSSF 9 i wprowadzita zamieszanie w rachunkowosci w odniesieniu do dtugoterminowych udziatéw.

Poprawki do MSSF (2015-2017) - zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do
MSSF — obowigzujace w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po
1 stycznia 2019 roku
e Zmiana do MSSF 3 Potaczenia jednostek MSSF 11 Wspdlne ustalenia umowne Precyzuje, co
nastepuje:
a)jednostka dokonuje ponownej wyceny udziatu we wspdlnej dziatalnosci, ktéra spetnia
definicje przedsiewziecia, gdy uzyskuje nad nim kontrole.
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b) jednostka nie dokonuje ponownej wyceny udziatu we wspdlnej dziatalnosci, ktora spetnia
definicje przedsiewzigecia, jesli zmiana udziatu we wspdlnej dziatalnosci powoduje
powstanie wspotkontroli lub jej utrzymanie.

e Zmiana do MSR 12 Podatek dochodowy Precyzuje, iz konsekwencje podatkowe wyptaty dywidend s3
ujmowane w taki sam sposob jak innych transakcji.

e Zmiana do MSR 23 Koszty finansowania zewnetrznego Precyzuje, iz jednostka traktuje jako czesc
finansowania zewnetrznego o ogdlnym charakterze kazde finansowanie zwigzane z wytworzeniem
aktywa, kiedy aktywo to jest gotowe do uzytkowania lub sprzedazy.

Wedtug szacunkow Spoétki, wymienione wyzej standardy, interpretacje i zmiany do standardow nie bedg miaty
istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Spoéfki.

Zadaniem Zarzadu zastosowanie w przysztosci zatwierdzonych, a nie obowigzujacych na dzien bilansowy,
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej nr 9, 15 i 16 nie wptynie istotnie na przyszte
wyniki finansowe jednostki.

Ill.  Zatozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej i poréwnywalnos$é sprawozdan finansowych

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowej zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej.

Zaprezentowane dane finansowe na dzient 31 grudnia 2017 roku oraz za okres 12 miesiecy zakoriczony t3 datsa,
jak réwniez porownywalne dane finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2016 roku, zawarte w
niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy STARHEDGE podlegaty badaniu przez biegtego
rewidenta. Dane na dzien 31 grudnia 2016 roku podlegaty badaniu, a opinia biegtego rewidenta o
sprawozdaniu finansowym za rok 2016 zostata wydana dnia 27 kwietnia 2017 roku.

Dane poréwnywalne za rok 2016 zaprezentowane w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym z
dotyczg tylko i wytgcznie danych jednostkowych STARHEDGE S.A.

IV. Stosowane zasady rachunkowosci i metody wyceny

STARHEDGE S.A., jako podmiot dominujacy, sporzadza roczne sprawozdanie skonsolidowane dla catej Grupy
Kapitatowej. Jest ono przechowywane w siedzibie podmiotu dominujgcego oraz podlega publikacji na stronie
internetowej www.starhedge.pl

Najwazniejsze  zasady rachunkowosci zastosowane przy sporzadzeniu niniejszego  rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawione zostaty ponizej. Zasady te stosowane byly w
prezentowanych okresach w sposéb ciggty, o ile nie podano inaczej.

Podstawa sporzgdzenia

Dane w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostaty podane w ztotych polskich (PLN)
ktére sg walutg funkcjonalng i prezentacyjng Spétki. Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu
o zasade kosztu historycznego, za wyjgtkiem aktywdw i zobowigzan wycenianych wedtug wartosci godziwej:
nieruchomosci inwestycyjnych, instrumentéow finansowych dostepnych do sprzedazy, instrumentéw
finansowych wycenianych w wartosci godziwej z odniesieniem wptywu na wynik finansowy.

Niektére spotki Grupy prowadzg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami (politykg) rachunkowosci
okreslonymi przez ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,Ustawa”) z pdzniejszymi zmianami
i wydanymi na jej podstawie przepisami (,,polskie standardy rachunkowosci”). Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zawiera korekty nie zawarte w ksiegach rachunkowych jednostek Grupy wprowadzone w celu
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doprowadzenia sprawozdan finansowych tych jednostek do zgodnosci z MSSF. Sprawozdania jednostek
zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie jednostki dominujacej.

Niniejsze roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez niezaleznego biegtego
rewidenta.

Grupa kapitatowa STARHEDGE S.A. stosuje sie nastepujace standardy rachunkowosci:

a) Rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne

Wartosc poczatkowa rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych ujmuje sie w ksiegach wedtug
ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Wartos¢ poczgtkowq (stanowigcg cene nabycia lub koszt wytworzenia
srodka trwatego) powiekszajg koszty jego ulepszenia, polegajacego na przebudowie, rozbudowie,
modernizacji lub rekonstrukcji i powodujgcego, ze wartos¢ uzytkowa tego srodka po zakoriczeniu ulepszenia
przewyzsza posiadang przy przyjeciu do uzywania wartos¢ uzytkowg, mierzong okresem uzywania, zdolnoscia
wytworczg, jakoscig produktéw uzyskiwanych przy pomocy ulepszonego Srodka trwatego, kosztami
eksploatacji lub uptywu czasu.

Na kazdy dzien bilansowy analizuje sie przestanki, ktore mogtyby wskazywac na utrate wartosSci rzeczowych
aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych i w razie zaistnienia przestanek przeprowadza test na utrate
wartosci.

b) Nieruchomosci inwestycyjne
Nieruchomosci inwestycyjne wycenia sie wedtug wartosci godziwej w oparciu o dokonane oszacowania.

W momencie pojecia decyzji o sprzedazy nieruchomosci jest ona klasyfikowana jako aktywo przeznaczone do
sprzedazy.

c) Dtugoterminowe aktywa finansowe

Udziaty w innych jednostkach zaliczone do aktywow trwatych wycenia sie wedtug cen nabycia
pomniejszonych o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

d) Zapasy

Zapasy rzeczowych sktadnikéw majatku obrotowego stanowig materiaty, towary, produkcja w toku oraz
wyroby gotowe. Grupa stosuje nastepujgce zasady kwalifikacji zapasow do poszczegdlnych kategorii:

e Produkcja w toku —obejmuje koszty niezakoriczonych projektéw deweloperskich, w tym gruntow,
oraz sktadowane na terenach buddw sktadniki zapaséw o ogdélnym przeznaczeniu, niskim stopniu
przetworzenia, ktére mogg w prosty sposéb ,

e Towary —skfadniki zapaséw nabyte w celu ich odsprzedazy,

e  Materiaty — sktadniki zapaséw nabyte w celu produkcji wyrobow gotowych,

Wyroby gotowe - wyroby wtasnej produkcji, ktérych proces przerobu zostat catkowicie zakornczony.

Zapasy towarow i materiatdéw wycenia sie wg cen nabycia.

W wycena zapaséw na dzien bilansowy nalezy dokonaé odpisu aktualizujgcego odpowiadajgcego utracie
wartosci.
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e) Naleznosci

Grupa ujmuje sie w ksiegach w kwocie wymagane] zaptaty, z zachowaniem ostroznosci. Na naleznosci
przeterminowane (niepokryte gwarancjg lub innym zabezpieczeniem naleznosci) tworzy sie odpis
aktualizacyjny w wysokosci:

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

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

- 100% - na naleznosci przeterminowane powyzej 12 miesiecy.

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

Odpisy aktualizujgce warto$é¢ naleznosci zalicza sie do pozostatych kosztdw operacyjnych. Naleznosci
umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszajg dokonane uprzednio odpisy aktualizujgce ich wartosc.
W przypadku ustania przyczyny, dla ktdérej dokonano odpisu aktualizujgcego warto$¢ naleznosci,
rownowartos$¢ catosci lub odpowiedniej czesci uprzednio dokonanego odpisu aktualizujgcego zwieksza
wartos$¢ naleznosci i podlega zaliczeniu do pozostatych przychodéw operacyjnych.

f) Czynne rozliczenia miedzyokresowe

Grupa dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw, jezeli dotycza one przysztych okresow
sprawozdawczych.
Odpisy czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw nastepujg stosownie do uptywu czasu lub wielkosci
Swiadczen. Czas i sposdb rozliczenia jest uzasadniony charakterem rozliczanych kosztéw, z zachowaniem
zasady ostroznosci.

g) Zobowigzania

Grupa ujmuje sie w ksiegach w kwocie wymagajacej zaptaty, przy czym zobowigzania finansowe, ktorych
uregulowanie zgodnie z umowa nastepuje drogg wydania aktywéw finansowych innych niz srodki pieniezne
lub wymiany na instrumenty finansowe — wedtug wartosci godziwej.

Ewidencje zobowigzan prowadzi sie w sposdb umozliwiajacy rozgraniczenie rozrachunkéw pomiedzy
jednostkami powigzanymi i pozostatymi oraz w podziale na okresy wymagalno$ci obejmujace:

° Okres do 12 miesiecy,

° Okres powyzej 12 miesiecy.

Wartosc¢ ustug , ktére zostaty wyswiadczone na rzecz Grupy, a do ktérych do dnia bilansowego nie otrzymano
faktur prezentowane sg jako pozostate zobowigzania.

h) Kapitaty wtasne (z wyjgtkiem akcji wtasnych) — w wartosci nominalne;j.

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

i) Podatek dochodowy (w tym odroczony podatek dochodowy)

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

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

Wysokosé rezerwy i aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie przy uwzglednieniu
stawek podatku dochodowego obowigzujgcych w roku powstania obowigzku podatkowego.

W przypadku wystgpienia aktywa i rezerwy na podatek odroczony w poszczegdlnych jednostkach ,
sporzgdzajac skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupa prezentuje je osobno.

j) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zaprezentowane w ztotych, o ile nie wskazano inaczej. Ztoty
(PLN) jest walutg funkcjonalng wszystkich Spétek w Grupie Kapitatowej.

Na dzien bilansowy aktywa i pasywa wyrazone w innej walucie niz ztoty polski sg przeliczane wedtug kursu
Sredniego NBP.

Roznice kursowe powstate w wyniku przeliczenia ujmowane sg tgcznie w przychodach lub kosztach
finansowych.

Szczegotowe standardy rachunkowosci zastosowane przy potaczeniu jednostek, ktére dokonato sie w 2017 roku
zostaty omdwione w pozostatych informacjach i notach objasniajagcych w punkcie 30 niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

V. Zmiany zasad rachunkowosci i ich wptyw na wynik finansowy i kapitat wtasny

W okresie objetym niniejszym Sprawozdaniem Grupa STARHEDGE S.A. nie dokonata zmian stosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci.
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DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SPORZADZONEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2017 DO 31 GRUDNIA 2017

1.

Sprawozdawczos¢ wedtug segmentow dziatalnosci

W zwigzku z potgczeniem jednostek gospodarczych zostaty zidentyfikowane nastepujgce segmenty operacyjne :

v'  Dziatalno$é deweloperska — obejmuje catg dziatalno$é zwigzang z budows i sprzedazg nieruchomosci;

v' Tekstylia - obejmuje catg dziatalno$¢ zwigzang z handlem hurtowym i detalicznym w zakresie

artykutéw technicznych (tkaniny techniczne, filce techniczne, ptyty i szczeliwa uszczelniajace, tasmy
techniczne, gazy i siatki poliamidowe, wtdkniny, wyroby powroznicze, hydroizolacyjne
i elektroizolacyjne, ptyty filtracyjne, tworzywa konstrukcyjne, geosyntetyki).

Nieruchomosci komercyjne - obejmuje catg dziatalno$¢ zwigzang z ustugami najmu powierzchni
biurowych i magazynowych.

Wyniki segmentdéw za 2017 rok prezentujg sie nastepujaco :

01.01.-31.12.2017

L. Dziatalnosc kontynuowana . ..
Wyszczegdlnienie Dziafalno$é Razem
Dziatalnosc Nieruchomosci
deweloperska u - komercyjne TEEIE
Wvnik finansowy segmentow braniowych
Przychody segmentu ogatem [+ = v 3254123,80 | 31134474 | 825 000,00 ' 4 390 468,54
Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych s v 325412380 ' 31134474 825 000,00 ' 4 390 468,54
Sprzedai pomiedzy segmentami - - - = v -
Koszty operacyjne - v (3584 73342)" (107 438,76)" (786 601,26)" (4 478 773,44)
Zysk [strata ) segmentu = 330 609,62 203 905,98 38 398,74 88 304,90
Kk L4 Ld Ld L4 Ld
Pozostete przychody operacyjne - 100525,21 - 120 464 88 v 220 990,09
Pozostate koszty operacyjne - (545 167,84) - [EE] ?84,9?]' (640 952, 81)
Przychody finansowe - 1 606,47 - 767 476,30 v 769 082,77
0s inansowe - L - I 5
Kosaty fi (31 402,49) (119 152,02)" {150 554,51}
ysk [strata) przed opodatkowaniem - . % , X
Zysk [strata) przed opedatkowani r Y (805 048,27)" 203 905,98 711 402,93 ' 110 260,64
Podatek dochodowy r 363 000,00 ' 9 011,00 - Y 372 011,00
Wynik mniejszosci - - - v -
Zysk (strata) netto za okres r 363 000,00 | (796 037,27)" 203 905,98 | 711402,83 | 482 271,64
Zysk z okazyjnego nabycia - - - 51 369,72 v 51 369,72
Zysk [strata) netto z dziatalnosci r r r r r
kontynuowane] za okres 363 000,00 (796 037,27) 203 905,98 762 772,65 533 641,36
Aktywa_segmentow braniowych
Wartosci niematerialne 19 050,41 T 19 050,41
Rzeczowe aktywa trwate Y 329 527,59 r 839,58 ' 330 367,17
Nieruchomosci inwestycyjne 14 130 000,00 Y 14 130 000,00
Dfugoterminowe aktywa finansowe v 5 060,00 v 5 060,00
Aktywa z tytutu odroczonego podatku r =53 TTIAT r =53 TTIAT
dochodowego ! !
Zapasy 36 283 604,60 ' 1469 776,91 Y 37 753 381,51
- L - Ld
Mal tu dost; i
2 EZZD:':' th"'_t” Y dostEaw i usiug oraz 1676 194,26 124077946 72 975,66 498 150,00 3 488 099,38
pozosiale naleZnoscl
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty r 1095132,40 ' 233 265,19 r 6470,62 | 1334 868,21
Rozliczenia miedzyokresowe v 64 666,49 r 892214 ' 73 588,63
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2. Przychody dziatalnosci operacyjnej

01.01.-31.12.2017

01.01.-31.12.2016

Przychody netto ze sprzedazy produktow i ustug (badane) (badane)

a) wyroby gotowe - -

b) ustugi 1136 344,74 10 000,00
¢) zmiana stanu produktéw - -
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 1136 344,74 10 000,00
a) sprzedaz krajowa 1136 344,74 10 000,00

b) sprzedaz zagraniczna

01.01.-31.12.2017

01.01.-31.12.2016

Przychody netto ze sprzedazy towarow i materiatow (badane) (badane)

a) towary 3 305 554,89 0,00
b) materiaty 0,00 0,00
:’;‘:Z:ody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw, 3 305 554,89 0,00
a) sprzedaz kraj, w tym: 3 305 554,89 0,00
b) sprzedaz zagranica 0,00 0,00

3. Koszty dziatalnosci operacyjnej

01.01.-31.12.2017 01.01.-31.12.2016

Koszty wedtug rodzaju (badane) (badane)

a) amortyzacja (22 083,36) (18 240,53)
b) zuzycie materiatéw i energii (150511,14) (1 308,81)
c) ustugi obce (544 127,24) (197 656,30)
d) podatki i optaty (92 829,82) (9 258,64)
e) wynagrodzenia (1026 701,16) (52 711,59)
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia (133 177,27) (5442,88)
g) pozostate koszty rodzajowe (47 542,26) (15 853,56)
h) wartos¢ sprzedanych towardow i materiatéw (2461 801,19) -
Koszty wedtug rodzaju ogétem (4 478 773,44) (300472,31)
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4. Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne

01.01.-31.12.2017

01.01.-31.12.2016

(badane) (badane)
a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 1750,14 13 757,86
b) dotacje - ;
c) aktualizacja wartosci niefinansowych aktywodw trwatych 84 069,73 -
d) pozostate przychody operacyjne, w tym: 135 170,22 535 356,50
-inne 9928,57 5 663,58
- rozwigzanie rezerwy 6 000,00 500 000,00
- VAT = 149,56
- przychody dot. budowy wezta ciepta 98 290,00 -
- odpis aktualizujgcy zobowigzania - 13 543,36
Sprrc;ivvg?éz:liz ;::;\:;\(Alneagzprawozdame finansowe i badanie _ 16 000,00
- rozwigzanie odpisu aktualizujgcego naleznosci 86,88 -
- nadwyzki inwentaryzacyjne 797,96 -
- spisanie nierozliczonych zobowigzan 20 066,81 -
Pozostate przychody operacyjne, razem 220 990,09 549 114,36

Pozostate koszty operacyjne (wg tytutéw)

01.01.-31.12.2017

01.01.-31.12.2016

(badane) (badane)
a) strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych - -
b) aktualizacja wartosci aktywéw niefinansowych (z tytutu) (520 441,55) -
- odpis aktualizujgcy wartos¢ srodkéw trwatych - -
- odpis aktualizujgcy naleznosci (496 099,31)
- odpis aktualizujgcy zapas materiatow (24 342,24) -
c) pozostate koszty operacyjne, w tym: (120 511,26) (508 233,90)
- VAT - (2 026,41)
- niedobory inwentaryzacyjne (4 209,11)
- koszty sprzedanej wierzytelnosci -
- koszty budowy wezta ciepta (88 290,00)
- odszkodowania i kary NKUP (9 644,86) (500 000,00)
-inne (13 477,53) (6 207,49)
- zalegte sktadki ZUS (4 889,76)
Pozostate koszty operacyjne, razem (640 952,81) (508 233,90)
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5. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe 01.01.-31.12.2017 01.01.-31.12.2016
(badane) (badane)

a)Przychody z tytutu odsetek: 2 440,23 5 251,49

- z tytutu udzielone] poiyczki 127,67

- od pozostatych jednostek (z tyt. wptaconej kaucji) -

- odsetki od lokat bankowych 229151 5 255,89

- odzetki wekslowe -

- ndsetki pozostafe 21,05 5,60

b} Inne 493 67

c) Zysk ze zbycia inwestycji 766 148,87 -

d) Pozostate przychody finansowe, w tym: = 4332 01857

- wycena akcji Spotek publicznych = 423201857

RAZEM 769 082,77 4 237 280,06

Koszty finansowe

01.01.-31.12.2017

01.01.-31.12.2016

(badane) (badane)
a) Koszty z tytutu odsetek w tym: (91 364,83) (155,62)
- ndsetki bankowe (17 309,17) 51,72)
- odsetki od zobowiazan (5 660,62)
- odsetki wekslowe NEUP (67 031,48)
- odsetki NKUP {42,29)
- odsetki budzetowe {1357,91)
- odsetki od poiyczek (5,65]
- inne (61,01)
b) Koszty zwigzane z wyceng aktywow finansowych ) (432 872,02)
wycenianych w wartosci godziwe]j przez wynik finansowy
c) Strata netto z ujemnych rdznic kursowych z tyt. realizacji i
wyceny naleznosci i zobowigzan handlowych oraz srodkdw = (46,18)
pienieznych
d) Strata ze zbycia inwestycji, w tym: - (3 287 938,66)
- przychody ze sprzedaiy aktywdw finansowych = 10619 395,45
- koszty sprzedaiy (po uwzglednieniu wyceny) = (13 907 334,11)
e) Pozostate koszty finansowe (59 189,68) -
RAZEM (150 554,51) (3721 012,48)

6. Zabezpieczenia na majatku Grupy i zobowigzania warunkowe

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa posiadata nastepujace zabezpieczenia na swoim majatku:

e hipoteka umowna faczna na nieruchomosci w Lodzi ul. Plac Zwycigstwa 2 LD1M/00081734/9 na

kwote 750 000,00 zt oraz na kwote 81 000,00 zt

e hipoteka umowna tgczna na nieruchomo$ci w Poznaniu ul. Gtéwna 10; PO2P/00100046/6

PO2P/00138907/5 na kwotg 600 000,00 zt

e hipoteka umowna tgczna na nieruchomos$ci w Gdyni ul. Krzywoustego 8; GD1Y/00005119/0,

GD1Y/00024584/9 na kwote 536 000,00 zt

e hipoteka umowna taczna na nieruchomosci w Lodzi ul. Mackiewicza 5; LD1M/00007619/5 na kwote

15 000 000,00 zt
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Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa posiadata nastepujace zobowigzania warunkowe:

o weksel wiasny in blanco wystawiony przez Surtex Sp. z o.0. wraz z deklaracja wekslowg (umowa
kredytowa)

o weksel wtasny in blanco wystawiony przez Zaktad Handlowy Surtex Sp. z o.0. wraz z deklaracja
wekslowg (umowa kredytowa)

o weksel whasny in blanco wystawiony przez Poznanskie Przedsiebiorstwo Handlowe Sp. z 0.0. wraz z
deklaracjg wekslowa (umowa kredytowa)

e weksel wiasny in blanco wystawiony przez Gdynskie Przedsigbiorstwo Handlowe Sp. z 0.0. wraz z
deklaracjg wekslowa (umowa kredytowa)

e w zwigzku z podpisang umowga sprzedazy przedsigbiorstwa STARHEDGE S.A. Emitent wykazuje
zobowigzanie warunkowe jako zabezpieczenie obnizenia ceny przedsiebiorstwa w przypadku nie
przeniesienia akcji spotki G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie o kwote 2.430.000,00 zt z powodu nie
wykonania lub nienalezytego wykonania obowigzku przeniesienia akcji na wskazany przez
kupujacego rachunek inwestycyjny w terminie i na warunkach okreslonych w umowie sprzedazy
przedsiebiorstwa z dn. 2.12.2016 r. Na dzien 27 kwietnia 2018 roku nie wystgpity przestanki do
wykonania zobowigzania warunkowego.

Na dzien 27 kwietnia 2018 roku Grupa Kapitatowa posiadata nastepujgce zabezpieczenia na swoim majatku:
e hipoteka umowna taczna na nieruchomosci w todzi ul. Plac Zwyciestwa 2 LD1M/00081734/9 na
kwote 750 000,00 zt oraz na kwote 81 000,00 zt
e hipoteka umowna fgczna na nieruchomosci w Poznaniu ul. Gtéwna 10; PO2P/00100046/6
PO2P/00138907/5 na kwote 600 000,00 zt
e hipoteka umowna tgczna na nieruchomosci w Gdyni ul. Krzywoustego 8; GD1Y/00005119/0,
GD1Y/00024584/9 na kwote 536 000,00 zt

7. Odroczony podatek dochodowy

Podatek dochodowy odroczony 31.12.2017 (badane) 31.12.2016 (badane)
zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu potaczenia jednostek i 365 225,00 -
Podatek dochodowy odroczony, razem 365 225,00 r -
Aktywa/Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 31.12.2017 (badane} 31.12.2016 (badane)
Aktywa z tytulu podatku dochodowego 363 DCHJ,CHI? -
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 1996 962,00 -

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczg jednostki dominujacej, a rezerwa jednostek
zaleznych.

8. Wartosci niematerialne

r r
31.12.2017 31.12.2016
Wartosc niematerialne i LT
a) nabyte wartosci niematerialne i 19 050,41 =
Wartoscie niematerialne, razem 19 050,41 -
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Zmiany wartosci niematerialnych za okres 01.01.2017 do 31.12 2017

Wyszczegolnienie Wartosci Inne wartosci e
niematerialne  niematerialne

wartosc brutto wartosci
niematerialnych na poczatek okresu ) ) )
zwiekszenia (z tytutu) 25 080,00 229 080,87 254 160,87
- potaczenie jednostek gospodarczych 25 080,00 229 080,87 254 160,87
zmniejszenia [z tytutu) - - -
wartosc¢ brutto wartosci
niematerialnych na koniec okresu 2> 050,00 229080,87 R
skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczgtek okresu ) ) )
amortyzacja za okres (z tytutu) - -
zwiekszenie - umorzenia 25 080,00 210030,460 235 110,46
- potaczenie jednostek gospodarczych 25 080,00 210 030,46 235 110,46
skumulowana amortyzacja I
{umorzenie) na koniec okresu 2> 050,00 21003046 R
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na poczgtek okresu ) ) )
zwiekszenie - - -
Zmniejszenie - - =
odpisy z tytutu trwate] utraty wartosci
na koniec okresu ) )
wartos¢ netto wartosci ) 19 050,41 19 050,41

niematerialnych na koniec okresu

W okresie porownywalnym 2016 nie wystgpity wartosci niematerialne
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9. Rzeczowe aktywa trwate

r r
Rzeczowe aktywa trwale 31.12.2017 (badane) 31.12.2016 (badane)
a) wlasne 330 367,17 1 858,68
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym
umowy leasingu,
Srodki trwate bilansowe, razem 330 367,17 1 858,68
Zmiany Srodkow trwatych wg grup rodzajowych (bez ér. trwalych przeznaczonych do sprzedaiy) za okres 01.01.2017 do 31.12.2017
Wyszczegblnienie grunty o i S eI e R e e RAZEM
wartos¢ brutto srodkdw trwatych
500,00 3 397,00 - - - 3 897,00
na poczgtek okresu
zwiekszenia (z tytutu) - 761 291,66 345 752,00 71079,25 23 949,00 1202071,91
- potgczenie jednostek
- 761 291,66 345 752,00 71079,25 23 949,00 1202071,91
gospodarczych
zmniejszenia (z tytutu) - - - - - -
wartosé brutto srodkdow trwatych
. 500,00 764 688,66 345 752,00 71079,25 23 949,00 1205 968,91
na koniec okresu
skumulowana amortyzacja
) - 2038,32 - - - 2038,32
(umarzenie) na poczgtek okresu
amortyzacja za okres - 1019,10 - - - 1019,10
zwiekszenia umorzenia (z tytutu) - 609 354,28 207 408,98 55781,06 - 872544,32
- potgczenie jednostek
- 609 354,28 207 408,98 55 781,06 872544,32
gospodarczych
skumulowana amortyzacja
) . - 612411,70 207 408,98 55 781,06 - 875 601,74
(umorzenie) na koniec okresu
odpis z tytulu trwatej utraty
wartosci na poczgtek okresu
- zwiekszenie - - - - - -
- Zmniejszenie - - - - - =
odpisy z tytutu trwate]j utraty
wartosci na koniec okresu
wartosc netto srodkow trwatych
500,00 152 276,96 138 343,02 15 298,19 23 949,00 330 367,17

na koniec okresu
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Imiany érodkdw trwatych wg grup rodzajowych [bez ér. trwatych przeznaczonych do sprzedady) za okres 01.01.2016 do 31.12.2016

urzgdzenia
Wyszczegolnienie grunty techniczne i srodki transportu inne srodki trwate RAZEM
MAaszyny
wartos¢ brutto srodkow trwatych
500,00 2143700 36 835,18 13 252,04 72024,22
na poczgtek okresu
zwiekszenia (z tytutu) - - - - -
zmniejszenia (z tytutu) - 18 040,00 r 36 835,18 13 252,04 68 127,22
sprzedazy, w tym: - - 36 835,18 - 36 835,18
- sprzedat samochoddw - - 36 835,18 - 36 835,18
- sprzedai zwigzana ze sprzedaig
T - 18 040,00 - 13 252,04 31292,04
przedsiebiorstwa
wartos¢ brutto srodkow trwatych
i 500,00 3 337,00 - - 3 897,00
na koniec okresu
skumulowana amortyzacja
i - 3229,72 7 516,49 4 638,27 15 384,48
{umorzenie) na poczatek okresu
amortyzacja za okres (z tytutu) - 9 057,84 6753,12 2429,57 18 240,53
- amortyzacja za 2016 . zgodna z
sprawozdanie z catkowitych - 9 057,834 6753,12 242957 18 240,53
dochodow
L4 L4 L4 L4
Zmniejszenie - umorzenia, w tym: - (10 245,24) (14 269,61} {7 067,84) {31 586,69}
- sprzedai srodka trwatego (10 2459,24) {7 067,84)
- dotyczace sprzedaz
tyeza = =P ¥ - - {14 269,61) - (14 269,61)
samochoddw
Zwiekszenia - umorzenia - - - - -
skumulowana amortyzacja
i i - 2038,32 0,00 - 2038,32
{umorzenie) na koniec okresu
wartosc netto srodkdw trwalych
500,00 1 358,68 (0,00} = 1 858,68

na koniec okresu

10. Wartos¢ firmy

Grupa przy szacowaniu wartosci godziwej aktywdéw netto jednostek przejmowanych skorzystata na potrzeby
niniejszego sprawozdania z posiadanych wycen niezaleznych rzeczoznawcéw sporzadzonych w latach 2015-2017 ,
weryfikujgc je na dzien sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego we wiasnym zakresie , wedtug
swojej najlepszej wiedzy.

Aktualizacje wyceny zostang przeprowadzone nie pdzniej niz do 30 wrzesnia 2018 roku. STARHEDGE S.A. skorzysta z
par. 45 MSSF 3, ktéry pozwala na skorygowanie wartosci firmy w ciggu roku od dnia nabycia spotki. Zatem
ewentualne korekty jakie moga powstac¢ w ciggu tego okresu zostang rozliczone retrospektywnie w okresie wyceny
tj. do 30 wrzesnia 2018 roku, wynika to z MSSF 3 par. 45.
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11. Nieruchomosci inwestycyjne

31.12.2017 31.12.2016
Mieruchomosci inwestycyjne (badane) (badane)
Bilans otwarcia - -
Zwiekszenia stanu i 14 480 000,00 -
-potaczenie jednostek gospodarczych i 14 480 000,00
Zmniejszenia stanu i 350 000,00 -
-przeznaczenie do sprzedazy i 350 000,00
Bilans zamkniecia d 14 130 000,00 -

12. Dtugoterminowe aktywa finansowe

31.12.2017 31.12.2016
Dtugoterminowe aktywa finansowe (badane) (badane)
Udziaty : 5 060,00 -
- w jednostkach powigzanych - -
- w jednostkach pozostatych 5 060,00 -
Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci - -
Instrumenty zabezpieczajgce wartos¢ godziwg - -
Instrumenty zabezpieczajace przeptywy pieniezne - -
Naleznosci dtugoterminowe - -
RAZEM 5 060,00 -

13. Pozostate dtugoterminowe aktywa trwate

Pozostate aktywa trwate 31.12.2017 31.12.2016
Naleznosci z tytutu zaliczek na $rodki trwate w budowie 0,00 0,00
Kaucje gwarancyjne zdeponowane w banku 0,00 0,00
Pozostate - dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5 815,55
RAZEM 5 815,55 0,00
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14. Zapasy
31.12.2017 31.12.2016

Zapasy (badane) (badane)

a) materiaty 212,66 -
b) pétprodukty i produkty w toku 36 288 930,83 29 000 000,00
c) produkty gotowe 9 263,92 -
d) towary 1454 974,10

Zapasy ogétem 37 753 381,51 29 000 000,00

a) wartos¢ zapaséw odniesienia jako koszt w okresie

b) wartos¢ zapasdw, ktdére bedg zrealizowane (sprzedane/zuzyte) pdzniej

niz 12 miesiecy od dnia bilansowego

Pozycja "Pétprodukty i produkty w toku" zawiera gtéwnie posiadane przez Grupe nieruchomosci w todzi przy
ul. Mackiewicza 5 oraz w Betchatowie przy ul. Czaplineckiej 44 wraz z poniesionymi naktadami na realizacje

projektow mieszkaniowych.

15. Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci

31.12.2017 31.12.2016
Maleinosci handlowe (badane) {badane)
od jednostek powiazanych = -
od pozostatych jednostek 2 888 083,42 12 587,28
Maleinosci z tytutu dostaw i ustug brutto 2 888 083,42 12 587,28
Odpisy aktualizujgce wartosc naleznosci 113317370 0,00
Maleinosci z tytulu dostaw i usfug netto 1754 909,72 12 587,28
31.12.2017 31.12.2017
Odpisy aktualizujace naleinoéci handlowe (badane] (badane]
Stan ocdpisdw aktualizujgcych wartosc naleiznaosci handlowych na N h
poczgtek okresu
Zwiekszenia wtym: 496 099,31 -
- z tytutu pofaczenia jednostek gospodarczych 1172 328,27
- Dokonanie odpisdw na naleZnosci przeterminowane 1 sporne - -
Zmniejszenia w tym: 39 154,57 -
- Rozwigzanie odpisow aktualizujgoych w zwiazku ze sptatg naleinosci 39 154,57 -

- Rozwigzanie odpisow aktualizujgcych w zwigzku ze sprzedaiy
przedsiebiorstwa Hardex 5.4

Zakonczenie postepowan

5tan odpisow aktualizujgcych wartosé naleinosci handlowych

1133 173,70 '
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Naleinoéc handl ° v od dnia bila okresie sol 31.12.2017 31.12.2017
(badane) (badane)
0-30 832 739,89 12 577,17
30-90 498 150,00 0,00
90-180 0,00 0,00
180-360 0,00 0,00
Powyiej 360 0,00 0,00
Przeterminowane 1557 193,53 10,11
Maleinosci z tytulu dostaw i usfug brutto 2 BBE 083,42 12 587,28
Odpis aktualizujacy wartosc naleznosci 113317370 0,00
Maleinosci z tytufu dostaw i ustug netto 1 754 909,72 12 587,28
31.12.2017 31.12.2017

Przeterminowane naleinosci handlowe (badane) (badane)
a) do 1 miesigca 210979,48 0,00
b) powyiej 1 miesiecy do 3 miesiecy 186 601,09 0,00
c) powyZej 3 miesiecy do 6 miesiecy 47 706,56 0,00
d) powyzej & miesiecy do 1 roku 5691164 5,06
e)] powyie] 1 roku 105499476 5,05

Maleinosci z tytulu dostaw i ustug, przeterminowane, brutto 1557 193,53 10,11
f) u:rdplsv_aktuallzumce wartosc naleinosci z tytutu dostaw i ustug, 113317370 0.00
przeterminowane
Maleinosci z tytulu dostaw i usfug, przeterminowane, netto 424 019,83 10,11
31.12.2017 31.12.2016
Naleznosci pozostale (badane) (badane)
Naleznosci z tytutu podatkdw,cet i ubezpieczen 1406 651,28 1219 427,00
Naleznosci z tytutu sprzedazy akcji/udziatéw - -
Kaucje 14 500,00 =
Pozostate 311 638,38 10 016,13
Pozostale naleinosci (brutto) 1733 189,66 1220443,13
Odpisy aktualizujgce naleznosci = =
Pozostale naleinosci [netto) 1733 189,66 1229443,13
31.12.2017 31.12.2016
Wyszczegolnienie (badane) (badane)
a) naleinosci w walucie polskiej 1733 189,60 1239443,13
b} naleznosci w walutach obeych (wg walut i po przeliczeniu na zi) - -
bl. jednostka/waluta EUR - -
Zt - -
b2. SEK - -
Zt - -
Naleinosci brutto, razem 1733 189,66 1229443,13
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... L . 31.12.2017 31.12.2016
Naleinosci pozostale o pozostatym od dnia bilansowego okresie splaty (badane) (badane)
0-30 39 625,40 738,00
30-90 163 236,88 1218 689,00
90-180 = =
180-360 = =
Powyie] 360 309 168,38 10016,13
Przeterminowane 1221 159,00 -
Naleinosci pozostale brutto 1733 189,66 1229 443,13
Odpis aktualizujgcy wartosc naleinosci = =
Naleinosci pozostale netto 1733 189,60 1229 443,13

. ... 31.12.2017 31.12.2016
Przeterminowane naleinosci pozostale (badane) (badane)
a) do 1 miesigca = =
b} powyiej 1 miesiecy do 3 miesiecy - -
c) powyzej 3 miesiecy do & miesiecy - -
d) powyiej 6 miesiecy do 1 roku 1221 155,00 -
e} powyiej 1 roku - -
MNaleinosci pozostale, przeterminowane, brutto 1221 159,00 -
f} odpisy aktualizujgce wartos€ naleznosci z tytutu dostaw i ustug,
przeterminowane i i
MNaleinosci pozostale, przeterminowane, netto 1221 159,00 -

Pozostate naleznosci z tytutu podatkow, cet i ubezpieczen wynikajg gtdwnie z trwajgcej kontroli podatkowej w
Starhedge S.A., ktéra prowadzona jest w zakresie zwrotu podatku VAT za 4 kwartat 2016 roku. Wnioskowana
kwota zwrotu wynosi 1.218.680,00 w tym VAT wynikajacy z tytutu zakupu nieruchomosci 1.200.000,00.
Postanowieniem Naczelnika Drugiego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego z dnia 29 marca 2018 roku termin

zwrotu nadwyzki podatku naliczonego nad naleznym zostat przedtuzony do dnia 29 czerwca 2018 roku.
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16. Aktywa dostepne do sprzedazy
Aktywa dostepne do sprzedazy (krotkoterminowe) 3(1;2;2:;7 3(1;3:::)6
Bilans otwarcia -
Zwiekszenia stanu 350 000,00
- zaklasyfikowanie jako aktywo dostepne do sprzedazy 350 000,00
Zmniejszenia stanu -
-przeznaczenie do sprzedazy
Bilans zamkniecia 350 000,00
17. Rozliczenia miedzyokresowe
31.12.2017 31.12.2016
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - akbywa (badane) (badane)
rozliczenia miedzyokresowe kosztow,w tym: 73 588,63 156,05
- ubezpieczenia 38 711,51
- ustugi informatyczne 11 419,27
- optaty leasingowe 3 036,00
- prowizja od kredytu 2 B0O,00
- oplacone z gdry prenumeraty 4 562,21
- reklama publiczna 2 033,46
- dozar techniczny 2 419,00
- ndsetki wekslowe 405,95
- analiza Spotki 4152 00
-inne 404923
- naleiny podatek VAT 156,05
. . . . . 31.12.2017 31.12.2016
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokreoswe - pasywa (badane) (badane)
rozliczenia miedzyokresowe przychodow, w tym: 1150 159,99
- dotacje 44 166,20
- przychody z odsetek wekslowych 405,95
- rezerwa na badanie sprawozdania finansowego -
-wptacone zaliczki z tytutu sprzedaiy mieszkan 1064 937,43
- wptacone zaliczki z tytutu sprzedaiy nieruchomosci 40 650,41
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18. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
31.12.2017 31.12.2016
Srodki pienieine i ich ekwiwalenty (badane) (badane)
Srodki pienieine w banku i w kasie 1334 868,21 41 559,01
Rachunek maklerski - -
Lokaty krotkoterminowe - -
Inne aktywa pienieine - -
Srodki pienieine i inne aktywa pienieine, razem 1334868,21 41 559,01
31.12.2017 31.12.2016
Struktura walutowa (badane) (badane)
a) w walucie polskiej 1334 868,21 41 559,01
b) w walutach obcych {wg walut i po przeliczeniu na zi) - -
Srodki pienieine i inne aktywa pienieine, razem 1334 868,21 41 559,01
Wyszczegolnienie 31.12.2017 31.12.2016
Srodki pieniezne w banku i w kasie 1334 868,21 41 559,01
Lokaty krotkoterminowe do 3 miesiecy 0,00 0,00
Inne srodki pienieine
Razem Srodki pieniezne i inne a a pienieine w rachunku
orzeplywéw p’i}eni;nwh ktywa pieni 1334 868,21 41 559,01
Srodki pienieine i inne aktywa pieniezne w bilansie 1334 868,21 41 559,01

Raznica
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19. Kredyty pozyczki i inne papiery dtuzne

Kredyty w rachunku biezagcym 729 196,89 -
Kredyty bankowe oe .
Pozyczki 0,00 i

Zobowigzania wekslowe LIEED e

Razem zobowiazania finansowe, w tym: 14 365 008,46 -
dtugoterminowe 13 542 811,57 -
822 196,89

krétkoterminowe -

Ptatne na zadanie lub w okresie do 1 roku 729 196,89 -

Powyzej 12 miesiecy - do 3 lat -

W okresie od 3 do 5 lat -

Powyzej 5 lat -
Suma kredytéw i pozyczek: 729 196,89 -

Ptatne na zadanie lub w okresie do 1 roku 93 000,00 -

Powyzej 12 miesiecy - do 3 lat 1SRG, -

W okresie od 3 do 5 lat -

Powyzej 5 lat -

Suma zobowiazan z tytutu wyemitowanych papieréow dtuznych: 13 635 811,57 -

20. Zobowigzania diugoterminowe

Wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00
Wobec pozostatych jednostek 13 542 811,57 0,00
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21. Zobowigzania handlowe i pozostate
31.12.2017 31.12.2016
Zobowiazania handlowe i pozostate (badane) (badane)
wobec jednostek powigzanych o -
wobec pozostatych jednostek 4432 340,74 9179 105,82

Zobowigzania z tytutu dywidend

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 2623 924,05 780,96
Zaliczki otrzymane na dostawy - -
Zobowiazania z tytutu cet, ubezpieczen i innych $wiadczen, w tym: 316 338,73 2985,13
- podatek VAT 34 404,80 -
- podatek dochodowy od 0séb prawnych = -
- podatek dochodowy od 0séb fizycznych 32 970,20 -
- zobowigzania wobec ZUS 112 971,01 2 985,13
- pozostate 1210,81 -
- podatek od nieruchomosci 134 781,91

Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 97 893,20 9 276,46
Zobowigzania z tytutu zakupu nieruchomosci - 9158041,03
Pozostate zobowigzania 1394 184,76 8022,24

Zobowigzania krotkoterminowe handlowe i pozostate, razem :

4432 340,74

9179 105,82

31.12.2017 31.12.2016
Struktura walutowa (badane) (badane)
a) zobowigzania w walucie polskiej 4432 340,74 9179 105,82
b) zobowigzania w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) = -
Zobowigzania kréotkoterminowe handlowe i pozostate, razem : 4432 340,74 9179 105,82
Zobowigzania handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty 3(11;23;‘2::)7 3(16:‘21:::)6
0-30 1401 499,15 780,96
30-90 101 482,00
90-180 -
180-360 -
Powyzej 360 -
Przeterminowane 1120942,90
Zobowigzania brutto: 2 623 924,05 780,96
Odpis aktualizujgcy wartos¢ zobowigzan -
Zobowigzania netto: 2 623 924,05 780,96
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22. Rezerwy

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zmiana stanu dtugoterminowej rezerwy z tytutu 31.12.2017 31.12.2016
odroczonego podatku dochodowego (badane) (badane)

a) stan na poczatek okresu 0,00 936,99
b) zwiekszenia 1996 962,00 0,00
- rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1996 962,00 0,00
c) wykorzystanie 0,00 0,00
d) rozwigzanie 0,00 936,99
- odsetki od pozyczek 0,00 936,99
e) stan na koniec okresu 1996 962,00 0,00

Rezerwy z na swiadczenia emerytalne i podobne, pozostate rezerwy

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz 31 grudnia 2016 roku Grupa STARHEDGE S.A. nie wykazywata rezerw na

Swiadczenia emerytalne.

Grupa STARHEDGE S.A. na dzien 31 grudnia 2017 roku zawigzata rezerwy w kwocie 15.000,00 zt na badanie

sprawozdania finansowego.

. . . . 31.12.2017 31.12.2016

Zmiana stanu rezerwy na inne krotkoterminowe
. . (badane) (badane)

zobowigzania
a) stan na poczatek okresu 16 500,00 516 000,00
b) zwiekszenia 15 000,00 16 500,00
- rezerwa na badanie i sporzadzenie sprawozdania 15 000,00 16 500,00
finansowego
- rezerwa na kare z tytutu nie optacenia nowej emisji serii - -
akcji B
c) wykorzystanie 16 500,00 16 000,00
- rezerwa na badanie i sporzgdzenie sprawozdania 16 500,00 16 000,00
finansowego
d) rozwigzanie 500 000,00
e) stan na koniec okresu 15 000,00 16 500,00

23. Majatek socjalny
Nie dotyczy

24. Dziatalnos¢ zaniechana

W Grupie STARHEDGE nie wystgpita dziatalnos$¢ zaniechana.
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25. Koszty swiadczen pracowniczych

a) Koszty wynagrodzen (1026 701,16) (52 711,59)
b) Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia (133 177,27) (5442 ,88)
Suma kosztow swiadczen pracowniczych {1159 878,43) (58 154,47)

26. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

W opisywanym okresie Spétki Grupy Kapitatowej nie wyptacity dywidendy, ani nie deklarowaty jej wyptaty.

27. Zatrudnienie

Pracownicy ogdtem 65 3,39
Razem 65 3,39

Kobiety 34

Mezczyini 31

28. Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzadu 574 150,89 26 220,00
Rady Nadzorczej 17 121,58
Razem: 574 150,89 43 341,58
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29. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje pomiedzy Spdtkami powigzanymi, podlegaty eliminacji w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym

31.12.2017
Pozostate j. powigzane z Gdynskie Przedsiebiorstwo Handlowe Surtex .. . )
Maleinosci Zobowiazania Przychody Koszty
S5p.zow
SURTEX 5p.zo.otddi 111 375,00 969,05
Pozostate j. powigzane z Zaktad Handlowy Surtex Wroctaw 5p. z 0.0, Naleznoic Zobowigzanie Przychody Koszty
SURTEX 5p.zo.otodz 85924,69 - E69916,76
Pozostate j. powiazane z SURETX Poznan Sp. z 0.0. Naleznosc Zobowigzanie Prezychody Koszty
SURTEX 5p.zo.okodz - 5 662,92 21383,10
Pozostate j. powigzane z SURETX badz5p. z 0.0u Naleznosc Zobowigzanie Przychody Koszty
Gdynskie Przedsiebiorstwo Handlowe SURTEX 5p. zo.0. - 111 375,00 969,05
Poznanskie Przedsigbiorstweo Handlowe SURTEX Sp.zo.0. 5 662,92 - 2188310
Zaktad Handlowy SURTEX Sp. zo.0. [Wroctaw) 855924,69 52990,04
Razem: 202 962,61 202 962,61 92 768,91 75 842,19

30. Potaczenie jednostek

a) nazwe i opis jednostki przejimowanej,
SURTEX Sp. z 0.0.
Gtéwng dziatalnoscig podmiotu jest handel hurtowy i detaliczny w zakresie artykutéw technicznych (tkaniny

techniczne, filce techniczne, ptyty i szczeliwa uszczelniajgce, tasmy techniczne, gazy i siatki poliamidowe,
wtdkniny, wyroby powroznicze, hydroizolacyjne i elektroizolacyjne, ptyty filtracyjne, tworzywa konstrukcyjne,
geosyntetyki) oraz ustugi najmu powierzchni biurowych i magazynowych.

SURTEX Sp. z 0.0. posiada udziaty w czterech spétkach —po 100 %

Gdyniskie Przedsiebiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z o0.0. ; kapitat zaktadowy 1 500 000 zt

Poznanskie Przedsiebiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z o.0. ; kapitat zaktadowy 700 000 zt

Zaktad Handlowy SURTEX Sp. z o.0. ; kapitat zaktadowy 350 000 zt

Sosnowieckie Przedsiebiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z 0.0. ; kapitat zaktadowy 600 000 zt

YV V V V

b) date przejecia,
30 wrzesnia 2017 roku

c) procent przejetych udziatow kapitatowych z prawem gtosu,
68,31 %

d) gféwne przyczyny potgczenia jednostek oraz opis teqo, w jaki sposob jednostka przejmujgca objeta

kontrole nad jednostkg przejmowang,

Gtéwnymi przyczynami potgczenia jednostek byta mozliwos¢ dywersyfikacji ryzyka prowadzenia dziatalnosci
poprzez wejscie na nowy rynek, a takze mozliwos¢ zarzadzania posiadanymi przez SURTEX Sp. z 0.0. oraz
spotki zalezne nieruchomosciami potozonymi m.in. w todzi, Gdyni, Poznaniu Przemyslu i Watbrzychu.
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Starhedge S.A. posrdd swojej dziatalnosci innowacyjno - inwestycyjnej powzigt wiedze o nowej i innowacyjne;j
technologii z branzy tekstylnej umozliwiajacej rozwdj Grupy Kapitatowej poprzez inwestycje zaréwno know-
how jak i w Srodki trwate.
Oproécz zawartych w bilansie sktadnikéw aktywow i pasywow SURTEX Sp. z 0.0. wraz z jednostkami zaleznymi
posiada wiele wartosci niematerialnych, ktdre nie s tam wykazywane, takich jak: know-how, reputacja firmy,
ustalone procesy biznesowe, listy klientéw, kontrakty, projekty produktéw, dostep do rynkéw. Znaczacym
powodem decyzji o przejeciu SURTEX Sp. z o0.0. przez Emitenta byta mozliwo$¢ wzrostu wartosci firmy po
pofaczeniu, ktéra ma wynikaé z osiggniecia korzysci skali, dywersyfikacji ryzyka oraz wzmocnienia pozycji
rynkowej. Nalezy zaznaczyé, ze motyw wzrostu wartosci ma charakter strategiczny. Wpisuje sie ono przede
wszystkim w perspektywie wewnetrznej reorganizacji, gdzie Emitent stara sie potgczy¢ posiadane juz zasoby.
Przejecie ma réwniez przynies¢ oszczednosci eliminujgce dublujace sie obszary, a takze likwidujg niektdre
stanowiska badz pozbycia sie zbednych aktywdw oraz co istotne zwiekszajg i stabilizujg przychody. Decyzja o
nabyciu innego podmiotu zostata podjeta po analizie, ze deweloperska dziatalno$¢ przedsiebiorstwa wigze sie
z koniecznoscig poniesienia znaczacych naktaddw, ktore w krétkoterminowym okresie nie przetozg sie na
zyski z realizowanych inwestycji.
Dlatego nabycie Surtex Sp. z 0. o wraz z jednostkami zaleznymi Emitent traktuje jako najskuteczniejszg
metode osiggniecia dynamicznego tempa wzrostu, a taczgce sie przedsiebiorstwa spodziewajg sie uzyskac
réznego rodzaju korzysci. Motywow byto wiele (rynkowe i marketingowe, techniczne i operacyjne, finansowe,
inwestycyjne.) Celem tego przejecia jest takze zwiekszanie rynkéw sprzedazy, ograniczanie kosztéow oraz
motywy finansowe takie jak : obnizenie kosztéow finansowych, korzysci podatkowe, zwiekszenie zdolnosci
kredytowej, a takze wzrost wartosci akcji na rynku kapitatowym. Przejecie Surtex Sp. z 0. 0 wraz z jednostkami
zaleznymi wpisuje sie takze w strategiczny sposdb ekspansji stosowany przez Emitenta, w tym réwniez
planowane wejscie do nowego segmentu rynku dywersyfikujgcego ryzyko dziatalnosci.
Celem przejecia jest zapewnienie niezbednej infrastruktury oraz logistyki zmierzajgcej do przywrdcenia
znaczacej pozycji SURTEX Sp. z 0.0. na rynku tekstylnym.
Emitent objat kontrole nad SURTEX Sp. z o .0. poprzez zakup udziatéw, dajgcego kontrole nad jednostka
przejeta.

e) jakosciowy opis czynnikéw, ktore doprowadzity do ujecia wartosci firmy, takich jak oczekiwana

synergia tgczgcych sie dziatalnosci jednostki przejmowanej i jednostki przeimujgcej, wartosci

niematerialne niekwalifikujgce sie do osobnego ujecia oraz inne czynniki,

W ocenie Emitenta konsolidacja sprzedazy produktéw prowadzonych przez SURTEX Sp. z o0.0. wraz z
jednostkami zaleznymi przez jeden z podmiotéw w grupie spowoduje znaczace ograniczenie kosztéw
ogdlnego zarzadu co m.in. spowoduje wg planéw Emitenta uzyskanie trwatej rentownosci sprzedazy

Koszt wyceny wartosci niematerialne niekwalifikujace sie do osobnego ujecia , w ocenie Zarzgdu Emitenta,
przewyzsza ich wartos$¢. Z uwagi na ten fakt Zarzad odstgpit od ich wyceny.

Niemniej jednak nalezy pamietaé, iz jest to rozpoznanie wstepne i wartosc firmy moze zostaé retrospekcyjnie
skorygowana w ciggu jednego roku od dnia przejecia, o czym Spétka informuje wczesniej w niniejszym
rozdziale (pkt I).

f)  wartos¢ godziwg na dzien przejecia catkowitej przekazanej zaptaty oraz wartos¢ godziwg na dzier

przejecia kazdej gtdwnej kateqgorii zaptaty takiej jak:

i) srodki pieniezne,

ii) _inne _materialne (rzeczowe) i niematerialne aktywa, w tym przedsiewziecie lub jednostka

zalezna jednostki przejmujgcej,

iii) _zaciggniete zobowigzania, na przyktad zobowigzanie dotyczgce zaptaty warunkowej oraz

iv) udziaty kapitatowe jednostki przejmujgcej, w_tym liczba instrumentow lub udziatow

wyemitowanych oraz metode ustalania wartosci godziwej tych instrumentow lub udziatéw.

45



Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za

okres 01.01.2017 - 31.12.2017 SHESTARHEDGE

Emitent w dniu 29 wrzesnia 2017 roku zawart umowe na mocy ktérej doszto do przeniesienia wtasnosci
Udziatéw w Spétce Surtex Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi. Na mocy zawartej umowy 1.261 udziatéw w kapitale
zaktadowym Surtex Sp. z o0.0. z siedzibg w todzi o wartosci nominalnej 780,00 ztotych kazdy stanowigcych
68,31% w kapitale zaktadowym przejmowanej Spétki zostato przeniesionych na rzecz Emitenta w ramach
zaptaty za nabyty weksel inwestycyjny. Emitent przejat Udziaty w zamian za zwolnienie Inwestora z diugu w
zakresie kwoty 8 500 000,00 ztotych. Z chwilg podpisania Umowy prawo wtasnosci do wszystkich Udziatéw
przeszto na Emitenta tj. Emitent stat sie ich wytagcznym wtascicielem i dysponentem. Zgodnie z zatozeniami
Emitenta inwestycja kapitatowa w Surtex Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi ma charakter inwestycji
dtugoterminowej. Starhedge S.A. nie wyklucza zwiekszenia badz zmniejszenia ilosci posiadanych udziatow w
kapitale zaktadowym Surtex Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi.

Niemniej jednak nalezy pamietaé , iz jest to rozpoznanie wstepne i wartosci te moga zostaé retrospekcyjnie
skorygowane w ciggu jednego roku od dnia przejecia, o czym Spédtka informuje wczesniej w niniejszym
rozdziale (pkt I).

g) wprzypadku umdw dotyczgcych zaptaty warunkowej i aktywdw z tytutu odszkodowania:

i) __kwote ujetg na dzien przejecia,

ii) _opis umowy oraz podstawe ustalenia kwoty ptatnosci oraz

iii) szacunek przedziatu wynikow (niezdyskontowanych), lub jesli przedziat nie _moze byc

oszacowany, stwierdzenie teqo faktu wraz z podaniem powodu, dla ktérego byto to niemozliwe.

Jezeli kwota maksymalnej ptatnosci jest nieograniczona, jednostka przejmujgca ujawnia ten fakt.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Emitent nie rozpoznat uméw warunkowych badz aktyw z tytutu
odszkodowania, niemniej jednak nalezy pamietaé , iz jest to rozpoznanie wstepne i wartosci te mogg zostac
retrospekcyjnie skorygowane w ciggu jednego roku od dnia przejecia, o czym Spdtka informuje wczesniej w
niniejszym rozdziale (pkt I).

h) wprzypadku nabytych naleznosci:

i) wartos¢ godziwg naleznosci,

ii) _wartosé¢ brutto kwot naleznosci wynikajgcych z zawartych umow oraz

iii) _najlepszy szacunek na dzien przejecia okreslonych w umowach przeptywdw pienieznych,

ktorych wptywu nie mozna oczekiwac.

S Gdyniskie PH
Wy=cepoinie nie ZURTEX Z oo,
e SURTEX Sp. m.o.
Wartos goddwa nalemosc 1420503,1% 434 411 A6
Mmoot e T —
Wartosc brutto kwot na l=anoscin wynikajgopc 184133372 43164146
z zawa rty ch wmdw
— - r
Majl=pszy s mounek na dderd prosjecia
ckreslomy=h wumawach przeplywaw 43043053 B2 226,23 136 735,58 637 102,40
Pl chi, ktdrych wphyww ni=mozna
oCamidwad
Wy=cegolnie nie
Mal=znos i z tytude dostaw | usiug
Mal=zmog ci 2 tytulu podatkdw, ol i ubeypiec =
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T
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r
Mal=zmoe ci 2 tytudu | easi ngdwe fi na neowyc b
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Niemniej jednak nalezy pamietac , iz jest to rozpoznanie wstepne i wartosci te mogg zostac retrospekcyjnie
skorygowane w ciggu jednego roku od dnia przejecia, o czym Spétka informuje wczesniej w niniejszym
rozdziale (pkt I).

i) kwoty ujetych na dzien przejecia gtdwnych klas nabytych aktywdw i przejetych zobowigzan.

Wwy=zcegdinle nle

Wartescl nlematarialne

2281413
47 70,04
1 2B5 534,00

......

yiula'd |

j)  wprzypadku kazdego zobowigzania warunkowego, ktére ujeto zgodnie z paragrafem 23, informacje

wymagane w paragrafie 85 MSR 37 Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe.

Jezeli zobowigzanie warunkowe nie moze byc¢ ujete, qdyZ jeqo wartosci godziwej nie_mozZna

wiarygodnie wycenié, jednostka przejmujgca ujawnia:

i) __informacje wymagane przez paragraf 86 MSR 37 oraz

ii) _powdd, dla ktérego zobowigzania nie mozna wycenic.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Emitent nie rozpoznat rezerw, zobowigzan i aktyw
warunkowych , niemniej jednak nalezy pamietac , iz jest to rozpoznanie wstepne i wartosci te mogg zostac
retrospekcyjnie skorygowane w ciggu jednego roku od dnia przejecia, o czym Spdtka informuje wczesniej w
niniejszym rozdziale (pkt I).

k) kwote wartosci firmy, co do ktorej oczekuje sie, Zze dla celdw podatkowych bedzie stanowi¢ koszt

uzyskania przychodu,

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Emitent nie rozpoznat wartosci firmy co do ktorej oczekuje sie,
ze dla celéw podatkowych stanowi¢ bedzie koszt uzyskania przychodéw . Niemniej jednak nalezy pamietac, iz
jest to rozpoznanie wstepne i wartosci te mogg zostac retrospekcyjnie skorygowane w ciggu jednego roku od
dnia przejecia, o czym Spotka informuje wczesniej w niniejszym rozdziale (pkt 1).

1) w przypadku transakcji, ktére sg uimowane odrebnie od nabycia aktywdw i przejecia zobowigzan w

ramach potgczenia jednostek, zgodnie z paragrafem 51:

i) opis kazdej transakcji,
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ii) _w jaki sposdb jednostka przejmujgca rozliczyta kazdg transakcje,

iii) _kwoty ujete dla kazdej transakcji i pozycje w sprawozdaniu finansowym, w_ktérej kazda
kwota jest ujeta oraz

iv) jezeli transakcja stanowi ostateczne rozliczenie wczesniej istniejgceqo powigzania, metode

przyjetq do ustalenia kwoty rozliczenia.

Nie wystapity transakcje opisane w paragrafie 51 MSSF 3.

m) ujawnienie odrebnie ujetych transakcji wymaganych przez punkt I) obejmuje kwote kosztow
Zwigzanych z przejeciem oraz odrebnie kwote tych kosztow ujetych jako koszt okresu oraz

pozycje lub pozycje w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw, w ktdrych te koszty sg ujete.

Ujawnieniu podleqajg takze koszty emisji nieujete jako koszty okresu oraz sposob ich ujecia.

Nie dotyczy

n) wprzypadku okazyjnego nabycia:

i) __kwote zysku ujetego zgodnie z paragrafem 34 oraz pozycje w sprawozdaniu z catkowitych

dochodow, w ktdrej taki zysk ujeto oraz

ii) _podanie przyczyn, ktore doprowadzity do powstania zysku z transakcji,

Spoétka oszacowata kwote zysku na okazyjnym nabyciu jednostki gospodarczej w wysokosci 51.369,72 zt.
Powyzsza kwota znajduje sie w skonsolidowanym sprawozdaniu z zyskéw lub strat i innych catkowitych
dochoddéw w pozycji G.

Z uwagi na wielkos¢ zysku na okazyjnym nabyciu w ocenie Zarzadu nie zaistniaty czynniki majgce istotny
wptyw na powstanie zysku z transakcji.

Niemniej jednak nalezy pamietac, iz jest to rozpoznanie wstepne i wartos¢ ta moze zostac retrospekcyjnie
skorygowana w ciggu jednego roku od dnia przejecia, o czym Spétka informuje wczesniej w niniejszym
rozdziale (pkt I)

0) w kazdym potgczeniu jednostek, w ktdrym jednostka przeimujgca posiada mniej niz 100 % udziatu

kapitatowego w jednostce przejmowanej na dzien przejecia:

i) __kwote niekontrolujgcego udziatu w jednostce przejmowanej uimowaneqgo na dzien przejecia

oraz podstawe wyceny tej kwoty oraz

ii) _w przypadku kazdego udziatu niekontrolujgceqgo w jednostce przejmowanej wycenianego w

wartosci godziwej, technike(techniki) wyceny i istotne dane wejsciowe wykorzystane do ustalenia
tej wartosci.

STARHEDGE S.A. przejeta 68,31 % udziatéw w kapitale zaktadowym SURTEX Sp. z o.0. zatem kwota
niekontrolujgcego udziatu w jednostce przejmowanej wynosi 5.150.119,98 zt . Podstawg wyceny wartosci
niekontrolujgcego udziatu byta wartos¢ aktywdw netto zwigzana do wartosci godziwe] przejetej spotki wraz
ze spotkami zaleznymi.

Niemniej jednak nalezy pamietac, iz jest to rozpoznanie wstepne i wartos¢ ta moze zostac retrospekcyjnie
skorygowana w ciggu jednego roku od dnia przejecia, o czym Spétka informuje wczesniej w niniejszym
rozdziale (pkt 1)

p) wpotgczeniu jednostek zrealizowanym etapami:
i) __warto$¢ godziwa na_dzien przejecia udziatu kapitatowego w_jednostce przejmowanej
nalezgcego do jednostki przejmujgcej tuz przed dniem przejecia oraz
ii) _kwote zysku lub straty ujetych na skutek przeszacowania do wartosci godziwej udziatu
kapitatowego w__jednostce przejmowanej nalezgcego do jednostki przejmujgcej przed
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potgczeniem jednostek oraz pozycje w sprawozdaniu z catkowitych dochoddow, w ktdrej zysk lub
strata sg ujmowane.

Nie dotyczy

q) nastepujgce informacje:
i) __kwoty przychodu oraz zysku lub straty jednostki przejmowanej od dnia przejecia,

uwzglednione w__skonsolidowanym sprawozdaniu _z catkowitych dochoddw za okres

sprawozdawczy oraz

ii) _przychody oraz zysk lub strate potgczonej jednostki za biezgcy okres sprawozdawczy,

wyliczone w taki sposob, jak gdyby datg przejecia w przypadku wszystkich potgczen jednostek

przeprowadzonych w trakcie roku byt poczgtek roczneqo okresu sprawozdawczego.

Z uwagi na date przejecia przez Emitenta SURTEX Sp. z o0.0. jak tj. 30 wrzednia 2017 roku , nie zostaty ujete
przychody i koszty spotek przejetych w skonsolidowanym rachunku zyskow lub strat i innych catkowitych
dochodoéw

Natomiast zestawienie przychodow i kosztéw a takie zyskdw czy strat potgczonej jednostki wraz
z jednostkami zaleznymi wyliczone w taki sposdb jakby datg przejecia byt poczatek okresu sprawozdawczego
tj. 1 stycznia 2017 roku przedstawia ponizej tabela.
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31. Aktywowane koszty finansowania zewnetrznego

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa nie posiadata istotnych pozycji aktywowanych kosztéw finansowania
zewnetrznego.

32. Informacje o instrumentach finansowych

Grupa Starhedge nie posiada innych instrumentéw finansowych z wyjgtkiem kredytéw w rachunkach
biezgcych oraz weksli ktére zostaty zaprezentowane w nocie nr 19

33. Celeizarzadzanie ryzykiem finansowym
Ryzyko finansowe (cenowe)
Grupa posiada zobowigzania z tytutu otrzymanych kredytéw i pozyczek, w zwigzku z czym ponosi ryzyko

zmiany stopy procentowej. Ponizej przeprowadzono analize wrazliwosci i wptyw na wynik w przypadku
zmiany stop procentowych.
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Zaangazowanie na  Wplyw na wynik Wplyw na
Elaie { delia 31.12.2017rok  zmiany kursu 0 +5% “WYMik Zmiany
kursu o - 5%
Aktywa: 0,00 0,00 0,00
a) akcje spotek notowanych na gietdzie 0,00 0,00
b) naleznosci z tytutu udzielonych kredytéw i pozyczek 0,00 0,00
Pasywa: 729 196,89 765 656,73 69 273,70
a) zobowigzania z tytutu otrzymanych kredytéw i pozyczek 729 196,89 765 656,73 69 273,70
b) zobowigzania z tytutu obligacji odsetkowych 0,00 0,00 0,00
Razem 729 196,89 765 656,73 69 273,70
Wptyw na

Zaangazowanie na Wptyw na wynik

Pl ) Hefbeikpea 31.12.2016 rok zmiany kursu o +5%

wynik zmiany
kursu o - 5%

Aktywa: 0,00 0,00 0,00
a) akcje spotek notowanych na gietdzie 0,00 0,00 0,00
b) naleznosci z tytutu udzielonych kredytéw i pozyczek 0,00 0,00 0,00
Pasywa: 0,00 0,00 0,00
a) zobowigzania z tytutu otrzymanych kredytéw i pozyczek 0,00 0,00 0,00
b) zobowigzania z tytutu obligacji odsetkowych 0,00 0,00 0,00
Razem 0,00 0,00 0,00

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Grupa, identyfikujgc poszczegdlne rodzaje ryzyk finansowych zwigzanych z jej dziatalnoscia, stara sie je
ograniczy¢, gtdwnie poprzez dobdr optymalnych instrumentéw finansowych. Za okres obrotowy ktérego
dotyczy przedmiotowe Skonsolidowane Sprawozdanie Grupa nie prowadzita rachunkowosci zabezpieczen ani
obrotu instrumentami finansowymi. Gtdwne rodzaje ryzyka wynikajgce z posiadanych instrumentow
finansowych
obejmuja: ryzyko stép, ryzyko makroekonomiczne, ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta, ryzyko
wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen, ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi.
W roku 2017 zostaty rozpoznane nowe czynniki ryzyka i wyzej wymieniony zakres zostat rozszerzony o
nastepujace ryzyka:
e ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajgcych w okreslonych sektorach (konkurencyjnos¢ popytu,
trendy rynkowe),
e ryzyko specyfiki dziatalnosci Emitenta, tj. inwestycje zagraniczne na rynkach posiadajacych
indywidualne warunki gospodarcze generujgce odmienne obszary ryzyka niz te na terytorium Polski,
e ryzyko polityczne/legislacyjne zwigzane z branzg odnawialnych Zzrédet energii oraz gospodarki
odpadami,
e ryzyko zmiany trendu w branzy nieruchomosciowej moggce wystgpi¢ gtownie z powodu nasycenia
rynku.
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Ponizej znajduje sie krétkie rozwiniecie dla rozpoznanych przez Emitenta obszaréw ryzyka:

v" Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarcza w Polsce

Sytuacja gospodarcza w Polsce ma znaczgcy wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta. Ewentualne
zmniejszenie tempa wzrostu produktu krajowego brutto, naktadéw na konsumpcje lub nakfadéw
inwestycyjnych oraz innych wskaznikow o analogicznym charakterze moze niekorzystnie wptyngé¢ na sytuacje
finansowg Emitenta. W przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej w kraju, ze wzgledu na czynniki
zarowno wewnetrzne, jak réwniez zewnetrzne, moze nastgpi¢ pogorszenie wynikow i sytuacji finansowej
Emitenta, a tym samym mieé negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta.

v" Ryzyko zmiany wysokosci stép procentowych

Grupa bierze pod uwage mozliwosci finansowania swojej dziatalnosci kapitatami obcymi w postaci pozyczek
lub kredytéw bankowych. Ewentualny wzrost stép procentowych, moze przetozy¢ sie na wystgpienie
trudnosci zwigzanych z jego obstugg, w ktorych stopa odsetek obliczana jest przy zastosowaniu zmiennych
stép procentowych. Wobec powyzszego przy analizie zadtuzenia odsetkowego Spoétki nalezy braé pod uwage
ryzyko zwiekszenia sie rzeczywistych kosztédw ich sptaty oraz ryzyko zmian stép procentowych w przypadku
zaciggania nowego lub refinansowania istniejgcego zadtuzenia. Spdtka nie zawiera transakcji
zabezpieczajgcych w odniesieniu do tego rodzaju ryzyka. Istotny wzrost stdp procentowych moze miec
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki oraz perspektywy rozwoju Emitenta.

v" Ryzyko wzrostu kosztéw realizacji projektow deweloperskich

W toku prowadzenia inwestycji deweloperskich mozliwy jest wzrost kosztdw, wynikajgcy ze specyfiki procesu
budowlanego, w tym, z faktu, iz:

a) roboty budowlane w ramach poszczegdlnych projektow prowadzone sg przez zewnetrzne podmioty
Swiadczgce ustugi podwykonawstwa i Starhedge nie jest w stanie skutecznie zapewni¢
terminowosci i prawidtowosci wykonania zamoéwionych robat,

b) realizacja robét budowlanych przebiega w stosunkowo dtugim okresie, w czasie ktérego moga ulec
zmianie ceny materiatéw budowlanych oraz koszty zatrudnienia wykwalifikowanych
pracownikow,

c) realizacja robdt budowlanych uzalezniona jest w duzym stopniu od panujgcych warunkdéw
atmosferycznych, ktére, gdy sg niesprzyjajace, mogg doprowadzié¢ do opdznien w realizacji
projektu oraz koniecznosci ponoszenia kosztow zabezpieczenia budowy w czasie, gdy roboty nie
sg prowadzone,

d) warunki gruntowe nieruchomosci pod projekty deweloperskie mogg wymaga¢ dodatkowych
naktadéw inwestycyjnych,

e) wadliwe materiaty budowlane muszg by¢ zastepowane materiatami prawidtowymi o odpowiedniej
jakosci, oraz

f) wady projektowanych budynkéw wymagaja ich usuniecia. Ponadto do innych czynnikéw, ktére moga
spowodowac wzrost kosztéw inwestycyjnych naleza m.in.: inflacja, wzrost kosztéw pracy, wzrost
podatkow i innych zobowigzan publicznoprawnych, zmiany w przepisach prawa lub polityce
rzgdowej oraz wzrost kosztow finansowania.

v" Ryzyko zwigzane z pogorszeniem sie zdolnosci kredytowej potencjalnych klientéw

Popyt na rynku mieszkaniowym jest w uzalezniony m.in. od dostepnosci kredytéw mieszkaniowych i zdolnosci
do ich obstugi. Ewentualny spadek dostepnosci tych kredytéw modgtby negatywnie wptyngé na wielkosc¢
przychodéw Grupy. Podobnie zdolno$¢ kredytowa kredytobiorcéw moze ulec zmianie na skutek zmian w
polityce regulacyjnej zwtaszcza majacej wptyw na ocene zdolnosci kredytowej kredytobiorcéw przez banki
oraz odpowiadajacej tej ocenie polityke bankéw w zakresie udzielania kredytéw, w tym denominowanych w
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walutach obcych. Mogtoby to spowodowac istotne obnizenie popytu na nowe mieszkania i miec¢ istotny
negatywny wptyw na sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Spétki.

v" Ryzyko makroekonomiczne

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

v" Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

W zwigzku z wdrozeniem strategii dziatalnosci Spétki STARHEDGE S.A. w roku 2017 oraz konsekwentng
realizacja jej zatozeh w biezacym roku obrotowym, Emitent narazony jest na zmiennos¢ warunkéw
rynkowych, ktére mogg mie¢ bezposredni wptyw na ryzyko niezrealizowania mozliwych do osiggniecia
przychoddw. Dlatego Zarzad emitenta planuje zaprezentowanie pewnych zmian do ww. strategii dziatalnosci
na najblizszym Walnym Zgromadzeniu, ktére w ocenie Zarzadu przetozg sie korzystnie na wyniki finansowe
Emitenta za 2018 r.

v" Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Ze wzgledu na to, ze dziatalno$¢ Emitenta jest narazona na wptyw wielu nieprzewidywalnych czynnikéw
zewnetrznych (przepisy prawa, stosunek podazy i popytu na produkty i ustugi, dynamiczny rozwdj
technologiczny), istnieje ryzyko nieosiggniecia wszystkich zatozonych przez Emitenta celéw strategicznych na
terenie kraju oraz rozwdj dotychczasowych kierunkdw dziatalnosci Spotki za granicg. W zwigzku z powyzszym,
przychody i zyski osiggane w przysztosci przez Emitenta bedg zaleze¢ od jego zdolnosci do skutecznej realizacji
opracowanej dtugoterminowej strategii. Dziatania Emitenta, ktére okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny
otoczenia bgdz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkdéw tego otoczenia mogg mieé istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowo — majgtkowa oraz na wyniki Emitenta. W celu
ograniczenia tego ryzyka Zarzad na biezgco analizuje czynniki moggce mie¢ potencjalnie niekorzystny wptyw
na dziatalnos¢ i wyniki Emitenta, a w razie potrzeby podejmuje niezbedne decyzje i dziatania.

v" Ryzyko konkurencji

w ostatnich latach rynek nieruchomosci w Polsce stat si bardzo atrakcyjny dla inwestoréw krajowych i
zagranicznych ze wzgledu na osiggane stopy zwrotu. Atutem podmiotéw zagranicznych sg posiadane zasoby
kapitatowe, ktére tworzg pewng przewage konkurencyjng nad rodzimymi firmami deweloperskimi. Na
korzys¢ Starhedge S.A. przemawia duze doswiadczenie kadry zarzadzajacej w realizacji projektéw
deweloperskich w réznych segmentach rynku w szczegdlnosci 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;.

v" Ryzyko stép procentowych

Dziatalnos¢ Grupy Starhedge S.A. oparta moze by¢ na zewnetrznym finansowaniu (w fazie realizacji obiektu) i
refinansowaniu (w okresie eksploatacji projektu). Ryzyko zwigzane ze zmiang stdp procentowych jest
ograniczane poprzez dywersyfikacje oprocentowania zacigganych kredytéw oraz instrumenty
zabezpieczajace.
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v" Ryzyko zwigzane z wykonawcami zewnetrznymi

Grupa Starhedge S.A. wystepujac jako inwestor danego projektu moze powierzy¢ jego wykonanie pomiotom
zewnetrznym. Realizacja tych obiektdw, terminowos$¢, jakos¢, a takze ewentualny wzrost kosztéow w duzej
czesci moze zaleze¢ od tych podmiotow. Czynnik ten w znacznym stopniu jest wyeliminowany przez réznego
rodzaju zabezpieczenia zawarte w umowach o wykonawstwo.

v" Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

Do tej grupy ryzyka nalezg wszystkie zdarzenia, ktére sg trudne do przewidzenia na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania a mogg miec¢ bezposredni wptyw na dziatalnos¢ Spotki oraz uzyskiwane przez nig
wyniki finansowe. W szczegdlnosci beda to ataki terrorystyczne, ataki zbrojne, nadzwyczajne dziatalnie sit
przyrody.

v" Ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi

Ze wzgledu na brak przejrzystosci przepiséw prawno-podatkowych dla podmiotow 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 Spdétke
wynikach finansowych. Jednocze$nie nieznane na dzien przygotowania niniejszego dokumentu zmiany moga
przetozy¢ sie na ograniczenia w rozwoju Emitenta.

Nowelizacja ustawy o podatku od towardéw i ustug wprowadzita dalsze zaostrzenie warunkéw formalnych
zwrotu podatku VAT w wyniku wprowadzenia mozliwos$¢ weryfikacji przez urzedy skarbowe catego tancucha
obrotu towarowego, w postaci nie tylko bezposrednich kontrahentéw, lecz réwniez dalszych podmiotéw
biorgcych udziat w tancuchu dostaw (w tym réwniez podmiotéw zagranicznych), przy czym tak prowadzona
weryfikacja moze stanowi¢ podstawe do przedtuzenia terminu zwrotu podatku ponad 60 dni. Oznacza to, ze
od stycznia 2017 roku podatnicy wystepujacy o zwrot podatku od towardw i ustug, narazeni sg na
niebezpieczenstwo dalszego ,zamrozenia” kapitatu obrotowego w postaci naleznego zwrotu podatku od
towarow i ustug nie tylko na okres juz wydtuzony z 25 do 60 dni, lecz faktycznie do czasu zakoriczenia kontroli
podmiotow biorgcych udziat w catym tancuchu dostaw. Poniewaz znowelizowane przepisy nie wprowadzajg
zadnych ograniczern czasowych takich kontroli oraz nie ograniczajg urzedéw skarbowych w ,gtebokosci”
weryfikacji fancucha obrotu, jak rdwniez nie ograniczajg czynnosci weryfikacyjnych do terytorium Polski, to
biorgc pod uwage powszechng przewlektos¢ tego typu postepowan (szczegdlnie w przypadku koniecznosci
wymiany informacji z zagranicznymi organami podatkowymi w sytuacji koniecznosci zweryfikowania
zagranicznego podmiotu), zwrot podatku od towaréw i ustug moze zostaé zawieszony na czas blizej
nieokreslony.

W Grupie Kapitatowe] w latach wczesniejszych zostaty wypracowane wysokie standardy postepowania w
zakresie weryfikacji dostawcéw dla segmentu surowcow, ale nawet te standardy nie uchronig spotek z Grupy
przed wdrozeniem procedur sprawdzajacych wynikajgcych ze znowelizowanych przepiséw, a negatywne
konsekwencje dla Grupy mogg wynikac¢ z samej dtugotrwatosci takiego postepowania.

v' Zmiana ryzyk zwigzanych z posiadaniem instrumentéw finansowych

Emitent nabywajac aktywa finansowe przeznaczone w pdzniejszym czasie do sprzedazy, narazony jest na
ryzyko wystgpienia miedzy innymi zmian polityczno-gospodarczych, makroekonomicznych oraz prawno-
podatkowych, ktére w znaczny sposdb mogg wptyngé na spadek wartosci posiadanych instrumentéw
finansowych.

v" Ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajgcych w okreslonych sektorach

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

v" Ryzyko specyficzne dziatalnosci Emitenta

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

v" Ryzyko zwigzane z cykliczno$cia sprzedazy

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce charakteryzuje cyklicznos¢. W zwigzku z tym liczba
oddawanych do uzytku mieszkan zmienia sie co roku w zaleznosci, miedzy innymi, od: ogdlnych czynnikow
makroekonomicznych, zmian demograficznych w danych obszarach miejskich, dostepnosci finansowania oraz
cen mieszkan juz istniejgcych i nowych. Zazwyczaj skutkiem zwiekszonego popytu jest wzrost marzy
deweloperéw oraz wzrost liczby nowych projektéow. Ze wzgledu na duzy odstep czasu miedzy decyzjg o
realizacji projektu a jego ukonczeniem, uzaleznionym czesciowo od przeciggajgcego sie procesu uzyskiwania
wymaganych zezwolen administracyjnych oraz czasem budowy, istnieje ryzyko, ze po ukonczeniu projektu
podaz mieszkan bedzie przekracza¢ popyt, badz ich uktad bedzie odbiegat od preferencji nabywcow i
deweloper nie bedzie w stanie sprzedaé mieszkan bez obnizenia marzy zysku. Powyzisze okolicznosci moga
mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, przeptywy pieniezne, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy dziatalnosci Grupy.

v" Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwoscig ich zaskarzania, a
takze dziataniem oséb trzecich majacym wptyw na realizacje prac budowlanych wykonywanych
przez Grupe i realizowanych przez nig projektow deweloperskich

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe wigze sie z koniecznoscig spetnienia szeregu wymagan okreslonych w
przepisach prawa. W szczegdlnosci dziatalno$¢ ta wymaga uzyskiwania licznych decyzji administracyjnych,
ktére umozliwiajg realizacje projektdw deweloperskich, miedzy innymi takich jak decyzje w sprawie
lokalizacji, decyzje o warunkach zagospodarowania i zabudowy (w przypadku braku planéw
zagospodarowania przestrzennego), pozwolenia na budowe, pozwolenia na oddanie wybudowanego obiektu
do uzytkowania, decyzje wynikajace z przepiséw Prawa Ochrony Srodowiska. Posiadanie tych dokumentéw
stanowi formalnoprawny warunek legalnego rozpoczecia, prowadzenia oraz oddania do uzytkowania
inwestycji, zas jakiekolwiek btedy czy wewnetrzne sprzecznosci w tych dokumentach lub tez realizacja
projektu w sposdb niezgodny z warunkami w nich okreslonymi moga potencjalnie doprowadzi¢ do
wstrzymania procesu inwestycyjnego az do czasu usuniecia stwierdzonych wad i nieprawidtowosci. Emitent
nie moze wykluczy¢ ryzyka nieuzyskania powyzszych decyzji administracyjnych albo istotnego przedtuzenia
postepowan dotyczacych ich wydania, co wynika¢ moze dodatkowo z czynnego udziatu oséb trzecich w
postepowaniach administracyjnych zainicjowanych wnioskami Spétki. Przy czym nadmienic¢ nalezy, iz ryzyko
to jest zalezne od konkretnego rodzaju postepowania, bowiem krag potencjalnych stron postepowania réznie
jest ksztattowany przez przepisy prawa, w zaleznosci od konkretnego typu i toku postepowania
administracyjnego. Ponadto nie jest mozliwe wykluczenie ryzyka nieukoriczenia lub opdznienia w wykonaniu
przez podmioty trzecie (np. wykonawcéw inwestycji sgsiadujacych z obiektami realizowanymi przez Emitenta)
prac niezbednych do rozpoczecia realizacji projektow przez Emitenta, co mogtoby skutkowaé niemoznoscig
badZz opdznieniem rozpoczecia, prowadzenia lub zakonczenia obecnych lub nowych projektéw
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deweloperskich, a w konsekwencji mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowg lub wyniki
dziatalnosci Spétki.

v" Ryzyko zwigzane z brakiem spéjnosci danych ujawnionych w ksiegach wieczystych i rejestrach
gruntéw

W niektérych przypadkach dane wpisane do ksigg wieczystych sg niezgodne z danymi ujawnionymi w
ewidencji gruntédw i budynkéw, m.in. w zakresie numerdéw i powierzchni dziatek ewidencyjnych czy oséb
wtadajgcych gruntem, co uniemozliwia ustanowienie odrebnej wtasnosci lokali. W konsekwencji Spétka nie
moze wykluczyé ryzyka opdznien w sprzedazy lokali z uwagi na konieczno$¢ dokonania uzgodnienia danych, o
ktérych mowa powyzej. Biorgc pod uwage, iz ww. procedura jest niejednokrotnie diugotrwata wystgpienie
powyzej wskazanego ryzyka mozie miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowag lub wyniki
dziatalnosci Spotki.

v" Ryzyko sity wyiszej

W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne Ilub
nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, moze doj$é¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej oraz
na rynku finansowym, co moze negatywnie wptyna¢ na finansowg efektywnos¢ przedsiewzieé realizowanych
przez Emitenta.

v" Ryzyko zwigzane z sytuacja na rynku pracy i trudnosciami w pozyskaniu
wysoko wykwalifikowanych pracownikéw

Czynnikiem moggcym miec znaczacy wptyw na uzyskiwane przez Emitenta wyniki finansowe jest trudna
sytuacja na rynku pracy a w szczegdlnosci potencjalne trudnosci z jakimi moze boryka¢ sie Spoétka przy
pozyskaniu wysoko wykwalifikowanej kadry. Istnieje ryzyko, ze niedostepnos$¢ kluczowych pracownikdéw
bedzie miato negatywny wptyw na realizacje prowadzonych przez Spétke projektéw oraz zapewnienie przez
Emitenta odpowiedniej jakosci i zakresu ustug, co z kolei moze mieé¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i
sytuacje finansowg Spotki oraz na osiggniecie zaplanowanych wynikow.

v" Ryzyko zwigzane z awarig maszyn i urzadzen, zniszczeniem lub utrata majatku

W ramach prowadzonej dziatalnosci produkcyjnej i handlowej Grupa Kapitatowa zobowigzana jest do
zapewnienia ptynnosci dostaw do odbiorcow, zamawiajgcych na biezgco dostawe produktéw oraz do
zabezpieczenia wyrobdw dla sklepédw. Zaistnienie powaznej awarii, istotne zniszczenie lub utrata czesci lub
catosci majatku trwatego nalezgcego do spdtek z Grupy, moze spowodowac czasowe wstrzymanie produkcji i
przejsciowe trudnosci w realizacji dostaw, co z kolei moze przyczyni¢ sie do utraty czesci planowanych
przychoddéw. Grupa ogranicza to ryzyko poprzez ubezpieczenie majgtku od ryzyk zwigzanych z awarig maszyn,
zniszczeniem i utratg czesci lub catosci majgtku, w tym ubezpiecza majatek obrotowy od kradziezy z
wtamaniem i rachunku.

v" Ryzyko zwigzane ze zmianami organizacyjnymi w Grupie

Od 2018 roku wprowadzane sg zmiany organizacyjne w strukturze spdtek tworzacych Grupe Kapitatowa.
Rozpoczecie wprowadzania zmian poprzedzone byto uzyskaniem opinii podatkowych i prawnych oraz
interpretacji podatkowej, jak réwniez w trakcie wprowadzanych zmian Grupa korzysta z zewnetrznych
kancelarii i doradcéw. Z uwagi na skomplikowany charakter przeprowadzanych zmian nie mozna wykluczy¢,
ze w jakim$ zakresie dokonywane zmiany organizacyjne mogg wigzac sie z ryzykiem odmiennej interpretacji
przez organy administracji podatkowej z punktu widzenia przepiséw dotyczgcych PCC, CIT i VAT, co w efekcie
moze spowodowac dla Grupy negatywne konsekwencje finansowe.
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v" Ryzyko odejscia kluczowych cztonkéw kierownictwa i trudnosci zwigzane z
pozyskaniem nowej wykwalifikowanej kadry zarzadzajgce;j

Dziatalnos$¢ Grupy STARHEDGE jest uzalezniona od jakosci pracy jej pracownikow i kierownictwa. Zarzad nie
moze zapewni¢, ze ewentualne odejscie niektdrych cztonkdéw kierownictwa nie bedzie mie¢ negatywnego
wptywu na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki Grupy STARHEDGE, ktéra wraz z odejsciem niektorych
cztonkdw kierownictwa, mogtaby zosta¢ pozbawiona personelu posiadajgcego znaczng wiedze i
doswiadczenie z zakresu zarzadzania i dziatalnosci operacyjnej Grupy STARHEDGE. Zmiany w sktadzie kadry
kierowniczej mogg wywotaé zaktdcenia w dziatalnosci Grupy STARHEDGE. Ryzyko wynikajgce z uzaleznienia
Swiadczenia ustug klientom od ustug nabywanych od stron trzecich Nasza dziatalno$¢ operacyjna jest
uzalezniona od zdolnosci pozyskania i utrzymania klientow poprzez swiadczenie wysokiej jakosci ustug.
STARHEDGE wspdtpracuje z innymi dostawcami na réznych istotnych etapach s$wiadczenia ustug, w tym
podczas procesu sprzedazy towardw i ustug. W przypadku, gdy ktérykolwiek z dostawcow zewnetrznych nie
utrzyma odpowiedniego zakresu lub poziomu jakosci ustug swiadczonych dla Starhedge, nie bedzie w stanie
lub odmowi szybkiej reakcji na zmieniajgce sie wymagania Grypy Starhedge, nasi klienci mogg otrzymacd
towary lub ustugi o nizszym standardzie, co moze ujemnie wptyna¢ na postrzeganie niezawodnosci naszych
ustug, a tym samym ujemnie wptyngé na reputacje marki. W wybranych przypadkach, aby zminimalizowac
powyzsze ryzyko, STARHEDGE moze wymieni¢ kluczowych dostawcéw zewnetrznych lub przejgé zakres
wykonywanych przez nich ustug, szczegdlnie w przypadkach, gdy pierwotnie ustugi takie byty realizowane
przez nasz wewnetrzny personel, ktory zostat przeniesiony do dostawcy zewnetrznego. Tak duze zmiany
wigzg sie z istotnym ryzykiem operacyjnym i Zarzad nie moze zapewnic, ze nie pojawig sie istotne koszty lub
istotne pogorszenie w dziatalnosci operacyjnej w przypadku obnizenia standardu ustug swiadczonych przez
dostawcéw zewnetrznych, ktorego podniesienie wymagatoby istotnej reorganizacji sposobu $wiadczenia
ustug przez Grupe STARHEDGE.

34. Zdarzenia po dniu bilansowym

e Sprzedaz nieruchomosci w Watbrzychu

W dniu 24 stycznia 2018 roku Zaktad Handlowy Surtex Sp. z o.0. podpisat akt notarialny na mocy ktérego
dokonat sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego dziatki gruntu znajdujacej sie w Watbrzychu nr 103/39 o
powierzchni 0,1913 ha oraz prawa wtasnosci znajdujacego sie na niej budynku magazynowego z zapleczem
biurowo-socjalnym w zabudowie wolnostojacej o powierzchni uzytkowej 495,69 m2, stanowigcego odrebna
nieruchomosé.

e Przyznanie statusu zakfadu pracy chronionej

W dniu 31 stycznia 2018 roku Zarzad spétki STARHEDGE S.A. poinformowat o powzieciu wiadomosci o
przyznaniu Spétce na podstawie wynikajgcej z art. 28 ust. 1 i art. 30 ust. 1 ustawy z dnia 27 sierpnia 1997 r. o
rehabilitacji zawodowe] i spotecznej oraz zatrudnianiu osdb niepetnosprawnych statusu zaktadu pracy
chronionej. Decyzja Wojewody Mazowieckiego nr 135/2018 przyznajgca Emitentowi status zaktadu pracy
chronionej od dnia 14 grudnia 2017 roku zostata wydana w dniu 22 stycznia 2018 roku.

o Wykonanie zobowigzania na wykreslenie hipoteki
W dniu 6 kwietnia 2018 roku Zarzad spétki STARHEDGE S.A. poinformowat, iz otrzymat zawiadomienie o
wykresleniu z ksiegi wieczystej oznaczonej numerem LD1M/00007619/5 dziat IV Hipoteka zobowigzania na

rzecz Spotki Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi. Tym samym Spdtka Viart Sp. z o.o.
zobowigzata sie do dokonania wszelkich czynnosci niezbednych do zwolnienia nieruchomosci spod obcigzenia
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oraz rozliczenia we wtasnym zakresie i na wtasny rachunek zobowigzan wynikajgcych z umowy zabezpieczonej
przedmiotowa hipoteka, o nieruchomosci oraz formie zabezpieczenia, ktérej Emitent informowat raportami
biezagcymi ESPI nr 41/2016 z dnia 28 grudnia 2016 r., oraz ESPI nr 22/2017 z dnia 23 wrzesnia 2017 r.
Tym samym VIART spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie dokonata wszelkich
czynnosci niezbednych do zwolnienia nieruchomosci spod obcigzenia hipoteka umowng tgczng do kwoty
15.000.000,00 ustanowiong na rzecz Central Fund of Immovables Spotki z 0.0. z siedzibg w todzi oraz
rozliczenia we wtasnym zakresie i na witasny rachunek zobowigzan wynikajacych z umowy zabezpieczonej
przedmiotowg hipotekg wykonujgc zobowigzanie doreczenia przed terminem, ktéry uptywat w dniu31 grudnia
2020 roku. W zwigzku z tym VIART spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie zwolnita
sie z zawartej w Umowie kary umownej w kwocie 15.000.000,00 (pietnascie milionéw ztotych). Pomiedzy
Emitentem, a Spdtka Viart Sp. z 0.0. nie zachodzg powigzania osobowe ani kapitatowe.

e Zawarcie Umowy na wykonanie prac remontowo budowlanych dla inwestycji mieszkaniowej
Emitenta w Betchatowie

W dniu 21 kwietnia 2018 roku Zarzad Spotki poinformowat raportem biezgcym ESPI nr 5/2018, ze otrzymat
podpisang  przez wykonawce Umowe na  wykonanie prac remontowo  budowlanych.
Przedmiotowa Umowa przekazuje cato$¢ prac zwigzanych z wyremontowaniem stanowigcego wfasnosc
Emitenta budynku mieszkalnego potozonego na prawie uzytkowania gruntu, obejmujgcego dziatke gruntu o
numerze ewidencyjnym 583, dla ktdérej Sad Rejonowy w Piotrkowie Trybunalskim, VI Wydziat Ksigg
Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg o nr KW PT1B/00034352/1 wykonawcy, ktéry czesciowo wykonywat
prace na obiekcie przy ul. Czaplinieckiej 44b w Betchatowie w oparciu o zlecenia Emitenta. Przedmiot Umowy
obejmuje zakres Robét budowlanych, w szczegdlnosci:

e prace remontowe oraz budowlane

e zapewnienie koordynacji miedzy wszystkimi branzami,

e petnienie nadzoru autorskiego,
Strony ustality Termin Zakonczenia Realizacji Inwestycji na dzien 31 pazdziernika 2019 roku, przy czym
Wykonawca nie wykluczyt wczesniejszego zakonczenia prac. Wykonawca otrzyma za realizacje przedmiotu
Umowy Wynagrodzenie w wysokosci 6.035.705,05 zt netto, przy czym kwota ta zostanie powiekszona o
nalezny podatek od towaréw i ustug VAT wg stawki obowigzujgcej w dniu powstania obowigzku
podatkowego.
Wynagrodzenie, o ktérym mowa w ust. 1 bedzie catkowitym Wynagrodzeniem ryczattowym, nie podlega
indeksowaniu, ani nie moze by¢ podnoszone w zaden inny sposdb. Pozostate warunki wykonania Umowy nie
odbiegajg od warunkow powszechnie stosowanych przy tego typu.

e Objecie udziatow w Starhedge Capital Sp. z 0. o.

W dniu 29 marca 2018 roku postanowieniem Sadu Rejonowego dla M.ST. Warszawy zostata wpisana do
Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS: 0000725284 STARHEDGE CAPITAL Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie.

STARHEDGE S.A. objeta 99 udziatéw w STARHEDGE CAPITAL Sp. z 0.0. o tacznej wartosci nominalnej 4 950,00
zt.

e Objecie udziatow w Starhedge Development Sp. z 0. o.

W dniu 29 marca 2018 roku postanowieniem Sgdu Rejonowego dla M.ST. Warszawy zostata wpisana do
Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS: 0000725446 STARHEDGE DEVELOPMENT Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie.

STARHEDGE S.A. objeta 99 udziatéw w STARHEDGE DEVELOPMENT Sp. z o0.0. o facznej wartosci nominalne;j
4 950,00 zt.
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