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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
DLA WALNEGO ZGROMADZENIA I RADY NADZORCZE]
STARHEDGE SPOELKA AKCYJNA W WARSZAWIE

Sprawozdanie z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej, w ktérej
jednostka dominujacg jest STARHEDGE Spoétka Akcyjna z siedziba w Warszawie (,jednostka dominujaca”)
(»grupa”), ktére zawiera skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz
skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw 1 strat i innych calkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze
zmian w kapitale wlasnym, skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za rok obrotowy zakoniczony
w tym dniu oraz informacj¢ dodatkowa obejmujaca opis przyjetych zasad rachunkowosci i inne informacje

objasniajace (;,skonsolidowane sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej grupy na dzieri 31 grudnia 2018 roku oraz
jej skonsolidowanego wyniku finansowego i skonsolidowanych przeptywéw pienigznych za rok obrotowy
zakoficzony w tym dniu, zgodnie z majacymi zastosowanie Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowe]j zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

— jest zgodne, co do formy i treci z obowiazujacymi grupe przepisami prawa oraz statutem jednostki

dominujacej.

Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wydalismy dnia

29 kwietnia 2019 roku.

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Mi¢dzynarodowymi Standardami Badania w wersji przyjetej jako
Krajowe Standardy Badania przez Krajowa Radg Bieglych Rewidentéw (,,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dnia
11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym (,,ustawa o bieglych
rewidentach” — Dz. U. z 2017 roku, poz. 1089 z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie szczegéltowych wymogdéw
dotyczacych ustawowych badani sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego (,,rozporzadzenie UE”
- Dz. Urz. UE L 158). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostala dalej opisana w sekcji naszego

sprawozdania.
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Odpowiedzialnost biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Jestesmy niezalezni od jednostek grupy zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiggowych Miedzynarodowej
Federacji Ksiggowych (,,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej Rady Bieglych Rewidentow oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy
nasze inne obowiazki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania
kluczowy biegly rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od jednostek grupy zgodnie z wymogami

niezaleznosci okreslonymi w ustawie o bieglych rewidentach oraz w rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskalismy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej

opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sa to sprawy, ktore wedlug naszego zawodowego osadu byly najbardziej znaczace
podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres sprawozdawczy. Obejmuja one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniedlismy si¢ w kontekscie naszego badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jako calo$ci oraz przy formulowaniu naszej opinii oraz
podsumowaliémy nasza reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznaliSmy za stosowne
przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwiazane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na

temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto si¢ do tej sprawy

Wycena zapaséow

W sprawozdaniu finansowym grupa wykazuje zapasy
w kwocie 28.283 tys. zlotych. Pozycja ta zawiera
gléwnie warto$ci dotyczace nieruchomosci oraz
nakladéw na projekty mieszkaniowe jednostki
dominujacej bedace w trakcie realizacii.

Kwestia dotyczyla zasad i zakresu aktywowania
kosztéw zwigzanych z realizowanymi projektami

oraz mozliwej utraty ich wartosci.

Nasze procedury obejmowaly zrozumienie strategii biznesowych
grupy.

Ponadto potwierdzili§my istnienie realizowanych projektéw
deweloperskich oraz zapoznaliSmy si¢ z przygotowanymi przez
Zarzad jednostki dominujacej szacunkami wyniku na planowane;
sprzedazy dla nieruchomosci.

Dokonalismy rowniez analizy prawidlowosci zastosowanej metody
wyceny poprzez poréwnanie wartosci z prognozowanymi cenami
ich sprzedazy.

Ostateczne rozliczenie potaczenia z 2017 roku
Kwestie MSSF 3

rozliczeniem polaczenia jednostek, ktére miato

zwigzane ze zgodnym z
miejsce w IV kwartale 2017 roku oraz ujeciem

ewentualnych  korekt ~w  skonsolidowanym

sprawozdaniu finansowym grupy za 2018 rok.

Nasze procedury obejmowaly: zapoznanie si¢ z przedstawionymi
wycenami wartosci przejetych aktywéw, zrozumieniu i ocenie
metodologii wyceny istotnych sktadnikéw wchodzacych w sktad
przejetej grupy jednostek,

ustaleniu istnienia kontroli, zidentyfikowania nabytych aktywow i
przejetych zobowiazan oraz zmian ich warto$ci po przejeciu
kontroli oraz ustaleniu koniecznosci zmian zysku na okazyjnym
nabyciu.
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Wycena nieruchomosci inwestycyjnych

Nieruchomosci inwestycyjne w sprawozdaniu z Nasze procedury polegaly na zapoznaniu si¢ z polityka

sytuacji finansowej stanowia 23% sumy bilansowej, | rachunkowosci grupy odnogénie wyceny nieruchomosci

istotna kwestia jest istnienie i przeznaczenie tych inwestycyjnych, rozpoznaniu istnienia jako sktadnika aktywow
nieruchomosci oraz sprawdzenie prawidtowosci grupy i jego przeznaczenia, uzyskaniu i zapoznaniu si¢ z wycenami
oszacowania ich wartosci. wartosci sktadowych nieruchomosci.

Odpowiedzialnos¢ kierownika jednostki dominujgcej i 0sob sprawujgcych nadzor za skonsolidowane
sprawozdanie finansowe

Kierownik jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej i wyniku finansowego grupy
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie
Europejska, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowos$ci oraz obowiazujacymi grupe przepisami prawa
i statutem jednostki dominujacej, a takze za kontrole wewnetrzna, ktdra kierownik jednostki dominujacej uznaje
za niezbedna, aby umozliwi¢ sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego niezawierajacego

istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac skonsolidowane sprawozdanie finansowe kierownik jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za
oceng zdolnosci grupy do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwiazanych
z kontynuacja dzialalnos$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci,
z wyjatkiem sytuacji kiedy kierownik jednostki dominujacej, albo zamierza dokona¢ likwidacji grupy, albo zaniechaé

prowadzenia dzialalno$ci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Kierownik jednostki dominujacej oraz cztonkowie rady nadzorczej jednostki dominujacej sa zobowiazani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe spetniatlo wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci” - Dz.U. z 2019 roku, poz. 351). Cztonkowie

rady nadzorczej jednostki dominujacej sa odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Naszymi celami sq uzyskanie racjonalnej pewnosci czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe jako catos§¢ nie
zawiera istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem oraz wydanie sprawozdania z badania
zawierajacego nasza opini¢. Racjonalna pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace istotne znicksztalcenie. Znieksztalcenia moga
powstawaé na skutek oszustwa lub bledu i sa uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze
pojedynczo lub lacznie moglyby wplynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Koncepcja istotnosci stosowana jest przez bieglego rewidenta
zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania

znieksztalcen oraz nieskorygowanych znieksztalcen, jesli wystepuja, na skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
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a takze przy formulowaniu opinii bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym wszystkie opinie i stwierdzenia

zawarte w sprawozdaniu z badania sa wyrazane z uwzglednieniem jako$ciowego 1 warto§ciowego poziomu

istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i zawodowym osadem bieglego rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przyszlej rentownosci grupy ani efektywnoséci lub skutecznosci

prowadzenia jej spraw przez kierownika jednostki dominujacej obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, a takze:

identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem, projektujemy 1 przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sa wystarczajace i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia wynikajacego z oszustwa
jest wicksze niz tego wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, falszerstwa,
celowych pominigé, wprowadzenia w blad lub obejscia kontroli wewnetrznej;

uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania procedur
badania, ktére sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznodci kontroli wewnetrznej grupy;

oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosdci oraz zasadno$é szacunkéw
ksiegowych oraz powiazanych ujawnient dokonanych przez kierownika jednostki dominujacej;

wyciagamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez kierownika jednostki dominujacej zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw badania,
czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawaé w znaczaca
watpliwo$¢ zdolnos¢ grupy do kontynuacji dzialalnosci. Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna
niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawozdaniu bieglego rewidenta na
powigzane ujawnienia w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa
nieadekwatne, modyfikujemy nasza opini¢. Nasze wnioski sa oparte na dowodach badania uzyskanych
do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania bieglego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki
moga spowodowad, ze jednostka zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

oceniamy ogoélng prezentacje, strukture i zawarto$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje
1 zdarzenia w sposéb zapewniajacy rzetelng prezentacie;

uzyskujemy wystarczajace odpowiednie dowody badania odnosnie do informacji finansowych jednostek lub
dzialalno$ci gospodarczych wewnatrz grupy w celu wyrazenia opini na temat skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Jeste§my odpowiedzialni za kierowanie, nadzoér i przeprowadzenie badania

grupy i pozostajemy wylacznie odpowiedzialni za nasza opini¢ z badania.

Przekazujemy radzie nadzorczej jednostki dominujacej informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie

1 czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych stabosciach
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kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Skladamy radzie nadzorczej jednostki dominujacej o$wiadczenie, ze przestrzegaliémy stosownych wymogdw
etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowacé ich o wszystkich powiazaniach i innych
sprawach, ktére moglyby by¢ racjonalnie uznane za stanowiace zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie

ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Spoéréd spraw przekazywanych radzie nadzorczej jednostki dominujacej ustalilismy te sprawy, ktére byly
najbardziej znaczace podczas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za biezacy okres
sprawozdawczy i dlatego uznali§my je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu
bieglego rewidenta, chyba, Ze przepisy prawa lub regulacje zabraniaja publicznego ich ujawnienia lub gdy,
w wyjatkowych okolicznos$ciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym sprawozdaniu,
poniewaz mozna byloby racjonalnie oczekiwal, Ze negatywne konsekwencje przewazylyby korzysci takiej

informaciji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci
Na inne informacje skltada si¢ sprawozdanie z dziatalnosci grupy za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2018
roku (,,sprawozdanie z dzialalnosci”) wraz z o$wiadczeniem o stosowaniu tadu korporacyjnego, ktore jest

wyodrebniona czgscig tego sprawozdania.

Odpowiedzialnosé kierownika jednostki dominujacef i 0sob sprawujacych nadzor
Kierownik jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie innych informacji zgodnie z przepisami

prawa.

Kierownik jednostki dominujacej oraz czlonkowie rady nadzorczej jednostki dominujacej sq zobowiazani do
zapewnienia, aby sprawozdanie z dzialalno$ci grupy wraz z wyodrebniong czeScia spelnialo wymagania

przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnost bieglego rewidenta

Nasza opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie obejmuje innych informacji. W zwiazku
z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego naszym obowiazkiem jest zapoznanie si¢ z innymi
informacjami, i czyniac to, rozpatrzenie, czy inne informacje nie sa istotnie niespdjne ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym lub nasza wiedza uzyskana podczas badania, lub w inny sposéb wydaja si¢ istotnie
znieksztalcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne znieksztalcenia w innych informacjach,
jestesmy zobowigzani poinformowaé o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowiazkiem zgodnie
z wymogami ustawy o bieglych rewidentach jest rowniez wydanie opinii czy sprawozdanie z dziatalno$ci grupy
zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym

sprawozdaniu finansowym. Ponadto jesteSmy zobowiazani do wydania opinii, czy grupa w o$wiadczeniu
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o stosowaniu tadu korporacyjnego zawarta wymagane informacje.

Sprawozdanie z dziatalno$ci grupy uzyskaliSémy przed data niniejszego sprawozdania z badania, a raport roczny
bedzie dostepny po tej dacie. W przypadku, kiedy stwierdzimy istotne znieksztalcenie w raporcie rocznym jestesmy

zobowigzani poinformowac o tym rade nadzorcza jednostki dominujacej.

Opinia o sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, sprawozdanie z dziatalnosci grupy:

- zostalo sporzadzone zgodnie z art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz paragrafem 71 rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panistwa niebedacego panstwem czlonkowskim (,,rozporzadzenie o informacjach
biezacych” — Dz. U. z 2018 roku, poz. 757);

- jest zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w $wietle wiedzy o grupie i jej otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania o$wiadczamy, ze nie

stwierdzilismy w sprawozdaniu z dziatalnosci grupy istotnych znieksztatcen.

Opinia o oswiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego

Naszym zdaniem w oswiadczeniu o stosowaniu ladu korporacyjnego grupa zawarla informacje okreslone
w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 lit. a, b, g, j, k oraz lit. m rozporzadzenia o informacjach biezacych. Ponadto, naszym
zdaniem, informacje wskazane w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 lit. c-f, h-i oraz lit. 1 rozporzadzenia o informacjach
biezacych zawarte w o$wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego sa zgodne z majacymi zastosowanie

przepisami oraz informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Oswiadczenie na temat swiadczonych ustug niebedgcych badaniem sprawozdari finansowych

Zgodnie z naszq najlepsza wiedzq 1 przekonaniem os$wiadczamy, ze ustugi niebedace badaniem sprawozdan
finansowych, ktére §wiadczylismy na rzecz grupy sa zgodne z prawem i przepisami obowigzujacymi w Polsce oraz,
ze nie $wiadczylismy ustug niebedacych badaniem, ktére sq zakazane na mocy art. 5 ust.1 rozporzadzenia UE oraz

art.136 ustawy o bieglych rewidentach.
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Wybér firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy uchwala rady nadzorczej
jednostki dominujacej z dnia 1 lutego 2018 roku.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe grupy badamy nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego

zakoniczonego dnia 31 grudnia 2017 roku; to jest przez 2 kolejne lata.

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie
niezaleznego bieglego rewidenta, jest Krystian Kubanek wpisany do rejestru bieglych rewidentéw pod nr 9529,
dzialajacy w imieniu Kancelarii Porad Finansowo-Ksiegowych dr Piotr Rojek Spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscia z siedziba w Katowicach wpisanej na liste firm audytorskich pod nr 1695.

Katowice, dnia 29 kwietnia 2019 roku
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