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1. Informacje podstawowe

Nazwa: Starhedge S.A.

Adres (siedziba): 00-901 Warszawa, Plac Defilad 1(XVII p.)
Telefon: 022 62031 76

Fax: 022 654 11 75

Adres Email: biuro@starhedge.pl

Strona www www.starhedge.pl

Spotka dziatajagca pod firmg Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie, Plac Defilad 1, wpisana do
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS: 0000017849 (dalej Spotka).

Obecna struktura prawna i organizacyjna Spoétki jest wynikiem nastepujacych przeksztatcen:

- Spotka Hardex S.A. powstata dnia 1 czerwca 1992 roku w wyniku przeksztatcenia przedsiebiorstwa
panstwowego w jednoosobowg Spétke Skarbu Panstwa. We wrzesniu 1995 roku w wyniku objecia
Spotki Programem Powszechnej Prywatyzacji, akcje spétki zostaty wniesione do narodowych
funduszy inwestycyjnych. Wiodacy pakiet objat Siddmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny im.
Kazimierza Wielkiego S.A. (po zmianie nazwy BBI Capital NFI S.A.). Podstawowa dziatalnos¢ spotki
obejmowata produkcje i sprzedaz ptyt pilsniowych twardych, zwyktych i lakierowanych.

- Z dniem 29 czerwca 2012 roku Spodtka dokonata sprzedazy przedsiebiorstwa na rzecz spoéfki
dziatajacej pod firmg ,Homanit” spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Krosnie
Odrzanskim. W zwigzku z powyzszym zmienit sie zakres dziatalnosci operacyjnej, przewazajgca
dziatalnos$¢ zgodnie z Polskg Klasyfikacjg Dziatalnosci (PKD 2007) to 6420Z Dziatalno$é¢ holdingow
finansowych. Podstawowg dziatalnoscig firmy jest prowadzenie inwestycji w sektorze energii
odnawialnej.

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

Dnia 21 lutego 2013 roku zostata podjeta Uchwata Nadzwyczajnego Zgromadzenia Spotki Emitenta na
mocy ktérej zgodnie z raportem biezgcym nr 24/2013 roku z dnia 30 kwietnia 2013 roku, Spétka
dziatata pod firma Global Energy Spdtka Akcyjna, do dnia 8 lipca 2014 roku. Dnia 8 lipca 2014 roku
Emitent powzigt informacje o dokonaniu przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego wpisu w przedmiocie zmiany nazwy firmy Spotki
na ,Starhedge Spdtka Akcyjna”.

Zmiana nazwy firmy Spoétki z ,Global Energy S.A.” na ,Starhedge S.A.” zostata podjeta przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 7 kwietnia 2014 Uchwatg Nr 1 w sprawie
zmiany Statutu Spotki.
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Spraw

Przewazajacy zakres dziatalnosci Spétki zgodnie z klasyfikacjg PKD to 64 20 Z Dziatalnos¢ holdingow
finansowych. Aktualnie Spdétka dziata pod firmg Starhedge S.A., a jej siedzibg jest Warszawa. Kapitat
zaktadowy spétki na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania wynosi 8 045 860,32 zt (stownie:
osiem milionéw czterdziesci piec tysiecy osiemset szesédziesigt ztotych i trzydziesci dwa grosze) i
dzieli sie na 5587 403 (stownie: pie¢ milionéw pieéset osiemdziesigt siedem czterysta trzy) akcje o
wartosci nominalnej 1,44 zt (stownie: jeden ztotych czterdziesci cztery grosze) akcja.

31.12.2014 31.12.2013
Wyszczegdlnienie
L g Kapitat zaktado- . » Kapitat . »
Liczba akcji* Liczba akcji*
wy zaktadowy

a) na poczatek okresu, w tym: 8491 213,18 1899 755 8502611,71 189 975,50
kapitat zarejestrowany w sgdzie 8 045 860,32 - 2 735647,20 -
kapitat z przeliczenia hiperinflacyjnego (lata

priatzp P vinego { 5 755 565,98 ; 5 755 565,98 .
1992-1996)
Zwiekszenia (emisja akc;ji serii C) 5310213,12 3687 648 0,00 1709 780
zmniejszenia 0,00 0 11 398,53 0
b) na koniec okresu 13 801 426,30 5587 403 8491 213,18 1899 755

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku
Kapitat zaktadowy i jego struktura przed procedura scalenia akcji Emitenta.

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

Akcje dzielg sie na serie A, B oraz Ci nie sg akcjami uprzywilejowanymi. W rezultacie, prawo do gtosu,
dywidendy oraz zwrotu z kapitatu jest jednakowe dla kazdej wyemitowanej akcji przynaleznej do serii
A, serii B i serii C.

Akcje dzielg sie odpowiednio na:
1. Seria A — liczba akcji* w danej serii 10 437 100 sztuk o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.
2. Seria B — liczba akcji* w danej serii 961 430 sztuk o wartos$ci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.

3. Seria C — liczba akcji* w danej serii 22 125 888 sztuk o warto$ci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.
Kapitat zaktadowy i jego struktura po procedurze scalenia akcji Emitenta.

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego na dzier 31 grudnia 2014 roku wyniosta 8 045 860,32 zt i dzieli sie na
5 587 403 akcje serii A o warto$ci nominalnej 1,44 zt kazda akcja.

Akcje serii A nie sg akcjami uprzywilejowanymi. W rezultacie, prawo do gtosu, dywidendy oraz zwrotu
z kapitatu jest jednakowe dla kazdej wyemitowanej akcji przynaleznej do serii A.
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W roku obrotowym 2014:

e Ksiegi rachunkowe Spétki oraz petna obstuga ksiegowa prowadzone byly przez firme TMJ
Professional Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w Warszawie,

e Do dokonania przegladu pétrocznego oraz badania rocznego sprawozdania finansowego za rok
obrotowy 2014 Rada Nadzorcza wybrata firme WBS Audyt sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
podstawg jest Uchwata nr X/8/2014 z dnia 10 czerwca 2014 roku.

2. Maijatek
Na dzien 31 grudnia 2014 roku majgtek Spoétki ksztattowat sie nastepujaco:

e Rzeczowe aktywa trwate (Srodki transportu) — wartos¢ bilansowa 184 282,93 zt.

e Rzeczowe aktywa trwate (inne $rodki trwate) — wartos¢ bilansowa 13 252,04 zt.

e Rzeczowe aktywa trwate (urzadzenia techniczne i maszyny) — wartos$¢ bilansowa
9937,00 zt.

e Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy:

» 8100 000 akcji G-Energy S.A. o wartosci rynkowej 3 770 446,56 zt;

o Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy o facznej wartosci 44 783,88
zt:

» 25 udziatéw reprezentujacych 50% kapitatu zaktadowego spétki KIS INVEST 1 OOD
reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego Spétki KIS INVEST 1 OOD o wartosci 44 783,88
zt.
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Ponizsze zestawienie prezentuje wyniki finansowe, aktywa, zobowigzania oraz przeptywy pieniezne Spoétki na
dzien 31 grudnia 2014 roku.

Aktywa
Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej 31.12.2014 31.12.2013
A  Aktywa trwate NOTA 257 664,01 182 175,33
I.  Wartosci niematerialne 9 0,00 0,00
Il.  Rzeczowe aktywa trwate 10 243 217,75 182 174,46
Ill.  Nieruchomosci inwestycyjne 12 0,00 0,00
IV. Dtugoterminowe aktywa finansowe 20 1,88 0,87
V.  Prawa wieczystego uzytkowania gruntéow 0,00 0,00
VI.  Pozyczki udzielone 20 0,00 0,00
VII.  Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych 0,00 0,00
VIIl.  Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 19 0,00 0,00
IX. Aktywa z tytutu odroczonego podatku docho- 14 444,38 0,00
dowego
Pozostate aktywa 21 0,00 0,00
Aktywa obrotowe NOTA 8760 164,62 81044 731,35
I Zapasy 22 0,00 0,00
" Nalezn.osulz'tytufu dostaw i ustug oraz pozosta- 23 71 361,48 9 646 809,00
te naleznosci
i, Aktywa finansowe wyceniane w wartosci go- 26 3770 446,56 45820 483,76
dziwej przez wynik finansowy
IV. Pozyczki udzielone 1678 638,94 414 720,00
V. Instrumenty flqahsowe utrzymywane do termi- 0,00 0,00
ny wymagalnosci
VI.  Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 25 0,00 0,00
VII.  Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych 0,00 0,00
VIIl. Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego
IX. (PDOP) 0,00 0,00
X.  Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 29 3184 201,02 293 645,15
X1, Aktywa .zaklasyflkowanejako przeznaczone do 30 4478388 24,855 942,97
sprzedazy
XIl.  Rozliczenia miedzyokresowe 28 10732,74 13 130,47
Suma aktywéw 9017 828,63 81 226 906,68
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Pasywa
Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej 31.12.2014 31.12.2013

A. Kapitat wtasny NOTA 8788 915,17 78 494 107,67
I.  Kapitat zaktadowy 33 13 801 426,30 8491 213,18
Il. Kapitat zapasowy 34 14 838 896,31 2762 733,78
Ill.  Udziaty (akcje) wtasne (wielkos¢é ujemna) 35 -1497 630,78 -122 935,79
IV. Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00 0,00
V. Pozostate kapitaty rezerwowe 36 52 660 793,81 56 976 274,93
VI.  Zyski zatrzymane 36 -2 695 072,96 -2 695 072,96
VII. Zysk (strata) netto za rok obrotowy -68 319 497,51 13 081 894,53
B. Zobowiazania i rezerwy dfugoterminowe NOTA 9 957,70 2631721,24
I.  Kredyty, pozyczki i dtuzne papiery wartosciowe 38 0,00 0,00
Il.  Rezerwy 42 0,00 0,00
Ill. Rezerwy na podatek odroczony 42 9957,70 2631721,24
IV. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 40 0,00 0,00
C. Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe NOTA 218 955,76 101 077,77
) JrZeo?c())t\)/\:)i\z}vziZrzw;a:]izatytu’fu dostaw i ustug oraz pozosta- 40 193 955,76 67 608,08
Il.  Kredyty, pozyczki i dtuzne papiery wartosciowe 38 0,00 0,00
. (Z;)I;Jg\;v)lqzanla z tytutu podatku dochodowego 0,00 0,00
IV. Rezerwy 42 25 000,00 0,00
s
VI. Rozliczenia miedzyokresowe 28 0,00 33 469,69
Suma pasywow 9017 828,63 81 226 906,68
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Rachunek zyskéw i strat

Sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych dochodéw

01.01.-31.12.2014

01.01.-31.12.2013

A Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi 22 786,77 11 602,26
I Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug 22 786,77 11 602,26
Il Przychody netto ze sprzedazy towardow i materiatéw 0,00 0,00
B Koszty dziatalnosci operacyjnej -566 217,95 -848 132,56
. Amortyzacja -17 145,75 -2 608,47
1. Zuzycie surowcéw i materiatéw -17 409,31 -21 280,43
. Ustugi obce -314 011,94 -520 924,69
IV.  Podatkii optaty -4 126,89 -2 619,28
V. Wynagrodzenia -146 031,88 -145 683,95
VI.  Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia -5 835,26 -6 839,11
VIl.  Pozostate koszty rodzajowe -61 656,92 -148 176,63
VIIl.  Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow 0,00 0,00
C Zysk (strata) ze sprzedazy -543 431,18 -836 530,30
I Pozostate przychody operacyjne 30902,70 37 081,09
1. Pozostate koszty operacyjne -896 546,65 -8 504,62
D.  Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -1 409 075,13 -807 953,83
. Przychody finansowe 63 570 032,59 17 106 271,20
1. Koszty finansowe -133 116 662,89 -584 701,60
E.  Zysk (strata) przed opodatkowaniem -70 955 705,43 15 713 615,77
F.  Podatek dochodowy -2 636 207,92 -2631721,24
I czesé biezgca 0,00 0,00
1. czes$¢ odroczona -2 636 207,92 -2631721,24
G. ZYSK (STRATA) ZA OKRES -68 319 497,51 13 081 894,53
H.  Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej -68 319 497,51 13 081 894,53
I Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0,00 0,00
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Rachunek przeptywéw pienieinych

Sprawozdanie z przeplywow pienieznych (metoda posrednia)

01.01.-31.12.2014

01.01.-31.12.2013

A. Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej

L. Zysk / Strata przed opodatkowaniem -70 955 705,43 15713 615,77
11. Korekty razem 70120 504,10 -15 946 264,80
1. Amortyzacja 17 145,75 2 608,47
2. ZysKk (straty) z tytutu réznic kursowych -12112,95 3280,00
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -51 805,99 -29 905,48
4. ZysKk (strata) z dziatalno$ci inwestycyjnej 69 562 785,07 -16 407 160,81
5. Zmiana stanu rezerw 25000 0,00
6. Zmiana stanu zapaséw 0,00 0,00
7. Zmiana stanu nalezno$ci 585 216,50 631 376,30
8. Zmiana stanu zobowigzan krdétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw 36 347,68 -252 087,85
9. Zmiana stanu rozliczein miedzyokresowych -31071,96 105 624,07
10. Inne korekty -11 000,00 0,00
III.  Gotéwka z dzialalnosci operacyjnej (I+11) -835 201,33 -232 649,03
V. Podatek dochodowy zaplacony/zwrot nadptaty 0,00 0,00
V. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+II) -835 201,33 -232 649,03
B. Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej
L Wplywy 38328309,43 5905 129,85
1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 0,00 0,00
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartos$ci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3. Z aktywow finansowych, w tym: 37 881 309,43 5325129,85
a) w jednostkach powigzanych 0,00 39 013,09
b) w pozostalych jednostkach: 37 881 309,43 5286 116,76
- zbycie aktywéw finansowych 37 881 309,43 5262568381
- dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 0,00
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0,00 0,00
- odsetki 0,00 23 547,95
- inne wptywy z aktywéw finansowych 0,00 0,00
4. Inne wplywy inwestycyjne 447 000,00 580 000,00
11 Wydatki 33227 857,24 33710 625,26
1. Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 78 189,04 0,00
2. Inwestycje w nieruchomo$ci oraz warto$ci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3. Na aktywa finansowe, w tym: 32 249 668,20 32712 625,26
a) w jednostkach powigzanych 0,00 32429 105,26
b) w pozostatych jednostkach: 32249 668,20 283 520,00
- nabycie aktywéw finansowych 32 249 668,20 283 520,00
- udzielone pozyczki dlugoterminowe 0,00 0,00
4. Inne wydatki inwestycyjne 900 000,00 998 000,00
III.  Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-I) 5100452,19 -27 805 495,41
C. Przeplywy srodkow pienieznych z dzialalnos$ci finansowej
I Wplywy 0,00 222 438,00
1. Wptywy netto z wdania udziatéw (emisji akcji) i innych instrumentéw kapitatowych 0,00 222 438,00
oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki 0,00 0,00
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
4. Inne wptywy finansowe 0,00 0,00
1L Wydatki 1374 694,99 122 935,79
1. Nabycie udziatéw (akcji) wiasnych 1374 694,99 122 935,79
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli 0,00 0,00
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku 0,00 0,00
4. Splaty kredytéw i pozyczek 0,00 0,00
5. Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych 0,00 0,00
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych 0,00 0,00
7. Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 0,00 0,00
8. Odsetki 0,00 0,00
9. Inne wydatki finansowe 0,00 0,00
III.  Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej (I-11) -1374 694,99 99 502,21
D. Przeplywy pieniezne netto razem 2 890 555,87 -27 938 642,23
E. Bilansowa zmiana stanu $Srodkéw pienieznych, w tym 2890 555,87 -27 938 642,23
- zmiana stanu §rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 0,00 0,00
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 293 645,15 28232 287,38
G Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D), w tym 3184 201,02 293 645,15
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 0,00 0,00
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3. Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Wedtug stanu na dziert 31.12.2014 r., Emitent posiada aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy, ktérych wartos¢ wynosi 44 783,88 zt. Jednostka w swoim portfelu inwestycyjnych
wykazuje:

a) 50 udziatéw reprezentujacych 50 % kapitatu zaktadowego spétki KIS INVEST 1 OOD reprezentujacej
50% kapitatu zaktadowego Spatki KIS INVEST 1 OOD.

Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy 31.12.2014 31.12.2013

Akcje w spétkach nienotowanych na gietdzie 44 783,88 24 855 942,97
- Geoterm Energy EOOD 0,00 17 349 000,00
- New Vision Management EAD 0,00 7 506 942,97
- KIS INVEST | EOOD 44 783,88 0,00
Inne aktywa finansowe 0,00 0,00
RAZEM 44 783,88 24 855 942,97

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

W roku 2014 dziatalno$¢ operacyjna Emitenta prowadzona byta zgodnie z zatozeniami przyjetej
,Strategii dziatalnosci Spétki Starhedge S.A. w 2014 roku i skupiata sie wokoét dziatalnosci zwigzanej z
dziatalnoscig inwestycyjng w obszarze wykorzystywania instrumentéw finansowych, inwestycji
zwigzanych z dziatalnoscig deweloperska ale rowniez dziatalnoscig doradcza.

Po czterech kwartatach roku 2014:

e Koszty dziatalnosci operacyjnej wyniosty 566 217,95 zt,

Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug wyniosty 22 786,77 zt,
e Przychody finansowe wyniosty 63 570 032,59 zt,
e Koszty finansowe wyniosty 133 116 662,89 zt,
e Pozostate przychody operacyjne wyniosty 30 902,70 zt,
e Pozostate koszty finansowe wyniosty 896 546,65 zt.
Strata netto za okres objety niniejszym sprawozdaniem wynosi 68 319 497,51 zt.

Za najwazniejsze osiggniecie Spotki w minionym roku nalezy uzna¢ zakonczenie roku obrotowego bez
koniecznosci positkowania sie zewnetrznymi zZrédtami finansowania przy zachowaniu wysokiego
poziomu ptynnosci finansowe;.

W roku 2014 Emitent wdrazat nowg Strategie dziatalnosci, ktora po kilku bolesnych doswiadczeniach,
zwigzanych z brakiem podazy pienigdza oraz zachowawczymi postawami inwestorow, zostata
ostatecznie zdefiniowana i zgodnie z decyzjg Zarzadu dziatalno$¢ Emitenta bedzie zdywersyfikowana,
tak aby minimalizowaé ryzyko dokonywanych inwestycji.
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W zwigzku z utrzymaniem sie niesprzyjajgcych warunkdw rynkowych dla rozwoju projektow z
obszaru odnawialnych zrédet energii, Zarzad Emitenta podjgt decyzje o zamknieciu w roku 2014
wszystkich formalnosci zwigzanych z realizacjg transakcji sprzedazy dwdch flagowych projektow,
ktére zostaty nabyte w 2013 roku. Transakcje te obejmowaty zbycie: wszystkich udziatéw w Spédtce
New Vision Managment AD oraz w Spétce GEOTHERM ENERGY EOOD.

W roku 2014 Emitent aktywnie angazowat sie dziatalnos$¢ na rynkach finansowych, poprzez wysokie
zaangazowanie kapitatowe i uzyskanie pozycji znaczacego akcjonariusza. Jedynymi z najwiekszych
prob realizacji zamierzen inwestycyjnych i realizacji przyjetej Strategii byto zaangazowanie finansowe
poprzez nabycie znaczgcych pakietdow akcji w pomiotach: GANT Development S.A. w stanie upadtosci
uktadowej” z siedzibg w Legnicy czy Agroton Public Limited z siedzibg w Nikozji. Pomimo
nieosiggniecia zaktadanych celéw Zarzad Emitenta pozytywnie ocenia zrealizowane transakcje ze
wzgledu na osiggniecie satysfakcjonujgcych wynikéw oraz sposobu realizacji zwigzanych z tymi
proceséw formalno-prawnych.

Zarzad uwaza iz niepowodzeniem byto wysokie zaangazowanie Emitenta w podmiot UNITED S.A,,
gdzie w przypadku waloréw tej Spoétki, nastgpity niespodziewane spadki kursu notowan i Zarzad Emi-
tenta zmuszony byt do podjecia decyzji o sprzedazy pozostatych waloréow z wysoka stratg, aby rato-
wac chociaz czesc z zainwestowanego kapitatu.

Réwniez w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Emitent podjat decyzje o nabyciu znaczacej
ilosci waloréw stanowigcych akcje podmiotu G-Energy S.A., do ktérej miaty by¢ oddelegowane
wszystkie projekty zwigzane z realizacjg projektéw z obszaru energetyk i innowacyjnych pod wzgle-
dem technologicznym projektéw. Podobnie jak w przypadku akcji spétki UNITED S.A. z powodu kon-
dycji rynku kapitatowego posiadane walory tego podmiotu narazity STARHEDGE na poniesienie okre-
sowej straty. W ocenie Zarzadu rok 2015 oraz kolejne lata przyniosg ich odrobienie i spodziewany
skokowy wzrost wartosci tych walorow.

W roku 2014 z upowaznienia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Zarzad Emitenta przeprowadzit
scalenie akcji Spotki Starhedge S.A. Decyzja o przeprowadzeniu procedury resplitu (scalenia) zostata
podjeta ze wzgledu na niedoszacowany kurs akcji a w trakcie jej przeprowadzania, Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie podjeta uchwate w sprawie wykreslenia akcji Emitenta z listy uczestni-
kow indeksow: WIG 250, WIG, WIG-Poland. Dzieki dokonaniu procedury scalenia walory Emitenta
przywrdcono z dniem 20 marca 2015 roku na liste uczestnikdw ww. indeksow, a spotka spetnia aktu-
alnie wszystkie kryteria niezbedne do pozostania w tych indeksach przez kolejne okresy.

Z kolei jednym z najwiekszych sukceséw STARHEDGE w roku 2014 byta inwestycja realizowana we
wspotpracy z KIS Invest z siedzibg w Sofii, przedmiotem ktérej byta budowa apartamentowca w Sofii
(Butgaria). W dniu publikacji niniejszego sprawozdania, ponad 90% powierzchni z prawie 5 000 m2
zostato juz sprzedane na przestrzeni ostatnich 9 miesiecy, co skutkuje podjeciem decyzji o rozszerze-
niu wspoétpracy z podmiotem KIS INVEST i realizacji kolejnych projektéw deweloperskich, ktdre beda
realizowane na terenie Republiki Butgarii. Jednocze$nie Zarzad podjat decyzje o wprowadzeniu dzia-
talnosci deweloperskiej jako jednego z kluczowych filaréw dziatalnosci Spétki. Projekty beda realizo-
wane réwniez w Polsce, Europie Zachodniej oraz Potudniowej. Zarzagd Emitenta ocenia miniony rok
2014 jako trudny. Rok w ktoérym porazki przewijaty sie z sukcesami, a wszystkie zdarzenia gospodar-
cze i dokonane transakcje byty bezcennym doswiadczeniem. Pomimo przeciwnosci jakie Spétka napo-
tyka w codziennej dziatalnosci, optymistycznie patrzymy na rok 2015, wierzac ze strata z dziatalnosci
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Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Emitenta, ktéra powstata na koniec 2014 roku, zostanie szybko pokryta a Spétka odzyska zaufanie.
Informacja o przewidywanej sytuacji finansowej i perspektywach rozwoju Spétki

W roku 2015 Spétka zamierza kontynuowac dziatalnos¢ operacyjng zgodnie z przyjeta ,Strategia
dziatalnosci Spotki na 2014 rok”. Zarzad Emitenta pragnie przypomniec iz wybrane projekty zwigzane
z odnawialnymi zrédtami energii zostaty ostatecznie przesuniete do specjalnie oddelegowanych do
tego celu podmiotéw zarzadzanych przez spétke ,,G-Energy S.A.” kontrolowang przez STARHEDGE.

Docelowo w strukturach STARHEDGE S.A., gtéwny przedmiot dziatalnosci operacyjnej stanowic¢ beda
transakcje zwigzane z instrumentami: rynku pienieznego, dtuznego, CFD, derywatami, nabywaniem
akcji spoétek publicznych notowanych na gietdach krajowej i zagranicznych oraz inne alternatywne
instrumenty pochodne.

Najwiekszy potencjat niosg za sobg transakcje na rynku wtdrnym papierow wartosciowych, ktdre
beda realizowane za posrednictwem obrotu na zorganizowanych rynkach regulowanych oraz w
ramach nieregulowanych rynkéw w tym alternatywnego systemu obrotu w Polsce, Rumunii oraz
Turcji, a takze poprzez rynki niezorganizowane. Emitent bedzie dazy¢ do dywersyfikacji posiadania
kilku rodzajéw instrumentéw rynku kapitatowego reprezentujgcych prawo wtasnosci. Stanowic je
beda: wudziaty w krajowych i zagranicznych spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig lub ich
zagranicznych odpowiednikach typu LTD., LLC reprezentujagc prawo wiasnosci do majatku
posiadanego przez te Spdtki, akcje w krajowych i zagranicznych spétkach akcyjnych w tym
publicznych (notowanych na réznych rynkach regulowanych i nieregulowanych).

Po wprowadzeniu ww. Strategii i doswiadczeniach na rynkach kapitatowych, jakie przyniést rok 2014 ,
Zarzad Emitenta postanowit zdefiniowaé trzy gtéwne obszary dziatalnos$ci STARHEDGE na ktdorych
bedzie sie skupiaé¢ w roku 2015:

1) Dziatalnos¢ inwestycyjna, prowadzona bedzie przy wykorzystaniu dostepnych instrumentéw
finansowych z wykorzystaniem przyjetego przez Spétke wzorcowego portfela stanowigcego
punkt odniesienia do oceny efektywnosci dokonywanych w tym obrebie inwestycji.

FINANSE

Jednoczesnie rozszerzona zostanie formuta wykorzystania strukturyzowanych instrumentéw
finansowych i alternatywnych narzedzi inwestycyjnych w postaci pochodnych, ze wzgledu na
wdrozenie projektu nad ktorym od kilku ostatnich miesiecy Emitent pracowat. Projekt ten zwigzany
jest z dziaftalnoscig platform oferujgcych rachunki zarzadzane funkcjonujgce w oparciu o transakcje
FOREX i opcje binarne. Dziatalno$¢ finansowa obejmowac bedzie réwniez nabywanie znaczacych
pakietow akcji spétek notowanych na gietdach zagranicznych.

ENERGETYKA

Poprzez podmioty zalezne Emitent bedzie kontynuowal dziatalno$¢ w zakresie wykorzystania
potencjatu jakie posiadajg innowacyjne projektu z zakresu wykorzystania surowcéw naturalnych,
nowoczesnych i zaawansowanych technologii w obszarze energetyki w tym pozyskiwania energii i
paliw alternatywnych wraz z ich dystrybucjg. Szczegdlnym przedmiotem zainteresowania dziatalnosci
Spotki jest obszar biotechnologii paliw statych i ciektych w tym olei réznych frakcji oraz ich dalsze
zagospodarowanie przy wykorzystaniu alternatywnych metod wytwarzania.
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NIERUCHOMOSCI

Ze wzgledu na bardzo duze zainteresowanie inwestycjg realizowang przez Emitenta z firmg
deweloperskg KIS Invest na terenie Butgarii, ktérej przedmiotem byta budowa apartamentowca o
tacznej powierzchni 5000 m2 w w Sofii, Emitent podjat decyzje o kontynuacji wspotpracy z ww.

podmiotem i realizacji szeregu inwestycji na terenie Republiki Butgarii.

Ze wzgledu na niestabilng sytuacje na wschodzacych rynkach kapitatowych oraz brak mozliwosci
przewidzenia wyniku finansowego oraz realnej stopy zwrotu z inwestycji dokonywanych w tym
obszarze, Zarzad Emitenta podjat decyzje o zwiekszeniu zaangazowania w spétki notowane na
dojrzatych rynkach oraz inwestycje zwigzane z nieruchomosciami. Celem Emitenta jest wyszukiwanie
atrakcyjnych inwestycji w Polsce oraz na terenie Europy zachodniej i potudniowej oraz Wielkiej i
Ameryki Pdétnocnej, ktorych realizacja zagwarantuje stope zwrotu dla Inwestoréw na poziomie
minimum 8-12%. Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania do Zarzgdu Spétki powotano nowego
Cztonka w osobie Pani Agaty Izert-Borek, ktéra posiada wieloletnie doswiadczenie w zakresie obrotu
nieruchomosciami i bedzie odpowiedzialna w Spdtce Starhedge S.A. za rozwijanie tego filaru
dziatalnosci.

TECHNOLOGIE

Jako ostatni obszar dla inwestycji STARHEDGE klasyfikujemy projekty z szeroko pojetego sektora
technologicznego, w szczegdlnosci w podmioty realizujgce inwestycje zwigzane z obnizaniem zuzycia
energii oraz jej efektywng produkcjg za pomocag unikatowych technologii, ktérych zdolnos¢ do
nieprzecietnego rozwoju, skutkuje dynamicznym wzrostem wartosci projektow nimi objetych.

2) Dziatalno$¢ doradcza, ktora polegaé bedzie na dokonywaniu specjalistycznych analiz
sektorowych, ktérych gtéwnym przedmiotem bedzie badanie na potrzeby wiasne Emitenta,
efektywnosci zarzadzania wybranych podmiotéw notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie i New Connect oraz innych rynkach wschodzacych i dojrzatych.
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Jednoczesnie Spoétka Swiadczy odptfatnie ustugi doradztwa dla podmiotéw zewnetrznych w
zakresie:

e oceny efektywnosci inwestycji

e dokonywania audytu ,due diligence” w zwigzku z wykonywaniem wyceny spdtek lub
oszacowania ryzyka dla planowanych inwestycji

e wsparcia w zakresie zarzadzania finansami
3) Dziatalnos¢ charytatywna

Zarzad Emitenta zaangazowat sie we wspodtprace z wyspecjalizowanymi instytucjami i fundacjami,
zajmujgcymi sie odkrywaniem i rozwijaniem talentéw u dzieci i mtodziezy, pochodzacych z
biedniejszych lub patologicznych rodzin. Celem tej dziatalnosci jest wyrdwnanie szans oraz otwarcie
rynku pracy dla mtodych, ambitnych i wybitnie zdolnych ludzi, ktérzy ze wzgledu na swdj statut
spoteczny i pochodzenie znajdujg sie w grupie oséb wykluczonych z mozliwosci rozwoju.

5. Posiadane przez Spétke oddziaty (zaktady)

W roku 2014 podstawowa dziatalnos¢ prowadzona byta w siedzibie firmy.

6. Inne informacje, ktdre zdaniem Starhedge S.A. s3 istotne dla oceny sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Starhedge S.A.

Nie wystepuja istotne informacje dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
przez Starhedge S.A.

7. Ocena czynnikdéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na
osiggniety wynik

Na wynik finansowy osiggniety przez Emitenta w rokn 2014 znaczacy wptyw miaty wahania notowan
kurséw spotek (aktywa finansowe) w ktérych Spdtka Starhedge S.A. odnotowata wysokie
zaangazowanie.

UNITED S.A. — na dzien 31 grudnia 2013 roku zaangazowanie Emitenta w podmiot UNITED S.A.
wynosito 30 463 050 akcji co stanowito 24,24% udziatu w kapitale zaktadowym oraz gtosach w
Walnym Zgromadzeniu tejze Spoétki. W tresci raportow okresowych publikowanych przez Emitenta w
roku 2014 podawana byta informacja, o nieuzasadnionym i nie znajdujgcym potwierdzenia spadku
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kursu akcji UNITED S.A. Ponizej znajduje sie wykres pokazujacy zmiany w kursie przedmiotowych
aktywow finansowych w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku. W okresie tym
odnotowany zostat ponad 93% spadek kursu akcji UNITED S.A.

UNITED (UTD)
Zmiana od 01.01.2014 do 30.06.2014: -93,06%

A

T g e

W zwigzku z powyzszg sytuacjg Emitent podjat decyzje o okresowej wycenie posiadanych aktywoéw
finansowych oraz dokonaniu aktualizacji wartosci aktywow finansowych wycenionych w wartosci
godziwe] przez wynik finansowy, tak aby akcjonariusze i osoby podejmujgce decyzje inwestycyjne na
podstawie informacji podawanych przez Emitenta miaty petny obraz sytuacji oraz biezgcej wartosci
rynkowej posiadanych przez Spotke aktywoéw ptynnych.

W okresie pomiedzy 31 marca 2014 roku a 30 czerwca 2014 roku Zarzad Emitenta podjat decyzje o
sprzedazy wszystkich posiadanych przez Spétke akcji UNITED S.A. Decyzja o sprzedazy akcji UNITED
S.A. byfa trudna i przed jej podjeciem przeprowadzono dogtebng analize trendéw dla
przedmiotowego waloru. Zarzad Emitenta liczyt sie z faktem iz jest to ruch, ktéry moze spotkac sie z
negatywng reakcjg akcjonariuszy ze wzgledu na powstanie wysokiej straty netto na koniec okresu
sprawozdawczego, w ktdrym dokonywana byta transakcja sprzedazy, jednak uwazat to za konieczne
ze wzgledu na zminimalizowanie pogtebienia straty spowodowanej spadkami kursu posiadanych
aktywow. Emitent podtrzymuje swoje przypuszczenia w przedmiocie przyczyn tak znacznego spadku
kursu posiadanych przez Emitenta waloréw, a mianowicie: staba kondycja polskiego rynku
kapitatowego, ktéra w 2014 roku sukcesywnie sie pogarszata, drugim istotnym powodem byto
pojawienie sie wzmozonej podazy akcji UNITED ze strony upadajgcego Domu Maklerskiego IDMSA
ktory byt w posiadaniu wielomilionowego pakietu akcji i ktérego wierzyciele doprowadzili do
wymuszonej sprzedazy akcji UNITED celem zaspokojenia ich naleznosci ze strony IDM SA. Emitent nie
mogt przewidzie¢ powyzszych okolicznosci w chwili podjecia w 2013 roku decyzji o tak znaczagcym
zaangazowaniu kapitatowym w walory UNITED. Ostatecznie aby ochroni¢ przynajmniej
kilkumilionowg cze$¢ kapitatéw Spotki podjeto decyzje o zbyciu waloréw UNITED .
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Spr lanie Zarzqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

G-Energy

W zwigzku z wdrozeniem nowej Strategii dziatalnosci Spétki na 2014 rok ktéra zaktadata
oddelegowanie dziatalnos$ci zwigzanej z odnawialnymi zrédftami energii do podmiotu zarzgdzanego
przez spotke kontrolowang przez Emitenta, Zarzad podjat decyzje o przejecie do tego celu spofki
notowanej na gietdzie pod nazwg G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie.

Wybdr podmiotu notowanego na New Connect nie byt przypadkowy, bowiem Emitent kierowat sie
tym iz, podmiot ktéry posiada status spotki publicznej a w dodatku istnieje juz od kilku lat na rynku
jest zdolny do spetnienia szeregu wymogow instytucji finansowych jak fundusze czy banki. Zarzad
Emitenta podjat decyzje o nabywaniu akcji spotki G-Energy S.A. i pierwsza transakcje STARHEDGE
zrealizowat podczas sesji gietdowej na rynku nieregulowanym w dniu 20 czerwca 2014 roku.

W wyniku wszystkich transakcji kupna akcji Spétki G-Energy S.A. dokonanych w roku 2014 Emitent na
dzien 31 grudnia 2014 posiadat 8 100 000 akcji co wynosi 8 100 000 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy G-Energy, stanowiagc jednoczesnie 49,85% udziatu w kapitale
zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA G-Energy.

Kurs notowan akcji podmiotu G-Energy S.A. w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem,
ksztattowat sie zgodnie z wykresem przedstawionym ponizej.

G-ENERGY (GNG)
Zmiana od 01.01.2014 do 31.12.2014: -74,85%

Od czerwca 2014 roku notowania gwattownie wzrastaty w odniesieniu do kursu notowan okreséw
poprzedzajgcych. W szczytowym momencie kurs notowan wyniost 7,74 zt za akcje (25 sierpnia 2014
roku). Obserwujac tendencje wzrostowg kursu notowan posiadanego waloru, Zarzad podjat uchwate
0 sporzadzeniu wyceny posiadanych akcji G-Energ S.A. oraz dokonywania okresowej aktualizacji
wyceny wartosci aktywdéw finansowych w postaci akcji G-Energy S.A. wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, po zakoriczeniu kazdego okresu sprawozdawczego.

Na przetomie wrzesnia i pazdziernika 2014 roku kurs notowan zaczat spadac. Na dzien 30 grudnia
2014 roku kurs notowan waloru wynidst 0,42 zt.
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Powyzsze zdarzenia miaty znaczny wptyw na wynik finansowy osiggniety przez Emitenta na koniec
2014 roku. Ze wzgledu na prowadzenie zaawansowanych rozméw nad wdrozeniem nowych
projektéw w strukturze G-Energy S.A., w ocenie Zarzadu nie wydarzyto sie nic negatywnego w Spdtce,
a wrecz odwrotnie szereg pozytywnych zdarzeh gospodarczych, a rok 2015 pozwoli na obrone tej
tezy i wygenerowanie zadowalajgcych wynikéw finansowych.

Wprowadzenie nowych projektéw do struktury G-Energy S.A. bedzie miato wptyw na ustabilizowanie
sie kursu notowan tej ze Spotki, odzwierciedlajacego jej rzeczywisty potencjat. Tym samym Emitent
oczekuje poprawy wynikow finansowych w kolejnym okresie sprawozdawczym.

8. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi, ze
szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan,
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza
podjaé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Spétka nie korzysta z finansowania zewnetrznego a na dzien przygotowania niniejszego sprawozdania
posiada ptynnosc¢ finansowg, na biezgco reguluje wszystkie swoje zobowigzania.

9. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych,
w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Na dzien 31.12.2014 Spétka nie korzystata z zewnetrznych Zrédet finansowania. Spétka rozwaza
mozliwosé pozyskania srodkéw finansowych z zewnetrznych Zzrédet celem dalszego rozwoju.

W roku 2015 Emitent bedzie kontynuowal realizacje zatozen przyjetej strategii dziatalnosci. W
zakresie dziatalnosci inwestycyjnej wdrozony bedzie nowy obszar zwigzany z dziatalnoscig platform
oferujacych rachunki zarzadzane funkcjonujgce na podstawie transakcji FOREX i tzw. opcji binarnych.

Ze wzgledu na niestabilng sytuacje na wschodzacych rynkach kapitatowych oraz brak mozliwosci
przewidzenia wyniku finansowego oraz realnej stopy zwrotu z inwestycji dokonywanych w tym
obszarze, Zarzad Emitenta podjat decyzje o dywersyfikacji dziatan inwestycyjnych i zwiekszeniu
zaangazowania w inwestycje zwigzane z nieruchomosciami. Celem Emitenta jest realizacja
atrakcyjnych inwestycji w Polsce oraz na terenie Europy zachodniej i potudniowej oraz Wielkiej
Brytanii i Ameryki Pdétnocnej, ktérych realizacja zagwarantuje stope zwrotu dla Inwestoréw na
poziomie minimum 10%.

Szczegdtowe informacje dotyczace realizacji nowych projektéw inwestycyjnych oraz realizacji zatozen
przyjetej strategii bedg podawane sukcesywnie do wiadomosci akcjonariuszy i inwestoréw w formie
raportéw biezgcych.
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10. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta co
najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z
uwzglednieniem strategii rynkowej przez niego wypracowanej

Na osiggane przez Spoétke wyniki w roku obrotowym 2015 w szczegélnosci wptywac bedzie:

e Sytuacja na rynkach kapitatowych w szczegélnosci w zakresie aktywnosci inwestoréw na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz na gtdwnych swiatowych rynkach
finansowych — USA, Wielka Brytania, Niemcy, Turcja, Chiny;

e Zmiana poziomu inflacji oraz stopy procentowej;

e Zmiana sytuacji polityczno-ekonomicznej w Polsce i na swiecie;

e Zmiana kurséw notowan papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych,
e Niemozliwe do przewidzenia zamkniecia rynkéw i inne przerwy w obrocie,

e Zmiana kursu walut,

e Regulacje prawne zwigzane z funkcjonowaniem rynkéw kapitatowych,

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

e Dostepnos¢ do kapitatu oraz alternatywnych zrddet finansowania,

e Sytuacja na rynkach surowcéw oraz ich dostepnosé i koszty pozyskania,

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

W 2015 roku Emitent bedzie kontynuowac zatozenia przyjetej ,Strategii dziatalnosci  Spofki
STARHEDGE na 2014 rok” w szczegdlnosci w zakresie realizacji transakcji zwigzanych z
instrumentami: rynku pienieznego, dtuznego, CFD, derywatami, nabywaniem akcji spotek publicznych
notowanych na gietdach: krajowej i zagranicznych oraz inne instrumenty pochodne i kontrakty.

Powyisze dziatania utrudnia utrata zaufania inwestorow do systemu finansowego i do polskiego
rynku kapitatowego. Inwestorzy wstrzymujg sie przed aktywng dziatalnoscia, ze wzgledu na
nietypowe zdarzenia jak: niespodziewane i niczym niepotwierdzone znaczne zmiany kursow notowan
papierow wartosciowych, nieadekwatnosé¢ kurséw notowan do faktycznej sytuacji przedsiebiorstw,
trudnosci w wycenie instrumentéw finansowych, niespodziewane zmiany w dziatalnosci i otoczeniu
podmiotéw gospodarczych i utrudnione warunki do przeprowadzania prognoz, ktérymi mogliby
positkowac sie inwestorzy. Reasumujac rynek kapitatowy jest nieprzewidywalny. Zdaniem ekspertéw
sytuacja ta spowodowana jest brakiem stabilnych regulacji prawnych dla tego sektora, niestabilng
sytuacjg polityczno-gospodarczg w Polsce oraz nadmiernym ryzkiem jakie podejmujg w swoich
dziataniach instytucje finansowe.
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Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Wcigz wielu miedzynarodowych inwestordw nie jest obecnych na rynku kapitatowym w Polsce, co
ma bezposredni wptyw na brak mozliwosci wykorzystania petnego potencjatu jaki niesie za sobg
aktywnos¢ polskich inwestoréw.

Majgc na uwadze powyisze fakty Zarzad Emitenta podjat decyzje o dywersyfikacji dziatan, ktére
pozwolg na utrzymanie stabilnej pozycji Emitenta bez wzgledu na koniunkture rynkowa. Jednym z
krokéw byto rozszerzenie obszaru dziatalnosci doradczej Emitenta i nawigzanie wspodtpracy z
szeregiem podmiotéw w zakresie oceny efektywnosci realizowanych inwestycji oraz swiadczenia
ustug doradczych w zwigzku z prowadzeniem przez te podmioty dziatalnosci operacyjne;j.

Ze wzgledu na duze zainteresowanie nabywcdow inwestycjg realizowang przez Emitenta z podmiotem
KIS Invest na terenie Bufgarii w w Sofii, Zarzad podjat decyzje o zwiekszeniu zaangazowania w
projekty zwigzane z sektorem nieruchomosci na terenie Europy i Ameryki Pétnocnej, upatrujgc w
tych dziataniach inwestycyjnych pewny i atrakcyjny zwrot na zainwestowanym kapitale.

11. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego
grupa kapitatowa

W roku obrotowym 2014 nie wprowadzano znaczgcych zmian w zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem Emitenta.

12. Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez wainej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potaczenia emitenta przez przejecie

Nie dotyczy

13. Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programow
opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych,
naleznych lub potencjalnie naleinych, odrebnie dla kaidej z oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy
odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaty z podziatu zysku.
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ie Zarzqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Wynagrodze- Wynagrodzeni
Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej petnigcych funkcje w latach obrotowych 2013 - niaw zt od awztod
2014 01.01.14r.do 01.01.13r.do

31.12.2014r.  31.12.2013r.
1. Zarzadzajacy 84 697,42 70 967,74
Moshe Hayman - Wiceprezes Zarzadu 21 966,67 70967,74
Artur Staykov — Prezes Zarzadu 36 000,00 0,00
Patryk Hotody — Wiceprezes Zarzadu 9011,14 0,00
Grzegorz Figurski — Prezes Zarzadu 17 719,61 0,00
2. Nadzorujacy 15 922,94 23 274,25
Andrzej Jasinski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 7 821,51 9 046,71
Mario Zahariev — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej 0,00 4011,90
Victor Azmanov — Cztonek Rady Nadzorczej 0,00 2 077,37
Wojciech Batusiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej 990,19 2 325,22
Romuald Bogusz — Cztonek Rady Nadzorczej 2 970,57 2 325,22
David Thomas — Cztonek Rady Nadzorczej 958,98 1162,61
Jan Waluszewski — Cztonek Rady Nadzorczej 0,00 2 325,22
Dariusz Wojdyga — Cztonek Rady Nadzorczej 1201,31 0,00
Artur Zdybicki — Cztonek Rady Nadzorczej 990,19 0,00
Krzysztof Majkowski — Cztonek Rady Nadzorczej 990,19 0,00
RAZEM 100 620,36 94 241,99

14. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Nie dotyczy

15. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen.

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Spotka, identyfikujac poszczegdlne rodzaje ryzyk finansowych zwigzanych z jej dziatalnoscig, stara sie

je ograniczy¢, gtdéwnie poprzez dobér optymalnych instrumentéw finansowych. Za okres obrotowy

ktdrego dotyczy przedmiotowe Sprawozdanie Spotka nie prowadzita rachunkowosci zabezpieczen

ani obrotu instrumentami finansowymi.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajace z posiadanych instrumentéw finansowych obejmuja: ryzyko stopy

ryzyko makroekonomiczne, ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta, ryzyko wystgpienia

nieprzewidywalnych zdarzen, ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi.

W roku 2014 zostaty rozpoznane nowe czynniki ryzyka i wyzej wymieniony zakres zostat rozszerzony

o nastepujgce ryzyka:

e Zmiana ryzyk zwigzanych z posiadaniem instrumentéw finansowych;

e Ryzyko dziatalnosci organéw nadzoru nad rynkiem kapitatowym;

e Ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajgcych w okreslonych sektorach (konkurencyjnosé¢

popytu, trendy rynkowe)

e Ryzyko specyficzne dziatalnosci Emitenta.
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Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

Ponizej znajduje sie krétkie rozwiniecie dla rozpoznanych przez Emitenta obszaréow ryzyka:
Ryzyko stopy procentowe;j.

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

Ryzyko makroekonomiczne

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

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

W zwigzku z wdrozeniem nowej strategii dziatalnosci Spétki Starhedge S.A. w roku 2014 oraz
konsekwentng realizacjg jej zatozen w biezagcym roku obrotowym, Emitent narazony jest na
zmiennos$¢ warunkéw rynkowych, ktére mogg mie¢ bezposredni wptyw na ryzyko niezrealizowania
mozliwych do osiggniecia przychodow.

Ryzyko wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen

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

Ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi

Ze wzgledu na brak przejrzystosci przepiséw prawno-podatkowych dla podmiotéw gospodarczych
oraz czeste zmiany regulacji prawno-podatkowych, dziatanie Emitenta w takim otoczeniu moze miec
przetozenie we wzroscie kosztéw dziatalnosci, i znajdzie bezposrednie odzwierciedlenie w
uzyskiwanych przez Spétke wynikach finansowych. Jednoczednie nieznane na dzien przygotowania
niniejszego dokumentu zmiany moga przetozyc sie na ograniczenia w rozwoju Emitenta. W roku 2015
dodatkowym ryzykiem obcigzone bedg dziatania Emitenta zwigzane z implementacjg nowych
przepiséw w zakresie wdrozenia w Polsce postanowien dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/50/UE z dnia 22 pazdziernika 2013 roku.

Zmiana ryzyk zwigzanych z posiadaniem instrumentow 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 sposéb moga wptynac na spadek wartosci posiadanych
instrumentow finansowych.
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Ryzyko dziatalnosci organéw nadzoru nad rynkiem kapitatowym

Emitent jako spdtka publiczna notowana na rynku gtéwnym Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie zobligowana jest do spetniania szeregu wymogow informacyjnych, ktérych niewtfasciwe
lub brak spetnienia, skutkowac¢ moze wysokimi sankcjami finansowymi.

Ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajgcych w okreslonych sektorach

Spotka prowadzi dziatalnos¢ inwestycyjng z ktdra zwigzane jest ryzyko zaangazowania w sektor
dziatalnosci, ktorego sposéb 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. konkurencyjno$¢ popytu, wewnetrzne relacje pomiedzy
dominujgcymi uczestnikami sektora, trendy rynkowe, specyficzne potrzeby i wybory konsumentéw,
moda.

Ryzyko specyficzne dziatalnos$ci Emitenta

Ten rodzaj ryzyka zwigzany jest z bezposrednig dziatalnoscig Emitenta w zakresie relacji i powigzan
interpersonalnych pomiedzy uczestnikami rynku zwigzanych w sposéb posredni lub bezposredni z
Emitentem. Hipotetyczny zakres ryzyka powstatego w tym obszarze moze dotyczyé: postawy Zarzadu
lub Akcjonariuszy Emitenta, relacji z podmiotami zaleznymi, przyjetego tadu korporacyjnego,
konfliktéw i ,nierozpoznanych powigzan” pomiedzy wtadzami i organami zarzadczymi, zdarzeniami
losowymi czy celowym lub nieumysinym dziataniem czynnika ludzkiego.
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16. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogdlnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu
Starhedge S.A. na dzien przekazania raportu rocznego ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zakladowym i zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Starhedge S.A. w okresie od poprzedniego

raportu rocznego.

Wedtug wiedzy Emitenta od dnia 31 grudnia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2014 r. wystgpily nastepujace zmiany procentowe w strukturze wtasnosci
znacznych pakietéw akcji Starhedge S.A.:

Procentowa zmiana udziatu
Stan na dzien Stan na dzief 13.11.2014 z ‘:pléilzl;al::;zzzj g‘xym
21.03.2014 Stan na dzien 15.05.2014 Stan na dzier 29.08.2014 uwzglednlgzlfim scalenia Stan na dzier 31.12.2014 okresie od 01.01.2014 do
] 31.12.2014
Family Fund Sp. z 0.0. SKA -0,415% 5,230% 0,149% 0,000% 0,000% 4,964%
Polish American Investment
Fund LLC (bezposrednio i
posrednio przez UNITED S.A.) 5,016% 0,301% -10,297% 0,000% 0,000% -4,981%
STAR Ventures GmbH 0,000% -23,007% -0,600% 0,000% 0,005% -23,607%
R.K.K. Energy Limited -27,929% -2,115% -2,956% 0,000% 0,000% -33,000%
Maverick Capital Ltd. 5,038% 0,000% 0,779% -1,151% brak danych 4,666%
Starhedge S.A. (akcje wtasne) 0,000% 0,000% 8,587% -0,013% 0,524% 9,098%

Wedtug wiedzy Emitenta, co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu akcjonariuszy na dzien 31.12.2014 roku posiadali:

Dariusz Wojdyga poprzez Family Fund Sp.z o.0. S.K.A. - 558 500 akcje, ktére na dzien 31 grudnia 2014 roku stanowia 9,99% udziatu w kapitale

zaktadowym Spoéfki,

STAR Ventures GmbH — 524 824 akcji, ktére na dzier 31 grudnia 2014 stanowiqg 9,39% udziatu w kapitale zaktadowym Spoéfki,

Starhedge S.A. (akcje wtasne) - 534 063 akcje, ktore na dzien 31 grudnia 2014 roku stanowig 9,56% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki.
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Stan na dzien 31.12.2014

Wyszczegblnienie Liczba akgji szt. Udziat w kapitale zakladowym Forma posiadania akgji
Dariusz Wojdyga poprzez Family Fund Sp. z 0.0. SKA 558 334 9,99% bezposrednio i posrednio
STAR Ventures GmbH 524 824 9,39% bezposrednio
Starhedge S.A. - akcje wtasne 534 063 9,56% bezposrednio

Wedtug wiedzy Emitenta od momentu przekazania raportu okresowego za lll kwartat 2014 do dnia 20 marca 2015r. wystgpity nastepujace zmiany w
strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Starhedge S.A.:

Stan na dzier 13.11.2014 - przed scaleniem akcji* Stan na dzien 13.11.2014 - po scaleniu akcji** Zmiana Stan na dzien 20.03.2015

Wyszczegdlnienie Udziat w Forma Udziat w Forma

Udziat w kapita- | Forma posiada- kapitale zakta- | posiadania Udziat w kapitale kapitale posiadania

Liczba akcji szt. le zaktadowym nia akcji Liczba akcji szt. dowym akgji Liczba akcji szt. zaktadowym Liczba akcji szt. | zaktadowym akgji
Dariusz Wojdyga
poprzez Family
Fund Sp. z 0.0. bezposrednio i bezposrednio bezposrednio
SKA 3350 000 9,990% posrednio 558 334 9,993% i posrednio 166 0,003% 558 500 9,99% i posrednio
stan posia-

STAR Ventures dania poni-
GmbH 3148 944 9,390% bezposrednio 524 824 9,390% bezposrednio | brak danych | spadek ponizej 5% brak danych zej 5% brak danych
Starhedge S.A. -
akcje wtasne 3028 800 9,030% bezposrednio 504 800 9,030% bezposrednio 611 200 10,939% 1116 000 19,97% | bezposrednio

*ze wzgledu na fakt publikacji ostatniego sprawozdania (tj. za Il kwartat 2014 roku) w okresie przeprowadzania procedury scalenia akcji Emitenta w tej rubryce podana jest ilo$¢ akcji posiadanych

przez znaczacych akcjonariuszy przed dokonaniem scalenia (resplitu) akcji

** ze wzgledu na fakt publikacji ostatniego sprawozdania (tj. za Il kwartat 2014 roku) w okresie przeprowadzania procedury scalenia akcji Emitenta w tej rubryce podana jest ilo$¢ akcji posiadanych

przez znacznych akcjonariuszy z uwzglednieniem dokonanego scalenia (resplitu) akcji aby utworzy¢ wtasciwe odniesienie do zmian w stanie posiadania akcji Emitenta w badanym okresie

Wedtug wiedzy Emitenta, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu akcjonariuszy na dzien przygotowania sprawozdania

posiadaja:

= Dariusz Wojdyga poprzez Family Fund Sp. z 0.0. S.K.A. — 558 500 akgji, ktére stanowig 9,99% udziatu w kapitale zakladowym Spéfki.

= Starhedge S.A. (akcje wtasne) — 1 116 000 akcji, ktére stanowig 19,97% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki.

23




17. Sktad osobowy i zasady dziatania organdéw zarzadzajgcych i nadzorczych spétki oraz ich

komitetow

Zarzad

Podstawg funkcjonowania Zarzgdu sg przepisy KSH, Statut oraz Regulamin Zarzadu.

Zgodnie z § 11 ust. 1 Statutu Spotki, Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzadzania

Spoétka i jej reprezentowania, z wyjatkiem uprawnien zastrzezonych przez prawo lub Statut dla

pozostatych wtadz Spoétki.

Zarzad Sktada sie z jednego do pieciu cztonkow.

Ponizej znajduje sie wyciag z zasad powotywania i odwolywania Cztonkéw Zarzadu w strukturze

organizacyjnej Emitenta na dzien 31.12.2014:

1

2

Z zastrzezeniem § 10 ust. 2 pkt 4 Walne Zgromadzenie powotuje Prezesa Zarzadu.

Z zastrzezeniem § 10 ust. 2 pkt 3 i 5 Prezes Zarzadu odwotywany jest przez Walne
Zgromadzenie.

Akcjonariusz Star Ventures GmbH jest uprawniony do odwotania Prezesa Zarzadu
powotanego na Walnym Zgromadzeniu z zastrzezeniem, iz moze to nastgpi¢ dopiero po
publikacji sprawozdania finansowego w okresie ktdorego petnit funkcje, i ktérego zakres i
termin ustalony jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami dotyczacymi przekazywania
informacji okresowych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

Odwotanie Prezesa Zarzadu w trybie podanym w § 10 ust. 2 pkt. 3 Statutu pozwala na
udzielenie akcjonariuszowi Maverick Capital Ltd. uprawnienia do powotania Prezesa Zarzadu
bez koniecznosci zwotywania Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusz Star Ventures GmbH jest uprawniony do odwotania Prezesa Zarzagdu wybranego
przez akcjonariusza zgodnie z zapisami § 10 ust. 2 pkt. 4 Statutu z zastrzezeniem, iz moze to
nastgpi¢ dopiero po publikacji sprawozdania finansowego w okresie ktérego petnit funkcje, i
ktorego zakres i termin ustalony zostat zgodnie z obowigzujgcymi przepisami dotyczacymi
przekazywania informacji okresowych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

Uprawnienia akcjonariusza Star Ventures GmbH zgodnie z § 10 ust. 2 pkt. 3 i 5 Statutu
udzielone sg jednorazowo na kazdy okres przypadajacy pomiedzy kolejnymi Walnymi
Zgromadzeniami na ktérych bedzie powotany Prezes Zarzadu.

Uprawnienia akcjonariusza Maverick Capital Ltd. zgodnie z § 10 ust. 2 pkt. 4 Statutu
udzielone s3 jednorazowo na kazdy okres przypadajacy pomiedzy kolejnymi Walnymi
Zgromadzeniami na ktérych bedzie powotany Prezes Zarzadu.

W przypadku wykorzystania przez akcjonariusza Star Ventures GmbH z uprawnien do
odwotania Prezesa Zarzadu przyznanych zgodnie z zapisami § 10 ust. 2 pkt. 3, 5, 6 Statutu,
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Rada Nadzorcza oddeleguje na okres nie dtuiszy niz trzy miesigce jednego ze swoich
cztonkéw, do czasowego wykonywania czynnosci Prezesa Zarzadu, do czasu zwotania
Walnego Zgromadzenia na ktérym zostanie powotfany Prezes Zarzadu

9 Powofanie i odwotanie Prezesa Zarzgdu w oparciu o § 10 ust. 2 pkt. 3 i 5 Statutu dokonywane
jest poprzez oswiadczenie dostarczone Spoétce w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci.

10 Udzielone w tresci § 10 ust. 2 pkt. 3, 4, i 5 Statutu uprawnienia dla akcjonariuszy mogg by¢
rowniez analogicznie wykorzystane w przypadku powotania i odwotania innego Cztonka
Zarzadu poza Prezesem Zarzadu.

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

Na dzied publikacji niniejszego sprawozdania doszto do zmiany powyzszych zasad przez Walne
Zgromadzenie ktére odbyto sie w dniu 6 marca 2015 roku zmieniajgc uchwatg sposéb powotywania
cztonkdw zarzadu oraz usuneto osobiste prawa dla wymienionych akcjonariuszy.

Obecnie cztonkowie zarzadu w tym Prezes zarzagdu powotywani sg przez Rade Nadzorcza Spotki.
Zmiany w sktadzie oséb zarzadzajacych w ciggu ostatniego roku obrotowego:

e W dniu 22 stycznia 2013 roku Rada Nadzorcza Spoétki Global Energy S.A. powotata Pana Artura
Staykov do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Emitenta, ktéry w wyniku skorzystania z
przyznanych w Statucie osobistych praw znaczgcemu akcjonariuszowi Spétki zostat odwotany ze
stanowiska Prezesa Zarzadu w dniu 28 kwietnia 2014 roku ze skutkiem na dziert 30 kwietnia 2014
roku.

e W dniu 1 kwietnia 2014 roku Rada Nadzorcza Emitenta powotata na stanowisko Wiceprezesa
Zarzadu Pana Moshe Hayman, ktdry na dzien publikacji niniejszego sprawozdania w dalszym
ciggu petni swoja funkcje.

e W dniu 30 kwietnia 2014 roku w wyniku skorzystania z przyznanych w Statucie osobistych praw
znaczgcemu akcjonariuszowi Spotki zostat powotany na stanowisko Prezesa Zarzadu Pan Jacek
Maliszewski ze skutkiem na dzien 1 maja 2014 roku. W tym samym trybie Akcjonariusz odwotat
Pana Jacka Maliszewskiego ze stanowiska Prezesa Zarzagdu w dniu 21 maja 2014 roku ze skutkiem
na dzien 22 maja 2014 roku.

e W dniu 21 lipca 2014 Uchwatg Nr 3 Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy Emitenta powotato Pana
Grzegorza Figurskiego na stanowisko Prezesa Zarzgdu ze skutkiem na dzien 1 wrzesnia 2014 roku.
Pan Grzegorz Figurski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu z dniem 17 listopada
2014 roku ze wzgledu na koniecznosé wykonywania specjalistycznych zadan oraz przywigzaniem
do pracy nad poszczegdlnymi dziedzinami w realizowanych projektach, ktore bedzie rozwijat na
rzecz Emitenta w spdtkach powigzanych.

e W dniu 6 paZzdziernika 2014 roku Rada Nadzorcza Emitenta powotata Pana Patryka Hotody na
stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spotki Starhedge S.A. ze skutkiem na dzien 1 listopada 2014
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roku. Pan Patryk Hotody ztozyt rezygnacje z funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spétki Starhedge S.A. ze
skutkiem na dzien 1 grudnia 2014 roku. Jako powdd rezygnacji podat przyczyny osobiste.

Sktad organdéw Jednostki na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego za 2014
rok przedstawia sie nastepujaco:

Zarzad:

=  Pan Moshe Hayman — Cztonek Zarzadu

=  Pani Agata lzert-Borek — Cztonek Zarzadu
Pani Agata Izert-Borek zostata powotana na stanowisko Cztonka Zarzadu, uchwatg Rady Nadzorczej
Emitenta w dniu 27 lutego 2015 roku ze skutkiem na dzieh 1 marca 2015 roku.
W dniu 27 lutego 2014 roku Rada Nadzorcza Spétki Starhedge S.A. odwotata Pana Moshe Hayman ze
stanowiska Wiceprezesa Zarzadu i jednoczesnie powotata go na stanowisko Cztonka Zarzadu.

Rada Nadzorcza

Podstawg funkcjonowania Rady Nadzorczej sg przepisy KSH, Statut oraz Regulamin Rady Nadzorcze;j.
Zgodnie z § 18 ust. 1 Statutu Spotki, Rada Nadzorcza nadzoruje dziatalnosé Spotki.

Rada Nadzorcza sktada sie z nie mniej niz pieciu i nie wiecej niz jedenastu cztonkéw.

Na dzien 31.12.2014 z zastrzezeniem pkt. 1, 2 i 3, cztonkéw Rady Nadzorczej powotywato i odwotywa-
to Walne Zgromadzenie oraz nastepujgcy akcjonariusze:

1. Akcjonariusz Star Ventures GmbH jest uprawniony do powotywania i odwotywania cztonkéw
Rady Nadzorczej stanowigcych 1/4 (jedna czwarta), zaokraglajgc w gore, ustalonej liczby czton-
kow Rady Nadzorcze;j.

2. Akcjonariusz Maverick Capital Ltd. jest uprawniony do powotywania i odwotywania cztonkéw
Rady Nadzorczej stanowigcych 1/4 (jedna czwarta), zaokraglajgc w gore, ustalonej liczby czton-
kow Rady Nadzorcze;j.

3. Akcjonariusz reprezentujgcy nie mniej niz 9,99 % (dziewieé i dziewiecdziesigt dziewieé setnych)
procent akcji jest uprawniony do powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Nadzorczej stano-
wigcych 1/8 (jedna 6sma), zaokraglajgc w gore, ustalonej liczby cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Kadencja Rady Nadzorczej trwa piec lat i jest wspdlna.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania doszto do zmiany powyiszych zasad przez Walne
Zgromadzenie, ktére odbyto sie w dniu 6 marca 2015 roku zmieniajgc uchwatg sposéb powotywania
cztonkéw rady nadzorczej poprzez usuniecie ww. osobistych prawa dla wymienionych akcjonariuszy.

Obecnie cztonkowie rady nadzorczej w tym przewodniczgcy rady nadzorczej powotywani sg przez
Walne Zgromadzenie Spotki.
Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej w ciggu ostatniego roku obrotowego:

e W dniu 17 lutego 2014 roku Emitent otrzymat od Pana Jana Waluszewskiego rezygnacje z
petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej,
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e W dniu 10 kwietnia 2014 roku Nadzwyczjane Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato ze
sktadu Rady Nadzorczej Pana Victora Amzanov,

e W dniu 10 kwietnia 2014 roku Nadzwyczjane Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato ze
sktadu Rady Nadzorczej Pana Wojciecha Batusiewicza,

e W dniu 10 kwietnia 2014 roku Nadzwyczjane Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwofato ze
sktadu Rady Nadzorczej Panig Grazyne Majer,

e W dniu 25 kwietnia 2014 roku Nadzwyczjane Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato ze
sktadu Rady Nadzorczej Pana Davida Thomasa,

e W dniu 25 kwietnia 2014 roku Nadzwyczjane Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwofato ze
sktadu Rady Nadzorczej Pana Mario Zahariev,

e W dniu 7 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato do
sktadu Rady Nadzorczej Pana Bogustawa Kutakowskiego,

e W dniu 7 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato do
sktadu Rady Nadzorczej Panig Grazyne Majer,

e W dniu 7 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powofato do
sktadu Rady Nadzorczej Pana Pataka Kumarasinghe,

e W dniu 10 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato
do sktadu Rady Nadzorczej Pana Rona Melchet,

e W dniu 10 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato
do sktadu Rady Nadzorczej Pana Jacoba Silverstein,

e W dniu 10 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato
do sktadu Rady Nadzorczej Pana Mike Carlin,

e W dniu 25 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato
do sktadu Rady Nadzorczej Pana Dariusza Wojdyge,

e W dniu 21 maja 2014 roku Pan Ron Melchet ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Ra-
dy Nadzorczej,

e W dniu 21 maja 2014 roku Pan Jacob Silverstein w wyniku skorzystania z przyznanych w Sta-
tucie osobistych praw znaczgcemu akcjonariuszowi Spotki zostat odwotany przez Akcjonariu-
sza z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej,

e W dniu 21 lipca 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato do sktadu
Rady Nadzorczej Pana Artura Zdybickiego,

e W dniu 21 lipca 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato do sktadu
Rady Nadzorczej Pana Krzysztofa Majkowskiego,

Zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej po zakorczeniu roku obrotowego 2014.

Dnia 6 marca 2015 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato z petnienia funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej:

e Pana Pataka Kumarasinghe
e Pana Krzysztofa Majkowskiego

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2014 roku:
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e Pan Andrzej W. Jasifski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Pan Romuald Bogusz — Cztonek Rady Nadzorczej

e Pan Dariusz Wojdyga — Cztonek Rady Nadzorczej

e Pan Artur Zdybicki — Cztonek Rady Nadzorczej

e Pan Krzysztof Majkowski — Cztonek Rady Nadzorczej

e Pan Pataka Kumarasinghe — Cztonek Rady Nadzorczej

e Mike Carlin — Cztonek Rady Nadzorczej

Komitet Audytu

Zgodnie z § 3 ust. 1 pkt. a) Regulaminu Rady Nadzorczej oraz dziatajgc na podstawie art. 86 Ustawy z
dnia 7 maja 2009 roku roku o biegtych rewidentach w samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649 z pdin. zmia-
nami) Rada Nadzorcza Spétki Starhedge S.A. w dniu 10 wrzesnia 2013 roku powotata Komitet Audytu
Spofki.

Komitet Audytu realizuje zadania przewidziane w art. 86 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych
rewidentach w samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o
nadzorze publicznym (Dz. U. nr 77, poz. 649 z pdzn. zmianami).

Komitet petni funkcje ekspercka dla Rady Nadzorczej i wspiera jg w szczegdlnosci w celu prawidtowe-
go i skutecznego stosowania przez spotke zasad sprawozdawczosci finansowej, kontroli wewnetrzne;j
oraz wspotpracy z biegtym rewidentem.

Podstawg funkcjonowania Komitetu Audytu sg: Regulamin Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Spotki
Starhedge S.A. oraz ,Rekomendacje dotyczace funkcjonowania Komitetu Audytu” opracowane przez
Komisje Nadzoru Finansowego.

Zmiany w sktadzie Komitetu Audytu Rady Nadzorczej Spotki Starhedge S.A. w roku 2014:

e W dniu 10 kwietnia 2014 roku Nadzwyczjane Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato ze
sktadu Rady Nadzorczej Pana Wojciecha Batusiewicza, ktory rownoczesnie przestat petnié
funkcje Cztonka Komitetu Audytu,

e W dniu 25 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato ze
sktadu Rady Nadzorczej Pana Davida Thomasa, ktéry rownoczesnie przestat petni¢ funkcje
Cztonka Komitetu Audytu,

e W dniu 29 kwietnia 2014 roku Pani Anna Gatazka ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji Czton-
ka Komitetu Audytu,

Ze wzgledu na zmiany ktére zachodzity w sktadzie Rady Nadzorczej w okresie miedzy 10
kwietnia 2014 a 21 lipca 2014 roku nie istniat obowigzek powotywania nowych Cztonkéw
Komitetu Audytu, bowiem Rada Nadzorcza pracowata w piecioosobowym sktadzie. Siedmio-
osobowy sktad Rady Nadzorczej Emitenta zostat usankcjonowany w dniu 21 lipca 2014 roku
kiedy na Cztonkéw Rady Nadzorczej powotano Pandow: Krzysztofa Majkowskiego i Artura
Zdybickiego.

Dnia 6 pazdziernika 2014 roku Rada Nadzorcza Emitenta powotata nowy sktad Komitetu Au-
dytu Rady Nadzorczej w osobach:

e Pana Andrzeja Jasinskiego— Przewodniczgcy Komitetu Audytu,
e Pana Romualda Bogusza — cztonek Komitetu Audytu,
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e Pana tukasza Szydtowskiego — cztonek Komitetu Audytu.

Sktad organdéw Jednostki na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego za 2014
rok:

Zarzad:

=  Moshe Hayman —Cztonek Zarzadu
= Agata lzert-Borek — Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

e Pan Andrzej W. Jasifski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Pan Romuald Bogusz — Cztonek Rady Nadzorczej

e Pan Dariusz Wojdyga — Cztonek Rady Nadzorczej

e Pan Artur Zdybicki — Cztonek Rady Nadzorczej

e Mike Carlin — Cztonek Rady Nadzorczej

Komitet Audytu:

e Pan Andrzej Jasinski— Przewodniczgcy Komitetu Audytu,
e Pan Romuald Bogusz — cztonek Komitetu Audytu,
e Pan tukasz Szydtowski — cztonek Komitetu Audytu.

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

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien na dzier publikacji niniejszego spra-
wozdania wykazuje nastepujacy stan posiadania akcji Starhedge S.A. przez osoby zarzgdzaja-
ce i nadzorujgce Spotke jest nastepujacy:

Zarzad:
e Pan Moshe Hayamn — Wiceprezes Zarzadu (nie posiada akcji);
e Pani Agata lzert-Borek — Cztonek Zarzadu (nie posiada akcji)

Rada Nadzorcza:

e Pan Andrzej W. Jasinski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej (nie posiada akcji)

e Pan Romuald Bogusz — Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akcji)

e Pan Dariusz Wojdyga — Cztonek Rady Nadzorcze (posrednio przez spotke Family Fund Sp. z
0.0. S.K.A. 558 334 akcje)

e Pan Artur Zdybicki — Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akcji)

e Pan Mike Carlin — Cztonek Rady Nadzorczej (nie posiada akcji).
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Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Starhedge S.A. przez cztonkéw Zarzadu oraz cztonkéow
Rady Nadzorczej na dzien publikacji sprawozdania

llo$¢ posiadanych akcji na llos$¢ posiadanych
dzien 13 listopada 2014 akgji na dzien 20
Imig i nazwisko roku marca 2015 Zmiana
Dariusz Wojdyga (posrednio przez Family Fund Sp. z
0.0.S.K.A) 558 334 558 500 166

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem byli Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej posiadali
akcje Starhedge S.A. w nastepujgcej iloséi:

e Pan Artur Staykov — 90 000 akcji Starhedge S.A.(wartos¢ bez uwzglednienia scalenia akc;ji)

e Pan Woijciech Batusiewicz —35 704 akcje Starhedge S.A. (wartos$¢ bez uwzglednienia scalenia
akcji)

e Pan Patryk Hotody — 12 153 akcje Starhedge S.A. (warto$¢ uwzgledniajgca scalenie akcji)

Sktad organdéw Jednostki na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego za 2014
rok przedstawia sie nastepujaco:

Zarzad:

e Pan Moshe Hayamn — Wiceprezes Zarzadu
e Pani Agata lzert-Borek — Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

e Pan Andrzej W. Jasiiski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Pan Romuald Bogusz — Cztonek Rady Nadzorczej

e Pan Dariusz Wojdyga — Cztonek Rady Nadzorcze

e Pan Artur Zdybicki — Cztonek Rady Nadzorczej

e Pan Mike Carlin — Cztonek Rady Nadzorczej

19. Opis organizacji grupy kapitatowej Starhedge S.A., ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji.

Wedtug stanu na dzien bilansowy tj. 31.12.2014 r., STARHEDGE S.A. tworzy Grupe Kapiatowa. Jej
jednostkg zaleing jest Spotka G-Energy S.A.. Decyzjg Zarzadu Emitenta, wartosci udziatéw G-Energy
S.A. zostata zaklasyfikowana jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy.

20. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku
potaczenia jednostek gospodarczych, przyjecia lub sprzedaizy jednostek grupy
kapitatlowej Starhedge S.A., inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i
zaniechania dziatalnosci.
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W zwigzku z przyjetg przez Emitenta ,Strategig dziatalnosci Starhedge S.A. na 2014 rok” Zarzad
Emitenta w 2014 roku podjat szereg dziatan majgcych na celu osiggniecie przyjetych zatozen dla
dziatalnos$ci operacyjnej Spotki. Ponizej znajduje sie szczegétowa informacja na temat znaczacych
transakcji dokonanych przez Emitenta w badanym okresie, ktéry w sposéb posredni i bezposredni
wptynety na dziatalnos$¢ , strukture i wyniki Emitenta:

1) Nabycie aktywow znaczgcej wartosci — 1.578.888 akcji spétki Agroton Public Ltd.

W dniu 27 lutego 2014 roku, Emitent uzyskat tgczny stan posiadania dla akcji spétki Agroton
Public Ltd. z siedzibg 1 Lampousas Street, 1095 Nikozja, Cypr wynoszacy 1.578.888 (stownie:
jeden milion piecset siedemdziesigt osiem tysiecy osiemset osiemdziesigt osiem) akcji
uprawniajacych do 7,29% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki. Nabycie
akcji Spoétki miato na celu realizacje celdow inwestycyjnych Emitenta jak i wdrazanie nowej
strategii inwestycyjnej zwigzanej z posiadaniem aktywéw z sektora rolnego, o czym Emitent
informowat na przestrzeni drugiej potowy 2013 roku.

2) Aktualizacja kapitatu zaktadowego Emitenta.

W dniu 27 lutego 2014 roku Zarzad Emitenta powziagt informacje, iz w dniu 11 lutego 2014
roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego na posiedzeniu niejawnym podjat decyzje o aktualizacji wysokosci kapi-
tatu zaktadowego Spotki dokonanego w wyniku realizacji uprawnien posiadaczy warrantow
subskrypcyjnych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emi-
sje 22 125 888 zwyktych na okaziciela serii C. W zwigzku z powyzszym kapitat zaktadowy
Starhedge S.A. ujawniony w rejestrze przedsiebiorcow na dzien publikacji informacji, przed-
stawiat sie nastepujaco:
Kapitat zaktadowy - 8.045.860,32 z1, dzieli sie na 33 524 418 akcji o wartosci nominalnej 0,24
zt kazda, w tym:

e 10437 100 akcji zwyktych na okaziciela serii A,

e 961 430 akcji zwyktych na okaziciela serii B,

e 22125 888 akcji zwyktych na okaziciela serii C.

3) Zbycie aktywow znaczacej wartosci — akcji spotki Agroton Public Ltd.
Do dnia 11 marca 2014 roku Zarzad Emitenta dokonat zbycia na Gietdzie Papieréw Warto-
Sciowych, wszystkich posiadanych akcji spétki Agroton Public Ltd. z siedzibg 1 Lampousas
Street, 1095 Nikozja, Cypr. Argumentacja dotyczgca uzasadnienia powyzszej decyzji Zarzadu
znajduje sie w archiwalnych raportach biezacych i okresowych publikowanych przez Emiten-
ta.

4) Zbycie aktywdw znaczacej wartosci — 50% akcji w spotce New Vision Managment AD z siedziba

w Butgarii, Sofia

W dniu 26 marca 2014 roku w Szanghaju, w Chiniskiej Republice Ludowej przez cztonek Rady Nadzor-
czej Emitenta, otrzymat podpisany egzemplarz Umowy o charakterze ,Stock Sale Agreement”, zawar-
tej pomiedzy Emitentem, a podmiotem ,IBG Consulting CO.,LTD” z siedzibg w Szanghaju zwanym
dalej ,Nabywcg”. Na podstawie ww. Umowy Emitent zawart transakcje zbycia 2.550 (dwa tysigce
piecset piecdziesigt) akcji reprezentujacych 50 proc. (piecdziesigt procent) kapitatu zaktadowego
Spoétki New Vision Management AD z siedzibg w Sofii (Butgaria) zwanej dalej ,Spotka”, uprawniajg-
cych do 50 proc. (pieédziesieciu procent) gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoéfki.
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Na mocy ww. umowy do dnia 30 czerwca 2014 roku zostata dokonana przez nabywce wptata kwoty
w facznej wysokosci 8 010 000,00 zt (stownie ztotych: osiem miliondw dziesie¢ tysiecy ztotych), ktora
stanowi rdwnowartosé kwoty transakcyjnej wynikajacej z zawartej pomiedzy stronami umowy, ktéra
opiewata na 8 900 000,00 zt (stownie ztotych: osiem miliondw dziewieéset tysiecy) i zgodnie z par. 11
ust. 1 ww. zostata pomniejszona o wartos¢ 890 000,00 zt kary umownej z tytutu niemozliwosci do-
starczenia wszystkich niezbednych pozwolen na realizacje inwestycji w uzgodnionym pomiedzy stro-
nami terminie.

5) Zbycie aktywdw znaczacej wartosci — 30.500.000 akcji UNITED S.A.

W okresie pomiedzy 31 marca 2014 roku a 30 czerwca 2014 roku Zarzad Emitenta podjat de-
cyzje o zbyciu wszystkich posiadanych przez Spétke akcji UNITED S.A. Decyzja o sprzedazy ak-
cji UNITED S.A. byta trudna i przed jej podjeciem przeprowadzono dogtebng analize trendéw
dla przedmiotowego waloru. Zarzad Emitenta liczyt sie z faktem iz jest to ruch, ktéry moze
spotkac sie z negatywna reakcjg akcjonariuszy ze wzgledu na powstanie wysokiej straty netto
na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego, jednak uwazat to za konieczne ze wzgledu na
zminimalizowanie dalszej straty spowodowanej spadkami kursu posiadanych akcji. Powoddéw
dla tak znaczacego spadku wartosci akcji UNITED oraz wygenerowania wielomilionowej straty
przez STARHEDGE mozna dopatrywad sie w kilku obszarach. Jednym z fundamentalnych jest
szczegodlnie staba wrecz dramatyczna kondycja polskiego rynku kapitatowego, ktéra w 2014
roku sukcesywnie sie pogarszata z miesigca na miesigc az do konca pierwszego pétrocza. Dru-
gim istotnym powodem byto pojawienie sie wzmozonej podazy akcji UNITED ze strony upa-
dajacego Domu Maklerskiego IDMSA ktdry byt w posiadaniu wielomilionowego pakietu akgji i
ktérego wierzyciele doprowadzili do wymuszonej sprzedazy akcji UNITED celem zaspokojenia
ich naleznosci ze strony IDMSA. Powyzsze nie byto do przewidzenia ze strony wtadz STAR-
HEDGE w chwili kapitalowego zaangazowania w UNITED jakie miato miejsce jeszcze 2013 ro-
ku. Ostatecznie aby ochronié przynajmniej kilkumilionowg czes¢ kapitatdw Spétki podjeto de-
cyzje o zbyciu waloréw UNITED celem zagospodarowania tych srodkéw w bardziej perspek-
tywiczne i pozbawione ryzyka dalszego spadku wartosci inwestycje.

6) Nabycie aktywdw znaczacej wartosci — akcje Gant Development S.A.

W ramach realizacji nowej strategii dziatalnosci spétki dziatajgcej pod firmg Starhedge S.A. w roku
2014, ktéra zaktada miedzy innymi nabywanie akcji spétek notowanych na rynkach regulowanych
dziatajgcych w nowo zdefiniowanych obszarach inwestycyjnych STARHEDGE, celem kontynuacji roz-
woju dziatalnosci Spoétki, Zarzad podjat decyzje o nabyciu tgcznie 2.684.521 akcji spotki dziatajacej pod
firma GANT DEVELOPMENT S.A. uprawniajacych do 2.684.521 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Ak-
cjonariuszy Emitenta, stanowigcych 8,51% w kapitale zaktadowym i w ogodlnej liczbie gtoséw na Wal-
nym Zgromadzeniu.

7) Uzyskanie pozwolenia na budowe inwestycji deweloperskiej w Sofii w Butgarii

Dnia 16 grudnia 2013 roku Spétka Starhedge S.A. zawarta umowe inwestycyjng z firma deweloperskg
,KIS INVEST” z Butgarii na realizacje projektu budowy apartamentowca o powierzchni 5000m2.
Inwestycja realizowana bedzie w prestizowej lokalizacji w dzielnicy LOZENEC w Sofii (Butgaria).
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Dnia 28 kwietnia 2014 roku Emitent uzyskat informacje o uzyskaniu przez spétke celowa zawigzang
na potrzeby realizacji przedmiotowej inwestycji pozwolenia na budowe obiektu mieszkalnego-
apartamentowca.

Dnia 19 Marca 2015 roku Emitent uzyskat informacje o przekroczeniu przez spétke celowa zawigzang
na potrzeby realizacji przedmiotowej inwestycji sprzedazy podand 90 procent wszystkich powierzchni
oraz rozpoczecia procesu wykonczenia obiektu celem oddania do uzytkowania w drugim kwartale
biezgcego roku.

8) Zbycie aktywow znaczacej wartosci — 50% akcji w Spétce New Vision Management AD.

Dnia 25 czerwca 2013 roku zostata zawarta umowa z funduszem inwestycyjnym ,,Bressington Limi-
ted” z siedzibg w Hong Kongu na podstawie ktérej zostata zawarta transakcja zbycia przez STARHED-
GE S.A. 2 550 akcji reprezentujgcych 50 procent kapitatu zaktadowego Spétki New Vision Managment
AD z siedzibg w Butgarii uprawniajgcych do 50 procent gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariu-
szy Spotki za cene 10.000.000,00 zt (stownie: dziesie¢ milionow ztotych).

Celem transakcji byto pozyskanie partnera do realizacji projektéw w obszarze wytwarzania energii ze
zrédet odnawialnych, w szczegdlnosci do dalszego rozwoju projektu parku wiatrowego ,,Markova
Mogila” zlokalizowanego w miejscowosci Cherven Briag w tym budowy instalacji turbin wiatrowych o
ostatecznej mocy zaleznej od prawnych i finansowych uwarunkowan wystepujacych w branzy OZE w
poszczegblnych okresach realizacji kazdego z etapdw powstawania farmy.

Ostatecznie w dniu 2 kwietnia 2014 roku strony zawarty odrebne Porozumienie w tresci ktdrego
zostato ustalone, iz catkowite rozliczenie za nabycie 50% akcji w sp6tce New Vision Management AD,
nastgpi w terminie 120 dni, gdyz do dnia 31 marca 2014 roku Zbywca nie spetnit wszystkich
warunkéw wynikajgcych z ww. umow i porozumien a takze Nabywca nie zrealizowat w tym terminie
zobowigzan jakie na nim cigzyty. Strony celem unikniecia wzajemnego naliczania kar umownych
wyrazity zgode na zawarcie ww. porozumienia celem maksymalizacji korzysci finansowych dla obu
stron transakcji. Dlatego na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad STARHEDGE S.A.
moze potwierdzi¢, ze catosciowe rozliczenie za zbycie 50% akcji w spétce New Vision Management
AD zostato dokonane przez Nabywce w kwocie 10.000.000 zt (stownie: dziesie¢ milionéw ztotych) i
wszelkie warunkowe zobowigzania cigzagce na STARHEDGE S.A. w postaci dodatkowego
wynagrodzenia oraz potencjalnych kar umownych wygasty bez zadnego ujemnego skutku w
przysztosci na bilansie Emitenta.

W wyniku realizacji powyzszych transakcji wszelkie zobowigzania warunkowe oraz ewentualne kary i
inne obcigzenia finansowe w tym poza bilansowe staty sie bezprzedmiotowe i nie obcigzajg Spétki.

9) Nabycie aktywow znaczacej wartosci — akcje G-Energy S.A.

W zwigzku z zawarciem szeregu transakcji skutkujgcych ostatecznym nabyciem ponad 90% udziatu w
kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie wszystkich gtosdw na Walnym Zgromadzeniu spétki G-
Energy S.A. oraz w odniesieniu do konsekwentnie wdrazanej strategii inwestycyjnej, przewidujacej
oddelegowanie dziatalnosci zwigzanej z odnawialnymi zrédtami energii do podmiotu zarzgdzanego
przez spotke kontrolowang przez Emitenta, Zarzad podjat decyzje o przejeciu do tego celu spétki
notowanej na gietdzie pod nazwg G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie. W ocenie Zarzadu Spdétka
notowana pozwoli na rynkowg wycene wartosci inwestycji prowadzonych w tym obszarze, gdyz
wycena tego rodzaju projektéw innymi metodami jak DCF bardzo czesto nie odzwierciedla aktualnej
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ich wartosci, a takie pozbawia mozliwosci zdobycia finansowania takich inwestycji ze Zrddet
zewnetrznych gdyz instytucje finansujace takie przedsiewziecia niechetnie angazuja sie w tzw. spofki
o charakterze SPV czy STARTUP. Dlatego podmiot ktdry posiada status spétki publicznej a w dodatku
istnieje juz od kilku la na rynku bedzie zdolny do spetnienia wymogéw takich instytucji jak fundusze
czy banki. Dodatkowo Zarzad Emitenta podjat decyzje o nabywaniu akcji spétki G-Energy S.A podczas
sesji gietdowych na rynku nieregulowanym. Pierwsza taka transakcja byta zrealizowana w dniu 20
czerwca 2014 roku, celem zwiekszenia udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy G-Energy S.A. powyzej 10%. Nastepnie Emitent dokonywat
transakcji w dniach 23 czerwca skutkujacag przekroczeniem progu 15% w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy G-Energy S.A. Kolejng w dniu 25 czerwca przekraczajgc prog
20% gtoséw. Nastepna miata miejsce 27 czerwca i przyczynita sie do zmiany stanu posiadania
powyzej 25% gtosdw na WZA G-Energy S.A

Na dzien 31 grudnia 2014 roku STARHEDGE S.A. Emitent posiadat 8 100 000 akcji Spotki G-Energy S.A.
uprawniajacych do 49,85%. gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy i stanowigcych 49,85% w
kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariu-
szy G-Energy S.A.

Jednoczesnie nalezy uwzgledni¢, ze zaangazowanie STARHEDGE S.A. w podmiot G-Energy S.A. na
dzien 31 grudnia 2014 roku pozwala uznac iz tworzy Grupe Kapitatowa a jej jednostkg zalezng jest
spotka G-Energy S.A.

10) Zmiana firmy spétki Emitenta

W dniu 7 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki Starhedge S.A. Uchwatg Nr 1
w sprawie zmiany Statutu Spétki, podjeto decyzje o zmianie brzmienia § 1 Statutu Spoétki, ktéry
otrzymat brzmienie:

,Spotka dziata pod firmg STARHEDGE Spdtka Akcyjna. Spotka moze uzywac skrotu firmy STARHEDGE
S.A. oraz wyrdzniajgcego jg znaku graficznego.”

W dniu 8 lipca 2014 Emitent powzigt informacje o dokonaniu przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego wpisu w przedmiocie zmiany
nazwy firmy Spétki na ,Starhedge” Spdtka Akcyjna.

11) Scalenie (potaczenie) akcji Spétki Starhedge S.A.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie spétki Starhedge S.A. podjeto w dniu 14 lipca 2014 roku uchwate Nr
20 w sprawie scalenia (pofgczenia) akcji oraz upowaznienia Zarzgdu do podejmowania czynnosci
zwigzanych z wykonaniem niniejszej uchwaty.

Ostatecznie operacja scalenia zostata dokonana w dniu 16 pazdziernika 2014 roku i w jej wyniku,
33524 418 akcji Emitenta zostato wymienionych na 5587 403 akcje Spdtki o wartosci nominalnej
1,44 zt za kazdq akcje. Niedobory scaleniowe zostaty pokryte z akcji wtasnych Emitenta.

Zarzad uwaza, iz dokonanie scalenia akcji byto niezbedne bowiem kurs akcji Spétki byt niedoszacowa-
ny a w trakcie przeprowadzania procedury scalenia, Gietda Papieréw WartosSciowych w Warszawie
podjeta uchwate w sprawie wykreslenia akcji Emitenta z listy uczestnikdw indeksow: WIG 250, WIG,
WIG-Poland. Dzieki dokonaniu procedury scalenia walory Emitenta przywrécono z dniem 20 marca
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2015 roku na liste uczestnikdw ww. indekséw, a spotka spetnia wszystkie kryteria niezbedne do pozo-
stania w tych indeksach przez kolejne okresy.

Dzieki dokonaniu procedury scalenia walory Emitenta przywrocono z dniem 20 marca 2015 roku na
liste uczestnikéw ww. indeksow, a spotka spetnia wszystkie kryteria niezbedne do pozostania w w
nich przez kolejne okresy.

12) Nabycie akcji wiasnych Emitenta.

Dziatajagc w oparciu o postanowienia Uchwaty Nr 38 w sprawie nabycia akcji wtasnych oraz
upowaznienia udzielonego przez Walne Zgromadzenie spétki pod firmg Starhedge S.A. z siedzibg w
Warszawie oraz postanowienia Uchwaty Zarzgdu Spoétki Starhedge S.A. Nr 8/2013 w sprawie nabycia
akcji wiasnych Spétka konsekwentnie realizuje przyjety program skupu akgji.

W obszarze nabycia akcji wtasnych przez Emitenta w roku 2014 miaty miejsce nastepujace transakcje:

e w dniu 24 marca 2014 roku Emitent nabyt na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
100.000 akcji wtasnych po sredniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 0,83 zi.
Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gietdowej w transakcjach sesyjnych
zwyktych. Zarzad STARHEDGE S.A. informuje, ze akcje wtasne Spétki, o ktérych mowa
powyzej, w dniu nabycia reprezentowaty 0,30 proc. kapitatu zaktadowego Spétki oraz 0,30
proc. gtosow na Walnym Zgromadzeniu

e w dniu 25 marca 2014 roku Emitent nabyt na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
100.000 akcji wtasnych po sredniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 0,80zt.
Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gietdowej w transakcjach sesyjnych
zwyktych.

e w dniu 26 marca 2014 roku Emitent nabyt na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
100.000 akcji wiasnych po sredniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 0,82 zt.
Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gietdowej w transakcjach sesyjnych
zwyktych.

e W dniu 15 lipca 2014 roku Emitent nabyt na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
644.700 akcji whasnych po sredniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszgcej 0,39 zt.
Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gietdowej w transakcjach sesyjnych
zwyktych.

e w dniu 16 lipca 2014 roku Emitent nabyt na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
1.934.100 akcji witasnych tj. spoétki STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul.
Pankiewicza 3 po Sredniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 0,39 zt. Nabycie
nastgpifo na rynku regulowanym podczas sesji gietdowe] w transakcjach sesyjnych zwyktych.

Z uwzglednieniem ww. transakcji od rozpoczecia ,,Programu skupu akcji wtasnych Starhedge S.A.” do
dnia 13 listopada 2014 roku Emitent nabyt tacznie 3 028 800 akcji wiasnych (wartos¢ bez
uwzglednienia przeprowadzonej procedury scalenia)stanowigcych 9,03% w kapitale zaktadowym oraz
w ogélnej liczbie wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

W wyniku przeprowadzonej procedury scalenia akcji Spétki Starhedge S.A oraz uzupetnienia
niedoboréw scaleniowych akcjonariuszy na dzien 13 listopada 2014 posiadat 504 063 akcje wtasne.

35



Spr lanie Zarzqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

e w dniu 14 listopada 2014 roku Emitent nabyt na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie 30 000 akcji wiasnych po sredniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej
2,25 zt. Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gietdowej w transakcjach
sesyjnych zwyktych.

Dzien 31 grudnia 2014 Emitent posiadat fagcznie 534 063 akcje wiasne, stanowigce 9,563% w
kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spofki

13) Sprzedaz udziatéw w podmiocie GEOTHERM ENERGY EOOD

Dnia 29 grudnia 2014 roku Emitent zawart przyrzeczong Umowe na podstawie ktérej zawart
transakcje zbycia 500 udziatéw, reprezentujgcych 100 procent kapitatu zaktadowego spotki
GEOTHERM ENERGY EOOD z siedzibg w Butgarii. Celem transakcji jest przejecie przez Nabywce
kontroli nad posiadanym przez Emitenta, pakietem 10% akcji holdingu EKONOVENERGY OOD z
siedzibg w Butgarii, prowadzacego projekty w obszarze pozyskiwania energii z odnawialnych zrédet
energii. Umowa definiuje warunkowa cene transakcyjng na poziomie 15 000 000,00 zt (stownie
ztotych: pietnascie milionéw). Ostateczna cena transakcji zaleze¢ bedzie od wypracowanego wyniku
finansowego holdingu EKONOVENERGY OOD za rok 2014 i zostanie okreslona do korica marca 2015
roku.

W przypadku gdy wynik finansowy wykazany w zaudytowanym sprawozdaniu finansowym
EKONOVENERGY OOD okaz sie nizszy niz 3 000 000,00 EUR (stownie: trzy miliony euro) warunkowa
cena transakcyjna zostanie obnizona o 20%, zas w przypadku gdy wynik finansowy okaze sie wyzszy
niz zaktadane 4 000 000,00 EUR (stownie: cztery miliony euro), warunkowa cena transakcyjna
zostanie zwiekszona o 20%.

Nalezy uwzglednic, iz na podstawie umowy nabycia z dnia 6 lutego 2013 roku (celem przyblizenia
szczego6tow Zarzad odsyta do raportu biezgcego nr 13/2013), Emitent zobowigzat sie do zaptacenia
dodatkowego wynagrodzenia w wysokosci 3 000 000,00 zt co stanowito réwnowartos¢ jednego
miliona akcji Emitenta, ktore po uwzglednieniu resplitu (scalenia) akcji, ktéry miat miejsce w dniu 16
pazdziernika 2014 roku, ktéry dokonany byt w stosunku (6:1), daje okoto 490 000 akcji , ktdre po
przeliczeniu wedtug obecnego kursu notowan akcji Emitenta, odzwierciedlajg wysokos¢
dodatkowego wynagrodzenia stanowiacych, 8,77% udziatu w kapitale oraz w gtosach w WZA
Emitenta. Dzieki przeprowadzeniu transakcji na warunkach zdefiniowanych w tresci umowy, dojdzie
do anulowania w catosci wspomnianego zobowigzania warunkowego, co bedzie najkorzystniejsza
forma dla akcjonariuszy Spoétki Starhedge S.A.

Tym samym wygasto powyzsze zobowigzanie warunkowe i Spétka nie posiada zadnego innego
zobowigzania warunkowego wynikajacego z jakichkolwiek uméw czy dodatkowych postanowien i
tym samym Zarzad Spétki deklaruje niezawieranie uméw z zapisami warunkowymi, aby zachowac
przejrzystos¢ bilansu Spotki, a w przypadku koniecznosci ich zastosowania beda miaty one charakter
krétkotrwaty.

21. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw za dany rok, w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Spoétka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych za rok 2014 i jego poszczegdlne kwartaty.

36



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

22. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wifasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem

23.

informac;ji w zakresie:

a)

b)

Postepowania dotyczgcego zobowigzan albo wierzytelnosci Starhedge S.A. lub
jednostki od niej zaleznej, ktérych warto$é stanowi co najmniej 10% kapitatéw
wiasnych Starhedge S.A., z okre$leniem: przedmiotu postepowania, wartosci
przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania
oraz stanowiska Starhedge S.A.,

Dwu lub wiecej postepowan dotyczgcych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktérych
faczna wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw witasnych
Starhedge S.A., z okresSleniem tjcznej wartosci postepowan odrebnie w grupie
zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem Starhedge S.A. w tej sprawie
oraz w odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie zobowigzan i grupie
wierzytelnosci — ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty
wszczecia postepowania oraz stron wszczeto postepowania.

Brak takich postepowan.

Informacje o udzielaniu przez Starhedge S.A. poreczen, kredytu lub pozyczki lub

udzieleniu gwarancji — tacznie jednemu podmiotowi, jezeli t3cza wartos¢ istniejgcych

poreczen lub gwarancji stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Starhedge S.A. z

okresleniem:

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

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

c) okresu, na jaki zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje,

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

e) charakteru powigzan istniejacych pomiedzy Starhedge S.A., a podmiotem, ktéry
zaciggnat kredytu lub pozyczki.

Nie dotyczy.

24. Informacje o zaciaggnietych przez Starhedge S.A. kredytach i umowach pozyczek

Nie dotyczy
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25. Emisja papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem — opis wykorzystania

wplywow z emisji.

W dniu 24 grudnia 2013 roku nastgpita emisja 22 125 888 imiennych warrantéw subskrypcyjnych

serii A, gdzie kazdy z objetych warrantdéw uprawniat do objecia jednej akcji na okaziciela serii C

Emitenta po cenie emisyjnej, ustalonej przez Rade Nadzorczg Emitenta, w wysokosci 1,45 zt za kazda

poszczegdlng akcje.

Akcje zostaty objete w nastepujacy sposob:

a) R.K.K. Energy Limited objeto 11 062 944 akcji zwyktych na okaziciela serii C Emitenta

emitowane w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu Emitenta i objetych w zamian za

posiadane warranty subskrypcyjne serii A po cenie emisyjnej 1,45 zt za jedng akcje, to jest za

taczng cene emisyjng wynoszacg 16 041 268,80 zt,

b) STAR Ventures GmbH objeto 11 062 944 akcje na okaziciela serii C Emitenta emitowane w

ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu Emitenta i objetych w zamian za posiadane

warranty subskrypcyjne serii A po cenie emisyjnej 1,45 zt za jedng akcje, to jest za tgczng

cene emisyjng wynoszgcg 16 041 268,80 zt,

Emisja akcji zwyktych na okaziciela serii C zostata dokonana w ramach warunkowego

podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o ktérym Emitent poinformowat raportem biezgcym
ESPI nr 100/2012 z dnia 13 sierpnia 2012 roku .

W wyniku powyzszych dziatan w roku 2014 miaty miejsce nastepujace zdarzenia:

W dniu 24 stycznia 2014 roku Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych podjat uchwate
w sprawie dopuszczenia do obrotu gietdowego na rynku rownolegtym 22 125 888
akcji zwyktych na okaziciela serii C spétki Starhedge S.A. Data wprowadzenia w trybie
zwyktym do obrotu gietdowego na rynku réwnolegltym akcji Spétki Starhedge S.A.
zostata wyznaczona na dzien 29 stycznia 2014 roku.

W dniu 27 stycznia 2014 roku Spétka Starhedge S.A. otrzymata komunikat od Dziatu
Operacyjnego Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych, w ktérym
poinformowano iz w dniu 29 stycznia 2014 roku nastgpi rejestracja 22 125 888 akgcji
zwyktych na okaziciela Spotki Global Energy S.A.

W dniu 11 lutego 2014 roku Sad Rejonowy dla m.st Warszawy w Warszawie, XII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego po posiedzeniu niejawnym
podjat decyzje o aktualizacji wysokosci kapitatu zaktadowego Spétki dokonanego w
wyniku realizacji uprawnien posiadaczy warrantdw subskrypcyjnych w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego poprzez emisje 22 125 888 akcji
zwyktych na okaziciela serii C.

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania kapitat zaktadowy Starhedge S.A. ujawniony w

rejestrze przedsiebiorcdw wynosi 8 045 860,32 zt i dzieli sie na 5 587 403 akcji o wartosci nominalnej

1,44 zt kazda.
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Zgodnie z Uchwatg Nr 20 z dnia 14 lipca 2014 roku Walnego Zgromadzenia Starhedge S.A. z siedzibg
w Warszawie z dnia 14 lipca 2014 roku w sprawie scalenia (potgczenia) akcji z upowaznienia Zarzadu
do podejmowania czynnosci zwigzanych z wykonaniem niniejszej uchwaty, Emitent przeprowadzit
proces scalenia akcji w wyniku ktoérego dnia 16 paZzdziernika 2014 roku wykonano wymiane
33 524 418 akcji Emitenta na 5 587 406 akcje spotki. Tym samym zmianie ulegta wartos¢ nominalna
akcji Spotki Emitenta z 0,24 zt na 1,44 zt.

Przed scaleniem kapitat zaktadowy Emitenta dzielit sie na 33 524 418 akcji o wartosci nominalnej 0,24
zt kazda , w tym:

a) 10437 100 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
b) 961 430 akcji zwyktych na okaziciela serii B,

c) 22125 888 akcji zwyktych na okaziciela serii C.

26. Informacje o znanych Starhedge S.A. umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastgpic¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy.

Spoétka nie posiada zadnych informacji o zawartych umowach, w wyniku ktérych moga nastgpié¢ w
przysztosci zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

27. Wskazanie posiadaczy papierow wartosciowych, ktdre nadajg specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do Starhedge S.A.

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania zgodnie z zapisami Statutu Spétki Starhedge
S.A.(wprowadzonymi zgodnie z Uchwatg Nr 1 z dnia 7 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie w sprawie zmiany Statutu Spotki) specjalne
uprawnienia kontrolne zostaty nadane znaczagcym akcjonariuszom w zakresie wskazanym ponizej:

A) w zakresie powotywania i odwotywania Cztonkéw Zarzadu:

e , Akcjonariusz Star Ventures GmbH jest uprawniony do odwotania Prezesa Zarzqdu
powotanego na Walnym Zgromadzeniu z zastrzezeniem, iz moze to nastqpic dopiero
po publikacji sprawozdania finansowego w okresie ktorego petnit funkcje, i ktorego
zakres i termin ustalony jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami dotyczqcymi
przekazywania informacji okresowych przez emitentdw papieréw wartosciowych.

e Odwofanie Prezesa Zarzqdu w trybie podanym w § 10 ust. 2 pkt. 3 Statutu Emitenta
pozwala na udzielenie akcjonariuszowi Maverick Capital Ltd. uprawnienia do
powotania Prezesa Zarzqdu bez koniecznosci zwotywania Walnego Zgromadzenia.

e Akcjonariusz Star Ventures GmbH jest uprawniony do odwotania Prezesa Zarzqdu
wybranego przez akcjonariusza zgodnie z zapisami § 10 ust. 2 pkt. 4 Statutu Emitenta
Z zastrzezeniem, iz moze to nastqpic dopiero po publikacji sprawozdania finansowego
w okresie ktorego petnit funkcje, i ktorego zakres i termin ustalony zostat zgodnie z
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obowiqzujgcymi przepisami dotyczgcymi przekazywania informacji okresowych przez
emitentow papieréw wartosciowych.

e Uprawnienia akcjonariusza Star Ventures GmbH zgodnie z § 10 ust. 2 pkt. 3 i 5
Statutu Emitenta udzielone sq jednorazowo na kazdy okres przypadajgcy pomiedzy
kolejnymi Walnymi Zgromadzeniami na ktdrych bedzie powotany Prezes Zarzqdu.

e Uprawnienia akcjonariusza Maverick Capital Ltd. zgodnie z § 10 ust. 2 pkt. 4 Statutu
Emitenta udzielone sq jednorazowo na kazdy okres przypadajgcy pomiedzy kolejnymi
Walnymi Zgromadzeniami na ktdrych bedzie powotany Prezes Zarzgdu.

o W przypadku wykorzystania przez akcjonariusza Star Ventures GmbH z uprawnieri do
odwotania Prezesa Zarzgdu przyznanych zgodnie z zapisami § 10 ust. 2 pkt. 3, 5, 6
Statutu Emitenta, Rada Nadzorcza oddeleguje na okres nie dfuzszy niz trzy miesigce
jednego ze swoich cztonkow, do czasowego wykonywania czynnosci Prezesa Zarzqdu,
do czasu zwotania Walnego Zgromadzenia na ktdorym zostanie powotany Prezes
Zarzgdu

e Powotanie i odwotanie Prezesa Zarzqdu w oparciu o § 10 ust. 2 pkt. 3 i 5 Statutu
Emitenta dokonywane jest poprzez oswiadczenie dostarczone Spdfce w formie
pisemnej pod rygorem niewaznosci.

e Udzielone w tresci § 10 ust. 2 pkt. 3, 4, i 5 Statutu Emitenta, uprawnienia dla
akcjonariuszy mogq byc rowniez analogicznie wykorzystane w przypadku powoftania i
odwotania innego Cztonka Zarzqdu poza Prezesem Zarzqdu.”

B) W zakresie powotywania i odwotywania Cztonkéw Rady Nadzorczej:

e, Akcjonariusz Star Ventures GmbH jest uprawniony do powofywania i odwotywania
cztonkéw Rady Nadzorczej stanowigcych 1/4 (jedna czwarta), zaokrqglajgc w gore,
ustalonej liczby cztonkdw Rady Nadzorczej.

e Akcjonariusz Maverick Capital Ltd. jest uprawniony do powotywania i odwotywania
cztonkéw Rady Nadzorczej stanowigcych 1/4 (jedna czwarta), zaokrqglajgc w gore,
ustalonej liczby cztonkdw Rady Nadzorczej.

e Akcjonariusz reprezentujgcy nie mniej niz 9,99 % (dziewiec i dziewiecdziesigt dziewiec
setnych) procent akcji jest uprawniony do powotywania i odwotywania cztonkéw
Rady Nadzorczej stanowigcych 1/8 (jedna ésma), zaokrgglajgc w gore, ustalonej
liczby cztonkéw Rady Nadzorczej.6. W przypadku gdy akcjonariuszami Spétki sq: Star
Ventures Gmbh lub Maverick Capital Ltd., Walne Zgromadzenie powoftuje tylko
cztonkéw Rady Nadzorczej do powotania ktdrych nie sq uprawnieni akcjonariusze:
Star Ventures Gmbh i Maverick Capital Ltd.”

28. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gltosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby
gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie
z ktoérymi, przy wspétpracy spétki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami
wartosciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych oraz ograniczen
dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papieréw wartosciowych emitenta.

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

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

Spétka sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci oraz Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

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

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

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

e Sprawny system przeptywu informacji wewnatrz firmy;

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

e Ochrona informacji poufnych,

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

Ostateczna tres¢ sprawozdania finansowego zatwierdzana jest przez Zarzad Spétki, ktory nadzoruje
poszczegdlne obszary dziatalnosci.

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego w Starhedge S.A. w 2014 roku

Zarzad Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie, dziatajagc na podstawie § 29 ust. 5 Regulaminu GPW
oraz zgodnie z uchwatg nr 1013/2007 Zarzgdu Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie z
dnia 11 grudnia 2007 roku w sprawie okreslenia zakresu i struktury raportu dotyczacego stosowania
tadu korporacyjnego przez spotki gietdowe a takze § 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzadzenia Ministra z dnia 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéow
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepi-
sami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim, przedstawia raport o stosowaniu przez
Spoétke zasad tadu korporacyjnego w 2014 roku.

1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego

Zbiér zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlegata Spotka w 2014 roku zawarty jest w do-
kumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”, ktéry stanowi zatgcznik do Uchwaty
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Nr 19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia 21 listopada 2012 roku. Peten tekst przedmiotowego
zbioru zasad jest ogdlnodostepny na oficjalnej stronie Gietdy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. poswieconej zagadnieniom tadu korporacyjnego (www.corp-gov.gpw.pl).

2. Wskazanie zasad tadu korporacyjnego, ktore nie byly przez emitenta stosowane.
Czes¢ I. Rekomendacje dotyczgce dobrych praktyk spétek gietdowych

Zasada Nr 5

Spoétka powinna posiadaé polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzen po-
winna w szczegdlnosci okreslac¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen cztonkdw organéw nadzoru-
jacych i zarzadzajgcych spétki powinno miec zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia
2004 roku w sprawie odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektoréw spétek notowanych na giet-
dzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 roku (2009/385/WE).

Zalecenia zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie odpowiedniego systemu wy-
nagrodzer dyrektoréw spétek notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z
30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE) nie stanowity wzorca do opracowania systemu wynagrodzen
cztonkéw organow nadzorujgcych i zarzqdzajgcych spotkqg. Ustalenia wynagrodzenia cztonkéw Rady
Nadzorczej lezy w gestii kompetencji Walnego Zgromadzenia Spdtki a wynagrodzenie cztonkow Za-
rzqdu do kompetencji Rady Nadzorczej. Wielkos¢ wynagrodzenia odpowiada wielkosci Spotki oraz
pozostaje w rozsgdnym stosunku do jej wynikéw finansowych.

Zasada nr 9.

GPW rekomenduje spétkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one zréwnowazony
udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacnia-
jac w ten sposéb kreatywnos¢ i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spotki dziatalnosci gospodarcze;j.

Wybdr cztonkéw Rady Nadzorczej lezy w gestii Walnego Zgromadzenia a cztonkéw Zarzqdu w gestii
Rady Nadzorczej, kierujgc sie gtownie kryteriami wyboru umiejetnosci, profesjonalizm oraz kompe-
tencje kandydata do sprawowania danej funkcji, natomiast inne czynniki, w tym pte¢ osoby nie po-
winny stanowic¢ wyznacznika w powyzszym zakresie.

Zasada nr 12.

Spotka powinna zapewnic akcjonariuszom mozliwo$¢ wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika
prawa gfosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej.

Spdtka nie zdecydowata sie na udostepnienie akcjonariuszom takiej mozliwosci ze wzgledu na brak w
spofce rozwiqzan technicznych umozliwiajgcych bezpieczne przeprowadzenie takich czynnosci przy
wykorzystaniu Srodkdw komunikacji elektronicznej. Spotka nie wyklucza wprowadzenia takich rozwig-
zan w przysztosci.

Czes¢€ Il. Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

Zasada nr 1.2a

Spoétka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprocz informacji wymaga-

nych przez przepisy prawa corocznie, w czwartym kwartale - informacje o udziale kobiet i mezczyzn
odpowiednio w zarzadzie i w radzie nadzorczej spotki w okresie ostatnich dwadch lat.
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Zasada ta nie jest stosowana w Spofce i stanowi konsekwencje niestosowania zasady Nr 9 (Rekomen-
dacje dotyczqce dobrych praktyk spotek gietdowych).

Zasada nr 1.5.

Spoétka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprocz informacji wymaga-
nych przez przepisy prawa w przypadku, gdy wyboru cztonkdédw organu spétki dokonuje walne zgro-
madzenie - udostepnione spoétce uzasadnienia kandydatur zgtaszanych do zarzadu i rady nadzorczej
wraz z zyciorysami zawodowymi, w terminie umozliwiajgcym zapoznanie sie z nimi oraz podjecie
uchwaty z nalezytym rozeznaniem,

Stosowanie tej zasady zalezy od otrzymania przez Spotke od akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w
walnym zgromadzeniu informacji o zamiarach w zakresie zgtaszania kandydatow do sktadu rady nad-
zorczej Spotki przed odbyciem walnego zgromadzenia, w terminie umozliwiajgcym umieszczenie tych
informacji o tych kandydatach na stronie internetowej Spoftki. Jezeli Spotka otrzyma uzasadnienia
wraz z zyciorysami zawodowymi kandydatdow i ich zgode na publikacje, informacje te zostang za-
mieszczone na stronie internetowej Spotki.

Zasada 1.9a.

Spoétka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprocz informacji wymaga-
nych przez przepisy prawa w przypadku, gdy wyboru cztonkdédw organu spétki dokonuje walne zgro-
madzenie - zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio i wideo,

Publikacja petnego zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio lub wideo, mobta-
by naruszac interesy poszczegdlnych akcjonariuszy.

Zasada nr 1.11.

Spoétka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprocz informacji wymaga-
nych przez przepisy prawa powziete przez zarzad, na podstawie oswiadczenia cztonka rady nadzor-
czej, informacje o powigzaniach cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami
reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.

Zarzqd w przypadku ztoZenia przez Cztonka RN stosownego oswiadczenia, zamiesci je na stronie in-
ternetowej. Jednakze Zarzqd zwraca uwage, ze nie ma Zadnych podstaw formalnych do Zgdania od
Cztonka RN ztfozenia takiego oswiadczenia. Cztonka RN obowiqzuje przede wszystkim zasada lojalno-
sci wobec Spdtki i w swych dziataniach powinien on kierowac sie wytgcznie interesem Spofki.

Zasada nr 1.14.

Spoétka prowadzi korporacyjng strone internetowgq i zamieszcza na niej, oprécz informacji wymaga-
nych przez przepisy prawa informacje o tresci obowigzujgcej w spétce reguty dotyczacej zmieniania
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych lub informacje o braku takiej reguty.

Spdtka stosuje przepisy prawa obowiqzujgce w tym zakresie.

Zasada nr 2.
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Spétka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim, przynajm-
niej w zakresie wskazanym w czesci Il. pkt 1.

Spdtka nie stosowata tej zasady. Spotka stoi na stanowisku, ze informacje publikowane w jezyku pol-
skim sq wystarczajgce do komunikacji z akcjonariuszami.

Czes¢ lll. Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych

Zasada 1.3
Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach prawa rada nadzorcza powinna rozpatrywac i opi-
niowac sprawy majgce byc¢ przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.

Statut Spotki i Regulamin Rady Nadzorczej Starhedge S.A. nie przewidujg w kompetencjach Rady Nad-
zorczej opiniowania wszystkich spraw majgcych byc¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia.
Aktualnie przyjety zakres kompetencji obowiqzujgcy dla Rady Nadzorczej jest wystarczajqcy i nie wy-
maga rozszerzenia.

Zasada nr 6.

Przynajmniej dwdch cztonkéw rady nadzorczej powinno spetniac kryteria niezaleznosci od spétki i
podmiotéw pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze spodtka. W zakresie kryteridw niezaleznosci
cztonkéw rady nadzorczej powinien byé stosowany Zatgcznik Il do Zalecenia Komisji Europejskiej z
dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréow nie wykonawczych lub bedacych cztonkami rady
nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej). Niezaleznie od postanowien pkt b) wyzej
wymienionego Zatgcznika osoba bedgca pracownikiem spoétki, podmiotu zaleznego lub podmiotu
stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za spetniajgca kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w tym
Zatgczniku. Ponadto za powigzanie z akcjonariuszem wykluczajgce przymiot niezaleznosci cztonka
rady nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady rozumie sie rzeczywiste i istotne powigzanie z akcjo-
nariuszem majacym prawo do wykonywania 5 % i wiecej ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgroma-
dzeniu.

Spotka nie stosowata tej zasady. Wybdr rady nadzorczej jest decyzjq akcjonariuszy Spotki i nie ma
uzasadnienia dla ograniczenia w swobodzie wyboru oséb do tego organu. Cztonkowie rady nadzorczej
z istoty petnionej funkcji sq niezalezni w swych sqdach i decyzjach. Spétka stoi na stanowisku, iz wybor
rady nadzorczej przez akcjonariuszy, jako ,wspotwtascicieli” Spotki, jest wyrazem dbatosci o interesy
Spotki.

Zasada nr 8.

W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajacych w radzie nadzorczej powinien by¢ stoso-
wany Zatgcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrekto-
réw nie wykonawczych (...).

Spdtka nie stosowata tej zasady. Utworzenie w Spdtce komitetu audytu oraz sposdb jego funkcjono-
wania okresla ustawa. Rada Nadzorcza Spotki dziatata w zakresie pracy komitetow w radzie nadzor-
czej w oparciu o art. 86 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzqdzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U.
2009, Nr 77, poz. 649 z zm.).

Czes¢ IV. Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy
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Zasada nr 1.
Przedstawicielom mediéw powinno sie umozliwia¢ obecno$é na walnych zgromadzeniach.

W walnych zgromadzeniach Spotki udziat biorq osoby uprawnione i obstugujgce Walne Zgromadze-
nie. Obowiqzujgce przepisy prawa, w tym Rozporzqgdzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009r.
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow wartoscio-
wych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa paristwa
niebedgcego paristwem cztonkowskim, w wystarczajgcy sposdéb, regulujg wykonanie natozonych na
spotki publiczne obowigzkow informacyjnych w zakresie jawnosci i przejrzystosci spraw bedgcych
przedmiotem obrad WZ. W przypadku pytan dotyczqcych Walnych Zgromadzen, kierowanych do
Spotki ze strony przedstawicieli mediow, Spotka udziela stosownych odpowiedzi. Ponadto w zakresie
tej zasady decydujg akcjonariusze obecni na Walnym Zgromadzeniu, w szczegdlnosci zas Przewodni-

czqey.
Zasada nr 9.

Uchwata walnego zgromadzenia o podziale wartosci nominalnej akcji nie powinna ustala¢ nowej war-
tosci nominalnej akcji na poziomie, ktdry moégtby skutkowac bardzo niskg jednostkowa wartoscig
rynkowa tych akcji, co w konsekwencji mogtoby stanowi¢ zagrozenie dla prawidtowosci i wiarygod-
nosci wyceny spoétki notowanej na gietdzie.

O wartosci nominalnej akcji jak i operacjach na akcjach decyduje kazdorazowo walne zgromadzenie.
Emitent zapewnia, iz podejmowanie jakichkolwiek dziatari na szkode potencjalnych akcjonariuszy czy
teZ samej Spotki poprzez stwarzanie zagrozenia dla prawidtowosci i wiarygodnosci jej wyceny nie lezy
w interesie Spotki ani jej akcjonariuszy.

Zasada nr 10.

Spoétka powinna zapewnié akcjonariuszom mozliwosé udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzy-
staniu srodkdw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac
sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad,

Informacje dotyczgce walnych zgromadzen i ich przebiegu emitent publikuje w formie raportow bie-
zqcych oraz informacji zamieszczanych na stronie internetowej Spotki. Emitent stoi na stanowisku, iz
naktady finansowe jakie nalezatoby ponies¢ na transmisje obrad i dwustronng komunikacje oraz wy-
konywanie gtosu przy wykorzystaniu srodkow komunikacji

elektronicznej podczas walnego zgromadzenia sq niewspdotmierne w stosunku do potencjalnych korzy-
sci wynikajgcych z powyzszego dziatania.

30. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania osdb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji.

Zasady powotywania, odwotywania i uprawnienia osdb zarzgdzajgcych okresla Statut Spofki.

A) Zarzad sktada sie od 1 (jednego) do 5 (pieciu) cztonkéw. Kadencja Zarzadu trwa piec lat i
jest wspdlna.
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Rada Nadzorcza Emitenta powotuje Prezesa Zarzadu.
Prezes Zarzadu odwotywany jest przez Rade Nadzorcza.

Akcjonariusz Star Ventures GmbH po wprowadzonych zmianach do Statutu Spétki uchwata
Walnego Zgromadzenia z dnia 6 marca 2015 roku nie jest uprawniony do odwotania Prezesa
Zarzadu powotanego na Walnym Zgromadzeniu z zastrzezeniem, iz moze to nastgpic¢ dopiero
po publikacji sprawozdania finansowego w okresie ktérego petnit funkcje, i ktérego zakres i
termin ustalony jest zgodnie z obowigzujgcymi przepisami dotyczgcymi przekazywania
informacji okresowych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

po wprowadzonych zmianach do Statutu Spétki uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 6
marca 2015 roku Maverick Capital Ltd. utracit uprawnienia do powotania Prezesa Zarzgdu bez
koniecznosci zwotywania Walnego Zgromadzenia.

po wprowadzonych zmianach do Statutu Spotki uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 6
marca 2015 roku akcjonariusz Star Ventures GmbH utracit uprawnienie do odwotania Prezesa
Zarzadu wybranego przez akcjonariusza zgodnie z zapisami § 10 ust. 2 pkt. 4 Statutu z
zastrzezeniem, iz moze to nastgpi¢ dopiero po publikacji sprawozdania finansowego w
okresie ktérego petnit funkcje, i ktorego zakres i termin ustalony zostat zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami dotyczacymi przekazywania informacji okresowych przez
emitentéw papieréw wartosciowych.

Pozostate uprawnienia osobiste akcjonariuszy zawarte w § 10 Statutu Spotki zostaty
odebrane uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 6 marca 2015 roku

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

B) Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszos$cig gtosow. W przypadku rownosci
gtoséw decyduje gtos Prezesa Zarzadu.

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

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

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

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

- zgodnie z § 13" Statutu Spétki w ramach kapitatu docelowego

d) Zbycia przedsiebiorstwa Spotki;
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e) Potaczenia Spotki zinng Spodtka;
f) Rozwigzania Spétki;

g) Umorzenia akgji.

31. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta

Zgodnie z § 23 ust. 3 Statutu Spotki
Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sg wiekszoscig 3/4 gtoséw oddanych w sprawach:
1). emisja obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenstwa,
2). zmiana statutu,
3). podwyzszenia i obnizenia kapitatu zaktadowego Spéfki,
4). zbycia przedsiebiorstwa Spotki,
5). Potgczenia Spétki z inng Spotka,
6). Rozwigzania Spofki,
7) umorzenia akgji.

Zgodnie z § 24 ust. 4 Statutu Spotki

Uchwaty w przedmiocie zmian statutu Spotki zwiekszajgcych swiadczenia akcjonariuszy lub uszczupla-
jacych prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom wymagajg zgody wszystkich akcjo-
nariuszy, ktérych dotycza.

Zgodnie z § 13 ust. 4 Regulaminu Walnego Zgromadzenia

W przypadkach wyraznie wymienionych w Kodeksie Spdtek Handlowych lub Statucie Spétki uchwaty
wymagaja kwalifikowanej wiekszosci gtoséw; dotyczy to w szczegdlnosci uchwat:

a) o zmianie Statutu,

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

c) zbycie przedsiebiorstwa albo jego zorganizowanej czesci,

d) umorzenia akgji,

e) obnizenia kapitatu zaktadowego,

f) rozwigzania Spatki.

Zgodnie z § 13 ust. 5 Regulaminu Walnego Zgromadzenia
W przypadku uchwaty zmieniajgcej postanowienia Statutu, zwiekszajgcych $wiadczenia lub

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

praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Obrady Walnych Zgromadzen Emitenta odbywajg sie zgodnie z przepisami: Kodeksu Spoétek
Handlowych, Statutu Spotki Starhedge S.A. oraz Regulaminu Walnego Zgromadzenia Starhedge
Spétka Akcyjna.

33. Organ uprawniony do zwotywania Walnego Zgromadzenia, sposob zwotania i

odwotania

STATUT SPOtKI STARHEDGE S.A.

Zgodnie z §20 Statutu:

1.
2.

Walne Zgromadzenie zwotywane jest przez Zarzad jako zwyczajne albo nadzwyczajne.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w ciggu szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku

obrotowego.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy, na pisemny wniosek

Rady Nadzorczej lub na wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dwudziesty

kapitatu zaktadowego.

Zarzad zwotuje Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w ciggu dwdch tygodni od daty zgtoszenia

whiosku, o ktérym mowa w ust. 3.

Rada Nadzorcza zwotuje Walne Zgromadzenie:

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

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

Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe

ogobtu gtosow w Spdotce mogg zwotaé Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wybiera-

ja przewodniczgcego tego zgromadzenia.

Zgodnie z §21 Statutu Emitenta:

Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad.

Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktfa-
dowego mogg zadaé umieszczenia poszczegdlnych spraw w porzadku obrad Walnego Zgroma-
dzenia.

Zadanie, o ktérym mowa w ust. 2, powinno zostac zgtoszone Zarzadowi nie pdzniej niz na 21 dni
przed terminem Walnego Zgromadzenia i zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej
proponowanego punktu porzadku obrad.

Walne Zgromadzenie moze w szczegdlnych wypadkach, w drodze uchwaty podjetej wiekszoscig
3/4 (trzech czwartych) gtosow skresli¢ z porzadku obrad poszczegdlne sprawy, a takze zwyktg
wiekszoscig gtosow zmienié kolejnosé omawiania spraw objetych przyjetym porzadkiem obrad.

Zgodnie z §23 ust. 1 Statutu Emitenta:
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Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sg bezwzgledng wiekszoscig gtosdw oddanych, jezeli
niniejszy statut lub ustawa nie stanowig inaczej.

REGULAMIN WALNEGO ZGROMADZENIA

Zgodnie z § 3 Regulaminu Walnego Zgromadzenia

1. Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki oraz
w sposéb okreslony dla przekazywania informacji biezgcych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia szes¢ dni przed
terminem Walnego Zgromadzenia.

2. Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 50% kapitatu zaktadowego lub co najmniej 50% ogdtu
glosow w Spodfce mogg zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. W takim przypadku,
Akcjonariusze powiadamiajg Zarzad Spétki na pismie lub w postaci elektronicznej na adres e-mail:
biuro@starhedge.pl o zwofaniu Zgromadzenia w terminie umozliwiajgcym Zarzadowi wykonanie

czynnosci, o ktérych mowa w art. 402" - 4022 Kodeksu Spétek Handlowych.

3. Walne Zgromadzenie moze odbyc¢ sie i powzigé uchwaty takze bez formalnego zwotania, jezeli caty
kapitat zaktadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczgcego odbycia
Walnego Zgromadzenia lub wniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad. Uchwaty powziete
w taki sposdb, z wyjatkiem uchwat podlegajgcych wpisowi do rejestru, powinny by¢ ogtoszone w
terminie miesigca w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym.

4. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad w ciggu szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego.

5. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z witasnej inicjatywy, na pisemny wniosek Rady
Nadzorczej lub na wniosek Akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego. Zadanie powinno zostaé zgtoszone Zarzagdowi na pismie lub w postaci elektronicznej na
adres e-mail: info@globalenergy.pl.

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

7. Akcjonariusz lub Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
mogg zgdac¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.
Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone Zarzagdowi na pi$émie lub w postaci elektronicznej na na oficjalny
adres poczty elektronicznej na adres e-mail: info@globalenergy.pl nie pdzniej niz na 21 dni przed

wyznaczonym terminem Zgromadzenia oraz zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej
proponowanego punktu porzadku obrad.
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8. Odwotanie Walnego Zgromadzenia, w ktérego porzadku obrad na wniosek uprawnionych
podmiotéw umieszczono okreslone sprawy lub ktére zwotane zostato na taki wniosek mozliwe jest
tylko za zgodg wnioskodawcow. Odwotanie nastepuje w taki sam sposéb jak zwotanie.

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

34. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i ilosSciowym oraz udziatem poszczegdinych produktow,
towarow i ustug (jezeli s istotne) albo ich grup w sprzedazy emitenta ogétem, a takze
zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

Spotka Starhedge S.A. w roku obrotowym 2014 nie prowadzita dziatalnosci produkcyjnej.
Dziatalnos¢ ustugowa opierata sie na $wiadczeniu ustug doradztwa z zakresu:
e . oceny efektywnosci inwestyc;ji;

e dokonywania audytu ,due diligence” w zwigzku z wykonywaniem wyceny spétek lub
oszacowania ryzyka dla planowanych inwestycji;

e wsparcia w zakresie zarzadzania finansami.
Pozostata dziatalno$¢ Emitenta skupiona byta na dokonywaniu transakcji finansowych.

35. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne,
oraz informacje o Zzrédtach zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi, z
okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéw i dostawcéw

Nie dotyczy.

36. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w tym znanym
emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami), umowach
ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie zostaty zawarte zadne umowy, ktére mogg by¢ zna-
czace dla dalszej dziatalnosci emitenta.

37. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtownych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupa jednostek
powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Wedtug stanu na dzien bilansowy tj. 31.12.2014 r., STARHEDGE S.A. tworzy Grupe Kapiatows. Jej
jednostka zalezng jest Spdtka G-Energy S.A.. Decyzjg Zarzadu Emitenta, wartosci udziatéw G-Energy
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S.A. zostata zaklasyfikowana jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy.

Wedtug wiedzy Emitenta, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
akcjonariuszy na dzien 31.12.2014 roku posiadali:

e Family Fund Sp.z 0.0. S.K.A. (558 334 akgji, ktére na dzien 31 grudnia 2014 roku stanowig
9,992% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki),

e Star Ventures GmbH (524 824 akcje, ktére na dzien 31 grudnia 2014 roku stanowig 9,398%
udziatu w kapitale zaktadowym Spétki).

e Starhedge S.A. (akcje wtasne) — (534 063 akcje, ktore na dzien 31 grudnia 2014 roku
stanowig 9,563% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki).

Na dzien 31 grudnia 2014 roku stan inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta przedstawiat sie
nastepujaco:

e 8100 000 akcji Spotki G-Energy S.A.. uprawniajgce do 8 100 00 gtosdw na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy G-Energy S.A., stanowiacych 49,846% w kapitale zaktadowym Spotki
oraz w ogélnej liczbie wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy G-Energy
S.A;

e 4039 914 akcji Spotki Inventi S.A. uprawniajgce do 4 039 914 gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Akcjonariuszy Inventi S.A., stanowigcych 6,356% w kapitale zaktadowym Spétki oraz w
ogolnej liczbie wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Inventi S.A.;

e Dnia 16 grudnia 2013 roku zostata zawarta Umowa inwestycyjna z podmiotem KIS INVEST
EOOD z siedzibg w Sofii w ktérej Emitent posiada 50% udziatow w kapitale zaktadowym.

Wszystkie inwestycje realizowane przez Spétke w 2014 roku sg finansowe ze srodkéw witasnych Emi-
tenta.

Wedtug wiedzy Emitenta, znaczacy udzial, w tym 5% lub wiecej ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu akcjonariuszy na dzien 20.03.2015 roku posiadali:

e Dariusz Wojdyga poprzez Family Fund Sp.z 0.0. S.K.A. (558 500 akgcji, ktére na dzien 20
marca 2015 roku stanowig 9,998% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki)

¢ Infinity Investments SA (266 399 akcje, ktére na dziert 20 marca 2015 roku stanowia 4,77%
udziatu w kapitale zaktadowym Spofki)

e Starhedge S.A. (akcje wtasne) — (1 116 000 akcje, ktére na dziert 20 marca 2015 roku stanowig
19,97% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki)

Na dzien 20 marca 2015 roku stan inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta przedstawiat sie
nastepujaco:
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e 6993 222 akcji Spotki G-Energy S.A.. uprawniajace do 6 993 222 gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy G-Energy S.A., stanowigcych 43,03% w kapitale zakladowym Spoétki oraz
w ogélnej liczbie wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy G-Energy S.A.

e 4039 914 akcji Spotki Inventi S.A. uprawniajgce do 4 039 914 gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Akcjonariuszy Inventi S.A., stanowigcych 6,356% w kapitale zaktadowym Spétki oraz w
ogolnej liczbie wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Inventi S.A.

e Dnia 16 grudnia 2013 roku zostata zawarta Umowa inwestycyjna z podmiotem KIS INVEST
EOOD z siedzibg w Sofii w ktérej Emitent posiada 50% udziatéw w kapitale zaktadowym

Wszystkie inwestycje realizowane przez Spotke w 2014 roku s3 finansowe ze srodkow wtasnych
Emitenta.

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

Nie dotyczy.

39. Informacje dotyczagce umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych.

1. Dnia 2 lipca 2014 roku zostata zawarta z firmg WBS Audyt Sp. z o.0. z siedzibg w
Warszawie ,Umowa na przeglad oraz badanie sprawozdan finansowych Starhedge S.A.”.

W szczegdlnosci przedmiotem umowy jest:

e dokonanie przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego spoétki Starhedge S.A.
sporzadzanego na dzien 30.06.2014 roku oraz wydanie raportu o sprawozdaniu
finansowym objetym przegladem.

e Zbadanie jednostkowego sprawozdania finansowego spotki Starhedge S.A. sporzagdzonego
na dzien 31.12.2014 roku oraz wyrazenia opinii o zbadanym sprawozdaniu finansowym
zgodnie z art. 65 Ustawy o rachunkowosci.

Za wykonanie przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego ustalono wynagrodzenie w
wysokosci 6 500,00 zt netto. Za wykonanie badania rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego ustalono wynagrodzenie w wysokosci 8 500,00 zt netto.

40. Znaczace zdarzenia gospodarcze powstate pod dniu bilansowym

1. Zmiana adresu siedziby oraz danych kontaktowych Spdélki Starhedge S.A.
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Na podstawie Uchwaty Zarzgdu Emitenta podjetej na posiedzeniu w dniu 16 stycznia 2015 roku
zmianie ulegt adres siedziby Emitenta.

Aktualny adres siedziby Emitenta na dzien publikacji niniejszego sprawozdania: 00-901 Warszawa,
Plac Defilad 1 (pietro XVII).

Od dnia 19 stycznia 2015 roku aktualna strona internetowa Emitenta kontynuowana jest pod
nowym adresem www.starhedge.pl. Na ww. stronie internetowej uaktualniono réwniez nowe

numery telefonu i faksu.

2. Zawarcie przyrzeczonej umowy sprzedazy aktywow o znacznej wartosci — udziaty w spétce
dziatajacej pod firmg Geotherm Energy EOOD.

Emitent w dniu 27 stycznia 2015 otrzymat podpisany egzemplarz przyrzeczonej umowy, ktérej druga
strong jest podmiot wskazany przez strone porozumienia zawartego dnia 06 grudnia 2013 (szerzej
opisany w Sprawozdaniu Finansowym za rok 2013), zwany dalej "Kupujagcym" na podstawie ktdrej
Emitent zawart transakcje zbycia 500 (piecset) udziatdéw zwanej dalej "Transakcjg", reprezentujacych
100 proc. (sto procent) kapitatu zaktadowego Spétki GEOTHERM ENERGY EOOD z siedzibg w Butgarii
zwanej dalej "Spdtka" uprawniajgcych do 100 proc (sto procent) gtoséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikdw Spotki. Celem transakcji jest przejecie przez Kupujgcego kontroli nad posiadanym przez
Emitenta, pakietem 10% akcji holdingu EKONOVENERGY OOD z siedzibg w Butgarii, prowadzacego
projekty z sektora OZE i pracujgce instalacje pozyskujace energie z odnawialnych zrédet.

Przyrzeczona umowa zbycia akcji definiuje warunkowg cene transakcyjng na poziomie 15.000.000 zt
(pietnascie milionéw ztotych).

Warunkiem okreslajgcym koricowa cene transakcji jest wypracowany wynik finansowy holdingu
EKONOVENERGY OOD za rok 2014, ktéry zostanie przedstawiony w zaudytowanym Sprawozdaniu
Finansowym EKONOVENERGY OOD za rok 2014 w terminie do korica marca 2015 roku.

W przypadku gdy wynik finansowy wykazany w zaudytowanym sprawozdaniu finansowym
EKONOVENERGY OOD okaze sie by¢ nizszy od zaktadanych 3.000.000 EUR (trzy miliony euro)
warunkowa cena transakcyjna zostanie obnizona o 20%, za$ w przypadku gdy wynik finansowy okaze
sie by¢ wyzszy niz zaktadane 4.000.000 EUR (cztery miliony euro), warunkowa cena transakcyjna
zostanie zwiekszona o 20%.

O postepach postanowien umowy przyrzeczonej Emitent poinformuje zgodnie z przebiegiem jej
realizacji.

Jednoczesnie Emitent wskazuje na istotng kwestie zwigzang z cenotwdrczymi parametrami transakgji
nabycia i zbycia udziatéw w Spdétce GEOTHERM ENERGY EOOD. Nalezy podkresli¢, ze w warunkach
umowy nabycia z dnia 06.02.2013r (wyszczegdlnionych w tresci raportu biezgcego nr 13/2013),
Emitent zobowigzat sie do zaptacenia dodatkowego wynagrodzenia w wysokosci 3.000.000,00zt (trzy
miliony ztotych) - 1.000.000 (jeden milion) akcji Emitenta, ktére w przeliczeniu na obecng ilo$¢ akcji
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Spoétki uwzgledniajgcg dokonany resplit w stosunku 6:1, daje 490.000 (czterysta dziewieédziesiat
tysiecy) akcji rownych przy obecnej ilosci wszystkich akcji Spotki 8,77% udziatu w kapitale oraz w
gtosach na WZA Emitenta. Tym samym Emitent zaznacza, iz dzieki realizacji umowy zbycia udziatéw
GEOTHERM ENERGY EOOD na ww. warunkach, dojdzie do anulowania w catosci wspomnianego
zobowigzania warunkowego skutkujgc tym samym korzyscig finansowq dla wszystkich akcjonariuszy
Spétki STARHEDGE S.A. réwng wymienionemu procentowi nowych Akcji, ktdre nie zostang
wyemitowane.

Podsumowujac Emitent podkresla, ze na chwile obecng oraz z chwilg wygasniecia ww. zobowigzania
warunkowego Spétka nie posiada zadnego innego zobowigzania warunkowego wynikajacego z
jakichkolwiek umoéw czy dodatkowych postanowien i tym samym Zarzad Spétki deklaruje
niezawieranie nowych umoéw o podobnym charakterze celem utrzymania w przysztosci w petni
przejrzystego stanu bilansowego Spétki lub w przypadku koniecznosci ustanowienia warunkéow
zawieszajgcych  realizacje  umownych  postanowien ich  parametry beda maksymalnie
krétkoterminowe.

3. Zawarcie Porozumienia ze spétka dziatajaca pod firma INVENTI S.A.

W dniu 29 stycznia 2015 roku zawarte zostato Porozumienie pomiedzy Emitentem a podmiotem
Inventi S.A. na mocy, ktdrego strony potwierdzity wygasniecie Porozumienia o wspdtpracy zawartego
pomiedzy Stronami w dniu 2 lipca 2013 roku, ze wzgledu na brak mozliwosci wywigzania sie przez
Inventi S.A. z ustalen i deklaracji wobec STARHEDGE wynikajgcych m.in. ze zmian w zarzadzie i brak
regulacji prawnych dla sektora OZE.

Strony powyzszego Porozumienia nie wykluczyty jednak dalszej wspdtpracy w przysztosci, pod
warunkiem unormowania sytuacji prawnej i gospodarczej zwigzanej z przedmiotem odnawialnych
zrédet energii, pod warunkiem spetnienia wytycznych narzuconych przez STARHEDGE.

4. Nabycie akcji wiasnych Emitenta.

e W dniu 20 stycznia 2015 roku Emitent nabyt 71 304 akcji wiasnych po $redniej cenie
jednostkowej za jedng akcje 2,50 zt. Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji
gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych.

e W dniu 23 stycznia 2015 roku Emitent nabyt 33 400 akcji wtasnych po $redniej cenie
jednostkowej za jedng akcje 2,69 zt. Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas ses;ji
gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych.

e W dniu 26 stycznia 2015 roku Emitent nabyt 66 600 akcji wtasnych po sSredniej cenie
jednostkowej za jedng akcje 2,70 zt. Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji
gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych.

e W dniu 26 stycznia 2015 roku doszto do zmiany stanu posiadania akcji wtasnych w zwigzku z
nabyciem na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie 10 633 akcji wtasnych Spétki po
sredniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 2,70 zt. Nabycie nastgpito na rynku
regulowanym podczas sesji gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych.

54



5)

o,

Spraw ie Zarzqdu z dziatalnosci Starhedge S.A. z okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku

W dniu 27 stycznia 2015 roku doszto do zmiany stanu posiadania akcji wtasnych w zwigzku z
nabyciem na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie 100 000 akcji wtasnych Spofki
po sredniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszgcej 2,79 zt. Nabycie nastgpito na rynku
regulowanym podczas sesji gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych.

W dniu 28 stycznia 2015 roku Emitent nabyt 100 000 akcji wtasnych po $redniej cenie
jednostkowej za jedng akcje 2,78 zt; Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji
gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych.

W dniu 29 stycznia 2015 roku Emitent nabyt 100 000 akcji wtasnych po $redniej cenie
jednostkowej za jedng akcje 2,78 zt; Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji
gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych.

W dniu 30 stycznia 2015 roku Emitent nabyt 100 000 akcji wtasnych po $redniej cenie
jednostkowe] za jedng akcje 2,95 zt; Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji
gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych.

Po dokonaniu powyiszych transakcji stan posiadania akcji wiasnych przez Emitenta na
dzien publikacji niniejszego sprawozdania wynosi 1 116 000 co stanowi 19,984% udziatu w
kapitale zaktadowym Spoétki Starhedge S.A. reprezentujacych 19,984% gtoséw na Walnym
Zgromadzenia.

Powotanie Cztonka Zarzadu

W dniu 27 lutego 2015 roku Rada Nadzorcza Spoétki Starhedge S.A. powotata Panig Agate Izert-Borek

na stanowisko Cztonka Zarzgdu Spétki. Nowy Cztonek Zarzgdu odpowiedzialny bedzie za realizacje

zadan zwigzanych z inwestycjami w zakresie rynku nieruchomosci.

6)

7)

W dniu 6 marca 2015 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Starhedge S.A. odwotato
dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej w osobie Pana Pataka Kumarasinghe i Pana Krzysztofa
Majkowskiego.

W dniu 6 marca 2015 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Starhedge S.A. podjeto
uchwate w sprawie rozszerzenia programu skupu akcji wtasnych.

Zakres ww. uchwaty obejmowat nastepujgce ustalenia:

»1. Udziela sie Zarzqdowi Spotki upowaznienia w rozumienia art. 362 § 1 pkt 8 k.s.h., do nabycia akcji
wtasnych Spotki, na zasadach okreslonych w paragrafach ponizej.

2. Przedmiotem nabycia mogq by¢ wytqcznie w petni pokryte akcje Spoftki.
3. Nabycie akcji wtasnych Spotki moze nastgpic¢ w szczegdlnosci, lecz nie wytgcznie, poprzez:

a) sktadanie zleceri maklerskich;
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b) zawieranie transakcji pakietowych;
¢) zawieranie transakcji poza obrotem zorganizowanym;
d) ogtoszenie wezwania.

4. Przedmiotem nabycia mogq by¢ akcje wtasne Spotki w liczbie nie wiekszej niz 20 % ogdlnej liczby
akcji Spotki, co odpowiadac powinno nie wiecej niz 20 % kapitatu zaktadowego Spotki.

5. Nabywanie akcji wtasnych Spotki moze nastepowac w okresie nie dtuzszym niz do dnia 31 grudnia
2015 roku lub do czasu wyczerpania sie kwoty okreslonej w pkt 7 ponizej.

6. Nabywanie akcji wtasnych Spotki moze nastepowac za cene nie wyzszq niz 10 zfotych za jedng akcje.

7. Na nabycie akcji wtasnych Spotki przeznacza sie maksymalnie kwote 10.000.000 ztotych, obejmujgcq
oprocz ceny akcji wtasnych, takze koszty ich nabycia.

8. Nabyte przez Spotke akcje wtasne mogq zostac przeznaczone do:

a) finansowania transakcji przejmowania innych podmiotow z rynku;

b) umorzenia;

c) innych celéw wedtug uznania Zarzqdu Spotki po uzyskaniu stosowanej zgody Rady Nadzorczej Spotki.

9. Upowaznia sie Zarzqd Spotki do dokonania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych zwigzanych z
nabyciem akcji wtasnych oraz czynnosciami, o ktérych mowa w § 8 powyzej. W szczegdlnosci w
granicach niniejszej uchwaty ostateczna liczba, sposob nabycia, cena, termin nabycia akcji oraz
warunki ewentualnej odsprzedazy, zostanq ustalone przez Zarzqd Spotki.

10. W przypadku, gdyby stronq czynnosci, o ktérych mowa w ust. 1 powyzej, byli cztonkowie Zarzqdu
Spotki, uprawnienia okreslone w ust. 1 powyzej, przystugujg Radzie Nadzorczej Spotki.”

Imie i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Moshe Hayman Cztonek Zarzadu
Agata lzert-Borek Cztonek Zarzadu
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