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1) Informacje podstawowe

Informacje ogdlne

Podstawowe dane rejestrowe Spétki:

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

- jest podatnikiem podatku od towardw i ustug (VAT) i posiada nadany

przez Urzad Skarbowy NIP 926-000-13-37

Spotka prowadzi swojg dziatalnos¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzier publikacji
niniejszego sprawozdania miata swoja siedzibe w Warszawie ( 00-901 Warszawa), Plac Defilad 1
(XVII pietro).

Przedmiotem dziatalnosci Spétki wedtug Statutu jest:

— Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

— Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem urzgdzeniami informatycznymi,

— Pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych,

— Przetwarzanie danych; Zarzadzanie stronami internetowymi (Hosting) i podobna
dziatalnosé,

— Pozostata dziatalnos¢ 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 dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indzie niesklasyfikowana z wytgczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

— Zarzadzanie rynkami finansowymi,

— Dziatalno$¢ maklerska zwigzana z rynkiem papierow wartosciowych i towardw
gietdowych,

— Pozostata dziatalno$¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych,

— Pozostata dziatalnos¢ finansowa wspomagajgca ubezpieczenia i fundusze emerytalne,

— Dziatalno$¢ 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 wylgczeniem 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,
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— Pozostata dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana,
— Wynajem i dzierzawa samochodéw osobowych i furgonetek.

2) Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

W obszarze dziatalnosci Spoétki, wystepuje ryzyko finansowe, ktdre jest naturalng pochodng
dokonywanych wyboréw inwestycyjnych. Za okres obrotowy ktérego dotyczy przedmiotowe
Sprawozdanie Spétka nie prowadzita rachunkowosci zabezpieczen.

Gtowne rodzaje ryzyka wynikajgce z posiadanych/nabywanych instrumentdéw finansowych obejmuija:
ryzyko stopy, ryzyko makroekonomiczne, ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta, ryzyko
wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen, ryzyko zwigzane z przepisami prawno-podatkowymi.

W zwigzku z wdrozeniem ,Strategii dziatalnosci Starhedge S.A. w roku 2014”, ktdrej zatozenia sg
kontynuowane w 2015 roku zostaty rozpoznane nastepujgce ryzyka:

e Ryzyko inwestycyjne;

Zmiana ryzyk zwigzanych z posiadaniem instrumentéw finansowych;
e Ryzyko dziatalnosci organéw nadzoru nad rynkiem kapitatowym;

e Ryzyko branzowe dla podmiotow dziatajgcych w okreslonych sektorach (konkurencyjnosc
popytu, trendy rynkowe)

e Ryzyko specyficzne dziatalno$ci Emitenta.

Ponizej znajduje sie krétkie rozwiniecie dla rozpoznanych przez Emitenta obszaréw ryzyka:
Ryzyko stopy procentowej.

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

Ryzyko makroekonomiczne

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



Sprawozdanie Zarzqdu 7 dziatalnosci Starhedge S.A. 7 okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Emitenta

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

Ryzyko wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen

Do tej grupy ryzyka nalezg wszystkie zdarzenia, ktére sg trudne do przewidzenia na dzien
sporzgdzenia niniejszego sprawozdania a ktédre mogg mieé bezposredni wptyw na dziatalnosé Spotki
oraz uzyskiwane przez nig wyniki finansowe. W szczegdlnosci beda 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 na wzrost kosztéw dziatalnosci, i znajdzie bezposrednie odzwierciedlenie w uzyskiwanych
przez Spétke wynikach finansowych. Jednoczesnie nieznane na dzien przygotowania niniejszego
Sprawozdania zmiany mogg przetozy¢ sie na ograniczenia w rozwoju Emitenta. W roku 2015
dodatkowym ryzykiem obcigzone sg dziatania Emitenta zwigzane z implementacja nowych przepiséw
w zakresie wdrozenia w Polsce postanowien dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/50/UE
z dnia 22 pazdziernika 2013 roku.

Ryzyko inwestycyjne

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

Zmiana ryzyk zwigzanych z posiadaniem instrumentow finansowych

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

Ryzyko dziatalnosci organéw nadzoru nad rynkiem kapitatowym

Emitent jako spétka publiczna notowana na rynku gtownym Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie zobligowana jest do spetniania szeregu wymogow informacyjnych, ktérych niewtfasciwe
lub brak spetnienia, skutkowac¢ moze wysokimi sankcjami finansowymi.
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Ryzyko branzowe dla podmiotéw dziatajagcych w okreslonych sektorach

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

Ryzyko specyficzne dziatalnosci Emitenta

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



3) Opis organizacji grupy kapitalowej STARHEDGE S.A., ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji

Na dzien bilansowy tj. 30 czerwca 2015 rok, STARHEDGE S.A. nie tworzy grupy kapitatowe;j.

Wykazuje w portfelu inwestycyjnym nastepujgce podmioty zaklasyfikowane jako ,jednostka
podporzadkowana”:

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

e G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie (20% udziatdéw) — jednostka stowarzyszona.

Posiadane przez Emitenta udziaty w podmiocie KIS INVEST OOD zgodnie z decyzjg Zarzgdu STARHEDGE
S.A. zostaty zaklasyfikowane jako ,aktywa przeznaczone do sprzedazy”. G-Energy S.A. jako podmiot
dziatajgcy w ramach zorganizowanego rynku akcji Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie,
prowadzony poza rynkiem regulowanym w formule alternatywnego systemu obrotu (New Connect)
zostat zaklasyfikowany do grupy instrumentéw finansowych , wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy”.

4) Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku
polaczenia jednostek gospodarczych, przyjecia lub sprzedazy jednostek grupy
kapitalowej, STARHEDGE S.A., inwestycji dlugoterminowych, podziatu,
restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Emitent nie posiada bezposrednio zadnych aktywow
finansowych skutkujacych posiadaniem udziatu lub bezposrednim zarzadzaniem projektami z obszaru
odnawialnych zrdodet energii. W nawigzaniu do raportu biezgcego Nr 8/2015 z dnia 28 stycznia 2015
roku, w dniu 27 stycznia 2015 roku Emitent otrzymat podpisany egzemplarz przyrzeczonej Umowy
(zwanej dalej: ,,Umowg”), na podstawie ktdérej Emitent zawart transakcje zbycia 500 (stownie: pieéset)
udziatéw reprezentujgcych 100% kapitatu zaktadowego Spdtki Geotherm Energy EOOD z siedzibg w
Bufgarii (zwanej dalej: ,Geotherm”), ktéra byta posiadaczem pakietu 10% akcji holdingu
EKONOVENERGY OOD z siedzibg w Butgarii, ktérego dziatalno$é skupiona jest w obszarze realizacji
projektéw z sektora OZE. Zbycie powyzszych udziatdw zamyka proces sprzedazy udziatéw w podmiotach
posiadajgcych prawomocne zgody administracyjne na realizacje projektéw zwigzanych z budowa
instalacji fotowoltaicznych oraz farm wiatrowych na terenie Butgarii. Obszerna argumentacja dla
powyiszych dziatan zostata podana w tresci ,Skréconego srodrocznego sprawozdania finansowego
STARHEDGE S.A. za okres 01.01.2013-30.09.2013". Zgodnie z wczes$niejszymi zapowiedziami, dziatalnos¢
w zakresie odnawialnych Zrédet energii zostata przesunieta do spétki zaleznej G-Energy S.A. w ktdrej
podmiot posiada znaczne zaangazowanie. Spotka G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie w czerwcu 2015
roku prowadzita zapisy na akcje zwykte na okaziciela serii C wyemitowane na podstawie Uchwaty Nr 25
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia G-Energy S.A. z dnia 26 maja 2015 roku w przedmiocie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje akcji serii C z zachowaniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy. Warunki subskrypcji akcji serii C okreslata szczegétowo ww. Uchwata
oraz dokument Memorandum Informacyjnego G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie sporzadzone w
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki STARHEDGE S.A. za okres 01.01.2015 - 30.06.2015

zwigzku z ofertg publiczng 32.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt
kazda. Dnia 29 maja 2015 roku w formie raportu biezgcego nr 17/2015 podmiot G-Energy S.A.
opublikowat informacje, o otrzymaniu w dniu 28 maja 2015 roku Deklaracji objecia akcji G-Energy S.A.
przez Starhedge S.A. oraz zwiekszaniu zaangazowania STARHEDGE S.A. w dalszy rozwéj G-Energy S.A.
podtrzymujac tym samym deklaracje inwestycyjng wobec G-Energy S.A. przekazang w tresci
zawiadomien z dnia 28 listopada2014 roku i 16 kwietnia 2015 roku, celem dalszej realizacji nowej
strategii oraz kontynuacji rozwoju dziatalnosci Emitenta i G-Energy S.A.

Ze wzgledu na znaczenie zaangazowanie Emitenta w podmiocie G-Energy S.A. Zarzad Starhedge S.A.
positkujgc sie trescig Memorandum Informacyjnego G-Energy S.A. uwaza za wskazane podane kroétkiej
informacji dotyczacej celu emisji 32.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej
0,10 zt kazda akcja. Emisja akcji C przez podmiot G-Energy S.A. ma na celu pozyskanie $Srodkéw
pienieznych na:

(i) przeprowadzenie procesu akwizycji podmiotu, ktérego aktywnos¢ biznesowa koncentruje sie na
Wytwarzaniu paliw alternatywnych za pomocg nowych technologii i procesow ekologicznych, (okofo 75%
wpfywow);

(i) przygotowanie akwizycji innych podmiotéw dziatajgcych w sektorze energetycznym oraz w sektorach
powiqzanych z wytwarzaniem energii z alternatywnych zrodet (okotfo 25% wpfywow).

Od 2013 roku Emitent zaangazowany byt, poprzez posiadanie 50% udziatu w spéfce celowej KIS INVEST
1 OOD 1z siedzibg w Butgarii, w realizacje inwestycji polegajgcej na wybudowaniu budynku
wielomieszkaniowego o powierzchni 5000 m2 na terenie Sofii (Butgaria) we wspodtpracy z podmiotem
KIS INVEST EOOD z siedzibg w Butgarii. W tresci ,Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Starhedge S.A. za
okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku” Zarzad Emitenta poinformowat o
wprowadzeniu dziatalnosci deweloperskiej jako jednego z kluczowych filaréw dziatalnosci, ze wzgledu
na niestabilng sytuacje na wschodzacych rynkach kapitatowych oraz braku mozliwosci przewidzenia
wyniku finansowego oraz realnej stopy zwrotu z inwestycji dokonywanych w tym obszarze. W zwigzku z
duzym zainteresowaniem inwestycjg ze strony nabywcow sprzedaz powierzchni uzytkowej zakoriczyta
sie w | potowie 2015 roku o czym Emitent informowat w tresci raportu biezacego nr 26/2015 z dnia 22
czerwca 2015 roku. W tym miejscu nalezy zaznaczy¢ iz od kilku miesiecy zauwazalny jest wzrost udziatu
nowych inwestycji mieszkaniowych na terenie Butgarii (zwtaszcza w stolicy tego kraju Sofii) zwigzany ze
wzmozonym popytem ze strony nabywcéw. Powodzenie pierwszego projektu realizowanego w
obszarze dziatalnosci deweloperskiej byto przestanka do zawarcia Umowy skutkujgcej nabyciem 50%
udziatdw w spotce KIS INVEST EOOD z siedzibg w Sofii (Butgaria) stanowigcych 50% kapitatu
zaktadowego i wszystkich udziatdow w spoétce. W zwigzku z zawarciem ww. Umowy Emitentowi
przystuguje prawo do udziatéw w 5 spétkach celowych zawigzanych celem prowadzenia inwestycji
wielomieszkaniowych na terenie Butgarii w ktérych podmiot KIS INVEST EOOD posiada 70-100%
udziatéw (KIS INVEST 1 OO0D, KIS INVEST 2 00D, KIS INVEST 3 00D z siedzibg w Sofii oraz KIS INVEST 4
OOD w organizacji, KIS INVEST 5 OOD w organizacji z siedzibg w Sofii).

W pierwszym pétroczu 2015 roku Emitent nabyt réwniez 700 000 akcji podmiotu ,,ORCO PROPERTY
GROUP” z siedzibg w Luxemburgu, co zdaniem Zarzadu byto istotnym zdarzeniem ze wzgledu na
realizacje celéw strategicznych w obszarze realizacji inwestycji deweloperskich na terenie Europy.
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W skutek wyzej opisanych zdarzen na dzien 30 czerwca 2015 roku struktura Emitenta ksztattowata sie

nastepujgco:

Udziaty w spétkach stowarzyszonych:
o Emitent zmniejszyt swoje zaangazowanie w podmiocie G-Energy S.A. z siedzibg w
Warszawie, ktére na dzief 30 czerwca 2015 roku wyniosto 3.250.000 akcji stanowigcych 20%
udziatébw w kapitale zaktadowym spodtki i uprawniajgcych do 20% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Udziaty w spétkach dostepnych do sprzedazy:
o W czerwcu 2015 roku na podstawie umowy STARHEDGE S.A. nabyt 250.001 udziatéw
spotki KIS INVEST EOOD z siedzibg w Butgarii, stanowigcych 50% kapitatu zaktadowego spétki.
Cena transakcyjna nabycia ww. udziatéw wyniosta 7.730.000 zt. Ze wzgledu na fakt, iz podmiot
KIS INVEST EOOD posiada 70-100% udziatéw w podmiotach oddelegowanych do realizacji
projektéw deweloperskich na terenie stolicy Butgarii. Jednym z podmiotéw wchodzacych w
sktad grupy kapitatowej KIS INVEST EOOD byt podmiot KIS INVEST 1 OOD z siedzibg w Butgarii, a
w ktérym Emitent posiadat 50% udziatéw w kapitale zaktadowym. Ze wzgledu na nabycie
znaczacego pakietu udziatéw w podmiocie KIS INVEST EOOD strony Umowy postanowity iz
STARHEDGE S.A. sprzeda 25 udziatow KIS INVEST 1 OOD (reprezentujgcych 50% kapitatow
zaktadowych) podmiotowi KIS INVEST EOOD. Cena transakcyjna wyznaczona byta przez wartosc
nominalng zbywanych udziatéw.

5) Glowne osiggniecia oraz niepowodzenia Emitenta w I pétroczu 2015 roku

a) Zawarcie notarialnej umowy sprzedazy udziatéw Geotherm Energy EOOD

Emitent w dniu 29 grudnia zawart Przyrzeczong umowe, ktérej drugg strong jest podmiot wskazany
przez strone porozumienia zawartego dnia 6 grudnia 2013 (szerzej opisany w raporcie biezgcym nr
13/2013 z dnia 11 lutego 2013 roku), na podstawie ktdrej Emitent zawart transakcje zbycia 500
udziatéw, reprezentujacych 100 proc. kapitatu zaktadowego Spotki GEOTHERM ENERGY EOOD z siedziba
w Butgarii zwane] dalej uprawniajgcych do 100 proc gtosow na Zgromadzeniu Wspélnikow Spétki. Celem
transakcji byto przejecie przez Kupujacego kontroli nad posiadanym przez Emitenta, pakietem 10% akcji
holdingu EKONOVENERGY OOD z siedzibg w Butgarii, prowadzacego projekty z sektora OZE i pracujgce
instalacje pozyskujgce energie z odnawialnych Zzrédet. Przyrzeczona umowa zbycia akcji definiuje
warunkowa cene transakcyjng na poziomie 15.000.000 zt.

W | kwartale 2015 roku doszto do zawarcia w formie aktu notarialnego, Umowy zbycia udziatéw
Geotherm Energy EOOD w skutek czego nastgpito rozliczenie opisanej raportem biezacym nr 8/2015 z
dnia 28 stycznia 2015 roku ceny za udziaty z uwzglednieniem warunku okreslajgcego koricowa cene
transakcji, ktorej wysokos$¢ uzalezniona byta od wypracowanego wyniku finansowego holdingu
EKONOVENERGY OOD za rok 2014. W przypadku gdy wynik finansowy wykazany w zaudytowanym
sprawozdaniu finansowym EKONOVENERGY OOD okazatby sie by¢ nizszy od zaktadanych 3.000.000 EUR
warunkowa cena transakcyjna zostataby obnizona o 20%, zas w przypadku gdy wynik finansowy
okazatby sie byé wyziszy niz zaktadane 4.000.000 EUR, warunkowa cena transakcyjna zostataby
zwiekszona o 20%. W dniu publikacji niniejszego Sprawozdania Spétka otrzymata wyniki finansowe
holdingu EKONOVENERGY OOD za rok 2014, ktére z przyczyn niezaleznych od EKONOVENERGY OOD nie
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zostaty dostarczone Emitentowi w terminie okreslonym w tresci raportu biezgcego nr 17/2015 z dnia 20
marca 2015 roku tj. do dnia 30 czerwca 2015 roku. W zwigzku z osiggnieciem przez holding
EKONOVENERGY OOD wynikéw finansowych ponizej 3.000.000 EUR cena transakcyjna zostata ustalona
na poziomie 12.000.000,00 zt.

b) Rozszerzenie ,Programu skupu akcji witasnych”

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

Zakres ww. uchwaty obejmowat nastepujgce ustalenia:

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

2. Przedmiotem nabycia mogg by¢ wytgcznie w petni pokryte akcje Spotki.

3. Nabycie akcji wtasnych Spotki moze nastgpic w szczegdlnosci, lecz nie wytqcznie, poprzez:

a) sktadanie zlecer maklerskich;

b) zawieranie transakcji pakietowych;

¢) zawieranie transakcji poza obrotem zorganizowanym;

d) ogtoszenie wezwania.

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

5. Nabywanie akcji wtasnych Spdtki 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 Spétki moze nastepowac za cene nie wyzszq niz 10 ztotych za jedng akcje.

7. Na nabycie akcji wtasnych Spotki przeznacza sie maksymalnie kwote 10.000.000 ztotych, obejmujqcq
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;

¢) innych celéow 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 ktorych mowa w § 8 powyzej. W szczegdlnosci w
granicach niniejszej uchwaty ostateczna liczba, sposéb nabycia, cena, termin nabycia akcji oraz warunki
ewentualnej odsprzedazy, zostanq ustalone przez Zarzgd Spofki.

10. W przypadku, gdyby strong czynnosci, o ktorych mowa w ust. 1 powyzej, byli cztonkowie Zarzgdu
Spdtki, uprawnienia okreslone w ust. 1 powyzej, przystugujq Radzie Nadzorczej Spotki.”

¢) Odebranie osobistych uprawnien wybranym akcjonariuszom

W dniu 6 marca 2015 roku Uchwata Nr 8 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia STARHEDGE S.A. w
sprawie zmiany Statutu Spotki, zostaly odebrane osobiste uprawnienia dla Akcjonariusza Maverick
Capital Ltd. oraz Star Ventures GmbH, ktdre zostaty nadane Uchwatg Nr 1 z dnia 7 kwietnia 2014 roku
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie w sprawie zmian
Statutu Spoéfki.

Zakres osobistych uprawnien przyznanych ww. Akcjonariuszom dotyczyt mozliwosci powotywania i
odwotywania Cztonkéw Zarzadu oraz Cztonkéw Rady Nadzorczej na zasadach zgodnych z zapisami
Statutu Spofki.
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d) Nabycie znaczacego pakietu udziatéw w holdingu deweloperskim w Sofii

W dniu 22 czerwca 2015 roku Strahedge S.A. otrzymat oryginat Umowy Notarialnej przedmiotem ktdre;j
byto nabycie 50 procent udziatéw w spétce dziatajgcej pod firma KIS INVEST OOD z siedzibg w Sofii
(Butgaria), stanowigcych 50% kapitatu zaktadowego i wszystkich gtoséw w spétce.

Zarzad podjat decyzje o nabyciu udziatéw w spdtce KIS INVEST OOD po ocenie wspdtpracy w ramach
Umowy inwestycyjnej zawartej w grudniu 2013 roku (raport biezgcy Nr 78/2013 z dnia 16 grudnia 2013
roku) przedmiotem ktérej byta realizacja projektu budowy apartamentowca o powierzchni 5.000 m2 w
dzielnicy LOZENEC w Sofii (Butgaria). Dla celéw realizacji ww. inwestycji powotano spétke celowg (KIS
INVEST 1 O0D), w ktérej Emitent posiadat 50% udziatéw.

Na mocy zawartej Umowy nabycia udziatéw KIS INVEST OOD Emitentowi przystuguje prawo do
udziatéw w 5 spotkach celowych z siedzibg w Sofii, w ktérych KIS INVEST posiada 70-100% udziatéw, a
ktore sg oddelegowane do prowadzenia projektdw deweloperskich - mieszkaniowych na terenie stolicy
Butgarii posiadajac dziatki z pozwoleniami na budowe oraz zatwierdzone projekty architektoniczne:

¢ KIS INVEST 1 00D, KIS INVEST 2 00D, KIS INVEST 3 O0D z siedziba w Sofii;
¢ KIS INVEST 4 OOD w organizacji, KIS INVEST 5 OOD w organizacji z siedzibg w Sofii;

Wyzej wymienione podmioty, w ktérych posrednio poprzez zawarcie Umowy, Emitent nabyt znaczace
udziaty, s3 w trakcie realizacji lub przygotowan do rozpoczecia realizacji, tgcznie 5 inwestycji
mieszkaniowych.

Jednym z etapdw realizacji transakcji nabycia 50% udziatéw w podmiocie KIS INVEST OOD byta sprzedaz
udziatéw posiadanych przez Emitenta spétce KIS INVEST 1 EOOD, ktéra miata na celu doprowadzenie do
jak najprostszej konstrukcji prawnej holdingu realizujgce inwestycje co ma utatwi¢ w przysztosci ocene
efektywnosci inwestycji dla realizowanych projektéw.

Cena transakcyjna nabycia 50% udziatéw w holdingu KIS INVEST wyniosta 7.730.000,00 zt.

Jej warto$é zostata ustalona na podstawie skumulowanych przeptywéw pienieznych wyliczonych na
podstawie zdyskontowanych wynikéw netto dla planowanych i aktualnie realizowanych projektéw w
okresie 1,5 - 2 lat do kiedy zaktadane jest zbycie wszystkich wybudowanych powierzchni
mieszkaniowych. Oczekiwane zyski netto z realizacji planowanych inwestycji szacowane sg na kwote
4,5 - 4,7 min EURO.

Dodatkowymi przestanka do podjecia decyzji inwestycyjnej byto zakorczenie sprzedazy wszystkich
powierzchni w nieruchomosci budowanej przez podmiot KIS INVEST 1 OOD.

Jednoczesnie Zarzad Emitenta informuje, iz w tresci raportu Nr 32/2015 z dnia 1 lipca 2015 roku
informowat o otrzymaniu od spétki zaleznej holdingu deweloperskiego w Sofii informacje, o uzyskaniu
pozwolenia na budowe na realizacje kolejnego projektu polegajgcego na wybudowaniu budynku
wielomieszkaniowego o powierzchni PUM wynoszgcej 2000 m2. Po uzyskaniu wyzej wspomnianego
Pozwolenia na budowe, holding KIS INVEST poinformowat o sprzedazy 90% PUM.

Na dzien bilansowy tj. 30 czerwca 2015 roku spétka posiada zobowigzanie z tytutu zaptaty za nabycie
udziatébw w podmiocie KIS INVEST OOD z siedzibg w Sofii (Bulgaria), co spowodowane jest
oczekiwaniem na zamkniecie procedury dotyczqcej podwyzszenia kapitatu Spdtki w ramach kapitatu
docelowego, dzieki ktéremu Emitent pozyska Srodki na sfinansowanie ww. akwizycji. Na dzien
przygotowania niniejszego Sprawozdania trwajg dalsze czynnosci majgce na celu zakoriczenie catego
procesu, co w przypadku uzyskania srodkdw pozwoli na znacznie zmniejszenie poziomu naleznosci jak i
zobowigzan Emitenta. Zarzqd Emitenta informowat o powyzszym réwniez podczas Obrad Walnego
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Zgromadzenia na ktorym podjeto uchwate do pkt. 16, 17 i 18 porzqgdku obrad w tresci ktdrej wyjasniono,
ze procedury dotyczgce podwyiszenia kapitatu Spétki w ramach kapitatu docelowego nadal trwajg z
uwagi na konieczne do zrealizowania dziatania w sadzie rejestrowym oraz w Spodtce. Z chwilg
zakonczenia i uprawomocnienia sie wszystkich zrealizowanych czynnosci Zarzad bedzie mogt
przedstawi¢ Walnemu Zgromadzeniu stosowne dokumenty, ktére umozliwig realizacje zatozonych pkt.
18 porzadku obrad proceséw inwestycyjnych w tym powstania stosownych uméw i dokumentéw w
zakresie wyrazenia zgody przez Walne Zgromadzenie na zawarcie przez Zarzad spétki Umowy
Inwestycyjnej, ktorej przedmiotem bedzie doprowadzanie do regularnego dokapitalizowania Spétki, o
ktorej mowa w projekcie uchwaty nr 33 niniejszego Walnego Zgromadzenia. Ponadto Zarzad
zawnioskowat do Walnego Zgromadzenia o przetozenie do czasu wyjasnienia i zakoriczenia wszystkich
proceséw zwigzanych z ww. podwyzszeniem kapitatu, rozpatrzenia i oceny dziatah Zarzagdu w zakresie
realizacji postanowien 13.1 statutu Spétki.

e) Nabycie pakietu akcji spotki deweloperskiej ORCO PROPERTY GROUP

W dniu 30 czerwca 2015 roku Zarzad STARHEDGE S.A. podat do informacji publicznej, iz w wyniku
realizacji transakcji kupna doszto do tgcznego uzyskania praw wtasnosci 700.000 akcji spotki
deweloperskiej ORCO PROPERTY Group z siedzibg w Luxemburgu. Transakcje mozna uznac za znaczaca
z uwagi na fakt, iz wartos¢ nabytych ze srodkéw wtasnych STARHEDGE S.A. akcji ORCO PROPERTY Group
przekracza 10% aktywow i kapitatdow wilasnych Spoétki. Zarzad Emitenta nie wyklucza dalszego
nabywania akcji ORCO w zwigzku z realizowaniem przyjetej Strategii Dziatalnosci STARHEDGE S.A.

f) Zmniejszenie zaangazowania w podmiocie G-Energy S.A.

Emitent w okresie od 1 stycznia 2015 roku do 30 czerwca 2015 roku dokonat nastepujacych transakcji
zwigzanych z aktywami finansowymi stanowigcymi akcje spotki dziatajacej pod firmg G-Energy S.A. z
siedzibg w Warszawie::

e Nabyt facznie 741 484 akcje Spotki G-Energy S.A. stanowigce 4,563% w kapitale i gtosach na
Walnym Zgromadzeniu G-Energy S.A.

e Zmniejszyt swoje zaangazowanie o 5.591.484 akcji Spotki G-Energy S.A. stanowigce 34,409% w
kapitale i gtosach na Walnym Zgromadzeniu G-Energy S.A.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku Emitent posiadat 3.250.000 akcji Spotki,

g) Podjecie uchwat w sprawie emisji warrantéw i podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach
kapitatu docelowego
W dniu 25 czerwca 2015 roku po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej oraz zgodnie z § 13(1) Statutu Spotki
Zarzad spotki podjat uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w granicach kapitatu
docelowego o kwote 2.050.560,00 zt poprzez emisje akcji serii B w trybie subskrypcji prywatnej z
pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmiany Statutu Spoéfki.
Zgodnie z uchwatg z dnia 25 czerwca 2015 roku w sprawie emisji imiennych warrantéw subskrypcyjnych
serii B oraz ustalenia listy oséb uprawnionych do objecia warrantow subskrypcyjnych serii B
upowazniajgcych do zapisu akcji serii B, Spdtka wyemitowata 1.424.000 imiennych niezbywalnych
warrantéw subskrypcyjnych serii B, uprawniajacych ich posiadaczy do ztozenia zapiséw na Akcje Serii B,
ktore zostaty wyemitowane przez Spotke, na podstawie uchwaty Zarzagdu w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego oraz emisji akcji serii B w zwigzku z podjeta
uchwatg w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w granicach kapitatu docelowego oraz
emisji akcji serii B z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki, kapitat
zaktadowy Spoétki zostat podwyzszony, w granicach kapitatu, docelowego okreslonego w § 13(1) Statutu
Spéiki, o kwote 2.050.560 zt, w drodze emisji 1.424.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci
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nominalnej 1,44 ztotych kazda po cenie emisyjnej 3,00 ztote za jedng akcje tj. tacznie 4.272.000,00
ztotych za wszystkie wyemitowane akcje serii B.

Dziatajagc w interesie spétki Zarzad Spoétki poinformowat réwniez, ze za zgodg Rady Nadzorczej
dotychczasowi akcjonariusze Spétki zostali pozbawieni w catosci prawa poboru Akcji Serii B. Objecie
Akcji Serii B nastgpito w trybie subskrypcji prywatnej w rozumieniu art. 431 § 2 pkt 1) k.s.h.

h) Zakonczenie subskrypcji akcji na okaziciela serii B

Zarzad Spotki zgodnie z raportem biezgcym numer 38/2015 poinformowat o zakoriczeniu w dniu 26
czerwca 2015 roku subskrypcji akcji na okaziciela serii B w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu docelowego wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Spétki z
dnia 25 czerwca 2015 roku. W ramach przeprowadzonej subskrypcji objetych zostato 1.424.000 akcji na
okaziciela serii B. W ramach przeprowadzonej subskrypcji papiery wartosciowe zostaty przydzielone
jednemu podmiotowi. Wartos¢ przeprowadzonej subskrypcji wyniosta 4.272.000,00 zt

Pozostate dokonania i niepowodzenia w okresie, ktorego dotyczy raport, wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych w ukfadzie chronologicznym z wytaczeniem zdarzen
wymienionych w pkt. a) - h).

I. W I pétroczu 2015 doszto do nastepujacych zmian w sktadzie Zarzagdu oraz Rady Nadzorczej
Spotki:
a) W dniu 27 lutego 2015 roku Rada Nadzorcza Spoétki Starhedge S.A. powotata Panig
Agate lzert-Borek na stanowisko Cztonka Zarzgdu Spaétki.

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

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

d) W dniu 1 czerwca 2015 roku Pan Artur Zdybicki ztozyt rezygnacje z petnienia funkg;ji
Cztonka Rady Nadzorczej Spétki Starhedge S.A.

e) W dniu 22 czerwca 2015 roku Pani Agata lzert-Borek ztozyta rezygnacje z petnienia
funkcji Cztonka Zarzadu Spotki Starhedge S.A. Jako przyczyne rezygnacji, Pani Agata
Izert-Borek podata informacje o objeciu nowych obowigzkéw w podmiotach zaleznych
od Starhedge S.A., zwigzanych z realizacjg priorytetowych dla Spétki Starhedge S.A.
projektéw w obszarze rynku nieruchomosci.

f) W dniu 30 czerwca 2015 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy STARHEDGE S.A.
powotato do Rady Nadzorczej Spétki Starhedge S.A, nowego cztonka w osobie Pana
Mariana Bolestawa Litwinowicz

Il. Zmiana adresu siedziby oraz danych kontaktowych Spotki Starhedge S.A.

Na podstawie Uchwaty Zarzagdu Emitenta podjetej na posiedzeniu w dniu 16 stycznia 2015 roku zmianie
ulegt adres siedziby Emitenta.
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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

Ill. Zawarcie porozumienia z INVENTI S.A.

W dniu 29 stycznia 2015 roku Emitent zawart z INVENTI S.A. z siedzibg w Bydgoszczy porozumienie
dotyczace rozwigzania Umowy z dnia 15 listopada 2013 roku. Jednoczesnie INVENTI S.A. oraz
STARHEDGE S.A. potwierdzity wygasniecie Porozumienia o wspétpracy z dnia 2 lipca 2013 roku.

Strony nie wykluczajg podjecia wspotpracy w przysztosci w przypadku poprawy otoczenia dla realizacji
inwestycji w obszarze odnawialnych Zrédet energii.

IV. Nabycie i zbycie akcji wiasnych Emitenta.

W okresie od 20 do 30 stycznia 2015 roku Emitent nabyt tgcznie 581.937 akcji wtasnych stanowigcych
10,42% kapitatu zaktadowego Spotki (nie uwzgledniajac podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego na podstawie Uchwaty Zarzadu z dnia 25 czerwca 2015 roku) . Nabycie nastgpito
na rynku regulowanym podczas sesji gietdowych w transakcjach sesyjnych zwyktych. Na dzien 31 marca
2015 roku Emitent posiadat tgcznie 1 116 000 akcji zwyktych na okaziciela co stanowito 19,98% kapitatu
zaktadowego Spotki.

W czerwcu 2015 roku doszto do transakcji skutkujgcych zmniejszeniem stanu posiadania akcji wtasnych
w zwigzku ze zbyciem tgcznie 270.000 akcji wasnych stanowigcych 4,83% kapitatu zaktadowego Spétki
(nie uwzgledniajgc podwyziszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego na podstawie
Uchwaty Zarzadu z dnia 25 czerwca 2015 roku).

W odniesieniu do Sprawozdan Finansowych Emitenta opublikowanych w poprzednich okresach, zarzad
wskazuje, iz Srednia cena nabycia 1 akcji wlasnej wyniosta 2,78 zt, zas transakcje zbycia akcji byty
dokonane po kursie 3,00 zt co oznacza zysk na poziomie zatozonym przez Strategie Inwestycyjng
Emitenta, okreslajgcy minimalny poziom zysku na inwestycjach w skali roku wynoszacy 8%.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku stan posiadania akcji wtasnych Emitenta wynosit 846.000 akcji wtasnych
stanowigcych 15,15% kapitatu zaktadowego Spdtki (nie uwzgledniajgc podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego na podstawie Uchwaty Zarzadu z dnia 25 czerwca 2015
roku).

V. Zmiany w tresci Statutu Spotki

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki w okresie ktdrego dotyczy niniejsze Sprawozdanie podjeto
Uchwaty w sprawie zmiany Statutu Spoétki, ponizej znajduje sie zestawienie Uchwat w przedmiotowej
sprawie:
o Uchwata Nr 8 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Starhedge S.A. z dnia 6 marca 2015 roku
w sprawie zmiany Statutu Spotki — tres¢ uchwaty znajduje sie w opublikowanym raporcie
biezgcym nr 15/2015 z dnia 8 marca 2015 roku;
e Uchwata Nr 31 z dnia 30 czerwca 2015 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Starhedge S.A.
w sprawie oceny dziatan Zarzadu w zakresie realizacji uprawnien o ktdrych mowa w paragrafie
13(1) Statutu Spotki oraz udzielonych Zarzadowi z poprzednich okresach poszczegélnymi
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uchwatami Walnego Zgromadzenia uprawnien w zakresie dookreslenia kapitatéw spotki
(zaktadowego-docelowego) — tres¢ uchwaty znajduje sie w opublikowanym raporcie biezgcym
nr 34/2015 z dnia 2 lipca 2015 roku;

e Uchwata Nr 32 z dnia 30 czerwca 2015 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Starhedge S.A.
w sprawie zmiany Statutu Spétki oraz upowaznienia Rady Nadzorczej do ustalenia jednolitego
teksu Statutu - tres¢ uchwaty znajduje sie w opublikowanym raporcie biezgcym nr 34/2015 z
dnia 2 lipca 2015 roku.

Zarzad Spoétki w dniu 25 czerwca 2015 roku podjat Uchwate nr 6/6/2015 w sprawie podwyziszenia
kapitatu zaktadowego w graniach kapitatu docelowego o kwote 2.050.560 zt (dwa miliony piecdziesigt
tysiecy pieéset sze$édziesigt) poprzez emisje akcji serii B w trybie subskrypcji prywatnej z pozbawieniem
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru oraz w sprawie zmiany Statutu Spétki (szczegdtowe
informacje znajdujg sie w tresci Raportu biezgcego Nr 31/2015 z dnia 27 czerwca 2015 roku).

VI. Inne

a) Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 30 czerwca 2015 roku podjeto Uchwate
Nr 7 w sprawie sposobu pokrycia straty Spétki za rok 2014 o tresci:

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki postanawia, iz strata netto Spoétki za rok obrotowy 2014 w
kwocie 68.319.497,51 zt (stownie: szesédziesigt osiem milionow trzysta dziewietnascie tysiecy czterysta
dziewieddziesiat siedem ztotych i pie¢dziesigt jeden groszy) pokryta zostanie w nastepujgcy sposob:

e 14.838.896,31 zt pokryte zostanie z kapitatu zapasowego;

e 30.313.935,81 zt pokryte zostanie z kapitatu rezerwowego;

e Pozostata kwota w wysokosci 23.166.665,39 zt pokryta zostanie z przychodéw przysztych
okreséw.

Zdarzenia, majace miejsce po dniu 30 czerwca 2015 roku, ktére s3 istotne dla dalszej dziatalnosci
Spoétki:

Rejestracja podwyiszenia kapitatu zaktadowego

Emitent w dniu 7 lipca 2015 roku poinformowat o dokonaniu przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy wpisu do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
o dokonaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w granicach kapitatu docelowego o kwote
2.050.560 z4, tj. z kwoty 8.045.860,32 zt do kwoty 10.096.420,32 zt.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastgpito w wyniku emisji 1.424.000 akcji na okaziciela serii B o
wartosci nominalnej 1,44 zt kazda w cenie emisyjnej 3,00 zt.
W zwigzku z dokonanym wpisem struktura kapitatu zakladowego Emitenta przedstawia sie nastepujgco:
Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 10.096.420,32 i dzieli sie na 7.011.403 akcji o wartosci nominalnej 1,44
kazda z nich, w tym:

1) 5.587.403 akcje zwykte na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1,44 zt kazda;

2) 1.424.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o warto$ci nominalnej 1,44 zt kazda.

Wopis o ktédrym mowa powyzej zostat dokonany w dniu 3 lipca 2015 roku.

Po zarejestrowaniu zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego Emitenta ogdlna liczba gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta, wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych akcji, wynosi 7.011.403 gfosy.

Nabycie akcji wiasnych
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Emitent w dniu 14 lipca 2015 roku poinformowat o realizacji transakcji nabycia na sesji gietdowej 10.000
akcji wiasnych Spoéftki po sredniej cenie za jedng akcje wynoszacej 1,12 zt. Nabyte akcje wiasne stanowity
0,14% kapitatu zaktadowego spétki oraz 0,14% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoéfki.

W wyniku realizacji powyzszej transakcji nabycia akcji wtasnych Spétka posiada 856.000 akcji wiasnych,
co stanowi w podwyzszonym kapitale Spotki 12,21% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu oraz stanowi
12,21% kapitatu zaktadowego.

Zmiany w organach Zarzadczych i Nadzorczych Emitenta:

Zwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 30 lipca 2015 roku odwofat ze sktadu Rady
Nadzorczej Spétki Pana Mike Carlin, rownoczesnie powotano nowego cztonka Rady Nadzorczej
STARHEDGE S.A. w osobie Pana Tomasza Dobien.

Oswiadczenie Zarzadu odczytane podczas obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w dniu 30

lipca 2015 roku

Podczas obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Starhedge S.A. w dniu 30 lipca 2015 roku zostato

odczytane uzasadnienie do punktu 16, 17 i 18 Porzadku obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy

Starhedge S.A. zwotane na dziert 30 czerwca 2015 roku.
W zwigzku z pkt. 16 porzqdku obrad dzisiejszego Walnego Zgromadzenia STARHEDGE S.A. w
wykonaniu oceny dziatan Zarzqdu z realizacji postanowien paragrafu 13.1 statutu spotki Zarzgd
informuje, ze podjete na podstawie uchwaty nr 31 z dnia 28 czerwca 2012 roku dziatania
dotyczgce podwyzszenia kapitatu Spotki w ramach kapitatu docelowego nadal trwajg z uwagi na
konieczne do zrealizowania procedury w sqdzie rejestrowym oraz w Spdfce. Z chwilg
zakonczenia i uprawomocnienia sie wszystkich zrealizowanych czynnosci Zarzqd bedzie mdgt
przedstawi¢ Walnemu Zgromadzeniu stosowne dokumenty.

W zwigzku z powyzszym Zarzqd wnioskuje do Walnego Zgromadzenia o przetozenie do czasu
wyjasnienia i zakoriczenia wszystkich proceséw zwigzanych z ww. podwyzZszeniem kapitatu,
rozpatrzenia i oceny dziatann Zarzqdu w zakresie postanowienn 13.1 statutu spdtki, a takze
przeprowadzenia przez Zarzqd czynnosci dotyczgcych realizacji zatozonych pkt. 18 porzqdku
obrad procesdw inwestycyjnych w tym powstania stosownych umdéw i dokumentow w zakresie
wyrazenia zgody przez Walne Zgromadzenie na zawarcie przez Zarzgd spotki Umowy
inwestycyjnej, ktorej przedmiotem bedzie doprowadzenie do regularnego dokapitalizowania
Spdtki, o ktorej mowa w projekcie uchwaty nr 33 niniejszego Walnego Zgromadzenia.”

Niniejszym Zarzad Emitenta informuje, iz zgodnie z trescia powyiszego Oswiadczenia, na dzien
publikacji niniejszego Sprawozdania nie sg zrealizowane wszystkie czynnosci w sgdzie rejestrowy oraz w
Spoétce zwigzane z postanowieniami paragrafu 13.1 statutu spoétki oraz dziataniami podjetymi na
podstawie uchwaty Nr 31 z dnia 28 czerwca 2012 roku dziatania dotyczgce podwyzszenia kapitatu Spotki
w ramach kapitatu docelowego.

6) Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwos$ci zrealizowania wczes$niej
publikowanych prognoz wynikéw za dany rok, w S$wietle wynikow
zaprezentowanych w raporcie Kkwartalnym w stosunku do wynikéw
prognozowanych

Spdtka nie publikowata prognoz wynikéw finansowych za rok 2015 i jego poszczegdlne kwartaty.
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7) Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu STARHEDGE S.A. na dzien przekazania raportu potrocznego wraz
ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udzialu w kapitale zakladowym, liczby gloso6w na walnym zgromadzeniu oraz
wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietéw akcji STARHEDGE
S.A. w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Wedtug wiedzy Emitenta, na dzien 31 sierpnia 2015 roku co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy posiadajg:

a) Star Hedge Capital Ltd, ktéra posiada 550 000 akcji, tj. 7,844% udziatu w kapitale zaktadowym STARHEDGE
S.A., 550 000 gtoséw w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu co stanowi 7,844% udziatu w ogdlnej
liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

b) STARHEDGE S.A., ktéra posiada 856 000 akcji, tj. 12,21% udziatu w kapitale zaktadowym STARHEDGE S.A,,
846 000 gtoséw w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu co stanowi 12,21% udziatu w ogdlnej
liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

Od momentu przekazania raportu za 1 kwartat 2015 rok, do dnia 31 sierpnia 2015 roku wg wiedzy Emitenta
wystgpity nastepujace zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietow akcji STARHEDGE S.A.:

Stan na dzien 15.05.2015 Zmiana Stan na dzier 31.08.2015
Wyszczegélnienie Liczba akcji lIsz[aI.w F?rina . . - Udl'.a' W Liczba akcji Udzl'al W Fc.)rma .
o0 p p lia Liczba akcji szt. kapitale St* kapitale posiadania
) zaktadowym akeji zaktadowym* ) zaktadowym* akcji

Dariusz Wojdyga

(posrednio przez 558 500 9,996% Bezposrednio | 210000 -2,995% 348500 4,97% Bezposrednio i
Family Fund Sp.z posrednio posrednio

0.0.S.K.A.)
Star He':’f: Capital 0 0% Bezposrednio 550 000 7,844% 550 000 7,844% Bezposrednio
STARP_lEDGE S-A.- 1116 000 19,97% Bezposrednio -260 000 -3,71% 856 000 12,21% Bezposrednio
akcje wiasne

*po uwzglednieniu rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach emisji akcji serii B

8) Zestawienie stanu posiadania akcji STARHEDGE S.A. lub uprawnien do nich
(opcji) przez osoby zarzadzajace i nadzorujace STARHEDGE S.A. na dzien
przekazania raportu poétrocznego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie
posiadania w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego
odrebnie dla kazdej z os6b

Na dzien przekazania raportu za | pétrocze 2015 roku, wedtug informacji posiadanych przez Emitenta
stan posiadania akcji STARHEDGE S.A. przez osoby zarzgdzajgce oraz nadzorujgce Spotke ksztattuje sie
nastepujaco:

Stan na dzien przekazania raportu za |
potrocze 2014 (31 sierpnia 2015 rok) —ilos¢
L.p. Osoba Funkcja akcji

Dariusz Wojdyga (posrednio przez Family Fund

Sp. 20.0. S.K.A). Cztonek Rady Nadzorczej

348.500
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Zmiany stanu posiadania akcji STARHEDGE S.A. przez osoby zarzgdzajace lub nadzorujgce STARHEDGE
S.A. w okresie od przekazania Sprawozdania z dziatalnosci Emitenta za okres od 01.01.2014 roku do
31.12.2014 roku do dnia przekazania niniejszego Sprawozdania:

Stan na dzien 15.05.2015 Zmiana* Stan na dzier 31.08.2015*
Udziatw
kapitale Forma posiadania Udziat w kapitale Udziat w kapital Forma posiadani
Wy g Liczba akcji szt. ktadowy akcji Liczba akji szt. zaktadowym Liczba akcji szt. ktadowy akeji
Family Fund Sp. z 0.0. SKA bezposrednio i bezposrednio i
(Dariusz Wojdyga) 558 500 9,996% posrednio - 210000 3,758% 348 500 4,970% | posrednio

*udziaf w podwyzszonym kapitale zaktadowym w granicach kapitatu docelowego poprzez emisje akcji serii B — podana zmiana odnosi sie do wysokosci kapitatu zaktadowego przed

podwyzszeniem kapitatu zaktadowego o ktérym mowa powyzej.

9) Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z
uwzglednieniem informacji w zakresie:

a. postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci STARHEDGE
S.A. lub jednostki od niej zaleznej, ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 10%
kapitalow witasnych STARHEDGE S.A., z okresSleniem: przedmiotu
postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania,
stron wszczetego postepowania oraz stanowiska STARHEDGE S.A.

b. dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci,
ktorych taczna wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow
odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem
STARHEDGE S.A. w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych
postepowan w grupie zobowiagzan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem
ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania
oraz stron wszczetego postepowania.

Brak takich postepowan

10) Transakcje z podmiotami powigzanymi.

Wedtug stanu na dzien 30.06.2015 roku Spétka nie zawarta transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe.
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11) Informacje o udzielaniu przez STARHEDGE S.A. poreczen, kredytu lub pozyczki
lub udzieleniu gwarancji - 1acznie jednemu podmiotowi, jezeli laczna wartos¢
istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10%
kapitatlow wlasnych STARHEDGE S.A., z okresleniem:

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

b. lacznej kwoty kredytow lub pozyczek, ktéra w calosci lub w okreslonej
czesci zostata odpowiednio poreczona lub gwarantowana,

c. okresu, na jaki zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje,

d. warunkow finansowych, na jakich poreczenia lub gwarancje zostaly
udzielone, z okresleniem wynagrodzenia STARHEDGE S.A. za udzielenie
poreczen lub gwarangji,

e. charakteru powigzan istniejagcych pomiedzy STARHEDGE S.A., a
podmiotem, ktory zaciagnatl kredyty lub pozyczKi.

Nie dotyczy

12) Inne informacje, ktore zdaniem STARHEDGE S.A. s3 istotne dla oceny sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz
informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez
Spotke STARHEDGE S.A.

Na potrzeby niniejszego Sprawozdania Zarzad Emitenta przeprowadzit szczegdétowa analize
wptywu aktywnosci podejmowanej przez Emitenta na kurs notowan waloru stanowigcego akcje
STARHEDGE S.A. Powyzsze dziatanie podjete zostato z zwigzku z zapytaniami otrzymywanymi od
Akcjonariuszy Emitenta w zwigzku ze spadkiem kursu notowan akcji Starhedge S.A.

Okres objety analizg zostat ustalony na 4 maja 2015 roku do dnia publikacji niniejszego
Sprawozdania tj. 31 sierpnia 2015 roku. W szczegdlnosci badano reakcje rynku na
opublikowane raporty biezgce Emitenta. Szczegdlng uwage nalezy zwrdcié¢ na fakt, iz kurs akgcji
Starhedge S.A. wzrdst 0 13,29% dzien do dnia w dniu 10 czerwca 2015 roku (z 1,50 zt na 1,73 1)
oraz o 10,42% dzien do dnia w dniu 15 czerwca 2015 roku ( z 1,72 zt do 1,92 zt). Po
opublikowaniu uzupetnionego porzadku obrad WZA (raport nr 25/2015 z dnia 13 czerwca 2015
roku) w dniu 16 czerwca 2015 roku dzien sesyjny zostat zamkniety kursem na poziomie 2,19 z
co daje wzrost kursu w stosunku do dnia poprzedniego na poziomie 12,33%, aby odnotowac
spadek w dniu 17 czerwca 2015 roku na poziomie 23,73% w stosunku do dnia 16 czerwca 2015
roku. W dniu 23 czerwca 2015 roku przed sesja gietdowa zostat opublikowany raport biezacy Nr
28/2015 z informacjg dotyczacg otrzymania dokumentéw skutkujgcych ostatecznym nabyciem
znaczgcego pakietu udziatéw w holdingu deweloperskim w Sofii, po ktérym kurs zamkniecia
wzrést o 16,00% w stosunku do dnia poprzedniego, aby spas¢ o 19,62% na koniec dnia
nastepnego tj. 24 czerwca 2015 roku. Rodwniez informacja o nabyciu akcji w podmiocie ORCO
PROPERTY GROUP podana w dniu 1 lipca 2015 roku spotkata sie z niekorzystnym przyjeciem i
nastepnego dnia po podaniu ww. informacji odnotowano spadek kursu zamkniecia nizszy o
20,12% w pordéwnaniu do dnia poprzedniego. Kolejne znaczne spadki zostaty odnotowane dnia
2 lipca 2015 roku (-25%), dnia 3 lipca 2015 roku (-20%). Dnia 7 lipca 2015 roku Zarzagd Emitenta
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wydat oswiadczenie, w tresci ktérego odnidst sie do wahan, ktdre szerzej zostaty opisane w
tresci niniejszego punktu sprawozdania. Niniejszym Zarzad podtrzymuje swoje stanowisko i
Oswiadcza, ze wahania kursu akcji STARHEDGE S.A. nie wynikaty z prowadzonych przez Spotke
niekorzystanych dziatan lub pogorszenia sytuacji. Przeciwnie zrealizowane zostaty transakcje
korzystane dla Spétki, w jednej z najciekawszych branz jakg jest budowa nieruchomosci
wielomieszkaniowych. Portfel zostat zdywersyfikowany aby Zrédta dochodu dla Emitenta
pochodzity z ré6znych krajow, celem zminimalizowania ryzyka gospodarczego dla dziatalnosci w
tym obszarze.

Nalezy zaznaczy¢, ze od momentu wydania przez Zarzagd Oswiadczenia (raport biezgcy nr
36/2015 z dnia 7 lipca 2015 roku), kurs notowan akcji STARHEDGE S.A. spada i na dzien
publikacji niniejszego sprawozdania wynosit 0,70 zt.

Niniejszym Zarzad Spétki, przypomina iz rynkowa cena waloréw spétki notowanej na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, zalezy nie tylko od dokonan lub porazek podmiotu
notowanego, ale réwniez od indywidualnych decyzji podejmowanych przez inwestoréw. Tym
samym organy nadzorcze ani zarzgdcze Emitenta nie ponoszg odpowiedzialnosci za dziatania
akcjonariuszy, ktdre majg bezposredni wptyw na kurs akcji Spétki oraz na wysokos¢ jej rynkowej

kapitalizacji.
Imie i Nazwisko Petniona funkcja Podpis
Moshe Hayman Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 31 sierpnia 2015 roku
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