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WYBRANE DANE FINANSOWE Z SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

w zt w EUR
WYBRANE DANE FINANSOWE 31.12.2014 . 31.12.2013r. 31.12.2014 . 31.12.2013r.
12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy
31.12.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2014 r. 31.12.2013r.
Przychody facznie catkowite 63623 722,06 17154954,55 15187377,71 4073 843,40
Przychody ze sprzedazy 22 786,77 11 602,26 5439,34 2 755,23
Koszty dziatalnosci operacyjnej -566 217,95 -848 132,56 -135 159,74 -201 408,82
Amortyzacja -17 145,75 -2 608,47 -4 092,80 -619,44
Zysk (strata) na sprzedazy -543 431,18 -836 530,30 -129 720,40 -198 653,60
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -1409 075,13 -807 953,83 -336 354,99 -191 867,45
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -70 955 705,43 15713615,77 -16937 567,69 3731563,94
Zysk (strata) netto -68319497,51 13 081894,53 -16308 288,48 3106 600,46
Przeplywy pienigine nettoz dziafalnosci g3 50133 53764903 -199367,75 .55 247,93
operacyjnej
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci ¢y 05 45 19 2780549541  1217509,62 -6 603 062,32
inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z dziafainoscl ;3 gq4 o 99502,21  -328 148,23 23 629,12
finansowe;j
31.12.2014r.  31.12.2013r. 31.12.2014r. 31.12.2013r.
Aktywa trwate 257 664,01 182 175,33 60 451,87 43 927,31
Aktywa obrotowe 8760 164,62 81044731,35 2 055 267,02 19542 035,92
Pozyczki udzielone dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
Pozyczki udzielone krétkoterminowe 1678 638,94 414 720,00 393 834,07 100 000,00
srodki pienigzne i inne aktywa 3184 201,02 293 645,15 747 061,69 70 805,64
pieniezne
Kapitat wtasny 8788 915,17 78494 107,67 2062 012,33 18927012,84
Zobowigzania i rezerwy 9957,70 263172124 2336,23 634 577,85
dtugoterminowe
Zobowiazania i rezerwy 218 955,76 101 077,77 51370,33 24372,53
krétkoterminowe
Rezerwy dtugoterminowe 9 957,70 2631721,24 2 336,23 634 577,85
Rezerwy krétkoterminowe 25 000,00 0,00 5 865,38 0,00
Wiart’os.c ksiegowa na jedng akcje na 157 14,05 0,37 3,39
dzien bilansowy (w zt.)*
Zysk (strata) za okres na jedng akcje 115,80 6,74 371 163
zwykta (w zt.)*
Liczba akcji na dzien bilansowy (po
. " 5587 403 5587 403 5587 403 5587403
scaleniu akcji)
Srednia wazona liczba akgji (przed
. 25949 448 11 641 005 25949 448 11 641 005
resplitem)
Srednia wazona liczba akcji po
uwzglednieniu scalenia akcji 4324908 1940168 4324908 1940168

dokonanego w dniu 16.10.2014

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku.

Zysk oraz wartos¢ ksiegowq na jedna akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do Sredniej wazonej liczby akcji
zwyktych w okresie. Srednia ta wynosita 5294 412 w okresach od 01.01.2014 r. do 31.12.2014 r. oraz 1940 168 od

01.01.2013 r. do 31.12.2013 r.

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

= poszczegdlne pozycje aktywodw i pasywdw —wedtug sredniego kursu ogtoszonego na dzien 31 grudnia 2014 r. przez

Narodowy Bank Polski (4,2623 zt / EURO), oraz $redniego kursu ogtoszonego na dzieri 31 grudnia 2013 r.

Narodowy Bank Polski (4,1472/EURO),

przez

= poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywéw srodkéw pienieznych —
wedtug kursu stanowigcego srednig arytmetyczng srednich kurséow ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni
dzien kazdego zakoriczonego miesigca okresu sprawozdawczego: rok 2014 (4,1893 zt / EURO), rok 2013 (4,2110

/EURO).



za okres

Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A.
01.01.2014 - 31.12.2014 . S STARHEDGE
Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej 31.12.2014 31.12.2013
A  Aktywa trwate NOTA 257 664,01 182 175,33
l. 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 gruntéw 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 14 444,38 0,00
dochodowego
Pozostate aktywa 21 0,00 0,00
B  Aktywa obrotowe NOTA 8760 164,62 81044 731,35
I.  Zapasy 22 0,00 0,00
I Naleznosci z tyfcu’ru, d.ostaw i ustug oraz 93 71 361,48 9 646 809,00
pozostate naleznosci
. Akty\./va flnansowe v.vyc.enlane w wartosci 2 3 770 446,56 45 820 483,76
godziwej przez wynik finansowy
IV. Pozyczki udzielone 1678 638,94 414 720,00
V. InstrL.Jmenty flnansoyv? utrzymywane do 0,00 0,00
terminy 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 krétkoterminowe 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
x|, 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




Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za okres

01.01.2014 - 31.12.2014 . 3 STARHEDGE
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¢ 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 9 957,70 2631721,24
IV. Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 40 0,00 0,00
C. Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe NOTA 218 955,76 101 077,77
. igi’g::::az';'z;;‘i';‘:;i‘ZOStaW I ustug oraz 40 193 955,76 67 608,08
Il.  Kredyty, pozyczki i dtuzne papiery wartosciowe 38 0,00 0,00
. (Z:Sg\;/)lazama z tytutu podatku dochodowego 0,00 0,00
IV. Rezerwy 42 25 000,00 0,00
e
VI. Rozliczenia miedzyokresowe 28 0,00 33 469,69
Suma pasywow 9017 828,63 81 226 906,68
Wartosc¢ ksiegowa 8 788 915,17 78 494 107,67
Liczba akcji na dzien bilansowy* 5587 403 5587 403
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje 1,57 14,05

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku



Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A.
01.01.2014 - 31.12.2014 .

za okres

SESTARHEDGE

Sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw NOTA 01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013
A Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi 3 22 786,77 11 602,26
. Przychody netto ze sprzedazy produktow i ustug 22 786,77 11 602,26
1. Przychody netto ze sprzedazy towardow i materiatow 0,00 0,00
B Koszty dziatalnosci operacyjnej 4 -566 217,95 -848 132,56
. Amortyzacja -17 145,75 -2 608,47
1. Zuzycie surowcéw i materiatéw -17 409,31 -21 280,43
1. 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
VII.  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 5 30902,70 37 081,09
Il Pozostate koszty operacyjne 5 -896 546,65 -8 504,62
D.  Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -1409 075,13 -807 953,83
I Przychody finansowe 6 63 570 032,59 17 106 271,20
1. Koszty finansowe 6 -133 116 662,89 -584 701,60
E.  Zysk (strata) przed opodatkowaniem -70 955 705,43 15 713 615,77
F. Podatek dochodowy 7 -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 8 -68 319 497,51 13 081 894,53
H.  Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 8 -68 319 497,51 13 081 894,53
I Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0,00 0,00
Pozostate catkowite dochody: 0,00 0,00
Pozycje, ktére nie beda reklasyfikowane do wyniku 0,00 0,00
Pozycje, ktéore beda reklasyfikowane do wyniku w pdzniejszych 0,00 0,00
okresach:
Suma catkowitych dochoddéw: 0,00 0,00
Zysk (strata) netto na jedna akcje (w zt) 8 -68 319 497,51 13081 894,53
- podstawowy za okres obrotowy -15,80 6,74
- rozwodniony za okres obrotowy -15,80 6,74
- $rednia wazona liczba akcji* 4 324 908 1940 168
;\;sk (strata) netto na jedna akcje z dziatalnosci kontynuowanej ( w 3 68319 497,51 13 081 894,53
- podstawowy za okres obrotowy -15,80 6,74
- rozwodniony za okres obrotowy -15,80 6,74
- $rednia wazona liczba akcji* 4324908 1940 168
Zysk (strata) netto na jedna akcje z dziatalnosci zaniechanej (w z) 8 0,00 0,00
- podstawowy za okres obrotowy 0,00 0,00
- rozwodniony za okres obrotowy 0,00 0,00
- $rednia wazona liczba akcji* 4324908 1940168

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku



Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za okres

01.01.2014 - 31.12.2014r. %@%STARHEDGE

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym 01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013

I.  Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO) 78 494 107,67 33452 611,33

Zmiana przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, korekty btedéw podstawowych 0,00 0,00

l.a  Kapitat wiasny na poczatek okresu (BO), po korektach 78 494 107,67 33452 611,33
1. Kapitat podstawowy na poczatek okresu 8491 213,18 8491 213,18

1.1  Zmiany kapitatu podstawowego 5310 213,12 0,00
a)  zwiekszenie (z tytutu) 5310213,12 0,00

- podwyzszenie kapitatu - pokrycie z kapitatu rezerwowego 5310 213,12 0,00

b)  zmniejszenie 0,00 0,00

1.2 Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 13 801 426,30 8491 213,18
2. Udziaty (akcje) wiasne na poczatek okresu 0,00 0,00

a)  zwiekszenie -1 497 630,78 -122 935,79

b)  zmniejszenie 0,00 0,00

2.1. Udziaty (akcje) wiasne na koniec okresu -1497 630,78 -122 935,79
3.  Kapitat zapasowy na poczatek okresu 2762 733,78 8762733,78

3.1  Zmiany kapitatu zapasowego 12 076 162,53 -6 000 000,00
a) zwiekszenie (z tytutu) 13 081 894,53 0,00

- podziat zysku za 2013 rok 13 081 894,53 0,00

b)  zmniejszenie (z tytutu) -1 005 732,00 -6 000 000,00

- przekazania $rodkéw na kapitat rezerwowy w celu nabycia akcji wiasnych -1 005 732,00 -6 000 000,00

3.2  Stan kapitatu zapasowego na koniec okresu 14 838 896,31 2762 733,78
4. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0,00 0,00

4.1  Zmiany kapitatu (funduszu) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00
a) zwiekszenie 0,00 0,00

b)  zmniejszenie 0,00 0,00

4.2 Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0,00 0,00
5. Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu 56 976 274,93 15341 126,00

5.1 Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych -4 315 481,12 41 635 148,93
a)  zwiekszenie 1 005 732,00 41 635 148,93

- zwigkszenie z tytutu przekazania $rodkéw z kapitatu zapasowego w celu nabycia akcji wiasnych 0,00 6 000 000,00

- przeksiegowanie wyniku finansowego z roku poprzedniego 0,00 3552611,33

- podwyzszenie kapitatu - emisja akgji serii C 0,00 32082 537,60

- przekazanie czesci kapitatu zapasowego na nabycie akcji wtasnych 1 005 732,00 0,00

d) zmniejszenie -5321 213,12 0,00

- przekazanie $rodkéw na kapitat zaktadowy -5310 213,12 0,00

- koszty emisji akgji serii C -11 000,00 0,00

5.2 Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 52 660 793,81 56 976 274,93
5.  Zyski zatrzymane na poczatek okresu -2 695 072,96 -2 695 072,96

6.1 Zmiany zyskéw zatrzymanych 0,00 0,00
a)  zwiekszenie 0,00 3552611,33

- wynik finansowy z roku ubiegtego 0,00 3552611,33

b)  zmniejszenie (z tytutu) 0,00 -3552611,33

- podziat wyniku finansowego - inne 0,00 -3552611,33

6.2 Zyski zatrzymane na koniec okresu -2 695 072,96 -2 695 072,96
7. Catkowite dochody ogétem -68 319 497,51 13 081 894,53

a)  Zysk netto -68 319 497,51 13 081 894,53

b)  Strata netto 0,00 0,00

c)  Odpisy z zysku 0,00 0,00

Il.  Kapitat wiasny na koniec okresu (BZ) 8788 915,17 78 494 107,67

l.  Kapitat (fundusz) wiasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty) 8788 915,17 78 494 107,67
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Sprawozdanie z przeptywow pienigznych (metoda posrednia) 01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013
A. Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
I Zysk / Strata przed opodatkowaniem -70 955 705,43 15 713 615,77
. Korekty razem 70 120 504,10 -15 946 264,80
1. Amortyzacja 17 145,75 2 608,47
2. 2Zysk (straty) z tytutu réznic kursowych -12 112,95 3280,00
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -51 805,99 -29 905,48
4, Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 69 562 785,07 -16 407 160,81
5. Zmiana stanu rezerw 25 000 0,00
6. Zmiana stanu zapasow 0,00 0,00
7. Zmiana stanu naleznosci 585 216,50 631 376,80
8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw 36 347,68 -252 087,85
9. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych -31 071,96 105 624,07
10. Inne korekty -11 000,00 0,00
n. Gotdwka z dziatalnosci operacyjnej (1+1) -835 201,33 -232 649,03
V. Podatek dochodowy zaptacony/zwrot nadptaty 0,00 0,00
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1+1) -835 201,33 -232 649,03
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

1. Wptywy 38 328 309,43 5905 129,85
1 Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 0,00 0,00
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3 Z aktywow finansowych, w tym: 37 881 309,43 5325 129,85
a) w jednostkach powigzanych 0,00 39013,09
b) w pozostatych jednostkach: 37 881 309,43 5286 116,76

- zbycie aktywow finansowych 37 881 309,43 5262 568,81

- 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 aktywow finansowych 0,00 0,00
4. Inne wptywy inwestycyjne 447 000,00 580 000,00
. Wydatki 33 227 857,24 33710 625,26
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 78 189,04 0,00
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartos$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: 32 249 668,20 283 520,00

- nabycie aktywdw finansowych 32249 668,20 283 520,00

- udzielone pozyczki dtugoterminowe 0,00 0,00
4. Inne wydatki inwestycyjne 900 000,00 998 000,00
. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1-11) 5100 452,19 -27 805 495,41

g)

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

. Wplywy 0,00 222 438,00

Wptywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych instrumentdéw kapitatowych oraz

L doptat do kapitatu Q20 222438,00
2. Kredyty i pozyczki 0,00 0,00
3. Emisja dtuznych papierdw wartos$ciowych 0,00 0,00
4. Inne wptywy finansowe 0,00 0,00
. Wydatki 1374 694,99 122 935,79
1. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych 1374 694,99 122 935,79
2. Dywidendy i inne wypfaty na rzecz wtascicieli 0,00 0,00
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku 0,00 0,00
4. Sptaty kredytéw i pozyczek 0,00 0,00
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych 0,00 0,00
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego 0,00 0,00
8. Odsetki 0,00 0,00
9. Inne wydatki finansowe 0,00 0,00
. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) -1374 694,99 99 502,21
D. Przeptywy pieniezne netto razem 2 890 555,87 -27 938 642,23
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym 2 890 555,87 -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 28 232 287,38
G. $rodki 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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NOTY DO SPRWOZDANIA FINANSOWEGO:

1.

INFORMACJE OGOLNE

Prezentowane sprawozdanie jest rocznym sprawozdaniem finansowym STARHEDGE S.A. za okres od 1 stycznia
2014 r. do 31 grudnia 2014 r.

Podstawowe dane rejestrowe Spotki:

jest wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem - 0000017849
posiada nr statystyczny w systemie REGON - 970517930
przewazajgcy rodzaj dziatalnosci posiada symbol PKD - 64.20Z

jest podatnikiem podatku od towardéw i ustug (VAT) i posiada nadany przez Urzad

Skarbowy NIP 926-00-01-337

Spoétka prowadzi swojg dziatalnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzien publikacji sprawozdania
finansowego za 2014 r. ma swojg siedzibe przy ul. Plac Defilad 1 (pietro XVII), 00-901 Warszawa.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki wedtug statutu jest:

Wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem urzadzeniami informatycznymi,

Pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych,
Przetwarzanie danych; Zarzadzanie stronami internetowymi (Hosting) i podobna dziatalnosé,
Pozostata dziatalno$¢ ustugowa z zakresie informacji, gdzie indziej niesklasyfikowana,
Dziatalnos¢ holdingdéw finansowych,

Dziatalnos$¢ trustéw, funduszéw, i podobnych instytucji finansowych,

Leasing finansowy,

Pozostate formy udzielania kredytow,

Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indzie niesklasyfikowana z wytgczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych,

Zarzadzanie rynkami finansowymi,

Dziatalnos$¢ maklerska zwigzana z rynkiem papieréw wartosciowych i towardw gietdowych,
Pozostata dziatalno$¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszow
emerytalnych,

Pozostata dziatalnos¢ finansowa wspomagajgca ubezpieczenia i fundusze emerytalne,
Dziatalnos$¢ zwigzana z zarzgdzaniem funduszami,

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,

Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywanymi na zlecenie,

Dziatalnos¢ firm centralnych (Head Offices) i holdingdw, z wytgczeniem holdingéw finansowych,
Stosunki miedzyludzkie (Public Relations) i komunikacja,

Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,

Badania i analizy techniczne,

Reklama,

Badanie rynku i opinii publicznej,

Pozostata dziatalnos$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana,
Wynajem i dzierzawa samochoddéw osobowych i furgonetek.

Sktad organéw Jednostki wedtug stanu na dzien 31.12.2014 r. przedstawiat sie nastepujaco :

Zarzad:

Moshe Hayman — Wiceprezes Zarzadu
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Rada Nadzorcza:

Andrzej Jasinski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Romuald Bogusz - Cztonek Rady Nadzorczej
Dariusz Wojdyga — Cztonek Rady Nadzorczej

Artur Zdybicki — Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Majkowski — Cztonek Rady Nadzorczej
Pataka Kumarasinghe — Cztonek Rady Nadzorczej
Mike Carlin — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie 12 miesiecy, zakonczonych 31 grudnia 2014 roku, w sktadzie Zarzgdu Emitenta zaszty nastepujace

zmiany w sktadach osobowych Zarzadu oraz Rady Nadzorczej STARHEDGE S.A.:

>

>

W dniu 17 lutego 2014 roku Spétka Emitenta otrzymata rezygnacje z udziatlu w Radzie Nadzorczej
STARHEDGE S.A. od Pana Jana Waluszewskiego.

W dniu 1 kwietnia 2014 roku Rada Nadzorcza Emitenta podjeta uchwate o powotaniu nowego Cztonka
Zarzadu STARHEDGE S.A. w osobie Pana Moshe Haymana na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spoétki.
Uchwata weszta w zycie z dniem podjecia,

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 7 kwietnia 2014 roku powotato do Rady
Nadzorczej Spétki trzech nowych cztonkdéw:

1. Panig Grazyne Majer

2. Pana Bogustawa Kutakowskiego,

3. Pana Pataka Kumarasinghe.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 10 kwietnia 2014 roku powotato do Rady
Nadzorczej Spotki nowych cztonkow:

1. Pana Mike Carlin,

2. Pana Ron Melchet,

3. Pana Jacob Silverstein,

Jednoczes$nie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato nastepujgcych cztonkdéw Rady Nadzorczej:

1. Pana Wojciecha Batusiewicza,

2. Pana Victora Azmanov,

3. Panig Grazyne Majer,

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 25 kwietnia 2014 roku powofato do Rady
Nadzorczej Spoétki Pana Dariusza Wojdyge,

Jednoczes$nie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato nastepujgcych cztonkdw Rady Nadzorczej:

1. Pana Mario Zahariev,

2. Pana Davida Thomas.

W wyniku skorzystania z przyznanych w Statucie osobistych praw znaczgcym akcjonariuszom Spétki, w dniu
28 kwietnia 2014 roku nastgpito odwotanie Prezesa Zarzgdu STARHEDGE S.A. w osobie Pana Artura Staykov
ze skutkiem na koniec miesigca kwietnia 2014 roku.

W dniu 30 kwietnia 2014 roku nastgpito powotanie Pana Jacka Maliszewskiego na stanowisko Prezesa
Zarzadu Spotki STARHDGE S.A. ze skutkiem na dziern 1 maja 2014 roku.

W wyniku skorzystania z przyznanych w Statucie osobistych praw znaczgcym akcjonariuszom Spétki, w dniu
21 maja 2014 roku nastgpito odwotanie Prezesa Zarzadu STARHEDGE S.A. w osobie Pana Jacka
Maliszewskiego ze skutkiem na dzier 22 maja 2014 roku.

W dniu 21 maja 2014 roku Spétka Emitenta otrzymata rezygnacje z udziatu w Radzie Nadzorczej STARHEDGE
S.A. od Panéw Rona Melcheta oraz Bogustawa Kutakowskiego.

Jednoczednie w dniu 21 maja 2014 roku wptyneto oswiadczenie znaczacego akcjonariusza korzystajgcego z
przyznanego mu Statutem Spoétki osobistego prawa do odwotywania i powotywania cztonkéw Rady
Nadzorczej, w tresci ktdrego z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej odwotany zostat Pan Jacob Silverstein.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 21 lipca 2014 roku powotato do Rady Nadzorczej
Spoétki dwoch nowych cztonkow:

1.Pana Krzysztofa Majkowskiego

2.Pana Artura Zdybickiego

W dniu 21 lipca 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato Pana Grzegorza Figurskiego na
stanowisko Prezesa Zarzagdu Spotki STARHEDGE S.A. ze skutkiem na dzienri 1 wrzesnia 2014 roku.
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> W dniu 6 pazdziernika 2014 roku Rada Nadzorcza Spétki powotata Pana Patryka Hotody na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu Spoétki STARHEDGE S.A. ze skutkiem na dzien 1 listopada 2014 roku.

» Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowat w dniu 17 listopada 2014 r., ze przyjeta zostata rezygnacja Pana
Grzegorza Figurskiego z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spétki z dniem 17 listopada 2014 roku.

» W dniu 1 grudnia 2014 roku rezygnacje z petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzagdu STARHEDGE S.A. ztozyt Pan
Patryk Hotody, ze skutkiem na dzien 1 grudnia 2014 r.

Sktad organdéw Jednostki na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego za 2014 roku przedstawiat sie
nastepujaco:

Zarzad:
= Moshe Hayman — Cztonek Zarzadu
= Agata Izert-Borek — Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

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

= Dariusz Wojdyga — Cztonek Rady Nadzorczej

= Artur Zdybicki — Cztonek Rady Nadzorczej

= Mike Carlin — Cztonek Rady Nadzorczej

Informacje ogélne

Gietda Papieréw Wartosciowych S.A.

Gietda
w Warszawie ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa
Symbol na GPW SHG
Sektor na GPW Finanse Inne (fin)
Krajowy Depozyt
System depozytowo - rozliczeniowy: Papierow Wartosciowych S.A. (KDPW)

ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa

W I. Plac Defilad 1 (pi XVII
Kontakty z inwestorami: arszawa, ul. Plac Defilad 1 (pigtro )

e-mail: info@starhedge.pl

Struktura akcjonariatu STARHEDGE S.A. na dzien 31.12.2014 r.
Stan na dzier 31.12.2014 roku

Nazwa 5 :
Liczba akcji w szt.* Wartos¢ akcji w zt WEHE Y LEiER
zaktadowym
Dari Woj Family F .
ariusz Wojdyga poprzez Family Fund Sp 558334 804 000,96 9,99%
z 0.0. S.K.A.
STARHEDGE S.A. — akcje wtasne 534 063 769 050,72 9,56%
Star Ventures GmbH 524 824 755 746,56 9,39%
Pozostali 3970182 5717 062,08 71,06%
RAZEM 5587 403 8 045 860,32 100,00%

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku

** Wartos¢ kapitatu zaktadowego Emitenta rézni sie od wykazanego w ,,sprawozdania z sytuacji finansowej” ze
wzgledu na , hiperinflacyjne przeszacowanie za lata 1992 — 1996”. Szczeg6towy podziat kapitatu zaktadowego
STARHEDGE S.A. zostat zaprezentowany w nocie nr 34.

2. OPIS WAZNIEJSZYCH STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

2.1 PODSTAWA SPORZADZENIA

a) Zgodnos¢ z wymogami MSSF
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Niniejsze roczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato z zachowaniem zasady istotnosci, zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) w ksztatcie zatwierdzonym przez
Unie Europejska (UE).

Sprawozdanie Finansowe sktada sie ze sprawozdania z sytuacji finansowej, sprawozdania z catkowitych
dochoddw (wersja poréwnawcza), sprawozdania ze zmian w kapitatach wtasnych, sprawozdania z przeptywéw
pienieznych oraz not objasniajgcych.

Zarzad Spotki wykorzystat swojg najlepszg wiedze co do stosowania standarddw i interpretacji, jak rowniez
metod i zasad wyceny poszczegdlnych pozycji rocznego sprawozdania finansowego. Przedstawione zestawienia
i objasnienia zostaty ustalone przy dotozeniu nalezytej starannosci. Zarzad STARHEDGE S.A. oswiadcza, ze
prezentowane roczne sprawozdanie finansowe rzetelnie przedstawia sytuacje majatkowa, finansowe wyniki
dziatalnosci oraz przeptywy srodkéw pienieznych.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania sprawozdania finansowego
zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten i biegli rewidenci, dokonujgcy tego badania, spetniali
warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu i opinii, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i
normami zawodowymi. Audytor zostat wybrany przez Rade Nadzorczg STARHEDGE S.A. Uchwata nr X/8/2014 z
dnia 10 czerwca 2014 roku.

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych (,PLN”), a wszystkie wartosci, oile nie
wskazano inaczej, podane sg w ztotych polskich, z doktadnoscig do dwdch miejsc po przecinku.

Dane porédwnawcze obejmujg sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2013 r. oraz
sprawozdanie z catkowitych dochoddéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym i sprawozdanie
z przeptywodw pienieznych za okres 12 miesiecy konczacy sie 31 grudnia 2013 r.

b) Informacje dotyczgce segmentow dziatalnosci.

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spotki zgodnie z wytycznymi Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jest
dziatalnos¢ holdingéw finansowych (PKD 64.20.Z).

Petny zakres dziatalnosci operacyjnej Emitenta skupia sie wokot:

I. dziatalnosci inwestycyjnej, prowadzonej przy wykorzystaniu dostepnych instrumentéw finansowych na
podstawie przyjetego przez Spotke wzorcowego portfela stanowigcego punkt odniesienia do oceny
efektywnosci dokonywanych w tym obrebie inwestycji. Poprzez podmioty w 2015 roku Emitent bedzie
kontynuowaé dziatalnos¢ 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. Szczegdlnym przedmiotem zainteresowania dziatalnosci
Spotki jest obszar biotechnologii paliw statych i ciektych w tym olei oraz ich dalsze zagospodarowanie przy
wykorzystaniu alternatywnych metod wytwarzania.

Ze wzgledu na bardzo duze zainteresowanie nabywcéw inwestycjg realizowang przez Emitenta z firmg
deweloperskg KIS Invest, ktérej przedmiotem byta budowa apartamentowca o tgcznej powierzchni 5000 m2
w dzielnicy Lozenec w Sofii Butgarii, Emitent podjat decyzje o kontynuacji wspotpracy z ww. podmiotem i
realizacji kolejnych inwestycji na terenie Republiki Butgarii.

Il. Dziatalnosci doradczej, ktdra obejmuje dokonywanie okresowych analiz sektorowych

Jednoczesnie Spotka Swiadczy odptatnie ustugi doradztwa dla podmiotéw zewnetrznych w zakresie:
e oceny efektywnosci inwestycji;
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e dokonywania audytu ,,due diligence” w zwigzku z wykonywaniem wyceny spotek lub oszacowania ryzyka
dla planowanych inwestycji;

e wsparcia w zakresie zarzadzania finansami.

C) Dane poréwnawcze i okresy prezentowane w sprawozdaniu.
Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.

Sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. Dane poréwnawcze
prezentowane sg wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2013 r. dla sprawozdania z sytuacji finansowej, za 12
miesiecy zakoniczony 31 grudnia 2013 r. dla sprawozdania z catkowitych dochoddw, za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2013 r. dla sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym i sprawozdania z przeptywoéw
pienieznych.

Zaprezentowane dane finansowe na dziert 31 grudnia 2014 roku oraz za okres 12 miesiecy zakoriczony t3 data,
jak réwniez poréwnywalne dane finansowe za okres 12 miesiecy zakoniczony 31 grudnia 2013 roku, zawarte w
niniejszym sprawozdaniu finansowym STARHEDGE S.A. podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Dane na
dzien 31 grudnia 2013 roku podlegaty badaniu, a opinia biegtego rewidenta o sprawozdaniu finansowym za rok
2013 zostata wydana dnia 21.03.2014 .

d) Informacje o istotnych zmianach wielkosci szacunkowych, w tym o korektach z tytutu rezerw, rezerwie i
aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego, dokonanych odpisach aktualizujagcych wartos¢
sktadnikéw aktywow.

Zgodnie z MSR 37 Spdtka tworzy rezerwy na zobowigzania w momencie wystgpienia wystarczajgcych
przestanek do ich utworzenia. Na dzien bilansowy spétka przeprowadzita analize w zakresie oceny przestanek
utraty wartosci. Przeprowadzona analiza nie wskazata przestanek ewentualnej utraty wartosci. Testy dotyczgce
utraty wartosci zgodnie z politykg rachunkowosci Spétka przeprowadza na koniec kazdego roku obrotowego,
ponadto spdtka przeprowadza réwniez testy na inne dni bilansowe, jezeli analiza przestanek utraty wartosci
wskaze taka koniecznos¢.

Zgodnie ze stanem na dzien 31.12.2014 roku, Emitent wykazat aktywo na podatek odroczony w kwocie
14 444,38 pln oraz rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 9 957,70 pln.

e) Nabycie i sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych.

W prezentowanym okresie sprawozdawczym, Spétka nie dokonywata istotnych transakcji nabycia i sprzedazy
rzeczowych aktywoéw trwatych.

2.2 PREZENTACJA ISTOTNYCH STOSOWANYCH ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI

Ewidencja ksiegowa jest prowadzona systemem komputerowym, w ukfadzie ilosciowo-wartosciowym dla
wszystkich rzeczowych sktadnikéw majatkowych (trwatych i obrotowych).

Ewidencja i rozliczenie kosztéw prowadzone sg w zespole 4

Sprawozdanie z catkowitych dochoddw sporzadzane jest wg metody poréwnawczej, a sprawozdanie z
przeptywow pienieznych metoda posrednig.

Stosuje sie nastepujgce zasady rachunkowosci:
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a) Srodki trwate i wartosci niematerialne

Wartos$¢ poczatkowq Srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych ujmuje sie w ksiegach wedtug
ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Wartos¢ poczatkowg (stanowigcg cene nabycia lub koszt
wytworzenia $rodka trwatego) powiekszajg koszty jego ulepszenia, polegajgcego na przebudowie,
rozbudowie, modernizacji lub rekonstrukcji i powodujgcego, ze wartos¢ uzytkowa tego Srodka po
zakoAczeniu ulepszenia przewyzisza posiadang przy przyjeciu do uzywania wartos¢ uzytkowa,
mierzong okresem uzywania, zdolnoscig wytworczg, jakoscig produktéow uzyskiwanych przy pomocy
ulepszonego srodka trwatego, kosztami eksploatacji lub uptywu czasu. Wartos¢ poczatkowa i
dotychczas dokonane od srodkéw trwatych odpisy amortyzacyjne mogg ulegaé aktualizacji wyceny.
Ustalona w wyniku aktualizacji wyceny wartos¢ ksiegowa srodka trwatego nie powinna by¢ wyzsza od
jego wartosci godziwej, ktérej opisanie w przewidzianym okresie jego dalszego uzywania jest
ekonomicznie nieuzasadnione.

Powstatg na skutek aktualizacji wyceny réznice wartosci netto Srodkéw trwatych, odnosi sie na
kapitat z aktualizacji wyceny i nie moze ona by¢ przeznaczona do podziatu.

Srodki trwate oraz wartoéci niematerialne wycenia sie nie rzadziej niz na dzier bilansowy wedtug cen
nabycia lub kosztow wytworzenia, lub wartosci przeszacowanej (po aktualizacji wyceny $rodkow
trwatych), pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne lub umorzeniowe, a takze o odpisy z tytutu
trwatej utraty wartosci.

b) Utrata wartosci

Spoétka dokonuje odpisdw z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywodw trwatych oraz wartosci niematerialnych,
ustalonych na podstawie testu na utrate wartosci zgodnie z MSR 36 na poszczegdlne sktadniki aktywow
trwatych wchodzacych w sktad Osrodkéw Wypracowujacych Srodki Pieniezne. Dokonuje réwniez
indywidualnych odpiséw aktualizujgcych wartosci srodkow trwatych wytgczonych na trwale z eksploatacji oraz
przeznaczonych do likwidacji do wysokosci ich wartosci ztomowej lub mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy
pomniejszonej o koszty odpowiednio: likwidacji lub doprowadzenia do sprzedazy.

Odpisy aktualizujgce tworzone sg w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych. Odwrdcenie utworzonych
odpisdw ujmuje sie w pozostatych przychodach operacyjnych.

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

c) Dla wyceny obrotowych sktadnikéw majatku stosuje sie nastepujace zasady:

Materiaty i towary na dzien nabycia wprowadza sie do ewidencji w przecietnych cenach nabycia,
kalkulowanych na podstawie danych historycznych. Podstawowag zasadg stosowang przy rozchodzie materiatow
jest przecietna cena nabycia.

Materiaty w drodze (materiaty zafakturowane przez dostawce i nie dostarczone do magazynu wedtug stanu na
dzien bilansowy) wycenia sie wedtug cen nabycia wynikajgcych z faktury dostarczonej przez dostawce.

Na dzien bilansowy wartosé zapasow wyrobow gotowych i pétfabrykatéw doprowadza sie do poziomu kosztéw
rzeczywistych. Stosowane do wyceny na dzien bilansowy planowane koszty wytworzenia nie mogg by¢ wyzsze
od cen sprzedazy netto tych sktadnikéw.

Wartos$¢ zapasow moze by¢ takze korygowana odpisami z tytutu utraty wartosci. W przypadku, gdy istniejg
zapasy: nadmierne, ktére utracity swa wartosc¢ uzytkowa wskutek uszkodzenia, zepsucia, przestarzatosci, ktore
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s np. czeSciami zamiennymi do maszyn wycofanych z uzytkowania lub ktére nie znajdujg zbytu, tworzy sie
odpis aktualizujgcy wartosé tych zapasow.

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

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

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

- 100% - na naleznosci przeterminowane powyzej 12 miesiecy.

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

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci zalicza sie do pozostatych kosztéw operacyjnych. Naleznosci
umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszajg dokonane uprzednio odpisy aktualizujgce ich wartos¢ i
sg zdejmowane z ewidenc;ji.

W przypadku ustania przyczyny, dla ktérej dokonano odpisu aktualizujgcego wartos¢ naleznosci, rownowartosé¢
catosci lub odpowiedniej czesci uprzednio dokonanego odpisu aktualizujgcego zwieksza warto$¢ naleznosci i
podlega zaliczeniu do pozostatych przychodéw operacyjnych.

e) Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci to niezaliczane do instrumentéw
pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym terminie
wymagalnosci, ktore Spdétka ma zamiar i mozliwosé utrzymywania do terminu wymagalnosci. Sg to: lokaty
terminowe s$rodkéw pienieznych zatozone na okres 3-12 miesiecy. Nabycie i sprzedaz aktywéw finansowych
utrzymywanych do terminu wymagalnosci ujmuje sie na dzied zawarcia transakcji, w ktorym Spoétka
zobowiazuje sie do nabycia lub sprzedazy sktadnika aktywow.

Wartos¢ opisanych wyzej lokat wycenia sie wg skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego kosztu), a jesli
efekt dyskonta nie jest istotny - w kwocie wymaganej zaptaty.

f) Pozyczki i naleznosci sg aktywami finansowymi niebedgcymi instrumentami pochodnymi, z ustalonymi lub
mozliwymi do okreslenia ptatnosciami, ktére nie sg kwotowane na aktywnym rynku:

— aktywa finansowe, ktére jednostka zamierza sprzeda¢ w bliskim terminie, ktdore klasyfikuje sie jako
przeznaczone do obrotu, i te, ktére przy poczatkowym ujeciu zostaty wyznaczone przez jednostke jako
wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy,

— aktywa finansowe wyznaczone przez jednostke przy poczgtkowym ujeciu jako dostepne do sprzedazy; lub,

— aktywa finansowe, ktérych posiadacz moze nie odzyskac zasadniczo petnej kwoty inwestycji poczatkowej z
innego powodu niz pogorszenie obstugi kredytu, ktére kwalifikuje sie jako dostepne do sprzedazy.

g) Instrumenty dostepne do sprzedazy to aktywa finansowe niebedgce instrumentami pochodnymi, ktére
zostaty wyznaczone jako dostepne do sprzedazy lub nie bedace:

— pozyczkami i naleznosciami,
— inwestycjami utrzymywanymi do uptywu terminu wymagalnosci,
— aktywami finansowymi wycenianymi w wartosci godziwej przez wynik finansowy.
Inwestycje w aktywa finansowe dostepne do sprzedazy nieposiadajgce cen rynkowym z aktywnego rynku a
dodatkowo, ktérych wartosé¢ godziwa nie moze by¢ wiarygodnie zmierzona, rozliczane sg przez dostawce
niekwotowanych instrumentdéw finansowych wycenianych wedtug kosztu.
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h) Instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy to sktadniki
zaklasyfikowane jako przeznaczone do obrotu. Sktadnik aktywow finansowych lub zobowigzanie finansowe
kwalifikuje sie jako przeznaczone do obrotu, jesli s3:

— nabyte lub zaciggniete gtéwnie w celu sprzedazy lub odkupienia w bliskim terminie,

— czescig portfela okredlonych instrumentéw finansowych, ktérymi zarzadza sie facznie i dla ktdrych istnieje
potwierdzenie aktualnego faktycznego wzoru generowania krétkoterminowych zyskow,

— instrumentami pochodnymi (z wyjatkiem instrumentéw pochodnych bedacych umowami gwarancji
finansowych lub wyznaczonych i bedgcych efektywnymi instrumentami zabezpieczajgcymi)

Sktadniki, ktére przy poczatkowym ujeciu zostaty wyznaczone przez Spotke jako wyceniane wedtug wartosci
godziwej przez wynik finansowy. Dokonanie takiej klasyfikacji nastepuje wytacznie, gdy zezwala na to MSR 39
lub prowadzi to do uzyskania bardziej przydatnych informacji, gdyz:

— grupa aktywéw finansowych, zobowigzan finansowych lub obu tych kategorii jest zarzadzana, a jej wyniki
oceniane sy w oparciu o wartos¢ godziwg, zgodnie z udokumentowanymi zasadami zarzadzania ryzykiem
lub strategia inwestycyjng, natomiast informacje na temat grupy s3 na tej podstawie przekazywane
wewnatrz jednostki kluczowym cztonkom kierownictwa,

— eliminuje lub znaczaco zmniejsza niespdjnosé w zakresie wyceny lub ujmowania, ktéra w przeciwnym razie
powstataby z powodu innego sposobu wyceny aktywdw lub zobowigzan badz innego ujecia zwigzanych z
nimi zyskéw lub strat.

Wyceny kwartalne aktywow finansowych wycenianej w wartosci godziwej przez wynik z uwagi na istotny
charakter nie podlegajg kompensacie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw. Odpowiednio prezentowane s3
jako: koszty i przychody finansowe.

i) Czynne rozliczenia miedzyokresowe — Spoétka dokonuje czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw,
jezeli dotyczg one przysztych okreséw sprawozdawczych.

Do krétkoterminowych rozliczerh miedzyokresowych zalicza sie:

° Raty sktadek za ubezpieczenie majatku, OC Zarzagdu oraz ubezpieczenia komunikacyjne,
. Zakupione prenumeraty, optaty leasingowe,
. Opftata za wieczyste uzytkowanie gruntéw.

Odpisy czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztéw nastepujg stosownie do uptywu czasu lub wielkosci
Swiadczen. Czas i sposob rozliczenia jest uzasadniony charakterem rozliczanych kosztéw, z zachowaniem zasady
ostroznosci.

j) Zobowiazania ujmuje sie w ksiegach w kwocie wymagajgcej zaptaty, przy czym zobowigzania finansowe,
ktorych uregulowanie zgodnie z umowg nastepuje drogg wydania aktywow finansowych innych niz srodki
pieniezne lub wymiany na instrumenty finansowe — wedtug wartosci godziwej.

Ewidencje zobowigzan prowadzi sie w sposéb umozliwiajgcy rozgraniczenie rozrachunkéw pomiedzy
jednostkami powigzanymi i pozostatymi oraz w podziale na okresy wymagalnosci obejmujace:

° Okres do 12 miesiecy,

o Okres powyzej 12 miesiecy.

Zobowigzania dotyczgce budowy Srodkéw trwatych i srodkéw trwatych zalicza sie ,,zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug”. Wartosc¢ ustug , ktore zostaty wyswiadczone na rzecz Spétki, a do ktérych do dnia bilansowego
nie otrzymano faktur prezentowane sg jako ,,zobowigzania z tytutu dostaw i stug”.

k) Rezerwy ujmuje sie w ksiegach w uzasadnionej, wiarygodnie oszacowanej wartosci.

Rezerwy tworzy sie na pewne lub o duzym stopniu prawdopodobienstwa przyszte zobowigzania,
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ktérych kwote mozna w sposdb wiarygodny oszacowaé, a w szczegdlnosci na straty z transakcji
gospodarczych w toku, w tym z tytutu udzielonych gwarancji, poreczen, operacji kredytowych,
skutkow toczgcego sie postepowania sgdowego.

Rezerwy zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych lub kosztéw finansowych,
zaleznie od okolicznosci, z ktdrymi przyszte zobowigzania sie wigzg. Powstanie zobowigzania, na
ktére uprzednio utworzono rezerwe, zmniejsza rezerwe.

Niewykorzystanie rezerwy w momencie zmniejszenia lub ustania ryzyka uzasadniajgcego ich
utworzenie, zwiekszajg na dzien, na ktéry okazaty sie zbedne odpowiednio pozostate przychody
operacyjne lub przychody finansowe. Rezerwy wykazuje sie w podziale na krétko- i dlugoterminowe.

1) Kapitaty wiasne (z wyjatkiem akcji wtasnych) — w wartosci nominalne;.

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

m) Kapitat zaktadowy wykazuje sie w wysokosci okreslonej w statucie i wpisanej w rejestrze sgdowym.
Zadeklarowane, lecz nie wniesione wktady kapitatowe ujmuje sie jako nalezne wktady na poczet kapitatu.

Kapitat zaktadowy stanowi réwnowartosé¢ wyemitowanych i objetych przez akcjonariuszy akcji w ich wartosci
nominalnej. llos¢ i wartos¢ objetych akcji musi by¢ zgodna z :

e Zapisami wynikajgcymi z statutu spotki akcyjnej,

e Zapisami w ksiedze akcyjnej,

e Zapisami w ewidencji ksiegowej spotki akcyjne;j,

® Postanowieniami MSR 29.

n) Kapitat za aktualizacji wyceny powstaje przy dokonywaniu aktualizacji wyceny Srodkéw trwatych oraz
przeszacowania inwestycji zaliczonych do aktywéw trwatych. Powstatg na skutek aktualizacji wyceny srodkéw
trwatych rdznice odnosi sie na kapitat z aktualizacji wyceny. Réznica nie moze by¢ przeznaczona do podziatu.
Wartos$¢ kapitatu podlega zmniejszeniu o rdznice z aktualizacji wyceny uprzednio zaktualizowanych $rodkéw
trwatych zbywanych lub zlikwidowanych. W przypadku trwatej utraty wartosci srodka trwatego, dokonuje sie
odpowiedniego odpisu aktualizujgcego jego wartos¢. Wartosé¢ odpisu zmniejsza odniesione na kapitat z
aktualizacji wyceny, uprzednio dokonane odpisy z tytutu aktualizacji wartosci tego Srodka trwatego. Jezeli
wartos¢ odpisu aktualizacyjnego jest wyzsza od ustalonej uprzednio rdznicy z aktualizacji wartosci srodka
trwatego, nadwyzke odpisu aktualizujagcego zalicza sie do pozostatych kosztéw operacyjnych. Na dzien
bilansowy stan kapitatu, wykazuje sie w sprawozdaniu finansowym, w wartosci nominalnej, wynikajgcej z
prawidtowo prowadzonej ewidencji.

o) Podatek dochodowy (w tym odroczony podatek dochodowy)

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

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

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

p) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji - pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym wycenia sie w
walucie podstawowego S$rodowiska gospodarczego, w ktérym Spdtka prowadzi dziatalno$¢ (,waluta
funkcjonalna”). Sprawozdanie finansowe prezentowane jest w ztotych polskich (PLN), ktéry jest waluta
funkcjonalng i walutg prezentacji Spoétki.

Wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na dzien ich
przeprowadzenia zgodnie z polityka rachunkowosci obowigzujgca w Spétce.

Zyski i straty kursowe z rozliczenia transakcji oraz wyceny bilansowej aktywow i zobowigzan pienieznych
wyrazonych w walutach obcych ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodoéw.

Nie rzadziej niz na dzien bilansowy konczacy rok obrotowy wycenia sie po srednim kursie NBP wyrazone w

walutach obcych skfadniki aktywow i pasywow. Kursy wymiany ustalone przez Prezesa NBP dla podstawowych

walut uzywanych przez Spotke na dni bilansowe objete niniejszym sprawozdaniem byty nastepujace
31.12.2014r.  31.12.2013r.

EUR 4,2623 zt/eur 4,1472 zt/eur
SEK 0,4532 zt/sek 0,4694 zt/sek
CHF 3,5447 zt/chf 3,3816 zt/chf

2.3 ZMIANY ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI W OKRESIE OBJETYM SPRAWOZDANIEM

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Emitenta nie wystgpity zmiany zasad (polityki) rachunkowosci.

2.4 PLATFORMA ZASTOSOWANYCH MSSF

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,,MSSF”) w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejsky, a w zakresie
nieuregulowanym powyzszymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330) z pdzniejszymi zmianami i wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi oraz zgodnie z wymogami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259).

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(,KIMSF”).
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MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie réznig sie obecnie w znaczgcy sposdb od regulacji przyjetych
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjgtkiem ponizszych pozycji, ktére
oczekujg na zatwierdzenie przez Unie Europejska.

Na dzied sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spoétka nie zastosowata

nastepujgcych standardéw, zmian standarddw i interpretacji, ktére zostaty opublikowane i zatwierdzone do

stosowania w UE, ale nie weszlty jeszcze w zycie:

e Poprawki do MSSF (2010-2012) — zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do
MSSF — obowigzujace w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1
lipca 2014 roku,

e Poprawki do MSSF (2011-2013) — zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do
MSSF — obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1
lipca 2014 roku,

e Zmiany do MSR 19 ,Programy okreslonych swiadczen: sktadki pracownicze” — obowigzujgce w odniesieniu
do okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 lipca 2014 roku.

Spétka postanowita nie korzysta¢ z mozliwosci wczesniejszego zastosowania powyzszych zmian do standardow.

Wedtug szacunkdw Spdtki wymienione wyzej standardy, interpretacje i zmiany do standardow nie miatyby

istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez Spotke na koniec okresu

sprawozdawczego.

Standardy, ktére na dzien 31 grudnia 2014 roku nie zostaty zatwierdzone przez Komisje Europejskg do
stosowania:

BEMSSF 9 ,Instrumenty finansowe” - obowigzujgcy w odniesieniu do okresdéw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie,

EEPoprawki do MSSF (2012-2014) — zmiany w ramach procedury wprowadzania corocznych poprawek do MSSF
— planowane obowigzywanie w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2016
roku lub po tej dacie,

BEZmiany do MSSF 10 i MSR 28 — Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy inwestorem a jego
jednostkg stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem obowigzujagcy w odniesieniu do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

BEMSSF 14 ,Dziatalno$¢ objeta regulacjg cen; salda pozycji odroczonych” — obowigzujacy w odniesieniu do
okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

BEMSSF 15 ,,Przychody z uméw z kontrahentami” - obowigzujgcy w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2017 roku,

BEZmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” - obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

BEZmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” i MSR 38 ,Wartosci niematerialne”- wyjasnienia odnosnie
dozwolonych do stosowania metod amortyzacji - obowigzujgce w odniesieniu do okresdw sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

BRZmiany do MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne” - ujmowanie udziatéw we wspdlnych dziataniach -
obowigzujgce w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016
roku,

BE@Zmiany do MSR 1 ,lInicjatywa w zakresie ujawniania informacji” obowigzujace w odniesieniu do okreséw
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku,

BRZmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 ,Jednostki Inwestycyjne: Zastosowanie wyjgtku od konsolidacji”
obowigzujace w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016
roku,

BRZmiany do MSR 27 ,Metoda praw wtfasnosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym” obowigzujgce w
odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2016 roku.
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Spoétka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie zadnego ze standarddw, interpretacji lub zmian,
ktore nie weszty dotychczas w zycie. Zarzad Spoéfki jest w trakcie analizy i oceny ich wptywu na stosowane przez
Spotke zasady (polityki) rachunkowosci .

2.5 ZALOZENIE KONTYNUACII DZIAtALNOSCI GOSPODARCZEJ

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez STARHEDGE S.A. Czas trwania dziatalnosci Spotki jest nieokreslony.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. nie
wystgpity zdarzenia, ktére nie zostaly, a powinny by¢ ujete w ksiegach rachunkowych okresu
sprawozdawczego. Jednoczesnie w niniejszym sprawozdaniu finansowym nie wystepujg istotne zdarzenia
dotyczace lat ubiegtych.

2.6 OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI W ODNIESIENIU DO SRODROCZNEJ
DZIALALNOSCI SPOLKI

Dziatalno$¢ Spétki nie wykazuje istotnych sezonowych lub cyklicznych trenddw.

2.7 PRZYCHODY | WYNIKI SEGMENTOW

STARHEDGE S.A. prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjng w sektorze: finansowym (w tym obszarze rowniez
dziatalnos¢ doradczg), energetycznym, surowcowym, , technologicznym i nieruchomosciowym. Spoétka realizuje
réwniez dziatalno$¢ w obszarze zwigzanym z odnawialnymi Zrédtami energii za posrednictwem podmiotéw
realizujgcych projekty z zakresu energetyki, nowych technologii oraz specjalizujgcych sie w ustugach
zwigzanych ze sprzedazg i dystrybucjg energii.

3. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Przychody netto ze sprzedazy produktow i ustug 31.12.2014 31.12.2013

a) wyroby gotowe 0,00 0,00
b) ustugi 22 786,77 11 602,26
) zmiana stanu produktéw 0,00 0,00
Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 22 786,77 11 602,26
a) sprzedaz kraj, w tym: 22 786,77 11 602,26
b) sprzedaz zagranica 0,00 0,00

Obecnie podstawowym przedmiotem dziatalnosci STARHEDGE S.A. jest dziatalnos$¢ inwestycyjna.

4. KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYINE)

Koszty wedtug rodzaju 31.12.2014 31.12.2013

a) amortyzacja -17 145,75 -2 608,47
b) zuzycie materiatdw i energii -17 409,31 -21 280,43
c) ustugi obce -314 011,94 -520 924,69
d) podatki i optaty -4.126,89 -2 619,28
e) wynagrodzenia -146 031,88 -145 683,95
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia -5 835,26 -6 839,11
g) pozostate koszty rodzajowe -61 656,92 -148 176,63
Koszty wedtug rodzaju ogétem -566 217,95 -848 132,56
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Koszty zatrudnienia 31.12.2014 31.12.2013

a) Koszty wynagrodzen -146 031,88 -145 683,95
b) Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia -5 835,26 -6 839,11
Suma kosztow Swiadczen pracowniczych -151 867,14 -152 523,06
5. POZOSTALE PRZYCHODY | KOSZTY OPERACYJNE

Pozostate przychody operacyjne (wg tytutow) 31.12.2014 31.12.2013

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 0,00 0,00
d) pozostate przychody operacyjne, w tym: 30902,70 37 081,09
- uzyskane kary, grzywny i odszkodowania 9 500,00 0,00
-inne 3402,70 1,67
- refaktury 0,00 8379,42
- sprzedaz czesci samochodowych 0,00 7 000,00
- rozwigzanie rezerwy na badanie sprawozdania finansowego 18 000,00 21 700,00
Pozostate przychody operacyjne, razem 30902,70 37 081,09
Pozostate koszty operacyjne (wg tytutéw) 31.12.2014 31.12.2013

a) strata ze zbycia niefinansowych aktywdéw trwatych 0,00 0,00
b) aktualizacja wartosci aktywéw niefinansowych (z tytutu) 0,00 0,00
c) pozostate koszty operacyjne, w tym: 896 546,65 8504,62
- kary umowne 890 000,00 0,00
- refaktury 0,00 8307,09
-inne 6 546,65 197,53
Pozostate koszty operacyjne, razem 896 546,65 8504,62
6. PRZYCHODY | KOSZTY FINANSOWE

Przychody finansowe 31.12.2014 31.12.2013
a)Przychody z tytutu odsetek: 53 789,17 116 237,51

- od jednostek powigzanych (z tyt. udzielonej pozyczki) 0,00 0,00

- od pozostatych jednostek (z tyt. udzielonej pozyczki) 51811,21 29 905,48

- odsetki od lokat bankowych 0,00 86 332,03

- odsetki bankowe 1977,96 0,00
A a O e el
c) Inne 21 054,70 974,55
d) Zysk ze zbycia inwestycji 2 800 226,52 2574 754,80
e) Pozostate przychody finansowe, w tym: 60 684 494,51 13 851 164,45

- wycena akcji Spétek publicznych 60 684 494,51 13581 164,45

f) Rozwigzanie odpisu aktualizujgcego wartosc¢ sprzedanych akgji: 0,00 563 139,89

- wycena akcji Spotek publicznych 0,00 563 139,89
RAZEM 63 570 032,59 17 106 271,20
Koszty finansowe 31.12.2014 31.12.2013

a) Koszty z tytutu odsetek w tym: -306,73 -3 303,27
- odsetki od zobowigzan -138,95 0,00
- odsetki NKUP -129,59 -56,00
- Inne -38,19 -3247,27
b) Koszty zwigzane z wyceng aktywow finansowych wycenianych w wartosci -110 929 659,26 -1 520,00
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godziwej przez wynik finansowy

c) Strata netto z ujemnych réznic kursowych z tyt. realizacji i wyceny naleznosci

i zobowigzan handlowych oraz $srodkéw pienieznych 0,00 0,00
d) Odpisy z tytutu wyceny 0,00 -579 878,33
e) Strata ze zbycia inwestycji, w tym: -22 117 846,84 0,00
- przychody ze sprzedazy aktywoéw finansowych 24 100 941,81 0,00
- koszty sprzedazy (po uwzglednieniu wyceny) -46 218 788,65 0,00
f) Pozostate koszty finansowe -68 850,06 0,00

RAZEM -133 116 662,89 -584 701,60

7. ZYSK (STRATA) PRZYPADAIJACY NA JEDNA AKCIE

Zysk (strata) netto przypadajgcy na jedng akcje dla kazdego okresu obliczany jest poprzez podzielenie zysku
(straty) netto przez srednig wazong liczbe akcji przypadajaca za dany okres sprawozdawczy.

Zysk (strata) netto rozwodniony przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku (straty) netto
odpowiednio pomniejszonego o odsetki od umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte,

przez Srednig wazong liczbe akcji przypadajgcg do odpowiedniego okresu sprawozdawczego.

Wyszczegdlnienie 31.12.2014 31.12.2013
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej -68 319 497,51 13 081 894,53
Zysk (strata) na dziatalnosci zaniechanej 0,00 0,00
Zysk (strata) wyk?zany dla ;.)otrzeb w_yllczema wartosci podstawowego zysku 68319 497,51 13 081 894,53
(straty) przypadajacego na jedng akcje

Efekt rozwodnienia: 0,00 0,00
- odsetek od umarzalnych akcji uprzywilejowanych zamiennych na akcje zwykte 0,00 0,00
- odsetek od obligacji zamiennych na akcje 0,00 0,00
Zysk (stra.ta) wykaz:'my dla pc.»trzeb wyliczenia wartosci rozwodnionego zysku 68319 497,51 13 081 894,53
przypadajacego na jedng akcje

Liczba wyemitowanych akgji 31.12.2014 31.12.2013
Srednia wazona liczba ak'cp wykaza.na dla potrzeb wyliczenia wartosci 4324908 1940 168
podstawowego zysku na jedng akcje w szt.

Efekt rozwodnienia liczby akcji zwyktych 0 0
opcje na akcje 0 0
obligacje zamienne na akcje 0 0
Srednia v.vazona liczba ak(?]l wykaza.na dla potrzeb wyliczenia wartosci 4324 908 1940 168
rozwodnionego zysku na jedng akcje w szt.

Wyszczegdlnienie 31.12.2014 31.12.2013
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg -15,80 6,74
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykta -15,80 6,74

8. DYWIDENDY WYPtACONE | ZAPROPONOWANE DO WYPLATY

W opisywanym okresie sprawozdawczym Emitent nie wyptacit dywidendy akcjonariuszom.

Nalezy nadmieni¢ iz 25 kwietnia 2014 roku podczas obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spotki STARHEDGE S.A. zostata podjeta Uchwata Nr 5 w sprawie zobowigzania Zarzagdu do
wyptaty dywidendy, w tresci ktérej Walne Zgromadzenie zobowigzato Zarzad Spotki do prowadzenia spraw
Spoétki w Il kwartale 2014 roku w sposdb, ktéry umozliwi i w petni zagwarantuje wyptate dywidendy w
wysokosci minimum 1000 000 ztotych (stownie: jeden milion ztotych) oraz umozliwi wyptate dywidendy
wyliczonej zgodnie z przedstawiong przez Zarzad zasadg, ktora zaktadata iz:
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,Dywidenda wedle wskazan Zarzqdu powinna wynies¢ w przeliczeniu na jednq akcje w wysokosci rocznego
zwrotu na kapitale w przedziale 8-10%, odpowiadajqgcego sredniej cenie akcji wyliczonej na podstawie notowar
akcji Starhedge na GPW w okres ostatniego kwartatu. Przedstawiona zasada wyliczenia wysokosci dywidendy
do wyptaty oznacza, ze jezeli zatozy sie Sredniq cene akcji na poziomie 1,00 PLN to do osiggniecia w/w zwrotu z
inwestycji w akcje Spotki konieczne jest uzyskanie dywidendy na poziomie 8-10 groszy na jedng akcje. Biorgc
pod uwage ilos¢ wszystkich akcji Spotki wynoszqcq 33 524 418 celem osiggniecia powyZszego zysku przez
posiadacza akcji tgczna kwota dywidendy powinna ksztattowac sie w przedziale 2.700.000 - 3.350.000 PLN. W
zwigzku z powyiszym na niniejszym Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, Zarzqd zwraca sie do
Akcjonariuszy Spotki o akceptacje powyzej opisanej zasady wyliczenia wartosci dywidendy za 2013 rok oraz
ustalenia dalszych krokow, zgodnych z obowigzujgcymi przepisami celem wyptaty dywidendy po jej
zatwierdzeniu przez Akcjonariuszy Spotki na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu oraz uchwaleniu podziatu
zysku Spoftki osiggnietego za 2013 rok, ktdre odbedzie sie w terminie do korica czerwca roku 2014.”

W dniu 14 lipca 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto Uchwate Nr 1 w sprawie

podziatu zysku Spétki za rok 2013. Na mocy ww. uchwaty ostatecznie zadecydowano o podziale zysku za rok

2013 w wysokosci 13 081 894,53 zt (stownie: trzynascie miliondw osiemdziesigt jeden tysiecy osiemset

dziewiecdziesiat cztery ztote i piecdziesigt trzy grosze) w nastepujacy sposdb:

e kwote 13081894,53 zt (stownie ztotych: trzynascie milionéw osiemdziesigt jeden tysiecy osiemset
dziewiecdziesigt cztery ztote i piecdziesiagt trzy grosze) przeznacza sie na kapitat zapasowy,

e Przeznaczenie czesSci kapitatu zapasowego na zdefiniowany zakup akcji wtasnych: Kwota przeznaczona na
w/w zakup zostata wyliczona w oparciu o $rednig cene akcji STARHEDGE na GPW liczong od dnia 11 czerwca
2014 roku tj. opublikowania projektu uchwaty o podziale zysku za 2013 rok na Zwyczajne Walne
Zgromadzenie do dnia 14 lipca 2014 roku tj. podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie niniejszej
uchwaty okreslajgcej doktadne warunki i zasady zakupu akcji wynoszacej 36 groszy.

Przestanka dla podjeciu decyzji o przeznaczeniu czesci zysku za rok 2013 na zakup akcji wiasnych a nie na

bezposrednig wyptate dywidendy dla akcjonariuszy byt:

e motyw racjonalnego wykorzystania posiadanych s$rodkéw finansowych wynikajagcy z podwdjnego
opodatkowania kwoty dywidendy w polskim systemie podatkowym, podczas gdy wykup akcji wtasnych nie
jest obarczony zadnymi dodatkowymi obcigzeniami fiskalnymi;

o brak pozytywnej reakcji ze strony rynku skutkujacej wzrostem kursu akcji na prowadzong dziatalnos¢ Spotki
a takze jednoczesna che¢ wywigzania sie przez Spoétke z zadeklarowanych wczesniej obietnic co do
przeznaczenia minimalnej kwoty jaka akcjonariusze otrzymajg w zwigzku z faktem posiadania i trzymania
przez nich akcji STARHEDGE.

9. WARTOSCI NIEMATERIALNE
Na dzied sporzadzenia sprawozdania finansowego, Spétka nie posiada aktywdéw zaliczanych do wartosci
niematerialnych.
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10. RZECZOWE AKTYWA TRWALE

Zmiany Srodkow trwatych wg grup rodzajowych (bez sr. trwatych przeznaczonych do sprzedazy) za okres 01.01.2014 do 31.12.2014

budynki, lokale i

urzadzenia techniczne i

Wyszczegdlnienie grunty obiekty inzynierii srodki transportu inne srodki trwate RAZEM
L. . maszyny
ladowej i wodnej

a) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na poczatek 500,00 0,00 0,00 184 282,93 0,00 184 782,93
okresu

b) zwiekszenia (z tytutu) 0,00 0,00 9937,00 55 000,00 13 252,04 78 189,04
- zakupu 0,00 0,00 9937,00 55 000,00 13 252,04 78 189,04
¢) zmniejszenia (z tytutu) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
d) wartos$¢ brutto srodkow trwatych na koniec okresu 500,00 0,00 9937,00 239 282,93 13 252,04 262 971,97
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek 0,00 0,00 0,00 2608,47 0,00 2 608,47
okresu

f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0,00 0,00 248,44 14 909,48 1987,83 17 145,75
- amortyzacja za 2014 r. zgodna z sprawozdanie z 0,00 0,00 248,44 14 909,48 1987,83 17 145,75
catkowitych dochodéw

g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec 0,00 0,00 248,44 17 517,95 1987,83 19 754,22
okresu

h) odpis z tytutu trwatej utraty wartosci na poczatek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
okresu

i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na koniec 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
okresu

j) wartos¢ netto srodkéw trwatych na koniec okresu 500,00 0,00 9 688,56 221 764,98 11 264,21 243 217,75
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Zmiany Srodkow trwatych wg grup rodzajowych (bez sr. trwatych przeznaczonych do sprzedazy) za okres 01.01.2013 do 31.12.2013

budynki, lokale i

urzadzenia techniczne i

Wyszczegdlnienie grunty obiekty inzynierii srodki transportu inne Srodki trwate RAZEM
.. . maszyny
ladowej i wodnej

a) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na poczatek okresu 500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 500,00
b) zwiekszenia (z tytutu) 0,00 0,00 184 282,93 0,00 0,00 184 282,93
- zakupu 0,00 0,00 184 282,93 0,00 0,00 184 282,93
c) zmniejszenia (z tytutu) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
d) warto$¢ brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 500,00 0,00 184 282,93 0,00 0,00 184 782,93
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
okresu

f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0,00 0,00 2 608,47 0,00 0,00 2 608,47
- amorjcyzaqa za 20%3 r. zgodna z sprawozdaniem z 0,00 0,00 2 608,47 0,00 0,00 2 608,47
catkowitych dochodéw

g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec 0,00 0,00 2608,47 0,00 0,00 2 608,47
okresu

h) odpis z tytutu trwatej utraty wartosci na poczatek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
okresu

i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci na koniec 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
okresu

j) wartos¢ netto srodkéw trwatych na koniec okresu 500,00 0,00 181 674,46 0,00 0,00 182 174,46
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Rzeczowe aktywa trwate 31.12.2014 31.12.2013
a) wtasne 243 217,75 182 174,46
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy 000 000
leasingu, ! !
Srodki trwate bilansowe, razem 243 217,75 182 174,46

11. ZMIANY WARTOSCI BILANSOWEJ PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Zmiana wartosci bilansowej portfela inwestycyjnego Razem
Wartos¢ bilansowa na 01.01.2014r. 70 676 427,60
a. Zwiekszenia (z tytutu zakupu akcji i udziatéw spétek prywatnych i publicznych) 45 273 917,35
b. Zmniejszenia (z tytutu sprzedazy akcji i udziatéw spétek prywatnych i publicznych) -112 135 112,63
Wartos¢ na dzien 31.12.2014 R. 3 815 232,32
Zmiana wartosci bilansowej portfela inwestycyjnego Razem
Wartos¢ bilansowa na 01.01.2013r. 0,00
a. Zwiekszenia (z tytutu zakupu akgcji i udziatow spaétek prywatnych i publicznych) 78 465 807,13
b. Zmniejszenia (z tytutu sprzedazy akcji i udziatéw spétek prywatnych i publicznych) -11 859 663,84
Wartosc na dzien 31.12.2013 R. 70 676 427,60

12. NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Spotka nie posiada aktywow zaliczanych do nieruchomosci
inwestycyjnych.

13. NAKLADY NA NABYCIE NIEFINANSOWYCH AKTYWOW TRWALYCH

W prezentowanym okresie sprawozdawczym, Spétka nie nabywata aktywdw zaliczanych do niefinansowanych
aktywow trwatych.

14. WARTOSC GRUNTOW UZYTKOWANYCH WIECZYSCIE

Emitent posiada prawo uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci potozonej w Krosnie
Odrzanskim o powierzchni catkowitej 14 metréw kwadratowych. Nieruchomos¢ zakwalifikowana jest jako
droga i zostata nabyta od Skarbu Panstwa z mocy prawa decyzjg Wojewody Lubuskiego. Wartos¢ bilansowa
gruntu wynosi 500,00 zt.

15. INWESTYCJE W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH

Wedtug stanu na dzierr 31.12.2014 roku jednostkg zalezng od Starhedge S.A. jest Spotka G-Energy S.A. Zgodnie
z trescig par 27 MSSF 10 Emitent spetnia definicje jednostki inwestycyjnej, tj.:
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e otrzymuje od inwestorow fundusze w celu swiadczenia na rzecz tego inwestora ustug zarzadzania
inwestycja,

e zobowigzuje sie wobec inwestorow, ze celem jej dziatalnosci jest inwestowanie funduszy wytgcznie w celu
uzyskania zwrotow z tytutu przyrostu wartosci inwestycji, dochodéw z inwestycji lub obydwu tych
korzysci,

e wycenia i ocenia wyniki dziatalnosci zasadniczo wszystkich swoich inwestycji na podstawie wartosci
godziwej.

W zwigzku z powyzszym STARHEDGE S.A. nie obejmuje konsolidacjg wskazanej jednostki zaleznej.

16. INWESTYCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH

Na dzien bilansowy tj. 31.12.2014 rok, STARHEDGE S.A. wykazuje w portfelu inwestycyjnym podmioty
klasyfikowane jako , jednostki podporzagdkowane”:

e G-Energy S.A. —jednostka zalezna,

e KIS INVEST I OOD z siedzibg w Sofii (50% udziatéw)- jednostka stowarzyszona,

KIS INVEST | EOOD decyzjg Zarzagdu STARHEDGE S.A. zostaty przyporzadkowane jako aktywa przeznaczone do
sprzedazy”.

17. INFORMACIE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH JAKIE NASTAPILY W 2014 ROKU

a) Nabycie aktywow znaczacej wartosci — 1.578.888 akcji spotki Agroton Public Ltd.

W dniu 27 lutego 2013 roku, Emitent poinformowat o uzyskaniu tgcznego stanu posiadania dla akcji spotki
Agroton Public Ltd. z siedzibg 1 Lampousas Street, 1095 Nikozja, Cypr przez Starhedge S.A. na poziomie
1.578.888 akcji uprawniajacych do 7,29% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki. Nabycie akcji
Spotki miato na celu realizacje celdw inwestycyjnych Emitenta jak i wdrazanie nowej strategii inwestycyjnej
zwigzanej z posiadaniem aktywow z sektora rolnego, o czym Emitent informowat na przestrzeni drugiej potowy
2013 roku.

b) Zbycie aktywow znaczacej wartosci — akcji spotki Agroton Public Ltd.

Po dokonaniu nabycia aktywdw znaczgcej wartosci w przedmiocie akcji Agroton Public Ltd. Zarzad Emitenta
podjat decyzje o ich zbyciu. Do dnia 11 marca 2014 roku Zarzad Emitenta dokonat zbycia na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych, wszystkich posiadanych akcji spétki Agroton Public Ltd. z siedzibg 1 Lampousas Street, 1095
Nikozja, Cypr. Uzasadnienie dla zbycia przedmiotowych aktywdéw znajduje sie w archiwalnych raportach
biezgcych i okresowych Emitenta.

c) Zawarcie umowy o znaczacej wartosci w odniesieniu do inwestycji w spotke Agroton Public Ltd.
Zarzad STARHEDGE S.A. w dniu 11.03.2014 roku zawart z Funduszem Barma Capital Investments LLC z siedzibg
w Dover w Stanach Zjednoczonych umowe inwestycyjng na dostarczenie znaczacego pakietu akcji spotki

Agroton Public Ltd. Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Emitent nie podjat decyzji o nabyciu aktywow
spotki Agroton Public Ltd.
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Zbycie aktywow znaczacej wartosci — 50% akcji w spotce New Vision Managment AD z siedzibg w Bulgarii,
Sofia.

W dniu 26 marca 2014 roku Cztonek Rady Nadzorczej STARHEDGE S.A. otrzymat w Szanghaju, w Chinskiej
Republice Ludowej podpisany egzemplarz Umowy o charakterze ,Stock Sale Agreement”, zawartej pomiedzy
Emitentem, a podmiotem ,IBG Consulting CO.,LTD” z siedzibg w Szanghaju zwanym dalej ,Nabywca”. Na
podstawie ww. Umowy Emitent zawart transakcje zbycia 2.550 (dwa tysigce piecset piecdziesigt) akcji
reprezentujacych 50 proc. kapitatu zaktadowego Spdétki New Vision Management AD z siedzibg w Sofii
(Butgaria), uprawniajacych do 50 proc. gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoétki. Gtownym celem
zbycia akcji Spotki byta realizacja przyjetej od IV kwartatu 2013 roku strategii uwzgledniajgcej mozliwos¢
zmniejszenia w 2014 roku aktywdw z obszaru Odnawialnych Zrédet Energii do 20% wartosci catego portfela
inwestycji Emitenta.

Na mocy ww. umowy nabywca uregulowat swojg naleznos¢ wobec Emitenta w tgcznej wysokosci 8 010 000,00
zt, ktéra stanowi rownowarto$¢ kwoty transakcyjnej wynikajacej z zawartej pomiedzy stronami umowy, ktéra
opiewata na 8 900 000,00 zt i zgodnie warunkami zawartej umowy zostata pomniejszona o wartos¢ 890 000,00
zt tj. kary umownej z tytutu nie spetnienia wszystkich wynikajgcych z zawartej umowy warunkéw w
uzgodnionych pomiedzy stronami terminach.

d) Zbycie aktywow znaczacej wartosci — 50% akcji w Spotce New Vision Management AD.

W dniu 2 kwietnia 2014 roku Emitent wraz z ,Bressington Limited” z siedzibg w Hong-Kongu zawart
Porozumienie w tresci ktorego zostato ustalone, iz catkowite rozliczenie za nabycie 50% akcji w spotce 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. Celem unikniecia wzajemnego naliczania kar umownych strony wyrazity zgode
na zawarcie ww. porozumienia celem maksymalizacji korzysci finansowych dla obu stron transakcji. Dlatego na
dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad STARHEDGE S.A. moze potwierdzié, ze catosciowe
rozliczenie za zbycie 50% akcji w spétce New Vision Management AD zostato dokonane przez Nabywce w
kwocie 10.000.000 zt i wszelkie warunkowe zobowigzania cigzgce na STARHEDGE S.A. w postaci dodatkowego
wynagrodzenia oraz potencjalnych kar umownych wygasty bez zadnego ujemnego skutku w przysztosci na
bilansie Emitenta.

e) Nabycie aktywdow znaczacej wartosci — 2.684.521 akcji GANT Development S.A.

W ramach realizacji nowej strategii dziatalnosci spotki dziatajgcej pod firmg Starhedge S.A. w roku 2014, ktéra
zaktada miedzy innymi nabywanie akcji spotek notowanych na rynkach regulowanych, celem kontynuacji
rozwoju dziatalnosci finansowej, Zarzad podjat decyzje o nabyciu tgcznie 2.684.521 akcji spotki dziatajacej pod
firma GANT DEVELOPMENT S.A. uprawniajacych do 2.684.521 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Emitenta, stanowigcych 8,51% w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.
Nabycie aktywéw finansowych stanowigcych akcje GANT DEVELOPMENT S.A. byto spdjne z zatozeniami
wprowadzonej przez Emitenta strategii inwestycyjnej w zakresie nabywania akcji spotek notowanych na
rynkach regulowanych, celem kontynuacji rozwoju dziatalnosci finansowej spoétki STARHEDGE S.A. Zatozenia
dotyczace dalszego zaangazowania w spétke miaty byé realizowane pod warunkiem pozytywnej weryfikacji
dalszej dziatalnosci Emitenta. Jak wynikato z zdarzen, ktére miaty miejsce po dokonaniu inwestycji przez
STARHEDGE S.A. w akcje Spotki oraz zaangazowaniu sie w dalszy proces zmian w Spoétce, nalezato wstrzymac
kolejne kroki w zakresie dalszej restrukturyzacji Spotki celem ochrony intereséw Emitenta i jego akcjonariuszy.

f) Zbycie aktywow znaczgcej wartosci — 2.684.521 akcji GANT DEVELOPMENT S.A.
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Zarzad Emitenta podjat decyzje o sprzedazy akcji GANT Development S.A. w wyniku czego nastgpito zejscie
ponizej ustawowego progu 5% gtosow na Walnym Zgromadzeniu spotki GANT DEVELOPMENT w upadtosci
uktadowej S.A. o czym Zarzad poinformowat w raporcie biezgcym nr 33/2014 z dnia 6 maja 2014 roku.

Decyzja o przeprowadzeniu ww. transakcji zostata podjeta przez Zarzgdu Emitenta ze wzgledu na ochrone
interesdw akcjonariuszy Emitenta oraz ograniczenia ryzyka prawnego i finansowego Spotki STARHEDGE S.A.
jako akcjonariusza GANT DEVELOPMENT w upadtosci uktadowej S.A. Szczegétowe uzasadnienie przyczyny
podjecia przez Zarzad sprzedazy wszystkich waloréw GANT DEVELOPMENT w upadtosci uktadowej S.A. znajduje
sie w archiwalnych raportach biezgcych oraz okresowych publikowanych przez Emitenta.

g) Zbycie aktywow znaczgcej wartosci — 30.500.000 akcji UNITED S.A.

W okresie pomiedzy 31 marca 2014 roku a 30 czerwca 2014 roku Zarzad Emitenta podjat decyzje o sprzedazy
wszystkich posiadanych przez Spotke akcji UNITED S.A. Decyzja o sprzedazy akcji 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 spotkaé sie z negatywng 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. Powoddw dla
tak znaczgcego spadku wartosci akcji UNITED oraz wygenerowania wielomilionowej straty przez STARHEDGE
mozna dopatrywac sie w kilku obszarach. Jednym z fundamentalnych jest szczegdlnie staba wrecz dramatyczna
kondycja polskiego rynku kapitatowego ktdra w 2014 roku sukcesywnie sie pogarszata z miesigca na miesigc az
do korica pierwszego pétrocza. Drugim istotnym powodem byto pojawienie sie wzmozonej podazy akcji UNITED
ze strony upadajgcego Domu Maklerskiego IDMSA ktéry byt w posiadaniu wielomilionowego pakietu akcji i
ktorego wierzyciele doprowadzili do wymuszonej sprzedazy akcji UNITED celem zaspokojenia ich naleznosci ze
strony IDMSA. Powyzisze nie byto do przewidzenia ze strony wtadz STARHEDGE w chwili kapitatowego
zaangazowania w UNITED jakie miato miejsce jeszcze 2013 roku. Ostatecznie aby ochroni¢ przynajmniej
kilkumilionowg czes¢ kapitatéw Spétki podjeto decyzje o zbyciu walorow UNITED celem zagospodarowania tych
srodkéw w bardziej perspektywiczne i pozbawione ryzyka spadku wartosci inwestycje.

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

W zwigzku z ogtoszong nowa Strategig Inwestycyjng STARHEDGE S.A. przewidujacg przeniesienie dziatalnosci
zwigzanej z odnawialnymi Zrddtami energii do podmiotéw kontrolowanych przez Emitenta, Zarzad podjat
decyzje o przejeciu do tego celu spétki notowanej poza rynkiem regulowanym w formule alternatywnego
systemu obrotu New Connect pod nazwg G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie. W ocenie Zarzgdu Spotka
notowana na gietdzie pozwoli na dokonanie rynkowej wyceny wartosci inwestycji prowadzonych w tym
obszarze, gdyz wycena tego rodzaju projektéw innymi metodami niz DCF bardzo czesto nie odzwierciedla
aktualnej ich wartosci, a takie pozbawia mozliwosci zdobycia finansowania takich inwestycji ze Zrodet
zewnetrznych gdyz, instytucje finansujgce takie przedsiewziecia niechetnie angazujg sie w tzw. spoétki o
charakterze SPV czy STARTUP. Dlatego podmiot, ktéry posiada status spotki publicznej a w dodatku istnieje na
rynku od kilku lat bedzie zdolny do spetnienia wymogdw takich instytucji jak fundusze czy banki. Zarzad
Emitenta podjat decyzje o nabywaniu akcji spotki G-Energy S.A. i pierwszg transakcje STARHEDGE zrealizowata
podczas sesji gietdowej na rynku nieregulowanym w dniu 20 czerwca 2014 roku. Nastepnie stopniowo
zwiekszata swoje zaangazowanie aby rok 2014 zamkng¢ stanem posiadania na poziomie 8 100 000 akcji co
wynosi 8 100 000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy G-Energy, stanowigc jednoczesnie 49,85%
udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA G-Energy.

Decyzja o zaangazowaniu STARHEDGE S.A. w spotke G-Energy S.A. zwigzana jest z konsekwentng realizacjg
zatozen przyjetej ,, Strategii dziatalnosci STAHEDGE na rok 2014”, ktéra bedzie kontynuowana w roku 2015.

29


http://pl.wikipedia.org/wiki/Rynek_regulowany

Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za okres
01.01.2014 - 31.12.2014 .

JESTARHEDGE

G-Energy S.A.

Wymagane ujawnienia wg MSSF 3

Wyjasnienie

Nazwa i opis jednostki przejmowanej

G-Energy Spotka Akcyjna- siedzibg w Polsce, w
Warszawie

Data przejecia

31 lipca 2014 roku

Procent przejetych udziatéw kapitatowych z prawem gtosu
na dzien 31 grudnia 2014

49,85% udziatow i praw gtosu.

Gtéwne przyczyny potaczenia jednostek oraz opis tego, w
jaki sposdb jednostka przejmujgca objeta kontrole nad
jednostka przejmowang

W celu realizacji strategii STARHEDGE S.A. ktdrej
ekonomicznym celem nabycia akcji Spétki byto
nabycie praw do projektow realizowanych przez
Spoétke w obszarze wytwarzania energii ze zrodet
odnawialnych.

Jakosciowy opis czynnikdw, ktére doprowadzity do ujecia
wartosci firmy, takich jak oczekiwana synergia tgczacych sie
dziafalnosci jednostki przejmowanej i jednostki
przejmujacej, wartosci niematerialne niekwalifikujgce sie
do osobnego ujecia oraz inne czynniki

W wyniku rozliczen nie powstata wartosé firmy

Wartos¢ godziwa na dzien przejecia catkowitej przekazanej
zaptaty oraz wartos¢ godziwa na dzien przejecia kazdej
gtéwnej kategorii zaptaty

Nie dotyczy

Wartos¢ godziwa naleznosci jednostki przejmowanej

Brak przejetych naleznosci

Kwoty ujetych na dzien przejecia gtdwnych klas nabytych
aktywow i przejetych zobowigzan.

Brak zobowigzan przejetych

Kwota wartosci firmy, co do ktérej oczekuje sie, ze dla
celdw podatkowych bedzie stanowic¢ koszt uzyskania
przychodu

W wyniku rozliczen nie powstata wartosé firmy

W przypadku okazyjnego nabycia - kwota zysku oraz
pozycja w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw, w ktérej

Ni
taki zysk ujeto oraz przyczyny, ktére doprowadzity do le dotyczy
powstania zysku z transakcji

W przypadku kazdego potaczenia jednostek, w ktérym

jednostka przejmujgca posiada mniej niz 100 procent Nie dotyczy

udziatéw kapitatowych w jednostce przejmowanej na dzien
przejecia

Uzgodnienie wartosci bilansowej wartosci firmy na
poczatek i na koniec okresu sprawozdawczego

W wyniku rozliczen nie powstata wartos¢ firmy

1) Sprzedaz udziatéw w podmiocie GEOTHERM ENERGY EOOD

Dnia 29 grudnia 2014 roku Emitent zawart przyrzeczong Umowe na podstawie ktorej zawart transakcje zbycia
500 udziatéw, reprezentujgcych 100 procent kapitatu zaktadowego spétki GEOTHERM ENERGY EOOD z siedzibg
w Butgarii. Celem transakgcji 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 minimalng cene transakcyjng na

poziomie 12 000 000,00 zt oraz warunkowg cene 15.000.000,00 ptatng w zaleznosci od wypracowanego wyniku

finansowego holdingu EKONOVENERGY OOD za rok 2014. Ostateczna cena transakcji zostanie okreslona do

konca czerwca 2015 roku, lub z chwilg zatwierdzenia zaudytowanego sprawozdania finansowego holdingu

przez jego wiadze.

W przypadku gdy wynik finansowy wykazany w zaudytowanym sprawozdaniu finansowym EKONOVENERGY

00D okaze sie nizszy niz 3 000 000,00 EUR warunkowa cena transakcyjna zostanie obnizona o 20%, zas w

przypadku gdy wynik finansowy okaze sie wyzszy niz zaktadane 4 000 000,00 EUR, warunkowa cena

transakcyjna zostanie zwiekszona o 20%.
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18. POZOSTALE DOKONANIA | NIEPOWODZENIA W OKRESIE, KTOREGO DOTYCZY RAPORT,
WRAZ Z WYKAZEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN ICH DOTYCZACYCH W UKEADZIE
CHRONOLOGICZNYM Z WYLACZENIEM ZDARZEN WYMIENIONYCH 1) — 17).

W roku 2014 miaty miejsce inne dokonania i niepowodzenia Emitenta, nie wymienione w pkt. 20 niniejszego
sprawozdania, ale mogace miec¢ bezposredni wptyw na dziatalno$¢ operacyjng, przyszte wyniki i decyzje Zarzadu
Emitenta.

a) W dniu 27 lutego 2014 roku Zarzad Emitenta powzigt informacje, iz w dniu 11 lutego 2014 roku Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego na
posiedzeniu niejawnym podjat decyzje o aktualizacji wysokosci kapitatu zaktadowego Spétki dokonanego w
wyniku realizacji uprawnien posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych w ramach warunkowego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego poprzez emisje 22 125 888 zwyktych na okaziciela serii C. W zwigzku z powyzszym kapitat
zaktadowy STARHEDGE S.A. ujawniony w rejestrze przedsiebiorcow przedstawia sie nastepujgco: Kapitat
zaktadowy wynosi 8.045.860,32 zt i 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.

b) Wdrozenie i realizacja ,Strategii dziatalnosci STARHEDGE S.A. w roku 2014”

W dniu 25 kwietnia 2014 roku podczas obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki
STARHEDGE S.A. zostata przedstawiona ostateczna tres¢ ,,Strategii dziatalnosci STARHEDGE na rok 2014” ktdra
zostata przyjeta pozytywnie, a jej publikacja miata miejsce w dniu 26 kwietnia 2014 roku. W 2015 roku Zarzad
przewiduje rozszerzenie tresci strategii o zakres dziatan zwigzanych z rozwinieciem obszaréw inwestycyjnych w
zakresie zdefiniowania ich definicji i zatozen.

Od poczatku roku 2014 Zarzad Emitenta rozpoczat przygotowywanie spoétki do realizacji nowej dziatalnosci,
prowadzac jednoczesnie dziatania polegajace na wyszukiwaniu atrakcyjnych inwestycji na rynku kapitatowym i
probe wygenerowania zysku na inwestycjach poczynionych w wybrane aktywa. W ten sposdb udato sie uzyskac
zysk na inwestycjach GANT Development S.A. oraz Agroton S.A. Niestety ze wzgleddw niezaleznych od Emitenta
spoétka nie mogta realizowac wczesniej zatozonych plandw i dalszych dziatan z ww. podmiotami.

c) W dniu 28 kwietnia 2014 roku Spétka Emitenta otrzymata informacje, o uzyskaniu przez spétke celowg
zawigzang na potrzeby realizacji projektu inwestycyjnego prawomocnego pozwolenia na budowe.
Przedmiotem pozwolenia jest realizacja budowy apartamentowca o powierzchni 5000 m2 w dzielnicy
,LOZENEC” w Sofii (Butgaria). W zwigzku z opdZnieniem w terminie uzyskania pozwolenia na budowe prac
budowlane zostaty rozpoczete w miesigcu maju 2014 roku. Emitent informuje, ze na dzien publikacji
niniejszego sprawozdania ponad 90% przeznaczonej do sprzedazy powierzchni znalazto swoich nabywcéw.
Jednoczesénie Emitent informuje, ze w zwigzku z duzym zainteresowaniem nabywcdw realizowang inwestycja,
zaangazuje sie w realizacje drugiego projektu, ktérego planowana data rozpoczecia okreslona jest na | potowe
2015 roku, po zatwierdzeniu przez stosowne instytucje i organy projektu oraz uzyskaniu prawomocnego
pozwolenia na budowe. taczna powierzchnia realizowanych inwestycji w 2015 roku moze siegng¢ 10 000 m2.

d) Postanowienie sadu o zamianie Statutu, nazwy firmy pod ktérg dziata spdétka oraz sktadu cztonkéw
Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta
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Zarzad STARHEDGE S.A. (poprzednia nazwa Global Energy S.A.) poinformowat o otrzymaniu w dniu 22 lipca
postanowienia Sgdu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego zawierajgcego, potwierdzenie dokonania rejestracji zamian tresci Statutu Spoétki, w tym
nazwy firmy Spoétki na STARHEDGE S.A. oraz nadania osobistych uprawnien wiekszoSciowym akcjonariuszom
Spotki. Postanowienie zawierato réwniez informacje o wpisaniu nowo powotanych cztonkéw wtadz w osobach:
1. Moshe Hayman - Wiceprezes Zarzadu

2. Dariusz Wojdyga - cztonek Rady Nadzorczej

3. Mike Carlin - cztonek Rady Nadzorczej

4. Patak Kumarasinghe - cztonek Rady Nadzorczej

a ponadto rejestracji nowych adresow strony internetowej oraz poczty elektronicznej na:

1. www.starhedge.pl

2. biuro@starhedge.pl

Jednoczesnie zarzad poinformowat odrebnym raportem o rozpoczeciu przygotowan do uruchomienia nowej
strony internetowej Spotki dziatajgcej pod ww. adresem na ktdrej bedzie znajdowata sie m.in. nowa tres¢
tekstu jednolitego Statutu Spétki oraz wszelkie dane i informacje dotyczace Spoéfki i jej dziatalnosci.

Powyzsze zmiany zostaty dokonane na mocy uchwat podjetych na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy ktore miato miejsce w dniach: 27 marca 2014 roku, 2 kwietnia 2014 roku,7 kwietnia 2014 roku,
10 kwietnia 2014 roku, 14 kwietnia 2014 roku, 22 kwietnia 2014 roku, 25 kwietnia 2014 roku.

e) Scalenie akcji Emitenta

Zarzad STARHEDGE S.A. dziatajgc w oparciu o upowaznienie udzielone Zarzagdowi Uchwatg nr 20 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 14 lipca 2014 r. w sprawie scalenia (pofaczenia) akcji oraz upowaznienia
Zarzadu do podejmowania czynnosci zwigzanych z wykonaniem uchwaty, w dniu 25 wrzesnia 2014 roku Spoétka
ztozyta wniosek do Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. o zawieszenie notowan akcji Emitenta w
okresie od dnia 3 paidziernika 2014 roku do dnia 16 pazdziernika 2014 roku wiacznie.
Ponadto na mocy w/w upowaznienia Zarzad Spétki ustalit Dzierh Referencyjny na dzien 9 pazdziernika 2014
roku, a dzien wymiany (scalenia) akcji na dzien 16 pazdziernika 2014 roku.

W dniu 6 pazdziernika 2014 roku Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. (,KDPW”) podjat
Uchwate nr 849/14, zgodnie z ktdra postanowit okresli¢, w zwigzku ze zmiang wartosci nominalnej akcji Spotki
2 0,24 zt na 1,44 z, dzien 16 pazdziernika 2014 roku jako dzien wymiany 33.524.418 akcji Spétki oznaczonych
kodem PLHRDEX00021 na 5.587.403 akcji Spotki o wartosci nominalnej 1,44 zt kazda.

Zgodnie z przedmiotowg uchwatg Zarzagdu KDPW dniem referencyjnym dla dokonania wymiany bedzie dzien 9
pazdziernika 2014 roku. Ponadto Zarzgd KDPW stwierdzit, ze po przeprowadzeniu operacji wymiany, kodem
PLHRDEX00021 oznaczonych bedzie 5.587.403 akcji Spoétki o wartosci nominalnej 1,44 zt kazda.

f) Nabycie akcji wtasnych

Zarzagd STARHEDGE S.A. dziatajgc w oparciu o upowaznienie udzielone uchwatg nr 38 Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 26 czerwca 2013 roku oraz na podstawie uchwaty Zarzadu, w ramach zatwierdzonego programu
skupu akcji wtasnych, Spétka w roku 2014 realizowat Program skupu akcji wtasnych w ramach ktérego na dzien
31 grudnia 2014 roku Emitent posiadat 534 063 akcje wtasne co wynosi 534 063 glosy na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Starhedge S.A., stanowiac jednoczesnie 9,563% udziatu w kapitale zaktadowym
oraz w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA Starhedge S.A.

19. AKTYWA FINANSOWE DOSTEPNE DO SPRZEDAZY (dtugoterminowe)
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Emitent na dzien bilansowy 31.12.2014 r. oraz 31.12.2013 r. nie posiadat aktywdéw dtugoterminowych

klasyfikowanych jako ,dostepne do sprzedazy”.

20. DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

Dtugoterminowe aktywa finansowe (dtugoterminowe) 31.12.2014 31.12.2013

Pozyczki udzielone 0,00 0,00
Akcje spotek notowanych na GPW: 1,88 0,87
Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 0,00 0,00
Instrumenty zabezpieczajgce wartos¢ godziwg 0,00 0,00
Instrumenty zabezpieczajace przeptywy pieniezne 0,00 0,00
Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00
RAZEM 1,88 0,87

21. POZOSTALE AKTYWA (dtugoterminowe)

Emitent na dzien bilansowy 31.12.2014 r. oraz 31.12.2013 r. nie posiadat innych dtugoterminowych aktywodw.

22. ZAPASY

W prezentowanym okresie Emitent nie wykazywat stanu zapaséw.

23. NALEZNOSCI HANDLOWE ORAZ POZOSTALE NALEZNOSCI

I. Naleznosci handlowe

Naleznosci handlowe 31.12.2014 31.12.2013

od jednostek powigzanych 0,00 0,00
od pozostatych jednostek 1931,81 43 827,83
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto 1931,81 43 827,83
Odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci 0,00 0,00
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 1931,81 43 827,83
W analizowanych okresach Spétka nie tworzyta odpiséw aktualizujgcych naleznosci.

Naleznosci handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty 31.12.2014 31.12.2013
0-30 0,00 1953,98
30-90 0,00 0,00
90-180 0,00 0,00
180-360 0,00 0,00
Powyzej 360 0,00 0,00
Przeterminowane 1931,81 41 873,85
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto 1931,81 43 827,83
Odpis aktualizujgcy wartosc naleznosci 0,00 0,00
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 1931,81 43 827,83
Przeterminowane naleznosci handlowe 31.12.2014 31.12.2013
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a) do 1 miesigca 0,00 462,00
b) powyzej 1 miesiecy do 3 miesiecy 0,00 33 298,80
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 0,00 1 476,00
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 0,00 6 636,26
e) powyzej 1 roku 1931,81 0,79
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, brutto 1931,81 41 873,85
f) odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, 0,00 0.00
przeterminowane !
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, netto 1931,81 41 873,85
Il. Pozostate naleznosci
Wyszczegdlnienie 31.12.2014 31.12.2013
Naleznosci z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczen 43 397,50 14 892,55
Naleznosci z tytutu sprzedazy akcji/udziatéw 0,000,00 9582 000,00
Kaucje 15 334,28 6 088,62
Pozostate 10 697,89 0,00
Pozostate naleznosci (brutto) 69 429,67 9602 981,17
Odpisy aktualizujgce naleznosci 0,00 0,00
Pozostate naleznosci (netto) 69 429,67 9 602 981,17
Wyszczegdlnienie 31.12.2014 31.12.2013

a) naleznosci w walucie polskiej 69 429,67 9602981,17

b) naleznosci w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 0,00 0,00

Naleznosci brutto, razem 69 429,67 9 602 981,17
Naleznosci pozostate o pozostatym od dnia bilansowego okresie sptaty 31.12.2014 31.12.2013
0-30 63 341,05 9602 981,17
30-90 0,00 0,00
90-180 0,00 0,00
180-360 0,00 0,00
Powyzej 360 0,00 0,00
Przeterminowane 6 088,62 0,00
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto 69 429,67 9602 981,17
Odpis aktualizujgcy wartos$¢ naleznosci 0,00 0,00
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 69 429,67 9602 981,17
Przeterminowane naleznosci pozostate 31.12.2014 31.12.2013

a) do 1 miesigca 0,00 0,00
b) powyzej 1 miesiecy do 3 miesiecy 0,00 0,00
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 0,00 0,00
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 0,00 0,00
e) powyzej 1 roku 6 088,62 0,00
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, brutto 6 088,62 0,00
f) odpisy gktuallzumce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, 0,00 0,00
przeterminowane

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, netto 6 088,62 0,00
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24. AKTYWA UTRZYMYWANE DO TERMINU WYMAGALNOSCI ORAZ INNE
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE

Emitent na dzien bilansowy 31.12.2014 roku oraz 31.12.2013 roku, nie posiadat aktywdéw utrzymywanych do
terminu wymagalnosci oraz innych krétkoterminowych aktywéw finansowych.

25. AKTYWA FINANSOWE DOSTEPNE DO SPRZEDAZY (krétkoterminowe)

Wedtug stanu na dzien 31.12.2014 r., oraz 31.12.2013 r., STARHEDGE S.A. nie posiadat krotkoterminowych
aktywow finansowych klasyfikowanych jako ,, dostepne do sprzedazy”.

26. AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE WYCENIANE W WARTOSCI GODZIWEJ PRZEZ
WYNIK FINANSOWY

Aktywa i zobowiazania finansowe wyceniane w 31.12.2014 31.12.2013
wartosci godziwej przez wynik finansowy Aktywa Zobowigzania Aktywa Zobowiazania
Pochodne instrumenty finansowe (forward) 0,00 0,00 0,00 0,00
Akcje spotek notowanych 3770446,56 0,00 45 820 483,76 0,00
Razem’ a.ktywe? i Z(E)bOWquanl.a flr\ansowe wyceniane w 3770 446,56 0,00 45 820 483,76 0,00
wartosci godziwej przez wynik finansowy
dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
krétkoterminowe 3770 446,56 0,00 45 820 483,76 0,00
Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane w 31.12.2014
wartosci godziwej Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej 0,00 0,00 3770 446,56

przez wynik finansowy
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci

L s 0,00 0,00 0,00
godziwej przez wynik finansowy
Instrumenty zabezpieczajace - aktywa 0,00 0,00 0,00
Instrumenty zabezpieczajace - pasywa 0,00 0,00 0,00
Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane w 31.12.2013
wartosci godziwej Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej 0,00 0,00 45 820 483,76

przez wynik finansowy
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci

L s 0,00 0,00 0,00
godziwej przez wynik finansowy
Instrumenty zabezpieczajace - aktywa 0,00 0,00 0,00
Instrumenty zabezpieczajace - pasywa 0,00 0,00 0,00

27. POZOSTALE AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

. Aktywa finansowe Zobowiazania finansowe
Wyszczegdlnienie
31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Udzielone pozyczki 1678 638,94 414 720,00 0,00 0,00
Razem inwestycje utrzymywane do terminu 1678 638,94 414 720,00 0,00 0,00
dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
krotkoterminowe 1678 638,94 414 720,00 0,00 0,00
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28. ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - aktywa 31.12.2014 31.12.2013
rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 10 732,74 13 130,47
- ubezpieczenia 70,52 2 468,25
- nalezny podatek VAT 10 662,22 10 662,22
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - pasywa 31.12.2014 31.12.2013
rozliczenia miedzyokresowe przychodow, w tym: 0,00 33 469,69
- rezerwa na sprawozdanie finansowe 0,00 10 000,00
- rezerwa na badanie sprawozdania finansowego 0,00 8 000,00
- wynajem samochodu 0,00 15 469,69
29. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31.12.2014 31.12.2013
Srodki pieniezne w banku i w kasie 53 821,63 292 731,38
Rachunek maklerski 3130379,39 913,77
Inne aktywa pieniezne 0,00 0,00
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 3184 201,02 293 645,15
Struktura walutowa 31.12.2014 31.12.2013
a) w walucie polskiej 3184 632,41 293 342,90
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 0,00 302,25
b1. jednostka/waluta EURO 0,00 72,88
zt 0,00 302,25
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 3184 201,02 293 645,15
Wyszczegdlnienie 31.12.2014 31.12.2013
Srodki pieniezne w banku i w kasie 53 821,63 292 731,38
Inne $rodki pieniezne 3130379,39 913,77
R.aze.m_srodkl pieniezne i inne aktywa pieniezne w rachunku przeptywow 3184 201,02 203 645,15
pienieznych
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne w bilansie 3184 201,02 293 645,15
Réznica 0,00 0,00

30. AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY

Wedtug stanu na dzien 31.12.2014 r., Emitent posiada aktywa klasyfikowane jako ,aktywa przeznaczone do

sprzedazy”. Szczegdtowy wykaz zostat zaprezentowany w tabeli:

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 55942,97

36



Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. za okres
01.01.2014 - 31122014 .| ESTARHEDGE

Na dzierr 31 grudnia 2014 roku aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy bedace w posiadaniu Emitenta
stanowi 25 akcji reprezentujgcych 50% kapitatu zaktadowego Spotki KIS INVEST | EOOD EAD z siedzibg w Sofii
(Butgaria).

31. INFORMACIJE O ODPISACH AKTUALIZUJACYCH Z TYTULU UTRATY WARTOSCI AKTYTOW
FINANSOWYCH, RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH, WARTOSCI NIEMATERIALNYCH |
PRAWNYCH LUB INNYCH AKTYWOW ORAZ ODWROCENIU TAKICH ODPISOW

W prezentowanym okresie sprawozdawczym Emitent nie zawigzywat odpisdéw aktualizujacych z tytutu utraty
wartosci aktywow finansowych, rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych lub innych aktywoéw
oraz nie odwracat takich odpiséw.

32. INFORMACJE NA TEMAT ZMIAN SYTUACJI GOSPODARCZE) | WARUNKOW
PROWADZENIA DZIALALNOSCI, KTORE MAJA ISTOTNY WPLYW NA WARTOSC GODZIWA
AKTYWOW FINANSOWYCH | ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH JEDNOSTKI, NIEZALEZNIE OD
TEGO, CZY TE AKTYWA | ZOBOWIAZANIA SA UJETE W WARTOSCI GODZIWEJ CzZY
SKORYGOWANEJ CENIE NABYCIA

W okresie objetym sprawozdaniem nie nastgpity istotne zmiany sytuacji gospodarczej i warunkdéw prowadzenia
dziatalnosci majgce istotny wptyw na wartos¢ godziwg aktywow finansowych i zobowigzan Emitenta.

33. KAPITAt ZAKLADOWY

Wartosc

Rodzaj Liczba akcji e serii/emisji w; Data feca]
L - . " ) jednostkowa w ,l. g Sposéb pokrycia kapitatu . . uprzywilejowa
uprzywilejowania w szt. 2t wartosci rejestracji nia
: nominalnej zt
Zwykte 1739517 1,44 2 504 904,00 Z\;gﬁ(ﬁosc' przed zarejestrowaniem ) ;¢ 199, Zwykte
W catosci przed zarejestrowaniem
Zwykte 160 238 1,44 230 743,20 podwyzszenia kapitatu 30.06.2008 Zwykte
zaktadowego
Warunkowe podwyzszenie
kapitatu zaktadowego
dokonywane jest w celu
Zwykte 3687 648 1,44 5310213,12  Préyznaniapraw do objecia 11.02.2014 Zwykte
akcji serii C Uprawnionym z
warrantéw subskrypcyjnych serii
C, wyemitowanych na podstawie
uchwaty nr 23.
5587403 1,44 8 045 860,32
*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku
31.12.2014 31.12.2013
Wyszczegdlnienie Kapitat Kapitat
ySECEee P Liczba akeji* P Liczba akeji*
zaktadowy 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 - 2 735 647,20 -
kapitat z przeliczenia hiperinflacyjnego (lata
5755 565,98 - 5755 565,98 -
1992-1996) ! !
Zwiekszenia (emisja akcji 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
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Kapitat zaktadowy i jego struktura przed procedurg scalenia akcji Emitenta.

Wysokosé kapitatu zaktadowego na dzien 15 pazdziernika 2014 roku tj. przed procedura scalenia akcji Emitenta,
ktora miata miejsce w dniu 16 pazdziernika 2014 roku wyniosta 8 045 860,32 zt i dzielita sie na 33 524 418 akgcji
o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.

Akcje dzielg sie na serie A, B oraz C i 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 wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.
3. Seria C — liczba akcji* w danej serii 22 125 888 sztuk o wartosci nominalnej 0,24 zt kazda akcja.

Kapitat zaktadowy i jego struktura po procedurze scalenia akcji Emitenta.

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego na dzied 31 grudnia 2014 roku wyniosta 8 045 860,32 zt i dzieli sie na
5 587 403 akcje serii A o wartosci 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.

34. KAPITAL ZAPASOWY

Kapitat zapasowy 31.12.2014 31.12.2013

a) kapitat utworzony ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 0,00 0,00
b) kapitat utworzony ustawowo 368 790,88 368 790,88
c).k?plta’r utworzc3r,1y zgodnie ze statutem, ponad wymagang ustawowo 2393 942,90 2393 942,90
minimalng wartos¢

d) inny 12 076 162,53 0,00
Kapitat zapasowy, razem 14 838 896,31 2762733,78

35. AKCJE WLASNE

W okresie, ktdrego dotyczy sprawozdanie finansowe, STARHEDGE S.A. kontynuowat zatozenia Programu skupu
akcji wiasnych ktory zostat zatwierdzony Uchwatg Nr 38 Walnego Zgromadzenia spotki pod firmg Starhedge
S.A. z siedzibg w Warszawie w sprawie nabycia akcji wiasnych oraz upowaznienia udzielonego przez Walne
Zgromadzenie z dnia 26 czerwca 2013 roku.

W okresie sprawozdawczym tj. od 01.01.2014 do 31.12.2014 roku, stan posiadania akcji wtasnych Emitenta
wynosi 534 063 akcje, ktore stanowig 9,563% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki.

36. POZOSTALE KAPITALY

Pozostate kapitaty rezerwowe (wg celu przeznaczenia) 31.12.2014 31.12.2013

kapitat rezerwowy na nabycie akcji wtasnych 21538 858,00 20533 126,00
pozostate kapitaty rezerwowe: 31121 935,81 36 443 148,93
- fundusz inwestycyjny 808 000,00 808 000,00
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- przeksiegowanie zysku 3552611,33 3552611,33
- podwyzszenie kapitatu (emisja akcji serii C - agio) 26 761 324,48 32082 537,60
Pozostate kapitaty rezerwowe, razem 52 660 793,81 56 976 274,93
. - Akclc'e wIa’s?e Kapitat 2yski Pozotsta{y
Zmiana stanu pozostatych kapitatow (wielkos¢ kapitat Razem
. zZapasowy zatrzymane
ujemna) rezerwowy
. . 57 043
Na dzien 1 stycznia 2014 roku -122 935,79 2762 733,78 -2 695 072,96 56 976 274,93 93575
. . 13 081
Podziat/pokrycie zysku/starty netto 0,00 13 081 894,53 0,00 0,00 89453
Przekazanie srodkow na kapitat 0,00 0,00 0,00 -5310213,12 -5310213,12
zaktadowy
Przeznaczenie czesci kapitatu na 0,00  -1005732,00 000 1005732 0,00
zdefiniowany zakup akcji wtasnych
Nabycie akcji wtasnych Emitenta -1374 694,99 0,00 0,00 0,00 -1374 694,99
SK:rs“ztg/ dotyczgce emisji i rejestracji akcji 0,00 0,00 0,00 -11 000,00 -11 000,00
Na dzien 31 grudnia 2014 roku -1497 630,78 14 838 896,31 -2 695 072,96 52 660 793,81 63 306 986,38
. - Akclc'e wia’srne Kapitat 2yski Pozo?taty
Zmiana stanu pozostatych kapitatow (wielkos¢ kapitat Razem
. Zapasowy zatrzymane
ujemna) rezerwowy
Na dzien 1 stycznia 2013 roku 0,00 8762733,78 -2695072,96 15341126,00 21408 786,82
Podziat/pokrycie zysku/starty netto 0,00 0,00 0,00 3552611,33 3552 611,33
Przekazanie sSrodkow na fundusz 0,00 6,000 000,00 0,00 6 000 000,00 0,00
rezerwowy
Przekazanie srodkow z kapitatu 0,00 0,00 0,00 0,00 32082537,60
zapasowego
Podwyzszenie kapitafu z tytutu emisji 0,00 0,00 0,00 32082537,60 31959 601,81
akcji serii C
Nabycie akcji wtasnych Emitenta -122 935,79 0,00 0,00 0,00 -122 935,79
Na dzien 31 grudnia 2013 roku -122 935,79 2762733,78 -2695072,96 56976274,93 56920 999,96
W prezentowanym okresie sprawozdawczym spoétka przestrzegata natozonych zewnetrznie wymogoéw
kapitatowych, ktérym podlegata w szczegdlnosci, wynikajgcym z Kodeksu Spétek Handlowych.
37. SPOSOB OBLICZANIA WARTOSCI KSIEGOWEJ NA JEDNA AKCJE
Wyszczegdlnienie 31.12.2014 31.12.2013
Wartosc ksiegowa rowna kapitatom wtasnym 8788 915,17 78 494 107,67
Liczba akcji - $rednia wazona 4324908 1940 168
2,03 40,46

Wartosc ksiegowa na jedng akcje

38. KREDYTY | POZYCZKI

Wedtug stanu na dzien sprawozdawczy, w Spotce nie wystepujg zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek.

39. ZOBOWIAZANIA DtUGOTERMINOWE

Na dzier 31.12.2014 r. oraz 31.12.2013 roku w Spétce nie wystepowaty zobowigzania dtugoterminowe.
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40. ZOBOWIAZANIA HANDLOWE | POZOSTALE
Zobowiazania handlowe i pozostate 31.12.2014 31.12.2013
wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00
wobec pozostatych jednostek 193 955,76 67 608,08
Zobowigzania z tytutu dywidend 0,00 0,00
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 84 847,36 45 240,65
Zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00
Zobowiazania z tytutu cet, ubezpieczen i innych swiadczen, w tym: 10 187,80 7 082,07
- podatek dochodowy od 0sdb fizycznych 6 318,00 6 444,00
- zobowigzania wobec ZUS 3 869,80 638,07
- pozostate 0,00 0,00
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 3 050,62 7 384,14
Pozostate zobowigzania 95 869,98 7 901,22
Zobowigzania kréotkoterminowe razem (bez kredytow) 193 955,76 67 608,08
Zobowiazania handlowe o pozostatym od dnia bilansowego okresie 31.12.2014 31.12.2013
sptaty
0-30 8 562,44 16 398,67
30-90 102 395,00 24 275,00
90-180 11 816,90 1476,00
180-360 26 547,82 15,19
Powyzej 360 27 554,23 5781,40
Przeterminowane 17 079,37 19 661,82
Zobowiazania brutto 193 955,76 67 608,08
Odpis aktualizujgcy wartosc naleznosci 0,00 0,00
Zobowiazania netto 193 955,76 67 608,08
Struktura walutowa 31.12.2014 31.12.2013
a) zobowigzania w walucie polskiej 193 955,76 67 608,08
b) zobowigzania w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zf) 0,00 0,00
Zobowiazania krétkoterminowe, razem (bez kredytéw) 193 955,76 67 608,08

41. ZOBOWIAZANIA DtUGOTERMINOWE | KROTKOTERMINOWE Z TYTUtU LEASINGU

FINANSOWEGO

W okresie sprawozdawczym tj. od dnia 01 stycznia 2014 do dnia 31 grudnia 2014 roku Emitent nie korzystat z

dtugoterminowego i krétkoterminowego leasingu finansowego.

42. REZERWY

l. Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zmiana stanu dtugoterminowej rezerwy z tytutu odroczonego

podatku dochodowego 31.12.2014 31.12.2013

a) stan na poczatek okresu 2631721,24 0,00
b) zwiekszenia 9 957,70 2631721,24
- rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9957,70 263172124
c) wykorzystanie 0,00 0,00
d) rozwigzanie 2631721,24 0,00
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- rozwigzanie rezerwy UNITED S.A. 2 615 602,83 0,00
- rozwigzanie rezerwy INVENTI S.A. 16 118,41 0,00
e) stan na koniec okresu 9 957,70 2631721,24

Il. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne, pozostate rezerwy

Na dzien 31.12.2014 oraz 31.12.2013 roku spétka STARHEDGE S.A. nie wykazywata rezerw na s$wiadczenia

emerytalne.

Emitent na dzien 31.12.2014 r. zawigzat rezerwy w kwocie 25 000 zt tytutem rozliczenia kosztéw przysztych

okreséw.

43, CELE | ZASADY ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM

Ryzyko finansowe (cenowe)

Spotka posiada akcje spoétek notowanych na rynku, w zwigzku z czym ponosi ryzyko zmiany kurséw akcji.

Ponizej przeprowadzono analize wrazliwosci i wptyw na wynik, a tym samym warto$¢ posiadanych aktywow

finansowych.

Aktywa / Zobowigzania

Zaangazowanie na
31.12.2014 rok

Wptyw na wynik zmiany
kursu o +5%

Wptyw na wynik zmiany
kursu o - 5%

Aktywa: 5449 087,38 5721541,75 5176 633,01
a) akcje spétek notowanych na gietdzie 3770 448,44 3958 970,86 3581926,02
b) naleznosci z tytutu udzielonych kredytéw i pozyczek 1678 638,94 1762 570,89 1594 706,99
Pasywa: 0,00 0,00 0,00
a) zobowigzania z tytutu otrzymanych kredytéw i pozyczek 0,00 0,00 0,00
b) zobowigazania z tytutu obligacji odsetkowych 0,00 0,00 0,00
Razem 5449 087,38 5721 541,75 5176 633,01
. . Zaangazowanie na Wptyw na wynik zmiany  Wptyw na wynik zmiany
Gibaifiobanaanie 31.12.2013 rok kursu o +5% kursu o - 5%
Aktywa: 46 235 203,76 48 546 963,95 43 923 443,57
a) akcje spotek notowanych na gietdzie 45 820 483,76 48 111 507,95 43 529 459,57
b) naleznosci z tytutu udzielonych kredytow i pozyczek 414 720,00 435 456,00 393 984,00
Pasywa: 0,00 0,00 0,00
a) zobowigzania z tytutu otrzymanych kredytow i pozyczek 0,00 0,00 0,00
b) zobowigzania z tytutu obligacji odsetkowych 0,00 0,00 0,00
Razem 46 235 203,76 48 546 963,95 43 923 443,57

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

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

ograniczy¢, gtéwnie poprzez dobdr optymalnych instrumentéw finansowych. Za okres obrotowy ktérego

dotyczy przedmiotowe Sprawozdanie Spodtka nie prowadzita rachunkowosci zabezpieczern ani obrotu

instrumentami finansowymi. Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgce z posiadanych instrumentéw finansowych

obejmuja: ryzyko stopy ryzyko makroekonomiczne, ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta, ryzyko

wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen, ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi.
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W roku 2014 zostaty rozpoznane nowe czynniki ryzyka i wyzej wymieniony zakres zostat rozszerzony o

nastepujace ryzyka:

e Zmiana ryzyko zwigzanych z posiadaniem instrumentow finansowych;

e Ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajagcych w okreslonych sektorach (konkurencyjnosé popytu, trendy
rynkowe)

e Ryzyko specyficzne dziatalnosci Emitenta.

Ponizej znajduje sie krétkie rozwiniecie dla rozpoznanych przez Emitenta obszaréow ryzyka:

Ryzyko stopy procentowej.

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

Ryzyko makroekonomiczne

Spoétka 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¢ dochoddw gospodarstw domowych oraz brak inwestycji w sektorze
przedsiebiorstw, wzrost konkurencyjnosci pomiedzy gospodarkami, swiatowy kryzys finansowy. Konsekwencjg
dla Emitenta moze by¢ niestabilno$¢ i nieprzewidywalnos$¢ na rynkach kapitatowych, co moze mie¢ wptyw na
jakos¢ oraz ilos¢ transakcji przeprowadzanych przez Emitenta.

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

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

Ryzyko wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen

Do tej grupy ryzyka nalezg wszystkie zdarzenia, ktore sg trudne do przewidzenia na dzien sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania a moga mieé bezposredni wptyw na dziatalnosé¢ Spoétki 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 kosztow dziatalnosci, i znajdzie bezposrednie odzwierciedlenie w uzyskiwanych przez Spétke wynikach
finansowych. Jednoczesnie nieznane na dzien przygotowania niniejszego dokumentu zmiany mogga 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 instrumentéw finansowych
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Emitent nabywajac aktywa finansowe przeznaczone w pdzniejszym czasie do sprzedazy, narazony jest na ryzyko
wystgpienia miedzy innymi zmian polityczno-gospodarczych, makroekonomicznych oraz prawno-podatkowych,
ktore w znaczny sposéb moga wptyngé na spadek wartosci posiadanych instrumentéw finansowych.

Ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajacych w okreslonych sektorach

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

Ryzyko specyficzne dziatalnosci Emitenta

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

44. DANE O POZYCJACH POZABILANSOWYCH, W SZCZEGOLNOSCI AKTYWACH |
ZOBOWIAZANIACH WARUNKOWYCH, W TYM ROWNIEZ UDZIELONYCH GWARANCIJACH |
PORECZENIEACH

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania podmiot nie posiada zadnych zobowigzan warunkowych.

Na dzien bilansowy Emitent posiada warunkowe naleznosci. Zgodnie z transakcja, ktéra miata miejsce w dniu

29 grudnia 2014 w wyniku ktérej Emitent podpisat 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 transakcyjna
na poziomie 15 000 000,00 zt (stownie ztotych: pietnascie miliondw). 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 warunkowa cena transakcyjna zostanie obnizona o 20%, za$ w
przypadku gdy wynik finansowy okaze sie wyiszy niz zaktadane 4 000 000,00 EUR, warunkowa cena
transakcyjna zostanie zwiekszona o 20%.

Nalezy uwzglednic, iz na podstawie umowy nabycia z dnia 6 lutego 2013 roku (celem przyblizenia szczegétéw
Zarzad odsyta do raportu biezgcego nr 13/2013), Emitent zobowigzat sie do zaptacenia dodatkowego
wynagrodzenia w wysokosci 3 000 000,00 zt co stanowito rownowartos¢ 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 , ktére po przeliczeniu wedtug obecnego kursu notowan akgji
Emitenta, odzwierciedlajg wysokos¢ dodatkowego wynagrodzenia stanowigcych, 8,77% udziatu w kapitale oraz
w gtosach w WZA Emitenta. Dzieki przeprowadzeniu transakcji na warunkach zdefiniowanych w tresci umowy,
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dojdzie do anulowania w cafosci wspomnianego zobowigzania warunkowego, co bedzie najkorzystniejszg
forma dla akcjonariuszy Spétki Starhedge S.A.

Tym samym wygasto powyzsze zobowigzanie warunkowe i Spdétka nie posiada zadnego innego zobowigzania
warunkowego wynikajgcego z jakichkolwiek umoéw czy dodatkowych postanowien i tym samym Zarzad Spotki
deklaruje niezawieranie umoéw z zapisami warunkowymi, aby zachowaé przejrzystosé¢ bilansu Spétki, a w
przypadku koniecznosci ich zastosowania bedg miaty one charakter krétkotrwaty.

45. INFORMACIJE O PODMIOTACH POWIAZANYCH

Wedtug stanu na dzien bilansowy, tj. 31.12.2014 r. jednostki powigzane wobec STARHEDGE S.A. zostaty
zaprezentowane w ponizszej tabeli:

Tabela nr 1 — podmioty, w ktérych STARHEDGE S.A. posiada udziaty w kapitale zaktadowym:
TABELA NR 2
Stan na dzier 31.12.2014 roku

Forma
Nazwa i
Udziat w kapitale zaktadowym (liczba Udztal W posiadania
. Ny kapitale ..
akcji/udziatéw w szt.) akgji
KIS INVEST | EOOD 25 50,00% bezposrednio
G-Energy S.A. 8 100 000 49,85% bezposrednio

46. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ, W TYM W
WYNIKU POLACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH, PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY
JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWEJ STARHEDGE S.A., INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH,
PODZIAtU, RESTRUKTURYZACJI | ZANIECHANIA DZIALALNOSCI

W zwigzku z przyjeta przez Emitenta ,Strategia dziatalnosdci Starhedge S.A. na 2014 rok” w 2014 roku podjetych
zostato szereg dziatan majgcych na celu osiggniecie przyjetych zatozen dla dziatalnosci operacyjnej Spoétki.
Ponizej znajduje sie szczegdtowa informacja na temat znaczacych transakcji dokonanych przez Emitenta w
badanym okresie, ktory w sposéb posredni i bezposredni wptynety na dziatalnos¢, strukture i wyniki Emitenta:

1) Nabycie aktywow znaczgcej wartosci — 1.578.888 akcji spotki 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 akcji uprawniajgcych do 7,29% gtosdéw
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki. Nabycie akcji Spotki miato na celu realizacje celéw
inwestycyjnych Emitenta jak i wdrazanie nowej strategii inwestycyjnej zwigzanej z posiadaniem aktywoéw 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 powzigt informacje, iz w dniu 11 lutego 2014 roku Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego na posiedzeniu
niejawnym podjat decyzje o aktualizacji wysokosci kapitatu zaktadowego Spétki dokonanego w wyniku
realizacji uprawnien posiadaczy warrantow subskrypcyjnych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego poprzez emisje 22 125 888 zwyktych na okaziciela serii C. W zwigzku z powyzszym kapitat
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zaktadowy Starhedge S.A. ujawniony w rejestrze przedsiebiorcow na dzien publikacji informacji, przedstawiat
sie nastepujaco:

Kapitat zaktadowy - 8.045.860,32 zt, 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 22 125 888 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 Wartosciowych, wszystkich
posiadanych akcji spétki Agroton Public Ltd. z siedzibg 1 Lampousas Street, 1095 Nikozja, Cypr.

4) Zbycie aktywow znaczacej wartosci — 50% akcji w spotce New Vision Management AD z siedzibg w
Bufgarii, Sofia

W dniu 26 marca 2014 roku w Szanghaju, w Chiniskiej Republice Ludowej cztonek Rady Nadzorczej Emitenta,
otrzymat podpisany egzemplarz Umowy o charakterze ,Stock Sale Agreement”, zawartej 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 akcji reprezentujgcych 50 proc. kapitatu zaktadowego Spotki
New Vision Management AD z siedzibg w Sofii (Butgaria) zwanej dalej ,,Spdtka”, uprawniajgcych do 50 proc.
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki.

Na mocy ww. umowy do dnia 30 czerwca 2014 roku zostata dokonana przez nabywce wptata kwoty w facznej
wysokosci 8 010 000,00 zt., ktdra stanowi rownowartos¢ kwoty transakcyjnej wynikajgcej z zawartej pomiedzy
stronami umowy, ktdéra opiewata na 8 900 000,00 zt i zgodnie z umowg zostata pomniejszona o wartosc¢
890 000,00 zt kary umownej z tytutu niemozliwosci dostarczenia wszystkich niezbednych pozwolen na realizacje
inwestycji w uzgodnionym pomiedzy stronami terminie.

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

W okresie pomiedzy 31 marca 2014 roku a 30 czerwca 2014 roku Zarzad Emitenta podjgt decyzje o zbyciu
wszystkich posiadanych przez Spotke akcji UNITED S.A. Decyzja o sprzedazy akcji UNITED S.A. byta trudna i
przed jej podjeciem przeprowadzono dogtebng analize trendéw dla przedmiotowego waloru. Zarzgd Emitenta
liczyt sie z faktem iz jest to ruch, ktory moze spotkac sie z negatywng 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. Powodoéw dla
tak znaczgcego spadku wartosci akcji UNITED oraz wygenerowania wielomilionowej straty przez STARHEDGE
mozna dopatrywac sie w kilku obszarach. Jednym z fundamentalnych jest szczegdlnie staba wrecz dramatyczna
kondycja polskiego rynku kapitatowego, ktéra w 2014 roku sukcesywnie sie pogarszata z miesigca na miesigc az
do konca pierwszego poétrocza. Drugim istotnym powodem byto pojawienie sie wzmozonej podazy akcji UNITED
ze strony upadajgcego Domu Maklerskiego IDMSA ktéry byt w posiadaniu wielomilionowego pakietu akcji i
ktorego wierzyciele doprowadzili do wymuszonej sprzedazy akcji UNITED celem zaspokojenia ich naleznosci ze
strony IDMSA. Powyzisze nie byto do przewidzenia ze strony wtadz STARHEDGE w chwili kapitatowego
zaangazowania w UNITED jakie miato miejsce jeszcze 2013 roku. Ostatecznie aby ochroni¢ przynajmniej
kilkumilionowg czes¢ kapitatéw Spétki podjeto decyzje o zbyciu waloréw UNITED celem zagospodarowania tych
Srodkéw w bardziej perspektywiczne i pozbawione ryzyka dalszego spadku wartosci inwestycje.

6) Nabycie aktywdow znaczacej wartosci — akcje Gant Development S.A.
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W ramach realizacji nowej strategii dziatalnosci spoétki dziatajagcej pod firmg Starhedge S.A. w roku 2014, ktéra
zaktada miedzy innymi nabywanie akcji spotek notowanych na rynkach regulowanych, celem kontynuacji
rozwoju dziatalnosci finansowej, Zarzad podjat decyzje o nabyciu facznie 2.684.521 akcji spétki dziatajacej pod
firma GANT DEVELOPMENT S.A. uprawniajacych do 2.684.521 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Emitenta, stanowigcych 8,51% w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

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

Dnia 16 grudnia 2013 roku Spotka Starhedge S.A. zawarta umowe inwestycyjng z firmg deweloperska KIS
INVEST” z Bufgarii na realizacje projektu budowy apartamentowca o powierzchni 5000m2. Inwestycja
realizowana bedzie w prestizowej lokalizacji w dzielnicy LOZENEC w Sofii (Butgaria).

Dnia 28 kwietnia 2014 roku Emitent uzyskat informacje o uzyskaniu przez spétke celowg zawigzang na potrzeby
realizacji przedmiotowej inwestycji pozwolenia na budowe obiektu mieszkalnego apartamentowca.

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

Dnia 25 czerwca 2013 roku zostata zawarta umowa z funduszem inwestycyjnym ,Bressington Limited” z
siedzibg w Hong Kongu na podstawie ktérej zostata zawarta transakcja zbycia przez STARHEDGE S.A. 2 550 akgji
reprezentujacych 50 procent kapitatu zaktadowego Spétki New Vision Managment AD z siedzibg w Butgarii
uprawniajgcych do 50 procent gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki za cene 10.000.000,00 zt.
Ostatecznie w dniu 2 kwietnia 2014 roku strony zawarty odrebne porozumienie w tresci ktdrego zostato
ustalone, iz catkowite rozliczenie za nabycie 50% akcji w spdtce New Vision Management AD, nastgpi w
terminie 120 dni, gdyz do dnia 31 marca 2014 roku Zbywca nie spetnit wszystkich warunkéw wynikajacych z
ww. uméw 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 Zarzagd STARHEDGE S.A. moze potwierdzi¢, ze catosciowe rozliczenie za zbycie 50% akcji w spdtce
New Vision Management AD zostato dokonane przez Nabywce w kwocie 10.000.000 zt i wszelkie warunkowe
zobowigzania cigzace na STARHEDGE S.A. w postaci dodatkowego wynagrodzenia oraz potencjalnych kar
umownych wygasty bez zadnego ujemnego skutku w przysztosci na bilansie Emitenta.

9) Zmniejszenie zaangazowania w gietdowg spotke GANT Development S.A.

Zarzad Spotki Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie podjat decyzje o zmniejszeniu zaangazowania w Spotke
dziatajgcg pod firmg GANT Development S.A. w upadtosci uktadowej z siedzibg w Legnicy (dalej ,,GANT”) celem
ochrony intereséw akcjonariuszy Emitenta oraz ograniczenia ryzyka prawnego i finansowego Spétki Starhedge
S.A. Spétka Starhedge S.A. w okresie od 3 do 4 kwietnia 2014 roku nabyta tgcznie 2 469 719 sztuk akcji na
okaziciela GANT stanowiacych 7,83% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz w
kapitale zaktadowym.

10) Nabycie aktywOw znaczgcej wartosci — akcje G-Energy S.A.

W odniesieniu do konsekwentnie wdrazanej strategii inwestycyjnej, przewidujgcej oddelegowanie dziatalnosci
zwigzanej z odnawialnymi Zzrodtami energii do podmiotu zarzgdzanego przez spotke ,corke” 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.
Na dzien 31 grudnia 2014 roku STARHEDGE S.A. Emitent posiadat 8 100 000 akcji Spotki G-Energy S.A.
uprawniajacych do 49,85%. gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy i stanowigcych 49,85 % w kapitale
zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy G-Energy S.A.
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11)Scalenie (potaczenie) akcji Spotki Starhedge S.A.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie spotki Starhedge S.A. podjeto w dniu 14 lipca 2014 roku uchwate Nr 20 w
sprawie scalenia (potfaczenia) akcji oraz upowaznienia Zarzadu do podejmowania czynnosci zwigzanych z
wykonaniem niniejszej uchwaty. Ostatecznie operacja scalenia zostata dokonana w dniu 16 pazdziernika 2014
roku i w jej wyniku, 33 524 418 akcji Emitenta zostato wymienionych na 5 587 403 akcje Spétki o wartosci
nominalnej 1,44 zt za kazdg akcje. Niedobory scaleniowe zostaty pokryte z akcji wtasnych Emitenta.

12) Nabycie akcji wtasnych Emitenta.

Dziatajac 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 Zarzadu Spétki Starhedge S.A. Nr 8/2013 w sprawie nabycia akcji wtasnych Spdétka
konsekwentnie realizuje przyjety program skupu akcji.

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

e w dniu 24 marca 2014 roku Emitent nabyt na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie 100.000 akcji
wtasnych po $redniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 0,83 zt. Nabycie nastgpito na rynku
regulowanym podczas sesji gietdowej w transakcjach sesyjnych zwyktych. Zarzad STARHEDGE S.A.
informuje, ze akcje wtasne Spodtki, o ktédrych mowa powyzej, w dniu nabycia reprezentowaty 0,30 proc.
kapitatu zaktadowego Spotki oraz 0,30 proc. gtoséw 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 jednostkowe]j za jedng akcje wynoszacej 0,80zt. Nabycie nastgpito na rynku
regulowanym podczas sesji gietdowe]j w transakcjach sesyjnych zwyktych.

e w dniu 26 marca 2014 roku Emitent nabyt na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie 100.000 akgji
wtasnych po s$redniej 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
wtasnych po $redniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 0,39 zt. Nabycie nastgpito na rynku
regulowanym podczas ses;ji gietdowej w transakcjach sesyjnych zwyktych.

e wdniu 16 lipca 2014 roku Emitent nabyt na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie 1.934.100 akcji
wtasnych tj. spotki STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Pankiewicza 3 po $redniej cenie
jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 0,39 zt. Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji
gietdowej 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 wtasnych (wartos¢ bez uwzglednienia

przeprowadzonej procedury scalenia)stanowigcych 9,03% w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie
wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki.

W wyniku przeprowadzonej procedury scalenia akcji Spotki Starhedge S.A oraz uzupetnienia niedoboréw

scaleniowych akcjonariuszy na dzien 13 listopada 2014 posiadat 504 063 akcje wtasne.

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

e Na dzien 31 grudnia 2014 Emitent posiadat tgcznie 534 063 akcje wtasne, stanowigce 9,563% w kapitale
zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki
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47. TRANSAKCIJE Z JEDNOSTKAMI POWIAZANYMI

Emitent w okresie objetym sprawozdaniem nie dokonywat transakcji z jednostkami powigzanymi.
48. ZARZADZANIE KAPITALEM

Zarzadzanie kapitatem odbywa sie na poziomie jednostki kapitalowej STARHEDGE S.A. i ma na celu
maksymalizowanie rentownosci kapitatow wtasnych dla akcjonariuszy oraz ochrone w zakresie kontynuowania
dziatalnosci. Spotka zarzadzajgc strukturg kapitalowa w zaleznosci od zmian warunkéw ekonomicznych
wprowadza do niej zmiany w zakresie wypfaty dywidendy dla akcjonariuszy oraz emisji akcji. W okresie jakim
objete jest sprawozdanie finansowe Emitenta nie dokonano zadnych zmian, zasad oraz celéw obowigzujgcych
w procesie zarzgdzania strukturg kapitatowa jednostki.

49. PROGRAMY SWIADCZEN PRACOWNICZYCH

Emitent nie prowadzi programu akcji pracowniczych.

50. WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZE)

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej petnigcych funkcje w

latach obrotowych 2013 - 2014

Wynagrodzenia w zt
od 01.01.14 r. do

Wynagrodzenia w zt
od 01.01.13 r. do

31.12.2014r. 31.12.2013r.
1. Zarzadzajacy 84 697,42 70967,74
- krétkoterminowe Swiadczenia pracownicze 84 697,42 70967,74
- $wiadczenia po okresie zatrudnienia 0,00 0,00
- pozostate Swiadczenia pracownicze 0,00 0,00
- $wiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 0,00 0,00
- ptatnosci na bazie akcji 0,00 0,00
2. Nadzorujacy 15 922,94 23 274,25
- krétkoterminowe Swiadczenia pracownicze 15922,94 23 274,25
- $wiadczenia po okresie zatrudnienia 0,00 0,00
- pozostate swiadczenia pracownicze 0,00 0,00
- $wiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 0,00 0,00
RAZEM 100 620,36 94 241,99

51. ZATRUDNIENIE

Przecietna liczba etatéw zatrudnionych

01.01.-31.12.2014

01.01.-31.12.2013

Pracownicy ogétem 0,5 1,8
Razem 0,5 1,8
Zatrudnienie - wyszczegélnienie 31.12.2014 31.12.2013

Kobiety 1 1
Mezczyzni 1 1

52. UMOWY LEASINGU OPERACYJNEGO
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Wedtug stanu na dzien 31.12.2014 roku, STARHEDGE S.A. nie miata zawartych uméw leasingowych.

53. SPRAWY SADOWE

Na dzien 31.12.2014 roku wobec STARHEDGE S.A. nie sg prowadzone sprawy sagdowe moggce w istotny sposob
wptyna¢ na jej dziatalnos¢ oraz sytuacje finansowa.

54. ROZLICZENIA PODATKOWE

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajace regulacjom (na przyktad sprawy celne czy
dewizowe) moga by¢ przedmiotem kontroli organéw administracyjnych, ktére uprawnione sg do naktadania
wysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wystepowanie
w obowigzujgcych przepisach niejasnosci i niespdjnosci. Czesto wystepujgce rdznice w opiniach, co do
interpretacji prawnej przepiséw podatkowych zaréwno wewnatrz organdéw panstwowych, jak i pomiedzy
organami panstwowymi i przedsiebiorstwami, powodujg powstawanie obszaréw niepewnosci i konfliktow.
Zjawiska te powoduja, ze ryzyko podatkowe w Polsce jest znaczgco wyzisze niz istniejgce zwykle w krajach o
bardziej rozwinietym systemie podatkowym. Rozliczenia podatkowe mogg by¢ przedmiotem kontroli przez
okres pieciu lat, poczgwszy od korca roku, w ktérym nastgpita zaptata podatku. W wyniku przeprowadzanych
kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Spotki mogg zostaé powiekszone o dodatkowe zobowigzania
podatkowe.

55. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

1. Zmiana adresu siedziby oraz danych kontaktowych Spétki Starhedge S.A.

Na podstawie Uchwaty Zarzadu 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

2. Zawarcie przyrzeczonej umowy sprzedazy aktywow o znacznej wartosci — udziaty w spoétce dziatajacej pod
firma Geotherm Energy EOOD.
Emitent w dniu 27 stycznia 2015 otrzymat podpisany egzemplarz przyrzeczonej umowy, ktérej drugg strong jest
podmiot wskazany przez strone porozumienia zawartego dnia 06 grudnia 2013 (szerzej opisany w
Sprawozdaniu Finansowym za rok 2013), zwany dalej "Kupujgcym" na podstawie ktdérej Emitent zawart
transakcje zbycia 500 (piecset) udziatéw zwanej dalej "Transakcjg", reprezentujgcych 100 proc. (sto procent)
kapitatu zaktadowego Spodtki GEOTHERM ENERGY EOOD 1z siedzibg w Butgarii zwanej dalej "Spotka"
uprawniajgcych do 100 proc (sto procent) gtosow na Zgromadzeniu Wspdlnikdw Spétki. Celem transakcji jest
przejecie przez Kupujacego kontroli nad posiadanym przez Emitenta, pakietem 10% akcji holdingu
EKONOVENERGY OOD z siedzibg w Bufgarii, prowadzacego projekty z sektora OZE i pracujgce instalacje
pozyskujgce energie z odnawialnych zrédet.
Przyrzeczona umowa zbycia akcji definiuje minimalng cene 12.000.000 zt oraz transakcyjng na poziomie
15.000.000 zt, ktéra w zaleznosci od wynikoéw holdingu zostanie pomniejszona lub zwigkszona o 20%.
Warunkiem okreslajgcym koricowg cene transakcji jest wypracowany wynik finansowy holdingu
EKONOVENERGY OOD za rok 2014, ktory zostanie przedstawiony w zaudytowanym Sprawozdaniu Finansowym
EKONOVENERGY OOD za rok 2014 w terminie do korica czerwca 2015 roku.
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W przypadku gdy wynik finansowy wykazany w zaudytowanym sprawozdaniu finansowym EKONOVENERGY
00D okaze sie by¢ nizszy od zaktadanych 3.000.000 EUR warunkowa cena transakcyjna zostanie obnizona o
20%, zas$ w przypadku gdy wynik finansowy okaze sie by¢ wyzszy niz zaktadane 4.000.000 EUR, warunkowa cena
transakcyjna zostanie zwiekszona o 20%.

O postepach postanowien umowy przyrzeczonej Emitent poinformuje zgodnie z przebiegiem jej realizacji.
Jednoczednie Emitent wskazuje na istotng kwestie zwigzang z cenotwdrczymi parametrami transakcji nabycia i
zbycia udziatéw w Spétce GEOTHERM ENERGY EOOD. Nalezy podkresli¢, ze w warunkach umowy nabycia z dnia
06.02.2013r (wyszczegdlnionych w tresci raportu biezacego nr 13/2013), Emitent zobowiazat sie do zaptacenia
dodatkowego wynagrodzenia w wysokosci 3.000.000,00zt - 1.000.000 akcji Emitenta, ktére w przeliczeniu na
obecng ilos¢ akcji Spotki uwzgledniajacg dokonany resplit w stosunku 6:1, daje 490.000 akcji réwnych przy
obecnej ilosci wszystkich akcji Spoétki 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
finansowa dla wszystkich akcjonariuszy Spétki STARHEDGE S.A. réwng wymienionemu procentowi nowych
Akcji, ktére nie zostang wyemitowane.

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

3. Nabycie akcji wtasnych Emitenta.

e W dniu 20 stycznia 2015 roku Emitent nabyt 71 304 akcji wtasnych 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 Sredniej cenie jednostkowej za jedng
akcje 2,69 zt. Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gietdowych w transakcjach sesyjnych
zwyktych.

e W dniu 26 stycznia 2015 roku Emitent nabyt 66 600 akcji wtasnych po $redniej 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 Papierow Wartosciowych w Warszawie 10633 akcji wiasnych Spotki po sredniej cenie
jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 2,70 zt. Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji
gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych.

e 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 Spoétki po sredniej cenie
jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 2,79 zt. Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji
gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych.

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

e W dniu 29 stycznia 2015 roku Emitent nabyt 100 000 akcji wiasnych po sredniej cenie jednostkowej za jedng
akcje 2,78 zt; Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gietdowych w transakcjach sesyjnych
zwyktych.
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e W dniu 30 stycznia 2015 roku Emitent nabyt 100 000 akcji wtasnych po sredniej cenie jednostkowej za jedng
akcje 2,95 zt; Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gietdowych w transakcjach sesyjnych
zwyktych.

Po dokonaniu powyzszych transakcji stan posiadania akcji wtasnych przez Emitenta na dzien publikacji

niniejszego sprawozdania wynosi 1116 000 co stanowi 19,95% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki

Starhedge S.A. reprezentujacych 19,984% gtosow na Walnym Zgromadzenia.

5) Powotanie Cztonka Zarzadu

W dniu 27 lutego 2015 roku Rada Nadzorcza Spoétki Starhedge S.A. powotata Panig Agate lzert-Borek na
stanowisko Cztonka Zarzadu Spoétki. Nowy Cztonek Zarzgdu odpowiedzialny bedzie za realizacje zadan
zwigzanych z inwestycjami w zakresie rynku nieruchomosci.

6) Odwotania Wiceprezesa Zarzadu i powotanie Cztonka Zarzadu

W dniu 27 lutego Rada Nadzorcza Spoétki Starhedge S.A. odwotata Pana Moshe Hayman ze stanowiska
Wiceprezesa Zarzgdu. Pan Moshe Hayman zostat powotany na stanowisko Cztonka Zarzadu Spoétki Starhedge
S.A.

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

8) 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 nastepujace ustalenia:
»1. Udziela sie Zarzqdowi Spdtki upowaznienia w rozumienia art. 362 § 1 pkt 8 k.s.h., do nabycia akcji
witasnych Spoftki, na zasadach okreslonych w paragrafach ponize;.
2. Przedmiotem nabycia mogq by¢ wytqcznie w petni pokryte akcje Spoftki.
3. Nabycie akcji wtasnych Spétki moze nastqgpic¢ w szczegdlnosci, lecz nie wytgcznie, poprzez:
a) sktadanie zlecern maklerskich;
b) zawieranie transakcji pakietowych;
c) zawieranie transakcji poza obrotem zorganizowanym;
d) ogtoszenie wezwania.
4. Przedmiotem nabycia mogq byc¢ akcje wtasne Spdtki w liczbie nie wiekszej niz 20 % ogdlnej liczby akcji
Spotki, co odpowiadac powinno nie wiecej niz 20 % kapitatu zaktadowego Spofki.
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 ztotych za jednq 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 podmiotéw z rynku;
b) umorzenia;
c) innych celow 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 strong czynnosci, o ktérych mowa w ust. 1 powyzej, byli cztonkowie Zarzqdu Spotki,
uprawnienia okreslone w ust. 1 powyzej, przystugujq Radzie Nadzorczej Spotki.”
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56. SPRAWOZDANIE FINANSOWE SKORYGOWANE WSKAZNIKIEM INFLACJI

Sprawozdanie finansowe STARHEDGE S.A. na dzien 31.12.2014 roku oraz prezentowane dane poréwnawcze nie
byty korygowane wskaznikiem inflacji.

57. SPORZADZANIE SPRAWOZDANIA SKONSOLIDOWANEGO

Wedtug stanu na dziert 31.12.2014 roku jednostka zalezng od Starhedge S.A. jest Spdtka G-Energy S.A.

Zgodnie z trescig par 27 MSSF 10 Emitent spetnia definicje jednostki inwestycyjnej, tj.:

e otrzymuje od inwestorow fundusze w celu Swiadczenia na rzecz tego inwestora ustug zarzadzania
inwestycja,

e zobowigzuje sie wobec inwestorow, ze celem jej dziatalnosci jest inwestowanie funduszy wytgcznie w celu
uzyskania zwrotow z tytutu przyrostu wartosci inwestycji, dochodow z inwestycji lub obydwu tych
korzysci,

e wycenia i ocenia wyniki dziatalnosci zasadniczo wszystkich swoich inwestycji na podstawie wartosci
godziwej.

W zwigzku z powyzszym dziatajgc na podstawie par 31 MSSF 10 STARHEDGE S.A. nie obejmuje konsolidacja
wskazanej jednostki zaleznej.

58. WYNAGRODZENIE BIEGLEGO REWIDENTA, WYPLACONE LUB NALEZNE ZA ROK
OBROTOWY

1) Obowigzkowe badanie rocznego sprawozdania finansowego

Umowe na przeglad srédrocznego sprawozdania finansowego wedtug stanu na dzien 30.06.2014 r. oraz
badanie sprawozdania finansowego za 2014 rok zawarto 2 lipca 2014 roku z firma
WABS Audyt Sp. z 0.0.

Kwota wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych w zaleznosci od
przedmiotu umowy jest nastepujaca:

a) 8 500 zt netto — za obowigzkowe badanie sprawozdania finansowego za okres 01.01.2014 —31.12.2014 r.,
b) 6 500 zt netto — za przeglad $rédrocznego sprawozdania finansowego za okres 01.01.2014 —30.06.2014 r.

Catkowita wysokos¢ wynagrodzenia z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych z tytutu
przegladu i badania sprawozdania finansowego za 2014 rok wyniosta 15 000 zt.

2) Inne ustugi poswiadczajace, ustugi doradztwa podatkowego, pozostate ustugi

Nie dotyczy.

Imie i Nazwisko Petniona funkcja Podpis
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Moshe Hayman Cztonek Zarzadu
Agata lzert-Borek Cztonek Zarzadu
Katarzyna Lenarcik Giowna Ksiegowa
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