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Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za

okres 01.01.2018 - 31.12.2018 € STARHEDGE

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

w zt w EUR
~ ~
WYBRANE DANE FINANSOWE 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy
31.12.2018r. 31.12.2017r. 31.12.2018r. 31.12.2017r.
Przychody tacznie catkowite 37 985 947,00 5380541,40 8902 434,70 1267 590,50
Przychody ze sprzedazy 37 728 815,42 4390 468,54 8 842 173,02 103434131
Koszty dzialalnosci operacyjnej (32 280524,81) (4478773,44) (7565304,72) (1055144,87)
Amortyzacja (77 944,64) (22 083,36) (18 267,20) (5202,57)
7ysk (strata) na sprzedazy 5 448 290,61 (88 304,90) 1276 868,30 (20 803,57)
Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej 5146 294,53 (508 267,62) 1206 092,11 (119741,71)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 4 601 419,96 110 260,64 1078 394,62 25 976,07
Zysk (strata) netto 4226 347,96 533 641,36 990 492,27 125719,45
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 8277 263,70 (3 806 033,85) 1939 870,02 (896 655,56)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 12 603 710,83 204 343,05 2 953 821,65 48 140,75
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (18 050 120,80) 4 895 000,00 (4230 249,20) 1153 202,82
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2017
Aktywa trwale 22 599 655,06 14 853 293,13 5255733,73 3561172,20

Aktywa obrotowe

38 863 023,99

42999 937,73

9037 912,56

10 309 510,59

Pozyczki udzielone diugoterminowe 156 826,09 - 36 471,18 -

Pozyczki udzielone krétkoterminowe 0,00 - 0,00 -

Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne 4165721,94 1334 868,21 968 772,54 320043,21
Kapitat wlasny 40 031 644,50 35893 759,67 9309 684,77 8 605 758,87
Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe 15928 337,44 15539 773,57 3704 264,52 3725760,28
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe 5502 697,11 6 419 697,62 1279 697,00 1539 163,64
Rezerwy diugoterminowe 1996 962,00 1996 962,00 464 409,77 478 784,44
Rezerwy krotkoterminowe 443 000,00 15 000,00 103 023,26 3 596,35
Wartosc ksiegowa na jedng akcje na dzien bilansowy (w zi.) 1,82 0,41 0,42 0,10
Zysk (strata) za okres na jedng akcje zwykla (w zi.) 0,19 0,01 0,04 0,00
Liczba akcji na dzien bilansowy* 22 000 00O 88 000 000 22 000 00O 88 000 000
Srednia wazona liczba akji 22 000 000 88 000 000 22 000 000 88 000 000

* po uwzglednieniu rejestracji scalenia akcji w dniu 12 grudnia 2018 roku

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

zasad:

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

2018 r. przez Narodowy Bank Polski (4,3000 zt / EURO), oraz sredniego kursu ogtoszonego na dzien
31 grudnia 2017 r. przez Narodowy Bank Polski (4,1709 zt / EURO),
=  poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywéw srodkow

pienieznych — wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng srednich kurséw ustalonych przez

Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego: rok
2018 (4,2669 zt / EURO), rok 2017 (4,2447 zt / EURO).
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okres 01.01.2018 - 31.12.2018

SESTARHEDGE

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

31.12.2018

31.12.2017

A Aktywa trwate NOTA 22 599 655,06 14 853 293,13
Wartosci niematerialne 8 9 535,30 19 050,41
Rzeczowe aktywa trwale 9 2741937,64 330 367,17
Nieruchomosci inwestycyjne 11 14 180 000,00 14 130 000,00
Diugoterminowe aktywa finansowe 12 5 505 540,48 5 060,00
Pozyczki udzielone 156 826,00 -
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego - 3632 000,00
Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 13 5815,55 5815,55

B Aktywa obrotowe NOTA 38 863 023,99 42999 937,73
Zapasy 14 28 282 694,56 37 753 381,51
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 15 6383 201,98 3 488 099,38
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18 4165721,94 1334 868,21
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy - 350 000,00
Rozliczenia miedzyokresowe 17 31 405,51 73 588,63

Sl 61 462 679,05 57 853 230,86
31.12.2018 31.12.2017

A. Kapitat wiasny NOTA 40 031 644,50 35 893 759,67
Kapital wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 34912 758,93 30 743 639,69
Kapital zakladowy 26 875 565,98 26 875 565,98
Pozostale kapitaly rezerwowe 4538 815,68 3 463 443,70
Zyski (straty) zatrzymane 759 205,10 129 011,35
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 4 257 582,37 533 641,36
Kapitaly akcjonariuszy niekontrolujacych 5118 885,57 5150119,98

B. Zobowizzania i rezerwy diugoterminowe NOTA 15928 337,44 15539 773,57
Kredyty, pozyczki i dluzne papiery wartosciowe 19 13 931 375,44 13 542 811,57
Rezerwy na podatek odroczony 22 1996 962,00 1996 962,00

C. Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe NOTA 5502 697,11 6 419 697,62
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania 21 3960 209,34 4 432 340,74
Kredyty, pozyczki i diuzne papiery wartosciowe 19 248 355,45 822 196,89
Rezerwy 22 443 000,00 15 000,00
Rozliczenia miedzyokresowe 17 851 132,32 1150 159,99

Suma pasywow

61 462 679,05

57 853 230,86

* po uwzglednieniu rejestracji scalenia akcji w dniu 12 grudnia 2018 roku

Wartos¢ ksiegowa

40 031 644,50

35893 759,67

Liczba akcji na dzien bilansowy

22 000 000,00

88 000 000,00

Wartosc ksiegowa na jedna akcje

1,82

0,41
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SESTARHEDGE

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT | INNYCH CALKOWITYCH DOCHODOW

Sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych dochoddw

b

.|

NOTA 01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017-31.12.2017

A Przychody netto ze sprzedaiy i zrownane z nimi 37 728 815,42 4 390 468,54

I. Przychody netto ze sprzedaiy produktow i ustfug 4572 879,63 113634474

Il. Przychody netto ze sprzedazy towardw | materiatow 33 193 476,56 3 305 554,89

I1l. Zmiana stanu produktdw (37 540,77) (51 431,09)

B Koszty dziatalnosci operacyjnej (32 280524,81) (4 478 773,44)

I. Amortyzacja (77 944,64) (22 083,36)

1. Zuzycie surowcow i materiafow (447 116,32) (150 511,14)

1. Ustugi chee {1816 753,91) (544 127,24)

IV. Podatki i optaty (518 390,88) (92 829,82)

V. Wynagrodzenia {2 333 439,89) {1026 701,16)

VI. Ubezpieczenia spoleczne i inne Swiadczenia (314 390,34) (133 177,27)
Vil. Pozostale koszty rodzajowe {110 155,31} (47 542,26)
VI, Wartosé sprzedanych towardw i materiafdw (26 662 333,52) (2 461 B01,19)

C Zysk [strata) ze sprzedaiy 5 448 290,61 (88 304,90)

|. Pozostate przychody operacyjne 189 635,52 220 990,09

Il. Pozostate koszty operacyjne {491 631,60) {640 952,81}

D. Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 5 146 294,53 |508 267,62)

I.  Przychody finansowe 67 496,06 769 082,77

Il. Koszty finansowe {612 370,63} {150 554,51}

E. Zysk (strata) przed opodatkowaniem 4 601 419,96 110 260,64

F. Podatek dochodowy (375 072,00) 372 011,00

|. czesc hiefaca (12 072,00) & 786,00

Il. czesc odroczona {363 000,00) 365 225,00
ZYSK Z OKAZYINEGD NABYCIA JEDNOSTKI GOSPODARCZE] = 51 369,72
ZYSK [STRATA) ZA OKRES 4226 347,96 533 641,36

I. Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 4 226 347,96 533 641,36
Akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej 4 257 582,37 -
Udziatom niedajacym kontroli (31 234, 41) -

). Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - -
Pozostate catkowite dochody: - -
Pozycje, ktore nie bedg reklasyfikowane do wyniku
Pozycje, ktare beda reklasyfikowane do wyniku w pdiniejszych
ckresach: i i
Suma catkowitych dochoddw: 4 226 347,96 533 641,36
Zysk (strata) netto na jedng akcje [w i) 4 226 347,96 533 641,36
- podstawowy za okres obrotowy 0,19 0,01
- rozwodniony za okres obrotowy 0,19 0,01
- srednia waiona liczba akcji® 22 000 000,00 50 000 000,00
Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci kontynuowanej | w zi)

4 226 347,96 533 641,36
- podstawowy za okres ohrotowy 0,19 0,01
- rozwodniony za okres obrotowy 0,19 0,01
- srednia waiona liczba akcji * 22 000 000,00 50 000 000,00

* po uwzglednieniu rejestracji scalenia akcji w dniu 12 grudnia 2018 roku

Zysk (strata) netto na jedng akcje z dziatalnosci zaniechanej (w zi)

- podstawowy za okres ohrotowy

- rozwodniony za okres obrotowy

- srednia waiona liczha akcji
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STARHEDGE

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

~
Sprawozdanie z przeplywdw pienieinych (metoda posrednia) 01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017-31.12.2017
A. Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
I Zysk J Strata przed opodatkowaniem 4 (01 419,96 110 260,64
Il. Korekty razem 3 687 915,74 (3 916 294,49)
1. Amortyzacja 77844 64 22 083,36
2. Zysk [straty) z tytutu roinic kursowych -
3. Odsetki i udziaty w zyskach [dywidendy) 777 583,12 -
4. Zysk [strata) z dziatalnosci inwestycyjnej
5. Zmiana stanu rezenw 428 000,00 (87 993,57
b Zmiana stanu zapasow 9 470 686,95 (7144 B77,92)
7. Imiana stanu naleinosci {2 913 699,12) 515 724,09
s Zmian? stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjgtkiem poiyczek i (3 807 292,17) 1633 416,48
kredytow
Q. Imiana stanu rozliczen miedzyokresowych (256 844,55) 1 145 353,07
10. Inne korekty (88 463,13) -
Hl. Gotdwka z dziatalnosci operacyjnej (1+11) B 289 335,70 (3 806 033.85)
IV. Podatek dochodowy zaptacony/zwrot nadpiaty (12 072.00) -
V. Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej (1+11) B8 277 263,70 (3 806 033.85)
B. Przeplywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjne]j
. Wplywy 17 509 041,31 204 343,05
1 Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow 8 508.00
T trwatych "
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 350 000,00
3. 7 aktywodw finansowych, w tym: 17 150 533,31 204 343,05
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach: -
- zbycie aktywow finansowych
- dywidendy i udziaty w zyskach
- sptata udzielonych poéyczek diugoterminowych
- odsetki
- inne wptywy z aktywow finansowych 17 150 533,31 -
4. Inne wptywy inwestycyjne = 204 343,05
. Wydatki 4905 330,48
1 MNabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow
_ trwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne =
3.  Na aktywa finansowe, w tym: 150 000,00
a) w jednostkach powigzanych 4705 330,48
b)  w porostatych jednostkach: 150 000,00
- nabycie aktywow finansowych 150 000,00
- udzielone podyczki diugoterminowe
4. Inne wydatki inwestycyjne
Hl. Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1-11) 12 603 710.83 204 343,05
C. Przeplywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci finansowej
. Wphywy - 4 895 000,00
1 Wptywy netto z wydania udziatow (emisji akgji) i innych instrumentow
: kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i poiyczki
Emisja diuinych papierow wartosciowych 4 895 000,00
4. Inne wphywy finansowe =
. Wydatki 18 050 120.80
1. MNabycie udziatow [akgji) wiasnych
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli
3. Inne, nii wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
4. Splaty kredytow i poiyczek =
5.  Wykup dtuznych papierow wartoSciowych 17 738 750,00
6. Z tytuty innych zobowigzan finansowych -
7.  Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego -
B. Odsetki 311 370,80
9. Inne wydatki finansowe - -
Hl. Przephywy pienieine netto z dziatalnosci finansowej (I-11) (18 050 120,80) 4 895 000.00
D. Przepiywy pienieine netto razem 2 830 853,73 1293 309,20
E. Bilansowa zmiana stanu srodkdw pienieznych, w tym 2 830 853,73 1293 309,20
- zmiana stanu Srodkow pienieinych z tytutu roinic kursowych
E. Srodki pienieine na poczgtek okresu 1334 868,21 41 559,01
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D), w tym 4 165 721,94 1334 868,21

- o ograniczonej mozliwoscl dysponowania

5 069 283,00

1085 152,40
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WELASNYM

Sprawozdanie ze zmian w shonsolidowanym 01.01.2018- 01.01.2017-
kapitale wiasnym F1.1z2.2018 31122017

A EAPITAE WEASNY AKCIONARTUSTY [EDNOSTEI DOMINUTACE]

L Eapital wiasny na poczatek olresu (B0 35 893 75967 21 089 99833
Zmizma proyjetrch zasad (polityki) rachunkowosei, orelty bhadoaw B .
podstwowrch

La HKapital wiasny na peczatek olresu (B0, po korektach 35 893 T59.67 21 089 998,33

1. EKapital pedstawowy na poczatek okresu 7 438 302,70

L1  Zmiany kapitatu pedstawowego 26 875 565,98 15 437 263,28

- 19437 263,28
10317 263,28

i i % 120 000,00
b} zZmmisjsrenie (z trtulu) - -
L2 HKapital [fundusz) pedstawowy na koniec okresu 26 875 565.%8 26 875 565.98
2. Udrialy [akcje) wlame na poczatek ohresu

enie [z proutu) - -

| | zmmisjsremie (z grtutu) - -
2.1 Uddriaty je] wiasne na koniec okresu = -
3. Kapital zapasowy na pocratek okresu -

3.1 ZImiany kapitatu zapasowego - -

a) |Twr ie [z nroutu) - -
- pr srenie kapitaiu z triute emisji 2koi =erii B (zgic) - -
- podriat wyniku za rok 2007 - -

b} zmmiejzrenies (z trtudu) - -
3.2 5ian kapitalu zapasow na koniec olhresu - -
4. HKapital (fundusz]) z aktualizacji wyceny na poczatek ohresu - -
4.1  Emiany kapitetu r aktalizacgi wirceny - -
EVIREL = -
b) Fmmiejs - -
4.2 Kapital [funduss]) z akmalizacji wyceny na koniec ohresu - -
5. FPozostalte kapitaly rezerwowe na poczatek olresu 3 463 443.70 13 520 609,36
5.1 Zmiany porostabych kapitatow rezerwowych 1075 37198 (10 057 165.66)
a) | zwi ie [z tyrtutu) 1075 37158 G 380 F9T,62

- B enie kapitztu zaktadowsago - w trakeie rejestraci w KRS 3 120 000,00

- podziat wyniku finansowego za 2017 1 075 37158 -

- preeksisgowanie wyniku finam=oweaso z roku poprzednisso - 260 037,52

- preekazamnis o kapitztu podstawoweso na kapita? rezerwonry - -
b)) | Tmmisjerenis (z trtutu) - (19437 253.28)

- rejestracja emisji (% 120 000,000

(10317 253,28)

5.2 Pozostate kapitaty rererwowe na koniec olresu 4 538 B15.68 3 463 443,70
5. Zyski zatrzymane na poczatek ohresu 204 630,01 131 3627
6.1 Imiany ryshow zatrzymanych [1163 83511) " (260 097.62)
2} | zwiskszenis [z groutu) (B8 453.13) -

- wynik finansowy 2017 roku (BB 453.13) -

- wiynik finam=owy 2015 roku -
b) Fmmiejzrenie (z trtudu) (1075 371.58) ¥

- podziat wyniku finansowego (1075 371.58) (20 O57.62)

=go - kapitat zapasowy
Frego popTEZez obnifenis wartosci N
nominaine) akoji

6.2 Zyski zatrzymane na honiec olresu (759 205.10) (1259 011.35)
7. Cathowite doechody ogotem 4 257 58237 533 64136
z) Zwzk neto 4 257 58237 533 64136
b) | Strata netto - -
ol dpizyz - -
n mﬁt?mm} e 34 917 758,93 30 743 639,69

E. HAPITAEL WEASNY UDZIAEOWCOW MNIE[SZOSCIOWYCH
L Eapital akcjonarinszy niekontrolujacych na pocratek okresu BO 5150 119,98 -

i - 5150 113,38
- 5150 113,38

envie [z tyrtutu]

L] (31 234.41) -
- sirata netto okresu preypadajzes shojonarivszom niekontrolujzoym (31 234.41) -

n Kapital wilamny akcjonariuszy niehontrelujacych na honiec ohresu 5 118 885,57 5 150 119,58
(EZ)

C  EAPITAE WEASNY NA KONIEC OERESU 40031 611.50 35 893 75967




Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za

okres 01.01.2018 - 31.12.2018 SESTARHEDGE

INFORMACJA DODATKOWA DO ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SPORZADZONEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2018 DO 31 GRUDNIA 2018

. Informacje ogdlne

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

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

W dniu 29 wrzesnia 2017 roku, raportem biezgcym nr 26/2017, STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie
przekazata do publicznej wiadomosci, iz w dniu 29 wrzednia 2017 roku Spo6tka zawarta umowe, na mocy ktérej
doszto do przeniesienia wtasnosci udziatéw w Spotce SURTEX Sp. z 0. o. z siedzibg w todzi.

1.261 udziatéw w kapitale zaktadowym SURTEX Sp. z o. o. z siedzibg w todzi o wartosci nominalnej 780,00
ztotych kazdy, stanowigce 68,31 % w kapitale zaktadowym przejmowanej spétki, 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 udziaty w zamian za zwolnienie z dtugu (datio in solutum ) w zakresie kwoty
8 500 000,00 ztotych , ktdry to skutek nastgpit jednoczesnie z chwilg podpisania umowy .

Jednostka dominujgca na dzien 31 grudnia 2018 roku posiadata udziaty w nastepujacych spétkach zaleznych :

68,31 % udziatéw w SURTEX Sp. z 0.0.

100 % udziatéw w Strahedge Development Sp. z 0.0.

100 % udziatéw w Strahedge Capital Sp. z 0.0.

100 % udziatéw w Strahedge Zarzadzanie i Administracja Nieruchomosciami Sp. z o.0.

V VYV VYV

100 % udziatéw w Fabryka Ossera Sp. z o.0.

Jednostki posrednio kontrolowane na dzien 31 grudnia 2018 roku przez STARHEDGE S.A.

Gdynskie Przedsiebiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z 0.0. ; kapitat zaktadowy 1 500 000 zt
Poznanskie Przedsiebiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z 0.0. ; kapitat zaktadowy 700 000 zt

Primus Capital Sp. z 0.0. (dawniej Zaktad Handlowy Surtex Sp. z 0.0.) ; kapitat zaktadowy 350 000 zt
Modus Capital Sp. z 0.0.; kapitat zaktadowy 5 000 zt

V VYV VYV

Fermecco Investment Sp. z 0.0.; kapitat zaktadowy 5 000 zt

W dniu 27 pazdziernika 2018 roku Jednostka Dominujgca zawarta Umowe objecia akcji w ramach
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki G Energy S.A. W ramach Umowy G Energy S.A. zaoferowata
Akcjonariuszowi objecie 50 004 368 akcji zwyktych na okaziciela serii E w zamian za wktad pieniezny w
wysokosci 5 500 480,48, tj. po cenie emisyjnej 0,11 zt za kazdg akcje serii E. Zgodnie z Umowa Akcjonariusz
przyjat w catosci oferte Spétki i zaakceptowat warunki oferty objecia akcji serii E. Na dzien 31 grudnia 2018
roku objete akcje nie byty zarejestrowane tym samym Starhedge S.A. nie posiadat prawa do wynikéw
finansowych G Energy . To prawo zyskat w momencie zarejestrowania akcji, ktére nastgpito w dniu 22
stycznia 2019 roku.



Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za

okres 01.01.2018 - 31.12.2018 SESTARHEDGE

Emitent na dzien bilansowy nie posiada prawa do wynikéw finansowych G Energy. Prawo to uzyska w
momencie zarejestrowania akcji. Na dzien bilansowy nie ma tez prawa do kierowania dziatalnoscig
operacyjng jednostki i nie moze wptywac¢ na tg jednostke w celu uzyskiwania korzysci ekonomicznych.
Starhedge S.A. nie ma rowniez prawa do zmiennych wynikéw finansowych, gdyz nie ma nad t3 jednostkg
wtadzy. Nie moze zmieni¢ powotanego zarzadu . Mimo tej samej osoby w zarzadzie Starhedge S. A i G Energy
S.A. cele operacyjne G Energy sg realizowane dla innych interesariuszy- innych wiascicieli, ktorzy okreslili
cele w ramach umowy z zarzagdem G Energy. Starhedge S.A. nie posiada zadnych innych praw dajacych
mozliwos¢ kierowania G Energy, tym samym nie moze by¢ jednostkg dominujaca dla G Energy. Dlatego tez
wynik G Energy za okres od dnia nabycia akcji tj. od dnia 27 pazdziernika 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku
nie zostat wtgczone do konsolidacji.

W dniu 22 grudnia 2018 roku zostata zawigzana zostata FABRYKA OSSERA Spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig. Jednostka Dominujgca objeta 100 % udziatéw w ww. spofce tj. 2.000 (dwa tysigce)
udziatéw po 50,00 (piecdziesigt) ztotych kazdy udziat, o tacznej wartosci 100.000,00 (sto tysiecy) ztotych i
pokryt je w catosci wktadem niepienieznym (aportem) w postaci prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonej w todzi, dzielnicy tédz — Gérna, stanowigcej zabudowang dziatke gruntu oznaczong
numerem 56/9 (piecdziesigt sze$¢ tamane przez) o powierzchni 01 (jeden) hektar 11 (jedenascie) aréw 53
(piecdziesigt trzy) metry kwadratowe wraz z prawem wiasnosci stanowigcych odrebne nieruchomosci
budynkéw, dla ktérych Sad Rejonowy dla todzi — Srédmieécia w todzi, XVI Wydziat Ksigg Wieczystych
prowadzi ksiege wieczystg nr LD1M/00086869/9, o wartosci 16.500.000,00 (szesnascie milionéw piecset
tysiecy) ztotych, przy czym powstata nadwyzka wartosci wniesionego wktadu niepienieznego nad wartoscia
nominalng objetych udziatéw w kwocie 16.400.000,00 (szesnascie miliondw czterysta tysiecy) ztotych zostaje
przekazana do kapitatu zapasowego nowo powotanej Spétki (agio).

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r.
Dane poréwnawcze prezentowane sg wedtug stanu na dziern 31 grudnia 2017 r. dla sprawozdania z sytuacji
finansowej, za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2017 r. dla sprawozdania z catkowitych dochoddw, za
okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2017 r. dla sprawozdania z przeptywdw pienieznych oraz za okres 12
miesiecy zakonczony 31 grudnia 2017 r. dla sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym.

Przedmiotem dziatalnosci STARHEDGE S.A. oraz jej jednostek zaleznych zwanych tgcznie ,Grupgy” sa:
e dziatalnos$¢ deweloperska
e ustugi wynajmu nieruchomosci

e sprzedaz tkanin technicznych i artykutéw elektroizolacyjnych

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jednostki dominujgcej STARHEDGE S.A. jest dziatalnos¢
deweloperska.
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SESTARHEDGE

Informacje ogdlne

Gietda

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

Symbol na GPW

SHG

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

System depozytowo - rozliczeniowy:

Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. (KDPW)
ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa

Kontakty z inwestorami:

Warszawa, ul. taczyny 5

e-mail: info@starhedge.pl

Schemat grupy kapitatowej STARHEDGE S.A. na 31 grudnia 2018 roku:

STARHEDGE S.A.

SURTEX Sp. z 0.0. STERHEDGE STERHEDGE Capital Fabryka Ossera STERHEDGE
68,31 % Development $p.zo0. 0. Sp. z 0.0. Zarza('izanle
Sp.zo.o0. 100 % 100 % i
100 % administracj
\ a
nieruchomo
Sciami
Sp. zo.0.
Gdynskie Poznanskie Primus Capital Modus Capital
Przedsiebiorstwo Przedsiebiorstwo Sp. z 0.0. Sp. zo.0.
Handlowe SURTEX Handlowe SURTEX 100% 100%

Sp. z 0.0.
10N%
Fermecco Fermecco
Investment Investment
Sp. z 0.0. Sp.zo.0.
1% 99 %

Sp. z 0.0.
100%

11
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Jednostki kontrolowane przez STARHEDGE S.A.:

Udziat w kapitale
Lp Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci za.kl’a dowym n? Metc?da ..
dzien 31 grudnia Konsolidacji
2018
s Wynajem nieruchomosci,
1. SURTEX Sp. z 0. o. todz Sprzedaz tkanin technicznych 68,31 % Petna
Gdynskie Przedsiebiorstwo Handlowe . Wynajem nieruchomosci,
2 SURTEX Sp.zo.0. Gdynia Sprzedaz tkanin technicznych 100% Petna
Poznanskie Przedsiebiorstwo Handlowe . Wynajem nieruchomosci,
3. SURTEX Sp. zo. 0. Poznan Sprzedaz tkanin technicznych 100% Petna
4. Primus Capital Sp.zo.o. Wroctaw Spvr\xr;?;tmkar:ienﬂtt:::?;f;:h 100 % Petna
Kupno i sprzedaz
5. nieruchomosci na wtasny
STARHEDGE DEVELOPMENT Sp. z 0.0. Warszawa rachunek 100 % Petna
6 Pozostata finansowa
) STARHEDGE CAPITAL Sp. z 0.0. Warszawa dziatalno$¢ ustugowa 100 % Petna
STARHEDGE Zarzadzanie i Kupno i sprzedaz
7. Administracja nieruchomosciami Sp. z nieruchomosci na wlasny
0.0. Sp. z0.0. todz rachunek 100 % Petna
3 Realizacja projektow
) Modus Capital Sp. z 0.0. todz budowlanych 100 % Petna
Kupno i sprzedaz
9. nieruchomosci na wlasny
Fermecco Investment Sp. z 0.0. Gdynia rachunek 100 % Petna
Kupno i sprzedaz
10. nieruchomosci na wiasny
Fabryka Ossera Sp. z 0.0. Warszawa rachunek 100 % Petna

Jednostki nie kontrolowane przez STARHEDGE S.A.:

Udzial w kapitale
Lp Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci za.kl?dowym n.a Meu.)da ..
dzien 31 grudnia Konsolidacji
2018
Sosnowieckie Przedsiebiorstwo Wynaiem nieruchomodci
1. Handlowe SURTEX Sp. z 0. 0. Sosnowiec v J. ) R ! 100 % Brak konsolidacji
Sprzedaz tkanin technicznych

Zmiany w strukturze jednostki gospodarczej.

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

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

STARHEDGE S.A. przejeta udziaty w zamian za zwolnienie z dtugu (datio in solutum ) w zakresie kwoty
8 500 000,00 ztotych , ktéry to skutek nastgpit jednoczesnie z chwilg podpisania umowy .

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

12



Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za

okres 01.01.2018 - 31.12.2018 SESTARHEDGE

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

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

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

W dniu 17 sierpnia 2018 roku postanowieniem Sadu Rejonowego dla todzi Srédmieécia w todzi zostata
wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS: 0000743210 STARHEDGE Zarzadzanie i
Administracja nieruchomosciami Spédtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w todzi. STARHEDGE
S.A. objefa 100 udziatéw STARHEDGE Zarzadzanie i Administracja nieruchomosciami Sp. z 0.0. o t3cznej
wartosci nominalnej 5 000,00 zt.

W dniu 27 pazdziernika 2018 roku Jednostka Dominujgca zawarta Umowe objecia akcji w ramach
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki G Energy S.A. W ramach Umowy G Energy S.A. zaoferowata
Akcjonariuszowi objecie 50 004 368 akcji zwyktych na okaziciela serii E w zamian za wktad pieniezny w
wysokosci 5 500 480,48, tj. po cenie emisyjnej 0,11 zt za kazdg akcje serii E. Zgodnie z Umowa Akcjonariusz
przyjat w catosci oferte Spotki i zaakceptowat warunki oferty objecia akcji serii E. Na dzien 31 grudnia 2018
roku objete akcje nie byty zarejestrowane tym samym Starhedge S.A. nie posiadat prawa do wynikdéw
finansowych G Energy . To prawo zyskat w momencie zarejestrowania akcji, ktére nastgpito w dniu 22
stycznia 2019 roku.

W dniu 22 grudnia 2018 roku zostata zawigzana zostata FABRYKA OSSERA Spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig. Starhedge S.A. objat 100 % udziatéw w ww. spdtce tj. 2.000 (dwa tysigce) udziatow po
50,00 (piecdziesiat) ztotych kazdy udziat, o tacznej wartosci 100.000,00 (sto tysiecy) ztotych i pokryt je w
catosci wktadem niepienieznym (aportem) w postaci prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci
potozonej w todzi, dzielnicy £t6dz — Gdrna, stanowigcej zabudowang dziatke gruntu oznaczong numerem 56/9
(piecdziesigt szes¢ tamane przez) o powierzchni 01 (jeden) hektar 11 (jedenascie) aréw 53 (piecdziesiat trzy)
metry kwadratowe wraz z prawem wtasnosci stanowigcych odrebne nieruchomosci budynkéw, dla ktérych
Sad Rejonowy dla todzi — Srédmieécia w todzi, XVI Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr
LD1M/00086869/9, o wartosci 16.500.000,00 (szesnascie milionéw piecset tysiecy) ztotych, przy czym
powstata nadwyzka wartosci wniesionego wktadu niepienieznego nad wartoscig nominalng objetych udziatow
w kwocie 16.400.000,00 (szesnascie miliondw czterysta tysiecy) ztotych zostaje przekazana do kapitatu
zapasowego nowo powotanej Spotki (agio).
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Wedtug stanu na dzien 29 kwietnia 2019 roku STARHEDGE S.A. tworzy grupe kapitatowa:

STARHEDGE S.A.

SURTEX Sp_ Z 0.0. STERHEDGE STERHEDGE Fabryka
i Ossera
68,31 % Development Capital Sp. z
Sp.zo.o0. 0. 0. Sp. z o.0.
N 100 % 100 % 100 %
- Poznanskie Primus Capital Modus Capital
Gd.ynsrkle Przedsiebiorstwo Sp. zo.0. Sp. z o.0.
Przedsiebiorstwo Handlowe SURTEX 100% 100%
Handlowe SURTEX Sp. 2 0.0.
gz > 100%
|
Fermecco Fermecco
Investment Investment
Sp. z 0.0. Sp. zo.0.
1% 99 %

STERHEDGE Zarzadzanie i
administracja
nieruchomosciami
Sp. zo.o0.

100 %

G Energy S.A.

51,55%
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SKLAD ZARZADU | RADY NADZORCZEJ JEDNOSTKI DOMINUJACEJ WG STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2018
ROKU

Zarzad STARHEDGE S.A.

Lp. Imie i Nazwisko Funkcja

1. Tomasz Bujak Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza STARHEDGE S.A.

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

W okresie 12 miesiecy, zakoriczonych 31 grudnia 2018 roku, zaszty nastepujgce zmiany w sktadach
osobowych Rady Nadzorczej STARHEDGE S.A.:

W dniu 28 czerwca 2018 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Starhedge S.A. odwotato
cztonka Rady Nadzorczej w osobie Rafata Reczek

W miejsce odwotanego cztonka Rady Nadzorczej Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato Pawta
Zbikowskiego do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej.

Sktad organéw STARHEDGE S.A. na dzien publikacji rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za 12 miesiecy 2018 roku nie ulegt zmianom od 31 grudnia 2018 roku.

Znaczacy akcjonariusze jednostki dominujacej:

Stan na dzien 31.12.2018 roku

Nazwa = .
Liczba akcji w szt.* Nominalna Wartos¢ w zt ErEirILE 12

zaktadowym
R.ESTATA INVFSTMENTS HMITED 2 7 225156 6936 149,52 32,84%
siedziba na Gibraltarze
GOODMAX sp. z 0.0. Z siedziba w 7022 149 6741 263,28 31,91%
Warszawie
Andrzej Witkowski 6 419 500 6162 720,00 29,17%
Pozostali 1333195 1279 867,20 6,08%
RAZEM 22 000 000 21 120 000 100,00%
Oswiadczenie Zarzadu
Na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezgcych i okresowych

przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
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informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego parfstwem cztonkowskim z dnia 29 marca
2018 r. (Dz.U. z 2018 r. poz. 757) ,Zarzad Spotki dominujacej oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy,
niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z
obowigzujacymi Grupe zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majgtkows i finansowa Grupy Kapitatowej oraz jej wynik finansowy.

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

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przygotowane przy zastosowaniu zasad
rachunkowosci, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska oraz w zakresie wymaganym przez rozporzadzenie Ministra Finansow z
dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r. poz. 757). Sprawozdanie to obejmuje
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku i okres poréwnywalny od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku,
ktéry zawiera dane ze sprawozdania jednostkowego za 2017 rok.

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

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

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad jednostki
dominujacej w dniu 29 kwietnia 2019 roku.
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Il. Zgodnos¢ z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z przepisami:

e Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy STARHEDGE S.A. zostato sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz interpretacjami wydanymi
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci zatwierdzonymi przez Unige Europejska.

e Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkédw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz.U. z 2018 r. poz. 757)

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe za rok 2018 Grupa stosuje takie same standardy rachunkowosci jak
przy sporzadzaniu rocznego sprawozdania finansowego za rok 2017, z wyjatkiem zmian do standardéw i
nowych standardéw i interpretacji zatwierdzonych przez Unie Europejskg dla okresow sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018 roku.

Ponizej wymieniono standardy i zmiany do standardéw zatwierdzone do stosowania w UE i majacych
zastosowanie do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2018:

e  MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”

Nowy standard zastgpit dotychczasowy MSR 39. Zmiany wprowadzone przez standard w rachunkowosci
instrumentow finansowych obejmujg przede wszystkim:

o inne kategorie aktywdéw finansowych, od ktérych uzalezniona jest metoda wyceny
aktywow:
=  wyceniane w zamortyzowanym koszcie,
=  wyceniane w wartosci godziwe] przez pozostate catkowite dochody,
= wyceniane w wartosci godziwej przez wynik (z opcja ujecia skutkéw wyceny w
pozostatych catkowitych dochodach dla instrumentéw kapitatowych);
przydziat aktywéw do kategorii dokonywany jest w zaleznosci od modelu biznesowego
odnoszgcego sie do danego sktadnika aktywow oraz charakteru przeptywow z niego,

o nowe zasady rachunkowosci zabezpieczehn odzwierciedlajgce w wiekszym stopniu
zarzadzanie ryzykiem, zwiekszajgce mozliwos¢ wyznaczenia instrumentéw jako pozycje
zabezpieczajgce oraz likwidujgce sztywne zasady wyznaczania efektywnosci w przedziale
80-125%,

o nowy model utraty wartosci aktywow finansowych oparty na przewidywanych stratach i
powodujacy koniecznosé szybszego ujmowania kosztéw w wyniku finansowym; ujecie straty
z tytutu utraty wartosci wedtug dotychczasowych zasad nastepowato dopiero, gdy wystgpity
obiektywne dowody utraty wartosci, takie jak znaczgce trudnosci finansowe dtuznika lub
niedotrzymanie warunkéw umowy, np. opdznienie w sptacie; nowy model zakfada, ze juz od
momentu ujecia aktywa finansowego jednostka szacuje oczekiwane straty kredytowe za
pomocy 3-stopniowego modelu opartego na zmianach ryzyka kredytowego; standard
przewiduje uproszczenia m.in. dla naleznosci handlowych i aktywdw z tytutu umowy.

Grupa dokonata analizy wptywu standardu na sprawozdanie finansowe. Jej wyniki wskazujg na to, ze w
zwigzku z charakterem naleznosci, odpis z tytutu utraty wartosci naleznosci obliczony zgodnie z zasadami
przewidzianymi w MSSF 9 pozostatby na poziomie zblizonym do wartosci odpisu wyliczonego wedtug
zasad obowigzujgcych przed dniem 1 stycznia 2018 roku. Wptyw wdrozenia MSSF 9 na zyski zatrzymane
Grupy bytby nieistotny.
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Do tej pory Grupa posiadata przede wszystkim aktywa zakwalifikowane do kategorii ,, pozyczki i naleznosci”.

Zgodnie z nowym standardem wszystkie zostaty kwalifikowane jako wyceniane w zamortyzowanym koszcie,

poniewaz analiza przeprowadzona przez Grupe na dzien pierwszego zastosowania standardu wykazata, ze sg

utrzymywane w celu uzyskania przeptywéw pienieznych wynikajgcych z umowy, a przeptywy te sg wytgcznie

sptatg wartosci nominalnej i odsetek. Zmiana kategorii nie wptyneta na wartosé aktywoéw Grupy oraz jej wynik

finansowy.

Wartos¢ godziwa poszczegdlnych inwestycji zakwalifikowanych do tej kategorii na dziei bilansowy zostata

zaprezentowana w nocie 11. Kategorie zobowigzan finansowych nie zmienity sie.

MSR 39 MSSF 9
Klasa aktywoéw Wartos¢ Wartos¢
finansowych Kategoria bilansowa Kategoria bilansowa
01.01.2018 01.01.2018
Aktywa trwate:
P oL . wyceniane w
Naleznosci i pozyczki pozyczki i naleznosci 0 . 0
zamortyzowanym koszcie
Pozostate . - . -
. wyceniane w wartosci wyceniane w wartosci
dtugoterminowe o ) 5 060,00 o ) 5 060,00
. godziwej przez wynik godziwej przez wynik
aktywa finansowe
Aktywa obrotowe:
Naleznosci z tytutu .
. . .. s wyceniane w
dostaw i ustug oraz pozyczki i naleznosci 3488 099,38 . 3488 099,38
. zamortyzowanym koszcie
pozostate naleznosci
. o o wyceniane w
Pozyczki pozyczki i naleznosci 0 . 0
zamortyzowanym koszcie
Pozostate . L . -
) . wyceniane w wartosci wyceniane w wartosci
krétkoterminowe o . 0 . ) 0
. godziwej przez wynik godziwej przez wynik
aktywa finansowe
Srodki pieniezne i ich . . L wyceniane w
. pozyczki i naleznosci 1334 868,21 . 1334 868,21
ekwiwalenty zamortyzowanym koszcie
MSR 39 MSSF 9
Klasa zobowigzan Wartos¢ Wartos¢
finansowych Kategoria bilansowa Kategoria bilansowa
01.01.2018 01.01.2018
Zobowigzania dtugoterminowe:
Kredyty, pozyczki, wyceniane w .
. . wyceniane w
inne instrumenty zamortyzowanym 13542 811,57 . 13542 811,57
] ) zamortyzowanym koszcie
dtuzne koszcie
wyceniane w .
Pozostate wyceniane w
. . zamortyzowanym 0 . 0
zobowigzania . zamortyzowanym koszcie
koszcie
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Zobowigzania krdtkoterminowe:

Zobowigzania z .
. wyceniane w .
tytutu dostaw i ustug wyceniane w
zamortyzowanym 4432 340,74 . 4432 340,74
oraz pozostate . zamortyzowanym koszcie
i ) koszcie
zobowigzania
Kredyty, pozyczki, wyceniane w .
. . wyceniane w
inne instrumenty zamortyzowanym 822 196,89 . 822 196,89
. . zamortyzowanym koszcie
dtuzne koszcie
e MSSF 15

Zmiany jakie wprowadza MSSF 15 nie maj3 istotnego wptywu na pozycje zaprezentowanego sprawozdania.

MSSF 16

Zmiany jakie wprowadza MSSF 16 nie maja istotnego wptywu na pozycje zaprezentowanego sprawozdania.

Zastosowanie standardu lub interpretacji przed datg ich wejscia w zycie

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie skorzystano z dobrowolnego wczesniejszego

zastosowania standardu lub interpretacji.

Opublikowane standardy i interpretacje, ktore nie weszty w zycie dla okreséw rozpoczynajgcych sie 1 stycznia

2018 roku i ich wptyw na sprawozdanie Grupy

Do dnia sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty opublikowane nowe

lub znowelizowane standardy i interpretacje, obowigzujace dla okreséw rocznych nastepujgcych po 2018

roku. Lista obejmuje réwniez zmiany, standardy i interpretacje opublikowane ale niezaakceptowane jeszcze
przez Unie Europejska.

Zmiana MSSF 9 , Instrumenty finansowe”

Zmiana polega na dopuszczeniu kwalifikowania do kategorii aktywow wycenianych w
zamortyzowanym koszcie takich instrumentdw, ktére w przypadku wczesniejszej sptaty powodujg, ze
jednostka otrzyma kwote mniejszg niz suma kapitatu i naliczonych odsetek (tzw. ujemne
wynagrodzenie).

Grupa szacuje, ze zmiana standardu nie bedzie miata wptywu na jej sprawozdanie finansowe ze
wzgledu na to, ze nie wystgpity transakcje objete zmianami.

Zmiany obowigzuja dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej.

Nowa KIMSF 23 ,Niepewnos¢ co do traktowania podatkowego dochodu”

Interpretacja do MSR 12 , Podatek dochodowy” rozstrzyga podejscie do sytuacji, gdy interpretacja
przepisdéw ws. podatku dochodowego nie jest jednoznaczna i nie mozna definitywnie przyjgé, jakie
rozwigzanie zostanie zaakceptowane przez organy podatkowe, w tym sady. Kierownictwo powinno
w pierwszej kolejnosci ocenié, czy jego interpretacja zostanie prawdopodobnie zaakceptowana przez
ograny podatkowe. lJesli tak, nalezy przyja¢ do sporzadzania sprawozdania finansowego taka
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interpretacje. Jesli nie, nalezy uwzgledni¢ niepewnos¢ kwot zwigzanych z podatkiem dochodowym
metodg wartosci najbardziej prawdopodobnej lub wartosci oczekiwanej. Jednostka dominujgca
powinna oceni¢ ewentualne zmiany faktéw i okolicznosci wptywajace na ustalong wartos¢. Jesli
wartos$¢ podlega korekcie, traktuje sie jg jako zmiane szacunku zgodnie z MSR 8.

Grupa szacuje, ze nowa interpretacja nie bedzie miata istotny wptyw na jej sprawozdanie finansowe,

Interpretacja obowigzuje dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub
pozniej.

=  Zmiana MSR 28, Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspélnych przedsiewzieciach”
Zmiana standardu uscisla, ze do instrumentdéw finansowych innych, niz wyceniane metodg praw
wtasnosci, w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach nalezy stosowa¢ MSSF 9
nawet jesli instrumenty te stanowig element inwestycji netto w takiej jednostce.

Grupa szacuje, ze nowy standard nie wptynie na jej sprawozdania finansowe.

Zmiana obowigzuje dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej.

=  Zmiany MSR 12 ,Podatek dochodowy”, MSR 23 ,Koszty finansowania zewnetrznego”, MSSF 3
,Potaczenia przedsiewzie¢” i MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne”
Mniejsze poprawki do standardéw, wprowadzane w ramach corocznych zmian do standardéw
(cykl 2015 —2017):

o MSR 12: Rada MSR uscislita sposéb ujmowania podatku dochodowego bedacego
konsekwencjg dywidend. Podatek ujmowany jest w momencie ujecia zobowigzania do
wyptaty dywidendy jako obcigzenie wyniku lub pozostatych catkowitych dochoddéw lub
kapitatow w zaleznosci od tego, gdzie ujeto przeszte transakcje, ktére wygenerowaty wynik.

o MSR 23: Doprecyzowano, ze zadtuzenie pierwotnie przeznaczone na finansowanie sktadnika
aktywow, ktéry zostat juz ukoriczony, zostaje zaliczone do zadtuzenia ogdlnego, ktorego
koszt moze byé pdzniej kapitalizowany w wartosci innych aktywoéw.

o MSSF 3: Rada MSR doprecyzowata, ze zasady dotyczace rozliczania potgczenia
przedsiewzie¢ realizowanego etapami, w tym konieczno$¢ wyceny udziatéw, dotycza
réowniez posiadanych wczesniej udziatdw we wspdlnych dziatalnosciach.

o MSSF 11: Rada doprecyzowata, ze wspdlnik wspdlnej dziatalnosci, niesprawujgcy wspodlnej
kontroli, w sytuacji, gdy uzyska wspdlng kontrole nad wspdlng dziatalnosciag bedaca
przedsiewzieciem, nie powinien ponownie wyceniaé udziatéw w tej wspdlnej dziatalnosci.

Grupa szacuje, ze nowy standard nie wptynie na jej sprawozdania finansowe w sposdéb istotny,
poniewaz:
o Grupa nie jest strong transakcji bedacych przedmiotem zmiany MSR 12,
o wszystkie dostosowania skfadnika aktywéw o istotnej wartosci sg finansowane przez Grupe
ze Srodkéw pozyskiwanych z zewnatrz specjalnie w tym celu,
o Grupa nie prowadzi wspdlnej dziatalnosci w rozumieniu MSSF 11.

Zmiany obowigzuja dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej.
=  Nowy MSSF 17 ,Insurance Contracts”

Nowy standard regulujagcy ujecie, wycene, prezentacje i ujawnienia dotyczace umow
ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych. Standard zastepuje dotychczasowy MSSF 4.
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Grupa szacuje, ze nowy standard nie wptynie na jej sprawozdania finansowe, poniewaz nie prowadzi
dziatalnosci ubezpieczeniowej.

Standard obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2021 roku lub péznie;j.

=  Zmiana MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze”
Zgodnie z wprowadzong zmiang jesli sktadnik aktywéw lub zobowigzanie netto z tytutu programu
okreslonych sSwiadczen sg ponownie wyceniane w wyniku zmian, ograniczenia lub rozliczenia,
jednostka powinna:
o ustali¢ koszty biezgcego zatrudnienia i odsetki netto za okres po ponownej wycenie stosujgc
zatozenia wykorzystane przy ponownej wycenie oraz
o okresli¢ odsetki netto za pozostaty okres na podstawie przecenionego aktywa lub
zobowigzania netto.

Grupa szacuje, ze nowy standard nie wptynie na jej sprawozdania finansowe, poniewaz nie oferuje
pracownikom programow okreslonych swiadczen po okresie zatrudnienia.

Standard obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub péznie;j.

= Zmiana MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” i MSR 8 ,Zasady (polityka) rachunkowosci,
zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie btedow”
Zmiana polega na wprowadzeniu nowe] definicji pojecia , istotny” (w odniesieniu do pominiecia lub
znieksztatcenia w sprawozdaniu finansowym). Dotychczasowa definicja zawarta w MSR 1 i MSR 8
roznita sie od zawartej w Zatozeniach Koncepcyjnych Sprawozdawczosci Finansowej, co mogto
powodowa¢ trudnosci w dokonywaniu osgdéw przez jednostki sporzadzajgce sprawozdania
finansowe. Zmiana spowoduje ujednolicenie definicji we wszystkich obowigzujgcych MSR i MSSF.

Grupa szacuje, ze nowy standard nie wptynie na jej sprawozdania finansowe, poniewaz dotychczas
dokonywane osady w zakresie istotnosci byty zbiezne z tymi, jakie bytyby dokonywane przy
zastosowaniu nowej definicji.

Zmiany obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2020 roku lub pdzniej.

=  Zmiana MSSF 3 ,Potaczenia przedsiewziec”
Zmiana dotyczy definicji przedsiewziecia i obejmuje przede wszystkim nastepujgce kwestie:

O precyzuje, ze przejety zespot aktywow i dziatan, aby by¢ traktowanym jako przedsiewziecie,
musi obejmowac réwniez wktad i istotne procesy, ktére wspdlnie w istotny sposdb
uczestniczy¢ beda w wypracowaniu zwrotu,

o zaweza definicje zwrotu, a tym samym réwniez przedsiewziecia, skupiajgc sie na dobrach i
ustugach dostarczanych odbiorcom, usuwajgc z definicji odniesienie do zwrotu w formie
obnizenia kosztow,

o dodaje wytyczne i przyktady ilustrujgce w celu utatwienia dokonywania oceny, czy w ramach
pofaczenia zostat przejety istotny proces,

o pomija dokonywanie oceny, czy istnieje mozliwos¢ zastapienia brakujacych wktadu lub
procesu i kontynuowania operowania przedsiewzieciem w celu uzyskiwania zwrotu oraz

o dodaje opcjonalng mozliwos¢ przeprowadzenia uproszczonej oceny, majacej na celu
wykluczenie, ze przejety zestaw dziatan i aktywow jest przedsiewzieciem.
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Zmiana obowigzuje dla potgczen przedsiewzie¢ dla ktérych dzien przejecia przypada w ciggu
pierwszego rocznego okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2020 roku lub
pdziniej oraz dla transakcji nabycia aktywow, ktére wystapity w tym okresie sprawozdawczym lub
pdzniej. W zwigzku z tym zmiana nie wptynie na sprawozdanie finansowe Grupy.

Grupa zamierza wdrozy¢ powyzsze regulacje w terminach przewidzianych do zastosowania przez standardy
lub interpretacje.

Ill.  Zatozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej i poréwnywalnos¢ sprawozdan finansowych

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowej zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarcze;.

Zaprezentowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz za okres 12 miesiecy zakonczony tg data,
jak réwniez porownywalne dane finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2017 roku, zawarte w
niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy STARHEDGE podlegaty badaniu przez biegtego
rewidenta. Dane na dzien 31 grudnia 2017 roku podlegaty badaniu, a opinia biegtego rewidenta o
sprawozdaniu finansowym za rok 2017 zostata wydana dnia 27 kwietnia 2018 roku.

IV. Stosowane zasady rachunkowosci i metody wyceny

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

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

Podstawa sporzgdzenia

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

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

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

a) Rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne

Wartos¢ poczatkowg rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych ujmuje sie w ksiegach wedtug
ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Wartos¢ poczatkowa (stanowigcg cene nabycia lub koszt wytworzenia
srodka trwatego) powiekszajg koszty jego ulepszenia, polegajgcego na przebudowie, rozbudowie,
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modernizacji lub rekonstrukcji i powodujacego, ze wartos¢ uzytkowa tego srodka po zakoriczeniu ulepszenia
przewyzsza posiadang przy przyjeciu do uzywania wartos¢ uzytkowa, mierzong okresem uzywania, zdolnoscig
wytworcza, jakoscig produktéw uzyskiwanych przy pomocy ulepszonego srodka trwatego, kosztami
eksploatacji lub uptywu czasu.

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

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

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

c) Zapasy

Zapasy rzeczowych sktadnikdw majgtku obrotowego stanowi produkcja w toku i towary. Grupa stosuje
nastepujace zasady kwalifikacji zapasow do poszczegdlnych kategorii:

e Produkcja w toku —obejmuje koszty niezakonczonych projektéw deweloperskich, w tym gruntow,
oraz
sktadowane na terenach budéw skfadniki zapaséw o ogdlnym przeznaczeniu, niskim stopniu
przetworzenia, ktore mogg w prosty sposéb oraz bez ponoszenia istotnych kosztow zostaé
wykorzystane dla innych kontraktéw lub sprzedane (w przypadku, gdy okaza sie niepotrzebne do
realizacji danego kontraktu),

e Towary — obejmuja wytworzone w ramach realizacji projektéw deweloperskich budynki mieszkalne,
ktére zostaty oddane do uzytkowania a na koniec okresu sprawozdawczego nie zostaty sprzedane.

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

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

Zapasy sy wyceniane wedtug wartosci odpowiadajacych cenie nabycia nieruchomosci gruntowych oraz
kosztéw wytworzenia produktéw dziatalnosci developerskiej powiekszonych o aktywowane koszty finansowe,
przy czym nie wyzej niz mozliwa do uzyskania wartos¢ netto. Na cene nabycia lub koszt wytworzenia sktadajg
sie koszty zakupu, koszty przetworzenia oraz inne koszty poniesione w trakcie doprowadzenia zapaséw do ich
aktualnego miejsca i stanu.

d) Naleznosci

Grupa poddaje indywidualnej analizie naleznosci handlowe, pozostate naleznosci ze znacznym stopniem
prawdopodobienstwa niesciggalnosci, w przypadkach uzasadnionych rodzajem prowadzonej dziatalnosci lub
strukturg odbiorcéw — tworzy odpis w wysokosci wiarygodnie oszacowanej kwoty odpisu.

Zgodnie z MSSF 9, na kazdy dzien sprawozdawczy Grupa szacuje kwote odpisu z tytutu utraty wartosci w
wysokosci rownej oczekiwanym stratom kredytowym: —do korica oczekiwanego okresu wymagalnosci (tzw.
okresu zycia) danego sktadnika aktywow finansowych, jezeli ryzyko kredytowe zwigzane z danym
instrumentem znaczgco wzrosto od momentu poczagtkowego ujecia tego instrument; lub w najblizszych 12
miesigcach, jezeli ryzyko kredytowe zwigzane z danym instrumentem nie wzrosto znaczagco od momentu
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poczatkowego ujecia danego instrumentu. Okreslajgc przysztag oczekiwang utrate wartosci, Grupa uwzglednia
wszelkie uzasadnione i potwierdzone informacje, w tym takie, ktdre odnoszg sie do przysztosci. Grupa
zastosuje dozwolone uproszczenie pomiaru utraty wartosci na podstawie oczekiwanych strat w catym okresie
zycia dla wszystkich naleznosci. W przypadku naleznosci handlowych, Grupa stosuje uproszczone podejscie i
w zwigzku z tym nie monitoruje zmian ryzyka kredytowego w trakcie zycia, a od-pis z tytutu utraty wartosci
wycenia w kwocie rownej oczekiwanym stratom kredytowym w horyzoncie Zzycia naleznosci. Grupa do
kalkulacji wartosci odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci handlowych stosuje macierz rezerw wykonang
na podstawie danych historycznych dotyczacych spfat naleznosci przez kontrahentéw. Odpis z tytutu utraty
wartosci jest aktualizowany na kazdy dzien sprawozdawczy.

e) Czynne rozliczenia miedzyokresowe

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

f) Zobowiazania

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

Ewidencje zobowigzan prowadzi sie w sposdb umozliwiajacy rozgraniczenie rozrachunkéw pomiedzy
jednostkami powigzanymi i pozostatymi oraz w podziale na okresy wymagalnosci obejmujgce:

° Okres do 12 miesiecy,

° Okres powyzej 12 miesiecy.

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

g) Kapitaty wtasne (z wyjatkiem akcji wtasnych) — w wartosci nominalne;j.

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

h) Podatek dochodowy (w tym odroczony podatek dochodowy)

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

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

24



Skonsolidowany raport roczny STARHEDGE S.A. za

okres 01.01.2018 - 31.12.2018 SESTARHEDGE

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

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

i) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

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

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

Roéznice kursowe powstate w wyniku przeliczenia ujmowane s3 tacznie w przychodach lub kosztach
finansowych.

Szczegbtowe standardy rachunkowosci zastosowane przy potgczeniu jednostek, ktére dokonato sie w 2018 roku
zostaty omodwione w pozostatych informacjach i notach objasniajagcych w punkcie 30 niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

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

W okresie objetym niniejszym Sprawozdaniem Grupa STARHEDGE S.A. nie dokonata zmian stosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci za wyjatkiem tych ktére sg skutkiem wprowadzonych nowych MSSF.

DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SPORZADZONEGO ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2018 DO 31 GRUDNIA 2018

1. Sprawozdawczos¢ wedtug segmentow dziatalnosci

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

v'  Dziatalno$é deweloperska — obejmuje catg dziatalno$é zwigzang z budowa i sprzedaza nieruchomosci;

v' Tekstylia - obejmuje catg dziatalno$¢ zwigzang z handlem hurtowym i detalicznym w zakresie
artykutéw technicznych (tkaniny techniczne, filce techniczne, ptyty i szczeliwa uszczelniajgce, tasmy
techniczne, gazy i siatki poliamidowe, witdékniny, wyroby powroznicze, hydroizolacyjne
i elektroizolacyjne, ptyty filtracyjne, tworzywa konstrukcyjne, geosyntetyki).

v" Nieruchomosci komercyjne - obejmuje cafg dziatalno$¢ zwigzang z ustugami najmu powierzchni
biurowych i magazynowych.
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Wyniki segmentdow za 2018 rok prezentujg sie nastepujaco :

01.01.2018-31.12.2018
T e TR T RS R SRR
Wh Slnieni korekty Dziatalnos¢ Razem
Dziatalnosc 5 Nieruch I Sci L lidacyj
deweloperska - komercyjne
Wynik finansowy segmentow braniowych
Przychody segmentu ogdtem 24 665 454,93 12 026 109,67 1013 180,82 24 070,00 37 72881542
sprzedaz na rzecz klientdw zewnetrznych 24 665 454,93 12 026 109,67 1013 180,82 24 070,00 37 728 815,42
sprzedaz pomiedzy segmentami - - - - -
Koszty operacyjne (19 418 599,18) (12 101 322,39) (741 806,42) (18 796,22) (32 280 524,81)
Zysk (strata ) segmentu 5 246 855,75 (75 213,32) 271 374,40 5273,78 5 448 290,61
Pozostete przychody operacyjne 81 897,91 107 737,61 189 635,52
Pozostate koszty operacyjne (82 448,98) (409 182,62) {491 631,60)
Przychody finansowe 61 369,80 612626 67 496,06
Koszty finansowe {535 073,63) (77 297,00) {612 370,63)
Zysk [strata) przed opodatkowaniem 4 772 600,85 (447 829,07) 271 374,40 5273,78 4 601 419,96
Podatek dochodowy (363 000,00) {11 006,00) - (1 066,00) (375 072,00)
Wynik mniejszosci - - - - -
Zysk [strata) netto za okres 4 409 600,85 (458 835,07) 271 374,40 4 207,78 4 226 347,96
Zysk z okazyjnego nabycia (1,00) - 1,00 2,00 2,00
Zysk [strata) netto z dziafalnosci 4 409 600,85 (458 835,07) 271 374,40 4 207,78 4 226 347,96
kontynuowanej za okres ’ "
Aktvwao segmentow braniowvch
Wartosci niematerialne 9 535,30 9535,30
Rzeczowe akbywa trwate 261 437,64 2 480 500,00 2 741937 64
Nieruchomosci inwestycyjne 50 000,00 14 130 000,00 14 180 000,00
Diugoterminowe aktywa finansowe 5 500 480,48 5 060,00 5 505 540,48
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego j j
Zapasy 26 760 764,73 1521929,83 28 282 694,56
Naleznosci z tytulu dostaw i usfug oraz 4939 575,48 122691105 188 902,45 27 813,00 6 383 201,98
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3 633 018,80 508 843,02 - 23 860,12 4165721,94
Rozliczenia miedzyokresowe 8 574,39 - 22 831,12 31 405,51
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2. Przychody dziatalnosci operacyjnej

Przychody netto ze sprzedaiy produktow i usfug

01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017-31.12.2017

a) wyroby gotowe

b) ustugi 4572 879,63 1136 344,74
c) zmiana stanu produktow - -

Przychody netto ze sprzedaiy produktow, razem 4572 879,63 1136 344,74
a) sprzedai kraj 4 572 879,63 1136344,74

b) sprzedaZ zagranica

Przychody netto ze sprzedazy towarow i materialow

01.01.2018-31.12.2018  01.01.2017-31.12.2017

a) towary 33 193 476,56 3 305 554,89
b) materiaty - -

Przychody netto ze sprzedaiy towardw i materialow, razem 33 193 476,56 3 305 554,89
a) sprzedai kraj 33 193 476,56 3 305 554,89

b) sprzedaZ zagranica

3. Koszty dziatalnosci operacyjnej

Koszty wedtug rodzaju 01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017-31.12.2017
a) amortyzacja (77 944,64) (22 083,36)
b) zuzycie materiatow 1 energii (447 116,32) (150 511,14}
c) ushugi obce (1816 753,91) (544 127,24)
d) podatki i optaty (518 390,38) (92 829,82)
e) wynagrodzenia (2333 435,89) {1026 701,16)
f) ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia (314 390,34) (133 177,27)
g) pozostate koszty rodzajowe (110 155,31) (47 542,28)
h) wartosc sprzedanych towardw i materiatdw (26 662 333,52) {2 461 801,19)
Koszty wedtug rodzaju ogétem (32280 524,81) (4478 773,44)
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Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne (wg tytutow)

01.01.2018-31.12.2018

01.01.2017-31.12.2017

|

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych = 1750,14
b} dotacje 7 000,56 -

c) aktualizacja wartosci niefinansowych aktywow trwatych - 84 069,73
d) pozostate przychody operacyjne, w tym: 182 634,96 135170,22
- inne B2 246,84 9928,57
- rozwigzanie rezerwy - 6 000,00
- otrzymane odszkodowania 19 260,38 -

- refaktury 73 659,42 -

- przychody dot. budowy wezta ciepta - 98 290,00
- rozwigzanie odpisu aktualizaujacego naleznosci 135,99 86,88
- nadwyzki inwentaryzacyjne 27 332,33 797,96
spisanie nierozlizonych zobowigzan - 20 066,81
Pozostate przychody operacyjne, razem 189 635,52 220 990,09

Pozostale koszty operacyjne (wg tytuldw)

01.01.2018-31.12.2018

01.01.2017-31.12.2017

a) strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych (5924,18) -
b} aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych (244 736,44) (520441,55)
- odpis aktualizujgcy wartosc srodkdw trwahych = -
- odpis aktualizujacy naleinosci (244 736,44) (496 099,31)
- odpis aktualizujgcy zapas materiatow - (24 342,24)
t) pozostate koszty operacyjne,w tym: d (240 970,98) (120511,26)
- niedobory inwentaryzacyjne (28 554,12) (4 209,11)
- koszty budowy wezta ciepta - (88 290,00)
-refaktury (73 659,42) -
- koszty sgdowe (4 312,06) -
- odszkodowania i kary NKUP (15 339,60) (9 644, 86)
- inne (82 483,58) (13 477,53)
- koszty lat ubieghych (30 182,20) -
- zalegte skiadki ZUS - (4 889,76)
Pozostate koszty operacyjne, razem (491 631,60) (640 952,81)
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Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe

01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017-31.12.2017

a)Przychody z tytutu odsetek: 67 496,06 2440,23
- od jednostek powigzanych (z tyt. udzielonej pozyczki) - 127,67
- od pozostatych jednostek - 21,05
- odsetki od lokat bankowych 60 670,01 2291,51
- odsetki wekslowe 6 826,05 -
b)Zysk netto z dodatnich roznic kursowych z tyt. realizacji i

wyceny naleinosci i zobowigzan handlowych oraz srodkdw i ]

c) Inne - 493,67
d) Zysk ze zbycia inwestycji - 766 148,87
RAZEM 67 196,06 760 082,77
Koszty finansowe 01.01.2018-21.12.2018 01.01.2017-31.12.2017
a) Koszty z tytutu odsetek w tym: (592 ?12,08}' (91 364,83)
- odsetki bankowe (52 651,66) (17 309,17)
- odsetki od zobowiazan (12 784,25) {5 660,62)
- odsetki wekslowe NKUP (527 276,17) (67031,48)
- odsetki budzetowe - (1357,91)
- odsetki od pozyczek - (5,65)
b) Koszty zwigzane z wyceng aktywow finansowych

wycenianych w wartosci godziwe] przez wynik finansowy i )

c) Strata netto z ujemnych roznic kursowych z tyt. realizacji i

wyceny naleinosci i zobowigzan handlowych oraz srodkdw (19 658,55) -

pienieznych

d) Strata ze zbycia inwestycji, w tym: - -

e) Pozostate koszty finansowe - 159 189,68)

RAZEM (612 370,63) (150 554,51)

Zabezpieczenia na majatku Grupy i zobowigzania warunkowe

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

e hipoteka umowna taczna na nieruchomosci w todzi ul. Plac Zwyciestwa 2 LD1M/00081734/9 na

kwote 1 500 000,00 zt oraz na kwote 1 050 000,00 zt

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa posiadata nastepujace zobowigzania warunkowe:

o weksel witasny in blanco wystawiony przez Surtex Sp. z 0.0. wraz z deklaracjag wekslowg (umowa

kredytowa nr S/73/05/2018/1157/K/PH)

e weksel wiasny in blanco wystawiony przez Surtex Sp. z 0.0. wraz z deklaracjg wekslowg (umowa

kredytowa nr S/101/02/2018/1157/K/KRB)

e w zwigzku z podpisang umowg sprzedazy przedsiebiorstwa STARHEDGE S.A. Emitent wykazuje

zobowigzanie warunkowe jako zabezpieczenie obnizenia ceny przedsiebiorstwa w przypadku nie
przeniesienia akcji spotki G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie o kwote 2.430.000,00 zt z powodu nie
wykonania lub nienalezytego wykonania obowigzku przeniesienia akcji na wskazany przez

kupujacego rachunek inwestycyjny w terminie i na warunkach okreslonych w umowie sprzedazy
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przedsiebiorstwa z dn. 2.12.2016 r. Na dzied 29 kwietnia 2019 roku nie wystapity przestanki do

wykonania zobowigzania warunkowego.

Na dzien 29 kwietnia 2019 roku Grupa Kapitatowa posiadata nastepujace zabezpieczenia na swoim majatku:

e hipoteka umowna taczna na nieruchomosci w todzi ul. Plac Zwyciestwa 2 LD1M/00081734/9 na

kwote 1500 000,00 zt oraz na kwote 1 050 000,00 zt

7. Odroczony podatek dochodowy

Podatek dochodowy odroczony 31.12.2018 31.12.2017
zmniejszenie (zwiekszenie) z tytulu polaczenia jednostek 0,00 365 225,00
zmniejszenie (zwiekszenie) z tytulu odpisania aktywow z tytufu

odroczonego podatku dochodowego lub braku mozliwosci (365 225,00) -
wykorzystania rezerwy na odroczony podatek dochodowy

Podatek dochodowy odroczony, razem 0,00 365 225,00
Aktywa/Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 31.12.2018 31.12.2017
Aktywa z tytulu podatku dochodowego 0,00 -
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 1996 962,00 -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczy jednostek zaleznych.

8. Wartosci niematerialne

31.12.2018 31.12.2017

Wartosci niematerialne

a) nabyte wartosci niematerialne 9 535,30 19 050,41
Wartoscie niematerialne, razem 9 535,30 19 050,41
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Zmiany wartosci niematerialnych za okres 01.01.2018 do 31.12.2018

SIni . Wartosci Inne wartosci e
Wrysrcregalnienie
e niematerialne niematerialne
wartosc brutto wartosci
N i 25 080,00 229 080,387 254 160,87
niematerialnych na poczatek okresu
zwiekszenia (z tytuiu) - - -
- potaczenie jednostek gospodarczych - - -
zmniejszenia (z tytutu) - - -
wartosc brutto wartosci
) X ) 25 080,00 229 080,87 254 160,87
niematerialnych na koniec okresu
skumulowana amortyzacja
B 25 080,00 210 030,46 235 110,46
(umorzenie) na poczatek okresu
amortyzacja za okres (z tytutu) - 9 515,11 0515,11
zwiekszenie - umorzenia - - -
- potaczenie jednostek gospodarczych - - -
skumulowana amortyzacja
i ) 25 080,00 219 545,57 244 625,57
{umoarzenie) na koniec okresu
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na poczagtek okresu
odpisy z tytutu trwate] utraty wartosci
na koniec okresu
wartosc netto wartosci
- . - = Q9 535,30 0 535,30
niematerialnych na koniec okresu
Zmiany wartosci niematerialnych za okres 01.01.2017 do 21.12.2017
SIni . Wartosci Inne wartosci e
Wysrcregolnienie
L niematerialne niematerialne
wartosc brutto wartosci
niematerialnych na poczgtek okresu
zwiekszenia (z tytutu) 25 080,00 229 080,87 254 160,87
- potaczenie jednostek gospodarczych 25 080,00 229 080,87 254 160,87
zmniejszenia (z tytutu) - - -
wartosc brutto wartosci
; ) . 25 020,00 229 020,87 254 160,87
niematerialnych na koniec okresu
skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczgtek okresu
amortyzacja za okres (z tytuiu) - -
zwigkszenie - umorzenia 25 080,00 210 030,46 235 110,46
- potaczenie jednostek gospodarczych 25 080,00 210 030,46 235 110,46
skumulowamna amortyzacja "
B B 25 080,00 210 030,46 235 110,46
{umorzenie) na koniec okresu
odpisy z tytutu trwate] utraty wartosci
na poczgtek okresu
zwiekszenie - - -
Zmnigjszeniea - - =
odpisy z tytutu trwate] utraty wartosci
na koniec okresu
wartosc netto wartosci
- 19 050,41 19 050,41

niematerialnych na koniec okresu
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9. Rzeczowe aktywa trwate

F r

31.12.2018 31.12.2017

Rzeczowe aktywa trwate
a) wiasne 2741937,64 330 367,17
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej
umowy, w tym umowy leasingu,
Srodki trwate bilansowe, razem 2741 937,64 330 367,17

Zmiany srodkéw trwatych wg grup rodzajowych (bez sr. trwalych przeznaczonych do sprzedaiy) za okres 01.01.2018 do 31.12.2018

Wyszczegdlnienie grunty i srodki transportu inne srodki trwate or o . w RAZEM
budowie
wartos¢ brutto srodkow trwatych )
500,00 764 688,60 345 752,00 71073,25 23945,00 1205 968,91
na poczgtek okresu
-z iesienia srodka
tytuty prZEI"IIESI-EI"IIE srodkow 2480000,00 2420 000,00
trwatych w budowie
- zakupu/modernizacji 108 600,00 108 600,00
zmniejszenia (z tytutu) 16 042,89 16 042,89
sprzedazy, w tym: 100 481,37 100 481,37
- dotycz daz
w_ dce sprzedazy 3 846,89 3 846,80
przedsiebiorstwa
wartos¢ brutto srodkow trwatych i
i 500,00 764 628,66 345 752,00 71079,25 2 503 949,00 3 635 968,01
na koniec okresu
~
skumulowana amortyzacja
) 612411,70 207 408,98 55 781,06 875 601,74
(umorzenie) na poczatek okresu
amortyzacja za okres 29 965,15 35 155,98 3 308,40 68 429,53
Zmniejszenie - umorzenia, w tym: 16 042,89 16 042,89
zwiekszenia umorzenia (z tytutu) -
skumulowana amortyzacja
i i 642 376,85 242 564,96 59 089,46 0944 031,27
{umarzenie) na koniec okresu
wartosc netto srodkow trwalych
500,00 122 311,81 103 187,04 11 989,79 2 503 949,00 2741937,64

na koniec okresu
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Zmiany $rodkéw trwalych wg grup rodzajowych (bez ér. trwalych przeznaczonych do sprzedaiy) za okres 01.01.2017 do 31.12.2017

Wyszczegolnienie grunty ur i srodki transportu inne srodki trwate i 5 . W RAZEM
budowie
wartos¢ brutto srodkow trwatych
500,00 3 357,00 3 897,00
na poczgtek okresu
zwiekszenia (z tytulu) 761 291,66 345 752,00 71079,25 23 949,00 1202 071,91
- pofgczenie jednostek
761 291,66 345 752,00 71079,25 23 949,00 1202071,91
gospodarczych
zmniejszenia (z tytutu) -
wartosé brutto srodkéw trwatych
. 500,00 764 688,66 345 752,00 71079,25 23 949,00 1205 968,91
na koniec okresu
skumulowana amortyzacja
i 2038,32 2038,32
(umorzenie) na poczgtek okresu
amortyzacja za okres 10159,10 1019,10
zwiekszenia umorzenia (z tytutu) 609 354,28 207 408,98 55 781,06 872544,32
- potgczenie jednostek
609 354,28 207 408,98 55 781,06 872544,32
gospodarczych
skumulowana amortyzacja
i ) 612 411,70 207 408,98 55 781,06 875 601,74
(umorzenie) na koniec okresu
odpis z tytulu trwatej utraty
wartosci na poczgtek okresu
- zwiekszenie -
- Zmniejszenie =
odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci na koniec okresu
wartosc netto srodkow trwatych
500,00 152 276,96 138 343,02 15 298,19 23 949,00 330 367,17

na koniec okresu

10. Wartos¢ firmy

W nawigzaniu do zobowigzania Jednostki dominujacej do przeprowadzenia aktualizacji wyceny do dnia 30

wrzednia 2018 roku i skorzystania z par. 45 MSSF 3, ktéry pozwala na skorygowanie wartosci firmy w ciggu

roku od dnia nabycia spétki zwracamy uwage iz rozliczenie ksiegowe potgczenia z Surtex Sp. z 0.0. zostato

zakoniczone. Jednostka dominujgca uzyskata wyczerpujgce informacje na temat faktéw i okolicznosci, ktére

istniaty na dzien przejecia. Z uwagi na fakt, ze kluczowe czynniki wptywajgce na wartos¢ objetych udziatéw, nie

zmienity sie na dzien bilansowy w stosunku do momentu ich poczatkowego ujecia, Grupa przyjmuje koszt

historyczny jako akceptowalny w przyblizeniu wartosci godziwej. Dane zaprezentowane w sprawozdaniu

skonsolidowanym, jako oszacowane wstepnie przez Zarzad jednostki dominujacej nie zostaty skorygowane.
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11. Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne 31.12.2018 31.12.2017
Bilans otwarcia 14 130 000,00 -
Zwiekszenia stanu 50 000,00 14 480 000,00
-potgczenie jednostek gospodarczych - 14 480 000,00
-zakup 50 000,00

Zmniejszenia stanu - 350 000,00
-przeznaczenie do sprzedazy - 350 000,00

Bilans zamkniecia

14 180 000,00

14 130 000,00

12. Dtugoterminowe aktywa finansowe

Dlugoterminowe aktywa finansowe 31.12.2018 31.12.2017
Udziaty : 5 505 540,48 5 060,00
- w jednostkach powigzanych 5 500 480,48 -

- w jednostkach pozostatych 5 060,00 5 060,00
Instrumenty zabezpieczajgce wartosc godziwg = -
Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy pienieine = -
Maleznosci dtugoterminowe = -
RAZEM 5 505 540,48 5 060,00

Jednostka dominujgca na dzien bilansowy posiada akcje G Energy ale nie posiada prawa do wynikéw

finansowych G Energy. Prawo to uzyska w momencie zarejestrowania akcji.. Dlatego tez wynik G Energy za
okres od dnia nabycia akgji tj. od dnia 27 pazdziernika 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku nie zostat wtgczony

do konsolidacji.

13. Pozostate dfugoterminowe aktywa trwate

Pozostate aktywa trwale 31.12.2018 31.12.2017
Maleinosci z tytutu zaliczek na srodki trwate w budowie = -
Kaucje gwarancyjne zdeponowane w banku = -
Pozostate - dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5815,55 5815,55
RAZEM L 815,55 L 815,55
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14. Zapasy

Zapasy 31.12.2018 31.12.2017

a) materialy 212,66 212,66
b) pétprodukty i produkty w toku 16 765 000,44 36 288 930,83
c) produkty gotowe 9 219,92 9 263,92
d) towary 11 508 261,54 1 454 974,10

Zapasy ogdtem

28 282 694,56

37 753 381,51

a) wartos¢ zapasow odniesienia jako koszt w okresie

26 662 333,52

b) wartosc¢ zapasow, ktore beda zrealizowane (sprzedane/zuzyte)

péiniej niz 12 miesiecy od dnia bilansowego - 15 344 377,56

Pozycja "Potprodukty i produkty w toku" zawiera gtdwnie posiadane przez Grupe nieruchomosé potozong w
Betchatowie przy ul. Czaplineckiej 44 wraz z poniesionymi naktadami na realizacje  projektow
mieszkaniowych. Pozycja "Towary" zawiera gtéwnie posiadang przez Grupe nieruchomos¢ potozong w todzi
przy ul. Mackiewicza 5 i dotyczy czesci mieszkan ktore nie zostaty sprzedane do korca roku 2018.

15. Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci
Maleinosci handlowe 31.12.2018 31.12.2017
od jednostek powigzanych = -
od pozostatych jednostek 5 438 883,68 2 888 083,42
Maleinosci z tytutu dostaw i uslug brutto 5 438 883,68 2 888 083,42
Odpisy aktualizujace wartosc naleznosci 1169 262,33 1133173,70
Maleinosci z tytutu dostaw i ustug netto 4269 621,35 1 754 909,72
31.12.2018 31.12.2017
Odpisy aktualizujgce naleinosci handlowe
zi:crwz;cceli|Dssrl.::uktuallzu_|a_c',rch wartosc naleinosci handlowych na 1133 173,70 )
Zwiekszenia w tym: 246 591,46 1172 328,27
- z tytutu potaczenia jednostek gospodarczych - 1172 328,27
- Dokonanie cdpisow na naleinosci przeterminowane i sporne 246 591,46 -
Zmniejszenia w tym: 210502,83 39 154,57
- Rozwigzanie odpisdow aktualizujacych w zwigzku ze splatg naleinosci 3 190,41 39 154 57
ZakonAczenie postepowan 207 312,42 -
Stan odpisdw aktualizujgcych wartosé naleinosci handlowych 1169 262,33 1133 173,70
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b b |
Maleinosci handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie splaty 31.12.2018 31.12.2017
0-30 3 243 739,82 832 739,89
30-90 0,00 498 150,00
S0-180 0,00
180-360 0,00
Powyie] 360 0,00
Przeterminowane 2 195 203,86 1557 193,53
Male#nosci 7 tytulu dostaw i ustug brutto 5 438 943,68 2 888 083,42
Odpis aktualizujgcy wartose naleinosci 1169 262,33 113317370

Maleinosci z tytulu dostaw i ustug netto

4 269 681,35

1754 909,72

1 b
31.12.2018 31.12.2017

Przeterminowane naleinosci handlowe
a) do 1 miesigca 295 145,94 210979,48
b) powyzej 1 miesiecy do 3 miesiecy 386 097,90 186 601,09
c) powyiej 3 miesiecy do & miesiecy 143 236,00 47 706,56
d) powyie] 6 miesiecy do 1 roku 365 623,16 56 911,64
g) powyiej 1 roku 1005 099,86 105499476

Male#nosci z tytulu dostaw i ustug, przeterminowane, brutto

2 195 203,86

1557 193,53

f) odpisy aktualizujgce wartosc naleznosci z tytutu dostaw i usfug,

i 1169 262,33 1133 173,70
przeterminowane
Male#nosci z tytulu dostaw i ustfug, przeterminowane, netto 1025 941,53 424 019,83
MNaleinosci pozostale 31.12.2018 31.12.2017
Naleznosci z tytutu podatkéw,cef i ubezpieczen 1324 651,74 1406 651,28
Naleinosci z tytutu nabycia wierzytelnosci = -
kaucje 400,00 14 500,00
Pozostate 788 528,89 311 638,38

Pozostate naleznosci (brutto)

2 113 580,63

1733 189,66

Odpisy aktuslizujgce naleznosci

Pozostate naleznosci (netto)

2 113 580,63

1733 189,66

Whyszczegolnienie

31.12.2018

31.12.2017

a) nalefnosci wwalucie polskiej

2 113 580,63

1733 189,66

Maleinosci brutto, razem

2 113 580,63

1733 189,66

Maleinosici pozostate o pozostalym od dnia bilansowego okresie

ity 31.12.2018 31.12.2017

0-30 107 272,85 39 625,40
30-90 463 278,20 163 236,88
90-180 - -
120-3260 - -
Powyie] 360 324 340,58 309 168,38
Przeterminowane 1218 689,00 1221 159,00
Maleinosici pozostate brutto 2113 580,63 1733 189,60
Odpis aktualizujgcy wartosc naleinosci = -
Maleinosci pozostate netto 2113 580,63 1733 189,60
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Przeterminowane nalefnosci pozostate

31.12.2018

31.12.2017

a) do 1 miesigca

b) powyiej 1 miesiecy do 3 miesiecy

c) powyiej 3 miesiecy do 6 miesiecy

d) powyiej 6 miesiecy do 1 roku

1221 159,00

e} powyiej 1 roku

1218 685,00

MNaleinosici pozostate, przeterminowane, brutto

1 218 689,00

1221 159,00

f) odpisy aktualizujgce wartosc naleinosci z tytubu dostaw i ustug,

przeterminowane

Naleinoici pozostale, przeterminowane, netto

1 218 689,00

1221 159,00

Pozostate naleznosci z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczen wynikajg gtéwnie z trwajacej kontroli podatkowej w
Starhedge S.A., ktéra prowadzona jest w zakresie zwrotu podatku VAT za 4 kwartat 2016 roku. Wnioskowana
kwota zwrotu wynosi 1.218.680,00 w tym VAT wynikajacy z tytutu zakupu nieruchomosci 1.200.000,00.
Postanowieniem Naczelnika Drugiego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego z dnia 10 kwietnia 2019 roku
termin zwrotu nadwyzki podatku naliczonego nad naleznym zostat przedtuzony do dnia 31 lipca 2019 roku. W
dniu 12 kwietnia 2019 roku Spétce dostarczono protokoét z kontroli podatkowe;.

16. Aktywa dostepne do sprzedazy
Aktywa dostepne do sprzedazy (krotkoterminowe) 31.12.2018 31.12.2017
Bilans otwarcia 350 000,00
Zwiekszenia stanu - 350 000,00
- zaklasyfikowanie jako aktywo dostepne do sprzedazy - 350 000,00
Zmniejszenia stanu 350 000,00 -
-przeznaczenie do sprzedazy 350 000,00
Bilans zamkniecia - 350 000,00
17. Rozliczenia miedzyokresowe
31.12.2018 31.12.2017
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - aktywa
rozliczenia miedzyokresowe kosztow,w tym: 31 405,51 73 588,63
- ubezpieczenia 20 740,69 3871151
- ustugi informatyczne 515412 11 419,27
- opfaty leasingowe - 3 036,00
- prowizja od kredytu 2 500,00 2 800,00
- oplacone z gory prenumeraty - 4 562,21
- reklama publiczna 348,00 203346
- dozar technicany 1 643,00 2 419,00
- odsetki wekslowe - 405,95
- analiza Spotki - 4 152,00
-inne 101970 4 049,23

- nalezny podatek VAT
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rozliczenia miedzyokresowe przychoddw, w tym: 851132,32 1150 159,99

- dotacje 37 165,64 44 166,20

- przychody z odsetek wekslowych - 405,95

- rezerwa na badanie sprawozdania finansowego - -

- wptacone zaliczki z tytutu sprzedaizy mieszkan 813 966,68 1064 937,43
- wplacone zaliczki z tytutu sprzedady nieruchomosci - 40 650,41
18. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku i w kasie 4165 721,54 1334 868,21

Rachunek maklerski - -

Lokaty krotkoterminowe - -

Inne aktywa pienieine - -
$rodki pienieine i inne aktywa pienieine, razem 4165 721,94 1334 868,21

a) w walucie polskiej 4165 358,41 1334 868,21
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - -
$rodki pienieine i inne aktywa pienieine, razem 4165 358,41 1334 868,21

Srodki pieniezne w banku i w kasie 4165 721,54 1334 868,21
Razem Srodki pienieine i inne aktywa pienieine w rachunku

. p . E plenis 4165 721,94 1334 868,21
przeplywdw pienieinych
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne w bilansie 4165 721,54 1334 868,21

Raznica - -
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19. Kredyty pozyczki i inne papiery dtuzne

Kredyty, pozyczki i dluzne papiery wartosciowe 31.12.2018 31.12.2017
Kredyty w rachunku biezgcym 248 355,47 729 196,89
Kredyty bankowe 861 558,71 -

Pozyczki

Zobowigzania wekslowe

13 069 816,71

13 635 811,57

Razem zobowizzania finansowe, w tym:

14 179 730,89

14 365 008,46

diugoterminowe

12 921 375,44

12 542 811,57

krotkoterminowe 248 355,45 822 196,89
Kredyty, pozyczki i diuzne papiery wartosciowe 31.12.2018 31.12.2017
Platne na Zadanie lub w okresie do 1 roku 248 355,45 729 196,39
Powyzej 12 miesiecy - do 3 lat 861 558,71 -
W okresie od 3 do 5 lat 13 069 816,73 -
Powyzej 5 lat - -
Suma kredytow i pozyczek 14 179 730,89 729 196,89
Zohowigzania z tytutlu wyemitowanych papierow dtuznych 31.12.2018 31.12.2017
Platne na zadanie lub w okresie do 1 roku 248 355,45 93 000,00
Powyzej 12 miesiecy - do 3 lat 861 558,71 13 542 811,57

W okresie od 3 do 5 lat

13 069 816,73

Powyzej 5 lat

Suma zobowigzan z tytulu wyemitownych papieréw dtuznych

14 179 730,89

13 635 811,57

20. Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania diugoterminowe 31.12.2018 31.12.2017
Wobec jednostek powiazanych 0,00 0,00
Wobec pozostalych jednostek 13 931 375,44 0,00
21. Zobowigzania handlowe i pozostate
31.12.2018 31.12.2017
Zobowigzania handlowe i pozostate
wobec jednostek powigzanych = -
wobec porostatych jednostek 3 960 209,34 4432 340,74
Zobowigzania z tytutu dywidend = -
Zobowigzania z tytutu dastaw i ustug 2121 206,02 2 62392405
Zaliczki otrzymane na dostawy 68 349 93 -
Zobowigzania z tytulu cel, ubezpieczen i innych $wiadczen, w tym: 1512 785,88 316 338,73
- podatek VAT 122031634 34 404,80
- podatek dochodowy od osdb prawnych 12 072,00 -
- podatek dochodowy od oscb fizycznych 28 466,00 32 970,20
- zobowigzania wobec ZUS 104 584 54 11297101
- pozostate 12 555,09 1210,81
- podatek od nieruchomosci 134 781,91 134 781,91
Zobowigzania z tytufu wynagrodzen 123 140,55 497 893,20
Zobowiazania z tytufu zakupu nieruchomosci -
Zobowiagzania z tytufu wyemitowanych diuznych instrumentow finansowych
Pozostate zobowigzania 134 726,96 1394 184,76
Zobowigzania krotkoterminowe handlowe i pozostate, razem 3 960 209,34 4432 340,74
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31.12.2018 31.12.2017

Struktura walutowa
a) zobowigzania w walucie polskiej 3794 001,21 4 432 340,74
b} zobowigzania w walutach oboych (wg walut i po przeliczeniu na 2f) 166 207,53
Zobowigzania krotkoterminowe handlowe i pozostate, razem 3 960 209,34 4 432 340,74
22, Rezerwy
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Zmi. sta i j od

miana nu diugoterminowe]j rezenary z tytutu odroczonego 31.19.2018 31.12.2017
podatku dochodowego
a) stan na poczatek ockresu 1 996 962,00 i
b) zwiekszenia 0,00 1996 962,00

- rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0,00 1996 962,00
c) wykorzystanie 0
d) rozwigzanie 0 0
e) stan na koniec okresu 1 996 962,00 1 996 962,00

Rezerwy z na swiadczenia emerytalne i podobne, pozostate rezerwy

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku Grupa STARHEDGE S.A. nie wykazywata rezerw na

Swiadczenia emerytalne.

Grupa STARHEDGE S.A. na dzien 31 grudnia 2018 roku zawigzata rezerwy w kwocie 28.000,00 zt na badanie
sprawozdania finansowego oraz rezerwe w kwocie 415000,00 na koszty prac dotyczace zakonczenia

inwestycji Apartamenty Mackiewicza

Zmiana stanu rezerwy na inne krotkoterminowe

. . 31.12.2018 31.12.2017
zobowigzania
a) stan na poczatek okresu 15 000,00 16 500,00
b) zwiekszenia 443 000,00 15 000,00
- rezerwa na badanie i sporzgdzenie sprawozdania
i 28 000,00 15 000,00
finansowego
- rezerwa na koszty ukorczenia inwestycji Apartamen
2w ty tycji Ap ty 415 000,00 _
Mackiewicza
c) wykorzystanie 15 000,00 16 500,00
- rezerwa na badanie i sporzgdzenie sprawozdania
) 15 000,00 16 500,00
finansowego
d) rozwigzanie -
e) stan na koniec okresu 443 000,00 15 000,00

23. Majatek socjalny

Nie dotyczy
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24, Dziatalnos¢ zaniechana

W Grupie STARHEDGE nie wystapita dziatalno$¢ zaniechana.

25. Koszty swiadczen pracowniczych
fF 01.01.2018-31.12.2018 01.01.2017-31.12.2017
Koszty zatrudnienia
a) Koszty wynagrodzen (2333 439,89) (1026 701,16)
b) Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia (314 390,34) (133 177,27)
Suma kosztow swiadczen pracowniczych (2 647 830,23) (1159 878,43)
26. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

W opisywanym okresie Spotki Grupy Kapitatowej nie wypfacity dywidendy, ani nie deklarowaty jej wyptaty.

27. Zatrudnienie
Przecietna liczba zatrudnionych 31.12.2018 31.12.2017
Pracownicy cgofem 56 85
Razem 56 65
Zatrudnienie - wyszczegolnienie 31.12.2018 31.12.2017
Kobiety 26 g4
Meiczyini 30 31
28. Wynagrodzenie Zarzadu i Rady Nadzorczej
Whynagrodzenia 31.12.2018 31.12.2017
Zarzad jednostki dominujace] 66 i.'l':lE,,i.".H.'li‘I -
Rada Nadzorcza jednostki dominujacej - -
Zarzgdy jednostek zaleinych 161 823,75 574 150,89
- Justyna Baranowska - Owczarek 81 510,00 -
- Pawet Oleszczak 80 313,75 -
Rady Nadzorcze jednostek zaleinych - -
Razem: 227 B3B,75 574 150,89
29. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje pomiedzy Spdtkami powigzanymi, podlegaty eliminacji w skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym
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31.12.2018
Pozostate j. powigzane z Gdynskie Przedsiebiorstwo Handlowe Surtex Sp. z
- = & o e * Naleinodci Zobowigzania Przychody Koszty
SURTEX Sp. z 0.0 £odz E5503,40 59 369,26 727 304,16 71le 484,43
STARHEDGES.A. - - - -
Fermecco Investment 4920,00 5 240,00 4 000,00 2 000,00
Pozostate j. powiazane z Zaktad Handlowy Surtex Wroctaw Sp. z 0.0, Naleznosc Zobowigzanie Przychody Koszty
SURTEX Sp. z 0.0 £odz 336 401,67 0,00 47 485,30 -
Jednostki powigzane z STARHEDMGE 5.A. Naleznosc Zobowigzanie Przychody Koszty
SURTEX 5p. 2 0.0 £6d2 170353,20 - 126 358,57 1755,00
Gdynskie Przedsizbiorstwo Handlowe SURTEX Sp.zo.o. - - - -
Poznanskie Przedsigbiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z 0.o. - - - -
ETARHEDGE Zarzgdzanie | Administracja Nieruchomosciami - 3 075,00 - 2 500,00
STARHEDGE Capital - 3 650,00 - 3 000,00
Pozostate j. powigzane z SURETX Poznan Sp. z 0.0. Naleinosc Zobowigzanie Przychody Koszty
SURTEX Sp. z o.o £adz 6870,78 378 664,01 347 056,23 3153 535,27
Pazostate j. powigzane z SURETX £6d75p. z 0.0. Naleznosc Zobowigzanie Przychaody Koszty
Gdynskie Przedsigbiorstwo Handlowe SURTEX Sp. zo.o. 58 369,26 65503,40 237 045,24 84 405,85
Poznanskie Przedsigbiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z 0.0. 378664,01 B 870,78 128182,06 122 449,20
Zaktad Handlowy SURTEX Sp. z 0.0, (Wroctaw) - 336 401,67 - 11739,50
STARHEDGES.A. - 170353,20 1755,00 126 358,57
Modus Capital - 7 320,00 - & 000,00
Pozostate j. powigzane z Fermecco Investment 5p. z ouo. Naleznosc Zobowigzanie Przychody Koszty
Gdynskie Przedsigbiorstwo Handlowe Surtex Sp. z o.o. 9 840,00 49520,00 2 000,00 4 000,00
Pozostate j. powiazane z Modus Capital Sp. z 0.0 Naleznosc Zobowigzanie Przychody Koszty
SURTEX 5p. 2 0.0 £6d2 7 380,00 - & 000,00 -
Pozostate j. powigzane z STARHEDNGE CAPITAL Sp. z 0.0. Naleinosc Zobowigzanie Przychody Koszty
STARHEDGES.A. 3 690,00 - 3 000,00 -
Pozostate j. powigzane z STARHEDGE ZiASp. 2 ouo. Naleznoit Zobowigzanie Przychody Koszty
STARHEDGE Zarzgdzanie | Administracja Sp.zo.o 3 075,00 - 2 500,00 -
Razem: 1046 467,32 1046 467,32 1483 691,16 1406 228,32
31.12.2017
Pozostate j. powigzane z Gdynskie Przedsigbiorstwo Handlowe Surtex .. ) X
Maleinosci Zobowigzania Przychody Koszty
5p. z 0uon
SURTEX 5p. zo.o badz 111 375,00 569,05
Pozostate j. powigzane z Zaktad Handlowy Surtex Wroctaw 5p. z ouo. MNaleznosc Zobowigzanie Przychody Koszty
SURTEX Sp. z 0.0 kadz 8515924 659 - £59916,76
Pozostate j. powigzane z SURETX Poznan Sp. z 0.0, Naleznofc Zobowigzanie Przychody Koszty
SURTEX Sp. zo.o badz - 566292 21 883,10
Pozostate j. powigzane z SURETX t6dE5p. z 0.0, Naleznosc Zobowigzanie Preychody Koszty
Gdynskie Przedsiebiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z o.o. - 111 375,00 969,05
Poznanskie Przedsigbiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z o.0. 5 662,92 - 21883,10
Zaktad Handlowy SURTEX Sp. zo.o. [Wroctaw) 85924 69 52990,04
Razem: 202 962,61 202 962,61 92 768,91 75842,19
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30. Potaczenie jednostek
e Potaczenie z Surtex sp. z 0.0.

Rozliczenie ksiegowe potaczenia z Surtex Sp. z o0.0. zostato zakonczone. Jednostka dominujgca uzyskata
wyczerpujace informacje na temat faktéw i okolicznosci, ktére istniaty na dzien przejecia. Dane
zaprezentowane w sprawozdaniu skonsolidowanym, jako oszacowane wstepnie przez Zarzad jednostki
dominujacej nie zostaty skorygowane.

UzyskaliSmy wyceny wartosci godziwych istotnych aktywdw ktdére potwierdzity przyjete wartosci do
prowizorycznego rozliczenia. Nie powstaty korekty ktére mogtyby spowodowaé zmiane prowizorycznego
rozliczenia potgczenia

Pofaczenie jednostek, ktdre nastgpito w 2017 roku zostato szczegdtowo opisane w pozostatych informacjach i
notach objasniajgcych w puncie 18 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2017
opublikowanego w dniu 27 kwietnia 2018 roku.

¢ Nabycie akcji G-Energy S.A.

27.10.2018 r. Emitent zawart Umowe objecia akcji w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
(Umowa). W ramach Umowy Spétka zaoferowata Akcjonariuszowi objecie 50.004.368 (pieédziesigt miliondw
cztery tysigce trzysta szesédziesigt osiem) akcji zwyktych na okaziciela serii E (Akcje) w zamian za wktad
pieniezny w wysokosci 5.500.480,48 zt (pie¢ miliondw pieéset tysiecy czterysta osiemdziesigt ztotych 48
groszy) tj. po cenie emisyjnej 0,11 zt za kazdg akcje serii E. Zgodnie z Umowa Akcjonariusz przyjat w catosci
oferte Spotki i zaakceptowat warunki oferty objecia akc;ji serii E. Naleznos¢ wynikajaca z tytutu Umowy objecia
akcji zostata w catosci optacona. Akcje bedg zdematerializowane i nie bedg mie¢ formy dokumentu.

Zgodnie z Umowa:

o akcje wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych najpdzniej w dniu
dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku, uczestniczg w
dywidendzie poczawszy od zysku za poprzedni rok obrotowy, tzn. od dnia 1 stycznia roku
obrotowego poprzedzajgcego bezposrednio rok obrotowy, w ktérym akcje te zostaty wydane lub
zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych;

o akcje wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych w dniu
przypadajgcym po dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego Zgromadzenia w sprawie podziatu
zysku, uczestniczg w dywidendzie poczawszy od zysku za rok obrotowy, w ktérym akcje te zostaty
wydane lub zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw wartosciowych, to znaczy od dnia 1
stycznia tego roku obrotowego.

Powdd braku mozliwosci konsolidacji na dzier bilansowy

Jednostka dominujaca nie posiadata prawa do wynikéw finansowych G Energy . To prawo zyska w momencie
zarejestrowania akcji.

Nie miata tez prawa do kierowania dziatalnoscig operacyjng i nie moze wywiera¢ wptywu na ta jednostke , w
celu uzyskiwania korzysci ekonomicznych. Nie miata prawa do zmiennych wynikéw finansowych gdyz nie ma
nad t3 jednostkg wtadzy.

Nie mogta zmieni¢ powotanego zarzagdu . Mimo tej samej osoby w zarzadzie cele operacyjne G Energy s3g
realizowane dla innych interesariuszy- innych wiascicieli, ktorzy okreslili cele w ramach umowy z zarzgdem G
Energy (nie byt to Starhedge S.A).
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Do momentu rejestracji akcji Starhedge SA ma tylko roszczenie do G Energy o wyemitowanie akcji. Nie
posiada zadnych innych praw dajgcych mozliwos¢ kierowania G Energy, tym samym nie moze by¢ jednostkg
dominujacy dla G Energy. Dlatego tez wynik G Energy za okres od dnia nabycia akcji tj. od dnia 27
pazdziernika 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku nie zostat wigczone do konsolidacji.

e Powotanie Spotki celowej FABRYKA OSSERA Spédtka z ograniczong odpowiedzialnoscia w 100 %
zaleznej od Spétki dominujacej

22 grudnia 2018 r. w kancelarii Notarialnej zawigzana zostata FABRYKA OSSERA Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig— spoétka celowa do realizacji projektu dla inwestycji polegajacej na: rozbudowie,
przebudowie, nadbudowie i zmianie sposobu uzytkowania budynkéw przedzalni i maszynowni A.Ossera na
zespot budynkdéw o funkcji biurowo-ustugowej, naukowo-badawczej i hotelowej, przewidzianej do realizacji w
todzi o planowanej powierzchni uzytkowej budynkéw okoto 50.000 (piec¢dziesieciu tysiecy) metréw
kwadratowych. Powotana Spodtka celowa jest narzedziem inwestycji dtugoterminowej Emitenta z regularnym
zwrotem, ktdrego powodem powotania jest w szczegdlnosci utworzenie podmiotu posiadajgcego wtasng
zdolnos¢ kredytowa, zapewniajgcg ptynnos¢ srodkow.

Emitent objat 100 % udziatéw w ww. spétce tj. 2.000 (dwa tysigce) udziatéw po 50,00 (piecdziesigt) ztotych
kazdy udziat, o facznej wartosci 100.000,00 (sto tysiecy) ztotych i pokryt je w catosci wktadem niepienieznym
(aportem) w postaci prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w todzi, dzielnicy £édz —
Gdrna, stanowigcej zabudowang dziatke gruntu oznaczong numerem 56/9 (piecdziesigt sze$é tamane przez) o
powierzchni 01 (jeden) hektar 11 (jedenascie) aréw 53 (pieédziesiat trzy) metry kwadratowe wraz z prawem
wtasnosci stanowigcych odrebne nieruchomosci budynkdéw, dla ktérych Sad Rejonowy dla todzi — Srédmieécia
w todzi, XVI Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr LD1M/00086869/9, o wartosci
16.500.000,00 (szesnascie milionéw piecset tysiecy) ztotych, przy czym powstata nadwyzka wartosci
wniesionego wkfadu niepienieznego nad wartoscia nominalng objetych udziatéw w kwocie 16.400.000,00
(szesnascie miliondw czterysta tysiecy) ztotych zostaje przekazana do kapitatu zapasowego nowo powotanej
Spotki (agio).

W Umowie nowo powotanej Spotki wskazano w szczegdlnosci iz zachowaniem postanowien kodeksu spotek
handlowych, udziaty w kapitale zaktadowym sg zbywalne, dziedziczne, mogg by¢ przedmiotem darowizny
oraz mogg by¢é umarzane, za$ ich Zbycie i zastawienie udziatdw nastepuje w formie pisemnej z podpisami
notarialnie po$wiadczonymi.

Ponadto wspdlnicy mogg by¢ zobowigzani, w stosunku proporcjonalnym do posiadanych udziatéw do
whniesienia doptat nie przekraczajacych kazdorazowo tysigckrotnej wartosci nominalnej posiadanych
udziatdw. Zarzad zostat takie upowazniony do wyptaty wspdlnikom zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy, jezeli spdtka posiada srodki wystarczajgce na wyptate.

Poniewaz do spotki celowej wprowadzono wartosci niepieniezne sporzadzita ona wycene w postaci Operatu
szacunkowego, ktdrego celem byto podjecie stosownych decyzji i finansowych. Oszacowana warto$¢ rynkowa
wyniosta 16 235000 zt, w tym wartos¢ prawa UW gruntu 56/9 z wytgczeniem naniesien budowlanych
wyniosta 6 435 000 zt.

31. Aktywowane koszty finansowania zewnetrznego

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa nie posiadata istotnych pozycji aktywowanych kosztow finansowania
zewnetrznego.
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MSSF 9
P VUSTTosT 2z - P = -
Klasa aktywéw finansowych Kat N | . ‘Wartoéé godziwa | Warto$é bilansowa Wartosé godziwa |
ategoria

[ s1.12.2017 31.12.2017 | 31.12.2018 31.12.2018 |
Aktywa trwafe:
Naleznosci i pozyezki [potvcaki i naleinosci Jiwvceniane w zamortyzowanym koszcie | ] ] - -~ ]
Pozostate diugoterminowe aktywa finansowe [ivyeeniane w wartosc godziwe] praez wynik__|wyceniane w wartosci godziwe] preez wynik | 5 060,00] 5 060,00] 5505 540,43 550554048 |
Aktywa obrotowe:
Naleznosci 2 tytulu dostaw i usiug oraz pozostale naleznosci pozyezki 1 naleznosci wyceniane w zamortyzowanym koszcie 3 488 099,38 3 488 099,38 6383 201,98 3 488 099,38
Poyczki potyczki | naleznosci wyceniane w zamortyzowanym koszcie
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwe] przezwynik  |wyceniane w wartoéci godziwej przez wynik
$rodki pienigane | ich ekwiwalenty pozyezki 1 naleznosci wyceniane w zamortyzowanym koszcie 1334 868,21 1334 868,21 416572194 1334 868,21

MSR 39
e VETToST Tz - e b = -
Klasa zobowiazan finansowych Kat R | . ‘Wartoéé godziwa | Wartoéé bilansowa Warto$é godziwa |
ategoria

[ 31122017 31122017 | 31.12.2018 31122018 |
Zobowigzania dlugoterminowe:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty diuzne [ivceniane w zamortyzowanym kosacie [ wvceniane wzamortyzowanym koszcie | 13542 811,57 13542 811,57 1393137544 1393197584 |
Pozostate zobowiazania [ivceniane w zamortyzowanym kosacie | wyceniane wzamortyzowenym koszcie | - - |
Zobowigzania krotkaterminowe:
Zobowiazania z tytufu dostaw | usiug oraz pozostale i [ovceniane w koszcie [ uvceniane wzamortyzowanym koszcie | 443234074 | 443234074 | 396020934 | 396020934 |
Kredyty, pofyczki, inne instrumenty duine [ivyeeniane w zamortyzowanym koszcie [ wvcentane wzamortyzowanym koszcie | 522 196,59 | 522 196,55 | 24535545 | 52218655 |

Ryzyko finansowe (cenowe)

Grupa posiada zobowigzania z tytutu otrzymanych kredytéw i pozyczek, w zwigzku z czym ponosi ryzyko
zmiany stopy procentowej. Ponizej przeprowadzono analize wrazliwosci i wptyw na wynik w przypadku
zmiany stop procentowych.

) . Wptyw na wynik Wptyw na wynik
Zaangazowanie na

Aktywa [ Zobowigzania B zmiany siiopy zmiany stf)py

procentowej o +5% procentowejo-5%
Aktywa: 0,00 0,00 0,00
a) akcje spatek notowanych na gieldzie 0,00 0,00
b) naleznosci z tytutu udzielonych kredytow i pozyczek 0,00 0,00
Pasywa: 52 651,66' 55 284,24 5001,91
a) zobowiazania z tytulu otrzymanych kredytéw i pozyczek 52 651,66 55 284,24 5001,91
b) zobowiagzania z tytulu obligacji odsetkowych 0,00 0,00 0,00
Razem 52 651,66 55 234,24 5001,91

W obszarze dziatalnosci Grupy Kapitatowej STARHEDGE S.A., wystepuje ryzyko finansowe, ktdre jest naturalng
pochodng dokonywanych wyboréw inwestycyjnych. Za okres obrotowy, ktérego dotyczy przedmiotowe
sprawozdanie, Spotka nie prowadzita rachunkowosci zabezpieczen.

Sprzedawane towary przeznaczone sg na cele zaopatrzeniowe rdéznych branz przemystu, w tym o bardzo
istotnej wartosci dla branzy budowlane;j.

Czynniki zagrozen | ryzyka zwigzane sg zaréwno od kondycji finansowej firm bedgcych klientami Spétki oraz
od ogdlnej sytuacji gospodarczej kraju. Nie nalezy pomija¢ takie sezonowosci sprzedazy towaréow —
geosyntetykow dla firm budowlanych wynikajgcej z warunkow klimatycznych.

Istotnym czynnikiem dla Spoétki jest kurs PLN w stosunku USD ( import z Indii) oraz w stosunku do korony
czeskiej CZK ( zakupy w Czechach). Na ten czynnik Spotka nie ma wptywu.

Duzym zagrozeniem sg upadki firm budowlanych. Celem zniwelowania ryzyka handlowego Spdtka
wykorzystuje posiadajace narzedzia do sprawdzanie ich kondycji finansowej oraz ubezpieczanie w firmie Euler
Hermes jak rowniez sprawdzanie w Krajowym Rejestrze Diugow.
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Wysokosé stép procentowych kredytéw tez ma wptyw na ptynnosé finansowg klientow Spétki, a w
konsekwencji dla samej Spotki.

Bardzo istotnym czynnikiem na sprzedaz geosyntetykdw, majacych duzy udziat w sprzedazy towardw, jest
wykorzystanie przez Polske sSrodkdw unijnych przeznaczonych na rozwdj infrastruktury.

Przy realizacji inwestycji na rynku mieszkaniowym nalezy wyrdznié trzy grupy ryzyka: ryzyko systematyczne
(polityczne, ekonomiczne, pogodowe), projektu (techniczno-technologiczne, rynkowe, personalne,
finansowania) oraz ryzyko systemu (finansowe, instytucjonalne, podwykonawcéw i dostawcdédw) (Sieminska
2007). Dominujgcym ryzykiem na rynku nieruchomosci mieszkaniowych jest ryzyko projektu, bowiem jest to
ryzyko, na ktére deweloper ma najwiekszy wptyw oraz mozliwosé jego ograniczenia. Poniewaz w Polsce rynek
nieruchomosci jest mato przejrzysty, o matej liczbie dostepnych informacji, duzej dynamice warunkéw
dziatania, jego efektywnos¢ jest bardzo niska. Ceny transakcyjne oraz stawki czynszu stabo odwzorowuja
zmiany w otoczeniu, zwiekszajgc ryzyko inwestycyjne.

W zwigzku z wdrozeniem ,Strategii dziatalnosci Starhedge S.A.”, ktérej zatozenia po modyfikacji
ukierunkowaniu pod koniec 2016 roku sg kontynuowane w 2018 roku zostaty rozpoznane nastepujgce ryzyka:

e Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztdw operacyjnych i innych kosztéw

e Ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektow deweloperskich

e Ryzyko odpowiedzialnosci z tytutu nalezytego wykonania i sprzedazy mieszkan

e Ryzyko, ze projekty deweloperskie mogg nie zostac zrealizowane w terminie

® Ryzyko, ze zaplanowana przez spdtke powierzchnia uzytkowa mieszkar moze nie zostac osiggnieta

e Ryzyko zwigzane z programami wsparcia dla nabywcéw mieszkan

e Ryzyko, ze emitent moze nie pozyskac finansowania zewnetrznego

e Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia

e Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

e Ryzyko zwigzane ze zmianami organizacyjnymi w Grupie

e Ryzyko zmiany struktury akcjonariuszy majacy wptyw na prowadzong przez Grupe dziatalnos¢ STARHEDGE
S.A

e Ryzyko odejscia kluczowych cztonkéw kierownictwa i trudnosci zwigzane z pozyskaniem nowej
wykwalifikowanej kadry zarzadzajgce;j

e Ryzyko makroekonomiczne

e Ryzyko stopy procentowej

e Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

e Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym

e Ryzyko zwigzane z konkurencjg oraz pozyskiwaniem nowych gruntéw lub projektéw deweloperskich

e Ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi

e Ryzyko inwestycyjne

e Ryzyko operacyjne

e Ryzyko zwigzane z organizacjg wewnetrzng firmy

® Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

e Ryzyko selekcji wykonawstwa

e Ryzyko niepozyskania finasowania zewnetrznego

e Zmiana ryzyk zwigzanych z posiadaniem instrumentow finansowych

e Ryzyko dziatalnosci organdw nadzoru nad rynkiem kapitatowym

e Ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajgcych w okreslonych sektorach

e Ryzyko planowego zakonczenia inwestycji ( ryzyko czasu)

e Ryzyko marketingowe

e Ryzyko spadku cen mieszkan

e Ryzyko, iz zaplanowana przez Starhedge powierzchnia uzytkowa mieszkan moze nie zostac osiggnieta
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e Ryzyko zwigzane z mozliwoscig pojawienia sie nieprawdziwych informacji dotyczacych Emitenta lub jego
dziatalnosci

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

Przy ocenie wszystkich inwestycji stope dyskonta (r) ustalono na poziomie 7,00% Ze wzgledu na fakt, iz
inwestor w niewielkim stopniu positkuje sie srodkami finansowymi ze Zrédet zewnetrznych przyjeto, iz
srednio wazony koszt kapitatu odpowiada kosztowi kapitatu wtasnego powiekszonemu o maksymalnie 0,8 %
premii dodatkowej.

Ponizej znajduje sie rozwiniecie dla rozpoznanych przez Emitenta obszaréw ryzyka:

Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowig zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposéb postrzegane. Sg
one najwazniejszymi z punktu widzenia Emitenta elementami, ktére powinno sie rozwazy¢ przed podjeciem
decyzji inwestycyjnej. Nalezy by¢ swiadomym, ze ze wzgledu na ztozonos¢ i zmiennos$é warunkow dziatalnosci
gospodarczej réwniez inne, nie ujete w niniejszym sprawozdaniu finansowym czynniki mogg wptywaé na
dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej. Inwestor powinien rozumie¢, ze zrealizowanie czynnikdw ryzyka zwigzanych z
dziatalnoscig Grupy Kapitatowej moze mieé negatywny wptyw na jej sytuacje finansowg czy pozycje rynkowsq 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 wartosci
dla branzy budowlanej. Czynniki zagrozen | ryzyka zwigzane sg zaréwno od kondycji finansowej firm
bedacych klientami Spoétki oraz od ogdlnej sytuacji gospodarczej kraju. Nie nalezy pomijac takze sezonowosci
sprzedazy towardw — geosyntetykéw dla firm budowlanych wynikajacej z warunkéw klimatycznych. Istotnym
czynnikiem dla Spéfki jest kurs PLN w stosunku USD ( import z Indii) oraz w stosunku do korony czeskiej CZK (
zakupy w Czechach). Duzym zagrozeniem sa upadki firm budowlanych. Celem zniwelowania ryzyka
handlowego Spotka wykorzystuje posiadajgce narzedzia do sprawdzanie ich kondycji finansowej oraz
ubezpieczanie w firmie Euler Hermes jak rowniez sprawdzanie w Krajowym Rejestrze Dtugéw. Bardzo
istotnym czynnikiem wptywajgcym na sprzedaz geosyntetykow, majacych duzy udziat w sprzedazy towarow,
jest wykorzystanie przez Polske srodkéw unijnych przeznaczonych na rozwdj infrastruktury.

Dziatalno$¢ oraz plany rozwojowe Emitenta zwigzane sg z nastepujgcymi czynnikami ryzyka opisanymi
szczegétowo ponizej. Kolejnosé, w jakiej zostaty przedstawione poszczegdlne czynniki ryzyka, nie
odzwierciedla prawdopodobieristwa ich wystgpienia, zakresu ani istotnosci przedstawionych ryzyk.

v" Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw operacyjnych i innych kosztéw

W toku prowadzenia inwestycji deweloperskich mozliwy jest wzrost kosztéw, wynikajacy ze specyfiki

e Koszty operacyjne i inne koszty Starhedge mogg wzrosng¢ przy jednoczesnym braku odpowiedniego
wzrostu przychoddéw. Do czynnikéw, ktére moga spowodowaé wzrost kosztéw operacyjnych i innych
kosztéw, naleza:

e wzrost poziomu inflacji;

e wzrost podatkow i innych zobowigzan publicznoprawnych;

e zmiany w przepisach prawa, innych istotnych regulacjach lub polityce rzgdowej;

e wzrost kosztow finansowania;

e wysoka kapitatochtonnos¢;

e dtugi okres realizacji inwestycji.

Czynniki te mogg miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki Starhedge.
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v" Ryzyko wzrostu kosztéw realizacji projektow 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 zewnetrzne podmioty
Swiadczace ustugi podwykonawstwa i Starhedge nie jest w stanie skutecznie zapewnié¢
terminowosci i prawidtowosci wykonania zamoéwionych robat,

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

c) realizacja robdét budowlanych uzalezniona jest w duzym stopniu od panujacych warunkéw
atmosferycznych, ktére, gdy sg niesprzyjajgce, moga doprowadzi¢ do opdinien w realizacji
projektu oraz koniecznosci ponoszenia kosztow zabezpieczenia budowy w czasie, gdy roboty nie
sg prowadzone,

d) warunki gruntowe nieruchomosci pod projekty deweloperskie mogg wymagac¢ dodatkowych
naktaddéw inwestycyjnych,

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

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

v" Ryzyko odpowiedzialnosci z tytutu nalezytego wykonania i sprzedazy mieszkan

Spoétki wechodzgce w skfad Starhedge ponoszg odpowiedzialnos¢ wobec nabywcow lokali z tytutu rekojmi za
wady fizyczne i prawne budynkéw oraz gruntu, na ktéorym wybudowane sg budynki, a takze za wady
poszczegdlnych lokali. Podmioty nalezgce do Starhedge muszg liczy¢ sie z ryzykiem zgtaszania takich roszczen
przez nabywcéw poszczegdlnych lokali badz przez wspdlnoty mieszkaniowe.

v" Ryzyko, ze projekty deweloperskie moga nie zostaé zrealizowane w terminie

Projekt deweloperski jest przedsiewzieciem dtugoterminowym, na ktére wptyw ma wiele czynnikéw. Wptyw
tych czynnikdw oraz pozostatych czynnikéw ryzyka, moze spowodowac opdznienia. Konsekwencjg tych
opdznien moze by¢, oprdcz przesuniecia sie w czasie realizacji przychodéw z dziatalnosci Emitenta, takze
ryzyko powstania dodatkowych kosztéw zwigzanych z koniecznoscig zaptaty odsetek, odszkodowan lub kar
umownych wynikajgcych z uméw zawartych w zwigzku z realizacjg projektow deweloperskich. Opdznienia w
realizacji poszczegdlnych projektow mogg istotnie negatywnie wptywa¢ na poziom rentownosci
poszczegdlnych projektéw inwestycyjnych, a przez to na dziatalno$¢, sytuacje finansowg, w tym w
szczegoblnosci ptynnosé, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju Spétki.

v" Ryzyko, ze zaplanowana przez spé6tke powierzchnia uzytkowa mieszkar moze nie zostaé osiggnieta

Emitent realizuje swoje projekty w oparciu o solidnie przygotowane projekty architektoniczne, ktére
przewidujg wybudowanie okreslonej powierzchni uzytkowej w ramach poszczegdlnych etapéw projektéw. Z
uwagi jednak na fakt, ze Emitent planuje swoje projekty z wyprzedzeniem mozliwe jest, iz w trakcie ich
realizacji konieczne bedzie wprowadzenie zmian do przyjetych projektéw architektonicznych. Zmiany te mogag
wynika¢ w szczegdlnosci: (i) ze zmian plandw zagospodarowania przestrzennego i warunkéw zabudowy oraz
dostosowania do tych planéw projektéw deweloperskich celem optymalnego wykorzystania dostepnej
przestrzeni, (ii) zmian w strukturze planowanych mieszkan, ktére jesli bedg polegaty na zmniejszeniu sredniej
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powierzchni mieszkan, wymagac bedga przeznaczenia dodatkowej powierzchni na garaze, co z kolei zmniejszy
catkowitg powierzchnie uzytkowa mieszkan, oraz (iii) przyjecia innych niz zamierzone rozwigzan technicznych
i budowlanych.

v" Ryzyko zwigzane z programami wsparcia dla nabywcéw mieszkan

Na rynek mieszkaniowy w Polsce moze wptynac¢ rzadowy program ,Mieszkanie Plus”. Obecnie trudno
zaprognozowad, jaka bedzie skala jego oddziatywania na sektor deweloperski. Z jednej strony program jest
adresowany raczej do 0sdb, ktdre nie majg zdolnosci kredytowej na zakup wtasnej nieruchomosci, czyli nie do
klientéw Spotki. Ponadto beneficjentami programu majg by¢ osoby wynajmujgce mieszkania, a nie kupujacy
je na wtasnos¢. Z drugiej jednak strony program moze stanowi¢ konkurencje dla mieszkan popularnych,
szczegoblnie gdyby miat obejmowac atrakcyjne lokalizacje w duzych miastach. Do tej pory program byt
prowadzony w ograniczonej skali bez istotnego wptywu na rynek mieszkaniowy, ani dziatalnos¢ Spétki.
Obecnie trwajg prace nad ustawg o spétkach rynku wynajmu, czyli tzw. REIT — wstepne zatozenia programu
zaktadajg, ze bedzie on zachecat do inwestowania w nieruchomosci. Na ten moment ostateczny ksztatt
ustawy nie jest jednak znany, wiec trudno ocenic¢ jego wptyw na rynek.

v" Ryzyko, ze emitent moze nie pozyskaé finansowania zewngtrznego

Dziatalnos¢ deweloperska jest kapitatochtonna - Emitent ponosi znaczgce wydatki wstepne na zakup gruntéw
oraz pokrycie kosztéw infrastrukturalnych, budowlanych i projektowych. Tym samym Emitent potrzebuje
znaczacych sSrodkéw pienieznych oraz finansowania przez banki, aby kontynuowaé i rozwija¢ swojg
dziatalnos¢. Potrzeby kapitatowe Spétki zalezg od wielu czynnikdéw, w szczegdlnosci od warunkéw rynkowych,
ktore sg poza kontrolg Spotki. Jezeli parametry pozyskania niezbednego Grupie kapitatu bedg znaczgco
odbiegaty od obecnie zaktadanych, konieczne moze by¢ pozyskanie przez Spoétke dodatkowego finansowania.
W przypadku wystgpienia trudnosci z jego pozyskaniem, skala rozwoju Spotki oraz tempo osiggania przez nig
okreslonych celéow strategicznych moze réznic sie od pierwotnie zaktadanych. Nie jest pewne, czy Emitent
bedzie zdolna do pozyskania wymaganego finansowania, jezeli zajdzie taka koniecznos¢, ani czy Srodki
finansowe zostang uzyskane na warunkach korzystnych dla Spétki.

v" Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia

Koszty wytworzenia mogg wzrosng¢ z nastepujacych powododw: (i) realizacja robét budowlanych przebiega w
stosunkowo dtugim okresie, w czasie ktdrego mogg ulec zmianie ceny materiatéw budowlanych oraz koszty
zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikéw, (ii) realizacja robot budowlanych uzalezniona jest w duzym
stopniu od panujgcych warunkow atmosferycznych, ktore, gdy sg niesprzyjajagce, mogg doprowadzi¢ do
opdznien w realizacji projektu oraz koniecznosci ponoszenia kosztéw zabezpieczenia budowy w czasie, gdy
roboty nie sg prowadzone, (iii) warunki gruntowe nieruchomosci pod projekty deweloperskie mogg wymagac
dodatkowych naktadéw inwestycyjnych, (iv) wadliwe materialty budowlane musza by¢ zastepowane
materiatami prawidtowymi o odpowiedniej jakosci, oraz (v) wady projektowanych budynkéw wymagajg ich
usuniecia. Ponadto, do innych czynnikdéw, ktére moga spowodowaé wzrost kosztow inwestycyjnych nalezg
m.in.: inflacja, wzrost kosztdw pracy, zmiany w przepisach podatkowych, zmiany w przepisach prawa lub
polityce rzagdowej oraz wzrost kosztéw finansowania.

v" Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

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

v" Ryzyko zwigzane ze zmianami organizacyjnymi w Grupie

Od 2018 roku wprowadzane sg zmiany organizacyjne w strukturze spdtek tworzacych Grupe Kapitatowa.
Rozpoczecie wprowadzania zmian poprzedzone byto uzyskaniem opinii podatkowych i prawnych oraz
interpretacji podatkowej, jak rowniez w trakcie wprowadzanych zmian Grupa korzysta z zewnetrznych
kancelarii i doradcéw. Z uwagi na skomplikowany charakter przeprowadzanych zmian nie mozna wykluczy¢,
ze w jakims zakresie dokonywane zmiany organizacyjne mogg wigzac 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.

v" Ryzyko zmiany struktury akcjonariuszy majacy wptyw na prowadzong przez Grupe dziatalno$¢
STARHEDGE S.A

Dokumenty korporacyjne STARHEDGE, podobnie jak przepisy polskiego prawa, nie zawierajg postanowien,
ktére w znaczacy sposdb ograniczatyby mozliwos$¢ zmiany kontroli w stosunku do Spétki wskutek nabycia
przez osoby trzecie znaczacych ilosci akcji. Wobec tego, takie zmiany kontroli mogg mie¢ wptyw na sktad Rady
Nadzorczej i Zarzadu STARHEDGE, a co za tym idzie na strategie i dziatalnos¢ Grupy STARHEDGE. Z tych
powodow Spodtka nie moze zapewnié, ze strategia Grupy STARHEDGE bedzie realizowana zgodnie z
pierwotnymi zatozeniami. Wptyw potencjalnych przysztych przeje¢ i akwizycji znaczacych podmiotéw
Przejecia lub fuzje z innymi podmiotami, odgrywajacymi na rynku telekomunikacyjnym znaczaca role, moga
mie¢ istotny wptyw na poziom przychoddw i wyniki finansowe Grupy STARHEDGE. Z chwilg, gdy Spodtka
dokona przejecia innego podmiotu, proces petnego zintegrowania tejze jednostki moze by¢ obarczony
wieloma ryzykami, np. odejscia kluczowych pracownikéw, utraty czesci klientow czy tez wysokich kosztow
catego procesu integracji, jak réwniez ryzykiem niedostarczenia wszystkich planowanych przy przejeciu
synergii. Emitent zamierza dokonac oceny potencjalnych przejec i akwizycji, gdy pojawig sie takie mozliwosci.
Realizacja takich transakcji wymaga szczegdlnego zaangazowania kierownictwa wysokiego szczebla Spoétki i
moze sie wigza¢ ze znaczacymi kosztami zwigzanymi z identyfikacjg i oceng kandydatéw do przejecia,
negocjowaniem umow i integracjg przejmowanych podmiotéw. Dla przeprowadzenia takich transakcji Grupa
STARHEDGE moze wymagaé 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 istniejgcych zobowigzan i ryzykiem wystgpienia zobowigzan
nieujawnionych. Grupa STARHEDGE nie moze zapewnié, ze w przysztosci wystgpig korzystne mozliwosci
przeje¢ badz, gdy takie nastgpig, ze ich wynikiem bedzie udana integracja podmiotéw nabytych z Grupg
STARHEDGE. Nieudane wtgczenie nabywanych podmiotéw w strukture Grupy STARHEDGE oraz / lub brak
mozliwosci uzyskania oczekiwanych synergii operacyjnych i strategicznych, moze mieé¢ negatywny wptyw na
dziatalnos$¢ Grupy STARHEDGE i jej sytuacje finansowa.

v" Ryzyko odejscia kluczowych cztonkéw kierownictwa i trudnosci zwigzane z pozyskaniem nowej
wykwalifikowanej kadry zarzadzajacej

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

v" Ryzyko makroekonomiczne

Spoétka narazona jest na ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng i zmniejszeniem tempa wzrostu
gospodarczego w Polsce i na Swiecie. Na powyzsze wptywaja takie czynniki jak: spadek poziomu ptac, wzrost
cen w gospodarce, wysoko$¢ dochoddéw gospodarstw domowych oraz brak inwestycji w sektorze
przedsiebiorstw, wzrost konkurencyjnosci pomiedzy gospodarkami, swiatowy kryzys finansowy.
Konsekwencjg dla Emitenta moze by¢ niestabilnos¢ i nieprzewidywalnos¢ na rynkach kapitatowych, co moze
mieé wptyw na jakos$¢ oraz ilo$¢ transakcji przeprowadzanych przez Emitenta. Jak wynika z komunikatu GUS
Produkt Krajowy Brutto (PKB) w Il kwartale 2018 r. wzrést o 5,1 proc. rdr w poréwnaniu ze wzrostem o 5,2
proc. rdr w | kwartale. Z danych GUS wynika takze, ze inwestycje w |l kwartale wzrosty o 4,5 proc. rdr, wraz z
definitywnym wyjsciem z deflacji w roku 2017 przyczynia sie do wzrostu sprzedazy produktéw i ustug
Starhedge. Kondycja finansowa Starhedge jest powigzana z sytuacjg makroekonomiczng w Polsce.

v" Ryzyko stopy procentowej

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

v" Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

W zwigzku z wdrozeniem nowej strategii dziatalnosci Spétki Starhedge S.A. oraz konsekwentng realizacjq jej
zatozen w biezgcym roku obrotowym, Emitent narazony jest na zmiennosé warunkéw rynkowych, ktére moga
mie¢ bezposredni wptyw na ryzyko niezrealizowania mozliwych do osiggniecia przychodéw. Na osiggniecie
zamierzonych przez Starhedge celdw strategicznych wptyw ma wiele czynnikow zewnetrznych, ktérych
wystgpienie jest niezalezne od decyzji organdw zarzgdzajgcych Starhedge i ktdrych, pomimo zachowania
nalezytej starannosci z uwzglednieniem profesjonalnego charakteru dziatalnosci cztonkéw tych organdw, nie
bedg one w stanie przewidzie¢. Ponadto przy ocenie szans na realizacje przez Starhedge jej celdow
strategicznych nie jest mozliwe wykluczenie popetnienia przez osoby odpowiedzialne btedéw w ocenie
sytuacji na rynku i podjecia na jej podstawie nietrafnych decyzji, ktére bedg skutkowaé znacznym
pogorszeniem sie wynikéw finansowych Starhedge.

v" Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym
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Spotki segmentu deweloperskiego prowadzg dziatalno$¢ w sektorze o wysokich barierach wejscia (do
efektywnego funkcjonowania konieczne jest m.in. poniesienie znacznych naktadéw kapitatowych, swoiste
doswiadczenie oraz posiadanie ponadprzecietnego know-how), tym samym ryzyko pojawienia sie nowych
konkurentdw jest w tym segmencie ograniczone. Jednak Starhedge dziata w segmencie ktdre cechuja sie
wysokg konkurencyjnoscig (w tym duzych deweloperéw), ktorej lokalne nasilenie moze doprowadzi¢ do
utraty czesci przychoddéw ze sprzedazy lub poniesienia znacznych naktadéw na obrone pozycji rynkowej
spotki. Tym samym moze to prowadzi¢ do ostabienia wynikow finansowych osigganych przez Starhedge.

v" Ryzyko zwigzane z konkurencja oraz pozyskiwaniem nowych gruntéw lub projektéow
deweloperskich

Na wyniki osiggane przez Starhedge moze mieé¢ wptyw strategia obrana przez firmy konkurencyjne, ich
pozycja finansowa oraz zdolnos¢ do pozyskiwania kapitatu na korzystnych warunkach, a przede wszystkim
zdolnos¢ do nabywania gruntdw w odpowiednich lokalizacjach, za odpowiednig cene i w odpowiednim
stadium przygotowania pod proces inwestycyjny. Starhedge moze napotkac¢ konkurencje ze strony innych
deweloperéw, w szczegdlnosci na etapie identyfikacji i nabywania gruntéw lub. Nie mozina réwniez
wykluczyé, ze grunty pozyskane przez Starhedge pomimo prawidtowej oceny z formalno-prawnego punktu
widzenia okazg sie niemozliwe do zagospodarowania z uwagi na konieczno$¢ budowy kosztownej
infrastruktury, ochrony sSrodowiska czy protesty spoteczne, a w koncu decyzje niezalezne od Starhedge
podejmowane przez organy samorzagdowe wydajace decyzje w sprawie warunkéw zabudowy i
zagospodarowania terenu oraz w sprawie pozwolenia na budowe. W wyniku dziatalnosci podmiotow
konkurencyjnych w stosunku do Starhedge na obszarach, gdzie skoncentrowana jest dziatalnos¢ Starhedge,
moze powstac zwiekszona podaz mieszkan, co moze mie¢ wptyw na ich cene i dtugos¢ okresu potrzebnego do
ich zbycia. Ponadto zwiekszona konkurencja moze spowodowaé wzrost zapotrzebowania na materiaty
budowlane oraz ustugi wykonawcéw i podwykonawcéw, co z kolei moze skutkowaé dla Starhedge
zwiekszeniem kosztéw projektow.

v" Ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi

Ze wzgledu na brak przejrzystosci przepiséw prawno-podatkowych dla podmiotédw gospodarczych oraz czeste
zmiany regulacji prawno-podatkowych, dziatanie Emitenta w takim otoczeniu moze mie¢ przetozenie na
wzrost kosztow dziatalnosci i znajdzie bezposrednie odzwierciedlenie w uzyskiwanych przez Spétke wynikach
finansowych. Jednoczesnie nieznane na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania zmiany moga
przetozyé sie na ograniczenia w rozwoju Emitenta. Dodatkowym ryzykiem obcigzone sg dziatania Emitenta
zwigzane z implementacjg nowych przepisow w zakresie wdrozenia w Polsce postanowien dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/50/UE z dnia 22 pazdziernika 2013 roku zmieniajgca dyrektywe
2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie harmonizacji wymogdw dotyczgcych przejrzystosci
informacji o emitentach, ktérych papiery wartosciowe dopuszczane sg do obrotu na rynku regulowanym,
dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w
zwigzku z publiczng ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papieréw wartosciowych oraz dyrektywe Komisji
2007/14/WE ustanawiajgca szczegbétowe zasady wdrozenia niektorych przepiséw dyrektywy 2004/109/WE
Tekst majacy znaczenie dla EOG.

v" Ryzyko inwestycyjne

Emitent nabywajgc aktywa finansowe w postaci akcji innych podmiotéw narazony jest na wahania ich cen
rynkowych. Moze wystgpi¢ sytuacja nabycia aktywéw finansowych po cenach zawyzonych
(przewartosciowanych), jak i po cenach zanizonych. Powyzszy stan rzeczy moze miec¢ zwigzek z sytuacjg
panujgcg na rynkach kapitatowych i nastrojami inwestorow. Ryzyko to obejmuje réwniez celowe wptywanie
grup inwestorow na wysokos¢ cen akcji, poprzez rozpowszechnianie nieprawdziwych lub ukierunkowanych
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informacji lub sktadanie duzych ofert kupna/sprzedazy przedmiotowych waloréw finansowych. Ryzyko
inwestycyjne moze by¢ powigzane z ryzykiem ptynnosci dla wybranych aktywow finansowych, co wigze sie z
brakiem mozliwosci szybkiej sprzedazy posiadanych akgji.

v" Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne jest immanentng cechg przedsiewziecia deweloperskiego, wystepujaca niezaleznie od
okolicznosci rynkowych. Obejmuje ono organizacje specyficznych dla branzy proceséw wewnetrznych, takich
jak: wtasciwy wybor i pozyskiwanie gruntéw pod inwestycje, wybor architekta i generalnego wykonawcy, czy
tez sprawna koordynacja prac procesu budowlanego.

v" Ryzyko zwigzane z organizacjg wewnetrzna firmy

Ryzyko zwigzane z organizacjg wewnetrzng firmy wystepuje w sytuacji braku lub niewypetniania procedur w
organizacji i strukturze podmiotu gospodarczego. Ten rodzaj ryzyka Emitent minimalizuje poprzez odpowiedni
dobor zatrudnionej kadry, a takze utrzymywanie wspotpracy ze statymi partnerami.

v" Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

Do tej grupy ryzyka nalezg wszystkie zdarzenia, ktore sg trudne do przewidzenia na dzien sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania, a ktére moga mie¢ bezposredni wptyw na dziatalnos$é Spétki oraz uzyskiwane przez
nig wyniki finansowe. W szczegdlnosci bedg to ataki terrorystyczne, ataki zbrojne, nadzwyczajne dziatanie sit
przyrody

v" Ryzyko selekcji wykonawstwa

Istnieje mozliwos¢ nieodpowiedniego wyboru firm w procesie inwestycyjnym. Emitent minimalizuje to ryzyko
opierajac sie na zasobach wtasnych oraz odpowiedniej weryfikacji partneréw biznesowych.

v" Ryzyko niepozyskania finasowania zewnetrznego

Dziatalno$¢ deweloperska jest kapitatochtonna - Starhedge ponosi znaczgce wydatki wstepne na zakup
gruntéw oraz pokrycie kosztow infrastrukturalnych, budowlanych i projektowych. Tym samym Starhedge
potrzebuje znaczacych srodkow pienieznych oraz finansowania przez banki, aby kontynuowac i rozwija¢ swojg
dziatalnos¢. Potrzeby kapitatowe Starhedge zaleza od wielu czynnikow, w szczegdlnosci od warunkéw
rynkowych, ktére sg poza kontrolg Starhedge. Jezeli parametry pozyskania niezbednego Starhedge kapitatu
beda znaczaco odbiegaty od obecnie zaktadanych, konieczne moze by¢ pozyskanie przez Starhedge
dodatkowego finansowania. W przypadku wystgpienia trudnosci z pozyskaniem takiego dodatkowego
finansowania, skala rozwoju Starhedge oraz tempo osiggania przez nig okreslonych celdw strategicznych
moze rozni¢ sie od pierwotnie zaktadanej. Nie jest pewne, czy Starhedge bedzie zdolna do pozyskania
wymaganego finansowania, jezeli zajdzie taka koniecznosé, ani czy $rodki finansowe zostang uzyskane na
warunkach korzystnych dla Starhedge.

v' Zmiana ryzyk zwigzanych z posiadaniem instrumentéw finansowych

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

v" Ryzyko dziatalnosci organéw nadzoru nad rynkiem kapitatowym

Emitent jako spdtka publiczna notowana na rynku gtéwnym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie
zobligowana jest do spetniania szeregu wymogdw informacyjnych, ktérych niewtasciwe
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wykonanie lub brak spetnienia, skutkowaé moze wysokimi sankcjami finansowymi.

v" Ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajgcych w okreslonych sektorach

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

v' Ryzyko planowego zakoniczenia inwestycji ( ryzyko czasu)

Czas zalicza sie do najistotniejszych czynnikdw ryzyka w toku procesu inwestycyjnego w budownictwie.
Przekroczenie planowanych okresdw realizacji i/lub ekspozycji rynkowej wigze sie z dodatkowym obcigzeniem
z tytutu obstugi kredytu lub zobowigzan zawartych w umowach deweloperskich, co moze pochtongé
zaktadany zysk dewelopera. Powody opdzniet mogg mie¢ charakter wewnetrzny, np. zta organizacja zespotu
deweloperskiego, lub zewnetrzny, np. dtugotrwaty tryb uzyskiwania pozwolen. Przeciggniecie sie w czasie
okresu realizacji moze spowodowac, ze korzystna poprzednio sytuacja na rynku moze zmienié sie na gorsze.
Spoéta stara sie monitorowac czas uzyskiwania pozwolen czy wykonywania prac budowlanych lub stosowaé
odpowiednie konstrukcje w Umowach aby do minimum ograniczy¢ to ryzyko.

v" Ryzyko marketingowe

Umiejetnie prowadzona komunikacja marketingowa i reklamowa sg czynnikami, ktore wymagajg specjalnego
prowadzenia i traktowania. Caty proces, prowadzgcy do realizacji transakcji Emitent koncentruje na tym, aby
klient koncowy miat poczucie, ze zostat potraktowany profesjonalnie, indywidualnie i rzeczowo. Komunikacje
skierowana do niego Spdtka standaryzuje w taki sposéb, aby odpowiadata randze promowanej Inwestycji
mieszkaniowej lub komercyjnej. Estetyka, wartosci wizualne, kanaty dotarcia do klientow lub sita samej oferty
to dziatania, ktére nalezy odpowiednio przygotowac zanim zostanie przedstawiona potencjalnym klientom.
Nietrafiona lub niedostosowana do oczekiwan rynku moze okazac sie lokalizacja projektu mieszkaniowego,
powierzchnia i rozktad lokali, standard, a w konsekwenc;ji takze cena mieszkania. Ryzyko to poteguje rosnaca
w trakcie budowy nieelastycznos$¢ produktu koncowego. Emitent analizuje prze kazdym zakupem wszelkie
ryzyka zwigzane z nabyciem danej nieruchomosci, ze szczegdlnym uwzglednien mozliwosci wyjscia z
inwestycji, takze poprzez monitorowanie cen transakcyjnych oraz lokalizacji projektéw deweloperskich.

v" Ryzyko spadku cen mieszkan

Wyniki finansowe Starhedge sg uzaleznione w szczegélnosci od poziomu cen mieszkan w Polsce. Wptyw na
ceny nieruchomosci ma m.in. zmiana popytu na oferowane lokale, zmiana sytuacji makroekonomicznej w
Polsce, dostepnos¢ zrodet finansowania dla klientow w tym w szczegdlnosci kredytéow hipotecznych, podaz
lokali na okreslonym obszarze oraz zmiany w oczekiwaniach nabywcéw co do standardu, lokalizacji lub
wyposazenia lokalu. Spadek cen mieszkan moze to miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Starhedge.

v" Ryzyko, iz zaplanowana przez Starhedge powierzchnia uiytkowa mieszkan mozie nie zostaé
osiggnieta

Starhedge realizuje swoje projekty w oparciu o konserwatywnie przygotowane projekty architektoniczne,
ktére przewidujg wybudowanie okreslonej powierzchni uzytkowej w ramach poszczegdlnych projektéw. Z
uwagi jednak na fakt, ze Starhedge planuje swoje projekty z wyprzedzeniem mozliwe jest, iz w trakcie ich
realizacji konieczne bedzie wprowadzenie zmian do przyjetych projektéw architektonicznych. Zmiany te moga
wynika¢ w szczegolnosci:
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a) ze zmian plandw zagospodarowania przestrzennego i dostosowania do tych planéw projektéow
deweloperskich celem optymalnego wykorzystania dostepnej przestrzeni,

b) zmian w strukturze planowanych mieszkan, ktére jesli bedg polegaty na zmniejszeniu sredniej
powierzchni mieszkan, wymagac bedg przeznaczenia dodatkowej powierzchni na garaze, co z
kolei zmniejszy catkowitg powierzchnie uzytkowg mieszkan, oraz

c) przyjecia innych niz zamierzone rozwigzan technicznych i budowlanych

v" Ryzyko zwigzane z mozliwoscia pojawienia sie nieprawdziwych informacji dotyczacych Emitenta
lub jego dziatalnosci

Na konkurencyjnym rynku, jakim jest rynek ustug deweloperskich, w szczegdlnosci dla spétek publicznych,
istnieje ryzyko wykorzystywania przez niektorych konkurentéw Emitenta (lub inne podmioty zmierzajgce do
ostabienia pozycji konkurencyjnej Emitenta, w tym spekulantéw gietdowych) nieprawdziwych informacji o
Emitencie, jego dziatalnosci lub osobach powigzanych z Emitentem, w celu wywarcia negatywnego wptywu na
pozycje i wizerunek rynkowy Emitenta. Ewentualne rozpowszechnianie nieprawdziwych i negatywnych
informacji dotyczacych Emitenta, moze wywiera¢ przejsciowy, lecz niekorzystny wptyw na jego pozycje
negocjacyjna, a tym samym negatywnie wptywaé na sytuacje finansowg Emitenta. Informacje takie moga
wywierac rowniez niekorzystny wptyw na ksztattowanie sie kursu akcji Emitenta, nawet jesli nie miatyby one
istotnego wptywu na wyniki finansowe Emitenta. Spétka w uzasadnionych przypadkach wykorzysta droge
prawng w celu obrony swojego wizerunku, jednakze nie ma mozliwosci ograniczenia lub wyeliminowania
takiego ryzyka. Ponadto Emitent zabezpiecza sie przed tego typu ryzykiem zapewniajac klientom obstuge
najwyzszej jakosci, dzieki ktérej jest w stanie uzyskiwac referencje przeczace ewentualnym negatywnym
opiniom na jego temat. Warto podkresli¢, ze zwalczanie tzw. czarnego PR jest jedng z ustug Swiadczonych
przez Emitenta na rzecz klientéw, ktérymi sg gtdwnie deweloperzy czesto narazeni na ataki w Internecie,
majgce wplyw na ich wiarygodnos¢ i sprzedaz wybudowanych lokali. Doswiadczenie zdobyte w
rozwigzywaniu tego rodzaju probleméw u klientéw niewatpliwie pomoze w skutecznym i legalnym zwalczaniu
tego typu praktyk skierowanych przeciwko Emitentowi.

34. Zdarzenia po dniu bilansowym

1) Odstapienie przez Emitenta od emisji akgji serii F

W dniu 2 stycznia 2019 roku Jednostka dominujgca odstgpita od wnioskowanego przez Zarzad Emitenta, a
uchwalonego przez WZA podwyzszenia kapitatu, o ktéorym Emitent informowat w raporcie biezgcym ESPI nr
7/2018.

Uzasadnieniem Emisji z wytgczeniem prawa poboru Akcji Serii F dla dotychczasowych akcjonariuszy byt cel
emisji tych akcji, jakim byto pozyskanie srodkéw finansowych, ktére umozliwig w sposéb zaplanowany i
przewidywalny kontynuowanie lub dokorczenie prowadzonych inwestycji, ewentualnych akwizycji stuzacych
dalszemu rozwojowi Starhedge S.A. oraz pozyskanie nowych inwestoréow - co przyczynitoby sie do umocnienia
pozycji Emitenta na rynku, wzrostu jej wiarygodnosci oraz przyspieszenia dalszego rozwoju. Spétka dzieki
korzystnym dziataniom inwestycyjnym oraz pozyskaniu sSrodkdw z zamknietego rachunku powierniczego w
zwigzku z finalizacja inwestycji Apartamenty Mackiewicza co umozliwito Zarzadowi realizacje zatozonych
dziatan operacyjnych i strategicznych.

2) Wykup papieru wartosciowego w formie weksla inwestycyjnego

W dniu 4 stycznia 2019 roku Jednostka dominujgca dokonata ostatecznego rozliczenia sptaty weksla wraz z
przystugujagcymi emitentowi weksla odsetkami w kwocie 3691,78 ztotych, co stanowi catkowitg sptate
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zobowigzania umowy wekslowej. o zawarciu ktdérej Emitent informowat raportem biezgcym ESPI 19/2018.
Starhedge informuje , ze pierwsza transze sptaty weksla w kwocie 3 500 000 zt nabywca weksla otrzymat w
dniu 31 grudnia 2018 roku natomiast drugg w kwocie 1 250 000,00 — pozostaty kapitat powiekszong o
dyskonto w kwocie 42 500,00 wptyneto w dniu 4 stycznia 2019 roku. SpéZnienie w spfacie catkowitej kwoty
wynikato ze zmiany pracy bankéw w okresie swigteczno — noworocznym co spowodowato opdznienie w
uruchomieniu srodkéw z rachunku bankowego Emitenta przeznaczonych na sptate weksla.

3) Uchylenie postanowienia dotyczacego scalenia akcji przy udziale Emitenta

W dniu 22 lutego 2019 Jednostka dominujgca otrzymata Postanowienie Sadu o uchyleniu postanowienia
Referendarza z dnia 11 grudnia 2018 roku dotyczgcego scalenia akcji oraz zmian w statucie Emitenta o jakim
Emitent informowata w raporcie biezgcym ESPI nr 23/2018 z dnia 27 grudnia 2018 roku.

W zwigzku z tym kapitat zaktadowy Starhedge S.A. niezmiennie wynosi 21 120 000 zt i dzieli sie na 88 000 000
akcji serii A,B,CiD.

Zarzad Emitenta wskazuje , ze celem scalenia akcji byto opuszczenie przez Spétke listy alertéw oraz powrdét do
notowan ciggtych na rynku notowan akcji, ktory to cel obecnie zostat osiggniety. Spotka rozpoczeta proces
scaleniowy jednak w trakcie procesu okazato sie , ze liczba akcji bedgcych w obrocie jest liczba pierwszg i
proces scaleniowy wymaga kolejnych czynnosci prawnych niezbednych w procesie scalenia. Zarzad Emitenta
w zwigzku z osiggnieciem gtéwnego celu scaleniowego o czym byta mowa powyzej, wstrzymat proces do
czasu zapewnienia technicznych mozliwosci wykonania uchwaty WZA dotyczacego scalenia akcji. Spotka
kontynuuje proces przygotowania do scalenia akcji, jednak Zarzad nie wyklucza zawnioskowania do
najblizszego WZA o uchylenie uchwaty dotyczacej scalenia akgji.

Imie i Nazwisko Petniona funkcja

Tomasz Bujak Cztonek Zarzadu

Osoba sporzadzajaca sprawozdanie

Ewelina Cieslak .
finansowe

Osoba sporzadzajgca sprawozdanie

Edyta Walczak )
finansowe
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