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Szanowni Akcjonariusze,

W imieniu Zarzadu Starhedge S.A. mam przyjemno$¢ przedstawi¢ Panstwu Skonsolidowany
Raport Roczny za rok 2017. Niniejszy list adresuje do naszych Akcjonariuszy, Uczestnikéw Rynku
Kapitatlowego, Kontrahentéw, Pracownikdw, Wspdipracownikéw oraz pozostatych
Interesariuszy. W minionym roku osiggneliSmy zaktadane i prezentowane cele. Jest to istotne, bo
w sytuacji wysokiej zmienno$ci trendéw gospodarczych coraz trudniej jest planowa¢, nawet w
stosunkowo krétkich okresach.

Rok 2017 zintensyfikowane dziatania majace na celu ograniczenie ryzyka przy jednoczesnym
stabilizowaniu zrodet przychodéw oraz mozliwie stabilnym wzroscie. Spotka kontynuowata
prace budowlane i jednoczes$nie uzupetniata biezgce przychody dzialalnoscia doradcza ,
zwiekszajgc przy tym zatrudnienie juz w pierwszym kwartale. Mamy przekonanie, Ze na coraz
bardziej wymagajacym i konsolidujgcym sie rynku, na ktérym dziatajg bardzo mocne kapitatowo
podmioty, w najlepiej pojetym interesie Grupy Kapitatlowej i akcjonariuszy lezy jej szybki rozwo;j.
Do tego potrzebne sg bardzo silne fundamenty finansowe. Dlatego Spo6tka, w raportowanym
okresie, zwrdcita sie do akcjonariuszy dwukrotnie o pozyskanie kapitatu i dwukrotnie Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy zdecydowalo o emisji akcji. Dzieki nowym emisjom Emitent
pozyskat ponad 19 mln ztotych co ustabilizowato poziom zadtuzenia na bezpiecznym poziomie i
pozwolito na spokojne realizowanie zaplanowanych inwestycji oraz umozliwito pozyskanie
funduszy na zakup udziatéw Grupy Kapitatowej dywersyfikujac tym samym zrédto przychodéw.

W minionym roku zrestrukturyzowaliSmy zadluzenie firmy, co wzmocnito bilans Grupy
Kapitatowej. W ciggu najblizszych okreséow jednym z celéow, jakie stawiam sobie jako
reprezentantowi Zarzadu jest rewitalizacja i komercjalizacja pozyskanych w grudniu 2016 roku
nieruchomosci ora terenéw inwestycyjnych. Dane GUS wskazujg, ze liczba mieszkan oddanych do
uzytkowania oraz pozwolen wydanych na budowe mieszkan w 2017 roku byta rekordowa
wzgledem lat poprzednich. Zarzad skutecznie wprowadza w Zycie strategie rentownego wzrostu.
SkupiliSmy uwage na najwiekszych miastach Polski iz sukcesami sprzedajemy wybudowane
inwestycje.

Starhedge dazac do innowacyjnego zaspokojenia jednej z podstawowych potrzeb spoteczenstwa,
czyli dobrego mieszkania i dobrego otoczenia, stanowi atrakcyjna inwestycje dla naszych
Akcjonariuszy. Przy realizacji polityki zakupowej zawsze zwracamy uwage, by nie uczestniczy¢ w
wyscigu cenowym, dlatego STARHEDGE rozwaznie angazujac $rodki i uzupetniajac zZrédta
przychoddw osiagneta ponad milion zt zysku, pomimo, iz zakoniczenie inwestycji deweloperskie
w Lodzi planowane jest na drugi kwartat 2018 roku. Wyniki finansowe potwierdzaja efektywnos$¢
wypracowanego modelu biznesowego, jak i potencjat rozwojowy Grupy Kapitatowe;.

Zapraszam wszystkich Akcjonariuszy do odwiedzania apartamentymackiewicza.pl - warto
sprawdzi¢ jak zmienia sie t6dzka inwestycja mieszkaniowa. Zarzad i menedzerowie skutecznie
identyfikowali i starali sie ogranicza¢ rodzaje ryzyka, ktére mogtoby mie¢ negatywny wptyw na
osiggniecie celow biznesowych Grupy Kapitatowej. Dobra koniunktura na rynku przetozyta sie na
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bardzo silng konkurencje przy nabywaniu gruntow pod nowe inwestycje. Od poczatku
dziatalno$ci nasza strategia jest uzupeinianie banku ziemi jedynie o takie inwestycje, z ktérych
mozliwe bedzie osigganie rentowno$ci netto na poziomie nie nizszym niz 15 %. Jak pokazuja
dokonane transakcje Spétka skoncentrowata sie na rozwoju skali i zwiekszaniu efektywnosci
dziatalno$ci w segmencie mieszkann popularnych, ale nie zapomniata o planach
dywersyfikacyjnych nabywajac pod koniec trzeciego kwartatu 68% udziatéw Surtex sp. z o.o.
Spoétka oproécz dziatalnosci handlowej posiada ciekawe nieruchomos$ci w szczego6lnosci w
Poznaniu , Gdyni, i f.odzi. Przedsiebiorstwo Surtex, warz z podmiotami zaleznymi zajmuje sie
sprzedaza tkanin technicznych, innym obrotem handlowym, oraz sktadem magazynowym i
wynajmem nieruchomosci.

Podstawowym celem dziatalno$ci STARHEDGE pozostaje realizacja projektéw mieszkaniowych,
zapewniajacych odpowiedni poziom rentowno$ci. Zar6wno obecnie prowadzone inwestycje, jak
i projekty planowane do uruchomienia w 2019 roku odznacza¢ sie bedg wysoka marzowoscig, z
uwagi na atrakcyjnie zakupione grunty i utrzymywanie statego rezimu kosztowego.

Podkreslenia wymaga stabilna sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej, dla ktérej najwazniejszym
obecnie Zrédtem finansowania jest kapitat wtasny.

Na zakonczenie, w imieniu Zarzgdu chciatbym podziekowaé wszystkim, dzieki ktorym Starhedge
nieustannie rozwija sie, stawiajgc sobie coraz ambitniejsze cele. Dziekuje Pracownikom za
zaangazowanie i ciezka prace, a naszym Inwestorom - za zaufanie, jakim obdarzyli Spétke. Dotoze
wszelkich staran, aby dostarcza¢ Akcjonariuszom satysfakcjonujgcych rezultatéw finansowych i
zapewni(, Ze inwestycja w akcje Starhedge S.A. jest dobrg decyzja. Najwazniejszym dla nas celem
jest zapewnienie systematycznego wzrostu warto$ci Grupy Kapitatowej Starhedge S.A.

Z wyrazami szacunku

/-/

Tomasz Bujak

Warszawa, 27 kwietnia 2018 roku.
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A) SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] STARHEDGE S.A.
(zgodnie z § 91 ust. 511 6-10 oraz § 92 ust. 3 oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw warto$ciowych)

1. Informacje podstawowe (PODMIOT DOMINUJACY)

Nazwa: Starhedge S.A.

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

Fax: 0224310801

Adres Email: biuro@starhedge.pl

Strona WWW www.starhedge.pl

LEI 259400SO1WQPETY92977

ISIN PLHRDEX00021

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

Przewazajacy zakres dziatalno$ci Starhedge to ,Dziatalnos¢ holdingow finansowych”, ktoéra
zidentyfikowana jest zgodnie z klasyfikacjag PKD pod numerem 64.20.Z. Aktualnie Spétka dziata
pod firma Starhedge S.A., a jej siedzibg jest Warszawa.

Wg Statutu przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej w szczeg6lnosci moze by¢:

— Woynajem i zarzadzanie nieruchomo$ciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

— Dziatalno$¢ holdingéw finansowych,

— Pozostata dziatalnos$¢ finansowa wspomagajaca ubezpieczenia i fundusze emerytalne,

— Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

— Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,

— Zarzadzanie nieruchomos$ciami wykonywanymi na zlecenie,

— Stosunki miedzyludzkie (Public Relations) i komunikacja,

— Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,

— Reklama, Badanie rynku i opinii publicznej,

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

— Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw,

— Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych,

— Roboty zwigzane z budowa pozostatych obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej, gdzie indziej
niesklasyfikowane, Rozbidrka i przygotowanie terenu pod budowe,

— Wykonywanie instalacji elektrycznych, wodno-kanalizacyjnych i pozostatych instalacji bu-
dowlanych,

— Wykonywanie rob6t budowlanych wykonczeniowych,

— Pozostate specjalistyczne roboty budowlane.
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Kapital zakladowy Emitenta na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania po
zarejestrowaniu, postanowieniem Sadu Rejonowego dla m. St. Warszawy w Warszawie, XII
Wydziatu Gospodarczego Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 17 lutego 2017 roku,
podwyzszenia kapitalu zaktadowego Emitenta, poprzez emisje 42.988.597 (czterdziesci dwa
miliony dziewieéset osiemdziesigt osiem tysiecy pieéset dziewiecdziesigt siedem) akcji serii C o
wartos$ci nominalnej 0,24 zt kazda oraz po zarejestrowaniu, postanowieniem Sadu Rejonowego
dla m. St. Warszawy w Warszawie, XII Wydziatu Gospodarczego Krajowego Rejestru Sagdowego z
dnia 1 grudnia 2017 roku, podwyzszenia kapitalu zakladowego Emitenta, poprzez emisje
38.000.000 (trzydziesci osiem milionéw) akcji serii D o warto$ci nominalnej 0,24 zt kazda wynosi
21120 000,00 PLN (stownie: dwanascie milionéw zlotych) i dzieli sie na 88 000 000
(stownie: osiemdziesiat osiem milionow ) akcji o wartosci nominalnej 0,24 zt (slownie:
jeden zltotych czterdziesci cztery grosze) kazda.

Dodatkowo kwota 5 755 565,98 stanowi kapitat z przeliczenia hiperinflacji, co szczegétowo
przedstawia nota 33.

o serii A- 5587 403 szt. akcji o wartosci nominalnej 0,24 zl kazda akcja,
e Serii B- 1424 000 szt. akcji o wartosci nominalnej 0,24 zl kazda akcja.
e Serii C- 42 988 597 szt. akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zl kazda akcja
e Serii D- 38 000 000 szt. akcji o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja

Akcje serii A, B, CiD nie sg akcjami uprzywilejowanymi. W rezultacie, prawo do gtosu, dywidendy
oraz zwrotu z kapitatu jest jednakowe dla kazdej wyemitowanej akcji przynaleznej do wszystkich
wyemitowanych serii.

Kapitat zaktadowy ujawniony w Sprawozdaniu Finansowym wynosi 26.875.565,98 zl. R6znica
pomiedzy kapitatem zaktadowym zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sgdowym a kapitatem
wykazanym w Sprawozdaniu Finansowym w kwocie 5.755.565,98 zt wynika z dokonanego w
2011 roku przeliczenia hiperinflacyjnego za lata 1992-1996. Wiecej informacji na ten temat
zawiera Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej Hardex za 2011 rok.

W roku obrotowym 2017:

e Ksiegi rachunkowe Grupy Kapitatowej oraz petna obstuga ksiegowa prowadzone byty przez
firme Reczek & Jakubowicz Sp. z 0.0. w Warszawie,

e Do dokonania przegladu pétrocznego oraz badania rocznego sprawozdania finansowego za
rok obrotowy 2017 Rada Nadzorcza wybrata firme Kancelaria Porad Finansowo-Ksiegowych
dr Piotr Rojek Sp. z o.0. z siedzibg w Katowicach.



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017 roku

2. Struktura Organizacyjna grupy

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

STARHEDGE S.A.

SURTEX Sp. z 0.0. STERHEDGE STERHEDGE
DEVELOPMENT CAPITAL
68,31 %
Sp.zo0.0 Sp.zo0.0
99,00 % 99,00 %
Gdynskie Przedsiebiorstwo Poznanskie Przedsiebiorstwo Zaktad Handlowy SURTEX
Handlowe SURTEX Sp. z 0.0. Handlowe SURTEX Sp. z o.0. Sp. z 0.0.
100% 100% 100%

Skiad Grupy Kapitatlowej Emitenta zostat przedstawiony szerzej w punkcie 24 niniejszego
sprawozdania oraz w punkcie 15 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy

Kapitatowej Starhedge S.A.

3. Majatek

Na dzieni 31 grudnia 2017 roku majatek Grupy Kapitatowej ksztattowat sie nastepujaco:

e Majatek trwaty - 14 853 293,13 zt
e Zapasy - warto$¢ bilansowa - 37 753 381,51 zt
e Rzeczowe aktywa trwate (inne $rodki trwate) - warto$c¢ bilansowa - 330 367,17 zt
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Aktywa trwate 14 853 293,13 1858,68
Rzeczowe aktywa trwate 330 367,17 1 858,68
Nieruchomo$ci inwestycyjne 14130 000,00 -
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 363 000,00 -

wartos¢ netto
Srodkow

trwatych na
koniec okresu

500,00 nd

152 276,96

138 343,02

15 298,19

23 949,00 | 330367,17

4. Wybrane dane finansowe

Przychody facznie catkowite 5380 541,40 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) (300472,31) (1 055 144,87) (68 668,40)
Amortyzacja (22 083,36) (18 240,53) (5 202,57) (4 168,60)
Zysk (strata) na sprzedazy (88 304,90) (290 472,31) (20 803,57) (66 383,05)
zjs:e(js"ata) na dziatainosci opera- (508 267,62) (249 591,85) (119 741,71) (57 040,44)
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 dziatal- 3 o033 86) (1983 267,18) (896 655,56) (453 245,69)
nosci operacyjnej

Przeptywy pienigzne netto z dziatal- 204 343,05 230 746,29 48 140,75 52 733,57
nosci inwestycyjnej

Przeplywy pieniezne netto z dziatal- 4 895 000,00 81119,54 1153 202,82 18 538,64
nosci finansowe;j

Aktywa trwate 14 853 293,13 1858,68 3561 172,20 420,14
Aktywa obrotowe 42999937,73 3028374547 10309 510,59 6 845 331,25

Pozyczki udzielone dtugoterminowe
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Pozyczki udzielone krétkotermi-
nowe

Srodki pieniezne i inne aktywa pie-

niezne 1334 868,21 41 559,01 320043,21 9 393,99
Kapitat wtasny 35 893 759,67 21 089 998,33 8 605 758,87 4767 178,65
Zobowigzania i rezerwy dtugotermi- 15539 773,57 i 3725 760,28 i
nowe
Zobowigzania i rezerwy kroétkoter-

. 6419 697,62 9 195 605,82 1539 163,64 2078572,74
minowe
Rezerwy dtugoterminowe 1996 962,00 - 478 784,44 -
Rezerwy krétkoterminowe 15 000,00 16 500,00 3 596,35 3729,66
Wfs\rtlos.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
zwyktg (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 akcji 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
nastepujacych zasad:

= poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywow —wedtug sredniego kursu ogtoszonego na dzieri 31 grudnia 2017 r. przez
Narodowy Bank Polski (4,1709 zt / EURO), oraz $redniego kursu ogtoszonego na dzierr 31 grudnia 2016 r. przez Narodowy
Bank Polski (4,4240 zt / EURO),

®  poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywdw srodkéw pienieznych —
wedtug kursu stanowigcego srednig arytmetyczng srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni
dzien kazdego zakorczonego miesigca okresu sprawozdawczego: rok 2017 (4,2447 zt / EURO), rok 2016 (4,3757 zt /
EURO).

5. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustlugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegé6lnych produktow,
towarow i ustug (jezeli s3 istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta ogotem, a takze
zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

Spétka Starhedge S.A. w roku obrotowym 2017 nie prowadzita dziatalnosci produkcyjnej,
wykonujgc jednoczes$nie inwestycje budowlane.

Dziatalno$¢ ustugowa opierata sie na §wiadczeniu ustug z zakresu:
e oceny efektywnoSci inwestycji;
e wsparcia w zakresie organizacji dziatan reklamowo - promocyjnych
e opracowania i projektowania materiatow reklamowo-promocyjno- informacyjnych
e kompleksowej organizacji i nadzorze nad realizacja akcji promocyjno- informacyjnych

e badania rynku w zakresie mozliwo$ci wdrozeniowych dziatan reklamowo promocyjnych,
zmierzajacych do popularyzacji sieci i obiektow Zamawiajacego
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Dziatalno$¢ Emitenta skupiona byla na dokonywaniu inwestycji w projekty z obszaru
nieruchomosci, $wiadczen oraz inwestycji Emitenta skutkujacych przysztymi przychodami.
Dziatalno$¢ Starhedge Kapitatowej obejmuje kilka segmentéw rynku nieruchomosci.

Ksiegowanie sprzedazy mieszkan uzaleznione jest od terminéw oddawania do uzytkowania
budynkéw mieszkalnych, a przychody z tej dziatalnoSci wystepuja praktycznie w kazdym
kwartale lecz z r6zna intensywnoscia. Przychody i wyniki z tytutu ustug generalnej realizacji
inwestycji, sprzedazy gotowych inwestycji komercyjnych i obrotu nieruchomo$ciami
wystepowal moga w sposéb nieregularny. Zarzad nie moze wykluczy¢ innych zdarzen o
charakterze jednorazowym, ktére moga mie¢ wptyw na osiggane wyniki w danym okresie.

Przychody netto ze sprzedazy, wchodzacej w sktad Grupy kapitatowej Starhedge, grupy SURTEX
wyniosty w 2017 roku 15.483.524,33 zt i byty nieznacznie niZsze (o 1 %) niz przychody osiggniete
przez grupe w 2016 roku, co niewatpliwie nalezy wigza¢ ze zmianami strukturalnymi, ktdre
zostaly rozpoczete w pazdzierniku 2017 roku .

Nalezy przy tym dodac, ze Surtex £.6dz, zwiekszyt w roku 2017 przychody o 6,25%

Sprzedaz towar6w i materiatéw, Surtex sp. z 0.0 z siedzibg w Lodzi 2017 r wyniosta 5 878,78 tys.
zt i byta wyzsza 0 9,62 %, od sprzedazy w 2016 r kiedy osiggnieta warto$¢ sprzedazy towaréw
wyniosta 5 313,13 tys. zt.

W ramach sprzedanych towaréw najwiekszy udzial posiadaja:
- geosyntetyKi, ktorych sprzedaz stanowitla 2933,3 tys. zt
- filc 1363,7 tys. zl
- tkaniny techniczne 791,4 tys. z1
- taSmy techniczne 209,0 tys. zt
- wyroby konfekcjonowane z tkanin filtracyjnych 98,8 tys. zt
( szyte ustugowo na zlecenie klienta )

Z pozostatych grup towarowych o mniejszym wolumenie sprzedazy to :

- fibra 51,1 tys. zt
- ptyty uszczelkarskie i szczeliwa 42,7 tys. zt
- sznury i liny 40,6 tys. zt

- wyroby powlekane introligatorskie 25,0 tys. zt
- wyroby elektroizolacyjne 16,1 tys. zt

- wyroby budowlane ( poza grupa geosyntetykéw ) 15,9 tys. zt

- pozostalag warto$¢ stanowig inne towary m.in. wyroby gumowe, skoérzane, worki,
zawiesia, wtokniny, weze.
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Najwieksza grupa towaréw - geosyntetyki, to materialty stosowane w budownictwie
inzynieryjnym ( drogi, place, sktadowiska odpadow, nasypy, boiska, torowiska, tunele, zbiorniki
wodne, itp.) na ktéry sktadajg sie m.in. geowtdkniny, biowtékniny, geotkaniny, geosiatki,
geokraty, bentomaty, gabiony, geomembrany, siatki i maty przeciwerozyjne. Wyroby te
produkowane s3 z takich surowcow jak poliamidy, poliestry, polipropyleny, PEHD, PCV, PVA,
wtokna szklane, wtokna weglowe.

Filc, kolejna najwieksza grupa towarowa, to materiat wetniany powstajacy w procesie spil$niania.
Materiat ten importowany jest z Indii. Wykorzystywany jest w r6znych branzach przemystu.

6. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrédlach zaopatrzenia w materialy do produkcji, w
towary i uslugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéow i
dostawcow

Gtéwnymi rynkami zbytu ustug Grypy Kapitatowej STARHEDGE jest Polska. Towary wytwarzane
to gtéwnie lokale mieszkalne, a ich nabywcami sa przede wszystkim osoby fizyczne.

Sprzedawane przez Grupe SURTEX towary praktycznie w catosci trafiajg na rynek krajowy.
Eksport - UE ( WIk. Brytania, Litwa, Niemcy ) - to zaledwie 0,3 % ogolnej wartoSci sprzedazy.

Najwieksi odbiorcy: ( 3 najwiekszych ) w 2017 roku to firmy branzy budowlanej, nabywcy
geosyntetykéw. Ich udziat - kazdego z osobna - waha sie od 2,9 do 3,9 % ogdlnej wartosci
sprzedazy. Ogolna liczba klientow w 2017 r - okoto 1 tysigca.

Zakupy towaréw w 2017 r odbywaty sie w kraju, na rynku europejskim oraz w Indiach.

Ogotem Grupa SURTEX zakupila towary za kwote 10 546 tys. zl.

Gléwne kierunki zakupu :

- Polska (gléwny rynek zakupowy)

- Indie ( filc techniczny wekiany )

- Czechy ( tkaniny - gaza syntetyczna )

- Czechy (geosyntetyki - geowldknina )

- Czechy ( tasma techniczna )

- Hiszpania (fibra)

Procentowy udziatl poszczegdlnych kierunkéw zakupu:
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- kraj 66,7 %
-UE 15,6 %
- import ( Indie) 17,7 %

Najwieksi dostawcy w 2017 roku

Technotex SA (kraj)

IMP Comfort Sp. z 0.0. (kraj)

Pugalia Woollen Mills ( Indie )

Grupa Alians Sp. z o.0. ( kraj)

Silk&Progress ( Czechy)

Retex a.s. ( Czechy)

Zakupy odbywaja na zasadzie zwyktych relacji handlowych.

7. Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Wedtug stanu na dzien 31.12.2017 r. Emitent nie posiada aktywéw zaklasyfikowanych jako

przeznaczone do sprzedazy. W grupie kapitatowej aktywa przeznaczone do sprzedazy wynosza
350 000 zt. (Surtex Wroctaw)

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

W roku 2017 dzialalno$¢ operacyjna Emitenta byta prowadzona w gléwnej wymiarze jako

inwestycyjna w obszarze inwestycji zwigzanych =z dzialalno$cia dewelopersky i
nieruchomosciowg jak réwniez doradcza.

Po czterech kwartatach roku 2017:
e Przychody tacznie catkowite 5380 541,40 zt
o Koszty dziatalnosci operacyjnej wyniosty 4478 773,44 zt
e Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug 1 136 344,74 zt

e Koszty finansowe wyniosty 150 554,51 zt
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e Pozostate koszty operacyjne wyniosty 640 952,81 zt

Zysk netto za okres objety niniejszym sprawozdaniem wynosi 533 641,36 zt

Zanajwazniejsze osiagniecie Spétki w minionym roku nalezy uzna¢ zakonczenie roku obrotowego
pozyskaniem kapitatu poprzez emisje akcji serii Ci D o warto$ci nominalnej 0,24 ztotych kazda w
cenie emisyjnej 0,24 zitote uzyskujac dzieki temu tgcznie kwote w wysokosci 19 437 263,28
zlotych za wszystkie wyemitowane akcje. Realizacja tej transakcji umozliwita sfinansowanie
kluczowych dla Emitenta akwizycji inwestycji nieruchomosciowych bez koniecznosci
positkowania sie zewnetrznymi Zroédtami finansowania diuznego przy zachowaniu peinej
plynnosci finansowej. Pozyskane $rodki pozwolity na sptate zobowigzan wynikajacych z
zakupionych zabudowanych nieruchomosci gruntowych.

Kapital wlasny Grupy Kapitalowej w raportowanym okresie zwiekszyl sie o prawie 12 min
zlotych i na dzien 31.12.2017 r. wynosi 35 893 759,67 zl.

Wartos$¢ ksiegowa wyniosta 0,41 zt

W roku 2017 Emitent znacznie mniej aktywnie niz w latach poprzednich angazowat sie inwestycje
na rynkach kapitatowych, z uwagi na konieczno$¢ ograniczenia ekspozycji finansowej celem
kumulacji cato$ci posiadanego kapitatu na potrzeby realizacji kluczowej dla dalszego istnienia
Grupy Kapitatowej akwizycji w branzy nieruchomosciowej oraz innych akwizycji poza rynkiem
akcji Spotek publicznych. Zamierzenie to zostalo zwieniczone zaangazZowaniem nowych
inwestorow , ktérzy obejmujgc nowa emisje akcji Grupy Kapitatowej umozliwili sfinansowanie
nabycia dwoch kluczowych obecnie projektéw nieruchomosciowych w Betchatowie i w Lodzi
(www.apartamentymackiewicza.pl). Dzieki osiggnieciu tego celu Zarzad pozytywnie ocenia
wszystkie transakcje towarzyszace ww. inwestycji oraz pozyskanie aktywéw o wielomilionowej
wartosci, ktore rokuja w najblizszych latach wysoka zdolno$¢ generowania zyskow.

Poczynione inwestycje pozwolity na uzyskanie finansowania pod zakup grupy SURTEX , ktora
stanowi istotny element procesie dywersyfikacji oraz ze wzgledu na posiadane nieruchomosci
utrzymuje gtéwny nurt zainteresowania Spétki dominujacej. Rozpoczety proces restrukturyzacji
Spoétek Grupy Kapitatowej Surtex odbity sie na wynikach sprzedazowych spotek. Nastgpit
nieznaczny spadek sprzedazy detalicznej i hurtowe;j.

I. Najwazniejsze wydarzenia, dokonania lub niepowodzenie roku 2017 :

a) Rejestracja podwyzszenia kapitatu zakladowego STARHEDGE S.A. w drodze emisji
akcji serii C

W dniu 30 grudnia 2016 roku doszto do zakonczenia subskrypcji prywatnej akcji zwyktych na
okaziciela serii C na skutek objecia 42.988.597 szt. akcji i optacenia wszystkich akcji zwyktych na
okaziciela serii C, a przez to dojSciem do skutku przedmiotowego podwyzszenia. Emitent
zobowigzat sie niezwtocznie do ztozenia do Sadu Rejestrowego odpowiedniego wniosku celem
zarejestrowania przedmiotowego podwyZszenia.
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W dniu 17 lutego 2017 roku Zarzad Grupy Kapitalowej STARHEDGE S.A. poinformowat o
rejestracji przed Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego, podwyzszenia akcji Emitenta. W wyniku podwyzszenia kapitatu
zakladowego Emitenta zostat podwyzszony z kwoty 1.682.736,72 zt do kwoty 12.000.000,00 zt
poprzez emisje 42.988.597 akcji serii C o wartosci nominalnej 0,24 zt.

Po rejestracji podwyzszenia kapitatu w Krajowym Rejestrze Sagdowym, kapitat zaktadowy Grupy
Kapitatowej wynosit 12.000.000,00 zti dzielit sie na: - 5.587.403 akcji zwyktych na okaziciela serii
A, o wartos$ci nominalnej 0,24 ztotych kazda, - 1.424.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B, o
warto$ci nominalnej 0,24 ztotych kazda, - 42.988.597 akcji zwyktych na okaziciela serii C, o
wartosci nominalnej 0,24 ztotych kazda, , dajacych prawo do 50.000.000 gtosé6w na walnym
zgromadzeniu.

Kapitat zaktadowy Grupy Kapitalowej ujawniony w Sprawozdaniu Finansowym wynosi
17.755.565,98 zt. Roznica pomiedzy kapitalem zaktadowym zarejestrowanym w Krajowym
Rejestrze Sadowym a kapitatem wykazanym w Sprawozdaniu Finansowym w Kkwocie
5.755.565,98 zt wynika z dokonanego w 2011 roku przeliczenia hiperinflacyjnego za lata 1992-
1996. Wiecej informacji na ten temat zawiera Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej
Hardex za 2011 rok.

b) Rozpoczecie prac remontowo-budowlanych przy inwestycji Belchatow
Czapliniecka

Spéika rozpoczeta pierwsze prace adaptacyjne pod koniec stycznia 2017 roku. Z uwagi na fakt,
Ze byly to zlecenia jednostkowe Spotka nie informowata o tym w raportach biezacych. Warto$¢
wszystkich wykonanych prac w roku 2017 wyniosta 1 252 766,35 zt. Spétka wybrata Generalnego
wykonawce na Cato$¢ prac remontowych o czym poinformowata raportem biezagcym ESPI nr 5
/2018

c¢) Zawarcie Umowy w sprawie emisji, nabycia i wykupu papieru wartosciowego w
formie weksla

Zarzad Grupy Kapitatlowej STARHEDGE S.A. poinformowat raportem biezacym ESPInr 7/2017, iz
w ramach zawartej w dniu 10 marca 2017 roku Umowy dotyczacej emisji, nabycia i wykupu
papieru warto$ciowego w formie weksla, Emitent wyemitowal weksel wlasny(zwany dalej
"Wekslem Inwestycyjnym") na sume wynoszaca 3.713.000,00 zt za$ Inwestor w ramach niniejszej
Umowy nabyl wyemitowany przez Emitenta "Weksel Inwestycyjny" za kwote wynoszacg
3.656.539,33 z6. "Weksel Inwestycyjny" zawierajacy klauzule bez protestu posiada
bezwarunkowe zobowigzanie sie Emitenta do zaptacenia sumy 3.713.000,00 zi. Emitent
zobowigzat sie bezwarunkowo wykupi¢ "Weksel Inwestycyjny" w dniu jego okazania do wykupu,
nie wczes$niej jednak niz przed uptywem terminu ptatnosci weksla tj. 30 czerwca 2017 roku. W
przypadku op6znienia Emitenta w wykupie "Weksla Inwestycyjnego" Inwestorowi przystuguja
odsetki za opdznienie w wysoko$ci ustawowej liczone za kazdy dzien opdznienia.

Emisja weksla inwestycyjnego zwigzana byta z transakcja nabycia znaczacego aktywa przez
Emitenta o czym sp6tka poinformowata RB ESPI nr 41/2016 z dnia 28 grudnia 2016. Inwestor
nabyt od "VIART" bezsporng wierzytelnos¢ jaka "VIART" przystugiwata w stosunku do Emitenta
z tytutu czesci ceny sprzedazy nieruchomosci, naleznej na podstawie zawartej przed notariuszem
w Lodzi Mariuszem Wréblewskim za Rep. A nr 13482/16 umowy sprzedazy z dnia 27 grudnia
2016 roku, w tym w kwocie 3.606.736,72 zt wymagalna w dniu 28 grudnia 2016 roku. W zwigzku
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Z powyzszym na dzien zawarcia Umowy tj. 10 marca 2017 roku Inwestor posiadal bezsporng i
wymagalng wierzytelno$¢ w stosunku do Emitenta na kwote 3.606.736,72 zt wraz z odsetkami
ustawowymi liczonymi od daty wymagalno$ci wierzytelnosci w tym zakresie do dnia zawarcia
niniejszej Umowy w kwocie 49.802,61 zt tj. w tgcznej wysokosci wynoszacej 3.656.539,33 zt. W
celu zaptaty kwoty nabycia "Weksla Inwestycyjnego"”, Inwestor dokonat kompensaty wymagalnej
i bezspornej oraz opisanej powyzej wierzytelnosci posiadanej w stosunku do Emitenta w kwocie
3.656.539,33 =zt ze wzajemng wymagalng wierzytelnoscia z tytutu nabycia "Weksla
Inwestycyjnego” w kwocie 3.656.539,33 zl, na co Emitent wyrazil zgode, potwierdzajac
skuteczno$¢ dokonanego potracenia wzajemnych wymagalnych wierzytelnosci z powyzszych
tytutow.

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

d) Emisja warrantéow subskrypcyjnych w ramach subskrypcji prywatnej z
wylaczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy

Zarzad Spotki STARHEDGE S.A. zaktada w zwigzku Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniem
Grupy Kapitatowej, ktére odbyto sie 27 kwietnia 2017 roku emisje od 1 do 37.500.000 warrantéw
subskrypcyjnych na okaziciela serii C z prawem do 1acznego objecia od 1 do nie wiecej niz
37.500.000 akcji Grupy Kapitatowej emitowanych w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Grupy Kapitatowej w ramach kapitatu docelowego.

Emisja warrantéw subskrypcyjnych na podstawie niniejszej uchwaty nastgpi jednorazowo w
terminie czternastu dni od dnia zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego Grupy
Kapitatowej w ramach kapitatu docelowego. Warranty Subskrypcyjne zostang zaoferowane do
objecia w drodze oferty prywatnej podmiotom wybranym przez Zarzad Grupy Kapitatowe;.

e) Rozpoczecie sprzedazy mieszkan w budynku ,Apartamenty Mackiewicza” oraz
uruchomienie mieszkaniowego rachunku powierniczego

W dniu 23 wrze$nia 2017 roku po dopetnieniu wszelkich niezbednych formalno$ci Zarzad Emitenta
podjat uchwate o rozpoczeciu z dniem 25 wrzes$nia 2017 roku sprzedazy mieszkan (zawierania
umow deweloperskich) w standardzie deweloperskim "Apartamenty Mackiewicza".

Od dnia przekazania raportu biezacego ESPI nr 23/2017 do publicznej wiadomosci, od momentu
rozpoczecia przyjmowania uméw rezerwacyjnych zawarto ich dotychczas czterdziesci dwie, przy
czym Emitent informuje, iz podpisat 40 uméw sprzedazy.

Jednoczes$nie Spoétka poinformowata, ze przy zawieraniu ww. umow wszyscy (z wyjatkiem jedne;j
osoby) potencjalni nabywcy dokonali takze rezerwacji miejsca garazowego. Zakoniczenie inwestycji
planowane jest na koniec pierwszego kwartatu 2018 roku. W ramach inwestycji powstanie
budynek mieszkalny wielorodzinny w uktadzie czeSciowo zamknietego dziedzinca wraz z garazem
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w czesSci podziemnej. Wysoko$¢ pomieszczen w zaleznosci od kondygnacji wynosi od 260 do 280
cm wysokosci. Catkowita powierzchnia pieciokondygnacyjnego budynku siegnie 7 tys. metréw
kwadratowych, z czego najwieksza cze$¢ zajmuja mieszkania - 5 128 m2 tys. metréw
kwadratowych, ktérych jest 80. Dodatkowq podziemng kondygnacje zajmujg garaze, ktérych liczba
wyniesie 85.

Jednocze$nie Emitent poinformowal o otwarciu zamknietego mieszkaniowego rachunku
powierniczego, ktéry stuzy gromadzeniu srodkéw pienieznych wptacanych przez Nabywcow na
cele okreSlone w Umowie Deweloperskiej. Wyptata deponowanych $rodkéw nastepuje
jednorazowo w momencie, gdy inwestycja mieszkaniowa jest catkowicie ukonczona, a na nabywce
zostaje przeniesiona odrebna wtasnos¢ lokalu, nieruchomosci zabudowanej budynkiem. Wptata na
zamkniety rachunek inwestycyjny oznacza , iz to Bank kontroluje nie tylko zakonczenie kazdego z
etapow przedsiewziecia, ale rowniez sposob, w jaki deweloper wykorzystuje $rodki z rachunku
powierniczego oraz celowo$¢ wydatkowania tych funduszy. mieszkaniowy rachunek powierniczy
zapewnia ochrone intereséw klientéw i $rodkéw pienieznych wptacanych na poczet wybranego
przez nich lokalu. Rachunek powierniczy zamkniety oznacza sfinansowania przedsiewziecia ze
$Srodkéw wiasnych Emitenta badZ z finansowania zewnetrznego. Zawarcie umowy inwestycyjnej
oraz umow towarzyszacych w wyniku ktérych mozliwe bedzie systematyczne pozyskiwanie
kapitatéw przy wykorzystaniu strukturyzowanych instrumentéw finansowych oraz tzw.
pochodnych o charakterze ,equity”, pozwoli na dokapitalizowanie Grupy Kapitatowe] oraz
wzmocnienie jej pozycji rynkowej jak i realizacje celéw statutowych tj. wzrostu wartoSci
wewnetrznej oraz rynkowej. Wykorzystanie potencjatu jakie niesie za soba pozyskanie
dodatkowych $rodkéw na inwestycje i rozwdéj Grupy Kapitatowej pozwoli na pozyskanie w
przyszto$ci nowych inwestorow.

f) Emisja weksla inwestycyjnego przez Starhedge S.A.

W dniu 27 wrzes$nia 2017 roku Spétka wyemitowata i wydata Inwestorowi weksel wiasny na
sume wynoszgcg 9.200.000,00 zt. Date ptatnosci weksla ustalono na dzien 27 wrze$nia 2019 roku
przy czym za porozumieniem obu Stron zawartym w formie pisemnego aneksu do Umowy, termin
wykupu "Weksla", moze zosta¢ przesuniety, w tym skrécony. "Weksel Inwestycyjny" zawiera
ponadto klauzule bez protestu. Spétka poinformowata o transakcji raportem biezacym ESPI
25/2017.

Inwestor w ramach Umowy nabedzie wyemitowany przez Emitenta "Weksel Inwestycyjny" za
kwote wynoszaca 8.700.000 zt . Kwota za jaka bedzie nabyty "Weksel" zostanie zaptacona przez
Inwestora w terminie najp6zniej do dnia 28 wrze$nia 2017 roku. W przypadku opdznienia
Emitenta w wykupie "Weksla" Inwestorowi przystuguja odsetki za opdznienie w wysokosci
ustawowej liczone za kazdy dzien opdZnienia.

g) Rejestracja podwyzszenia kapitalu zakladowego Grupy Kapitalowej w drodze

emisji akcji serii D

W dniu 22 wrzes$nia 2017 roku doszto do zakonczenia subskrypcji prywatnej akcji zwyktych na
okaziciela serii D na skutek objecia 38.000.000 szt. akcji i optacenia wszystkich akcji zwyktych na
okaziciela serii D, a przez to dojsSciem do skutku przedmiotowego podwyzszenia. Emitent
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zobowigzat sie niezwlocznie do ztozenia do Sadu Rejestrowego odpowiedniego wniosku celem
zarejestrowania przedmiotowego podwyzszenia.

W dniu 5 grudnia 2017 roku Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowat o rejestracji przed Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, podwyzszenia akcji Emitenta. W wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Emitenta zostat podwyzszony z kwoty 12.000.000,00 zt do kwoty 21.120.000,00 zt poprzez
emisje 38.000.000 akcji serii D o warto$ci nominalnej 0,24 zt.

Po rejestracji podwyzszenia kapitatu w Krajowym Rejestrze Saqdowym, kapitat zaktadowy Grupy
Kapitatowej wynosi 21.120.000,00 zt i dzieli sie na: - 5.587.403 akcji zwyktych na okaziciela serii
A, o warto$ci nominalnej 0,24 ztotych kazda, - 1.424.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B, o
warto$ci nominalnej 0,24 ztotych kazda, -42.988.597 akcji zwyktych na okaziciela serii C, o
warto$ci nominalnej 0,24 ztotych kazda, - 38.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D, o
wartosci nominalnej 0,24 ztotych kazda , dajacych prawo do 88.000.000 gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

1. Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji

Subskrypcja akgcji serii C miata charakter subskrypcji prywatnej i nastepowata poprzez ztozenie
oferty przez Spotke i jej przyjecie przez oznaczonych adresatéw. Rozpoczecie subskrypcji prywat-
nej akcji serii C nastgpito w dniu 10 grudnia 2016 r., natomiast jej zakoniczenie miato miejsce w dniu
30 grudnia 2016 r., w ktérym Zarzad Emitenta podjat uchwate o zakonczeniu subskrypcji.

2. Data przydziatu instrumentéw finansowych

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

3. Liczba instrumentdw finansowych objetych subskrypcja

Subskrypcja prywatna obejmowata nie mniej niz 1000 (jeden tysiac) i nie wiecej 42.988.597 (czter-
dzie$ci dwa miliony dziewiecset osiemdziesiat osiem tysiecy piecset dziewiec¢dziesiagt siedem) akcji
zwyktych na okaziciela serii C o kolejnych numerach od 00000001 do 42988597.

4, Stopy redukcji w poszczeg6lnych transzach

Redukcja nie wystapita.

5. Liczba instrumentéw finansowych, ktére zostaty przydzielone w ramach przeprowadzone;j
subskrypcji.

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

6. Ceny, po jakiej instrumenty finansowe byty obejmowane

Cena emisyjna: 0,24 zt (stownie: dwadzie$cia cztery grosze) za jedng akcje.

7. Liczba oso6b, ktdre ztozyly zapisy na instrumenty finansowe objete subskrypcja w poszcze-
gblnych transzach.

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

8. Liczba os6b, ktéorym przydzielono instrumenty
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W ramach subskrypcji prywatnej akcje zostaty objete przez trzy osoby prawne oraz jedng osobe
fizyczna.

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

42.988.597 (czterdziesci dwa miliony dziewie¢set osiemdziesigt osiem tysiecy pieéset dziewie¢-
dziesigt siedem) akcji na okaziciela serii C Emitenta, o warto$ci nominalnej 0,24 zt kazda zostatly
pokryte w catosci wktadami pienieznymi.

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

W ramach emisji akcji serii E nie uczestniczyli subemitenci. Nie zostala zawarta Zadna umowa o
subemisje.

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

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

b) koszty wynagrodzenia subemitentéw: nie dotyczy;

c) koszty sporzadzenia publicznego dokumentu informacyjnego lub dokumentu informacyj-

nego z uwzglednieniem kosztéw doradztwa: 0,00 zt;

d) koszty promocji oferty: 0,00 zt.

e) pozostate koszty, w tym podatek od czynnosci cywilnoprawnych w zwigzku

z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Grupy Kapitatowej: 54.032,00 zt;

Metoda rozliczenia kosztow, o ktérych mowa w punkcie 10 w ksiegach rachunkowych i sposéb ich
ujecia w sprawozdaniu finansowym Emitenta - zgodnie z art. 36 ust. 1 pkt 2b Ustawy o rachunko-
wosci.

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

II. Gléwny obszar dzialalno$ci Grupy Kapitatlowej STARHEDGE na ktdrych bedzie sie
skupia¢ w roku 2018

Po wprowadzeniu modyfikacji do dotychczasowej , Strategii Dziatalno$ci STARHEDGE” w wyniku
doswiadczen dokonanych zmian 2016 roku oraz pozytywnych efektéw zmian w 2017 roku
Zarzad Emitenta postanowit zdefiniowaé gtéwny obszar dziatalno$ci STARHEDGE na ktérych
bedzie sie skupia¢ w roku 2018 jako Dzialalno$¢ inwestycyjna na rynku nieruchomosci,
prowadzona przy wykorzystaniu wszystkich dostepnych instrumentéw finansowych z
wykorzystaniem dotychczas przyjetego przez Spotke modelu inwestycyjnego stanowigcego punkt
odniesienia dla efektywno$ci realizowanych inwestycji jednocze$nie wskazujac obszary
zainteresowania lub zaniechania dotychczasowych dziatan. Po przejeciu Grupy SURTEX
dotaczono nowe obszary zainteresowania dla GK STARHEDGE dotyczace dziatalno$ci handlowej
oraz wynajmu nieruchomosci.
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NIERUCHOMOSCI

DZIALALNOSC DEWELOPERSKA Przyjety model biznesowy zaktada skupienie sie na dziatalnosci
deweloperskiej, na ktdrg sktadajg sie takie czynnosci, jak zakup dziatki (nieruchomosci), budowa i
sprzedaz gotowych projektéw w maksymalnie krdtkim czasie. Starhedge Investment nie bedzie
dtugoterminowo wiascicielem i zarzadcg wybudowanych inwestycji .

WOJEWODZTWO tODZKIE To ciekawy rynek nieruchomosci o duzym potencjale wzrostu. region
charakteryzuje sie tradycjami przemystowymi, kojarzony z wtékiennictwem i przemystem odziezowym.
Dzieki swemu potozeniu przez jego teren przebiegajg najwazniejsze szlaki komunikacyjne. O potencjale
tego obszaru stanowi takze baza surowcowa przemystu gérniczo-energetycznego (Betchatow), a dzieki
znaczgcemu zasobowi rolniczemu takze przemystu spozywczego. Ceny mieszkan na rynku pierwotnym
sg stabilne. Starhedge, dziatajgcy w oparciu o doswiadczong kadre, zna doskonale jego potencjat, realia
i zasady funkcjonowania. Dlatego skupi sie na realizowaniu projektow w wojewddztwie tédzkim ktory
jest jednoczesnie atrakcyjnymi i ptynnymi rynkami nieruchomosci ze stale rosngcym potencjatem
wzrostu. Tu preznie rozwija sie biznes, dzieki czemu poprawia sie sytuacja na rynku pracy.
Rozbudowana oferta uczelni wyzszych sprzyja zdobywaniu wiedzy. Popyt na mieszkania generujg takze
studenci, ktérzy szukajg czesto mieszkania na wynajem. Mieszkanie w todzi czy Befchatowie jest wiec
dobrg lokata kapitatu.

Ze wzgledu na utrzymujgce sie zainteresowanie powierzchniami mieszkaniowymi Sp6tka nabyta
nieruchomo$¢ inwestycyjng w Lodzi ,Apartamenty Mackiewicza” projekt zawierajacy 80 nowych
mieszkan o bardzo zréznicowanej powierzchni wraz z 85 miejscami parkingowymi ( 81 miejsc w
parkingu podziemnym oraz 4 miejsca na zewnatrz ) dobrze zlokalizowane miejsce w bliskim
sasiedztwie szkoty podstawowej, przystankéw komunikacji miejskiej oraz licznych sklepéw i
centrow handlowych.

www.apartamentymackiewicza.pl

POLSKA jest jednym z najciekawiej rozwijajgcych sie rynkéw nieruchomosci w Europie i liderem
w Europie Srodkowo -Wschodniej. Spétka nie wyklucza rozwiniecia dziatalnoéci w gtéwnych
miastach w kraju, ktore posiadajg najwiekszy potencjat wzrostu, nie zapominajgc jednak o innych
ciekawych lokalizacjach w szczeg6lnosci miastach powiatowych , ktére charakteryzuje wysoki
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potencjat rozwoju (np. potozenie w poblizu parkéw przemystowo technologicznych, specjalnych
stref ekonomicznych czy duzych zaktadéw pracy

FUNKCJONALNE PROJEKTY Ambicja Starhedge Investment jest realizowanie projektéow typu
Smart Living. Spo6tka zamierza tworzy¢ miejsce funkcjonowania dla mieszkanicow aglomeracji -
wygodne do pracy, mieszkania, rozrywki i zaspokajania wszystkich potrzeb. Projekty realizowane
przez Starhedge maja promowaé miejski styl Zzycia i przyciaga¢ ludzi przez caty dzien,
jednocze$nie zachowac walory oazy spokoju i wypoczynku.

.t
L

o 0
— Q

WSPOLPRACA Z GEOWNYMI AKCJONARIUSZAMI

Strategia Starhedge zaktada wspétprace z gtéwnymi akcjonariuszami na rynkowych zasadach.
Partnerzy mogg zleca¢ Starhedge ustugi deweloperskie, doradcze i inne. Moga by¢ rowniez
wspotinwestorami w projektach deweloperskich czy tez potencjalnymi kupujacymi nowo
wybudowane inwestycje mieszkaniowe. Dzialalno$¢ deweloperska Starhedge Investment jest w
tej grupie komplementarna wobec dziatalnosci innych podmiotéw. Nalezy podkresli¢, ze istotne
umowy pomiedzy Starhedge Investment a podmiotami powigzanymi z gtbwnym akcjonariuszem
oraz statymi Partnerami, sg dyskutowane i aprobowane przez Rade Nadzorcza.

DZIALALNOSC HANDLOWA

Sprzedawane towary przeznaczone sg na cele zaopatrzeniowe réznych branz przemystu, w tym o
bardzo istotnej wartosci dla branzy budowlanej. Bardzo istotnym czynnikiem na sprzedaz
geosyntetykdw, majgcych duzy udziat w sprzedazy towardw.

FINANSE

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

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

TECHNOLOGIE

Jako ostatni obszar dla inwestycji STARHEDGE klasyfikujemy projekty z szeroko pojetego sektora
technologicznego, w szczeg6lnosci w podmioty realizujace inwestycje zwigzane z obnizaniem
zuzycia energii oraz jej efektywng produkcjg za pomoca unikatowych technologii, ktérych
zdolnos$¢ do nieprzecietnego rozwoju, skutkuje dynamicznym wzrostem wartos$ci projektéw.

DZIALALNOSC DORADCZA

Dziatalno$¢ doradcza tak jak w roku 2017 polega¢ bedzie na dokonywaniu specjalistycznych
analiz sektorowych, ktérych gtéwnym przedmiotem bedzie badanie na potrzeby wiasne
Emitenta, efektywnosSci wybranych podmiotéw notowanych na Gietdzie Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie i New Connect oraz innych rozwinietych rynkach. Klienci
STARHEDGE otrzymuja wyniki przeprowadzanych analiz , oraz zalecenia, a takze wsparcie w
realizacji poszczegélnych projektow w zakresie promocji , reklamy oraz w dziataniach
informacyjnych

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

W zwiazku z przyjetg przez Emitenta ,Strategig dziatalnos$ci Starhedge S.A.” Zarzad Emitenta w
2017 roku podjat szereg dziatan majgcych na celu osiaggniecie przyjetych zatozen dla dziatalnosci
Grupy Kapitatlowej. Ponizej znajduje sie szczegétowa informacja na temat znaczacych transakcji
dokonanych przez Emitenta w badanym okresie, ktdre w sposob posredni i bezpos$redni wptynety
na inwestycje, strukture aktywow i wyniki STARHEDGE:

L. Transakcje kapitalowe, w tym na aktywach posiadanych i nabywanych przez
Emitenta
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1) Przeniesienie wlasnosci udzialow Grupy Kapitatowej Surtex Sp. z o.0. z siedzibg w Lo-
dzi na rzecz STERHEDGE S.A.

W dniu 29 wrze$nia 2017 roku, STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie zawarta umowe, na
mocy ktorej doszto do przeniesienia wiasnosci udziatéw w Spotce SURTEX Sp. z 0. o. z siedzibg w
Lodzi. 1.261 udziatéw w kapitale zaktadowym SURTEX Sp. z o. o. z siedziba w t.odzi o warto$ci
nominalnej 780,00 ztotych kazdy, stanowigce 68,31 % w kapitale zaktadowym przejmowane;j
Grupy Kapitatowej, zostato przeniesionych na rzecz Emitenta w ramach zaptaty ceny za nabyty
weksel inwestycyjny, opiewajacy na sume wekslowa 9 200 000,00 ztotych.

STARHEDGE S.A. przejeta udzialy w zamian za zwolnienie z dtugu (datio in solutum ) w zakresie
kwoty 8 500 000,00 ztotych , ktéry to skutek nastapit jednoczes$nie z chwilg podpisania umowy.

2) Prace zwigzane z inwestycjq realizowana pod nazwa "Apartamenty Mackiewicza".

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

a) nabyta prawo wtasno$ci nieruchomosci potozonej w Lodzi przy ulicy Mackiewicza numer 3
(trzy), 5 (pie¢) w obrebie B-28, jednostce ewidencyjnej L.odZ - Batuty, powiecie t6dzkim, wojew6dz-
twie t6dzkim i stanowig uzytki oznaczone symbolem B - tereny mieszkaniowe, o tgcznej po-
wierzchni 936 (dziewiecéset trzydziesci sze$¢) metrow kwadratowych, dla ktérej Sad Rejonowy dla
Lodzi Srédmiescia w bodzi, XVI Wydzial Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr
LD1M/00007619/5;

b) nabyta prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci stanowiacej dziatke gruntu ozna-
czong numerem 168 (sto szes¢dziesiat osiem) o obszarze 29 (dwadzie$cia dziewie¢) aréw 19 (dzie-
wietnascie) metrow kwadratowych, potozonej w Lodzi, dzielnicy L.6dz-Batuty, obrebie B-25, przy
ulicy Antoniego Mackiewicza nr 5 (pie¢), dla ktérej Sad Rejonowy dla Lodzi Srédmieécia w Lodzi,
XVI Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg nr LD1M/00085993/0 wraz z prawem
wilasnos$ci posadowionych na gruncie budynkéw stanowiacych odrebna nieruchomos¢.

Dla wskazanych wyzej nieruchomos$ci w dniu 18 marca 2016 roku zostata wydana ostateczna de-
cyzja Prezydenta Miasta Lodzi, zatwierdzajaca projekt budowlany i udzielajaca pozwolenia na bu-
dowe, budynku mieszkalnego wielorodzinnego z garazem podziemnym, zewnetrznych instalacji:
elektrycznej, wodociggowej, kanalizacji sanitarnej i deszczowej oraz uktadu komunikacji we-
wnetrznej z miejscami postojowymi od strony ulicy Polnej, na podstawie ktérej Spotka Viart Sp. z
0.0. rozpoczela inwestycje realizowang pod nazwa "Apartamenty Mackiewicza".

Obecnie kontynuowane sg prace wykonczeniowe, a zakonczenie inwestycji planowane jest w dru-
gim kwartale 2018 roku.
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10. Posiadane przez STARHEDGE oddzialy (zaktady)

W roku 2017 podstawowa dziatalno$¢ prowadzona byla w siedzibie firmy oraz w miejscu
wskazanym przy wykonywaniu ustug doradczych. Emitent nie posiada. oddziatéw lub zaktadow.

Spoétka SURTEX Sp. z o.0. z siedzibg w todzi z Grupy Kapitatowej STARHEDGE, posiada Zaktad
Handlowy Przemysl, ktory dziata na rynku od 1949 roku. Wcze$niej bylo to w ramach
przedsiebiorstwa panstwowego ,Technozbyt” , a nastepnie Przedsiebiorstwa Obrotu
Towarowego Przemystu wtdkienniczego ,SURTEX".

11. Inne informacje, ktoére zdaniem Starhedge S.A. sg istotne dla oceny sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sa
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiagzan przez Starhedge S.A.

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

Zatrudnienie w grupie na koniec roku wynosito 65 osdb:
34 kobiety

31 mezczyzn

12. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wpltyw na wynik z dzialalno$ci za
rok 2017, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na
osiggniety wynik

Na wynik finansowy osiggniety przez Grupe Kapitatowa w roku 2017 znaczacy wptyw miaty :

» Zawarcie Uméw doradczych
» Podwyzszenie kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji serii CiD
» Nabycie inwestycji nieruchomosciowych i kontynuacja dziatan w celu ich komercjalizacji.

W ocenie Zarzadu dokonane decyzje akcjonariuszy oraz ich wykonanie , przy jednoczesnym
pozyskaniu kapitatu pozwolily na osiggniecie zysku za rok 2017 przy jednoczesnym
ukierunkowaniu podstawowego Zrédta przysztych dochodéw.
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13. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegolnym uwzglednieniem zdolnos$ci wywiazywania sie z zaciagnietych zobowigzan,
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza
podjac¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

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

% Wskaznik ogdlnego zadtuzenia wynosi (35,26 % ). Wg standardéw zachodnich wskaznik
ten powinien oscylowa¢ w przedziale 57-67%. Im wyzszy jego poziom, tym wyzszy po-
ziom zadluzenia i wyzsze ryzyko finansowe.

v Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (ang. Debt To Equity Ratio) wynosi 0,62. W przy-
padku tego wskaznika trudno jest méwi¢ o warto$ciach optymalnych, chociaz np. w USA
za warto$¢ graniczng dla spétek matych przyjmuje sie proporcje 3:1, dla duzych i Srednich
1:1,;

s Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego wynosi (0,47 ) Przyjmuje sie, ze zadowalajacy
poziom tego wskaznika powinien wynosi¢ 0,5, co wynika ze struktury kapitatu 33:67, wg
ktérej kredyt dtugoterminowy powinien by¢ dwukrotnie mniejszy od kapitatéw wia-
snych. Racjonalny poziom tego wskazZnika wynosi jednak od 0,5 do 1,0;

Zgodnie procedurami wewnetrznymi Zarzad monitoruje na biezaco ryzyko ptynnosci.

14. Ocena mozliwos$ci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych $rodkéow, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Na dzien 31.12.2017 Spétka ostroznie korzystata z zewnetrznych Zrédet finansowania gtéwnie
poprzez sprzedaz weksli inwestycyjnych. Zarzad czyni starania dalszego pozyskania srodkéw
finansowych z zewnetrznych Zrddel celem rozwoju i wzrostu warto$ci posiadanych i
prowadzonych inwestycji.

W roku 2018 w zakresie dziatalno$ci inwestycyjnej ograniczony zostanie obszar zwigzany z
uzytkowaniem wszelkich platform i rynkéw oferujgcych korzystanie ze strukturyzowanych i
pochodnych instrumentéw finansowych. Podobnie nie bedg realizowane Zadne transakcje na
rynku FOREX czy opcji, kontraktéw lub arbitrazy oraz o charakterze spekulacyjnym. Wszelkie
inne instrumenty pochodne czy kontrakty zostaja wykluczone z obszaru inwestycyjnego Emitenta
jako przekraczajgce akceptowalny przez Zarzad poziom ryzyka.

W 2017 roku Spétka udowodnita, iz jest w stanie realizowa¢ swoje plany inwestycyjne i zmienia¢
swojg strategie celem odniesienia sukcesu na dynamicznie zmieniajacym sie rynku.
Dotychczasowe dziatania umiescity Spotke wsrdéd grona rzetelnych i szanowanych przez
kontrahentow firm deweloperskich dziatajagcych w wojewoddztwie t6dzkim. Wplynie to w

27



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017 roku

przysztos$ci na mozliwo$¢ negocjowania atrakcyjnych cen wykonawstwa i zakupu zaré6wno ustug
jak i materiatéw oraz na mozliwosci pozyskiwania finansowania zewnetrznego na realizacje
projektéw. Reputacja, ktérg Spétka juz posiada, wsréd inwestycji finansowych jest coraz
wazniejszym elementem decydujacym o sukcesie dziatalno$ci w segmencie inwestycji na rynku
mieszkaniowym.

Zdaniem Zarzadu Spotka bedzie w stanie realizowac inwestycje zgodnie ze swoimi planami.
Szczegotowe informacje dotyczace realizacji kolejnych projektéw i nowych inwestycji oraz
realizacji zatozen przyjetej strategii beda sukcesywnie przekazywane do wiadomosci publiczne;j
w formie raportow biezacych.

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

Na osiagane przez Spétke wyniki w roku obrotowym 2018 w szczegodlnosci wptywac
bedzie:

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

o Wprowadzone zmiany w funkcjonowaniu nowej Struktury grupy Surtex

e Popytnamieszkaniai sprzedaz mieszkan

e Zmiany w przepisach w obszarze polityki fiskalnej, pienieznej i podatkowej,
o Dostepnos$c¢ do kapitatu oraz alternatywnych Zrodet finansowania,

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

Czynniki zewnetrzne majace istotny wptyw dla rozwoju grupy kapitatlowej:

o Niestabilna sytuacja w branzy budowlanej i drogowej. Dziatalno$¢ Spétek opiera sie w
znacznym stopniu na sprzedazy produktéw uzywanych w charakterze surowcow i
potproduktéw w wielu branzach, powoduje to, ze kazda zmiana na rynku w tych branzach
ma bezposredni wptyw na wahania sprzedazy Spoéiki.

o  Wzrost kosztow pracy i energii,

e Stopy procentowe, zmiany kurséw walutowych i inne czynniki makroekonomiczne.
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Czynniki wewnetrzne majace wptyw dla rozwoju przedsiebiorstwa:
e Zmiany restrukturyzacyjne

e Wiek pracownikéw - $rednia wieku powyzej 50 lat, duza czes¢ pracownikow w wieku
emerytalnym

W 2017 roku po raz kolejny odnotowano wysoka dynamike kontraktacji lokali mieszkalnych.
Starhedge. zawarta nabywcami w inwestycji apartamenty Mackiewicza umowy deweloperskie na
ponad 60 procent powierzchni mieszkalnej. Zarzad Spéiki ocenia, ze dynamiczny rozwoj sektora
deweloperskiego to naturalna konsekwencja niestabngcego zapotrzebowania na lokale
mieszkaniowe. Jak wskazujg analitycy, w Polsce nadal brakuje mieszkan. Czynnikami dodatkowo
stymulujgcymi wzrost zainteresowania oferta deweloperéw sa niskie stopy procentowe,
spadajace bezrobocie czy rosngce zarobki. Ponadto rynek stymulowany jest rowniez zakupami
nieruchomosci w celach inwestycyjnych. Wszystko to pozwala sadzi¢, Ze najblizsze kwartaty nie
powinny przynie$¢ zmian i kontraktacja mieszkan powinna utrzymac sie co najmniej na takich
samych poziomach jak w 2017 roku. Emitent jest dobrze przygotowany na wykorzystanie
koniunktury na rynku mieszkaniowym w kolejnym roku. Dostepnos¢ kredytéw hipotecznych W
opinii Zarzadu dostepno$¢ kredytéw nie powinna by¢ czynnikiem wptywajacym na obnizenie
tempa sprzedazy mieszkan w najblizszych okresach. Cho¢ od 2017 roku wzrést do 20%
wymagany udzial wlasny przy zakupie mieszkania na kredyt to wsréd klientéw Grupy
Kapitatowej nie obserwowano wptywu tego czynnika. Rbwnoczes$nie utrzymuje sie stosunkowo
wysoki udziat zakupdw gotéwkowych. Przy obecnie historycznych niskich stopach procentowych
czes¢ srodkow zostata wycofana z gieldy i z funduszy inwestycyjnych z przeznaczeniem na zakup
mieszkan. Oczywis$cie w dtuzszej perspektywie podwyzszenie stép procentowych moze popyt na
mieszkania ograniczy¢.

W 2018 roku Emitent bedzie realizowa¢ inwestycje dokonane pod koniec grudnia 2016 roku i
kontynuowane w roku sprawozdawczym w celu wypracowania zaktadanych zwrotéow z
zainwestowanego Kkapitatu jednocze$nie rezygnujac z dzialan o charakterze inwestycji
kapitatowych wysokiego ryzyka.

Plany rozwojowe Grupy SURTEX:

W roku 2018 planujemy zintensyfikowanie sprzedazy geosyntetykéw oraz filcu, jako gtéwnego i
najbardziej perspektywicznego asortymentu.

Majac na uwadze powyzZsze, Zarzad Emitenta kontynuuje dzialania dywersyfikacjne, ktére
pozwolg na utrzymanie stabilnej sytuacji majatku Grupy Kapitatlowej bez wzgledu na koniunkture
rynkowa. Jednym z krokéw bedzie rozszerzenie obszaru dziatalno$ci Emitenta i nawigzanie
wspotpracy z szeregiem podmiotéw w zakresie oceny efektywnosci realizowanych inwestycji
oraz przeprowadzania analiz dziatalno$ci operacyjnej spotek kapitatowych prywatnych i
publicznych.

Ze wzgledu na duze zainteresowanie nabywcow powierzchni mieszkaniowych w inwestycji
realizowanej przez Emitenta na terenie todzi, Zarzad podjal decyzje o zwiekszeniu
zaangazowania w projekty zwigzane z sektorem nieruchomo$ci na terenie Polski, upatrujagc w
tych dziataniach atrakcyjno$¢ inwestycji oraz pewny zwrot na zainwestowanym kapitale.
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Majac jednak na uwadze duze doswiadczenie w zakresie inwestycji kapitalowych Zarzad nie
wyklucza dalszego zaangazowania w podmioty, dajgce mozliwo$¢ stabilnego wzrostu na
zakltadanym w poprzednich latach poziomie zwrotu z zainwestowanego kapitatu.

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

W roku obrotowym 2017 nie wprowadzano znaczacych zmian w zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem Emitenta.

STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie, przekazata do publicznej wiadomos$ci raportem
biezacym 26/2017, iz w dniu 29 wrzes$nia 2017 roku 2017 roku nabyta 1.261 udzialéw w kapitale
zaktadowym SURTEX Sp. z o. o. z siedzibg w Lodzi o warto$ci nominalnej 780,00 ztotych kazdy,
stanowiace 68,31 % w kapitale zakladowym spétki Surtex Sp. z o0.0. w Lodzi i tym samym
utworzona zostata grupa kapitatowa STARHEDGE.

Surtex Sp. z 0.0. w Lodzi tworzy grupe SURTEX, posiada 100% udzialéow w:

Nazwa Podmiotu Kapitat Zakladowy
Poznanskie Przedsiebiorstwo Handlowe Surtex Sp. z o.0. -700.000 zt
Gdynskie Przedsiebiorstwo Handlowe Surtex Sp. z o.0. -1.500.000 z
Zaklad Handlowy Surtex Sp. z 0.0. we Wroclawiu -350.000 z1

W pazdzierniku 2017 r rozpoczat sie proces restrukturyzacji, ktéry zaktadat oparcie dziatalnosci
handlowej na Surtex Sp. z 0 .0. w Lodzi i utworzenie Zaktadéw Handlowych w Poznaniu i Gdyni,
co obrazuje schemat przy czym nalezy zauwazy¢, ze struktura obowigzuje od 01.01.2018.

Szerzej opisano w Skonsolidowanym Raporcie Finansowym za rok 2017.

Struktura Surtex Sp. z 0.0. w todzi

»SURTEX” Sp. z 0.0.
|
|

Zaktad Handlowy Zaktad Handlowy Zaktad Handlowy

w Przemyslu w Gdyni w Poznaniu
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Natomiast Spétki Poznanskie Przedsiebiorstwo Handlowe Surtex oraz Gdynskie Przed-
siebiorstwo Handlowe Surtex bedzie skupic sie na dziatalnoS$ci zwigzanej z najmem nie-

ruchomosci.

17. Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem, a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotlanie lub zwolnienie nastapilo z powodu

polaczenia emitenta przez przejecie

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

18. Warto$¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programoéow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programoéw

opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa,

zamiennych, warrantach

subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych,
naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy
odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku.

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu i Rady Wynagrodzeniaw zt | Wynagrodzenia w z1 od
Nadzorczej pelniacych funkcje w latach 0d 01.01.17 r.do 01.01.16r.do

obrotowych 2017 - 2016 31.12.2017r. 31.12.2016r.

1. Zarzadzajacy 26 220,00
- krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 26 220,00
2. Nadzorujacy 17 121,58
- krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 17 121,58
RAZEM 43 341,58

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu okresowego Spo6tka byta jednostkg dominujgcg wobec
Surtex Sp. z 0.0., w ktérej w Radzie Nadzorczej zasiada Pan Tomasz Bujak. Z tytutu petnienia

powyzszej funkcji w 2017 r. Tomasz Bujak nie pobierat wynagrodzenia.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujace nie otrzymywaty w 2017 roku nagréd ani innych korzysci z
tytutu petionych funkcji jak réwniez nie otrzymywaty wynagrodzen z tytutu petnienia funkcji we

wtadzach jednostek podporzadkowanych.
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19. Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

W Grupie Kapitatowej nie funkcjonuje system kontroli programoéw akcji pracowniczych.

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

Grupa Kapitatowa STARHEGDE w roku obrotowym 2017 nie stosowata zadnych instrumentéw
zabezpieczajacych.

21. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen.

A. Celeizasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Grupa Kapitatowa, identyfikujac poszczegélne rodzaje ryzyk finansowych zwigzanych z jej
dziatalno$cia, stara sie je ograniczy¢, gtdwnie poprzez dobdér optymalnych instrumentéw
finansowych. Za okres obrotowy ktoérego dotyczy przedmiotowe Sprawozdanie Spétka nie
prowadzita rachunkowosci zabezpieczen ani obrotu instrumentami finansowymi. Gtdwne rodzaje
ryzyka wynikajgce z posiadanych instrumentéw finansowych

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

W roku 2017 zostaly rozpoznane nowe czynniki ryzyka i wyzej wymieniony zakres zostal
rozszerzony o nastepujace ryzyka:

% ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajgcych w okreslonych sektorach (konkurencyjnosc¢
popytu, trendy rynkowe),

% ryzyko specyfiki dziatalnosci Emitenta, tj. inwestycje zagraniczne na rynkach posiadajacych
indywidualne warunki gospodarcze generujgce odmienne obszary ryzyka niz te na teryto-
rium Polski,

7
0.0

ryzyko polityczne/legislacyjne zwigzane z branzg odnawialnych Zrédet energii oraz gospo-
darki odpadami,
ryzyko zmiany trendu w branzy nieruchomo$ciowej moggce wystgpi¢ gtownie z powodu na-

K/
0.0

sycenia rynku.
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Z kolei dla inwestycji objetych projektami posiadanymi i realizowanymi obecnie Emitent
zdefiniowat dodatkowe ryzyka w ramach st6p dyskonta (r):

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

¢ Premia za inwestycyjne ryzyko rynkowe - oprocentowanie obligacji panstwowych 10 letnich
z dwunastomiesieczng czestotliwoscig wyptaty kupondédw - na dzien 31 grudnia 2017 roku -
2,70%;

Premia za inwestycyjne ryzyko rynkowe 9,58 %;

Wspétczynnik beta - 0,51

/
.0

*,

7
0.0

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

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

Ze wzgledu na fakt, iz inwestor w niewielkim stopniu positkuje sie $rodkami finansowymi ze
Zrédet zewnetrznych przyjeto, iz Srednio wazony koszt kapitalu odpowiada kosztowi kapitatu
wlasnego powiekszonemu o 0,6 % premii dodatkowe;.

B. Czynniki ryzyka

Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowig zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposéb
postrzegane. S3 one najwazniejszymi z punktu widzenia Emitenta elementami, ktére powinno sie
rozwazy¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjnej. Nalezy by¢ $wiadomym, Ze ze wzgledu na
ztozono$¢ i zmienno$¢ warunkéw dziatalno$ci gospodarczej réwniez inne, nie ujete w niniejszym
sprawozdaniu finansowym czynniki moga wptywaé na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej. Inwestor
powinien rozumieé, ze zrealizowanie czynnikéw ryzyka zwigzanych z dziatalnoscia Grupy
Kapitatowej moze mie¢ negatywny wplyw na jej sytuacje finansowa czy pozycje rynkowa i moze
skutkowac¢ utratg czesci lub catosci zainwestowanego kapitatu. Sprzedawane poprzez Grupe
Surtex towary przeznaczone sg na cele zaopatrzeniowe réznych branz przemystu, w tym o bardzo
istotnej wartos$ci dla branzy budowlanej. Czynniki zagrozen I ryzyka zwigzane sg zaréwno od
kondycji finansowej firm bedacych klientami Sp6tki oraz od ogoélnej sytuacji gospodarczej kraju.
Nie nalezy pomija¢ takze sezonowos$ci sprzedazy towaréw - geosyntetykow dla firm
budowlanych wynikajgcej z warunkdw klimatycznych. Istotnym czynnikiem dla Spotki jest kurs
PLN w stosunku USD ( import z Indii) oraz w stosunku do korony czeskiej CZK ( zakupy w
Czechach). Duzym zagrozeniem s3 upadki firm budowlanych. Celem zniwelowania ryzyka
handlowego Spétka wykorzystuje posiadajace narzedzia do sprawdzanie ich kondycji finansowej
oraz ubezpieczanie w firmie Euler Hermes jak rowniez sprawdzanie w Krajowym Rejestrze
Dtugéw. Bardzo istotnym czynnikiem wptywajacym na sprzedaz geosyntetykow, majacych duzy
udziat w sprzedazy towarow, jest wykorzystanie przez Polske $rodkéw unijnych przeznaczonych
na rozwdj infrastruktury.

Dziatalno$¢ oraz plany rozwojowe Emitenta zwigzane sg z nastepujacymi czynnikami ryzyka
opisanymi szczeg6towo ponizej. Kolejnos$¢, w jakiej zostaty przedstawione poszczegdlne czynniki
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ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystgpienia, zakresu ani istotnosci
przedstawionych ryzyk.

» Ryzyko zwiazane z koniunktura gospodarcza w Polsce

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

» Ryzyko zmiany wysokosci stop procentowych

Spétka bierze pod uwage mozliwosci finansowania swojej dziatalnosci kapitatami obcymi w
postaci pozyczek lub kredytéw bankowych. Ewentualny wzrost stép procentowych, moze
przetozy¢ sie na wystapienie trudnosci zwigzanych z jego obstuga, w ktoérych stopa odsetek
obliczana jest przy zastosowaniu zmiennych stép procentowych. Wobec powyzszego przy
analizie zadtuzenia odsetkowego Grupy Kapitatowej nalezy bra¢ pod uwage ryzyko zwiekszenia
sie rzeczywistych kosztéw ich sptaty oraz ryzyko zmian stép procentowych w przypadku
zaciggania nowego lub refinansowania istniejgcego zadtuzenia. Spétka nie zawiera transakcji
zabezpieczajacych w odniesieniu do tego rodzaju ryzyka. Istotny wzrost stop procentowych moze
mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju
Emitenta.

» Ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektéw deweloperskich

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

a) roboty budowlane w ramach poszczegdlnych projektéw prowadzone sg przez ze-
wnetrzne podmioty $wiadczace ustugi podwykonawstwa i Starhedge nie jest w stanie
skutecznie zapewni¢ terminowo$ci i prawidtowosci wykonania zaméwionych robot,

b) realizacja robo6t budowlanych przebiega w stosunkowo dtugim okresie, w czasie kto-
rego mogg ulec zmianie ceny materiatéw budowlanych oraz koszty zatrudnienia wy-
kwalifikowanych pracownikéw,

c) realizacja rob6t budowlanych uzalezniona jest w duzym stopniu od panujgcych wa-
runkéw atmosferycznych, ktére, gdy sa niesprzyjajace, moga doprowadzi¢ do opdz-
nien w realizacji projektu oraz konieczno$ci ponoszenia kosztéw zabezpieczenia bu-
dowy w czasie, gdy roboty nie sa prowadzone,

d) warunki gruntowe nieruchomosci pod projekty deweloperskie mogg wymaga¢ dodat-
kowych naktadéw inwestycyjnych,

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

f) wady projektowanych budynkéw wymagajg ich usuniecia. Ponadto do innych czynni-

kow, ktére moga spowodowac wzrost kosztéw inwestycyjnych nalezg m.in.: inflacja,
wzrost kosztéw pracy, wzrost podatkow i innych zobowigzan publicznoprawnych,
zmiany w przepisach prawa lub polityce rzadowej oraz wzrost kosztéw finansowania.

34



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017 roku

» Ryzyko zwiazane z pogorszeniem sie zdolnosci kredytowej potencjalnych klientow

Popyt na rynku mieszkaniowym jest w uzalezniony m.in. od dostepnosci kredytow
mieszkaniowych i zdolnosci do ich obstugi. Ewentualny spadek dostepnosci tych kredytéw
moglby negatywnie wptyngé na wielko$¢ przychodéw Grupy. Podobnie zdolnos$¢ kredytowa
kredytobiorcow moze ulec zmianie na skutek zmian w polityce regulacyjnej zwtaszcza majacej
wptyw na ocene zdolnosci kredytowej kredytobiorcow przez banki oraz odpowiadajacej tej
ocenie polityke bankéw w zakresie udzielania kredytéw, w tym denominowanych w walutach
obcych. Mogloby to spowodowac istotne obnizenie popytu na nowe mieszkania i mie¢ istotny
negatywny wplyw na sytuacje finansowg lub wyniki dziatalno$ci Grupy Kapitatowe;.

» Ryzyko makroekonomiczne

Spétka narazona jest na ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng i zmniejszeniem tempa
wzrostu gospodarczego w Polsce i na $§wiecie. Na powyzsze wplywaja takie czynniki jak: spadek
poziomu ptac, wzrost cen w gospodarce, wysoko$¢ dochodéw gospodarstw domowych oraz brak
inwestycji w sektorze przedsiebiorstw, wzrost konkurencyjnos$ci pomiedzy gospodarkami,
Swiatowy kryzys finansowy. Konsekwencja dla Emitenta moze by¢ niestabilnos¢ i
nieprzewidywalno$¢ na rynkach kapitatlowych, co moze mie¢ wptyw na jako$¢ oraz ilosé
transakcji przeprowadzanych przez Emitenta.

» Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

W zwiazku z wdroZeniem strategii dzialalnos$ci Grupy Kapitatowej STARHEDGE S.A. w roku 2017
oraz konsekwentna realizacjg jej zalozen w biezgcym roku obrotowym, Emitent narazony jest na
zmienno$¢ warunkéw rynkowych, ktére moga mie¢ bezposredni wptyw na ryzyko
niezrealizowania mozliwych do osiggniecia przychodéw. Dlatego Zarzad emitenta planuje
zaprezentowanie pewnych zmian do ww. strategii dziatalno$ci na najblizszym Walnym
Zgromadzeniu, ktére w ocenie Zarzadu przetozg sie korzystnie na wyniki finansowe Emitenta za
2018r.

» Ryzyko zwiazane z celami strategicznymi

Ze wzgledu na to, Zze dziatalno$¢ Emitenta jest narazona na wptyw wielu nieprzewidywalnych
czynnikow zewnetrznych (przepisy prawa, stosunek podazy i popytu na produkty i ustugi,
dynamiczny rozwoj technologiczny), istnieje ryzyko nieosiggniecia wszystkich zatozonych przez
Emitenta celéw strategicznych na terenie kraju oraz rozwdj dotychczasowych kierunkow
dziatalno$ci Grupy Kapitalowej za granica. W zwigzku z powyzszym, przychody i zyski osiggane
w przysztosci przez Emitenta bedg zaleze¢ od jego zdolno$ci do skutecznej realizacji opracowane;j
dtugoterminowej strategii. Dziatania Emitenta, ktére okaza sie nietrafne w wyniku ztej oceny
otoczenia badz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkow tego otoczenia moga
mied istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowo - majatkowg oraz na wyniki
Emitenta. W celu ograniczenia tego ryzyka Zarzad na biezaco analizuje czynniki moggce mieé
potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ i wyniki Emitenta, a w razie potrzeby podejmuje
niezbedne decyzje i dziatania.

» Ryzyko konkurencji

35



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017 roku

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 s3 posiadane zasoby kapitatowe, ktére tworza pewng przewage konkurencyjng
nad rodzimymi firmami deweloperskimi. Na korzy$¢ Starhedge S.A. przemawia duze
dos$wiadczenie kadry zarzadzajgcej w realizacji projektdw deweloperskich w réznych segmentach
rynku w szczego6lnosci na rynku mieszkaniowym, a posiadany portfel aktywdédw oraz realizacja
poprzez podpisane umowy rezerwacyjne wskazuje, iz Starhedge S.A. potrafi skutecznie
funkcjonowa¢ w warunkach konkurencji rynkowe;j.

» Ryzyko stop procentowych

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

» Ryzyko zwigzane z wykonawcami zewnetrznymi

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

> Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

Do tej grupy ryzyka nalezg wszystkie zdarzenia, ktére sg trudne do przewidzenia na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania a moga mie¢ bezposredni wptyw na dziatalno$¢ Grupy
Kapitatowej oraz uzyskiwane przez nig wyniki finansowe. W szczegélnosci beda to ataki
terrorystyczne, ataki zbrojne, nadzwyczajne dziatalnie sit przyrody.

» Ryzyko zwiazane z przepisami prawno-podatkowymi

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

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

W Grupie Kapitalowej w latach wczesniejszych zostaty wypracowane wysokie standardy
postepowania w zakresie weryfikacji dostawcéw dla segmentu surowcoéw, ale nawet te standardy
nie uchronia spoétek z Grupy przed wdrozeniem procedur sprawdzajgcych wynikajacych ze
znowelizowanych przepiséw, a negatywne konsekwencje dla Grupy moga wynika¢ z samej
dtugotrwatosci takiego postepowania.

» Zmiana ryzyk zwigzanych z posiadaniem instrumentdéw finansowych

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

» Ryzyko branzowe dla podmiotéw dzialajacych w okreslonych sektorach

Spétka prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng z ktéra zwigzane jest ryzyko zaangazowania w sektor
dziatalnos$ci, ktérego sposéb funkcjonowania moze by¢ uzalezniony od szeregu czynnikdéw,
trudnych do rozpoznania w momencie nabycia udziatéw lub akcji podmiotu zdefiniowanego w
strukturze tego sektora. Czynnikami takimi moze by¢ np. konkurencyjno$¢ popytu, wewnetrzne
relacje pomiedzy dominujacymi uczestnikami sektora, trendy rynkowe, specyficzne potrzeby i
wybory konsumentéw, moda.

» Ryzyko specyficzne dziatalno$ci Emitenta

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

» Ryzyko zwiazane z cyklicznos$cia sprzedazy

Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce charakteryzuje cykliczno$é. W zwigzku z tym liczba
oddawanych do uzytku mieszkann zmienia sie co roku w zaleznosci, miedzy innymi, od: ogdlnych
czynnikdw makroekonomicznych, zmian demograficznych w danych obszarach miejskich, dostepnosci
finansowania oraz cen mieszkan juz istniejgcych i nowych. Zazwyczaj skutkiem zwiekszonego popytu
jest wzrost marzy deweloperdow oraz wzrost liczby nowych projektow. Ze wzgledu na duzy odstep czasu
miedzy decyzjg o realizacji projektu a jego ukoiczeniem, uzaleznionym czesciowo od przeciggajgcego
sie procesu uzyskiwania wymaganych zezwoled administracyjnych oraz czasem budowy, istnieje
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ryzyko, ze po ukoniczeniu projektu podaz mieszkan bedzie przekracza¢ popyt, badz ich uktad bedzie
odbiegat od preferencji nabywcdéw i deweloper nie bedzie w stanie sprzeda¢ mieszkan bez obnizenia
marzy zysku. Powyzsze okolicznosci mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, przeptywy
pieniezne, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy dziatalnosci Grupy.

» Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych, mozliwoscia
ich zaskarzania, a takze dzialaniem osé6b trzecich majacym wplyw na realizacje prac
budowlanych wykonywanych przez Grupe i realizowanych przez nig projektow
deweloperskich

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe wiaze sie z koniecznoS$cig spethienia szeregu wymagan
okreslonych w przepisach prawa. W szczeg6lnosci dziatalno$¢ ta wymaga uzyskiwania licznych
decyzji administracyjnych, ktére umozliwiajg realizacje projektéw deweloperskich, miedzy
innymi takich jak decyzje w sprawie lokalizacji, decyzje o warunkach zagospodarowania i
zabudowy (w przypadku braku planéw zagospodarowania przestrzennego), pozwolenia na
budowe, pozwolenia na oddanie wybudowanego obiektu do uzytkowania, decyzje wynikajace z
przepiséw Prawa Ochrony Srodowiska. Posiadanie tych dokumentéw stanowi formalnoprawny
warunek legalnego rozpoczecia, prowadzenia oraz oddania do uzytkowania inwestycji, za$
jakiekolwiek btedy czy wewnetrzne sprzeczno$ci w tych dokumentach lub tez realizacja projektu
w sposOb niezgodny z warunkami w nich okreslonymi mogg potencjalnie doprowadzi¢ do
wstrzymania procesu inwestycyjnego az do czasu usuniecia stwierdzonych wad i
nieprawidtowosci. Emitent nie moze wykluczy¢ ryzyka nieuzyskania powyzszych decyzji
administracyjnych albo istotnego przedtuzenia postepowan dotyczacych ich wydania, co wynikac
moze dodatkowo z czynnego udziatu oséb trzecich w postepowaniach administracyjnych
zainicjowanych wnioskami Grupy Kapitatowej. Przy czym nadmieni¢ nalezy, iz ryzyko to jest
zalezne od konkretnego rodzaju postepowania, bowiem krag potencjalnych stron postepowania
réznie jest ksztattowany przez przepisy prawa, w zalezno$ci od konkretnego typu i toku
postepowania administracyjnego. Ponadto nie jest mozliwe wykluczenie ryzyka nieukonczenia
lub op6Znienia w wykonaniu przez podmioty trzecie (np. wykonawcow inwestycji sgsiadujacych
z obiektami realizowanymi przez Emitenta) prac niezbednych do rozpoczecia realizacji projektow
przez Emitenta, co mogloby skutkowa¢ niemozno$cia badZz opoéZnieniem rozpoczecia,
prowadzenia lub zakonczenia obecnych lub nowych projektéw deweloperskich, a w konsekwencji
mied istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa lub wyniki dziatalno$ci Grupy Kapitatowe;j.

» Ryzyko zwiazane z brakiem sp6jnosci danych ujawnionych w ksiegach wieczystych
i rejestrach gruntow

W niektorych przypadkach dane wpisane do ksigg wieczystych s3 niezgodne z danymi
ujawnionymi w ewidencji gruntéw i budynkéw, m.in. w zakresie numerow i powierzchni dziatek
ewidencyjnych czy os6b wtadajacych gruntem, co uniemozliwia ustanowienie odrebnej wtasnosci
lokali. W konsekwencji Spotka nie moze wykluczy¢ ryzyka opdznien w sprzedazy lokali z uwagi
na konieczno$¢ dokonania uzgodnienia danych, o ktérych mowa powyzej. Biorgc pod uwage, iz
ww. procedura jest niejednokrotnie dtugotrwata wystapienie powyzej wskazanego ryzyka moze
miec¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowg lub wyniki dziatalno$ci Grupy Kapitatowe;.

» Ryzyko sily wyzszej
W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub
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nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, moze doj$¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze
gospodarczej oraz na rynku finansowym, co moze negatywnie wptyna¢ na finansowa efektywnos¢
przedsiewziec realizowanych przez Emitenta.

» Ryzyko zwigzane z sytuacja na rynku pracy i trudnosciami w pozyskaniu wysoko
wykwalifikowanych pracownikow

Czynnikiem mogacym mie¢ znaczacy wptyw na uzyskiwane przez Emitenta wyniki finansowe jest
trudna sytuacja na rynku pracy a w szczego6lnosci potencjalne trudnosci z jakimi moze borykac
sie Spotka przy pozyskaniu wysoko wykwalifikowanej kadry. Istnieje ryzyko, ze niedostepnos¢
kluczowych pracownikow bedzie miato negatywny wplyw na realizacje prowadzonych przez
Spéike projektéw oraz zapewnienie przez Emitenta odpowiedniej jakoSci i zakresu ustug, co z
kolei moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$c¢ i sytuacje finansowa Grupy Kapitatlowej oraz
na osiggniecie zaplanowanych wynikoéw.

» Ryzyko zwigzane ze zmianami organizacyjnymi w Grupie

0d 2018 roku wprowadzane sg zmiany organizacyjne w strukturze spoétek tworzacych Grupe
Kapitatlowa. 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 moga wigza¢ sie z ryzykiem odmiennej interpretacji przez organy
administracji podatkowej z punktu widzenia przepiséw dotyczacych PCC, CIT i VAT, co w efekcie
moze spowodowac dla Grupy negatywne konsekwencje finansowe.

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

W ramach prowadzonej dziatalnosci produkcyjnej i handlowej Grupa Kapitatowa zobowigzana
jest do zapewnienia plynnosci dostaw do odbiorcéow, zamawiajacych na biezaco dostawe
produktéw oraz do zabezpieczenia wyrobow dla sklepéw. Zaistnienie powaznej awarii, istotne
zniszczenie lub utrata cze$ci lub cato$ci majatku trwatego nalezacego do spoétek z Grupy, moze
spowodowac czasowe wstrzymanie produkcji i przejsciowe trudnosci w realizacji dostaw, co z
kolei moze przyczynic sie do utraty czesci planowanych przychodéw. Grupa ogranicza to ryzyko
poprzez ubezpieczenie majatku od ryzyk zwigzanych z awarig maszyn, zniszczeniem i utratg
czesci lub cato$ci majatku, w tym ubezpiecza majatek obrotowy od kradziezy z wlamaniem i
rabunku.

» Zmiany struktury akcjonariuszy moga mie¢ wplyw na prowadzona przez Grupe
dzialalno$s¢ STARHEDGE S.A

Dokumenty korporacyjne STARHEDGE, podobnie jak przepisy polskiego prawa, nie zawierajg
postanowien, ktére w znaczacy sposdéb ograniczatyby mozliwo$¢ zmiany kontroli w stosunku do
Spotki wskutek nabycia przez osoby trzecie znaczacych ilosci akcji. Wobec tego, takie zmiany
kontroli moga mie¢ wpltyw na sktad Rady Nadzorczej i Zarzagdu STARHEDGE, a co za tym idzie na
strategie i dziatalno$¢ Grupy STARHEDGE. Z tych powodéw Spoétka nie moze zapewnié, ze
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strategia Grupy STARHEDGE bedzie realizowana zgodnie z pierwotnymi zatozeniami. Wpltyw
potencjalnych przysztych przejec i akwizycji znaczgcych podmiotéw Przejecia lub fuzje z innymi
podmiotami, odgrywajacymi na rynku telekomunikacyjnym znaczaca role, moga miec istotny
wptyw na poziom przychodéw i wyniki finansowe Grupy STARHEDGE. Z chwilg, gdy Spétka
dokona przejecia innego podmiotu, proces petnego zintegrowania tejze jednostki moze by¢
obarczony wieloma ryzykami, np. odejscia kluczowych pracownikéw, utraty czesci klientéw czy
tez wysokich kosztéw calego procesu integracji, jak réwniez ryzykiem niedostarczenia
wszystkich planowanych przy przejeciu synergii. Emitent zamierza dokonac¢ oceny potencjalnych
przeje¢ i akwizycji, gdy pojawia sie takie mozliwosci. Realizacja takich transakcji wymaga
szczegb6lnego zaangazowania kierownictwa wysokiego szczebla Spotki i moze sie wigzaé ze
znaczacymi kosztami zwigzanymi z identyfikacja i ocena kandydatéw do przejecia,
negocjowaniem umoéw i integracjg przejmowanych podmiotéw. Dla przeprowadzenia takich
transakcji Grupa STARHEDGE moze wymaga¢ dodatkowego finansowania. Korzysci z
potencjalnych przeje¢ zaleze¢ beda przede wszystkim od zdolnosci do integracji przejmowanych
podmiotéw w struktury Grupy STARHEDGE. Przyszte nabycia mogg sie wigza¢ z przejeciem
istniejacych zobowigzan i ryzykiem wystgpienia zobowigzan nieujawnionych. Grupa STARHEDGE
nie moze zapewni¢, Ze w przysztos$ci wystgpig korzystne mozliwosci przeje¢ badz, gdy takie
nastgpia, ze ich wynikiem bedzie udana integracja podmiotéw nabytych z Grupa STARHEDGE.
Nieudane wiaczenie nabywanych podmiotow w strukture Grupy STARHEDGE oraz / lub brak
mozliwosci uzyskania oczekiwanych synergii operacyjnych i strategicznych, moze mie¢
negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy STARHEDGE i jej sytuacje finansowa.

> Ryzyko odejscia Kkluczowych czlonkéw Kkierownictwa i trudnosci zwiazane z
pozyskaniem nowej wykwalifikowanej kadry zarzadzajacej

Dziatalno$¢ Grupy STARHEDGE jest uzalezniona od jakos$ci pracy jej pracownikéw i kierownictwa.
Zarzad nie moze zapewni¢, Ze ewentualne odejscie niektorych cztonkéw kierownictwa nie bedzie
mie¢ negatywnego wplywu na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki Grupy STARHEDGE, ktéra
wraz z odejSciem niektérych cztonkéw kierownictwa, mogtaby zosta¢ pozbawiona personelu
posiadajacego znaczng wiedze i doswiadczenie z zakresu zarzadzania i dziatalnosci operacyjnej
Grupy STARHEDGE. Zmiany w sktadzie kadry kierowniczej mogg wywotaé¢ zakldcenia w
dziatalno$ci Grupy STARHEDGE. Ryzyko wynikajace z uzaleznienia $wiadczenia ustug klientom
od ustug nabywanych od stron trzecich Nasza dziatalno$¢ operacyjna jest uzalezniona od
zdolno$ci pozyskania i utrzymania klientow poprzez $wiadczenie wysokiej jakosci ustug.
STARHEDGE wspétpracuje z innymi dostawcami na réznych istotnych etapach $wiadczenia ustug,
w tym podczas procesu sprzedazy towarow i ustug. W przypadku, gdy ktorykolwiek z dostawcow
zewnetrznych nie utrzyma odpowiedniego zakresu lub poziomu jakosci ustug $wiadczonych dla
Starhedge, nie bedzie w stanie lub odméwi szybkiej reakcji na zmieniajgce sie wymagania Grypy
Starhedge, nasi klienci mogg otrzymac¢ towary lub ustugi o nizszym standardzie, co moze ujemnie
wptyngé¢ na postrzeganie niezawodno$ci naszych ustug, a tym samym ujemnie wptynaé¢ na
reputacje marki. W wybranych przypadkach, aby zminimalizowa¢ powyzsze ryzyko, STARHEDGE
moze wymieni¢ kluczowych dostawcow zewnetrznych lub przejac¢ zakres wykonywanych przez
nich ustug, szczegdlnie w przypadkach, gdy pierwotnie ustugi takie byly realizowane przez nasz
wewnetrzny personel, ktéry zostat przeniesiony do dostawcy zewnetrznego. Tak duze zmiany
wiazg sie z istotnym ryzykiem operacyjnym i Zarzad nie moze zapewnic, Ze nie pojawia sie istotne
koszty lub istotne pogorszenie w dziatalno$ci operacyjnej w przypadku obnizenia standardu
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ustug Swiadczonych przez dostawcéw zewnetrznych, ktérego podniesienie wymagatoby istotne;j
reorganizacji sposobu $wiadczenia ustug przez Grupe STARHEDGE.

22. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio co najmniej 5%
ogo6lnej liczby gltos6w na walnym zgromadzeniu Starhedge S.A. na dzien przekazania
raportu rocznego ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji i gtoséw
na WZA oraz ich procentowego udzialu w kapitale zakladowym.

Wedlug wiedzy Emitenta, co najmniej 5% ogdlnej liczby glosé6w na Walnym
Zgromadzeniu akcjonariuszy na dzien przygotowania niniejszego sprawozdania
posiadaja:

RE.STATA INVE?STMENTS LIMITED 28900 623 32.84 32,84
z siedzibg na Gibraltarze

Andrzej Witkowski 25678000 29,17 29,17
GOODMA.X Sp. Z 0.0. z siedzibg w 28 088 597 3191 3191
Warszawie

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

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

Zarzad:

e Pan Tomasz Bujak - Cztonek Zarzadu (nie posiada akcji Emitenta)
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Rada Nadzorcza:

Pani Anna Korwin-Kochanowska - Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akcji)
Pani Agnieszka Katarzyna Witkowska - Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akcji)
Pan Rafat Reczek - Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akgji)

Pan Mateusz Kaczmarek - Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akcji)

Pan Marcin Rumowicz - Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akcji)

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

Wedtug stanu na dzien 31.12.2017 roku STARHEDGE S.A. (jako podmiot dominujacy) tworzyta

Grupe Kapitatowa w sposéb przedstawiony ponizej:

STARHEDGE S.A.

SURTEX Sp. z o0.0.

Gdynskie Poznanskie
Przedsiebiorstwo Przedsiebiorstwo
Handlowe SURTEX Handlowe SURTEX
Sp. zo0.0. Sp. zo0.0.

Zaktad Handlowy
SURTEX Sp. z o.0.

Informacje na temat konsolidacji zostaly przekazane w pkt. I Skonsolidowanego Rocznego Spra-

wozdania Finansowego Starhedge S.A.
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25. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikow za dany rok, w Swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Grupa Kapitalowa nie publikowata prognoz wynikéw finansowych za rok 2017 i jego poszcze-
gblne kwartaty.

26. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, lacznie i w
przeliczeniu na jedna akcje, z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane.

W opisywanym okresie Jednostka nie wyptacita dywidendy, ani deklarowata jej wyptaty.

27. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem
informacji w zakresie:

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

b) Dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych
laczna warto$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% Kkapitaléw witasnych
Starhedge S.A., z okresleniem l3cznej wartos$ci postepowan odrebnie w grupie
zobowiazan oraz wierzytelnos$ci wraz ze stanowiskiem Starhedge S.A. w tej sprawie
oraz w odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie zobowigzan i grupie
wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty
Wwszczecia postepowania oraz stron wszczeto postepowania.

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

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

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

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

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

e) charakteru powiazan istniejacych pomiedzy Starhedge S.A., a podmiotem, ktéry zaciagnat
kredytu lub pozyczkKi.

Emitent ani Grupa Kapitalowa Starhedge nie dokonywata w raportowanym okresie
wymienionych powyzej czynnosci cywilnoprawnych.

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

Spétka w raportowanym oKkresie nie zaciggata kredytéw ani umoéw pozyczek. Emitent sprzedat
weksle inwestycyjne o czym mowa szerzej w sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej w
punkcie 38.

Spéiki zalezne wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej Starhedge posiadaja nastepujace kredyty:
L6dz: kredyt obrotowy w rachunku biezacym, 200.000 zl, oprocentowanie: WIBOR
jednomiesieczny + 4%, termin wymagalnos$ci: 18.07.2018

kredyt inwestycyjny, 54 000 zl, oprocentowanie: WIBOR jednomiesieczny + 4% termin
wymagalnosci: 20.01.2018

Poznan: kredyt obrotowy w rachunku biezgcym 400.000 zl, oprocentowanie: WIBOR
trzymiesieczny + 4,8%, termin wymagalnosci: 26.05.2018

Gdynia: kredyt obrotowy w rachunku biezacym, 400.000 zi, oprocentowanie WIBOR
jednomiesieczny + 4%, ,termin wymagalno$ci: 15.09.2018

Wroctaw: kredyt obrotowy w rachunku biezacym, 60.000 zi, oprocentowanie: WIBOR
jednomiesieczny + 4,1, termin wymagalno$ci: 25 maja.2018

30. Emisja papieré6w wartosciowych w okresie objetym raportem - opis wykorzystania
wplywow z emisji.

1) Podwyzszenie kapitatu zakladowego w drodze emisji nowych akcji serii C w drodze
subskrypcji prywatnej, zwigzanej z tym zmiany Statutu Grupy Kapitatowej, wylacze-
nia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, dematerializacji akcji nowych emi-
sji serii C oraz wprowadzenia ich do obrotu na rynku regulowanym
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Zwyczajne Walne Zgromadzenie Grupy Kapitatowej STARHEDGE S.A. dziatajgc na podstawie art.
430 k.s.h.wzw. z art. 431 k.s.h. i art. 432 k.s.h. wzw. z art. 433 § 2 i 4 k.s.h. podjeto w dniu 29 lipca
uchwate nr 27 w ktérej podwyzszyto sie kapitat zaktadowy STARHEDGE S.A. z siedzibg w
Warszawie (dalej: ,Grupy Kapitatowej”) o kwote 10.317.263,28 ztotych poprzez emisje 42.988.597
akcji zwyktych na okaziciela serii C (,,Akcje Serii C”) o wartosci nominalnej 0,24 ztotych kazda.

Z Akcjami Serii C nie sg zwigzane zadne szczegdlne uprawnienia ani ograniczenia.

Emisja AKcji Serii C zostata przeprowadzona poza ofertg publiczng, o ktérej mowa wart. 3 ust. 3
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

W interesie Grupy Kapitalowej wytaczono w catos$ci prawo poboru dotychczasowych akcjonariuszy
w stosunku do Akgji Serii C. Uzasadnieniem dla catkowitego wytgczenia prawa poboru Akcji Serii C
dla dotychczasowych akcjonariuszy byt cel emisji tych akcji, ktérym byto pozyskanie srodkéw
finansowych, ktére umozliwity przeprowadzenie inwestycji oraz akwizycji stuzacych dalszemu
rozwojowi Grupy Kapitatowe;j.

Srodki pozyskanie z emisji postuzyty do nabycia inwestycji nieruchomosciowych opisanych w
niniejszym sprawozdaniu. O wykorzystaniu srodkéw spotka informowata szerzej w raportach
biezacych ESPI

2) Podwyzszenie kapitalu zakladowego w drodze emisji nowych akcji serii D w drodze
subskrypcji prywatnej, zwigzanej z tym zmiany Statutu Grupy Kapitalowej, wylacze-
nia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, dematerializacji akcji nowych emi-
sji serii C oraz wprowadzenia ich do obrotu na rynku regulowanym

W dniu 1grudnia 2017 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydziat Gospo-
darczy KRS ("Sad") dokonat wpisu w przedmiocie zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zakta-
dowego Emitenta uchwalonego w dniu 28 kwietnia 2017 r. uchwata nr 4 Nadzwyczajnego Wal-
nego Zgromadzenia Emitenta, o kwote 9 120 000,00 ztotych poprzez emisje 38.000.000 akcji zwy-
ktych na okaziciela serii C (,,Akcje Serii D”) o warto$ci nominalnej 0,24 ztotych kazda.

Z Akcjami Serii D nie sg zwigzane Zadne szczegdlne uprawnienia ani ograniczenia.

Emisja Akcji Serii D zostata przeprowadzona poza ofertg publiczng, o ktérej mowa wart. 3 ust. 3
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow fi-
nansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

W interesie Grupy Kapitatowej wytaczono w catosci prawo poboru dotychczasowych akcjonariu-
szy w stosunku do Akcji Serii D. Uzasadnieniem dla catkowitego wytaczenia prawa poboru Akcji
Serii D dla dotychczasowych akcjonariuszy byt cel emis;ji tych akcji, ktérym byto pozyskanie $rod-
kow finansowych, ktére umozliwity przeprowadzenie inwestycji oraz akwizycji stuzacych dal-
szemu rozwojowi Grupy Kapitatowe;j.

Srodki pozyskanie z emisji postuzyty do nabycia inwestycji nieruchomosciowych opisanych w ni-
niejszym sprawozdaniu. O wykorzystaniu Srodkéw spétka informowata szerzej w raportach bie-
zacych ESPI
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3) Emisja warrantéw subskrypcyjnych w ramach subskrypcji prywatnej z wylaczeniem
prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy

Nadzwyczajnie Walne Zgromadzenie Grupy Kapitatowej, w dniu 27.04.2017 r. podjeto uchwate o
emisji od 1 do 37.500.000 warrantéw subskrypcyjnych na okaziciela serii C z prawem do tacznego
objecia od 1 do nie wiecej niz 37.500.000 akcji Grupy Kapitatowej emitowanych w ramach pod-
wyzszenia kapitatu zaktadowego Grupy Kapitatlowej w ramach kapitatu docelowego. Emisja War-
rantow Subskrypcyjnych zostanie przeprowadzona poza ofertg publiczng, o ktérej mowa w art. 3
ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instru-
mentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych. War-
ranty Subskrypcyjne zostang zaoferowane do objecia w drodze oferty prywatnej podmiotom wy-
branym przez Zarzad Grupy Kapitatowej. Jeden Warrant Subskrypcyjny uprawnia¢ bedzie do ob-
jecia 1 (jednej) Akcji Grupy Kapitatowej. Warranty Subskrypcyjne beda oferowane podmiotom
wybranym przez Zarzad Grupy Kapitatowej przez okres 3 (trzech) lat od dnia nastepujacego po
dniu emisji Warrantow Subskrypcyjnych. Termin wykonania prawa zapisu wynikajacego z War-
rantéw Subskrypcyjnych bedzie uptywat nie péZniej niz okres, na ktéry zostato udzielone Zarza-
dowi upowaznienie do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego.

4) Podwyzszenie kapitalu zakladowego w ramach kapitalu docelowego poprzez emisje
akcji dla posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych z wylaczeniem prawa poboru dla
dotychczasowych Akcjonariuszy oraz zmiany statutu.

Zarzad Grupy Kapitatowej jest upowazniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Grupy
Kapitatowej o kwote nie nizszg niz 24 grosze nie wyzsza niz 9 000 000,00 zt (dziewie¢ milio-
now ztotych) (,Kapitat Docelowy”)

W granicach kapitatu Docelowego, na podstawie niniejszego upowaznienia Zarzad upowaz-
niony jest do jedno lub kilku razowego przeprowadzenia podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego Grupy Kapitatowej poprzez emisje akcji na okaziciela o warto$ci nominalnej 24 gr
(stownie: dwadzies$cia cztery grosze) kazda, w liczbie mniej niz 1 i nie wiecej niz 37 500 000
(stownie: trzydziesci siedem miliondw piecset tysiecy) akcji, na nastepujacych zasadach:

» upowaznienie Zarzadu do podwyzszania Kkapitatu zakltadowego w ramach Kapitatu
Docelowego wygasa z dniem 26-04-2020 r.;

» akcje wydawane w ramach Kapitalu Docelowego moga by¢ obejmowane w zamian za wktady
pieniezne lub niepieniezne bez obowigzku uzyskiwania zgody Rady Nadzorczej;

» cene emisyjng akcji wydawanych w ramach Kapitatu Docelowego ustali Zarzad w uchwale o
podwyzszeniu kapitalu zakltadowego w ramach niniejszego upowaznienia bez obowiazku
uzyskiwania zgody Rady Nadzorczej;

» uchwata Zarzadu podjeta w ramach statutowego upowaznienia udzielonego w niniejszym
artykule zastepuje uchwate Walnego Zgromadzenia w sprawie podwyzszenia kapitatu
zakladowego;
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» Zarzad jest upowazniony do wyltaczenia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.
Uchwata Zarzadu w tej sprawie wymaga zgody Rady Nadzorczej;

» Zarzad jest upowazniony do emitowania warrantéw subskrypcyjnych na okaziciela
uprawniajacych ich posiadacza do zapisu lub objecia akcji w ramach Kapitatu Docelowego z
wylgczeniem prawa poboru (warranty subskrypcyjne); Zarzad decyduje o wszystkich
sprawach zwigzanych z podwyzszeniem Kkapitatu zakladowego w ramach Kapitatu
Docelowego, w szczegdlnos$ci Zarzad jest umocowany do: i.) zawierania uméw o subemisje
inwestycyjna lub subemisje ustugowa lub innych uméw zabezpieczajacych powodzenie
emisji akcji, jak rowniez zawieranie umoéw, na mocy ktérych poza terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej beda wystawione kwity depozytowe w zwigzku z akcjami z
zastrzezeniem postanowien ogdélnych obowigzujacych przepiséw prawa; ii.) zawierania
uchwat oraz innych dziatan w sprawie dematerializacji akcji oraz zawierania uméw z
Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A. o rejestracje akcji, z zastrzezeniem
postanowien ogoélnie obowiazujacych przepiséw prawa; iii.) podejmowania uchwat oraz
innych dziatan w sprawie emisji akcji w drodze subskrypcji prywatnej i ubiegania sie o
dopuszczenie akcji do obrotu na rynku regulowanym, z zastrzezeniem postanowien ogélnych
obowigzujacych przepisow prawa; iv.) zmiany statutu Grupy Kapitalowej w zakresie
zwigzanym z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Grupy Kapitatlowej w ramach Kapitatu
Docelowego i ustalenia tekstu jednolitego obejmujacego te zmiany

Akcje zostang skierowane do os6b uprawnionych z tytutu Warrantéw Subskrypcyjnych
zaoferowanych do objecia w drodze oferty prywatnej nie wiecej niz 149 podmiotom wybranym
przez Zarzad Grupy Kapitatowej, ktore zostang wyemitowane w celu jak najszybszego
dokonczenia inwestycji dotyczacych rynku mieszkaniowego dokonanych przez Spétke.

31. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalno$ci emitenta, w tym
znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspélnikami),
umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji.

Z uwagi na charakter swojej dziatalno$ci Emitent zawieratl znaczace umowy przede wszystkim
zwigzane z nabyciem nowych udziatow w spétce kapitatowej, wykonywaniem dotychczasowych
inwestycji deweloperskich oraz umowy doradcze. W 2017 r. o fakcie podpisania takich uméw
(spemiajacych kryteria znaczacych umoéw) Emitent informowat opinie publiczng wysytajac ra-
porty biezace zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumen-
tow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz zostatly
opisane w niniejszym sprawozdaniu.

Podmiot zalezny SURTEX posiada Umowe na ubezpieczenie naleznosci z firmg EULER HERMES
Sp. z 0.0. w Warszawie
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32. Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gldwnych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartos$ciowe, instrumenty finansowe, warto$ci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatlowych dokonanych poza jego grupa
jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Poza jednostkami podlegajacymi konsolidacji, emitent nie posiada innych inwestycji kapitato-
wych.

33. Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i Swiadczen o
podobnym charakterze dla bytych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bytych
czlonkoéw organéw administrujacych oraz o zobowiazaniach zaciagnietych w zwigzku
z tymi emeryturami, ze wskazaniem kwoty ogétem dla kazdej kategorii organu;

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie istnialy i nie istniejg zobowigzania wynikajace
z emerytur i $wiadczen o podobnym charakterze dla bytych oséb zarzadzajacych, nadzorujgcych
albo bytych cztonkéw organéw administrujacych oraz zobowigzania zaciggniete w zwigzku z tymi
emeryturami.

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

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem takie transakcje nie wystapity.

35. Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy;

Zarzadowi STARHEDGE S.A. nie sg znane zadne umowy w wyniku, ktérych moga w przysztosci
nastagpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy, poza
informacjami przekazywanymi w formie raportéw biezacych dot. transakcji na akcjach Emitenta.

Spétka nie emitowata obligacji w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem.

36. Informacje dotyczace umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych
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W roku obrotowym 2017:

Dnia 31 marca 2017 roku Uchwatg Rada Nadzorcza Uchwatg nr 3 zostata wybrata a Zarzad zawart
Umowe na przeglad Srédrocznego sprawozdania finansowego wedtug stanu na dzien 30 czerwca
2017 roku oraz badanie sprawozdania finansowego za 2017 rok roku z Kancelaria Porad
Finansowo-Ksiegowych dr Piotr Rojek Spo6tka z ograniczong odpowiedzialnoscia KPFK dr Piotr
Rojek, nalezagcg do miedzynarodowej sieci niezaleznych firm audytorskich JPA International
z siedziba gtéwna w Paryzu.

W szczegdlnoSci:

e dokonania przeglagdu jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Starhedge S.A. sporzadzanego na dzien 30.06.2017
roku oraz wydanie raportu o sprawozdaniu finansowym objetym przegladem;

e zbadania jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Starhedge S.A. sporzadzonego na dzien 31.12.2017 roku oraz wyrazenia
opinii ozbadanym sprawozdaniu finansowym zgodnie z art. 65 Ustawy o
rachunkowosci.

Wynagrodzenie biegtego rewidenta, wyptacone lub naleZne za rok obrotowy zostato opisane w
nocie 58 Sprawozdania Finansowego Emitenta za rok 2017 i wynosi:

a) 15 000,00 zt netto - za obowigzkowe badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy
konczacy sie  31.12.2017 r.

b) 14 000,00 zt netto - za obowigzkowe badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczacy sie  31.12.2017r.

c) 9 000,00 zt netto - za przeglad srédrocznego sprawozdania finansowego za okres 01.01.2017
-30.06.2017r.

Catkowita wysoko$¢ wynagrodzenia z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan
finansowych z tytutu przegladu i badania sprawozdania finansowego za 2017 rok wyniosta 38
000,00 zt.

W roku obrotowym 2016:

Dnia 31 marca 2017 roku Uchwata Rada Nadzorcza Uchwatg nr 3 zostata wybrata firme WBS
Audyt Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem ewidencyjnym 3685, prowadzong przez Krajowa Izbe
Biegtych Rewidentoéw do dokonania przegladu oraz badania sprawozdan finansowych Starhedge
S.A”.

W szczegdblnosci:

e dokonania przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Starhedge S.A. sporzadzanego na dzien 30.06.2016 roku oraz wydanie raportu o
sprawozdaniu finansowym objetym przegladem;
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e zbadania jednostkowego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Starhedge S.A.
sporzadzonego na dzieni 31.12.2016 roku oraz wyrazenia opinii o zbadanym sprawozdaniu
finansowym zgodnie z art. 65 Ustawy o rachunkowosci.

Umowa przewidywata:

Za wykonanie przegladu péirocznego sprawozdania finansowego wynagrodzenie w wysoko$ci
6 000,00 zt netto.

Za wykonanie badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego wynagrodzenie
w wysokosci 8.500,00 zt netto.

37. Znaczace zdarzenia gospodarcze powstate po dniu bilansowym

Zmiana struktury spo6iki zaleznej SURTEX sp. z o.0.

Z dniem 1 stycznia 2018 roku ulegta zmianie struktura organizacyjna Grupy SURTEX. ktory
zaktada oparcie dziatalnosci handlowej na Surtex Sp. z o .0. w Lodzi i utworzenie Zaktadow
Handlowych w Poznaniu i Gdyni.

Natomiast Spo6tki Poznaniskie Przedsiebiorstwo Handlowe Surtex oraz Gdynskie
Przedsiebiorstwo Handlowe Surtex miato skupi¢ sie na dziatalno$ci zwigzanej z najmem
nieruchomosci.

Przyznanie statusu zakladu pracy chronionej

W dniu 31 stycznia 2018 roku Zarzad Grupy Kapitatowej 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 zawodowej i spotecznej oraz zatrudnianiu oséb niepetnosprawnych
statusu zaktadu pracy chronionej. Decyzja Wojewody Mazowieckiego nr 135/2018 przyznajaca
Emitentowi status zaktadu pracy chronionej od dnia 14 grudnia 2017 roku zostata wydana w dniu 22
stycznia 2018 r.

Wykonanie zobowigzania na wykreslenie hipoteki

W dniu 6 kwietnia 2018 roku Zarzad Grupy Kapitatowej STARHEDGE S.A. poinformowat, iz otrzymat
zawiadomienie o wykresleniu z ksiegi wieczystej oznaczonej numerem LD1M/00007619/5 dziat IV
Hipoteka zobowigzania na rzecz Grupy Kapitatowej Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. z siedzibg
w todzi. Tym samym Spétka Viart Sp. z 0.0. zobowigzata sie do dokonania wszelkich czynnosci nie-
zbednych do zwolnienia nieruchomosci spod obcigzenia oraz rozliczenia we wiasnym zakresie i na
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wiasny rachunek zobowigzan wynikajgcych z umowy zabezpieczonej przedmiotowa hipoteka, o nie-
ruchomosci oraz formie zabezpieczenia, ktérej Emitent informowat raportami biezgcymi ESPI nr
41/2016 z dnia 28 grudnia 2016 r., oraz ESPI nr 22/2017 z dnia 23 wrze$nia 2017 r.

Tym samym VIART Grupy Kapitatowej z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie do-
konata wszelkich czynnosci niezbednych do zwolnienia nieruchomosci spod obcigzenia hipoteka
umowng tgczng do kwoty 15.000.000,00 (pietnascie milionéw ztotych) ustanowiong na rzecz Central
Fund of Immovables Grupy Kapitatowej z 0.0. z siedzibg w todzi oraz rozliczenia we wtasnym zakresie
i na wtasny rachunek zobowigzan wynikajgcych z umowy zabezpieczonej przedmiotowa hipoteka wy-
konujgc zobowigzanie doreczenia przed terminem, ktéry uptywat w dniu31 grudnia 2020 roku. W
zwigzku z tym VIART spotka 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 Spotka Viart Sp. z 0.0. nie zachodzg powigzania osobowe ani kapitatowe.

Zawarcie Umowy na wykonanie prac remontowo budowlanych dla inwestycji mieszka-
niowej Emitenta w Belchatowie

W dniu 21 kwietnia 2018 r Zarzad Grupy Kapitatowej poinformowat raportem biezgcym ESPI

nr 5/2018, Ze. otrzymatl podpisang przez wykonawce Umowe na wykonanie prac remontowo
budowlanych.
Przedmiotowa Umowa przekazuje cato$¢ prac zwigzanych z wyremontowaniem stanowigcego
wlasno$¢ Emitenta budynku mieszkalnego potozonego na prawie uzytkowania gruntu,
obejmujacego dziatke gruntu o numerze ewidencyjnym 583, dla ktérej Sad Rejonowy w
Piotrkowie Trybunalskim, VI Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta o nr KW
PT1B/00034352/1 wykonawcy, ktéry czeSciowo wykonywat prace na obiekcie przy ul
Czaplinieckiej 44b w Betchatowie w oparciu 0 zlecenia Emitenta.
Przedmiot Umowy obejmuje zakres Robdt budowlanych, w szczegdlnosci:

a) prace remontowe oraz budowlane

b) zapewnienie koordynacji miedzy wszystkimi branzami,

c) petnienie nadzoru autorskiego,

Strony ustality Termin Zakoriczenia Realizacji Inwestycji na dzien 31 pazdziernika 2019 roku,
przy czym Wykonawca nie wykluczyt wcze$niejszego zakonczenia prac. Wykonawca otrzyma za
realizacje przedmiotu Umowy Wynagrodzenie w wysokos$ci 6.035.705,05 zl netto (stownie: sze$¢
milionéw trzydziesSci pie¢ tysiecy siedemset pie¢ ztotych 5/100 groszy), przy czym kwota ta
zostanie powiekszona o nalezny podatek od towaréw i ustug VAT wg stawki obowigzujacej w dniu
powstania obowigzku podatkowego.

Wynagrodzenie, o ktorym mowa w ust. 1 bedzie catkowitym Wynagrodzeniem ryczattowym, nie
podlega indeksowaniu, ani nie moze by¢ podnoszone w zaden inny sposdéb.

Pozostate warunki wykonania Umowy nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych
przy tego typu umowach.

38. Informacja o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju
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Nie dotyczy (nie wystapity)

39. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami na 2017 rok

Emitent nie podawat wcze$niej do publicznej wiadomosci prognoz dotyczacych wynikéw finan-
sowych Grupy Kapitatowej za rok 2017, ani w formie raportéw biezacych ani w sprawozdaniach
finansowych za poszczeg6lne kwartaty okresu objetego niniejszym sprawozdaniem.

B) Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego w Starhedge S.A. w 2017
roku

Zarzad Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie, dziatajac na podstawie § 29 ust. 3 Regulaminu GPW
oraz zgodnie z uchwatg Uchwata Nr 1309/2015 Zarzadu Gietdy Papier6w Warto$ciowych w War-
szawie S.A. z dnia 17 grudnia 2015 r. oraz zgodnie z zasadami okres$lonymi w Uchwale Nr
646/2011 Zarzadu Gietdy z dnia 20 maja 2011 r. (z p6Zn. zm.) roku w sprawie okre$lenia zakresu
i struktury raportu dotyczacego stosowania tadu korporacyjnego przez Grupy Kapitatowej giet-
dowe, a takze § 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzadzenia Ministra z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim, przedstawia raport o stosowaniu przez Spotke zasad fadu
korporacyjnego w 2017 roku. Tre$¢ zasad dostepna jest na stronie internetowej GPW poswieco-
nej tematyce zasad tadu korporacyjnego, pod adresem http://corp-gov.gpw.pl.

Emitent dla przejrzystosci stosowanych i niestosowanych przez Spétke zasad i ich tatwej identy-
fikacji publikuje je w ponizszym raporcie.

Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2017

Rekomendacje

I.LR.1. W sytuacji gdy spotka powezmie wiedze o rozpo-
wszechnianiu w mediach nieprawdziwych informa-
cji, ktore istotnie wptywajg na jej ocene, niezwtocz-
nie po powzieciu takiej wiedzy zamieszcza na swojej
stronie internetowej komunikat zawierajgcy stano- TAK
wisko odnosnie do tych informacji - chyba ze w opi-
nii Grupy Kapitatowej charakter informacji i okolicz-
nosci ich publikacji dajg podstawy uznac przyjecie
innego rozwigzania za bardziej wtasciwe.

.R.2. Jezeli spotka prowadzi dziatalnos¢ sponsoringows,
charytatywna lub inng o zblizonym charakterze, za-
mieszcza w rocznym sprawozdaniu z dziatalnosci in- TAK
formacje na temat prowadzonej polityki w tym za-
kresie.
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I.lR3

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

TAK

I.R.4.

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

TAK

Zasady szczegotowe

1.Z.1.

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

1.2.1.1.

podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegdl-
nosci statut Grupy Kapitatowej

TAK

1.2.1.2.

sktad zarzadu i rady nadzorczej Grupy Kapitatowe;j
oraz zyciorysy zawodowe cztonkdw tych organow

wraz z informacjg na temat spetniania przez czton-
kow rady nadzorczej kryteridow niezaleznosci,

TAK

1.2.1.3.

schemat podziatu zadan i odpowiedzialnos$ci pomie-
dzy cztonkdéw zarzadu, sporzadzony zgodnie z za-
sadg 11.2.1,

NIE

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

1.2.1.4.

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

TAK

1.2.1.5.

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

TAK

Komentarz: Emitent bedzie stosowacé
tg zasade od dnia 1 stycznia 2016 roku
- ze wzgledu na sprzedaz zorganizo-
wanej czesci przedsiebiorstwa ktora
miata miejsce w dniu 29 czerwca 2012
roku Emitent nie ma dostepu do
wszystkich archiwalnych raportéw
biezgcych opublikowanych przez dw-
czesny Zarzad Emitenta. Wszystkie
dostepne raporty biezgce bedg zata-
czone na stronie internetowej Emi-
tenta zgodnie z obowigzujacymi prze-
pisami prawa.
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1.2.1.6.

kalendarz zdarzen korporacyjnych skutkujgcych na-
byciem lub ograniczeniem praw po stronie akcjona-
riusza, kalendarz publikacji raportéw finansowych
oraz innych wydarzen istotnych z punktu widzenia
inwestoréw — w terminie umozliwiajagcym podjecie
przez inwestoréw decyzji inwestycyjnych,

NIE

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

1.2.1.7.

opublikowane przez spotke materiaty informacyjne
na temat strategii Grupy Kapitatowej oraz jej wyni-
kow finansowych,

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Spodtka
dotychczas nie sporzadzata i nie publi-
kowata materiatéw informacyjnych na
temat strategii Grupy Kapitatowej oraz
jej wynikow finansowych. Omédwienie
wynikéw finansowych za poszczegdlne
okresy sprawozdawcze oraz plandéw
dotyczacych dalszej dziatalnosci Grupy
Kapitatowej zamieszczane jest w tresci
raportow okresowych, ktére s3 do-
stepne na stronie internetowej Emi-
tenta. W szczegdlnych przypadkach in-
formacja o planach dotyczacych dal-
szej dziatalnosci Grupy Kapitatowej po-
dawane sg w do wiadomosci w formie
raportu biezacego.

1.2.1.8.

zestawienia wybranych danych finansowych Grupy
Kapitatowej za ostatnie 5 lat dziatalnosci, w forma-
cie umozliwiajgcym przetwarzanie tych danych
przez ich odbiorcow,

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Emitent
podaje do wiadomosci publicznej w
formie raportu okresowego informa-
cje o wynikach finansowych Grupy Ka-
pitatowej oraz jej wybrane dane finan-
sowe. Informacje te sg dostepne na
stronie internetowej Emitenta. Zda-
niem Emitenta udostepnienie danych
w wersji edytowalnej mogtoby prowa-
dzi¢ do ewentualnych naruszen.

1.2.1.9.

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

NIE

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

1.2.1.10.

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

NIE

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

1.2.1.11. |informacje o tresci obowigzujacej w spdtce reguty Zasada nie bedzie stosowana. Emitent
dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do stosuje sie do powszechnie obowigzu-
badania sprawozdan finansowych, badz tez o braku NIE jacych przepiséw w zakresie zasad
takiej reguty, zmiany podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych.
1.Z.1.12. | zamieszczone w ostatnim opublikowanym raporcie
rocznym oswiadczenie Grupy Kapitatowej o stoso- TAK
waniu tadu korporacyjnego,
1.2.1.13. |informacje na temat stanu stosowania przez spé6tke
rekomendacji i zasad zawartych w niniejszym doku-
mencie, spojna z informacjami, ktére w tym zakre- TAK
sie spotka powinna przekazac na podstawie odpo-
wiednich przepiséw,
1.Z.1.14. | materiaty przekazywane walnemu zgromadzeniu, w
tym oceny, sprawozdania i stanowiska wskazane w TAK
zasadzie 11.2.10, przedktadane walnemu zgromadze-
niu przez rade nadzorcza,
1.2.1.15. |informacje zawierajaca opis stosowanej przez Zasada nie bedzie stosowana. Dobér
spotke polityki réznorodnosci w odniesieniu do kadry nie jest uzalezniony od pfci,
wtadz Grupy Kapitatowej oraz jej kluczowych mene- wieku i wyksztatcenia, ale od potrzeb
dzerdw; opis powinien uwzgledniac takie elementy Emitenta do utrzymania niezaktdconej
polityki réznorodnosci, jak ptec, kierunek wyksztat- kontynuacji dziatalnosci oraz realizacji
cenia, wiek, doSwiadczenie zawodowe, a takze przyjetej polityki. Kryteria wyboru
wskazywac cele stosowanej polityki roznorodnosci i opierajg sie na umiejetnosciach, profe-
sposob jej realizacji w danym okresie sprawozdaw- sjonalizmie oraz kompetencji kandy-
czym; jezeli spotka nie opracowata i nie realizuje po- data do sprawowania danej funkcji.
lityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie NIE Wybér cztonkédw Rady Nadzorczej lezy
internetowej wyjasnienie takiej decyzji, w gestii Walnego Zgromadzenia a
cztonkéw Zarzadu w gestii Rady Nad-
zorczej. Informacje o osobach zasiada-
jacych w organach nadzorczych i za-
rzadczych Grupy Kapitatowej sg publi-
kowane w tresci stosownych raportéw
biezgcych wraz z informacja o wyborze
tych oséb na poszczegdlne stanowiska
oraz sg dostepne na stronie interneto-
wej Grupy Kapitatowe;j.
1.Z.1.16. |informacje na temat planowanej transmisji obrad Zasada nie bedzie stosowana. Infor-
walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 macje dotyczgce walnych zgromadzen
dni przed datg walnego zgromadzenia, i ich przebiegu Emitent publikuje w
formie raportéw biezgcych oraz infor-
macji zamieszczanych na stronie inter-
netowe] Grupy Kapitatowej. Emitent
stoi na stanowisku, iz naktady finan-
NIE sowe jakie nalezatoby ponies¢ na

transmisje obrad i dwustronng komu-
nikacje oraz wykonywanie gtosu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej podczas walnego zgro-
madzenia sg niewspdtmierne w sto-
sunku do potencjalnych korzysci wyni-
kajacych z powyzszego dziatania.
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1.2.1.17.

uzasadnienia do projektow uchwat walnego zgro-
madzenia dotyczgcych spraw i rozstrzygnied istot-
nych lub mogacych budzi¢ watpliwosci akcjonariu-
szy —w terminie umozliwiajgcym uczestnikom wal-
nego zgromadzenia zapoznanie sie z nimi oraz pod-
jecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem

NIE

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

1.2.1.18.

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

TAK

1.Z2.1.19.

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

NIE

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

1.2.1.20.

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

NIE

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

1.2.1.21.

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

NIE

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

zainteresowanym kontakt. W ocenie
Grupy Kapitatowej nie jest zasadne
wyodrebnianie szczegétowych danych
w tym imienia i nazwiska oraz adresu
e-mail lub numeru telefonu do kon-
taktu z inwestorami.

1.Z2.2.

Spétka, ktérej akcje zakwalifikowane sg do indek-
sow gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia do-
stepnosé swojej strony internetowej réwniez w je-
zyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskaza-
nym w zasadzie 1.Z.1. Niniejszg zasade powinny sto-
sowac réwniez Grupy Kapitatowej spoza powyz-
szych indekséw, jezeli przemawia za tym struktura

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Akcje
Emitenta nie sg zakwalifikowane do in-
dekséw gietdowych WIG 20 Ilub
mWIG40. Ze wzgledu na strukture ak-
cjonariatu w uzasadnionych przypad-
kach Emitent stara sie publikowaé wy-
brane informacje w jezyku angielskim.
Zarzad Emitenta stoi na stanowisku iz
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ich akcjonariatu lub charakter i zakres prowadzone;j
dziatalnosci.

Rekomendacje

przy aktualnej dziatalnosci Grupy Kapi-
tatowej prowadzenie petnej strony in-
ternetowej w jezyku angielskim nie
jest konieczne.

ILR.1

W celu osiggniecia najwyzszych standardéw w za-
kresie wykonywania przez zarzad i rade nadzorcza
Grupy Kapitatowej swoich obowigzkéw i wywigzy-

celu uzupetnienia lub dokonania zmiany w sktadzie
rady nadzorczej.

wania sie z nich w sposéb efektywny, w sktad za- TAK
rzadu i rady nadzorczej powotywane sg osoby re-
prezentujgce wysokie kwalifikacje i doswiadczenie.

I.R.2 Osoby podejmujace decyzje w sprawie wyboru Rekomendacja nie bedzie stosowana.
cztonkdw zarzadu lub rady nadzorczej Grupy Kapita- Dobér kadry nie jest uzalezniony od
towej powinny dazy¢ do zapewnienia wszechstron- ptci, wieku i wyksztatcenia, ale od po-
nosci i réznorodnosci tych organéw, miedzy innymi trzeb Emitenta do utrzymania nieza-
pod wzgledem pfci, kierunku wyksztatcenia, wieku i ktdconej kontynuacji dziatalnosci oraz
doswiadczenia zawodowego. realizacji przyjetej polityki. Kryteria

wyboru opierajg sie na umiejetno-
Sciach, profesjonalizmie oraz kompe-
tencji kandydata do sprawowania da-
nej funkcji. Wybor cztonkéw Rady Nad-

NIE zorczej lezy w gestii Walnego Zgroma-
dzenia a cztonkdéw Zarzadu w gestii
Rady Nadzorczej. Informacje o oso-
bach zasiadajgcych w organach nad-
zorczych i zarzgdczych Grupy Kapitato-
wej sg publikowane w tresci stosow-
nych raportéw biezacych wraz z infor-
macjg o wyborze tych oséb na poszcze-
gblne stanowiska oraz sg dostepne na
stronie internetowej Grupy Kapitato-
wej.

I.R.3. Petnienie funkcji w zarzadzie Grupy Kapitatowej sta-
nowi gtéwny obszar aktywnosci zawodowej cztonka
zarzadu. Dodatkowa aktywnos¢ zawodowa cztonka
zarzadu nie moze prowadzi¢ do takiego zaangazo-
wania czasu i naktadu pracy, aby negatywnie wpty-
wacé na wtasciwe wykonywanie petnionej funkcji w TAK
spoétce. W szczegdlnosci cztonek zarzadu nie powi-
nien by¢ cztonkiem organéw innych podmiotéw, je-
zeli czas poswiecony na wykonywanie funkcji w in-
nych podmiotach uniemozliwia mu rzetelne wyko-
nywanie obowigzkéw w spotce.

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

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

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

Zasady szczegotowe

1.2.1. Wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci za poszcze- Zasada nie bedzie stosowana. Zarzad
gblne obszary dziatalnosci Grupy Kapitatowej po- solidarnie odpowiada za wszystkie ob-
miedzy cztonkdéw zarzadu powinien by¢ sformuto- NIE szary prowadzonej dziatalnosci.
wany w sposob jednoznaczny i przejrzysty, a sche-
mat podziatu dostepny na stronie internetowe;j
Grupy Kapitatowe;j.

.Z.2. Zasiadanie cztonkow zarzadu Grupy Kapitatowej w Zasada nie bedzie stosowana. W
zarzadach lub radach nadzorczych spotek spoza NIE przedmiocie niniejszej zasady stoso-
grupy kapitatowej Grupy Kapitatowej wymaga zgody wane bedg ogdlne przepisy prawa.
rady nadzorczej.

.Z.3. Przynajmniej dwdch cztonkéw rady nadzorczej spet- Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nia kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w zasa- nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
dzie 1.Z.4. zorczej Grupy Kapitatowej nie jest do-

stosowany do kryteridow "Profilu nie-
zaleznego dyrektora niewykonaw-
czego lub dyrektora bedgcego czton-
kiem rady nadzorcze]" wprowadzo-
NIE nych Zaleceniami Komisji Europejskiej
2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005
roku. Zarzad niezwtocznie podejmie
czynnosci majgce na celu zarekomen-
dowanie najblizszemu Walnemu Zgro-
madzeniu wprowadzenia zmian w do-
kumentacji korporacyjnej pozwalaja-
cych na stosowanie niniejszej zasady.

1.2.4. W zakresie kryteriow niezaleznosci cztonkéw rady Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nadzorczej stosuje sie Zatacznik Il do Zalecenia Ko- nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
misji Europejskiej 2005/162/WE z dnia 15 lutego zorczej Grupy Kapitatowej nie jest do-
2005 r. dotyczgcego roli dyrektoréw niewykonaw- stosowany do kryteridow "Profilu nie-
czych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spo- zaleznego dyrektora niewykonaw-
tek gietdowych i komisji rady (nadzorczej). Niezalez- czego lub dyrektora bedacego czton-
nie od postanowien pkt 1 lit. b) dokumentu, o kté- kiem rady nadzorcze]" wprowadzo-
rym mowa w poprzednim zdaniu, osoba bedaca NIE nych Zaleceniami Komisji Europejskiej

pracownikiem Grupy Kapitatowej, podmiotu zalez-
nego lub podmiotu stowarzyszonego, jak rowniez
osoba zwigzana z tymi podmiotami umowa o po-
dobnym charakterze, nie moze by¢ uznana za spet-
niajaca kryteria niezaleznosci. Za powigzanie z ak-
cjonariuszem wykluczajgce przymiot niezaleznosci
cztonka rady nadzorczej w rozumieniu niniejszej za-

2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005
roku. Zarzad niezwtocznie podejmie
czynnosci majgce na celu zarekomen-
dowanie najblizszemu Walnemu Zgro-
madzeniu wprowadzenia zmian w do-
kumentacji korporacyjnej pozwalaja-
cych na stosowanie niniejszej zasady.
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sady rozumie sie takze rzeczywiste i istotne powia-
zania z akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej
5% ogolnej liczby gtosow w spotce.

I.Z.5.

Cztonek rady nadzorczej przekazuje pozostatym
cztonkom rady oraz zarzagdowi Grupy Kapitatowej
oswiadczenie o spetnianiu przez niego kryteridow
niezaleznosci okre$lonych w zasadzie 11.Z.4.

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
zorczej Grupy Kapitatowej nie jest do-
stosowany do kryteridow "Profilu nie-
zaleznego dyrektora niewykonaw-
czego lub dyrektora bedacego czton-
kiem rady nadzorcze]" wprowadzo-
nych Zaleceniami Komisji Europejskiej
2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005
roku. Zarzad niezwtocznie podejmie
czynnosci majgce na celu zarekomen-
dowanie najblizszemu Walnemu Zgro-
madzeniu wprowadzenia zmian w do-
kumentacji korporacyjnej pozwalaja-
cych na stosowanie niniejszej zasady.

.Z.6.

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

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
zorczej Grupy Kapitatowej nie jest do-
stosowany do kryteridw "Profilu nie-
zaleznego dyrektora niewykonaw-
czego lub dyrektora bedgcego czton-
kiem rady nadzorcze]" wprowadzo-
nych Zaleceniami Komisji Europejskiej
2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005
roku. Zarzad niezwtocznie podejmie
czynnosci majgce na celu zarekomen-
dowanie najblizszemu Walnemu Zgro-
madzeniu wprowadzenia zmian w do-
kumentacji korporacyjnej pozwalaja-
cych na stosowanie niniejszej zasady.

.2.7.

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

NIE

Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
zorczej Grupy Kapitatowej nie jest do-
stosowany do kryteriow "KOMISJA
RADY (NADZORCZEJ)" wprowadzo-
nych Zaleceniami Komisji Europejskiej
2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005
roku. Zarzad niezwtocznie podejmie
czynnosci majgce na celu zarekomen-
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dowanie najblizszemu Walnemu Zgro-
madzeniu wprowadzenia zmian w do-
kumentacji korporacyjnej pozwalaja-
cych na stosowanie niniejszej zasady.

1.2.8. Przewodniczacy komitetu audytu spetnia kryteria Zasada nie bedzie stosowana. Obec-
niezaleznosci wskazane w zasadzie 11.2.4. nie Statut oraz Regulamin Rady Nad-
zorczej Grupy Kapitatowej nie jest do-
stosowany do kryteriow "KOMISJA
RADY (NADZORCZEJ)" wprowadzo-
nych Zaleceniami Komisji Europejskiej
NIE 2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005
roku. Zarzad niezwtocznie podejmie
czynnosci majgce na celu zarekomen-
dowanie najblizszemu Walnemu Zgro-
madzeniu wprowadzenia zmian w do-
kumentacji korporacyjnej pozwalaja-
cych na stosowanie niniejszej zasady.
1.Z.9. . W celu umozliwienia realizacji zadan przez rade
nadzorczg zarzad Grupy Kapitatowe]j zapewnia ra-
. . . TAK
dzie dostep do informacji o sprawach dotyczacych
Grupy Kapitatowe;j.
1.Z.10. | Poza czynnosciami wynikajacymi z przepisdw prawa
raz w roku rada nadzorcza sporzadza i przedstawia
zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu:
11.2.10.1. | ocene sytuacji Grupy Kapitatowej, z uwzglednieniem
oceny systemow kontroli wewnetrznej, zarzadzania
ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu we-
wnetrznego; ocena ta obejmuje wszystkie istotne TAK
mechanizmy kontrolne, w tym zwtaszcza dotyczace
raportowania finansowego i dziatalnosci operacyj-
nej;
1.Z.10.2. | sprawozdanie z dziatalnosci rady nadzorczej, obej-
mujace co najmniej informacje na temat: - sktadu
rady i jej komitetéw, - spetniania przez cztonkdéw
o B . . TAK
rady kryteridw niezaleznosci, - liczby posiedzen rady
i jej komitetow w raportowanym okresie, - dokona-
nej samooceny pracy rady nadzorczej;
1.Z.10.3. | ocene sposobu wypetniania przez spotke obowigz-
kow informacyjnych dotyczacych stosowania zasad
tadu korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie
Gietdy oraz przepisach dotyczacych informacji bie- TAK
z3cych i okresowych przekazywanych przez emiten-
téw papierdéw wartosciowych;
1.Z.10.4. | ocene racjonalnosci prowadzonej przez spotke poli-
tyki, o ktérej mowa w rekomendacji I.R.2, albo in- TAK
formacje o braku takiej polityki.
11.Z.11. | Rada nadzorcza rozpatruje i opiniuje sprawy majgce Zasada nie bedzie stosowana. Zakres
by¢ przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia. NIE kompetencyjny dziatalnosci Rady Nad-

60




Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017 roku

lIL.R.1.

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

TAK

zorczej Grupy Kapitatowej okresla Sta-
tut, Regulamin Rady Nadzorczej oraz
ogdlnie obowigzujace przepisy prawa.

Zasady szczegotowe

.z.1.

Za wdrozenie i utrzymanie skutecznych systemoéw
kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, com-
pliance oraz funkcji audytu wewnetrznego odpo-
wiada zarzad Grupy Kapitatowe;j.

Nie do-
tyczy

Spotka nie posiada systeméw kon-
troli wewnetrznej.

.z.2.

Z zastrzezeniem zasady 1.Z.3, osoby odpowie-
dzialne za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny
i compliance podlegajg bezposrednio prezesowi lub
innemu cztonkowi zarzadu, a takze majg zapew-
niong mozliwosé raportowania bezposrednio do
rady nadzorczej lub komitetu audytu.

Nie do-
tyczy

Spotka nie posiada systemow kon-
troli wewnetrznej.

.z.3.

W odniesieniu do osoby kierujacej funkcjg audytu
wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za
realizacje jej zadan zastosowanie majg zasady nieza-
leznosci okreslone w powszechnie uznanych, mie-
dzynarodowych standardach praktyki zawodowe;j
audytu wewnetrznego.

Nie do-
tyczy

Spétka nie posiada systemow kon-
troli wewnetrznej.

.z.4.

Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za au-
dyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w
spotce takiej funkcji) i zarzad przedstawiajg radzie
nadzorczej witasng ocene skutecznosci funkcjonowa-
nia systemow i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie
111.Z.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem.

Nie do-
tyczy

Spoétka nie posiada systemow kon-
troli wewnetrznej

.Z.5.

Rada nadzorcza monitoruje skutecznosé systemoéw i
funkcji, o ktérych mowa w zasadzie I11.Z.1, w oparciu
miedzy innymi o sprawozdania okresowo dostar-
czane jej bezposrednio przez osoby odpowiedzialne
za te funkcje oraz zarzad Grupy Kapitatowej, jak
réwniez dokonuje rocznej oceny skutecznosci funk-
cjonowania tych systeméw i funkc;ji, zgodnie z za-
sadg 11.2.10.1. W przypadku gdy w spofce dziata ko-
mitet audytu, monitoruje on skuteczno$¢ systemow
i funkcji, o ktérych mowa w zasadzie 111.2.1, jed-
nakze nie zwalnia to rady nadzorczej z dokonania
rocznej oceny skutecznosci funkcjonowania tych
systemow i funkcji.

NIE

Zasada nie bedzie stosowana w
zwigzku z Komentarzem do zasady
n.z.1.

lil.Z.6.

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

TAK
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Rekomendacje

IV.R.1.

Spétka powinna dazy¢ do odbycia zwyczajnego wal-
nego zgromadzenia w mozliwie najkrotszym termi-

nie po publikacji raportu rocznego, wyznaczajac ten TAK
termin z uwzglednieniem wtasciwych przepiséw
prawa.

IV.R.2. |Jezelijest to uzasadnione z uwagi na strukture ak- Rekomendacja ta nie bedzie stoso-
cjonariatu lub zgtaszane spoéfce oczekiwania akcjo- wana. Spoétka umozliwia gtosowanie
nariuszy, o ile spotka jest w stanie zapewnié infra- poprzez petnomocnikéw i zgodnie z in-
strukture techniczng niezbedna dla sprawnego prze- strukcjami akcjonariuszy, w celu umoz-
prowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzy- liwienia realizacji jak najpetniejszej re-
staniu Srodkéw komunikacji elektronicznej, powinna prezentacji akcjonariatu przed Wal-
umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgroma- nym Zgromadzeniem, wspomaga in-
dzeniu przy wykorzystaniu takich srodkéw, w szcze- stytucje proxi voting. Spétka wyznacza
gblnosci poprzez: odpowiedniego pracownika lub wspot-
1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie NIE pracuje w tym zakresie ze Stowarzy-
rzeczywistym, szeniem Inwestoréw. Ponadto naktady
2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, finansowe jakie nalezatoby ponies¢ na
w ramach ktorej akcjonariusze mogq wypowiadac transmisje obrad i dwustronng komu-
sie w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywa- nikacje oraz wykonywanie gtosu przy
jac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego wykorzystaniu srodkéw komunikacji
zgromadzenia, elektronicznej podczas walnego zgro-
3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, madzenia sg niewspotmierne w sto-
prawa gfosu w toku walnego zgromadzenia. sunku do potencjalnych korzysci wyni-

kajacych z powyzszego dziatania.

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

Zasady szczegotowe

IV.2.1. | Spoétka ustala miejsce i termin walnego zgromadze-
nia w sposdb umozliwiajgcy udziat w obradach jak TAK
najwiekszej liczbie akcjonariuszy.

IV.2.2. |Jezelijest to uzasadnione z uwagi na strukture ak- Zasada ta nie bedzie stosowana. In-
cjonariatu Grupy Kapitatowej, spotka zapewnia po- formacje dotyczace walnych zgroma-
wszechnie dostepng transmisje obrad walnego zgro- dzen i ich przebiegu Emitent publikuje
madzenia w czasie rzeczywistym. w formie raportéw biezgcych oraz in-

formacji zamieszczanych na stronie in-
ternetowej Grupy Kapitatowej. Emi-
tent stoi na stanowisku, iz naktady fi-
NIE nansowe jakie nalezatoby ponies¢ na

transmisje obrad i dwustronng komu-
nikacje oraz wykonywanie gtosu przy
wykorzystaniu Srodkéw komunikacji
elektronicznej podczas walnego zgro-
madzenia s3 niewspdtmierne w sto-
sunku do potencjalnych korzysci wyni-
kajacych z powyzszego dziatania.
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IV.2.3. | Przedstawicielom medidw umozliwia sie obecnosc Zasada ta nie bedzie stosowana. W
na walnych zgromadzeniach. walnych zgromadzeniach Grupy Kapi-
tatowej biorg udziat osoby uprawnione
i obstugujagce Walne Zgromadzenie.
Dopuszczenie gosci do udziatu w Wal-
nym Zgromadzeniu jest suwerenng de-
cyzjg akcjonariuszy uczestniczacych w
NIE Walnym Zgromadzeniu. W przypadku
pytan dotyczacych Walnych Zgroma-
dzen, kierowanych do Grupy Kapitato-
wej ze strony przedstawicieli medidw,
Spotka udziela stosownych odpowie-
dzi. Ponadto w zakresie tej zasady de-
cydujg akcjonariusze obecni na Wal-
nym Zgromadzeniu, w szczegdlnosci
za$ Przewodniczacy.

IV.Z.4. | W przypadku otrzymania przez zarzad informacji o
zwotaniu walnego zgromadzenia na podstawie art.

399 § 2 - 4 Kodeksu spotek handlowych, zarzad nie-
zwtocznie dokonuje czynnosci, do ktoérych jest zobo-
wigzany w zwigzku z organizacjg i przeprowadze- TAK
niem walnego zgromadzenia. Zasada ma zastosowa-

nie réwniez w przypadku zwotania walnego zgroma-

dzenia na podstawie upowaznienia wydanego przez

sad rejestrowy zgodnie z art. 400 § 3 Kodeksu spo-

tek handlowych.

IV.Z.5. |Regulamin walnego zgromadzenia, a takze sposéb
prowadzenia obrad oraz podejmowania uchwat nie
moga utrudniac uczestnictwa akcjonariuszy w wal-
nym zgromadzeniu i wykonywania przystugujacych TAK
im praw. Zmiany w regulaminie walnego zgroma-
dzenia powinny obowigzywacé najwczesniej od na-
stepnego walnego zgromadzenia.

IV.Z.6. |Spdtka doktada staran, aby odwotanie walnego
zgromadzenia, zmiana terminu lub zarzadzenie
przerwy w obradach nie uniemozliwiaty lub nie TAK
ograniczaty akcjonariuszom wykonywania prawa do
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

IV.Z.7. | Przerwa w obradach walnego zgromadzenia moze Komentarz: Spotka wskazuje iz decyzje
mie¢ miejsce jedynie w szczegdlnych sytuacjach, w zakresie ogtoszenia przerwy w obra-
kazdorazowo wskazanych w uzasadnieniu uchwaty dach Walnego Zgromadzenia podej-
W sprawie zarzadzenia przerwy, sporzagdzanego w mujg wytacznie akcjonariusze i Prze-
oparciu o powody przedstawione przez akcjonariu- NIE wodniczacy Walnego Zgromadzenia,
sza wnioskujgcego o zarzgdzenie przerwy. ktorzy podejmuja decyzje o podaniu

do wiadomosci publicznej ewentual-
nego uzasadnienia w zakresie zarza-
dzenia przerwy w obradach.

IV.Z.8. | Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie zarza-
dzenia przerwy wskazuje wyraznie termin wznowie-
nia obrad, przy czym termin ten nie moze stanowi¢ TAK

bariery dla 15 wziecia udziatu we wznowionych ob-
radach przez wiekszos¢ akcjonariuszy, w tym akcjo-
nariuszy mniejszosciowych.
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IV.2.9. | Spdtka doktada staran, aby projekty uchwat wal- Komentarz: Spdétka wskazuje iz powyz-
nego zgromadzenia zawieraty uzasadnienie, jezeli sza zasada bedzie stosowana dla klu-
ufatwi to akcjonariuszom podjecie uchwaty z nalezy- czowych dla dziatalnosci Grupy Kapita-
tym rozeznaniem. W przypadku, gdy umieszczenie towej projektéw uchwat.
danej sprawy w porzadku obrad walnego zgroma-
dzenia nastepuje na zadanie akcjonariusza lub ak-
cjonariuszy, zarzad lub przewodniczacy walnego NIE
zgromadzenia zwraca sie o przedstawienie uzasad-
nienia proponowanej uchwaty. W istotnych spra-
wach lub mogacych budzi¢ watpliwosci akcjonariu-
szy spotka przekaze uzasadnienie, chyba ze w inny
sposob przedstawi akcjonariuszom informacje,
ktére zapewnia podjecie uchwaty z nalezytym roze-
znaniem.

IV.2.10. | Realizacja uprawnien akcjonariuszy oraz sposob wy-
konywania przez nich posiadanych uprawnien nie TAK
mogg prowadzi¢ do utrudniania prawidtowego dzia-
fania organdéw Grupy Kapitatowej.

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

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

IV.Z.12 | Zarzad powinien prezentowac uczestnikom zwyczaj-
nego walnego zgromadzenia wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej oraz inne istotne informacje za- TAK
warte w sprawozdaniu finansowym podlegajgcym
zatwierdzeniu przez walne zgromadzenie.

IV.Z.13. | W przypadku zgtoszenia przez akcjonariusza zgdania Zasada ta nie bedzie stosowana: Ak-
udzielenia informacji na temat Grupy Kapitatowej, cjonariusz ma prawo kazdorazowo
nie pdzniej niz w terminie 30 dni zarzad Grupy Kapi- zwrdcié sie do Emitenta w kwestii
tatowej jest obowigzany udzieli¢ odpowiedzi na z3- udzielenia informacji na temat Grupy
danie akcjonariusza lub poinformowaé go o odmo- NIE Kapitatowej. Zarzad Emitenta ma
wie udzielenia takiej informacji, jezeli zarzad podjat prawo do podjecia decyzji odnosnie
taka decyzje na podstawie art. 428 § 2 lub § 3 Ko- udzielenia odpowiedzi kierujac sie za-
deksu spoétek handlowych. sadg istotnosci oraz ochrony intere-

séw Grupy Kapitatowe;j.

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

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

wigzywacd organ do tego upowazniony do ustalenia
jej przed dniem prawa poboru, w terminie umozli-
wiajacym podjecie decyzji inwestycyjnej.
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IV.Z.16.

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

TAK

IV.Z2.17.

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

TAK

IV.Z.18

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

TAK

Rekomendacje

V.R.1.

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

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

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

NIE towej bedzie dazy¢ do niezwtocznego
rozwigzania konfliktu. Ze wzgledu na
brak kompendium dla niniejszej za-
sady Zarzad stoi na stanowisku iz
Spétka nie ma uprawnien do ingeren-
cji w zycie osobiste i pozazawodowe
cztonkdéw Zarzadu i Rady Nadzorczej o
ile nie narusza to ogodlnie przyjetych
zasad wspotpracy oraz obowigzuja-
cych w tym zakresie przepiséw prawa.

Zasady szczegotowe

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

V.Z.2. Cztonek zarzadu lub rady nadzorczej informuje od-
powiednio zarzad lub rade nadzorczg o zaistniatym
konflikcie intereséw lub mozliwosci jego powstania
oraz nie bierze udziatu w gtosowaniu nad uchwatg w TAK
sprawie, w ktérej w stosunku do jego osoby moze
wystgpic¢ konflikt intereséw.

V.Z.3. Cztonek zarzadu lub rady nadzorczej nie moze przyj-
mowac korzysci, ktére mogtyby mie¢ wptyw na bez-
stronnosc i obiektywizm przy podejmowaniu przez TAK
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V.Z.4 W przypadku uznania przez cztonka zarzadu lub Zasada ta nie bedzie stosowana. Za-
rady nadzorczej, ze decyzja, odpowiednio zarzadu kres praw i obowigzkéw cztonkdéw
lub rady nadzorczej, stoi w sprzecznosci z interesem Rady Nadzorczej oraz cztonkow Za-
Grupy Kapitatowej, moze on zazgda¢ zamieszczenia rzadu reguluje Status Grupy Kapitato-
w protokole posiedzenia zarzadu lub rady nadzor- wej oraz Regulamin Rady Nadzorczej
czej jego stanowiska na ten temat. NIE oraz Zarzadu Emitenta. Spétka podej-

mie dziatania, ktore beda miaty na
celu zmiane zapiséw w ww. dokumen-
tach korporacyjnych, pozwalajacych
na stosowanie niniejszej zasady, o
czym poinformuje w formie odreb-
nego raportu biezgcego.

V.Z.5 Przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z ak- Zasada ta nie bedzie stosowana.
cjonariuszem posiadajacym co najmniej 5% ogdlnej Szczego6towy zakres kompetencji Rady
liczby gtoséw w spétce lub podmiotem powigzanym Nadzorczej reguluje Statut Grupy Ka-
zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o wyrazenie pitatowej oraz Regulamin Rady Nad-
zgody na takg transakcje. Rada nadzorcza przed wy- zorczej. Podczas najblizszego Walnego
razeniem zgody dokonuje oceny wptywu takiej Zgromadzenia Grupy Kapitatowej, zo-
transakcji na interes Grupy Kapitatowej. Powyz- stanie zaproponowany projekt zmian
szemu obowigzkowi nie podlegajg transakcje ty- w ww. dokumentach korporacyjnych
powe i zawierane na warunkach rynkowych w ra- NIE pozwalajacy na wdrozenie niniejszej
mach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez Zasady.
spotke z podmiotami wchodzgcymi w sktad grupy
kapitatowej Grupy Kapitatowej. W przypadku, gdy
decyzje w sprawie zawarcia przez spotke istotnej
umowy z podmiotem powigzanym podejmuje walne
zgromadzenie, przed podjeciem takiej decyzji spotka
zapewnia wszystkim akcjonariuszom dostep do in-
formacji niezbednych do dokonania oceny wptywu
tej transakcji na interes Grupy Kapitatowe;j.

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

i okolicznosci, w ktérych moze dojs¢ w spoétce do Szczegotowy zakres praw i obowigz-
konfliktu interesow, a takze zasady postepowania w kow Rady Nadzorczej reguluje Statut
obliczu konfliktu intereséw lub mozliwosci jego za- Grupy Kapitatowej oraz Regulamin
istnienia. Regulacje wewnetrzne Grupy Kapitatowej Rady Nadzorczej Regulamin Zarzadu.
uwzgledniajg miedzy innymi sposoby zapobiegania, Podczas najblizszych obrad Walnego
identyfikacji i rozwigzywania konfliktéw intereséw, NIE Zgromadzenia Grupy Kapitatowej oraz
a takze zasady wytgczania cztonka zarzadu lub rady obrad Rady Nadzorczej, zostanie za-
nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy ob- proponowany projekt zmian w ww.
jetej lub zagrozonej konfliktem interesow. dokumentach korporacyjnych pozwa-
lajgcy na wdrozenie niniejszej Zasady.
Do momentu zmian obowigzujace
beda ogdlne przepisy prawa w tym za-
kresie.
Rekomendacje
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VI.R.1. | Wynagrodzenie cztonkdw organdéw Grupy Kapitato- Rekomendacja ta nie bedzie stoso-
wej i kluczowych menedzeréw powinno wynikac z wana. Zgodnie ze Statutem Grupy Ka-
przyjetej polityki wynagrodzen. pitatowej wynagrodzenie cztonkéw

Rady Nadzorczej ustalane jest przez
Walne Zgromadzenia, a wynagrodze-
nie cztonkéw Zarzadu ustala Rada
Nadzorcza. Spétka wykonuje réwniez

Nie do- | obowigzki wynikajgce z ustawy o ofer-

tyczy |cie publicznej[...] w zakresie ujawnia-

nia indywidualnych danych dotycza-
cych wartosci wyptaconych lub nalez-
nych cztonkom zarzadu wynagrodzen,
nagréd lub korzysci. W opinii Emi-
tenta udostepniane dane zapewniajg
transparentnos¢ w przedmiotowym
zakresie.

VI.R.2. | Polityka wynagrodzen powinna by¢ Scisle powigzana Rekomendacja ta nie bedzie stoso-
ze strategig Grupy Kapitatowej, jej celami krétko- i wana: zgodnie ze Statutem Grupy Ka-
dtugoterminowymi, dtugoterminowymi interesami i Nie do- pitatowej wynagrodzenie cztonkéw
wynikami, a takze powinna uwzgledniaé rozwigzania tyczy Rady Nadzorczej ustalane jest przez
stuzgce unikaniu dyskryminacji z jakichkolwiek przy- Walne Zgromadzenia, a wynagrodze-
czyn. nie cztonkéw Zarzadu ustala Rada

Nadzorcza.

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

VI.R.4. |Poziom wynagrodzenia cztonkéw zarzadu i rady
nadzorczej oraz kluczowych menedzerédw powinien
by¢ wystarczajacy dla pozyskania, utrzymania i mo-
tywacji oséb o kompetencjach niezbednych dla wta-

Sciwego kierowania spoétka i sprawowania nad nig TAK
nadzoru. Wynagrodzenie powinno by¢ adekwatne
do powierzonego poszczegdlnym osobom zakresu
zadan i uwzgledniaé petnienie dodatkowych funkcji,
jak np. praca w komitetach rady nadzorczej.
Zasady szczegotowe

VI.Z.1. |Programy motywacyjne powinny by¢ tak skonstruo- Zasada ta nie bedzie stosowana.
wane, by miedzy innymi uzaleznia¢ poziom wyna- Spdtka nie posiada programéw moty-
grodzenia cztonkdéw zarzadu Grupy Kapitatowej i jej wacyjnych. Ze wzgledu na "ptaska"
kluczowych menedzeréw od rzeczywistej, dtugoter- . . )

. ] e ) . ) strukture organizacyjng oraz specyfike
minowej sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej oraz . o . .
20 dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjona- dziatalnosci Spotka nie posiada sfor-
riuszy i stabilnoéci funkcjonowania przedsiebior- Nie do- malizowanej polityki wynagrodzen.
stwa. tyczy Zgodnie ze Statutem Grupy Kapitato-

wej wynagrodzenie Cztonkéw Rady
Nadzorczej ustalane jest przez Walne
Zgromadzenie, za$ wynagrodzenie
cztonkdw Zarzadu Grupy Kapitatowej

ustala Rada Nadzorcza.
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VI.Z.2. | Aby powigzac¢ wynagrodzenie cztonkéw zarzadu i Zasada ta nie bedzie stosowana.
kluczowych menedzerdéw z dtugookresowymi celami Spétka nie posiada programéw moty-
biznesowymi i finansowymi Grupy Kapitatowej, wacyjnych. Ze wzgledu na "ptaska"
okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu kture oreanizacvina oraz specvfik
motywacyjnego opcji lub innych instrumentéw po- str.u Q, .g i vl 'q . pecylike
wigzanych z akcjami Grupy Kapitatowej, a mozliwo- dziatalnosci Spétka nie posiada sfor-
Scig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata. malizowanej polityki wynagrodzen.

Nie do- | Zgodnie ze Statutem Grupy Kapitato-

tyczy | wej wynagrodzenie Cztonkéw Rady
Nadzorczej ustalane jest przez Walne
Zgromadzenie, za$ wynagrodzenie
cztonkéw Zarzadu Grupy Kapitatowej
ustala Rada Nadzorcza.

VI.Z.3. | Wynagrodzenie cztonkdw rady nadzorczej nie po-
winno by¢ uzaleznione od opcji i innych instrumen-
téw pochodnych, ani jakichkolwiek innych zmien- TAK
nych sktadnikow, oraz nie powinno by¢ uzaleznione
od wynikow Grupy Kapitatowe;j.

VI.Z.4. |Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia Zasada ta nie bedzie stosowana.

raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajgcy
€O najmnie;j:

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

2) informacje na temat warunkow i wysokosci wy-
nagrodzenia kazdego z cztonkéw zarzadu, w po-
dziale na state i zmienne sktadniki wynagrodzenia,
ze wskazaniem kluczowych parametréow ustalania
zmiennych sktadnikow wynagrodzenia i zasad wy-
ptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwig-
zania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku
prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla
Grupy Kapitatowej i kazdej jednostki wchodzacej w
sktad grupy kapitatowe;j,

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

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

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

NIE

Wszelkie dane na temat wynagrodzen
cztonkdw Zarzadu podawane sg do
wiadomosci publicznej zgodnie z obo-
wigzujgcymi przepisami prawa.

40. Opis podstawowych cech stosowanych w spéice systemow kontroli wewnetrznej i

zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu

finansowych.

sporzadzania sprawozdan
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Grupa Kapitatowa STARHEDGE sporzadza sprawozdania finansowe jednostkowe i
skonsolidowane zgodnie 2z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci oraz
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j.

W ramach systemu kontroli i zarzadzania ryzykiem proces sporzadzania sprawozdan
finansowych realizowany jest przez Zarzad, Rade Nadzorczg, Komitet Audytu oraz pozostatych
pracownikéw w drodze obowigzujacych regulacji wewnetrznych (zakresy obowigzkéw
poszczegblnych pracownikéw) i innych uregulowan. Osoby odpowiedzialne odpowiadajg za
wdrazanie i monitorowanie skutecznego i wydajnego systemu kontroli wewnetrznej oraz
identyfikacje i przeglad ponoszonego ryzyka.

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

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

e Sprawny system przeptywu informacji wewnatrz firmy;

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

e Ochrona informacji poufnych,

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

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

Nad Sp6tka zalezng Surtex sp. z 0.0. z siedzibg w L.odzi nadzo6r sprawuje Rada Nadzorcza.

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

Wszystkie akcje sg akcjami nieuprzywilejowanymi, zwyktymi na okaziciela z jednakowymi
prawami korporacyjnymi.
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42. Wskazanie wszelkich ograniczen odno$nie do wykonywania prawa glosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby
glosow, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie
z Kktérymi, przy wspoélpracy Grupy Kapitalowej, prawa kapitalowe zwigzane z
papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych oraz
ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papierow warto$ciowych
emitenta.

Statut Starhedge S.A. nie przewiduje zadnych ograniczen w obrocie akcjami na okaziciela. Obrot
akcjami Starhedge S.A. jako akcjami Spoélki publicznej, podlega ograniczeniom okreslonym w
Ustawie o Ofercie Publicznej, w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz w Ustawie o
Nadzorze nad Rynkiem Kapitalowym.

43. Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczego6lnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgcji.

Zasady powotywania, odwotywania i uprawnienia os6b zarzadzajacych okresla Statut Grupy
Kapitatowe;.

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

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

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

e po wprowadzonych zmianach do Statutu Grupy Kapitalowej uchwata Walnego
Zgromadzenia z dnia 6 marca 2015 roku zaden podmiot lub osoba nie jest uprawniony
powotywania do powotywania lub odwotania Czlonkéw Rady Nadzorczej wybranych
uchwatg Walnego Zgromadzenia

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

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

» Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledna wiekszos$cig gloséw. W przypadku réwnosci
gltosow decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

» Rada Nadzorcza okresla liczbe cztonkéw Zarzgdu z wytgczeniem osoby Prezesa
Zarzadu.
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» Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzadzania i reprezentowania
Grupy Kapitatowej z wyjatkiem uprawnien zastrzezonych przez prawo lub statut dla
pozostatych wtadz Grupy Kapitatowe;j.

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

a)
b)

c)

d)
e)
f)

g)
h)

Emisji obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa;

Zmiany statutu;

Podwyzszenia i obnizenia kapitatu zaktadowego Grupy Kapitalowej;

- zgodnie z § 131 Statutu Grupy Kapitatowej w ramach kapitatu docelowego
Zbycia przedsiebiorstwa Grupy Kapitatowej;

Potaczenia Grupy Kapitalowej z inng Spotka;

Rozwigzania Grupy Kapitatowej;

Umorzenia akgji.

44, Opis zasad zmiany statutu lub umowy Grupy Kapitalowej emitenta

Zgodnie z § 23 ust. 3 Statutu Grupy Kapitalowej

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

wach:

1). emisja obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa,

2). zmiana statutu,

3). podwyzszenia i obnizenia kapitatu zaktadowego Grupy Kapitatowej,

4). zbycia przedsiebiorstwa Grupy Kapitatowej,

5). Polaczenia Grupy Kapitatowej z inng Spé6tka,

6). Rozwiagzania Grupy Kapitatowej,

7) umorzenia akgji.

Zgodnie z § 24 ust. 4 Statutu Grupy Kapitalowej

Uchwaly w przedmiocie zmian statutu Grupy Kapitatlowej zwiekszajacych swiadczenia akcjona-
riuszy lub uszczuplajacych prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom wymagajg
zgody wszystkich akcjonariuszy, ktorych dotycza.

Zgodnie z § 13 ust. 4 Regulaminu Walnego Zgromadzenia

71



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017 roku

W przypadkach wyraznie wymienionych w Kodeksie Spotek Handlowych lub Statucie Grupy
Kapitatowej uchwaty wymagaja kwalifikowanej wiekszosci gtoséw; dotyczy to w szczego6lnosci
uchwat:

a) o zmianie Statutu,

b) emisji obligacji zamiennych i z prawem pierwszenstwa objecia akcji,

c) zbycie przedsiebiorstwa albo jego zorganizowanej czesci,

d) umorzenia akgji,

e) obnizenia kapitatu zaktadowego,

f) rozwiazania Grupy Kapitatowe;.

Zgodnie z § 13 ust. 5 Regulaminu Walnego Zgromadzenia

W przypadku uchwaty zmieniajacej postanowienia Statutu, zwiekszajacych $wiadczenia lub
uszczuplajacych prawa Akcjonariuszy przyznane osobiscie, dla podjecia uchwaty konieczna jest
zgoda wszystkich Akcjonariuszy, ktérych zmiana dotyczy.

45. Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

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

46. Organ uprawniony do zwotywania Walnego Zgromadzenia, sposéb zwotlania i
odwotlania

STATUT STARHEDGE S.A.

Zgodnie z §20 Statutu:

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

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

3. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wilasnej inicjatywy, na pisemny wnio-
sek Rady Nadzorczej lub na wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng
dwudziesta kapitatu zaktadowego.

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

Rada Nadzorcza zwotuje walne zgromadzenie akcjonariuszy jezeli zarzad w ciggu 2 tygodni od

dnia uptywu statutowego terminu na zwotanie walnego zgromadzenia akcjonariuszy nie zwotat

g0, badz tez nie zwotat go w terminie 2 tygodni od zgtoszenia zadania zwotania.

Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe

ogotu glosd6w w Spoétce mogg zwotaé Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wybie-

raja przewodniczacego tego zgromadzenia.
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Zgodnie z §21 Statutu Emitenta:

=

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad.

2. Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu za-
ktadowego mogg Zada¢ umieszczenia poszczegélnych spraw w porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia.

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

4. Walne Zgromadzenie moze w szczeg6lnych wypadkach, w drodze uchwaty podjetej wiekszo-

$cig 3/4 (trzech czwartych) gloséw skresli¢ z porzadku obrad poszczegdlne sprawy, a takze

zwykta wiekszo$cia gtoséw zmieni¢ kolejno$¢ omawiania spraw objetych przyjetym porzad-
kiem obrad.

Zgodnie z §23 ust. 1 Statutu Emitenta:

Uchwaly Walnego Zgromadzenia podejmowane sg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw oddanych,
jezeli niniejszy statut lub ustawa nie stanowia inaczej.

REGULAMIN WALNEGO ZGROMADZENIA
Zgodnie z § 3 Regulaminu Walnego Zgromadzenia

1. Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogloszenie dokonywane na stronie internetowej Grupy
Kapitatowej oraz w sposdb okreSlony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z
przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdétkach publicznych. Ogloszenie powinno by¢
dokonane co najmniej na dwadzie$cia sze$¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

2. Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 50% kapitatu zaktadowego lub co najmniej 50%
ogo6tu gloséw w Spédtce moga zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. W takim przypadku,
Akcjonariusze powiadamiajg Zarzad Grupy Kapitalowej na pismie lub w postaci elektronicznej na
adres e-mail: info@starhedge.pl o0 zwotaniu Zgromadzenia w terminie umozliwiajacym
Zarzadowi wykonanie czynnosci, o ktérych mowa w art. 402" - 4022 Kodeksu Sp6tek Handlowych.

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

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

5. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy, na pisemny wniosek
Rady Nadzorczej lub na wniosek Akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng dwudziesta
kapitatu zaktadowego. Zadanie powinno zosta¢ zgloszone Zarzadowi na pi$mie lub w postaci
elektronicznej na adres e-mail: info@globalenergy.pl.
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6. W wypadku ztozenia przez Akcjonariuszy Zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, zgodnie z art. 400 § 1 K.S.H., Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie
odby¢ w terminie wskazanym w Zadaniu, a jezeli dotrzymanie tego terminu napotyka na istotne
przeszkody - w najbliZszym terminie, umozliwiajagcym rozstrzygniecie przez Walne
Zgromadzenie spraw wnoszonych pod jego obrady.

7. Akcjonariusz lub Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesta kapitatu
zakladowego moga Zada¢ umieszczenia okreSlonych spraw w porzadku obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia. Zgdanie powinno zosta¢ zgloszone Zarzadowi na pi$mie lub w postaci
elektronicznej na oficjalny adres poczty elektronicznej na adres e-mail: info@starhedge.pl nie

poZniej niz na 21 dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia oraz zawiera¢ uzasadnienie
lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad.

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

9. Zmiana terminu odbycia Walnego Zgromadzenia nastepuje w tym samym trybie, co jego
odwotanie, cho¢by proponowany porzadek obrad nie ulegat zmianie.

47. Sklad osobowy i zasady dzialania organdéw zarzadzajacych i nadzorczych Grupy
Kapitatlowej oraz ich komitetow

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

Zgodnie z § 11 ust. 1 Statutu Grupy Kapitatowej, Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w
zakresie zarzadzania Spo6tka i jej reprezentowania, z wyjgtkiem uprawnien zastrzezonych przez
prawo lub Statut dla pozostatych wladz Grupy Kapitatowe;.

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

Ponizej znajduje sie wyciag z zasad powolywania i odwolywania Czlonkéw Zarzadu w
strukturze organizacyjnej Emitenta na dzien 31.12.2017 roku.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania

Rada Nadzorcza powoluje Prezesa Zarzadu oraz na jego wniosek lub z wtasnej inicjatywy
pozostatych cztonkéw Zarzadu.

Uchwaly Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscia glosow. W przypadku réwnosci gtosow
decyduje glos Prezesa Zarzadu.

Rada Nadzorcza okres$la liczbe cztonkéow Zarzadu.

Zmiany w skladzie oséb zarzadzajacych w ciagu ostatniego roku obrotowego:
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W okresie 12 miesiecy, zakonczonych 31 grudnia 2017 roku nie zaszty zmiany w sktadzie osobo-
wym Zarzadu STARHEDGE S.A.:

Sklad Zarzadu Jednostki na dzien 31 grudnia 2017 roku, a takZe na dzien sporzadzenia Ra-
portu przedstawiat sie nastepujaco:

Zarzad:

» Tomasz Bujak - Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza

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

Zgodnie z § 18 ust. 1 Statutu Grupy Kapitatowej, Rada Nadzorcza nadzoruje dziatalno$¢ Grupy
Kapitatowe;j.

Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu i nie wiecej niz dziewieciu cztonkéw.
Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie.

Kadencja Rady Nadzorczej trwa piec lat i jest wsp6lna

Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej w ciggu ostatniego roku obrotowego:

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

Andrzej Jasinski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Romuald Bogusz - Cztonek Rady Nadzorczej

Jacek Janiszewski - Cztonek Rady Nadzorczej

Marian Bolestaw Litwinowicz - Cztonek Rady Nadzorczej
Eliezer Danziger - Cztonek Rady Nadzorczej

b) W dniu 15 maja 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Starhedge S.A.
powotato nastepujace osoby:

Anna Korwin-Kochanowska
Agnieszka Katarzyna Witkowska
Rafal Reczek

Mateusz Kaczmarek

Marcin Rumowicz
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Sklad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2017 roku, a takze na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania tj. 27 kwietnia 2018 roku przedstawia sie nastepujaco:

= Anna Korwin-Kochanowska Czlonek Rady Nadzorczej

= Agnieszka Katarzyna Witkowska Czlonek Rady Nadzorczej

= Rafal Reczek Czlonek Rady Nadzorczej
= Mateusz Kaczmarek Przewodniczacy Rady Nadzorczej
=  Marcin Rumowicz Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Komitet Audytu

W roku 2017 Emitent nie byt zobowiazany do posiadania Komitetu Audytu. Rada Nadzorcza rea-
lizowata zadania przewidziane w art. 86 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach
w samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649 z p6Zn. zmianami) dla Komitetow Audytu.

C) Oswiadczenie zarzadu lub osoby zarzadzajacej ze wskazaniem nazwisk i
stanowisk, 7ze wedle ich najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie

z _obowiazujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlaja w
sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa grupy
kapitalowej emitenta oraz jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z
dzialalnosci grupy kapitalowej emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i_osiagnie¢ oraz sytuacji grupy kapitalowej emitenta, w tym opis

podstawowych zagrozen i ryzyka;

Zarzad STARHEDGE S.A. o$wiadcza, ze wedtug najlepszej wiedzy, Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe Grypy Kapitatowej Starhedge S.A. za rok zakonczony w dniu 31 grudnia 2017 roku
wraz z danymi poréwnywalnymi sporzadzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami SprawozdawczosSci Finansowej i odzwierciedla w spos6b prawdziwy, rzetelny i
jasny sytuacje majatkowa i finansowg Spétki Starhedge S.A. oraz jej wynik finansowy.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz
sytuacji Grypy Kapitatowej Starhedge S.A. w 2017 roku, w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyka.

76



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017 roku

D) Oswiadczenie zarzadu lub osoby zarzadzajacej stwierdzajace, ze podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostal wybrany
zgodnie z przepisami prawa, wraz z informacja, Ze podmiot ten oraz biegli
rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania, speiniali warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowiazujacymi
przepisami i standardami zawodowymi;

Kancelaria Porad Finansowo-Ksiegowych dr Piotr Rojek Sp. z o.0. z siedzibg w Katowicach -
podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy skonsolidowanego
badania sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Starhedge S.A. sporzadzonego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten
oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z
obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi, ktoére stanowi zatacznik do
opublikowanych sprawozdan finansowych za rok 2017.

Warszawa, dnia 27 kwietnia 2018 roku

Imie i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis

Tomasz Bujak Czlonek Zarzadu Tomasz Bujak
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