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Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego rocznego sprawozdania finansowego Starhedge Spélka Akcyjna
z stedzibg w Warszawie, na ktore skladaja sig: sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dziesi 31 grudnia
2017 roku, sprawozdanie z zyskow 1 strat i innych catkowitych dochodéw, sprawozdanie ze zmian w kapitale
wlasnym 1 sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku oraz
opis znaczacych zasad (polityki) rachunkowosci i1 informacje dodatkowe i objasniajace, zwanego dalej

e 2
»sprawozdaniem finansowym”.

Odpowiedzialnoss kierownika jednostki i osob sprawmjqeych nadsdr sa sprawozgdanie finansowe

Kierownik jednostki jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego 1 za jego rzetelng prezentacje zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci, Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi
z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujacymi
przepisami prawa, a takze statutem jednostki. Kierownik jednostki jest réwniez odpowiedzialny za kontrole
wewnetrzna, ktora uznaje za niezbedna dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2018 roku, poz. 395
z pozniejszymi zmianami), zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci”, kierownik jednostki oraz czlonkowie rady

nadzorcze] jednostki sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania

przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedsialnost bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o tym, czy sprawozdanie finansowe przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majatkowej 1 finansowej oraz wyniku finansowego jednostki zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej i przyjetymi zasadami (polityka)

rachunkowoéct.
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Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do postanowiet:

— ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym
(Dz.U. z 2017 roku, poz. 1089), zwanej dalej ,,ustawa o bieglych rewidentach”,

— Krajowych Standardow Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania przyjetych
uchwaty nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 roku z pézniejszymi
zmianami, w zwigzku z uchwala nr 2041/37a/2018 z dnia 5 marca 2018 roku w sprawie krajowych standardow
wykonywania zawodu.

— rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku
w sprawie szczegolowych wymogéw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajacym decyzje Komisji 2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158 z 27.05.2014, str. 77
oraz Dz. Urz. UE L. 170 z 11.06.2014, str. 66), zwanego dalej ,,Rozporzadzeniem 537/2014”.

Regulacje te wymagaja przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposob, aby uzyskac wystarczajaca pewno$é, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztalcenia.
Celem badania jest uzyskanie wystarczajacej pewnosci, co do tego czy sprawozdanie finansowe, jako caloéé zostalo
sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych oraz nie zawiera istotnego
znieksztalcenia spowodowénego oszustwem lub bl¢dem oraz wydanie sprawozdania niezaleznego bieglego
rewidenta zawierajacego nasza opinig. Wystarczajaca pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie
gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z powyzej wskazanymi standardami zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztalcenie. Znieksztalcenia moga powstawaé na skutek oszustwa lub bledu i s uwazane za istotne,
jezell mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub lacznie moglyby wplynaé na decyzje gospodarcze
uzytkownikoéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztalcenia, powstalego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko niewykrycia istotnego znieksztalcenia
powstalego na skutek bledu, poniewaz moze obejmowaé zmowy, falszerstwo, celowe pominigcia, wprowadzanie
w biad lub obejscie kontroli wewnetrznej i moze dotyczy¢ kazdego obszaru prawa i regulacji, nie tylko tego
bezposrednio wplywajacego na sprawozdanie finansowe.

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur sluzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot iujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu bieglego rewidenta, w tym od oceny ryzyka
istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny
tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania
i rzetelnej prezentacji przez jednostke sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych
okolicznosciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej jednostki.
Badanie obejmowalo takZe ocen¢ odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, racjonalnosci
ustalonych przez kierownika jednostki wartoici szacunkowych, jak réwniez ocene ogélnej prezentacii
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia, co do przyszlej rentownosci badanej jednostki ani efektywnoéci lub

skutecznosci prowadzenia spraw jednostki przez kierownika jednostki obecnie lub w przyszlosci.
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Wyrazamy przekonante, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia podstawe
do wyrazenia przez nas opinit z badania. Opinia jest spdjna z dodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu

wydanym z dniem niniejszego sprawozdania z badania.

Niezalesnoss

W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident i firma audytorska pozostawali niezalezni od
jednostki zgodnie z przepisami ustawy o bieglych rewidentach, Rozporzadzenia 537/2014 oraz zasadami etyki
zawodowe] przyjetymi uchwalami Krajowej Rady Bieglych Rewidentow.

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem oéwiadczamy, ze nie Swiadczyli$smy uslug niebedacych badaniem,

ktdre sa zabronione przepisami art. 136 ustawy o bieglych rewidentach oraz art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia 537/2014.

Wybdr firmy audylorskie
Zostalismy wybrani do badania sprawozdania finansowego jednostki uchwala Rady Nadzorczej z dnia 31 marca

2017 roku. Sprawozdanie finansowe jednostki za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2017 roku badamy po raz

plerwszy.

Najbardzie] znaciace rodzaje ryzyka

W trakcie przeprowadzonego badania zidentyfikowalismy ponizej opisane najbardziej znaczace rodzaje ryzyka
istotnego znieksztalcenia, w tym spowodowanego oszustwem oraz opracowaliémy stosowne procedury badania
dotyczace tych rodzajow ryzyk. W przypadkach, w ktérych uznalismy za stosowne dla zrozumienia
zidentyfikowanego ryzyka oraz wykonanych przez bieglego rewidenta procedur badania, zamiedciliSmy réwniez

najwazniejsze spostrzezenia zwiazane z tymi rodzajami ryzyka.

Procedury biegltego rewidenta w odpowiedzi na zidentyfikowane
Opis rodzaju ryzyka istotnego znicksztalcenia ryzyko oraz najwazniejsze spostrzeicnia zwigzane z tymi

rodzajami ryzyka

Wycena zapasow Nasze procedury obejmowaly zrozumienie strategii
W sprawozdaniu finansowym Spotka bizhesowych Spoiki.

wykazuje zapasy w kwocie 36.284 tys. zlotych, || Ponadto potwierdziliémy istnienie realizowanych projektéw
co stanowi 75% sumy bilansowej na dziefi 31 || deweloperskich oraz zapoznaliémy si¢ z przygotowanymi
grudnia 2017 roku. Pozycja ta zawiera przez Zarzad szacunkami wyniku na planowanej sprzedazy
warto$ci dotyczace nieruchomosci oraz dla obydwu nieruchomosci. Dokonaliémy réwniez analizy

nakladéw na projekty mieszkaniowe bedace w || prawidlowosdi zastosowanych metod wyceny.
trakcie realizacji.

Rozpoznane ryzyko dotyczylo zasad 1 zakresu
aktywowania kosztow zwiazanych z
realizowanymi projektami oraz mozliwej

utraty ich wartosci.
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Procedury bieglego rewidenta w odpowiedzi na zidentyfikowane

Opis rodzaju ryzyka istotnego znieksztafcenia ryzyko oraz najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi

rodzajami ryzyka

Ryzyko utraty warto$ci udzialow PrzeanalizowaliSmy stosowana przez Spoélke polityke
w jednostkach zaleinych rachunkowosci dotyczaca wyceny udziatéw w jednostkach
W sprawozdaniu finansowym Spotka zaleznych. Zapoznaliémy si¢ ze sprawozdaniami Spotki
wykazuje kwote 8.500 tys. zlotych, Surtex Sp. z o0.0. oraz jednostek od niej zaleznych
odpowiadajaca wartosci 68,31% udziatlow w wchodzacych w sklad grupy kapitatowej , sporzadzonymi na
Spolce Surtex Sp. z o.0. dzien 31 grudnia 2017 roku i na dzien przejecia przez
z siedziba w Lodzi , co stanowi 17,6% sumy Starhedge S.A. kontroli, analizujac te sprawozdania pod
bilansowej na dzien 31 grudnia 2017 roku. katem wystapienia ewentualnych przeslanek utraty wartosci

tych udziatéw. Zapoznalismy si¢ rowniez z przygotowanymi
przez Zarzad protokolami weryfikacji nieruchomosci,
stanowiacych aktywa Spotki Surtex Sp. z o.0. i jej jednostek
zaleznych wykorzystanych w procesie wstepnego rozliczenia

przejecia (par. 45 MSSF 3) przez Starhedge S.A. w ramach

konsolidacji.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone roczne sprawozdanie finansowe:

— przedstawia rzetelny 1 jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej jednostki na dzien 31 grudnia 2017 roku
oraz jej wyniku finansowego za rok obrotowy od1 stycznia do 31 grudnia 2017 roku, zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowoéci, Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskie]
1 przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo, zgodnie z przepisami rozdzialu 2 ustawy o rachunkowosci,
prowadzonych ksiag rachunkowych,

— jest zgodne, co do formy 1 tresci z obowiazujacymi jednostke przepisami prawa i statutem jednostki.

Usmpetniajaee objasniente
Zwracamy uwagg, ze w Spolce prowadzona jest kontrola podatkowa w zakresie zwrotu podatku VAT w kwocie
1.219 tys. zlotych za IV kwartal 2016 roku. Termin zwrotu zostal przedtuzony do 29 czerwca 2018 roku.

Zarzad Spolki przedstawil informacje na ten temat w punkcie 23 sprawozdania finansowego.

Nasza opinia nie zawiera zastrzezenia odnosnie tej sprawy.



Sprawozdanie na temat innych wymogdéw ptrawa i regulacji

Opinia na lemat sprawozdania 5 dvialainosei

Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dzialalnosci.

Kierownik jednostki jest odpowiedzialny za sporzadzenie sprawozdania z dzialalnosci zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Ponadto kierownik jednostki oraz czlonkowie
rady nadzorczej jednostki sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie z dzialalnosci spelnialo wymagania
przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami ustawy o bieglych rewidentach bylo wydanie opinii, czy sprawozdanie
z dzialalnosci zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami prawa oraz, Ze jest ono zgodne z informacjami zawartymi
w rocznym sprawozdaniu finansowym. Naszym obowiazkiem bylo takze zlozenie o$wiadczenia, czy w swietle
naszej wiedzy o jednostce 1 jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego stwierdziliémy
w sprawozdaniu z dzialalnoéci istotne znieksztalcenia oraz wskazanie, na czym polega kazde takie istotne
znieksztalcenie.

Naszym zdaniem sprawozdanie z dzialalnodci zostalo sporzadzone zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami
1jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, o§wiadczamy, iz w swietle
wiedzy o jednostce 1 jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego, nie stwierdzili$émy

w sprawozdaniu z dzialalnoécl istotnych znieksztalced.

Opinia na temat ofwiadizenia o stosowaniu fadu korporacynego

Kierownik jednostki jest odpowiedzialny za sporzadzenie oswiadczenia o stosowaniu tadu korporacyjnego zgodnie
z przepisami prawa. Ponadto kierownik jednostki oraz czlonkowie rady nadzorczej jednostki s3 zobowigzani do
zapewnienia, aby oswiadczenie o stosowaniu ladu korporacyjnego spelniato wymagania przewidziane w przepisach

prawa.

W zwiazku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego, naszym obowiazkiem zgodnie z wymogami
ustawy o bieglych rewidentach bylo wydanie opinii, czy emitent obowiazany do zlozenia o$wiadczenia
o stosowaniu ladu korporacyjnego, stanowigcego wyodrebniona cze$¢ sprawozdania z dzialalnosci, zawarl w tym
o$wiadczeniu informacje wymagane przepisami prawa oraz w odniesieniu do okreslonych informacji wskazanych
w tych przepisach lub regulaminach stwierdzenie, czy sa one zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz

informacjami zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem w oswiadczeniu o stosowaniu fadu korporacyjnego jednostka zawarla informacje okrelone
w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. a, b, g, j, k oraz lit. | Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panistwa niebedacego panistwem

czlonkowskim (Dz. U. z 2014 roku, poz. 133 z pozniejszymi zmianami), zwanego dalej ,,Rozporzadzeniem”.
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Informacje wskazane w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c-f, h oraz lit. i tego Rozporzadzenia zawarte w o$wiadczeniu
o stosowaniu fadu korporacyjnego s3 zgodne z majacymi zastosowanie przepisami oraz informacjami zawartymi

w rocznym sprawozdaniu finansowym.
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