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w zt w EUR
30.09.2014 r. 30.09.2013 r. 30.09.2014 r. 30.09.2013 r.
WYBRANE DANE FINANSOWE 9 miesiecy 9 miesiecy 9 miesiecy 9 miesiecy

30.09.2014 r. 30.09.2013 r. 30.09.2014 r. 30.09.2013 r.

(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Przychody facznie catkowite 63 581 347,01 3534 828,79 15 209 635,68 837 022,28
Przychody ze sprzedazy 15 469,69 0,00 3700,59 0,00
Koszty dziatalnosci operacyjnej -408 558,07 -652 381,23 -97 733,37 -154 479,23
Amortyzacja -11 132,32 0,00 -2 663,02 0,00
Zysk (strata) na sprzedazy -393 088,38 -652 381,23 -94 032,78 -154 479,23
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -378 049,60 -630 804,94 -90 435,28 -149 370,12
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 21 645 608,90 2294 468,48 5177 962,42 543 313,79
Zysk (strata) netto 12 747 276,37 2 246 218,85 3049 344,48 531 888,62
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -387 070,95 9729 498,52 -92 593,32 2303 875,95
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 1436289,92 -27 794 824,05 343 582,63 -6 581 616,36
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -1307 059,99 -89 509,03 -312 668,84 -21 195,10

30.09.2014 r. 31.12.2013r. 30.09.2014 r. 31.12.2013r.

(niebadane) (badane) (niebadane) (badane)
Aktywa trwate 184 296,06 182 175,33 44 137,48 43 927,31
Aktywa obrotowe 113 569 923,50 81044 731,35 27 199 119,51 19 542 035,92
Pozyczki udzielone dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
Pozyczki udzielone krétkoterminowe 900 153,22 414 720,00 215579,74 100 000,00
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 35 804,13 293 645,15 8574,81 70 805,64
Kapitat wiasny 89923 324,05 78 494 107,67 21535941,58 18927 012,84
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 11530 053,77 2631721,24 2761 358,82 634 577,85
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe 12 300 841,74 67 608,08 2 945 956,59 16 302,10
Rezerwy dtugoterminowe 11 530 053,77 2631721,24 2 761 358,82 634 577,85
Rezerwy krétkoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje na dzien bilansowy 2,68 2,34 0,64 0,56
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje sSredniowazong 2,88 6,74 0,69 1,63
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje na dzien bilansowy
po dokonanym scaleniu akcji w dniu 16.10.2014* 16,09 14,05 3,85 3,39
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje Sredniowazong po
dokonanym scaleniu akcji w dniu 16.10.2014* 17,29 40,46 4,14 9,76
Zysk (strata) za okres na jedna akcje zwykta 0,41 1,12 0,10 0,27
Zysk (strata) za okres na jedna akcje zwykta po
dokonanym scaleniu akcji w dniu 16.10.2014* 2,28 2,34 0,55 0,56
Liczba akcji na dzien bilansowy 33524 418 33524 418 33524 418 33524418
Srednia wazona liczba akgji 31199 806 11 641 005 31199 806 11 641 005
Liczba akcji na dzien bilansowy po uwzglednieniu scalenia
akeji dokonanego w dniu 16.10.2014* 5587 403 5587 403 5587 403 5587 403
Srednia wazona liczba akcji po uwzglednieniu scalenia 5199 968 1940 168 5199 968 1940 168

akcji dokonanego w dniu 16.10.2014*

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

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym sprawozdaniu zostaly przeliczone na EURO wedlug

nastgpujacych zasad:

* poszczegbdlne pozycje aktywow i pasywow — wedlug Sredniego kursu ogloszonego na dany dzien
przez Narodowy Bank Polski (odpowiednio 4,1755 zt / EURO na 30 wrze$nia 2014 r. i. 4,1472 zt /

EURO na 31 grudnia 2013 r.)

* poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw oraz sprawozdania z przeptywow
srodkdéw pienieznych — wedlug kursu stanowigcego srednig arytmetyczng $rednich kurséw ustalonych

przez Narodowy Bank Polski

na ostatni

dzien kazdego =zakonczonego miesigca okresu

sprawozdawczego (odpowiednio 4,1803 zt / EURO za 9 miesigcy 2014 r. i 4,2231 zt / EURO za 9

miesigcy 2013 1.)



Skrocone $rodroczne sprawozdanie finansowe % STARHEDGE
STARHEDGE S.A. za okres 01.01.2014 - 30.09.2014 r.
Sprawozdanie z Svtuacii Finansowei 30.09.2014 31.12.2013 30.09.2013
P y 1 1 (niebadane) (badane) (niebadane)
A Aktywa trwale NOTA 184 296,06 182 175,33 7 691 726,77
I.  Wartosci niematerialne 0,00 0,00 0,00
II. Rzeczowe aktywa trwate 184 294,18 182 174,46 184 782,93
III. Nieruchomo$ci inwestycyjne 0,00 0,00 0,00
v, Dhugoterminowe aktywa 1.88 0.87 0,00
finansowe
y, FPrawawieczystego 0,00 0,00 0,00
uzytkowania gruntow
VI. Pozyczki udzielone 0,00 0,00 0,00
VIL AkCJ. e 1 udziaty w jednostkach 0,00 0,00 0,00
zaleznych
VIII Aktywa ﬁn.ansowe dostepne 0,00 0,00 0,00
do sprzedazy
Aktywa z tytutu odroczonego
IX. podatku dochodowego 0,00 0,00 0,00
X. Pozostate aktywa 0,00 0,00 7 506 943,84
B Aktywa obrotowe NOTA | 113569 923,50 81044 731,35 28374 788,77
. Zapasy 0,00 0,00 0,00
Naleznosci z tytutu dostaw i
II.  ushug oraz pozostate 7 926 723,49 9 646 809,00 80 079,09
naleznosci
Aktywa finansowe wyceniane
III.  w warto$ci godziwej przez 94 302 046,56 45 820 483,76 385 454,47
wynik finansowy
IV. Pozyczki udzielone 900 153,22 414 720,00 471 205,49
Instrumenty finansowe
V. utrzymywane do terminy 0,00 0,00 0,00
wymagalnos$ci
VI Aktywa ﬁn.ansowe dostepne 0,00 0,00 0,00
do sprzedazy
VIL AkCJ. e 1 udziaty w jednostkach 0,00 0,00 0,00
zaleznych
VIII Pozostate krotkoterminowe 0,00 0,00 17 349 000,00
aktywa finansowe
Naleznosci z tytutu podatku
IX. dochodowego (PDOP) By 0,00 0,00
x, Srodkipienigzne iich 35 804,13 29364515 10077 452,82
ekwiwalenty
x1, Aktywa zaklasyfikowane jako 17393 783,88 24 855 942,97 0,00
przeznaczone do sprzedazy
XII. Rozliczenia migdzyokresowe 11 412,22 13 130,47 11 596,90
Suma aktywow 113 754 219,56 81 226 906,68 36 066 515,54




Skrécone $rodroczne sprawozdanie finansowe %% STARHEDGE
STARHEDGE S.A. za okres 01.01.2014 - 30.09.2014 r.
Sprawozdanie z Svtuacii Finansowei 30.09.2014 31.12.2013 30.09.2013
P y 1 ! (niebadane) (badane) (niebadane)
A. Kapital wlasny NOTA 89923 324,05 78494 107,67 35 698 830,18
I. Kapitat zaktadowy 13 801 426,30 8491 213,18 8491 213,18
II. Kapital zapasowy 15 844 628,31 2762 733,78 2762 733,78
. Udzaly (akeje) whasne (wielkoS¢ 142999578  -122 935,79 0,00
ujemna)
IV. Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
V. Pozostate kapitaty rezerwowe 51 655061,81 5697627493 24893 737,33
VI. Zyski zatrzymane -2695072,96 -2 695 072,96 -2 695 072,96
VIL Zysk (strata) netto za rok 1274727637 13081894,53 2246 218,85
obrotowy
p. Zobowiazania irezerwy NOTA | 11530053,77  2631721,24 48 249,63
dlugoterminowe
L Kredyty, poZy,cz'kl i dluzne 0,00 0,00 0,00
papiery warto§ciowe
II. Rezerwy 0,00 0,00 0,00
III. Rezerwy na podatek odroczony 11 530 053,77 2631 721,24 48 249,63
v, Pozostate goboww,zama 0.00 0,00 0,00
dlugoterminowe
. Zobowiazaniairezerwy NOTA | 12300841,74  101077,77 319 435,73
krotkoterminowe
Zobowiazania z tytutu dostaw i
I.  ushlug oraz pozostate 8 12 300 841,74 67 608,08 319 435,73
zobowigzania
I Kredyty, pozy,cz'kl i dluzne 0,00 0,00 0,00
papiery warto§ciowe
Zobowiazania z tytutu podatku
L. dochodowego (PDOP) B0y 0,00 0,00
IV. Rezerwy 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania bezposrednio
zwigzane z aktywami
V. klasyfikowanymi jako 0,00 0,00 0,00
przeznaczone do sprzedazy
VI. Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 33 469,69 0,00
Suma pasywéw 113 754 219,56 81226 906,68 36 066 515,54

Warto$¢ ksiggowa

89 923 324,05

78 494 107,67

35698 830,18

Liczba akcji* 5587 403 5587 403 1899 755
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje™ 16,09 14,05 18,79
Rozwodniona liczba akcji* 5587 403 5587 403 1899 755
Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedna 16,09 14,05 18,79

akcje (w zbH*

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



Skrécone $rodroczne sprawozdanie finansowe
STARHEDGE S.A. za okres 01.01.2014 - 30.09.2014 r.

3ESTARHEDGE

Sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych UEIT Ul LU CLULS
D omitoch dochodd YR NOTA  30.09.2014 30.09.2014 30.09.2013 30.09.2013
catkowity W (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
A Pr,zychody ne.tto. ze sprzedazy i 15 469,69 0,00 0,00 0,00
zréwnane z nimi
L Przycho,dy netto ze sprzedazy 15 469,69 0,00 0,00 0.00
produktow i ustug
I Przyc}}od}/ netto -zelsprzedazy 0.00 0,00 0.00 0.00
towarOw i materiatow
B  Koszty dzialalnoSci operacyjnej 4 -408 558,07 -84 918,88 -652 381,23 -167 213,25
1. Amortyzacja -11 132,32 -3 931,65 0,00 0,00
11. Zuzycie surowcow i materialow -13 164,26 -2 041,32 -14 406,11 -1652,41
III.  Ustugi obce -213 747,45 -31701,09 -422 517,80 -81 456,71
IV.  Podatki i optaty -2761,74 -1 614,38 -2 577,28 -1 038,00
V.  Wynagrodzenia -110 214,65 -32 297,05 -98 390,51 -46 721,11
vy, Ubezpicczenia spoleczne i inne -4 861,00 -779,68 -5 143,15 -3 037,68
$wiadczenia
VII.  Pozostale koszty rodzajowe -52 676,65 -12 553,71 -109 346,38 -33 307,34
VIIL Wanqsc rsprzedanych towarow i 0.00 0,00 0.00 0.00
materiatdow
C  Zysk (strata) ze sprzedazy -393 088,38 -84 918,88 -652 381,23 -167 213,25
L. Pozostate przychody operacyjne 5 21 402,38 2 200,38 29 618,46 1237,27
11. Pozostate koszty operacyjne 5 -6 363,60 -2 118,21 -8 042,17 -1236,57
p. Zysk(strata) na dzialalnosci -378 049,60 -84 836,71 -630 804,94 -167 212,55
operacyjnej
L Przychody finansowe 6 63 544 474,94 60 324 589,45 3505210,33 306 365,76
II.  Koszty finansowe 6 -41 520 816,44 -106 882,87 -579 936,91 0,00
g, Zysk(strata) przed 2164560890 60 132 869,87 2294 468,48 139 153,21
opodatkowaniem
F. Podatek dochodowy -8 898 332,53 -11 459 163,85 -48 249,63 -48 249,63
I.  czgsé biezaca 0,00 0,00 0,00 0,00
II.  cze$¢ odroczona -8 898 332,53 -11459 163,85 -48 249,63 -48 249,63
G. ZYSK (STRATA) ZA OKRES 12 747 276,37 48 673 706,02 2 246 218,85 90 903,58
g, ZysW(strata) netto z dziatalnodci 1274727637 4867370602 2246 218,85 90 903,58
kontynuowanej
L Zys}( (stratz'l) netto z dzialalnoSci 0,00 0,00 0,00 0,00
zaniechanej
Pozostale calkowite dochody: 0,00 0,00 0,00 0,00
Pozycje, ktore nie beda
reklasyfikowane do wyniku 0,00 0,00 0,00 0,00
Pozyc_]e., ktore be;dq Feklasyﬁkowane 0.00 0,00 0.00 0.00
do wyniku w pdzniejszych okresach:
Suma calkowitych dochodow: 0,00 0,00 0,00 0,00
(szszlf)(s"“‘a) netto na jedng akeje 1274727637 4867370602 2246 218,85 90 903,58
- podstawowy za okres obrotowy* 2,45 8,72 1,18 0,05
- rozwodniony za okres obrotowy* 2,45 8,72 1,18 0,05
- $rednia wazona liczba akcji* 5199 968 5587 403 1 899 755 1 899 755
Zysk (strata) netto na jedna akcje
z dzialalnosci kontynuowanej 12 747 276,37 48 673 706,02 2246 218,85 90 903,58
(w zb)
- podstawowy za okres obrotowy* 2,45 8,72 1,18 0,05
- rozwodniony za okres obrotowy* 2,45 8,72 1,18 0,05
- $rednia wazona liczba akcji* 5199 968 5587 403 1 899 755 1 899 755
Zysk (strata) netto na jedna akcje
z dzialalno$ci zaniechanej (w z}) K1Y LY 0,00 0,00
- podstawowy za okres obrotowy* 0,00 0,00 0,00 0,00
- rozwodniony za okres obrotowy* 0,00 0,00 0,00 0,00
- $rednia wazona liczba akcji* 5199 968 5587403 1 899 755 1 899 755

*po uwzglednieniu scalenia akcji w stosunku 6:1 dokonanego w dniu 16 pazdziernika 2014 roku
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3ESTARHEDGE

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

01.01.-30.09.2014

01.01.-31.12.2013

01.01.-30.09.2013

(niebadane) (badane) (niebadane)

I. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO) 78 494 107,67 33452 611,33 33452 611,33
Zmiana przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, korekty bledow 0.00 0.00 0.00
podstawowych ? ’ ?

La Kapital wlasny na poczatek okresu (BO), po korektach 78 494 107,67 33452 611,33 33452 611,33

1. Kapital podstawowy na poczatek okresu 8491 213,18 8491 213,18 8491 213,18

1.1 Zmiany kapitalu podstawowego 5310 213,12 0,00 0,00
a) zwigkszenie (z tytutu) 5310213,12 0,00 0,00
- emisji akcji 5310213,12 0,00 0,00
b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00 0,00
- obnizenie kapitatu 0,00 0,00 0,00
1.2 Kapital (fundusz) podstawowy na Koniec okresu 13 801 426,30 8491 213,18 8491 213,18

2. Udzialy (akcje) wlasne na poczatek okresu -122 935,79 0,00 0,00

a) zwigkszenie -1307 059,99 -122 935,79 0,00

b) zmniejszenie 0,00 0,00 0,00

2.1. Udzialy (akcje) wlasne na koniec okresu -1 429 995,78 -122 935,79 0,00

3. Kapital zapasowy na poczatek okresu 2762 733,78 8762 733,78 8762 733,78
3.1 Zmiany kapitalu zapasowego 13 081 894,53 -6 000 000,00 -6 000 000,00

a) zwigkszenie (z tytutu) 13 081 894,53 0,00 0,00

- z podziahu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng warto$c¢) 13 081 894,53 0,00 0,00
- emisja akcji (agio) 0,00 0,00 0,00
b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 -6 000 000,00 -6 000 000,00
- pokrycia straty 0,00 0,00 0,00
- przekazania $rodkow na fundusz rezerwowy w celu nabycia akcji 0,00 -6 000 000,00 -6 000 000,00
wilasnych
3.2 Stan kapitalu zapasowego na koniec okresu 15 844 628,31 2762 733,78 2762 733,78
4. Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0,00 0,00 0,00
4.1 Zmiany kapitalu (funduszu) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
a)  zwigkszenie 0,00 0,00 0,00
b) zmniejszenie 0,00 0,00 0,00
4.2 Kapital (fundusz) z aktualizacji wyceny na Koniec okresu 0,00 0,00 0,00
5. Pozostale kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 56 976 274,93 15 341 126,00 15 341 126,00
5.1 Zmiany pozostalych kapitalow rezerwowych -5 321 213,12 41 635 148,93 9552 611,33
a)  zwigkszenie 0,00 41 635 148,93 9552 611,33
- zw1¢k52§nle z Fytu{u przekazania srodkéw z kapitatu zapasowego w 0,00 6 000 000,00 6000 000,00
celu nabycia akcji wlasnych
- przeksiggowanie wyniku finansowego z roku poprzedniego 0,00 3552611,33 3552611,33
- podwyzszenie kapitatu - emisja akcji serii C 0,00 32 082 537,60 0,00

b) zmniejszenie -5321213,12 0,00 0,00
- koszty emisji akcji serii C -8 000,00 0,00 0,00
- rejestracja kapitatu zaktadowego -5313213,12 0,00 0,00

5.2 Pozostale kapitaly rezerwowe na koniec okresu 51 655 061,81 56 976 274,93 24 893 737,33

5.  Zyski zatrzymane na poczatek okresu -2 695 072,96 -2 695 072,96 -2 695 072,96

6.1 Zmiany zyskéw zatrzymanych 0,00 0,00 0,00
a)  zwigkszenie 13 081 894,53 3552611,33 0,00
- wynik finansowy z roku ubieglego 13 081 894,53 3552611,33 0,00
- przekazanie $rodkow z kapitatu zapasowego 0,00 0,00 0,00
b) zmniejszenie (z tytutu) -13 081 894,53 -3552611,33 0,00
- podzial wyniku finansowego - pokrycie straty roku ubieglego 0,00 0,00 0,00
- podziat wyniku finansowego - kapitat zapasowy -13 081 894,53 0,00 0,00
- podzial wyniku finansowego - inne 0,00 -3552611,33 0,00
6.2 Zyski zatrzymane na koniec okresu -2 695 072,96 -2 695 072,96 -2 695 072,96

7. Calkowite dochody ogélem 12 747 276,37 13 081 894,53 2246 218,85

a)  Zysk netto 12 747 276,37 13 081 894,53 2246 218,85

b)  Strata netto 0,00 0,00 0,00

¢) Odpisy z zysku 0,00 0,00 0,00

II. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ) 89 923 324,05 78 494 107,67 35 698 830,18

IIL Kapital (fundusz) wlasny, po uwzglednieniu proponowanego podzialu 89 923 324,05 78 494 107,67 35 698 830,18

zysku (pokrycia straty)
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01.01.- 01.01.-
Sprawozdanie z przeplywow pienieznych (metoda posrednia) 30.09.2014 30.09.2013
(niebadane) (niebadane)
A. Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
I.  Zysk / Strata przed opodatkowaniem 21 645 608,90 2 294 468,48
II. Korekty razem -22 032 679,85 7 435 030,04
1. Amortyzacja 11132,32 0,00
2. Zysk (straty) z tytutu réznic kursowych -2 885,02 0,00
3. Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) -32 548,20 -27 563,02
4.  Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej -22 035 715,66 -2809 941,80
5. Zmiana stanu rezerw 0,00 0,00
6. Zmiana stanu zapaséw 0,00 0,00
7. Zmiana stanu nalezno$ci 26 854,49 10198 106,71
8. Zmiana stanu zobowigzan krdtkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw 43 233,66 740,20
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -31751,44 73 687,95
10. Inne korekty -11 000,00 0,00
III. Gotowka z dziatalnos$ci operacyjnej (I1+11) -387 070,95 9729 498,52
IV. Podatek dochodowy zaplacony/zwrot nadplaty 0,00 0,00
V. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej (I+II) -387 070,95 9729 498,52
B. Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
. Wplywy 33270 655,05 5301 581,90
1.  Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 0,00 0,00
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3. Zaktywow finansowych, w tym: 33270 655,05 5301581,90
a) wjednostkach powigzanych 0,00 39 013,09
b) w pozostalych jednostkach: 33270 655,05 5262 568,81
- zbycie aktywoéw finansowych 33270 655,05 5262 568,81
- dywidendy i udzialy w zyskach 0,00 0,00
- sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0,00 0,00
- odsetki 0,00 0,00
- inne wplywy z aktywoéw finansowych 0,00 0,00
4. Inne wplywy inwestycyjne 0,00 0,00
II.  Wydatki 31834 365,13 33096 405,95
1.  Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywdéw trwatych 13 252,04 0,00
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
. Naaktywa finansowe, w tym: 31821113,09 32 646 405,95
a) wjednostkach powigzanych 0,00 32362 885,95
b) w pozostalych jednostkach: 31821113,09 283 520,00
- nabycie aktywéw finansowych 31821113,09 283 520,00
- udzielone pozyczki dtugoterminowe 0,00 0,00
4. Inne wydatki inwestycyjne 0,00 450 000,00
III. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (I-1I) 1436 289,92 -27 794 824,05
C. Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnos$ci finansowej
I.  Wplywy 0,00 0,00
1 Wptywy netto. z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych instrumentéw kapitatowych oraz 0,00 0,00
doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki 0,00 0,00
3. Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych 0,00 0,00
4. Inne wplywy finansowe 0,00 0,00
II.  Wydatki 1307 059,99 89 509,03
1. Nabycie udzialéw (akcji) wtasnych 1307 059,99 89 509,03
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli 0,00 0,00
3. Inne, niz wyptaty na rzecz witascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku 0,00 0,00
4.  Sptaty kredytéw i pozyczek 0,00 0,00
5. Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych 0,00 0,00
6. Ztytutu innych zobowigzan finansowych 0,00 0,00
7. Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 0,00 0,00
8.  Odsetki 0,00 0,00
9. Inne wydatki finansowe 0,00 0,00
III. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) -1307 059,99 -89 509,03
D. Przeplywy pieniezne netto razem -257 841,02 -18 154 834,56
E. Bilansowa zmiana stanu $Srodkow pienieznych, w tym -257 841,02 -18 154 834,56
- zmiana stanu Srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 0,00 0,00
F.  SrodKi pieniezne na poczatek okresu 293 645,15 28232 287,38
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D), w tym 35 804,13 10 077 452,82
- 0 ograniczonej mozliwo$ci dysponowania 0,00 0,00
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Dodatkowe informacje dotyczgce skroconego srodrocznego sprawozdania
finansowego

1. Informacje ogdlne

Prezentowane  sprawozdanie  jest skréconym  §réodrocznym  sprawozdaniem  finansowym
STARHEDGE S.A. (dawniej Global Energy S.A.) za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrze$nia 2014 r.

Podstawowe dane rejestrowe Spotki:

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

- jest podatnikiem podatku od towaréw i ustug (VAT) i posiada numer NIP 926-00-01-337

Spotka prowadzi swoja dzialalno§¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzien sporzadzenia
skroconego $rodrocznego sprawozdania finansowego za III kwartat 2014 r. miata swoja siedzibe przy ul.
Pankiewicza 3, 00-696 Warszawa.

Przedmiotem dziatalno$ci Spotki wedlug statutu jest:

- Wynajem i zarzadzanie nieruchomos$ciami wlasnymi lub dzierzawionymi,

- Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem urzadzeniami informatycznymi,

— Pozostala dziatalno$¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych,

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

- Pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie informacji, gdzie indziej niesklasyfikowana,

- Dziatalno$¢ holdingéw finansowych,

— Duziatalno$¢ trustéw, funduszoéw, i podobnych instytucji finansowych,

- Leasing finansowy,

- Pozostate formy udzielania kredytow,

— Pozostala finansowa dzialalno$¢ ushugowa, gdzie indzie niesklasyfikowana z wylaczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych,

- Zarzadzanie rynkami finansowymi,

- Dzialalno$¢ maklerska zwigzana z rynkiem papierow warto§ciowych i towarow gietdowych,

- Pozostala dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylaczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych,

- Pozostata dziatalno$¢ finansowa wspomagajaca ubezpieczenia i fundusze emerytalne,

- Dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem funduszami,

— Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

— Posrednictwo w obrocie nieruchomos$ciami,

- Zarzadzanie nieruchomos$ciami wykonywanymi na zlecenie,

- Dziatalno$¢ firm centralnych (Head Offices) i holdingdéw, z wylaczeniem holdingéw finansowych,

- Stosunki mig¢dzyludzkie (Public Relations) i komunikacja,

- Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania,

- Badania i analizy techniczne,

— Reklama,

- Badanie rynku i opinii publiczne;j,

— Pozostala dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana,

- Wynajem i dzierzawa samochodéw osobowych i furgonetek.
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Informacje ogdlne

Gietda Papierow Wartosciowych S.A.

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

ul. Ksigzgca 4, 00-498 Warszawa

Warszawa, ul. Pankiewicza 3

Kontakty z inwestorami:

e-mail: biuro@starhedge.pl

2. Zasady przyjete przy sporzadzaniu raportu §rédrocznego za III kwartal 2014 roku.
a) Zgodno$¢ z wymogami MSSF.

Skrocone $rodroczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo z zachowaniem zasady istotnos$ci,
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, w ksztalcie zatwierdzonym
przez Uni¢ Europejska a w szczego6lnosci z MSR 34.

b) Informacje dotyczace segmentéw dzialalnos$ci.

STARHEDGE S.A. prowadzi dzialalno§¢ w segmencie inwestycyjnym. Obecnie gldownym przedmiotem
dzialalnoS$ci Spotki jest dziatalno$¢ holdingdéw finansowych (PKD 64.20Z7).

c¢) Informacja o zmianach stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci.

Emitent nie dokonat istotnych zmian stosowanych zasad (polityki) rachunkowos$ci w poréwnaniu do
poprzedniej wersji polityki rachunkowosci, zaprezentowanej w opublikowanym sprawozdaniu rocznym.

d) Dane poréwnawcze i okresy prezentowane w sprawozdaniu.

Rokiem obrotowym Spoiki jest rok kalendarzowy.

Sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 wrze$nia 2014 r. Dane
poréwnawcze prezentowane sg wedlug stanu na dzien 30 wrzesnia 2013 r., 31 grudnia 2013 r. dla
sprawozdania z sytuacji finansowej, za okres 3 oraz 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2013 r. dla
sprawozdania z catkowitych dochodow, za okres 9 miesigcy zakonczony 30 wrzednia 2013 r. dla
sprawozdania z przeptywdw pieni¢znych oraz za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzes$nia 2013 r., 1 12
miesiecy zakonczony 31 grudnia 2013 r. dla sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym.

Zaprezentowane dane finansowe na dzien 30 wrzeénia 2014 roku oraz za okres 9 miesi¢cy zakonczony ta
data, jak réwniez poréwnywalne dane finansowe za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2013 roku,
zawarte w niniejszym skréoconym sprawozdaniu finansowym STARHEDGE S.A. nie podlegaty
przegladowi ani badaniu przez bieglego rewidenta. Zaprezentowane dane finansowe za okres 3 miesigcy
zakonczony 30 wrze$nia 2014 roku, jak réwniez poréwnywalne dane finansowe za okres 3 miesigcy
zakonczony 30 wrze$nia 2013 roku, zawarte w niniejszym skréconym sprawozdaniu finansowym nie
podlegaty przegladowi przez biegltego rewidenta. Dane na dzien 31 grudnia 2013 roku podlegaly badaniu,
a opinia bieglego rewidenta o sprawozdaniu finansowym za rok 2013 zostata wydana dnia 21.03.2014 r.

e) Informacje o istotnych zmianach wielkoS$ci szacunkowych, w tym o korektach z tytulu rezerw,
rezerwie i aktywach z tytulu odroczonego podatku dochodowego, dokonanych odpisach

aktualizujacych wartos$¢ skladnikow aktywow.

Zgodnie z MSR 37 Spoéika tworzy rezerwy na zobowigzania w momencie wystapienia wystarczajacych
przestanek do ich utworzenia.
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Na dzien bilansowy spotka przeprowadzila analiz¢ w zakresie oceny przestanek utraty wartosci.
Przeprowadzona analiza nie wskazala przestanek ewentualnej utraty wartosci. Testy dotyczace utraty
wartosci zgodnie z polityka rachunkowos$ci zostang dokonane na dzien 31.12.2014 roku, ponadto spotka
przeprowadza rowniez testy na inne dni bilansowe, jezeli analiza przestanek utraty warto$ci wskaze taka
koniecznos¢.

Zgodnie ze stanem na dzien 30.09.2014 roku, Emitent nie prezentuje aktywdéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego. Na dzien bilansowy w STARHEDGE S.A. zostata utworzona rezerwa z tytulu

odroczonego podatku dochodowego w wysokosci 11 530 053,77 zt.

3. Nabycie i sprzedaz rzeczowych aktywow trwatych.

W prezentowanym okresie sprawozdawczym, Spoétka nie dokonywata istotnych transakcji nabycia

1 sprzedazy rzeczowych aktywow trwalych.

4. Koszty dzialalnoS$ci operacyjnej

01.01.- 01.07.- 01.01.- 01.07.-
30.09.2014 30.09.2014 30.09.2013 30.09.2013
Koszty wedlug rodzaju (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
a) amortyzacja -11 132,32 -3931,65 0,00 0,00
b) zuzycie materiatow i energii -13 164,26 -2 041,32 -14 406,11 -1 652,41
¢) ustugi obce -213 747,45 -31 701,09 -422 517,80 -81 456,71
d) podatki i oplaty -2761,74 -1 614,38 -2 577,28 -1 038,00
¢) wynagrodzenia -110 214,65 -32 297,05 -98 390,51 -46 721,11
f) ubezpieczenia spoleczne i inne §wiadczenia -4 861,00 -779,68 -5 143,15 -3 037,68
o) pozostate koszty rodzajowe -52 676,65 -12 553,71 -109 346,38 -33 307,34
h) warto$¢ sprzedanych towaréw i materialow 0,00 0,00 0,00 0,00
Koszty wedlug rodzaju ogélem -408 558,07 -84 918,88 -652 381,23 -167 213,25
01.01.- 01.07.- 01.01.- 01.07.-
30.09.2014 30.09.2014 30.09.2013 30.09.2013
Koszty zatrudnienia (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
a) Koszty wynagrodzeh -110 214,65 -32 297,05 -98 390,51 -46 721,11
b) Ubezpieczenia spoleczne i inne §wiadczenia -4 861,00 -779,68 -5 143,15 -3 037,68
Suma kosztéw §wiadczen pracowniczych -115 075,65 -33 076,73 -103 533,66 -49 758,79
5. Pozostale przychody i koszty operacyjne
01.01.- 01.07.- 01.01.- 01.07.-
Pozostale przychody operacyjne (wg tytulow) 30.09.2014 30.09.2014 30.09.2013 30.09.2013
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 0,00 0,00 0,00
b) dotacje 0,00 0,00 0,00 0,00
¢) zysk ze zbycia przedsigbiorstwa 0,00 0,00 0,00 0,00
d) pozostate przychody operacyjne, w tym: 21 402,38 2200,38 29 618,46 1237,27
- inne 3401,31 2 200,00 72,33 -80,44
- refaktury 0,00 0,00 7 845,09 1317,00
- VAT 1,07 0,38 1,04 0,71
- rozwigzanie rezerwy na sprawozdanie finansowe 10 000,00 0,00 12 000,00 0,00
- rozwigzanie rezerwy na badanie sprawozdania 8 000,00 0.00 9.700,00 0,00

finansowego
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Pozostale przychody operacyjne, razem 21 402,38 2200,38 29 618,46 1237,27
01.01.- 01.07.- 01.01.- 01.07.-
Pozostale koszty operacyjne (wg tytuléw) 30.09.2014 30.09.2014 30.09.2013 30.09.2013
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
a) strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 0,00 0,00 0,00
b) aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 0,00 0,00 0,00 0,00
¢) pozostate koszty operacyjne, w tym: -6 363,60 -2 118,21 -8 042,17 -1 236,57
- VAT -6 363,23 -2117,84 -2,31 0,00
- odszkodowania i kary NKUP 0,00 0,00 -158,20 0,00
- refaktury 0,00 0,00 -7 845,09 -1200,00
- inne -0,37 -0,37 -36,57 -36,57
Pozostale koszty operacyjne, razem -6 363,60 -2 118,21 -8 042,17 -1236,57
6. Przychody i koszty finansowe
01.01.- 01.07.- 01.01.- 01.07.-
Przychody finansowe 30.09.2014 30.09.2014 30.09.2013 30.09.2013
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
a) Przychody z tytutu odsetek: 34 295,94 10 546,73 114 848,22 11 518,01
- od pozostatych jednostek (z tyt. udzielonej pozyczki) 32 548,20 10 546,73 0,00 0,00
- odsetki od lokat bankowych 0,00 0,00 114 848,22 11 518,01
- odsetki bankowe 1747,74 0,00 0,00 0,00
b) Zysk netto z dodatnich réznic kursowych z tyt.
realizacji i wyceny naleznosci i zobowiazan handlowych 1 259,24 -489,89 41,98 -15,11
oraz $rodkow pienigznych
c) Inne 21 054,70 0,00 0,00 0,00
d) Zysk ze zbycia inwestycji 2 803 370,55 3144,03 2573 234,80 40917,42
e) Pozostate przychody finansowe, w tym: 60 684 494,51 60311 388,58 0,00 0,00
- wycena akeji Spotek publicznych 60 684 493,40 60311 388,58 0,00 0,00
- wycena akeji Spotek prywatnych 1,11 0,00 0,00 0,00
f) Rozwiazanie qdplsu aktualizujacego warto$é 0.00 0.00 817 085,33 253 94544
sprzedanych akcji, w tym z:
- wyceny akcji Spotek publicznych 0,00 0,00 817 085,33 253 945,44
RAZEM 63 544 474,94 60 324 589,45 3505 210,33 306 365,76
01.01.- 01.07.- 01.01.- 01.07.-
Koszty finansowe 30.09.2014 30.09.2014 30.09.2013 30.09.2013
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
a) Koszty z tytutu odsetek w tym: -52,27 -10,98 -58,58 0,00
- odsetki od zobowigzan -4,15 -1,86 0,00 0,00
- odsetki NKUP -39,00 0,00 -58,58 0,00
- Inne 9,12 9,12 0,00 0,00
b) Kos;ty zwigzane z wyceng gktywow ﬁnansowych 34049 334,91 -106 148,29 0,00 0.00
wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy
¢) Strata netto z ujemnych réznic kursowych z tyt.
realizacji i wyceny naleznosci i zobowiazan handlowych 0,00 4,91 0,00 0,00
oraz $rodkow pienigznych
d) Odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci aktywow 0,00 0,00 -579 878,33 0,00
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e) Strata ze zbycia inwestycji, w tym: -7 402 814,49 0,00 0,00 0,00
- przychody ze sprzedazy aktywow finansowych 7 265 635,72 0,00 0,00 0,00
- koszty sprzedazy (po uwzglgdnieniu wyceny) -14 668 450,21 0,00 0,00 0,00
f) Pozostate koszty finansowe -68 614,77 -728,51 0,00 0,00

RAZEM -41 520 816,44 -106 882,87 -579 936,91 0,00
7. NaleznoSci handlowe i pozostale

Naleznosci handlowe oraz pozostale naleznoSci LR o DR S

P (niebadane) (badane) (niebadane)

od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00

od pozostatych jednostek 2 105,42 43 827,83 8776,94

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug brutto 2 105,42 43 827,83 8 776,94

Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci 0,00 0,00 0,00

Naleznosci z tytulu dostaw i uslug netto 2 105,42 43 827,83 8 776,94

Wyszczegélnienie 30.09.2014 31.12.2013 30.09.2013

¥ 8 (niebadane) (badane) (niebadane)

Naleznosci z tytutu podatkow, cet i ubezpieczen 27 829,45 14 892,55 65 213,53

Naleznosci z tytutu sprzedazy akcji/udziatow 890 000,00 9 582 000,00 0,00

Kaucje 6 088,62 6 088,62 6 088,62

Inne 700,00 0,00 6 088,62

Pozostale naleznosci (brutto) 924 618,07 9602 981,17 71 302,15

Odpisy aktualizujace nalezno$ci 0,00 0,00 0,00

Pozostale naleznosci (netto) 924 618,07 9602 981,17 71 302,15
8. Zobowiazania handlowe i pozostale

Zobowiazania handlowe i pozostale 30.09.2014 31.12.2013 30.09.2013

wia P (niebadane) (badane) (niebadane)

wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00

wobec pozostalych jednostek 12 300 841,74 67 608,08 319 435,73

Zobowiazania z tytutu dostaw i ushug 84 369,62 45 240,65 287 127,77

Zobowigzania inwestycyjne 12 190 000,00 0,00 0,00

'Zo.bowu;z,ama z tytulu cel, ubezpieczen i innych 5 912,90 7082,07 8 883,19

Swiadczen, w tym:

- podatek dochodowy od 0sdb fizycznych 2 879,00 6 444,00 5 090,00
- zobowigzania wobec ZUS 3033,90 638,07 3793,19

Zobowiazania z tytutu wynagrodzen 14 778,61 7 384,14 17 644,16

Pozostate zobowigzania 5 780,61 7901,22 5780,61

Zobowiazania krétkoterminowe razem (bez kredytow) 12 300 841,74 67 608,08 319 435,73
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Struktura walutowa 30.09.2014 31.12.2013 30.09.2013
(niebadane) (badane) (niebadane)

a) zobowigzania w walucie polskiej 12 300 841,74 67 608,08 319 435,73

b) zobowulalzama w walutach obcych (wg walut i po 0,00 0.00 0.00

przeliczeniu na zt)

Zobowiazania krotkoterminowe, razem (bez kredytow) 12 300 841,74 67 608,08 319 435,73

9. Objasnienie struktury Srodkéw pieni¢znych przyjetych do Przeplywéw Pieni¢znych.

Réznica
miedzy
Zmiana stanu Bilans otwarcia Bllal.ls 5 Réznica Plzzel.’l}.'wy p'rze.p¥ywalfn
zamkniecia pieni¢zne pieni¢znymi a
zmiana
bilansowa
Srodki pieniezne 293 645,15 35804,13 -257 841,02 -257 841,02 0,00
Zobowigzania krétkoterminowe bez 67 608,08 | 12300841,74 | 12233 233,66 43233,66 | -12 190 000,00
pozyczek
Naleznosci 9 646 809,00 926 723,49 8720 085,51 26 854,49 -8 693 231,02
Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow
Zmiana bilansowa 12 233 233,66
Zmiana w przeptywach pieni¢znych 43 233,66
Réznica: -12 190 000,00
- zobowiazanie z tytutu zakupu akcji z odroczong ptatnoscia -12 190 000,00
Zmiana stanu naleznosci
Zmiana bilansowa 8 720 085,51
Zmiana w przeptywach pieni¢znych 26 854,49
Roznica: -8 693 231,02
- nalezno$¢ z tytutu sprzedazy aktywow finansowych -8 693 231,02

10.Informacje o odpisach aktualizujacych z tytulu utraty wartosci aktywéw finansowych,
rzeczowych aktywéw trwalych, warto$ci niematerialnych i prawnych lub innych aktywéw oraz
odwréceniu takich odpisow.

W prezentowanym okresie sprawozdawczym Emitent nie zawiazywal odpiséw aktualizujacych z tytutu
utraty warto$ci aktywow finansowych, rzeczowych aktywoéw trwalych, warto$ci niematerialnych
i prawnych lub innych aktywdéw oraz nie odwracat takich odpisow.

11.Informacje o niesplaceniu kredytu lub pozyczki lub naruszenia istotnych postanowien umowy
kredytu lub pozyczki, w odniesieniu do ktérych nie podjeto zadnych dzialan naprawczych do
konca okresu sprawozdawczego.

W prezentowanym okresie STARHEDGE S.A. nie korzystal z zewngtrznych form finansowania
dzialalno$ci.
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12. Opis istotnych dokonan lub niepowodzen w okresie, ktérego dotyczy raport, wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

1) Postanowienie sadu o zamianie Statutu, nazwy firmy pod ktdéra dziala spélka oraz skladu

czlonkoéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.
Zarzad STARHEDGE S.A. (poprzednia nazwa Global Energy S.A.) poinformowal o otrzymaniu w dniu
22 lipca postanowienia Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego zawierajacego, potwierdzenie dokonania rejestracji zamian treéci Statutu
Spotki, w tym nazwy firmy Spoétki na STARHEDGE S.A. oraz nadania osobistych uprawnien
wigkszosciowym akcjonariuszom Spotki. Postanowienie zawierato rowniez informacj¢ o wpisaniu nowo
powotanych cztonkow witadz 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 adreséw strony internetowej oraz poczty elektronicznej na:

1. www.starhedge.pl

2. biuro@starhedge.pl
Jednocze$nie zarzad poinformowal odrgbnym raportem o rozpoczeciu przygotowan do uruchomienia
nowej strony internetowej Spotki dzialajacej pod ww. adresem na ktdrej bedzie znajdowata si¢ m.in.
nowa tre$¢ tekstu jednolitego Statutu Spolki oraz wszelkie dane i informacje dotyczace Spoiki i jej
dzialalno$ci.

Powyzsze zmiany zostaly dokonane na mocy uchwal podjetych na Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy ktére mialo 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.

2) Scalenie akeji Emitenta.

Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowal, iz dziatajac w oparciu o upowaznienie udzielone Zarzadowi
Uchwatg nr 20 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spo6tki z dnia 14 lipca 2014 r. w sprawie scalenia
(polaczenia) akcji oraz upowaznienia Zarzadu do podejmowania czynno$ci zwiazanych z wykonaniem
uchwaly, 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 pazdziernika 2014 roku
do dnia 16 pazdziernika 2014 roku wiacznie. Ponadto na mocy w/w upowaznienia Zarzad Spoétki ustalit
Dzien Referencyjny na dzien 9 pazdziernika 2014 roku, a dzien wymiany (scalenia) akcji na dzien
16 pazdziernika 2014 roku.

Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowatl, iz w dniu 6 pazdziernika 2014 roku Zarzad Krajowego
Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. (,KDPW™) podjat Uchwale nr 849/14, zgodnie z ktora
postanowit okresli¢, w zwiazku ze zmiang warto$ci nominalnej akcji Spotki z 0,24 zt na 1,44 zl, dzien
16 pazdziernika 2014 roku jako dzien wymiany 33.524.418 akcji Spotki oznaczonych kodem
PLHRDEXO00021 na 5.587.403 akcji Spotki o warto$ci nominalnej 1,44 zt kazda.

Zgodnie z przedmiotowg uchwata Zarzadu KDPW dniem referencyjnym dla dokonania wymiany bedzie
dzien 9 pazdziernika 2014 roku. Ponadto Zarzad KDPW stwierdzil, Zze po przeprowadzeniu operacji
wymiany, kodem PLHRDEXO00021 oznaczonych bedzie 5.587.403 akcji Spotki o warto$ci nominalnej
1,44 zt kazda.

3) Nabycie akcji wlasnych.

a) Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowat, ze dzialajac w oparciu o upowaznienie udzielone uchwala
nr 38 Walnego Zgromadzenia Spéiki z dnia 26 czerwca 2013 roku oraz na podstawie uchwaly
Zarzadu, w ramach zatwierdzonego programu skupu akcji wlasnych, Spétka w dniu 24 marca 2014
roku nabyta na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie 100.000 akcji wtasnych po $redniej
cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 0,83 zt.

Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gieldowej w transakcjach sesyjnych
zwyktych. Zarzad STARHEDGE S.A. informuje, ze akcje wlasne Spoiki, o ktérych mowa powyzej, w
dniu nabycia reprezentowaly 0,30 proc. kapitalu zakltadowego Spoéiki oraz 0,30 proc. glosé6w na
Walnym Zgromadzeniu Spoiki.
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b) Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowal, ze dziatajac w oparciu o upowaznienie udzielone uchwata
nr 38 Walnego Zgromadzenia Spéiki z dnia 26 czerwca 2013 roku oraz na podstawie uchwaly
Zarzadu, w ramach zatwierdzonego programu skupu akcji wlasnych, Spétka w dniu 25 marca 2014
roku nabyta na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie 100.000 akcji wtasnych po $redniej
cenie jednostkowej za jedna akcje wynoszacej 0,80zt. Nabycie nastgpito na rynku regulowanym
podczas sesji gietdowej w transakcjach sesyjnych zwyktych. Zarzad STARHEDGE S.A. informuje,
ze akcje wlasne Spoiki, o ktorych mowa powyzej, w dniu nabycia reprezentowaty 0,30 proc. kapitatu
zaktadowego Spotki oraz 0,30 proc. gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

c¢) Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowal, ze dziatajac w oparciu o upowaznienie udzielone uchwata
nr 38 Walnego Zgromadzenia Spéiki z dnia 26 czerwca 2013 roku oraz na podstawie uchwaly
Zarzadu, w ramach zatwierdzonego programu skupu akcji wlasnych, Spétka w dniu 25 marca 2014
roku nabyta na Gietdzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie 100.000 akcji wtasnych po $redniej
cenie jednostkowej za jedna akcje wynoszacej 0,82 zt. Nabycie nastapilo na rynku regulowanym
podczas sesji gieldowej w transakcjach sesyjnych zwyktych. Zarzad STARHEDGE S.A. informuje, ze
akcje wlasne Spotki, o ktorych mowa powyzej, w dniu nabycia reprezentowaly 0,30 proc. kapitatu
zaktadowego Spotki oraz 0,30 proc. gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

d) Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowat, ze dziatajac w oparciu o upowaznienie udzielone uchwatg
nr 38 Walnego Zgromadzenia z dnia 26 czerwca 2013 roku, tj. w ramach zatwierdzonego programu
skupu akcji wlasnych oraz na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia nr 1 z dnia 14 lipca 2014
roku, Spétka w dniu 15 lipca 2014 roku nabyta na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie
644.700 akcji wlasnych po Sredniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 0,39 zt. Nabycie
nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gieldowej w transakcjach sesyjnych zwyktych. Zarzad
Spotki wskazuje, ze akcje wlasne Spétki, o ktérych mowa powyzej, w dniu nabycia reprezentowaly
1,92 proc. kapitatu zaktadowego Spétki oraz 1,92 proc. gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
Ponadto informuje, ze od dnia rozpoczecia programu skupu akcji wlasnych Spétka nabyta facznie
1.094.700 akcji wlasnych stanowigcych na dzief dzisiejszy 3,26 proc. kapitatu zaktadowego Spétki
reprezentujacych 3,26 proc. gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

e) Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowatl, Ze dziatajac w oparciu o upowaznienie udzielone uchwatg
nr 38 Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 26 czerwca 2013 roku oraz na podstawie uchwaly
Zarzadu, w ramach zatwierdzonego programu skupu akcji wlasnych, Spotka w dniu 16 lipca 2014
roku nabyta na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie 1.934.100 akcji wiasnych tj. spotki
STARHEDGE S.A. z siedziba w Warszawie przy ul. Pankiewicza 3 po Sredniej cenie jednostkowej
za jedng akcje wynoszacej 0,39 zt. Nabycie nastgpilo na rynku regulowanym podczas sesji gieldowej
w transakcjach sesyjnych zwyktych. Zarzad STARHEDGE S.A. wskazat, iz przed ww. transakcja
Spotka posiadata 1.094.700 akcji wrasnych Spoiki, reprezentujacych 1.094.700 gltoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoéiki, stanowigcych 1,92% w kapitale zaktadowym oraz w ogdlnej liczbie wszystkich
gltosow na Walnym Zgromadzeniu Spoétki. W skutek zawarcia ww. transakcji zmienit si¢ stan
posiadania akcji Emitenta przez Spotke, ktory w jej wyniku wyniost 3.028.800 akcji, reprezentujacych
3.028.800 gloso6w na Walnym Zgromadzeniu Spoéiki, stanowiacych 9,03% w kapitale zakladowym
oraz w ogo6lnej liczbie wszystkich glosow na Walnym Zgromadzeniu Spéiki.

Lacznie od dnia rozpoczgcia programu skupu akcji wlasnych, do dnia 13 listopada 2014 roku Spoéika
nabyta tacznie 3.028.800 akcji wilasnych stanowigcych 9,03 proc. Kapitatu zaktadowego Spotki
reprezentujacych 9,03 proc. gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Jednocze$nie wyjasniamy, ze z uwagi
na dokonany ,,resplit” akcji Emitenta tj. scalenie w stosunku 6:1, ktérego szczegdty zostaty podane w
pkt. 17 ust.4 ponizej oraz uzupetienie niedoborow scaleniowych akcjonariuszy ilo§¢ akcji wiasnych
posiadanych na dzien 13 listopada 2014 przez Spotke wynosi 504.063 stanowiacych 9,02 proc.
kapitatu zaktadowego Spotki, reprezentujacych 9,02 proc. gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Zarzad Emitenta nie wylacza dalszej realizacji programu skupu akcji wlasnych o ktérego postgpach
Spotka bedzie informowaé na biezaco zgodnie z obowigzujacymi przepisami i dokumentami
korporacyjnymi oraz wskazaniami 1 wytycznymi strategii inwestycyjnej dazacymi si¢ do
maksymalizacji zyskow i warto$ci Spotki.

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

W dniu 27 lutego 2013 roku, taczny stan posiadania dla akcji spotki Agroton Public Ltd. z siedziba
1 Lampousas Street, 1095 Nikozja, Cypr przez Starhedge S.A. wyniost 1.578.888 (stownie: jeden milion
piecset siedemdziesiat osiem tysigcy osiemset osiemdziesigt osiem) akcji uprawniajacych do 7,29%
glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki. Nabycie akcji Spotki mialo na celu realizacje
celow inwestycyjnych Emitenta jak 1 wdrazanie nowej strategii inwestycyjnej zwigzanej
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z posiadaniem aktywow z sektora rolnego, o czym Emitent informowatl na przestrzeni drugiej potowy
2013 roku.

5) Zbycie aktywéw znaczgcej warto$ci — akcji spotki Agroton Public Ltd.

Po dokonaniu nabycia aktywow znaczacej warto$ci w przedmiocie akcji Agroton Public Ltd. Zarzad
Emitenta podjal decyzj¢ o ich zbyciu. Do dnia 11 marca 2014 roku Zarzad Emitenta dokonat zbycia
na Gieldzie Papieréw Wartosciwoych, wszystkich posiadanych akcji spotki Agroton Public Ltd.
z siedziba 1 Lampousas Street, 1095 Nikozja, Cypr

Zarzad uzasadnit te transakcje w nastepujacy sposob:

,~Przekroczenie progu 5% gltoséw na WZA Spoétki miato na celu uzyskanie statusu znaczacego
akcjonariusza posiadajacego nie mniej niz 1/20 udzialu w kapitale i glosach, ktoére upowazniato
do skierowania zadania do Spétki zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy,
na ktorym jeszcze przed publikacja sprawozdania finansowego za 2013 rok mozliwe byloby
zweryfikowanie dotychczasowych wynikoéw finansowych Spotki, omoéwienie dalszych planoéw
inwestycyjnych, strategii, mozliwo$ci poprawienia wynikéw finansowych w 2014 roku oraz uzyskania
odpowiedzi na szereg pytan zwigzanych z warto$cia wewngtrzng Spotki, w tym jej aktywami trwalymi
i ruchomymi, nalezno$ciami, zobowigzaniami, kapitatami wlasnymi, $srodkami obrotowymi oraz sytuacji
prawnej i organizacyjnej Spotki poprzez powotanie reprezentanta ze Strony STARHEDGE do wiladz
Spotki. Zarzad STARHEDGE zaktadal, ze uzyskujac powyzszy status i w konsekwencji zadajac zwotania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenie na poczatku marca zostanie ono wyznaczone na koniec
miesigca lub poczatek kwietnia. Czyli na okoto 30 dni przed publikacja sprawozdania finansowego
za 2013 rok. Wowczas od poczynionych ustalen oraz podjetych decyzji na tym Zgromadzeniu bytyby
zalezne dalsze decyzje inwestycyjne ze strony STARHEDGE. Niestety taki wniosek nie spotkat sig
z akceptacja obecnego gltéwnego Akcjonariusza Spotki, poniewaz stangt on na stanowisku, ze skoro
na koniec kwietnia bedzie miata miejsce Publikacja Rocznego Raportu Finansowego za 2013 to dopiero
po tej dacie zasadne bedzie zwolanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, na ktérym bedzie mozna
poruszy¢ sprawy zaproponowane ze strony STARHEDGE oraz podj¢cie dalszych dziatah zmierzajacych
do szybszego poprawienia sytuacji Spotki i w konsekwencji doprowadzenia do notowan jej akcji
w okolice poziomu zblizonego do okresu debiutu na GPW. W takich okoliczno$ciach Zarzad
STARHEDGE uznat zatem, Ze najkorzystniejszym rozwiazaniem dla intereséw swoich akcjonariuszy jest
zminimalizowanie ryzyka na tej inwestycji do zera i siggni¢cie by¢ moze po mniejsze zyski teraz, lecz
pewne, anizeli przy bardzo duzym ryzyku oczekiwanie na przyszlte i niepewne o wyzszej stopie zwrotu.
To stanowito druga istotna przestanke dla Zarzadu STARHEDGE do wyjscia z inwestycji, poniewaz
wspotpraca na szerszg skale z obecnym wiodacym Akcjonariuszem bgdacym jednocze$nie Dyrektorem
Generalnym Spoétki, ktoéra to funkcja nalezy podkresli¢ odpowiada w polskiej spdice kapitatowej
Prezesowi Zarzadu, nie byla mozliwa na obecnym etapie. W zwiazku z powyzszym Zarzad
STARHEDGE dziatajac w interesie swoich akcjonariuszy podjat decyzj¢, ze bez mozliwosci posiadania
wplywu na ksztaltowanie si¢ finanséw oraz dalszej dziatalno$ci Spoiki, w ktéra zaangazowane finansowe
przekroczyto 10% kapitatéw wilasnych wg. stanu na dzien sprawozdania finansowego za 3 kw. 2013 nie
bedzie ryzykowal utrata jakiejkolwiek czeSci tego kapitalu oraz juz wygenerowanego zysku ktory
osiagnat satysfakcjonujacy poziom. Ponadto dodatkowym ryzykiem dla poczynionej inwestycji
w obecnym okresie jest ewentualne niekorzystne potoczenie si¢ dalszych wydarzen na Ukrainie,
szczegblnie w rejonach pozostajacych pod znaczacym wpltywem rosyjskich wladz takich jak Lugansk,
w ktorym Spoéltka prowadzi dziatalno$¢, mogacych mie¢ réwniez bezposredni wplyw na przyszla
dzialalno$¢, wyniki finansowe Spotki oraz jej majatek. Podsumowujac nalezy stwierdzi¢, ze w ocenie
Zarzadu transakcja nabycia oraz zbycia akcji Spotki Agroton Public Ltd. byla szczegolnie istotna dla
STARHEDGE S.A. zar6wno z punktu widzenia realizacji nowej strategii inwestycyjnej Spoiki
polegajacej na nabywaniu ptynnych instrumentéw finansowych oraz w drugiej kolejnosci posiadaniem
aktywow z sektora rolnego, jak réowniez z uwagi na jej wielomilionowa warto$¢ oraz realizacje
zaplanowanego zysku. Kluczowym argumentem za wyj$ciem na obecnym etapie z kapitalowego
zaangazowania obcigzajacego bezposrednio aktywa STARHEDGE byl niespodziewany znaczny wzrost
wartosci akcji Spotki Agroton w wysokos$ci zaktadanego przez STARHEDGE procentowego zwrotu z tej
inwestycji na poziomie 20 -30% zysku z zainwestowanego kapitalu w okresie zaledwie kilku tygodni,
a nie jak planowano calego 2014 roku. To ostatecznie sklonitlo Zarzad do sprzedazy akcji i realizacji
zysku wyrazonego siedmiocyfrowa kwotg w tak krotkim czasie. Zarzad ocenia podjeta decyzje za stuszna
i pragnie wyrazi¢ swoje zadowolenie ze zrealizowanej inwestycji, poniewaz uzyskane -efekty
bezposrednio przetoza si¢ na korzysci dla akcjonariuszy STARHEDGE jeszcze w pierwszym kwartale
2014 roku m.in. w postaci wzrostu wartosci ksiegowej Spoiki oraz jej aktywow netto.”
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Zarzad Emitenta nie wyklucza jednak mozliwo$ci ponownego kapitalowego zaangazowania w Spotke
Agroton Public Ltd., w przypadku zmiany warunkéw w otoczeniu gospodarczym i politycznym.

6) Zawarcie umowy o znaczacej warto$ci w odniesieniu do inwestycji w spotke Agroton Public Ltd.

Zarzad STARHEDGE S.A. w dniu 11.03.2014 roku zawarl z Funduszem Barma Capital Investments
LLC z siedzibg w Dover w Stanach Zjednoczonych umow¢ inwestycyjna na dostarczenie znaczacego
pakietu akcji spotki Agroton Public Ltd., w wyniku wcze$niejszego otrzymania od tego podmiotu oferty
na zakup pakietu 32,99% akcji AGROTON w cenie nie przekraczajacej 10,12 PLN za akcje
tj. stanowiacej sze§ciomiesieczng $rednig cene¢ akcji na Gieldzie Papieréw Warto§ciowych w Warszawie,
liczonej w okresie (12.10.2012 —11.04.2013), czyli sprzed dnia zatamania kursu akcji tj. dnia 12 kwietnia
2013 roku. Zarzad STARHEDGE S.A. uznal ujawnienie informacji w tym zakresie za konieczne,
zardbwno z uwagi na fakt, Zze warto$¢ ustalonego w Umowie Inwestycyjnej wynagrodzenia dla
STARHEDGE S.A. za doprowadzenie do transakcji nabycia przez BCI pakietu akcji AGROTON w ilosci
reprezentujacej 32,99% glosow na WZA nieznacznie lecz przekracza 10% kapitatow wlasnych
STARHEDGE S.A. wg. stanu na dzien opublikowanego sprawozdania finansowego za 3 kwartal 2013,
jak rowniez w zwiazku z wczeéniej opublikowang strategig dziatania STARHEDGE S.A. w odniesieniu
do inwestycji w AGROTON. Jednoczesnie Zarzad STARHEDGE S.A. informuje, ze bedzie
konsekwentnie zmierzal do realizacji zapiséw zawartej umowy inwestycyjnej. Dodatkowo wyjasniajac
powody dla ktérych dotychczas posiadane przez STARHEDGE S.A. akcje AGROTON nie mogly
stanowi¢ przedmiotu transakcji ich nabycia przez BCI jest fakt istniejacych przepisow dotyczacych
wezwan zgodnie z Ustawg o Ofercie ograniczajacych mozliwo$¢ nabywania wigkszego niz 10% pakietu
akcji spotki publicznej notowanej na rynku regulowanym Gieldy Papieréw Wartosciowych w okresie
krotszym niz 60 dni. Jednym z warunkéw zawartej] Umowy inwestycyjnej jest dostarczenie pakietu akcji
reprezentujacego 32,99% w glosach na WZA Spoétki w okresie krotszym niz termin publikacji
Sprawozdania Finansowego Spoétki tj. 30 kwietnia 2014 roku bez konieczno$ci ogloszenia wezwania
na akcje Spolki przez nabywajacego akcje reprezentujace taki udzial w kapitale i w glosach. Ponadto
chcac przyblizy¢ aspekty formalne skutkujace tym, ze posiadany przez STARHEDGE S.A. pakiet akcji
nie mogt by¢ przedmiotem transakcji nabycia go przez BCI jest fakt, ze od dnia nabycia przez
STARHEDGE S.A. akcji Spétki AGROTON w momencie publikacji w formie raportu biezacego
niniejszej informacji mingty niecate 3 tygodnie co skutkuje tym, ze STARHEDGE S.A. nie uzyskat
statusu podmiotu mogacego zwigkszy¢ stan posiadania akcji ponad 10% do 32,99% az do konca kwietnia
2014 roku. Dlatego tez postanowienia umowy inwestycyjnej méwia m.in. o tym, ze STARHEDGE S.A.
moze doprowadzi¢ do powstania podmiotu, ktéry bedzie speinial wymagania zwigzane z przepisami
o wezwaniach tak aby do uzyskania kontroli nad akcjami Spotki w ilosci 7.150.000 mogto dojs¢ bez
konieczno$ci wzywania na akcje Spoétki. Elementem niezbednym do realizacji powyzszego jest posiadana
zdolno$¢ innego podmiotu bedacego akcjonariuszem Spoéiki do przekraczania progdéw bez konieczno$ci
wezwania na akcje z uwagi na dotychczasowa realizacj¢ transakcji nabycia akcji AGROTON przez ten
podmiot w ilo$ci wigkszej niz 10% w okresie ostatnich 6 miesigcy od momentu zawarcia wyzej
wymienionej umowy. Dlatego tez wiodacym powodem zawarcia przez Zarzad STARHEDGE S.A.
umowy inwestycyjnej bylo uzyskanie potwierdzenia o istnieniu takiego podmiotu, co skutkuje tym,
ze Zarzad bedzie zmierzal do strukturyzowania transakcji oraz jej przeprowadzenia na zasadzie
posredniego zwigkszenia zaangazowania przez BCI udzialu w glosach na WZA Spétki AGROTON,
poprzez nabycie podmiotu posiadajacego prawo do zwigkszenia zaangazowania ponad 10% w okresie
krotszym niz 60 dni do poziomu reprezentujacego 32,99% na WZA Spoétki AGROTON. Z kolei
powodem zawarcia przez BCI z STARHEDGE S.A. umowy inwestycyjnej jest odmdwienie BCI zbycia
akcji Spolki przez glownego akcjonariusza Spotki AGROTON. BCI nie uzyskujac zgody gtéwnego
akcjonariusza na sprzedaz jakiejkolwiek ilosci posiadanych przez niego akcji za zaoferowana cen¢ 10,12
PLN za akcj¢ uznato, ze akcjonariuszem posiadajacym zdolno$¢ do zbycia lub dostarczenia Akcji w ilo$ci
i cenie oczekiwanej przez BCI jest STARHEDGE S.A. z racji posiadania juz dotychczasowego statusu
znaczacego akcjonariusza Spotki oraz dotychczasowych relacji ze Spétka. Zarzad STARHEDGE S.A.
z uwagi na posiadane do$wiadczenie oraz wiedz¢ w odniesieniu do Spéiki przyjal i zaakceptowal oferte
BCI co skutkowalo w konsekwencji zawarciem przedmiotowe] umowy inwestycyjnej. Umowa
inwestycyjna nie zostala rozwigzana do dnia publikacji niniejszego sprawozdania w oczekiwaniu
na ostateczny rozwoj sytuacji politycznej i spolecznej na Ukrainie, gdyz jak wiadomo otoczenie
biznesowe w rejonie w jakim spotka AGROTON prowadzi dzialalno$¢ nie sprzyja realizacji inwestycji.
W przypadku nie wyjasnienia si¢ do konca wrzesnia 2014 roku dalszego kierunku w jakim polityka kraju
oraz ekonomia panstwa beda zmierza¢ Emitent planuje odstagpienie od zawartej umowy bez zadnych
negatywnych skutkow dla Spoiki.
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7) Zbycie aktywéw znaczgcej wartosci — 50% akcji w spolce New Vision Managment AD z
siedziba w Bulgarii, Sofia.

Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowal o otrzymaniu w dniu 26 marca 2014 roku w Szanghaju,
w Chinskiej Republice Ludowej przez cztonka Rady Nadzorczej Emitenta podpisanego egzemplarza
Umowy o charakterze ,,Stock Sale Agreement”, zawartej pomi¢dzy 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 tysiace pieéset piecdziesiat) akcji reprezentujacych 50 proc.
(pigédziesiat procent) kapitalu zakladowego Spdtki New Vision Management AD z siedziba w Sofii
(Bulgaria) zwanej dalej ,,Spotka”, uprawniajacych do 50 proc. (pigédziesi¢gciu procent) gloséw
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki. Gtéwnym celem zbycia akcji Spotki byla realizacja
przyjetej od IV kwartatu 2013 roku strategii uwzglgdniajacej mozliwo§¢ zmniejszenia w 2014 roku
aktywow z obszaru Odnawialnych Zrodet Energii do 20% wartosci catego portfela inwestycji Emitenta.
W tym miejscu nalezy wskazaé, ze ww. transakcja poprzedzona byta zawarciem w dniu 18 grudnia 2013
roku oraz w dniu 17 stycznia 2014 roku porozumien skutkujacych doprowadzeniem do negocjacji, w $lad
za ktorymi nastapit proces ,,Due Diligence” tj. audytu prawnego i finansowego w odniesieniu do projektu
parku wiatrowego ,,Markova Mogila” zlokalizowanego w miejscowosci Cherven Briag w Bulgarii
posiadajacego prawo do instalacji turbin wiatrowych o mocy do 60MW oraz parku solarnego o mocy
do 5 MW nalezacego do Spotki.

W wyniku ww. zdarzen strony zawarly ostateczng umowe zbycia 50% akcji Spdtki powodujaca,
ze Emitent zbyl w catosci posiadane wcze$niej akcje Spolki. Decyzja o realizacji Transakcji zostala
podjeta z powodéw wskazanych w treSci ostatniego Rocznego Sprawozdania Finansowego Emitenta
za 2013 rok, odnoszacych si¢ do niekorzystnych zmian w branzy energii odnawialnej na terenie Bulgarii
zaistniatych w ostatnim roku oraz ze wzgledéw ekonomicznych i strategicznych. Zdaniem Zarzadu
Emitenta realizacja przedmiotowej Transakcji pozwoli na wygenerowanie korzy$ci i utoruje droge
do realizacji kolejnego etapu planowanego rozwoju dzialalno$ci Emitenta zgodnie z zatozeniami
rozszerzonej strategii dzialalno$ci. Decyzja Emitenta o zbyciu 50% akcji Spotki podmiotowi
pochodzacemu z tego samego kraju co dotychczasowy drugi akcjonariusz Spoéiki tj. Chinskiej Republiki
Ludowej umozliwi realizacje przez te podmioty dalszego rozwdj projektu oraz budowe Farmy Wiatrowej
,.Markova Mogila” na zasadach, ktérych Emitent z uwagi na bardzo kapitalochtonne dzialania wymagane
przy procesie budowy instalacji turbin wiatrowych o mocy kilkudziesigciu megawatéw nie bytby w stanie
speli¢ chcac uwzgledni¢ zalozenia rozszerzonej strategii inwestycyjnej Emitenta co do uzyskiwania
zwrotu na kapitale siegajacego co najmniej kilkunastu procent w skali roku. Decydujacym argumentem
za przeprowadzeniem Transakcji byla jej warto$¢, ktora wedlug zapisow umowy opiewa na kwotg
8.900.000,00 zt (stownie zlotych: osiem milionéw dziewigéset tysiecy) przy wartosci bilansowe;j
na koniec 2013 roku (aktywa wykazane w pozycji “aktywa przeznaczone do sprzedazy’) wynoszacej
7.506.942,97 ztotych (stownie: siedem miliondow pigéset szes$¢ tysigcy dziewigéset czterdziesci dwa ztote
i dziewigcdziesiat siedem groszy) co skutkuje dodatnim wynikiem na realizacji powyzszej Transakcji
wynoszacym 1.393.057,03 ziotych (slownie: jeden milion trzysta dziewig¢édziesiat trzy tysiace
pigédziesiat siedem zlotych i trzy grosze). Strony transakcji postanowily w umowie, ze powyzsza cena
zostanie uregulowana w terminie 60 dni od dnia zawarcia umowy. Jednocze$nie Strony Umowy zawarty
W jej tre$ci wzajemne gwarancje, ktore zdaniem Emitenta sa istotne ze wzgledu na wplyw jaki moga mie¢
na ostateczny ksztatt bilansu Emitenta w przysztych okresach.

Zarzad Emitenta poinformowal, ze realizacja wyzej wymienionej transakcji oraz analogicznej struktury
sprzedazy pozostatych 50% akcji Spotki na mocy umowy zawartej w dniu 25 czerwca 2013 roku
z funduszem inwestycyjnym ,,Bressington Limited” z siedziba w Hong Kongu, byla mozliwa w wyniku
zawarcia przez Emitenta w dniu 26 marca 2013 roku umowy z podmiotem ,,Markova Mogila Wind Farm
Limited” dalej zwanym ,,Zbywca” ktérej przedmiotem bylo przeniesienia na rzecz Emitenta 5100 akcji
Spotki Akcyjnej New Vision Managment AD, utworzonej zgodnie z prawem Republiki Bulgarii siedziba
w Sofii, reprezentujacych 100% kapitalu zaktadowego Spotki. Spotka w dniu realizacji transakcji nabycia
byta wlascicielem praw do realizacji projektu Markova Mogila — park wiatrowy o mocy do 60 MW i park
solarny o mocy do 5 MW. W treSci wyzej wymienionej umowy Zbywca zagwarantowal Emitentowi,
ze w terminie do dnia 31 marca 2014 roku Spotka uzyska wszelkie ostateczne w administracyjnym toku
instancji i prawomocne pozwolenia, zgody oraz decyzje, niezbedne zgodnie z miejscowo wilasciwym
prawem do realizacji projektu Markova Mogila, w tym w szczegdlnosci, ale nie wylacznie pozwolenie
na budowg niezbg¢dne do realizacji projektu parku wiatrowego o mocy do 60 MW wraz z instalacjg turbin
wiatrowych. W zamian za wypelnienie zobowiazania spoczywajacego na Zbywcy, Zbywca miat
otrzyma¢ dodatkowe wynagrodzenie w kwocie 1.000.000 zt (jeden milion ztotych). Naruszenie wyzej
wymienionej gwarancji sankcjonowane miato by¢ karami umownymi sig¢gajacymi kwoty 2.000.000 zi
(dwoch milionéw ztotych) przystugujacymi Emitentowi. Poprzez zawarcie umow sprzedazy 100% akcji
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Spotki, Spotka Emitenta przejeta na siebie realizacje¢ zobowigzan w zakresie sankcji za niespelnienie
postanowien umownych w powyzszym zakresie tj. uzyskania przez Spdtke odpowiednich pozwolen
i zgdd umozliwiajacych instalacj¢ turbin wiatrowych o mocy do 60MW oraz za przedstawiona przez
Zbywce sytuacje finansowg i prawna Spotki. W zwigzku z zaistnieniem zobowigzan warunkowych
obciazajacych Emitenta, Zbywca zawart w dniu 25 marca 2014 roku z Emitentem dodatkowe
porozumienie w zakresie ktorego zrzekl si¢ w calosci w/w dodatkowego wynagrodzenia w kwocie
1.000.000 zt (jeden milion zlotych) wynikajacego z umowy z dnia 26 marca 2013 roku, a ponadto
zagwarantowal dodatkowo solidarng odpowiedzialno§¢ wobec wszystkich nabywcow 100% akcji Spotki
w pelnym zakresie opisanym w zawartych przez Emitenta umowach zbycia akcji Spoétki, a takze
zobowiazat si¢ do zaptaty kary umownej w wysokosci 1.000.000 zt (jeden milion ztotych) na rzecz
Emitenta lub kazdego z nabywcow akcji Spotki z osobna w przypadku niespetnienia ustalefi opisanych
w pkt. 11 i 12 zawartej umowy. Emitent podkresla, ze zawarcie wymienionych w niniejszym Raporcie
Umoéw oraz Porozumien nie spowodowato powstania jakichkolwiek wymagalnych zobowigzan
dlugoterminowych lub krotkoterminowych, ani innych pozabilansowych lub warunkowych zobowigzan
po stronie Emitenta.

Transakcji towarzyszyly koszty transakcyjne na nieznacznym poziomie, ze wzgledu na nieprzekroczenie
1% wartoSci transakcji. Sama transakcja zostala uznana za znaczaca, z uwagi na warto$¢ zbywanych
aktywow przekraczajaca 10 % kapitatéw wlasnych Emitenta, a takze z uwagi na fakt, ze zdaniem Zarzadu
Emitenta bedzie miata istotny wpltyw na osiagniecie zaktadanych celow strategicznych oraz wynikéw
finansowych Emitenta w 2014 roku. Zarzad Emitenta o§wiadcza ponadto, iz zbycie akcji Spotki stuzy
pozyskaniu srodkéw na dalsze inwestycje, ktore beda przedmiotem przysztych transakcji realizowanych
zgodnie z planowang strategia rozwoju dziatalno$ci Emitenta zaktadajaca skoncentrowanie 90%
dzialalno$ci operacyjnej na prowadzeniu transakcji zwigzanych z instrumentami rynku pieni¢znego,
dluznego, CFD, derywatami, z uwzglednieniem nabycia akcji spotek publicznych notowanych
na gietdach: krajowej i zagranicznych oraz innymi instrumentami pochodnymi — metale, Zywnos¢,
weglowodory oraz pozostatymi 10% transakcji prowadzonymi przez Spotke w zakresie inwestycji
w niepubliczny rynek kapitatlowy opartych gtownie na nabywaniu udzialdéw i akcji w polskich
i zagranicznych podmiotach, z zamiarem zwigkszenia wewnetrznej warto$ci tych spotek poprzez
generowanie w nich zyskéw gotéwkowych, a nastgpnie odsprzedazy z zyskiem ich udziatdéw/akcji
do inwestorow lub zachowaniem przypadkéw skutkowaé osigganiem, krotko-, s$rednio- lub
dtugoterminowych zyskéw z przyrostu warto$ci inwestowanego w nich udzialéw celem otrzymywania
dywidendy, co bedzie w kazdym z wymienionych kapitatu.

Na mocy ww. umowy do dnia 30 czerwca 2014 roku zostala dokonana przez nabywce kwoty w tacznej
wysokosci 8 010 000,00 zt (stownie ztotych: osiem miliondw dziesig¢ tysigcy zlotych), ktora stanowi
rownowarto$¢ kwoty transakcyjnej wynikajacej z zawartej pomiedzy stronami umowy , ktora opiewata
na 8 900 000,00 zt (stownie ztotych: osiem milionéw dziewigéset tysigcy) i zgodnie z par. 11 ust. 1 ww.
zostata pomniejszona o wartos¢ 890 000,00 zt kary umownej z tytulu nie speilnienia wszystkich
wynikajacych z zawartej umowy warunkow w uzgodnionych pomigdzy stronami terminach.

8) Zbycie aktywow znaczacej wartosci — 50% akeji w Spolce New Vision Management AD.

Dnia 25 czerwca 2013 roku zostala zawarta umowa z funduszem inwestycyjnym ,,Bressington Limited”
z siedzibg w Hong Kongu na podstawie ktorej zostata zawarta transakcja zbycia przez STARHEDGE
S.A. 2 550 akcji reprezentujacych 50 procent kapitatu zaktadowego Spotki New Vision Managment AD
z siedzibg w Bulgarii uprawniajacych do 50 procent gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki za ceng 10.000.000,00 zt (stownie: dziesig¢ milionéw zlotych).

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

Bressington Limited zagwarantowal Spétce STARHEDGE S.A. wsparcie w obszarze pozyskania
technologii oraz finansowania na atrakcyjnych warunkach co umozliwi realizacj¢ projektu farmy

wiatrowej ,,Markova Mogila” przy osiagnigciu satysfakcjonujgcej rentownosci projektu.

Strony umowy zagwarantowaly w niej wzajemnie nast¢pujace elementy:
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1) Zbyweca jest jedynym akcjonariuszem Spoéiki, ktéremu przystuguje wlasno§¢ 100 proc. akcji
Spoiki;

2) Zbyweca posiada niezbedne korporacyjne zgody na zawarcie transakcji;

3) Zbyweca oswiadczyl Nabywecy, ze do dnia zawarcia transakcji nie zostaty podj¢te Zzadne uchwaty
podwyzszajace kapital zakladowy Spoétki lub dajace opcje na objecie udziatdéw Spotki
w przyszlosci;

4) Zbyweca o$wiadczyl, ze otrzymat i ze jest w posiadaniu wszystkich akcji Spotki;

5) Strony o$wiadczyly, ze posiadaja prawidlowe umocowanie do zawarcia transakcji, a ponadto
ze jej zawarcie nie skutkuje ztamaniem jakiejkolwiek umowy lub porozumienia czy tez decyzji
administracyjnej lub obowigzujacych przepisow prawa w kraju Zbywcy oraz Nabywcy;

6) Zbyweca przekazal Nabywcy kopie¢ kompletnej dokumentacji Spotki pozwalajacej na prawidlowe
zarzadzanie Spotka oraz jej majatkiem i skuteczne dysponowanie prawami korporacyjnymi
Spoiki;

7) Zbywca o$wiadczyl, ze zbywane akcje sa w pelni optacone, nie sg uprzywilejowane, obciazone
jakimikolwiek prawami o0sdb trzecich, a takze nie sg przedmiotem jakiegokolwiek postepowania
administracyjnego czy sadowego i nie s3 zwigzane z innymi umowami zabezpieczajacymi
mozliwo$¢ swobodnego przejécia ich wlasnosci na Nabywcg;

8) Strony o$wiadczyly, ze nie sa im znane zadne faktyczne ani prawne okolicznosci mogace
powodowac nieskuteczno$¢ i niewaznos$¢ zawartej umowys;

9) Zbywca os$wiadczyl, ze Spotka uzyska do dnia 31 marca 2014 roku wszelkie niezbgdne
pozwolenia umozliwiajace rozpocz¢cie budowy farmy wiatrowej;

10) Zbywca os$wiadczyl, ze w celu realizacji zobowigzania okre§lonego w ust. 9 powyzej dotozy
wszelkich staran na koszt wlasny, a takze nie podejmie zadnych czynnosci mogacych
powodowaé lub przyczyni¢ si¢ w jakimkolwiek stopniu do nie uzyskania pozwolen Ilub
dokumentacji niezbednej do zakonczenia fazy projektowej i uzyskania pozwolenia na budowe,
a ponadto Zbywca zobowigzany jest do podejmowania czynno$ci skutkujacych uzyskaniem
wszystkich pozwolen koniecznych do rozpoczecia budowy tak dlugo jak to bedzie niezbedne
aby takie pozwolenia zostaty udzielone Spotce;

11) Zbyweca ponadto o$wiadczyl, ze w chwili przejscia na Nabywce wlasno$ci akcji Spotki posiadac
ona bedzie:

a) prawo wlasnos$ci nieruchomosci na ktérej realizowany jest projekt farmy wiatrowej ,,Markova
Mogila”;

b) wydang zgodnie z miejscowo wlasciwym prawem i ostateczng w administracyjnym toku
instancji zgod¢ na realizacj¢ projektu farmy wiatrowej, w szczeg6lno$ci zgoda na budowe farmy
wiatrowej o mocy do 60 MW (sze§édziesigt megawatow);

c¢) wydang zgodnie z miejscowo wladciwym prawem i ostateczng w administracyjnym toku
instancji zgode na realizacj¢ projektu farmy wiatrowej wydang przez organ odpowiedzialny
za bezpieczenstwo i nadzor nad ruchem lotniczym;

d) wydane zgodnie z miejscowo wlasciwym prawem warunki przylaczenia farmy wiatrowej
o mocy do 60 MW (szes$édziesiat megawatdéw) do sieci elektroenergetycznej NEK (,,Nacionalna
Elektricheska Kompania EAD”);

e) wynikami badania wietrzno$ci w obszarze nieruchomos$ci na ktorej realizowany jest projekt
farmy wiatrowej, przeprowadzonymi przez profesjonalny podmiot i trwajacymi nie krocej niz
jeden rok;

f)  wydang zgodnie z miejscowo wlasciwym prawem zgode na wybudowanie na nieruchomosci
wlasnej na ktorej realizowany jest projekt farmy wiatrowej, stacji transformatorowej celem
prawidlowej realizacji projektu oraz prawidlowego podiaczenia turbin wiatrowych do sieci
energetycznej;

g) korzystng sytuacje majatkowa, m.in. poprzez brak kredytow ani wymagalnych zobowigzah
bilansowych i pozabilansowych, dodatnie kapitaty wiasne Spoéiki znacznie przewyzszajace
wartos¢ zobowigzan;

h) $rodki pienigzne w wysokosci co najmniej 100.000 euro niezbedne do realizacji dalszych prac
projektowych i przygotowawczych inwestycji pod przyszla budowe instalacji turbin wiatrowych,
a takze umowy na obstuge innych projektow z obszaru OZE, realizowanych przez podmioty
trzecie, z ktérej spodziewane wplywy w okresie roku s3 szacowane na kwote 500.000 euro.

Naruszenie przez Zbywce gwarancji zawartych powyzej w ust. 9 sankcjonowane jest karami umownymi
siegajacymi rownowartosci kwoty 1.000.000 zt (jeden miliony ztotych).

Naruszenie przez Zbywce gwarancji zawartych powyzej w ust. 10 sankcjonowane jest karami umownymi
siggajacymi rownowarto$ci kwoty 2.500.000 zt (dwa miliony pig¢éset tysigcy ztotych).
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Naruszenie przez Zbywce gwarancji zawartych powyzej w ust. 11 pkt. a-h sankcjonowane jest karami
umownymi si¢gajacymi rownowartosci kwoty 2.000.000 zt (dwa miliony ztotych).

Powyzsze wysoko$ci kar umownych wyczerpuja mozliwos¢ dochodzenia dodatkowego odszkodowania
przekraczajacego taczna ich wartos¢.

Ostatecznie w dniu 2 kwietnia 2014 roku strony zawarty odrgbne Porozumienie w tresci ktérego zostato
ustalone, iz catkowite rozliczenie za nabycie 50% akcji w spolce New Vision Management AD, nastapi
w terminie 120 dni, gdyz do dnia 31 marca 2014 roku Zbywca nie spelit wszystkich warunkow
wynikajacych z ww. umow 1 porozumien a takze Nabywca nie zrealizowat w tym terminie zobowigzan
jakie na nim ciazyly. Strony celem uniknigcia wzajemnego naliczania kar umownych wyrazity zgod¢ na
zawarcie ww. porozumienia celem maksymalizacji korzysci finansowych dla obu stron transakcji.
Dlatego na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad STARHEDGE S.A. moze potwierdzi¢,
ze calo$ciowe rozliczenie za zbycie 50% akcji w spotce New Vision Management AD zostalo dokonane
przez Nabywce w kwocie 10.000.000 zt (stownie: dziesig¢ miliondw ztotych) 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) Nabycie aktywow znaczacej warto$ci — 2.684.521 akcji GANT Development S.A.

W ramach realizacji nowej strategii dziatalnos$ci spotki dziatajacej pod firmg Starhedge S.A. w roku 2014,
ktéra zaklada migdzy innymi nabywanie akcji spotek notowanych na rynkach regulowanych, celem
kontynuacji rozwoju dzialalnosci finansowej, Zarzad podjatl decyzj¢ o nabyciu tacznie 2.684.521 akcji
spotki dziatajacej pod firma GANT DEVELOPMENT S.A. uprawniajacych do 2.684.521 gloséw
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta, stanowiacych 8,51% w kapitale zakladowym
i w ogoélnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu. Nabycie aktywow finansowych stanowiacych
akcje GANT DEVELOPMENT S.A. byto spojne z zatozeniami wprowadzonej przez Emitenta strategii
inwestycyjnej w zakresie nabywania akcji spdtek notowanych na rynkach regulowanych, celem
kontynuacji rozwoju dzialalno$ci finansowej spotki STARHEDGE S.A. Zalozenia dotyczace dalszego
zaangazowania w spotke mialy by¢ realizowane pod warunkiem pozytywnej weryfikacji dalszej
dziatalnosci Emitenta. Jak wynika z opisanych zdarzen, ktére miaty miejsce po dokonaniu inwestycji
przez STARHEDGE S.A. w akcje Spotki oraz zaangazowaniu si¢ w dalszy proces zmian w Spoice,
nalezato wstrzymac¢ kolejne kroki w zakresie dalszej restrukturyzacji Spotki celem ochrony interesow
Emitenta i jego akcjonariuszy.

10) Zbycie aktywéw znaczacej wartosci — 2.684.521 akcji GANT DEVELOPMENT S.A.

Zarzad Emitenta podjal decyzj¢ o sprzedazy akcji GANT Development S.A. w wyniku czego nastapito
zejScie ponizej ustawowego progu 5% glosow na Walnym Zgromadzeniu spétki GANT
DEVELOPMENT w upadto$ci uktadowej S.A. w dniu 28 kwietnia 2014 roku.

Decyzja o przeprowadzeniu ww. transakcji zostata podj¢ta przez Zarzad Emitenta ze wzgledu na ochrone
interesOw akcjonariuszy Emitenta oraz ograniczenia ryzyka prawnego i finansowego Spétki
STARHEDGE S.A. jako akcjonariusza GANT DEVELOPMENT w upadto$ci uktadowej S.A..

Celem przyblizenia powodu nagtego wycofania si¢ z dalszych inwestycji w GANT ponizej znajduje si¢
przebieg zdarzen ktére mialy decydujacy wptyw na podjeta przez Zarzad decyzje.

Spotka STARHEDGE S.A. w okresie od 3 do 4 kwietnia 2014 roku nabyta facznie 2 469 719 sztuk akcji
na okaziciela GANT stanowigcych 7,83% w ogdlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oraz w kapitale zakladowym. W momencie dokonania transakcji STARHEDGE mial
w planach zwigkszanie zaangazowania w ogdlnej liczbie gloséw GANT pod warunkiem pozytywnej
oceny biezacej pracy organdéw nadzorczych i, co bylo zgodne z rozszerzong Strategia dziatalnoSci Spétki
STARHEDGE, ktéra zakladata migdzy innymi nabywanie akcji spélek notowanych na rynkach
regulowanych, celem kontynuacji rozwoju ich dziatalnoSci finansowej. Przekroczenie progu 5% glosow
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy miata na celu uzyskanie statusu znaczacego akcjonariusza
posiadajacego co najmniej 1/20 udzialu w kapitale zakladowym i glosach na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy co pozwolitoby na mozliwo§¢ zweryfikowania faktycznej sytuacji prawnej i finansowe;j
Spotki  poprzez powolanie komisji rewizyjnej. Wyniki dziatalnoSci komisji pozwolityby
na przygotowanie planu restrukturyzacji Spotki i powierzenie zarzadzania nig profesjonalnym
i kompetentnym organom zarzadczo-nadzorczym.

W dniu 9 kwietnia 2014 roku jako akcjonariusz wigkszoSciowy STARHEDGE wystosowatl wniosek
o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy GANT 1 wprowadzenie
do porzadku obrad punktéw w zakresie zmian w organach statutowych oraz w zakresie analizy sytuacji
ekonomicznej grupy kapitatlowej GANT. W odpowiedzi na zlozony wniosek Zwyczajne Walne
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Zgromadzenie Spétki GANT w dniu 14 kwietnia 2014 roku podjelo uchwate Nr 43 w sprawie
zobowigzania do zwotania w terminie nie dluzszym niz 14 dni od dnia powzigcia uchwaty
— Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spéiki z porzadkiem obrad zawierajacym, co najmniej
nastepujace punkty:

1. Otwarcie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia;

2. Wybdr Przewodniczacego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia;

3. Stwierdzenie prawidtowoSci zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz jego

waznosci i zdolnoSci do podejmowania uchwat;
. Wybdr Komisji Skrutacyjnej;
5. Przyjecie porzadku obrad;
6. Podjecie uchwat w sprawie:

a) Ustalenia liczby cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki;
b) Odwotania cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki;

c) Powotania cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki;

d) Odwotania czlonkéw Zarzadu Spotki;

7. Zamkniecie obrad, w terminie nie péZniej niz 1 miesigca od dnia opublikowania ogloszenia
o zwolaniu przedmiotowego Walnego Zgromadzenia Spétki.

Zarzad Spolki razaco zlekcewazyl przedmiotowa tre§¢ powyzszej uchwaly zwotujac Walne
Zgromadzenie Spoétki dopiero na dzieh 22 lipca 2014 roku. Biorgc pod uwage pogarszajaca si¢ sytuacje
Spotki GANT w subiektywnej ocenie STARHEDGE nalezy uznaé, ze tego typu dziatania moga by¢
podyktowane jedynie ochrong intereséw okreSlonej grupy inwestoréw lub Zarzadu Spétki
i uniemozliwienia gtéwnemu akcjonariuszowi dostepu do organéw zarzadczych i nadzorczych Spéiki.
Nie bez znaczenia jest réwniez pojawienie si¢ w dniu 22 kwietnia 2014 roku na famach Pulsu Biznesu
niepochlebnego artykutu prasowego ,,Gant nieczysto gra z wierzycielami” — w tre§ci ktérego mowa byla
o braku sptaty wierzytelnoSci, nieodpowiedzialnej i ocierajacej si¢ o absurd dziatalnoSci cztonkow
Zarzadu Spétki oraz braku ustanowionego administratora hipoteki, co przektada si¢ na ostabienie pozycji
akcjonariuszy i obligatariuszy.

Dodatkowo, w dniu 15 kwietnia 2014 roku w czasie rozprawy w sprawie upadto§ci GANT Development
S.A. w upadiodci likwidacyjnej w sprawie przestuchania upadiego wykazane zostaly dzialania Zarzadu
noszace znamiona zaniedbania,zaniechania oraz dziatania na szkod¢ Spodtki. Razaca przewlekto$é,
niekompetencja i opieszato§¢ cztonkéw Zarzadu pozwala twierdzi¢, ze w dalszym toku prowadzonych
czynno$ci, moze by¢ uznana za wypetniajace znamiona przestepstw m.in. z artykutéw 296, 296a i 300
Kodeksu Karnego, co bylo kolejnym z powodéw do podjecia decyzji o zmniejszeniu zaangazowania
w Spétke GANT.

Spotka STARHEDGE znalazta si¢ réwniez w posiadaniu informacji mogacych §wiadczy¢ o dziataniu na
niekorzy§¢ Spoétki przez organy zarzadcze, co §wiadczy o niekompetencji i nieznajomosci przepisow
obowigzujacego prawa, tworzgc w przysztosci trudne do przewidzenia konsekwencje prawne zagrazajace
Spétce oraz jej akcjonariuszom.

Dalsze zaangazowanie w Spétke GANT oraz préba prowadzenia dziatafi restrukturyzacyjnych mogtaby
narazi¢ Spétke STARHEDGE na wysokie koszty i powazne straty w przyszlodci, a majac na uwadze brak
woli wspétpracy oraz nieracjonalne i tamigce prawo dziatania Zarzadu GANT m.in. poprzez
uniemozliwianie zmiany wladz nadzorczych i zarzadczych gtéwnym akcjonariuszom Spétki GANT,
nalezato przyjaé strategie skutkujaca ograniczeniem ryzyka prawnego i finansowego STARHEDGE.
Zdaniem Zarzadu STARHEDGE opisane powyzej zdarzenia wplynety na podjecie decyzji o zmniejszeniu
zaangazowania w Spétke GANT. W ocenie Zarzadu informacje te sa istotne dla akcjonariuszy
i inwestoréw Spétki STARHEDGE, bowiem nabycie akcji Spétki GANT miato by¢ kolejnym krokiem
w realizacji zalozonej nowej strategii inwestycyjnej Spotki polegajacej na nabywaniu plynnych
instrumentéw finansowych oraz z drugiej strony pozwalalo na zaangazowanie si¢ w sektor
nieruchomoS$ciowy, ktéry przy prowadzeniu racjonalnej polityki zarzadzania sp6tka oraz jej finansami
mogloby dostarczy¢ satysfakcjonujacy zwrot na zainwestowanym kapitale rzedu kilkudziesigciu procent
i jednocze$nie poméc w zrestrukturyzowaniu jednej z najwigkszych spétek deweloperskich w Polsce,
czego beneficjentem byly by setki podmiotéw prywatnych oraz finansowych jaki i oséb fizycznych.
W ocenie Zarzagdu STARHEDGE nalezato pozwoli¢ na zatrudnienie najlepszych ekspertéw w branzy
i umozliwienie takiemu inwestorowi jak spétka gieldowa STARHEDGE zainteresowana
zrestrukturyzowaniem, dostarczenie kapitatu oraz kompetencji pozwalajacych na osiggniecie zaktadanego
celu. Niestety z przyczyn opisanych powyzej oraz szeregu innych nie pozwolono na dojécie do skutku

24



Skrécone $rodroczne sprawozdanie finansowe

STARHEDGE .. 72 okres 01012014 . 30.05.2014 ¢, | i STARHEDGE

takiego scenariusza, co spowodowalo ze Zarzad STARHEDGE podjat decyzje o zmianie zamiaréw
inwestycyjnych przewidzianych na poczatku inwestycji w spotke GANT.

11) Zbycie aktywéw znaczacej wartosci — 30.500.000 akcji UNITED S.A.

W okresie pomigdzy 31 marca 2014 roku a 30 czerwca 2014 roku Zarzad Emitenta podjat decyzje¢
o sprzedazy wszystkich posiadanych przez Spoltke akcji UNITED S.A. Decyzja o sprzedazy akcji
UNITED S.A. byla trudna i przed jej podjgciem przeprowadzono doglgbng analiz¢ trendéw dla
przedmiotowego waloru. Zarzad Emitenta liczyl si¢ z faktem iz jest to ruch, ktory moze spotkaé si¢
z negatywng reakcja akcjonariuszy ze wzglgdu na powstanie wysokiej straty netto na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego, jednak uwazal to za konieczne ze wzgledu na zminimalizowanie dalszej straty
spowodowanej spadkami kursu posiadanych akcji. Powyzsze nie byto do przewidzenia ze strony wtadz
STARHEDGE w chwili kapitalowego zaangazowania w UNITED jakie miato miejsce jeszcze 2013 roku.
Ostatecznie aby ochroni¢ przynajmniej kilkumilionowa czg$¢ kapitatéw Spotki podjeto decyzje o zbyciu
walorow UNITED celem zagospodarowania tych srodkéw w bardziej perspektywiczne i pozbawione
ryzyka spadku warto$ci inwestycje, czego dowodem jest znaczacy zysk wygenerowany przez Emitenta w
3 kwartale.

12) Nabycie aktywéw znaczacej wartosci — akcje G-Energy S.A.

W zwiazku z ogloszona nowg Strategia Inwestycyjna STARHEDGE S.A. przewidujaca oddelegowanie
dziatalno$ci zwigzanej z odnawialnymi zrédtami energii do podmiotu zarzadzanego przez spotke ,,corke”
kontrolowang przez Emitenta, Zarzad podjat decyzje o przejecie do tego celu spotki notowanej
na gietdzie pod nazwa G-Energy S.A. z siedzibg w Warszawie. W ocenie Zarzadu Spoétka notowana
pozwoli na rynkowg wycene warto$ci inwestycji prowadzonych w tym obszarze, gdyz wycena tego
rodzaju projektow innymi metodami jak DCF bardzo czg¢sto nie odzwierciedla aktualnej ich wartosci,
a takze pozbawia mozliwosci zdobycia finansowania takich inwestycji ze zrddel zewnetrznych gdyz
instytucje finansujace takie przedsigwzigcia niech¢tnie angazuja si¢ w tzw. spotki o charakterze SPV czy
STARTUP. Dlatego podmiot ktory posiada status spotki publicznej a w dodatku istnieje juz od kilku lat
na rynku bedzie zdolny do spelnienia wymogoéw takich instytucji jak funduszy czy bankéw. Zarzad
Emitenta podjat decyzj¢ o nabywaniu akcji spotki G-Energy S.A. i pierwsza transakcj¢ STARHEDGE
zrealizowala podczas sesji gieldowej na rynku nieregulowanym w dniu 20 czerwca 2014 roku, celem
zwigkszenia udziatu w kapitale zaktadowym oraz w ogoélnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy G-Energy S.A. powyzej 10%. Nastgpnie Emitent dokonywal transakcji w dniu
23 czerwca skutkujacg przekroczeniem progu 15% w ogoélnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy G-Energy S.A. Kolejng w dniu 25 czerwca przekraczajac prog 20% glosow. Nastepna
miata miejsce 27 czerwca i przyczynita si¢ do zmiany stanu posiadania powyzej 25% gltosow na WZA G-
Energy S.A. Ostatnia transakcja miata miejsce w dniu 31 lipca w postaci nabycia 2.197.917 skutkujac
przekroczeniem progu 50% gloséw i osiagnigciem stanu posiadania 52,97% na WZA G-Energy S.A.
W wyniku transakcji kupna akcji Spotki G-Energy S.A. dokonanych w miesigcu sierpniu Spoétka
powigkszyla stan posiadania akcji do ilo$ci 8.703.704 akcji co wynosi 8.703.704 gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy G-Energy, stanowiac jednoczes$nie 53,56% udziatu w kapitale zaktadowym
oraz w ogo6lnej liczbie gtoséw na WZA G-Energy. W dniu 3 wrzeénia 2014r. Spétka dokonata kolejnego
zakupu akcji na okaziciela w ilosci 1.636.296 szt. akcji Spotki G-Energy zwigkszajac ilo$¢ posiadanych
juz akcji do stanu 10.340.000 szt., a tym samym do 10.340.000 gltos6w na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy G-Energy. W wyniku tej transakcji Spotka osiagneta stan posiadania akcji odpowiadajacy
63,63% kapitalu zakladowego a tym samym analogicznej liczby glosow na WZA.
W wyniku kolejnej transakcji Spotka nabyta tacznie 1.860.00 akcji G Energy, zwigkszajac tym samym
stan ich posiadania do 12.200.000 sztuk akcji na okaziciela stanowigcych analogiczng liczbe gltosow
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy G-Energy oraz powodujacy przekroczenie kolejnego progu
zaangazowania wynoszacego 75%. W efekcie w/w transakcji Spotka posiada udziat wynoszacy 75,08%
w kapitale zaktadowym Spoéiki G-Energy i analogiczny udziat w ilo$ci glosow na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy. W zwigzku z kolejng transakcja zakupu akcji we wrzesniu 2014 roku Spoétka nabyla
pakiet 1.800.000 akcji zwigkszajacy stan posiadania do 14.000.000 akcji i analogicznej ilo$ci glosow na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy a tym samym stan posiadania zwigkszyl si¢ do 86,15% kapitatu
zaktadowego G-Energy i takiej samej ilosci gtosow na WZA. W zwiazku z uzyskaniem w wyniku
ostatniej transakcji statusu podmiotu dominujacego wobec G-Energy, w ktorej Spotka zwigkszyla stan
zaangazowania, posiadane akcje wilasne G-Energy w iloSci 673,979 stanowiace 4,15% w kapitale
zakladowym oraz w ogo6lnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, skutkuja lacznym
stanem posiadania przez Spotke wynoszacym 14.673.979 akcji uprawniajacych do analogicznej liczby
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glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy G-Energy stanowiacych lacznie 90,30% w kapitale
zakladowym oraz ogdlnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Decyzja o zaangazowaniu STARHEDGE S.A. w spotke G-Energy S.A. zwigzana jest z konsekwentna
realizacja zalozen przyjetej ,, Strategii dzialalnosci STARHEDGE na rok 2014”.

Zarzad spodziewa si¢ pierwszych wynikdw poczynionej inwestycji w czwartym kwartale 2014 roku. Rok
2015 bedzie w ocenie Zarzadu faktyczng realizacja strategii rozwoju spotki G-Energy, ktora przyniesie
planowane i zadawalajace zyski.

13) Pozostale dokonania i niepowodzenia w okresie, ktorego dotyczy raport, wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych w ukladzie chronologicznym z wylaczeniem zdarzen
wymienionych w pkt. 1) - 6).

A) W dniu 27 lutego 2014 roku Zarzad Emitenta powzial informacjg, iz w dniu 11 lutego 2014 roku Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
na posiedzeniu niejawnym podjat decyzje o aktualizacji wysokosci kapitalu zakladowego Spoétki
dokonanego w wyniku realizacji uprawnien posiadaczy warrantdow subskrypcyjnych w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego poprzez emisj¢ 22 125 888 zwyklych na okaziciela
serii. C. W zwigzku z powyzszym kapital zakladowy STARHEDGE S.A. ujawniony w rejestrze
przedsiebiorcoOw przedstawia si¢ nastepujaco:

Kapitat zaktadowy wynosi 8.045.860,32 zt i dzieli si¢ na 33 524 418 akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zt
kazda, w tym:

a) 10 437 100 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
b) 961 430 akcji zwyklych na okaziciela serii B,
c) 22 125 888 akcji zwyklych na okaziciela serii C.

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

Na poczatku 2013 roku Zarzad Spoélki podjat decyzje o rozpoczgciu inwestycji w sektorze odnawialnych
zrddel energii. W analizowanym okresie (lata 2010-2012) inwestycje zwiazane z sektorem odnawialnych
zrddel energii charakteryzowaty si¢ wysokim poziomem wskaznikéw efektywnosci. Jednak w roku 2013
sytuacja na rynku odnawialnych Zrodet energii zmieniala si¢ na niekorzy$¢ ze wzgledu na dalszy brak
uwarunkowan prawnych dla tego sektora w Polsce oraz narastajace problemy polityczno-gospodarcze
w Bulgarii. W zwiazku z powyzszym obnizyla si¢ rentownos$¢ projektow oraz zwigkszylo si¢ ryzyko
inwestycyjne w tego typu instalacje. Do konca 2013 roku organy zarzadcze i nadzorcze Spoiki uwaznie
obserwowaly nastroje jakie panuja na rynku i jednoglos$nie podjety decyzjg¢ o zdywersyfikowaniu
dzialalno$ci Spotki celem zmaksymalizowania zyskéw i zminimalizowania ryzyka akcjonariuszy oraz
inwestorow.

W IV kwartale 2013 roku Zarzad Emitenta rozpoczat przygotowywanie planu rozszerzenia dziatalno$ci
operacyjnej poprzez wykorzystanie dostgpnych na rynkach miedzynarodowym instrumentéw
finansowych, dzwigni finansowych oraz inwestycji na rynkach ,frontierowych”. Podjeto decyzje
o sprzedazy wybranych aktywow finansowych z sektora OZE celem pozyskania srodkéw finansowych na
realizacj¢ nowych zalozen strategii na ktore sktada si¢ migdzy innymi: koncentrowanie 90% dziatalno$ci
operacyjnej na prowadzeniu transakcji zwigzanych z instrumentami: rynku pieni¢znego, dtuznego, CFD,
derywatami, z uwzglednieniem nabycia akcji spotek publicznych notowanych
na gietdach: krajowej i zagranicznych oraz innymi instrumentami pochodnymi, 10% transakcji
prowadzonych ma by¢ w zakresie inwestycji w niepubliczny rynek kapitalowy opartych gltéwnie
na nabywaniu udziatéw i akcji w polskich i1 zagranicznych podmiotach, z zamiarem zwigkszenia
wewngetrznej warto$ci tych spotek poprzez generowanie w nich zyskow gotéwkowych, a nastepnie
odsprzedazy z zyskiem ich udzialéw/akcji do inwestoréw lub zachowaniem w nich udziatow celem
otrzymywania dywidendy. Spotka nie wyklucza réwniez dzialalno$ci w zakresie rozwoju nowych
technologii oraz fuzji i przej¢¢ innych podmiotéw na rynku polskim oraz zagranicznym. Spotka planuje
osiagniecie krotko-, $rednio- 1 dlugoterminowych zyskow z przyrostu warto$ci inwestowanego kapitatu.
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Ostatecznie od poczatku roku 2014 Zarzad Emitenta rozpoczat przygotowywanie spotki do realizacji
nowej dziatalno$ci, prowadzac jednocze$nie dziatania polegajace na wyszukiwaniu atrakcyjnych
inwestycji na rynku kapitalowym i probg wygenerowania zysku na inwestycjach poczynionych
w wybrane aktywa. W ten sposob udato si¢ uzyskaé zysk na inwestycjach GANT Development S.A. oraz
Agroton S.A. Niestety ze wzgledow opisanych migdzy innymi w tre$ci niniejszego sprawozdania spotka
Emitenta nie mogla realizowaé wczesniej zatozonych planow i dalszych dziatan z ww. podmiotami.

Nalezy podkresli¢, ze w dniu 25 kwietnia 2014 roku podczas obrad Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki STARHEDGE S.A. zostata przedstawiona ostateczna tres¢ ,,Strategii
dzialalnosci STARHEDGE na rok 2014” ktéra zostata przyjeta pozytywnie, a jej publikacja miala
miejsce w dniu 26 kwietnia 2014 roku. Zarzad przewiduje rozszerzenie tresci strategii o zakres
wynikajacy z dziatan majacych miejsce w ostatnim kwartale 2014 roku, ktérych efektem bedg zdarzenia
skutkujace koniecznoscia rozwinigcia obszaro6w inwestycyjnych oraz ich opisu i zatozen.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Zarzad Emitenta, pozytywnie ocenia dziatalno$¢ Spotki
w dotychczasowym okresie 2014 roku jak i wywiazywanie si¢ z zalozen przyjetej strategii dzialalnosci
w roku 2014.

Reasumujac kondycja finansowa Spolki na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania pozwala
z cala pewnoscig stwierdzi¢, ze w IV kwartale 2014 roku nie istnieja przestanki zagrazajace utracie
ptynnosci finansowej Spotki, a wrecz odwrotnie, wskazniki finansowe, osiagnigty zysk za 3 kwartat oraz
zakladane dziatania wynikajace z realizacji strategii inwestycyjnej moga przynie$¢ w catym 2014 roku
jeszcze bardziej zadowalajace efekty niz wynikajace z niniejszego Sprawozdania.

13. Wskazanie korekt bledéw poprzednich okresow.

W opisywanym okresie nie wyst¢powaty korekty bledow przynalezne do poprzednich okresow
sprawozdawczych.

14. Informacje na temat zmian sytuacji gospodarczej i warunkéw prowadzenia dzialalnoSci, ktore
maja istotny wplyw na warto$¢ godziwa aktywéw finansowych i zobowiazan finansowych
jednostki, niezaleznie od tego, czy te aktywa i zobowiazania sa ujete w wartoSci godziwej czy
skorygowanej cenie nabycia.

W trakcie okresu objetego Srédrocznym sprawozdaniem finansowym za III kwartat 2014 roku, nie
nastgpita znaczna zmiana sytuacji gospodarczej i warunkow prowadzenia dzialalnosci, ktéra mialaby
wplyw na warto$§¢ godziwa aktywoéw finansowych i zobowigzan finansowych jednostki, niezaleznie
od tego, czy te aktywa i zobowigzania sg uj¢te w wartosci godziwej czy skorygowanej cenie nabycia.

15.Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegdélnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na osiagniete wyniki finansowe.

I) Zmiany w organach Zarzadczych i Nadzorczych Emitenta:

Na podstawie § 5 ust. 1 pkt. 22 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego
panstwem cztonkowskim, Zarzad Spotki STARHEDGE S.A. z siedziba w Warszawie informuje
o zmianach w organach zarzadczych i nadzorczych ktére zaszly w okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem:

A) Zarzad
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* W dniu 1 kwietnia 2014 roku Rada Nadzorcza Emitenta podj¢ta uchwale o powotaniu nowego
Czlonka Zarzadu STARHEDGE S.A. w osobie Pana Moshe Haymana na stanowisko Wiceprezesa
Zarzadu Spotki. Uchwala weszla w zycie z dniem podjecia;

* W wyniku skorzystania z przyznanych w Statucie osobistych praw znaczacym akcjonariuszom Spoiki,
w dniu 28 kwietnia 2014 roku nastgpilo odwolanie Prezesa Zarzadu STARHEDGE S.A.
w osobie Pana Artura Staykov ze skutkiem na koniec miesiaca kwietnia 2014 roku;

* W dniu 30 kwietnia 2014 roku nastapito powotanie Pana Jacka Maliszewskiego na stanowisko
Prezesa Zarzadu Spo6tki STARHEDGE S.A. ze skutkiem od 1 maja 2014 roku;

* W dniu 21 lipca 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie powolalo Pana Grzegorza Figurskiego
na stanowisko Prezesa Zarzadu Spotki STARHEDGE S.A. ze skutkiem na dzien 1 wrze$nia 2014
roku;

* W dniu 31 pazdziernika 2014 roku nastgpilo powolanie Pana Patryka Hotody na stanowisko
Wiceprezesa Zarzadu Spotki STARHEDGE S.A. z dniem 1 listopada 2014 roku.

B) Rada Nadzorcza

* Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 7 kwietnia 2014 roku powotato
do Rady Nadzorczej Spéiki trzech nowych cztonkéw:
1. Panig Grazyn¢ Majer
2. Pana Bogustawa Kulakowskiego,
3. Pana Pataka Kumarasinghe.
* Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 10 kwietnia 2014 roku powotato
do Rady Nadzorczej Spéiki nowych cztonkow:
1.  Pana Mike Carlin,
2. Pana Ron Melchet,
3. Pana Jacob Silverstein,
Jednocze$nie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwolato nastgpujacych cztonkéw Rady
Nadzorczej:
1. Pana Wojciecha Batusiewicza,
2. Pana Victora Azmanov,
3. Pania Grazyn¢ Majer.
* Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 25 kwietnia 2014 roku powotato
do Rady Nadzorczej Spotki Pana Dariusza Wojdygg,
Jednocze$nie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwolato nastgpujacych cztonkéw Rady
Nadzorczej:
1 Pana Mario Zahariev,
2. Pana Davida Thomas.

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

* Jednocze$nie w dniu 21 maja 2014 roku wplyneto o$wiadczenie znaczacego akcjonariusza
korzystajacego z przyznanego mu Statutem Spoiki osobistego prawa do odwolywania i powolywania
cztonkéw Rady Nadzorczej, w tresci ktérego 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 Spotki dwoch nowych czlonkdw:
1.Pana Krzysztofa Majkowskiego
2.Pana Artura Zdybickiego

* W dniu 21 lipca 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie powolalo Pana Grzegorza Figurskiego

na stanowisko Prezesa Zarzadu Spotki STARHEDGE S.A. ze skutkiem na dzien 1 wrze$nia 2014
roku.
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II) Transakcje nabycia i zbycia aktywéw o istotnym znaczeniu i wartosci

* Zarzad Spotki w dniu 28 kwietnia 2014 roku otrzymal informacj¢ o uzyskaniu przez spotke celowa
zawigzang na potrzeby realizacji przedmiotowej inwestycji (w ktorej Emitent posiada 50% udziatow)
wraz ze spOtka deweloperska KIS INVEST z siedziba w Sofii, pozwolenia na budowg¢ obiektu
mieszkalnego - apartamentowca o powierzchni 5000 m2. W zwiazku z powyzszym prace budowlane
zostaly rozpocz¢te w Maju biezacego roku i do chwili publikacji niniejszego sprawozdania
zrealizowano wybudowanie stanu surowego 6 kondygnacji pierwszej z dwodch sekcji (A i B)
stanowigcej powierzchni¢ ok. 2.500 m2 a takze cze$¢ podziemna drugiej sekcji. Spotka zalezna KIS
Invest 1 bedaca realizatorem inwestycji przewiduje zakonczenie z godnie z pierwotnym planem calej
inwestycji do konfica 2014 roku. Sprzedaz mieszkan w przedmiotowej inwestycji ksztaltuje sig
na chwil¢ obecng na poziomie przekraczajacym 50%. Szczegéltowa prezentacj¢ aktualnego stanu
zaawansowania budowy bedzie mozna $ledzi¢ na nowej stronie internetowej Spotki

* Poprzez nabycie przez STARHEDGE akcji spotki UNITED a nastgpnie ich zbycie Zarzad Emitenta
liczyt na zaktadany rozwdj tego podmiotu co miato przekladac si¢ na wzrost jego wartosci a co za tym
idzie wzrost notowan kursu akcji STARHEDGE. Ze wzglgdu na trwajacy trend spadkowy kursu
notowan akcji UNITED S.A, podjeto decyzje o sprzedazy wszystkich posiadanych waloréw celem
uzyskania §rodkow, ktérych przeznaczenie na inng inwestycj¢ da znacznie lepsze rezultaty

* Powyzsza decyzja przyczynita si¢ m.in. do mozliwosci zrealizowania inwestycji w akcje spotki G-
Energy S.A. dzigki ktérej Emitent uzyskat dodatni wynik finansowy odzwierciedlony w cze¢$ci zysku
przedstawionym w niniejszym Sprawozdaniu, ktdry jest tylko potwierdzeniem o stusznosci przyjetej
Strategii Dziatalno$ci oraz wprowadzeniu i realizacji jej zatozen

Z wylaczeniem powyzszych informacji w trakcie okresu objetego Srédrocznym sprawozdaniem
finansowym za III kwartaty 2014 roku, nie wystapily istotne czynniki czy tez zdarzenia, w szczegdlnoSci
o nietypowym charakterze, majace znaczacy wplyw na osiagni¢te przez Spdtke wyniki finansowe
w okresie sprawozdawczym.

16. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dzialalnosci STARHEDGE S.A.
w prezentowanym okresie.

Dziatalno§¢ STARHEDGE S.A. w prezentowanym okresie nie podlegata sezonowosci lub cyklicznos$ci.

17. Informacje dotyczace emisji, wykupu i splaty dluznych i kapitalowych papieréw wartosciowych.

1) W dniu 27 lutego 2014 roku Zarzad Emitenta powziat informacje, iz w dniu 11 lutego 2014 roku Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego na posiedzeniu niejawnym podjal decyzje o aktualizacji wysokosci kapitatu zaktadowego
Spotki dokonanego w wyniku realizacji uprawnien posiadaczy warrantow subskrypcyjnych w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego poprzez emisje 22 125 888 zwyklych
na okaziciela serii C. W zwiazku z powyzszym kapitat zakladowy STARHEDGE S.A. ujawniony
w rejestrze przedsiebiorcow przedstawia si¢ nastepujaco:

Kapitat zakltadowy wynosi 8.045.860,32 zt i dzieli si¢ na 33 524 418 akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zt
kazda, w tym:

a) 10437 100 akcji zwyklych na okaziciela serii A,

b) 961 430 akcji zwyklych na okaziciela serii B,

c) 22 125 888 akcji zwyktych na okaziciela serii C.

2) W dniu 19 lipca 2013 roku rozpoczat si¢ program skupu akcji wlasnych, ktory potrwa do 31 grudnia
2014 roku. Maksymalna wysoko$¢ $rodkow finansowych przeznaczonych na realizacj¢ programu
wynosi 6 000 000,00 zt. Nie zostata ustalona minimalna cena za jedna akcj¢ emitenta nabywana
w ramach programu, jednakze warto§¢ maksymalna zostata ustalona na poziomie 3 zt.

Nabywane przez Spotke akcje moga zosta¢ przeznaczone odpowiednio:

. finansowania transakcji przejmowania innych podmiotoéw z rynku (podmioty OZE),
. umorzenia,

29



Skrécone $rodroczne sprawozdanie finansowe

STARHEDGE .. 72 okres 01012014 . 30.05.2014 ¢, | i STARHEDGE

. innych celow wedilug uznania Zarzadu Spotki po uzyskaniu stosownej zgody Rady Nadzorczej
Spotki.

Zarzad STARHEDGE S.A. poinformowat, ze dzialajac w oparciu o upowaznienie udzielone uchwala
nr 38 Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 26 czerwca 2013 roku oraz na podstawie uchwaly Zarzadu, w
ramach zatwierdzonego programu skupu akcji wiasnych, Spoétka do dnia publikacji niniejszego
sprawozdania Spotka nabyta tacznie 3.028.800 akcji wtasnych z uwzglednieniem nabycia 2.578.800 akcji
wlasnych na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia nr 1 z dnia 14 lipca 2014 roku:

* w dniu 24 marca 2014 roku - 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.

* w dniu 25 marca 2014 - 100.000 akcji wiasnych po $redniej cenie jednostkowej za jednag akcje
wynoszacej 0,80zt Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gietdowej w transakcjach
sesyjnych zwyktych.

* w dniu 26 marca 2014 roku nabyta - 100.000 akcji wlasnych po $redniej cenie jednostkowej za jedna
akcje wynoszacej 0,82 zt. Nabycie nastgpito na rynku regulowanym podczas sesji gietdowej w
transakcjach sesyjnych zwyktych.

3) Na mocy Uchwaly Nr 1 w sprawie podzialu zysku spélki za rok 2013 podjetej podczas obrad
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w dniu 14 lipca 2014 roku o treSci:

»Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spolki dzialajac na podstawie przepisu art. 395 § 2 pkt. 2 uchwala

co nastepuje:

§1.

Walne Zgromadzenie Spoiki postanawia, iz zysk netto Spéiki za rok obrotowy 2013 w kwocie

13 081 894,53 zt (stownie: trzynascie milionéw osiemdziesiat jeden tysigcy osiemset dziewigédziesiat

cztery zlote i pigédziesiat trzy grosze) przeznacza si¢ na:

1) Kapital zapasowy: kwota 13 081 894,53 zt (stownie ztotych: trzynascie milionéw osiemdziesigt jeden
tysigcy osiemset dziewigédziesiat cztery zlote i pigédziesiat trzy grosze),

2) Przeznaczenie czeSci kapitalu zapasowego na zdefiniowany zakup akcji wilasnych: Kwota
przeznaczona na w/w zakup zostala wyliczona w oparciu o $rednig cen¢ akcji STARHEDGE na GPW
liczong od dnia 11 czerwca 2014 roku tj. opublikowania projektu uchwaty o podziale zysku za 2013
rok na Zwyczajne Walne Zgromadzenie do dnia 14 lipca 2014 roku tj. podjecia przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie niniejszej uchwaty okre$lajacej doktadne warunku i zasady zakupu akcji
wynoszacej 36 groszy.”

W zwiazku z powyzszym Walne Zgromadzenie Spotki postanowito przeznaczy¢ kwote 1.005.732,00

PLN (stownie ztotych: jeden milion pigé tysigcy siedemset trzydzie$ci dwa) wynikajaca z wartosci 9%

$redniej ceny akcji rownej w zaokragleniu 3 grosze przemnozonej przez liczbe wszystkich akeji tj. 33 524

418. Walne Zgromadzenie postanowito zrealizowa¢ ww. zakup wg zasady doliczenia do $redniej ceny

akcji wartosci 3 groszy co daje lacznie ceng 39 groszy za akcje skutkujaca taczng ilo$cig akcji mozliwag

do zakupu w ilosci 2.578 800 w okresie i na zasadach opisanych ponize;j.

Zakup akcji odbywat wylacznie na sesjach gietdowych na nastepujacych zasadach:

* Dzief rozpoczgcia zakupu 15 lipca 2014 roku,

* Dzief zakonczenia zakupu 18 lipca 2014 roku,

* Rodzaj zlecen: jednorazowe, dzienne w ilo$ci 644 700 akcji z limitem ceny 39 groszy, Szczegotowe
zasady dalszego postgpowania z zakupem akcji w ww. okresie, kwestie techniczne dotyczace
wystawiania zlecen przez Emitenta oraz uzasadnienie podj¢cia uchwaty o powyzszej tresci znalazty si¢
w zalaczniku do raportu biezacego Nr 69/2014 z dnia 15 lipca 2014 roku.

Zostaly dokonane nastepujace transakcje:

* w dniu 15 lipca 2014 roku nabyta na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie 644.700 akcji
wlasnych po $redniej cenie jednostkowej za jedng akcje wynoszacej 0,39 zi. Nabycie nastgpito
na rynku regulowanym podczas sesji gietdowej w transakcjach sesyjnych zwyktych.

* wdniu 16 lipca 2014 roku nabyta na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie 1.934.100 akcji

wlasnych po $redniej cenie jednostkowej za jedna akcje wynoszacej 0,39 zi. Nabycie nastapito
na rynku regulowanym podczas sesji gietdowej w transakcjach sesyjnych zwyktych.
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W zwiazku z powyzszym od dnia rozpoczecia programu skupu akcji wiasnych do dnia publikacji
niniejszego sprawozdania Spdtka nabyla lacznie 3.028.800 akcji wilasnych stanowiacych na dzien
dzisiejszy 9,03 proc. kapitatu zakladowego Spoétki reprezentujacych 9,03 proc. gloséw na Walnym
Zgromadzeniu. Uznajac za konieczne ponownie podkre$§lamy, ze z uwagi na dokonany ,,resplit” akcji
Emitenta tj. scalenie w stosunku 6:1, ktérego szczegdty sa opisane w pkt. 17 ust.4 ponizej oraz
uzupetnienie niedoboréw scaleniowych akcjonariuszy ilo$¢ akcji wiasnych posiadanych na dzien 13
listopada 2014 przez Emitenta wynosi 504.063 stanowiacych 9,02 proc. kapitalu zakladowego Spotki,
reprezentujacych 9,02 proc. gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Zarzad Emitenta nie wylacza dalszej
realizacji programu skupu akcji wlasnych o ktoérego postgpach Spoétka bedzie informowaé na biezaco
zgodnie z obowigzujacymi przepisami i dokumentami korporacyjnymi oraz wytycznymi realizowanej
strategii inwestycyjnej Spotki.

W odniesieniu do skupu akcji wlasnych Zarzad wskazuje, ze dotychczas przeprowadzone w tym zakresie
transakcje przez Spotke nie odzwierciedlaly pozytywnego odbioru tych zdarzen przez uczestnikéw rynku
kapitalowego w tym obrotu gieldowego skutkujac wzrostem kursu akcji. W zwigzku z tym faktem Zarzad
zaklada réwniez mozliwo$¢ odstapienia od dalszego skupu na rzecz innych transakcji oraz zdarzen
gospodarczych mogacych przyczyni¢ si¢ do wzrostu wartosci ceny akcji Spotki. Jednym z takich zdarzen
jest opisywana wczesniej w Rocznym Sprawozdaniu Finansowym za 2013 oraz na zakonczonym w dniu
25 kwietnia 2014 Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy decyzja o zobowigzaniu Zarzadu
do wyptaty dywidendy. Niemniej jednak na skutek przekazania tej informacji do publicznej wiadomo$ci
réwniez nie doszto do wzrostu kursu akcji. W takich okoliczno$ciach Zarzad wskazuje, ze gtéwnym
czynnikiem mogacym wplywac¢ na obecng warto$¢ kapitalizacji Spotki jest przede wszystkim dos¢
niekorzystna sytuacja rynkowa w obszarze polskiego rynku kapitalowego. Znaczna cze$¢ Spotek
publicznych posiada wielokrotnie nizsze wyceny anizeli jeszcze 2 lata temu a w niektorych przypadkach
nawet kilka miesiecy wstecz. Za sprawa czynnikow makro jak na przyktad zaprzestanie tzw. ,,dodruku
pieniadza przez FED”, czy realizacja programu wycofania §rodkéw z Otwartych Funduszy Emerytalnych
i innych towarzystw emerytalnych powyzsze ma miejsce powodujac skokowe spadki warto$ci cen akcji
spotek notowanych na Gieldach Papierow Wartosciowych w tym GPW. Dla poréwnania konieczne jest
podkreslenie, ze na innych rynkach od kilku lat trwaja wzrosty, w niektérych przypadkach nawet tak
zwana ,,hossa”. Co ciekawe w ostatnim kwartale mozna bylo dostrzec znaczaca korekte, jednak po ktorej
rynki te i1 ich indeksy odnotowaly kolejne szczyty. Polski rynek kapitalowych nie jest jednak
beneficjentem tych trendow. Wrgcz mozna powiedzie¢, ze wigkszo$¢ Spolek znaczaco stracita i nadal
traci na warto$ci, bardzo czgsto bez uzasadnienia tego sytuacja fundamentalng tj. spadkiem warto$ci
wewngetrznej. Dodatkowo od kilku miesigcy trwa bardzo niekorzystna sytuacja ekonomiczna na Ukrainie,
bedacej sasiadem Polski co bezposrednio wplywa na ocen¢ naszego rynku jako zagrozonego
ewentualnymi reperkusjami ze strony wschodnich sasiadéw, a w szczegdlnosci Rosji. Biorac powyzsze
pod uwagg, nalezy podkresli¢ Ze obecny stan warto$ci aktywow jakimi sa akcje polskich spotek nie jest
dobry, ich warto$ci znajduja si¢ w tak zwanym ,,dotku” i w przypadku pozytywnego scenariusza co do
dalszych zdarzen gospodarczych w naszym regionie te warto$ci znaczaco wzrosng przekladajac si¢ na
kilkudziesigcioprocentowe zyski uczestnikow rynku. Jednak w sytuacji negatywnego scenariusza szanse
na odbicie 1 wzrosty sa nikle, przede wszystkim z uwagi na fakt, Ze motorem napg¢dowym kierunku ,,na
ponoc” w gléwnej mierze jest kapital zagraniczny, ktdry pojawi si¢ jedynie w przypadku pierwszego
scenariusza.

4) Podjecie przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie spélki STARHEDGE S.A. w dniu 14 lipca 2014
roku uchwaly w sprawie scalenia (polaczenia) akcji oraz upowaznienia Zarzadu
do podejmowania czynno$ci zwiazanych z wykonaniem niniejszej uchwaly.

Podstawa do podjecia ww. uchwaty byty nastepujace okolicznosci:

1. Akcje STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej jako ,,Spotka”) maja niskg warto$é
nominalna,

2. Srednia warto$¢ akcji Spotki na rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde Papierow
Warto$ciowych w Warszawie S.A. (dalej jako ,,GPW”) z ostatnich 6 miesiecy poprzedzajacych
powzigcie niniejszej uchwatly wynosi ok. 0,77 zt (siedemdziesiat siedem groszy), za§ na skutek znacznego
wahania notowan, ich kurs nie przedstawia prawidlowej i rzetelnej wyceny przedmiotowych papierow
warto$ciowych, co nie jest korzystne ani dla samej Spotki, ani tez dla intereséw wszystkich akcjonariuszy
Spotki,

3. Zarzad GPW podjat w dniu 2 grudnia 2013 roku uchwal¢ w sprawie wyodrgbnienia segmentu rynku
regulowanego ,,Lista Alertow" oraz zasad i procedury kwalifikacji do tego segmentu, na mocy ktorej
zmieniono zasady polityki GPW wzgledem tzw. ,,spdtek groszowych”,
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4. Zastosowanie polityki, o ktérej mowa w pkt. 3) powyzej, wobec Spdétki moze doprowadzié
do obnizenia zainteresowania ze strony inwestoréw wyemitowanymi przez nig papierami warto§ciowymi
oraz zmniejszenia wolumenu obrotu akcjami Spétki w ramach rynku regulowanego prowadzonego przez
GPW, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, dzialajac na podstawie art. 430 ustawy z dnia 15 wrzeénia
2000 r. Kodeks spotek handlowych, uchwalito, co nastepuje:

»§1
1. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podwyzsza warto§¢ nominalna wszystkich akcji Spéiki kazdej
serii do wysokos$ci 1,44 zl (stownie: jeden zloty czterdziesci cztery grosze) w miejsce dotychczasowej
warto$ci nominalnej Spotki wynoszacej 0,24 gr (stownie: dwadziescia cztery grosze).
2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki zmniejsza si¢ proporcjonalnie taczng liczbe akcji Spotki
wszystkich serii z liczby 33 524 418 (stownie: trzydziesci trzy miliony pig¢set dwadziescia cztery tysigce
czterysta osiemnascie) do liczby 5 587 403 (stownie: pie¢ milionow pieéset osiemdziesiat siedem tysiecy
czterysta trzy), czyli poprzez potaczenie kazdych 6 (szeSciu), w jedna akcje Spotki o nowej wartosci
nominalnej 1,44 zt (slownie: jeden zloty czterdziesci cztery grosze). Czynnos$¢ okre§lona w zdaniu
pierwszym zwana jest w dalszej czesci niniejszej uchwaty ,,Scaleniem Akcji”.
3. Scalenie akcji Spétki odbywa si¢ przy zachowaniu niezmienionej wysokosci kapitalu zaktadowego.

§2
1. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spolki upowaznia i zobowiazuje Zarzad Spoélki do dokonania
wszelkich niezbednych czynnosci faktycznych i prawnych, w tym czynno$ci niewymienionych wprost
w niniejszej uchwale, zmierzajacych bezposrednio do Scalenia Akcji w ten sposéb, ze 6 (stownie: sze$¢)
akcji Spotki o wartosci nominalnej 0,24 gr (slownie: dwadziescia cztery grosze) kazda zostanie
wymienionych na 1 (jedng) akcje Spotki o warto$ci nominalnej 1,44 zt (stownie: jeden ztoty czterdziesci
cztery grosze), a w szczeg6lnosci do:
1) doprowadzenia do wpisania zmian Statutu Spotki objetych niniejszg uchwalg do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego,
2) wyznaczenia oraz ogloszenia dnia, wedlug stanu na ktory zostanie ustalona liczba akcji Spoétki
o wartos$ci nominalnej 0,24 gr (dwadzieécia cztery grosze) kazda, zapisanych na poszczegdlnych
rachunkach papierow warto$ciowych i rachunkach zbiorczych, w celu wyliczenia liczby akcji Spotki
o warto$ci nominalnej 1,44 zt (stownie: jeden zloty czterdzieSci cztery grosze) kazda, ktére w wyniku
scalenia akcji Spotki o warto$ci nominalnej 0,24 gr (stownie: dwadzieScia cztery grosze) kazda, powinny
zosta¢ w ich miejsce zapisane na tych rachunkach (dalej jako ,,Dzien Referencyjny”),
3) dokonania wszelkich czynno$ci zwigzanych z rejestracja zmienionej warto$ci nominalnej akcji Spotki
oraz ich liczby w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. (dalej jako ,,KDPW?), ktére
to zmiany zostang zaewidencjonowane i figurowaé beda w formie zapisow na wiasciwych rachunkach
papierow wartosciowych oraz rachunkach zbiorczych akcjonariuszy Spotki,
4) wystapienia z wnioskiem do GPW o zawieszenie notowan gieldowych w celu przeprowadzenia
Scalenia Akcji, z zastrzezeniem, ze okres zawieszenia notowan powinien by¢ uprzednio uzgodniony
z KDPW,
5) zwrbcenia si¢ do akcjonariuszy Spolki poprzez ogloszenie dokonane zgodnie z obowiazujgcymi
przepisami prawa o dostosowanie stanu posiadania akcji Spétki na ich rachunkach papierow
warto$ciowych lub rachunkach zbiorczych, w taki sposob, aby posiadana przez nich liczba akcji Spotki
w Dniu Referencyjnym stanowila jedno- lub wielokrotno$¢ liczby 6 (sze$¢), a takze do przeprowadzenia
w tym zakresie odpowiedniej kampanii informacyjne;j.

§3

1. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki postanawia, ze ewentualne niedobory scaleniowe zostana
uzupeiione kosztem praw akcyjnych posiadanych przez emitenta, ktory zrzeknie si¢ swoich praw
akcyjnych w Spoélce nieodplatnie na rzecz akcjonariuszy, u ktérych wystapia niedobory scaleniowe (dalej
jako ,,Niedobory Scaleniowe”), aby umozliwi¢ wydawanie w zamian za te Niedobory Scaleniowe jednej
nowej akcji Spotki o nowej wartosci nominalnej 1,44 zt (stownie: jeden ztoty czterdziesci cztery grosze),
pod warunkiem podjecia przez niniejsze Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spélki uchwaly w sprawie
Scalenia Akcji w tym stosunku oraz stosownej zmiany Statutu Spoiki, zarejestrowania tej zmiany przez
Sad Rejestrowy i wyznaczenia przez Zarzad Spdtki w jej wykonaniu Dnia Referencyjnego oraz
ze skutkiem na dzien przeprowadzenia operacji Scalenia Akcji Spotki w depozycie papierow
warto$ciowych prowadzonym przez KDPW.

2. Niedoborem Scaleniowym jest kazda taka liczba akcji Spotki o warto$ci nominalnej 0,24 gr (stownie:
dwadzieScia cztery grosze), zapisanych na rachunku papieréw warto$ciowych lub na rachunku
zbiorczym, ktoéra zgodnie z przyjetym stosunkiem Scalenia Akcji (6:1) nie przektada si¢ na jedna akcjg
Spolki o wartoéci nominalnej 1,44 zt (stownie: jeden zloty czterdziesci cztery grosze).
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3. W wyniku Scalenia Akcji kazdy Niedobdr Scaleniowy istniejacy wedtug stanu na Dzien Referencyjny,
tzn. akcje o warto$ci nominalnej 0,24 gr (slownie: dwadziescia cztery grosze) kazda, w liczbie od jednej
do siedemdziesi¢eciu dziewigciu bedzie uprawniat do otrzymania w zamian za akcje stanowigce ten
niedobdr, jednej akcji o wartosci nominalnej 1,44 zt (stownie: jeden zloty czterdziesci cztery grosze) za$
uprawnienia emitenta do otrzymania w zamian za posiadanie przez nig w Dniu Referencyjnym akcje

o warto$ci nominalnej 0,24 gr (stownie: dwadzieScia cztery grosze) kazda, akcji warto$ci nominalnej 1,44
zt (stownie: jeden zloty czterdziesci cztery grosze kazda, ulegna zmniejszeniu o taka liczbe tych akcji,
ktoéra bedzie niezbedna do uzupetnienia kazdego takiego Niedoboru Scaleniowego do jednej akcji
o warto$ci nominalnej 1,44 zt (stownie: jeden ztoty czterdzie$ci cztery grosze).

4. Niedobory Scaleniowe zostana uzupelnione kosztem praw akcyjnych posiadanych w Spoétce przez
emitenta na zasadach okre$lonych w niniejszym paragrafie, z zastrzezeniem, iz zrzeczenie si¢ praw
akcyjnych w Spotce przez emitenta moze nastgpi¢ w zakresie nieprzekraczajacym 28.800 (dwadziescia
osiem tysiecy osiemset) akcji Spotki o warto$ci nominalnej 0,24 gr (stownie: dwadzie$cia cztery grosze).
5. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki przyjmuje do wiadomosci oraz potwierdza podjgcie przez
Zarzadu Spoétki uchwaly skutkujacej ziszczeniem si¢ jednego z zawartych w niej warunkow
zawieszajacych. Wynikajace z uchwaly Zarzadu czynno$ci rozporzadzajace sg integralnym elementem
procesu Scalenia Akcji Spotki.

6. Jezeli okazaloby sie, ze likwidacja wszystkich niedoboréw scaleniowych w sposdb okre§lony
w niniejszym paragrafie nie bedzie mozliwa, wowczas proces Scalenia Akcji moze nie doj$¢ do skutku.

§4
W zwiazku z operacja Scalenia Akcji Spotki Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki zwraca si¢ z prosba
do akcjonariuszy o sprawdzenie stanu posiadanych akcji Spotki i w miar¢ mozliwosci dostosowanie ich
liczby tak aby stanowity wielokrotnos¢ liczby 6 akcji. Czynno$¢ tga prosimy wykona¢ do momentu
wyznaczenia przez Zarzad Spoélki dnia referencyjnego, ktory zostanie podany w formie Raportu
Biezacego. Zabieg ten zminimalizuje ryzyko nie doj$cia do skutku Scalenia Akcji z powodu faktycznej
niemozno$ci realizacji niniejszej uchwaty.

§5
W zwiazku ze Scaleniem Akcji Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki zmienia Statut Spotki w ten
sposéb, ze dotychczasowy § 7 Statutu Spotki otrzymuje nastgpujace nowe brzmienie:
,.Kapital zaktadowy Spotki wynosi 8 045 860,32,- (osiem miliondéw czterdziesci pig¢ tysigcy osiemset
sze$¢dziesiat ztotych i trzydzie$ci dwa grosze) i dzieli si¢ na 5 587 403 (stownie: pig¢ miliondw piecset
osiemdziesiat siedem tysigcy czterysta trzy) akcji zwyktych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej
1,44 zt (stownie: jeden zloty czterdziesci cztery grosze).”

Jednoczesnie Zarzgd Emitenta informuje, ze zostaly podjete wszystkie dziatania skutkujgce realizacjg
ustalen ww. uchwaty. Dzialania operacyjne w tym techniczne i rejestrowe po otrzymaniu postanowienia
Sgdu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego w sprawie rejestracji zmian w kapitale spotki zgodnie z par. 5 ww. Uchwatly, zostaly
przeprowadzone i prawidtowo zakonczone we wlasciwych terminach. Wszystkie niezbedne do
zakonczenia procedury scalenia (polqczenia) akcji zgodnie z obowiqzujgcymi przepisami czynnosci
zostaly wykonane, skutkujgc m.in. rejestracjq nowej ilosci akcji przez regulatorow instrumentow
finansowych w tym Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych oraz Gietdy Papierow Wartosciowych
w  Warszawie, jak rowniez dopuszczeniem ich do obrotu w zorganizowanym obrocie oraz
zdematerializowanej formie od dnia 17 pazdziernika 2014 roku.

18. Informacje dotyczace wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, 1acznie i w przeliczeniu na
jedna akcje, z podzialem na akcje zwykle i uprzywilejowane.

W opisywanym okresie Jednostka nie wyptacita dywidendy.

Nalezy nadmieni¢ iz 25 kwietnia 2014 roku podczas obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spotki STARHEDGE S.A. zostata podjeta Uchwala Nr 5 w sprawie zobowiazania
Zarzadu do wyplaty dywidendy, w treSci ktoérej Walne Zgromadzenie zobowigzalo Zarzad Spotki do
prowadzenia spraw Spotki w II kwartale 2014 roku w sposob, ktéry umozliwi i w pelni zagwarantuje
wyplate dywidendy w wysoko$ci minimum 1 000 000 zlotych (stownie: jeden milion zlotych) oraz
umozliwi wyptate dywidendy wyliczonej zgodnie z przedstawiong przez Zarzad zasada, ktéra 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%, odpowiadajgcego Sredniej cenie akcji wyliczonej na
podstawie notowan akcji Starhedge na GPW w okres ostatniego kwartatu. Przedstawiona zasada
wyliczenia wysokosci dywidendy do wyplaty oznacza, Ze jezeli zatozy sie sredniq cene akcji na poziomie
1,00 PLN to do osiggnigcia w/w zwrotu z inwestycji w akcje Spotki konieczne jest uzyskanie dywidendy na
poziomie 8-10 groszy na jednq akcje. Biorgc pod uwage ilos¢ wszystkich akcji Spotki wynoszqeq 33 524
418 celem osiggnigecia powyzszego zysku przez posiadacza akcji tgczna kwota dywidendy powinna
ksztaltowac si¢ w przedziale 2.700.000 - 3.350.000 PLN. W zwigzku z powyzszym na niniejszym
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, Zarzqd zwraca si¢ do Akcjonariuszy Spotki o akceptacje powyzej
opisanej zasady wyliczenia wartosci dywidendy za 2013 rok oraz ustalenia dalszych krokow, zgodnych z
obowiqzujgcymi przepisami celem wyplaty dywidendy po jej zatwierdzeniu przez Akcjonariuszy Spotki na
Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu oraz uchwaleniu podziatu zysku Spotki osiggnietego za 2013 rok,
ktore odbedzie sie w terminie do konca czerwca roku 2014.”

Ponadto Zarzad zaznacza, ze w przypadku gdy wysoko$¢ dywidendy wyliczonej zgodnie z powyzsza
zasada by wyniosta wigcej niz opisana warto$¢, wowczas Zarzad byt zobowigzany przez Walne
Zgromadzenie do doprowadzenia do wyptlaty dywidendy z uwzglednieniem, Ze nie wplynie to
niekorzystnie na ptynnos$¢ Spoétki, a tym samym na realizacj¢ Rozszerzonej Strategii Inwestycyjnej
Spoiki, jej dziatalnosci biezacej oraz na wyniki finansowe, ktore sa najistotniejsze z punktu widzenia
korzysci akcjonariuszy.

Ponadto zgodnie z wskazanym w pkt. 15 powyzej zagadnieniem dotyczacym niklego wptywu dotychczas
przeprowadzonych dziatan w zakresie zdarzen majacych skutkowa¢ wzrostem wartosci kapitalizacji
spotki jak na przyklad realizacja programu skupu akcji wilasnych Zarzad podkresla, ze wyplata
dywidendy obarczona w polskim systemie podatkowym podwojnym opodatkowaniem moze réwniez nie
przynies$¢ oczekiwanego efektu jakiego oczekuja akcjonariusze Spotki tj. wzrostu wartosci kapitalizacji
Spotki a tym samym ceny jej akcji. Niemniej jednak Zarzad bedzie dalej konsekwentnie dazyt
do uzyskania powyzszych efektow zaro6wno poprzez dotychczas podjete i zalozone dziatania jak réwniez
poprzez kolejne wynikajace m.in. z przyjetej Strategii Inwestycyjnej Spotki oraz alternatywnych
rozwigzan w zakresie generowania zyskow dla inwestoréw i akcjonariuszy.

Podsumowujac Zarzad podkresla, ze mialy miejsce obrady Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy podczas ktorych w dniu 14 lipca 2014 roku podjeto Uchwate Nr 1 w sprawie podziatu
zysku Spotki za rok 2013. Na mocy ww. uchwaty ostatecznie zadecydowano o podziale zysku za rok
2013 w wysokosci 13 081 894,53 zt (slownie: trzynascie miliondw osiemdziesiat jeden tysigcy osiemset
dziewigcdziesiat cztery zlote i piecdziesiat trzy grosze) w nastepujacy sposob:

* kwote 13 081 894,53 zt (stownie ztotych: trzynascie milionéw osiemdziesiat jeden tysiecy osiemset
dziewigédziesiat cztery zlote i pig¢dziesiat trzy grosze) przeznacza si¢ na kapitat zapasowy,

* Przeznaczenie cz¢$ci kapitalu zapasowego na zdefiniowany zakup akcji wilasnych: Kwota
przeznaczona na w/w zakup zostala wyliczona w oparciu o $rednig cen¢ akcji STARHEDGE na GPW
liczong od dnia 11 czerwca 2014 roku tj. opublikowania projektu uchwaty o podziale zysku za 2013
rok na Zwyczajne Walne Zgromadzenie do dnia 14 lipca 2014 roku tj. podjecia przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie niniejszej uchwaty okre$lajacej doktadne warunki i zasady zakupu akcji
wynoszacej 36 groszy.

Przyczyna podjecia decyzji o przeznaczeniu cz¢$ci zysku za rok 2013 na zakup akcji wlasnych a nie na
bezposrednia wyptate gotowki jako dywidendy byl po pierwsze motyw oszczedno$ciowy wynikajacy
z podwodjnego opodatkowania kwoty dywidendy w polskim systemie podatkowym, po drugie brak
pozytywnej reakcji ze strony rynku skutkujacej wzrostem kursu akcji na prowadzona dziatalno$¢ Spotki
a takze jednoczesna ch¢l wywiazania si¢ przez Spdétke z zadeklarowanych wcze$niej obietnic
co do przeznaczenia minimalnej kwoty jaka akcjonariusze otrzymaja w zwiazku z faktem posiadania
i trzymania przez nich akcji STARHEDGE. W ocenie Zarzadu dotrzymanie tych zapewnien powinno
przetozy¢ si¢ na przyszla pozytywna ocen¢ dzialalnos$ci i plandw spotki, a zaufanie jakim Spoétka zostanie
obdarzona przez inwestorow przyczyni si¢ do wzrostu jej kapitalizacji na gietdzie niezwlocznie po
powrdceniu dobrego sentymentu inwestycyjnego na polskim rynku kapitalowym czego Zarzad spodziewa
si¢ w okresie jesiennym biezgcego roku i zimowym 2015 roku.
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19. Wskazanie zdarzen, ktére wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone Srédroczne
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposéb
wplynaé na przyszle wyniki finansowe STARHEDGE S.A.

Po dniu bilansowym w Spoélce mialy miejsce nastepujace wydarzenia:

Zarzad STARHEDGE S.A. z siedziba w Warszawie poinformowal, iz w dniu 17 pazdziernika 2014 r.
powziat informacje, iz Zarzad Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych ( dalej: "Zarzad KDPW"),
po rozpatrzeniu wniosku Emitenta o dokonanie scalenia akcji, w dniu 6 pazdziernika 2014 roku podjat
uchwale Nr 849/14. W tresci ww. Uchwaly Zarzad KDPW:

* Na podstawie §2 ust. 1 i 4 oraz §85 ust. 2 pkt 1 Regulaminu Krajowego Depozytu Papierow
Warto§ciowych, okreslit, iz w zwiazku ze zmiang warto§ci nominalnej akcji spotki Emitenta z 0,24 zt
(stownie: dwadziescia cztery grosze) na 1,44 zt (slownie: jeden zloty czterdziesci cztery grosze), dzien
16 pazdziernika 2014 roku jako dzien wymiany 33.524.418 (stownie: trzydziesci trzy miliony pigéset
dwadzieScia cztery tysigce czterysta osiemnascie) akcji spotki Emitenta, oznaczonych kodem
PLHRDEX00021 na 5.587.403 (stownie: pie¢ miliondow pieéset osiemdziesigt siedem tysiecy czterysta
trzy) akcje spoiki Emitenta, o wartosci nominalnej 1,44 zl (slownie: jeden zloty czterdzieSci cztery
grosze) kazda;

+ Ustalil iz, dniem referencyjnym, o ktérym mowa w § 187 ust. 1 Szczegdtowych Zasad Dzialania
Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych, dla dokonania wymiany, o ktérej mowa w §1, jest dzien
9 pazdziernika 2014 roku;

 Stwierdzit, ze po przeprowadzeniu operacji wymiany, o ktérej mowa w §1, kodem PLHRDEX00021
oznaczonych bedzie 5.587.403 (stownie: pie¢ milionéw pieéset osiemdziesiagt siedem tysiecy czterysta
trzy) akcje spotki Emitenta o warto$ci nominalnej 1,44 zt (stownie: jeden zloty czterdziesci cztery grosze)
kazda.

Powyzsza uchwala weszla w zycie z dniem podj¢cia. Emitent poinformowal, Ze procedura scalenia akcji
Emitenta zostata wszczeta przez Zarzad Emitenta w zwigzku z treScia Uchwaty Nr 20 z dnia 14 lipca
2014 roku Walnego Zgromadzenia STARHEDGE Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie.

Zmiany w organach Zarzadczych i Nadzorczych Emitenta:

Zarzad Spotki STARHEDGE S.A. w dniu 31 pazdziernika 2014 r. poinformowal, Zze Rada Nadzorcza
Spotki podjeta w pazdzierniku br. uchwale, na mocy ktérej powolala z dniem 1 listopada 2014 roku do
sktadu Zarzadu wspolnej kadencji na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spoiki Pana Patryka Hotody.

20.Informacje dotyczace zmian zobowiazan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére
nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego przedstawiaja si¢ nastepujaco:

Zobowiazania warunkowe

W tresci Umowy o charakterze ,,Stock Sale Agreement”, zawartej pomi¢dzy Emitentem, a kontrahentem
podmiotem, IBG Consulting CO.,LTD” z siedziba w Szanghaju dotyczacej zbycia aktywow znacznej
warto$ci — udziatéw w projekcie farmy wiatrowej Strony Umowy zawarly w jej treSci wzajemne
gwarancje, ktore do czasu calkowitego zakonczenia relacji handlowej z Kontrahentem byly istotne ze
wzgledu na wplyw jaki mogly mie¢ na ostateczny ksztatt bilansu Emitenta w przysztych okresach. Jednak
w wyniku realizacji ostatecznego rozliczenia si¢ Emitenta ze swoich zobowiazan wobec kontrahenta jaki i
rozliczenia si¢ kontrahenta ze wszystkich zobowiazah wobec Emitenta wszelkie warunkowe
zobowigzania wynikajace z niniejszej umowy zostaly wygaszone, nie skutkujac w przysztosci
jakimikolwiek konsekwencjami prawnymi lub finansowymi dla obu Stron.. Dla wyjasnienia naruszenie
przez Emitenta gwarancji opisanych w pkt.7 f-h ww. Umowy sankcjonowane miato by¢ karami
umownymi siggajacymi kwoty 1.000.000 zt (jeden milion ztotych). Naruszenie przez Zbywce gwarancji
zawartych w pkt. 11 ww. Umowy sankcjonowane mialo karami umownymi si¢gajagcymi rownowartosci
10% wartosci transakcji tj. kwoty 890.000 zt (osiemset dziewig¢cdziesiat tysigcy zlotych).

Naruszenie przez Zbywce gwarancji zawartych w pkt.12 ww. Umowy sankcjonowane miato by¢ karami
umownymi siegajagcymi réwnowartosci 20% wartosci transakceji tj. kwoty 1.780.000 zt (jeden milion
siedemset osiemdziesigt tysiecy ztotych). Powyzsze wysokosci kar zostaty tacznie usankcjonowane
poprzez obciagzenie Emitenta taczng kwota kar umownych wynoszaca 890.000 zt (osiemset
dziewigcdziesiat tysigcy ztotych), wyczerpujac w ten sposob calg odpowiedzialno§¢ Emitenta wynikajaca
z niespetnienia zadeklarowanych w Umowie warunkéw oraz mozliwo$¢ dochodzenia jakiegokolwiek
dodatkowego odszkodowania przekraczajacego tg wartosc.
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Wszystkie zobowigzania warunkowe wynikajace z powyZszej umowy wygasly z chwila doj$cia
do skutku calkowitego rozliczenia przez IBG Consulting zaplaty za 50% akcji spélki New Vision
Management AD do konca czerwca 2014 roku. Od dnia 1 lipca Zadne dalsze zobowiazania nie ciaza
na STARHEDGE w tym inne kary umowne lub inne obciazenia mogace mie¢ wplyw na zmiang
kapitaléw wlasnych Emitenta czy jego majatek oraz sytuacje¢ ekonimiczna i stan prawny.

Podobnie jest w przypadku wszystkich zobowiazan warunkowych wynikajacych z umowy zawartej
z funduszem Bressington Limited, ktory nabyl pozostale 50% akcji spolki New Vision Management
AD. Wszelkie zobowiazania wynikajace z zawartych uméw i anekséw oraz porozumien wygasly
z chwila dokonania w Lipcu 2014 roku calkowitego rozliczenia wzajemnych zobowiazan
istniejacych pomiedzy stronami. Zadne dalsze warunkowe zobowiazania w tym ewentualne kary
lub odszkodowania nie beda w przyszlo$ci obciazaly bilansu i majatku Emitenta lub wplywaly na
jego sytuacje ekonomiczng oraz stan prawny.

20. Opis organizacji grupy Kkapitalowej STARHEDGE S.A. ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji.

Wedlug stanu na dzien 30.09.2014 roku Starhedge S.A. tworzy Grupe Kapitalowa. Jej jednostkami
zaleznymi sa Sp6tki Geotherm Energy EOOD oraz G-Energy S.A.

Zgodnie z treScig MSSF 10 Emitent spelnia definicj¢ jednostki inwestycyjnej, tj.:

- otrzymuje od inwestorow fundusze w celu $wiadczenia na rzecz tego inwestora ustug zarzadzania
inwestycja,

- zobowiazuje si¢ wobec inwestorow, ze celem jej dziatalno$ci jest inwestowanie funduszy wylacznie w
celu uzyskania zwrotdw z tytulu przyrostu wartosci inwestycji, dochodéw z inwestycji lub obydwu tych
korzysci,

- wycenia i1 ocenia wyniki dziatalno$ci zasadniczo wszystkich swoich inwestycji na podstawie warto$ci
godziwe;j.

W zwiagzku z powyzszym Starhedge S.A. nie obejmuje konsolidacja wskazanych jednostek zaleznych.

21. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej STARHEDGE
S.A., inwestycji dlugoterminowych, podzialu, restrukturyzacji i zaniechania dzialalno$ci.

1) Z dniem 26 marca 2014 roku zostata zawarta umowa z funduszem inwestycyjnym ,,IBG Consulting
CO., LTD” z siedziba w Szanghaju na podstawie ktorej Emitent zbyt pozostate 2 550 akcji
reprezentujacych 50% kapitalu zakladowego Spotki New Vision Managment AD z siedzibg w Sofii
(Bulgaria), uprawniajacych do 50 procent gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoiki.

Warto$¢ transakcji wyniosta 8 900 000,00 zt (stownie zlotych: osiem milionéw dziewig¢éset tysiecy) przy
warto$ci bilansowej wykazanej w ksiggach rachunkowych Emitenta wynoszacych 7 506 942,97 zt
(stownie: siedem milionow pigéset sze$¢ tysiecy dziewielset czterdzieSci dwa ztote i dziewieédziesigt
siedem groszy) co skutkuje dodatnim wynikiem na realizacji niniejszej transakcji wynoszacym
1393 057,03 zt (stownie: jeden milion trzysta dziewig¢cdziesiat trzy tysiace pigcédziesiat siedem ztotych
i trzy grosze). Zgodnie z postanowieniami zawartej umowy cena zakupu zostanie uregulowana
w terminie 60 dni od dnia zawarcia wyzej wymienionej umowy.

Nalezy nadmienié, ze realizacja powyzszej transakcji byla mozliwa w wyniku zawarcia przez Emitenta
w dniu 26 marca 2013 roku umowy z podmiotem ,Markova Mogila Wind Farm Limited” ktorej
przedmiotem bylo przeniesienie na rzecz Emitenta 5 100 akcji Spotki Akcyjnej New Vision Managment
AD, utworzonej zgodnie z prawem Republiki Bulgarii z siedziba w Sofii, reprezentujacych 100% kapitatu
zakladowego Spotki. Spotka w dniu realizacji transakcji nabycia byla wlascicielem praw do realizacji
projektu Markova Mogila — park wiatrowy o mocy do 60 MW i park solarny o mocy do 5 MW.

W tre$ci wyzej wymienionej umowy Zbywca zagwarantowal Emitentowi, ze w terminie do dnia 31 marca
2014 roku Spoétka uzyska wszelkie ostateczne w administracyjnym toku instancji i prawomocne

pozwolenia, zgody oraz decyzje, niezbgdne zgodnie z miejscowo wilasciwym prawem do realizacji
projektu Markova Mogila, w tym w szczegdlnosci, ale nie wylacznie pozwolenie na budow¢ niezbegdne
do realizacji projektu parku wiatrowego o mocy do 60 MW wraz z instalacjg turbin wiatrowych.
W zamian za wypetnienie zobowiazania spoczywajacego na Zbywcy, Zbywca miat otrzyma¢ dodatkowe
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wynagrodzenie w kwocie 1.000.000 zt (jeden milion ztotych). Naruszenie wyzej wymienionej gwarancji
sankcjonowane mialo by¢ karami umownymi si¢gajacymi kwoty 2.000.000 zt (dwoch milionow zlotych)
przystugujacymi Emitentowi.

Poprzez zawarcie umoéw sprzedazy 100% akcji Spolki, Spotka Emitenta przeje¢la na siebie realizacje
zobowigzan w zakresie sankcji za nie spelnienie postanowien umownych w powyzszym zakresie
tj. uzyskania przez Spotke odpowiednich pozwolen i zgdd umozliwiajacych instalacj¢ turbin wiatrowych
o mocy do 60MW oraz za przedstawiong przez Zbywce sytuacje finansowa i prawng Spotki. W zwiazku
z zaistnieniem zobowigzan warunkowych obcigzajacych Emitenta, Zbywca zawarl w dniu 25 marca 2014
roku z Emitentem dodatkowe porozumienie w zakresie ktérego zrzekt si¢ w cato$ci w/w dodatkowego
wynagrodzenia w kwocie 1.000.000 zt (jeden milion ztotych) wynikajacego z umowy z dnia 26 marca
2013 roku, a ponadto zagwarantowat dodatkowo solidarng odpowiedzialno§¢ wobec wszystkich
nabywcow 100% akcji Spotki w pelnym zakresie opisanym w zawartych przez Emitenta umowach zbycia
akcji Spotki, a takze zobowiazat si¢ do zaplaty kary umownej w wysokosci 1.000.000 zt (jeden milion
zlotych)na rzecz Emitenta lub kazdego z nabywcéw akcji Spotki z osobna w przypadku nie spetnienia
ustalen opisanych w pkt. 11 i 12 ww. Umowy odnoszacych si¢ do gwarancji doprowadzenia do
okreslonego stanu prawnego projektu i planowanej na jego bazie inwestycji.

Emitent podkresla, ze zawarcie wymienionych w niniejszym Raporcie Umoéw oraz Porozumien nie
spowodowato  powstania jakichkolwiek wymagalnych zobowigzan dlugoterminowych lub
krotkoterminowych, ani innych pozabilansowych lub warunkowych zobowigzan po stronie Emitenta.

Na mocy ww. umowy do dnia 30 czerwca 2014 roku zostala dokonana przez nabywce zaptata kwoty w
tacznej wysokosci 8 010 000,00 zt (stownie ztotych: osiem miliondéw dziesig¢ tysigcy zlotych), ktora
stanowi rownowarto§¢ kwoty transakcyjnej wynikajacej z zawartej pomiedzy stronami umowy, ktora
opiewata na 8 900 000,00 zt (stownie ztotych: osiem milionéw dziewig¢éset tysigcy) i zgodnie z par. 11
ust. 1 ww. Umowy zostata pomniejszona o warto$§¢ 8§90 000,00 zt kary umownej z tytulu nie spetnienia
wszystkich wynikajacych z zawartej umowy warunkéw w uzgodnionych pomigdzy stronami terminach.

2) Dnia 25 czerwca 2013 roku zostala zawarta umowa z funduszem inwestycyjnym ,,Bressington
Limited” z siedziba w Hong Kongu na podstawie ktérej zostala zawarta transakcja zbycia przez
STARHEDGE S.A. 2550 akcji reprezentujacych 50 procent kapitalu zakladowego Spotki New
Vision Managment AD z siedzibg w Bulgarii uprawniajacych do 50 procent gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki za ceng 10.000.000,00 zI (stownie: dziesi¢¢ miliondow ztotych).

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

Bressington Limited zagwarantowal Spdétce STARHEDGE S.A. wsparcie w obszarze pozyskania
technologii oraz finansowania na atrakcyjnych warunkach co umozliwi realizacj¢ projektu farmy
wiatrowej ,,Markova Mogila” przy osiagni¢ciu satysfakcjonujacej rentownosci projektu.

Zgodnie z pkt. 20 pkt. 1 i 2 zostata zakonczona realizacja transakcji polegajacej na sprzedazy lgcznie
5100 akcji reprezentujacych 100 procent kapitatu zakladowego Spotki New Vision Managment AD
z siedziba w Sofii, Bulgarii uprawniajacych do 100 procent gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spoiki.

Podjecie decyzji o sprzedazy ww. projektu zostato podjete na skutek zmiany kierunku rozwoju Spoétki
i jest zwigzane z realizacja wprowadzonej ,,Strategii dzialalnosci spotki STARHEDGE S.A. na rok
2014>.

Strategia zaklada miedzy innymi skoncentrowanie 90% dziatalnoSci operacyjnej na prowadzeniu
transakcji zwiazanych z instrumentami: rynku pieni¢znego, dluznego, CFD, derywatami,
z uwzglednieniem nabycia akcji spotek publicznych notowanych na gieldach: krajowej i zagranicznych
oraz innymi instrumentami pochodnymi.

Pozostate 10% transakcji prowadzonych przez Spotke zwigzanych bedzie z inwestycjami w niepubliczny
rynek kapitatowy opartych gltéwnie na nabywaniu udziatéw 1 akcji w polskich i1 zagranicznych
podmiotach, z zamiarem zwigkszenia wewngtrznej warto$ci tych spétek poprzez generowanie w nich
zyskow gotdéwkowych, a nastgpnie odsprzedazy z zyskiem ich udzialow/akcji do inwestoréw lub
zachowaniem w nich udzialéw celem otrzymywania dywidendy. Spdtka nie wyklucza réwniez
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dziatalno$ci w zakresie rozwoju nowych technologii oraz fuzji i przeje¢ innych podmiotow na rynku
polskim oraz zagranicznym. Spoétka planuje osiaganie, krétko-, Srednio- i dlugoterminowych zyskow
z przyrostu warto$ci inwestowanego kapitatu.

3) W dniu 6 lutego 2013 roku zostala zawarta umowa ze Spo6tka Spilatro Limited ktora zostata zawarta
celem uzyskanie kontroli nad posiadanym przez Geotherm Energy EOOD pakietem udziatéw,
reprezentujacych m.in. 10 proc. kapitatu zakladowego, spotki Eko Novenergy OOD - utworzonej
zgodnie z prawem Republiki Bulgarii, z siedziba w Bulgarii, w Sofii, ktora realizuje na terenie
Bulgarii szereg projektéw z zakresu wytwarzania energii ze zrédet odnawialnych. Przedmiotem
umowy bylo przeniesienie na rzecz STARHEDGE S.A. 500 udzialow reprezentujacych 100%
kapitatu zakltadowego spdtki Geotherm Energy EOOD utworzonej zgodnie z prawem Republiki
Butgarii, z siedziba w Bulgarii, posiadajacej 10 procent udzialow w kapitale zaktadowym spétki EKO
Novenergy OOD. Projekty realizowane przez spotke Eko Novenergy OOD posiada gwarancje
finansowania na realizacj¢ wszystkich projektéw spotki ze strony luksemburskiego funduszu
NovEnergia II Energy&Environment (SCA) SICAR. Wigkszo$ciowym udzialowcem Eko Novenergy
OOD jest posrednio Novenergia II Energy&Environment (SCA) SICAR.

Eko Novenergy OOD realizuje obecnie, za posrednictwem spotek celowych, szes¢ projektow, z zakresu
wytwarzania energii ze zrodet odnawialnych, w tym w szczegdlnoSci:

1) 4 projekty budowy farm wiatrowych:

a) Momchilgrad (za posrednictwem spotki zaleznej Global Energy) - o tacznej mocy do 50 MW / zgoda
na realizacj¢ inwestycji budowy farmy wiatrowej;

b) Dragoman (za po$rednictwem spétki zaleznej Global Energy 1) - o facznej mocy do 40 MW / zgoda
na realizacj¢ inwestycji budowy farmy wiatrowej;

c) Rakovo (za posrednictwem spotki zaleznej Global Energy 2) - o tacznej mocy do 80 MW, zgoda
na realizacj¢ inwestycji budowy farmy wiatrowej;

d) Svilengrad (za posrednictwem spotki zaleznej Kableshkovo Energy) - o tacznej mocy do 100 MW (sto
megawatow), zgoda na realizacje inwestycji budowy farmy wiatrowej Svilengrad;

2) istniejace instalacje paneli fotowoltaicznych za posrednictwem spoitki zaleznej Dabovo Energy.

Spotki w stu procentach zalezne od Eko Novenergy OOD realizujace poszczegdlne projekty dysponuja
wydanymi zgodnie z miejscowo wlasciwym prawem i obowiazujacymi rozporzadzeniami, ostatecznymi
w administracyjnym toku instancji zgodami na realizacj¢ wyzej wymienionych przedsigwzigé
inwestycyjnych tj. budowy farm wiatrowych oraz zgodami na uzytkowanie i eksploatacje, a takze licencja
na produkcje i sprzedaz energii, z istniejacych instalacji paneli fotowoltaicznych o tacznej mocy 9,66
MW.

W tre$ci umowy Sprzedajacy zagwarantowal Kupujacemu uzyskanie do konca 2013 roku wszelkich
ostatecznych w administracyjnym toku instancji i prawomocnych pozwolen, zgdd lub decyzji,
niezbednych zgodnie z miejscowo wilasciwym prawem do rozpoczecia budowy projektow Momchilgrad
oraz Rakovo, wymienionych w niniejszym raporcie, a STARHEDGE S.A. zobowigzala si¢
do zaoferowania sprzedajagcemu objecia 1.000.000 (jednego miliona) akcji na okaziciela STARHEDGE
S.A. za cen¢ emisyjng w wysokosci 3.000.000 zt (trzy miliony ztotych). W wypadku zrealizowania
gwarancji, o ktérej mowa w zdaniu pierwszym niniejszego akapitu, Sprzedajacy otrzyma wynagrodzenie
za sukces w kwocie 3.000.000 zt (trzy miliony ztotych). Umowa zbycia udzialéw zawiera réwniez
wszystkie gwarancje co do dobrego stanu spotki Geotherm Energy EOOD, Eko Novenergy OOD, jej
spotek zaleznych oraz wymienionych w niniejszym raporcie projektow prowadzonych przez te spotki.
Naruszenie tych gwarancji sankcjonowane jest karami umownymi siegajacymi 5.000.000 zt (pigé
milionéw zlotych) przystugujacymi STARHEDGE S.A.

Zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej nr 3 (MSSF 3), Jednostka
prezentuje wymagane ujawnienia zwigzane z nabyciem spotki New Vision Management AD.
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W tym miejscu nalezy podkresli¢, ze w zwiazku ze zmiang strategii inwestycyjnej Emitenta
uwzgledniajacej mozliwo$é zmniejszenia w 2014 roku aktywow z obszaru Odnawialnych Zrodet Energii
do 20% wartosci calego portfela, Trwaja prac¢ nad pozytywnym zamknigciem sprzedazy ww. udziatow
spotki Geotherm Energy EOOD w nawiazaniu do zawartego przez Emitenta w formie pisemnej
porozumienia, zmierzajacego do przeprowadzenia transakcji sprzedazy podmiotom trzecim 500 udzialow
reprezentujacych 100% kapitatu zaktadowego spotki Geotherm Energy EOOD utworzonej zgodnie z
prawem Republiki Butgarii, z siedziba w Bulgarii lub sprzedazy przez tg spotke 10 procent udziatéw w
kapitale zakladowym spo6tki Ekonovenergy OOD z siedziba w Sofii.

22.Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwo$ci zrealizowania wcze$niej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w Swietle wynikéw zaprezentowanych w skréconym S$rédrocznym
sprawozdaniu finansowym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Zarzad Spotki nie publikowat prognoz wynikow finansowych na 2014 rok i jego poszczegolne kwartaly.

23. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zaleZne co
najmniej 5% ogoélnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu STARHEDGE S.A. na dzien
przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty
akcji, ich procentowego udzialu w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich
procentowego udzialu w ogoélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian
w strukturze wlasnosci znacznych pakietéw akcji STARHEDGE S.A. w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego.

Wedlug wiedzy Emitenta, na dzien 13 listopada 2014 roku co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy posiadali:

a) Family Fund spétka z ograniczona odpowiedzialno$cia spotka komandytowo-akeyjna, ktora
posiadata 3 350 000 akcji, tj. 9,99% udziatu w kapitale zakladowym STARHEDGE S.A., 3 350 000
glosow w ogdlnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu co stanowi 9,99% udziatu w ogdlnej
liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu, a przy uwzglgdnieniu dokonanego scalenia akcji Emitenta
w stosunku 6:1 posiada 558.334 akcji stanowigcych adekwatnie tyle samo udziatu w kapitale i gtosach

b) Star Ventures GmbH, ktéra posiadata 3 148 944 akcji, tj. 9,39% udzialu w kapitale zaktadowym
STARHEDGE S.A., 3 148 944 glosow w ogolnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu co
stanowi 9,39% udzialu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, a przy uwzglednieniu
dokonanego scalenia akcji Emitenta w stosunku 6:1 posiada 524.824 akcji stanowiacych adekwatnie
do powyzszego tyle samo udzialu w kapitale i gtosach

c) STARHEDGE Spétka Akcyjna, ktora posiadata 3 028 800 akcji, tj. 9,03% udziatlu w kapitale
zakladowym STARHEDGE S.A., 3028 800 glosow w ogdlnej liczbie gloséw na Walnym
Zgromadzeniu co stanowi 9,03% udziatlu w og6lnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu, a przy
uwzglednieniu dokonanego scalenia akcji Emitenta w stosunku 6:1 oraz uzupetnienia niedoboréw
scaleniowych akcjonariuszy posiada 504.063 akcji stanowiacych 9,02% udzialu w kapitale i gtosach

Od momentu przekazania raportu za pierwsze potrocze 2014 rok, do dnia 13 listopada 2014 roku
wg. wiedzy Emitenta wystgpily nastepujgce zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietow akcji:

Stan na dzien 29.08.2014 Zmiana Stan na dzien 13.11.2014
cant q q q a Udzial w Forma
‘Wyszczegélnienie
¥ <8 Liczba akeji szt. Udznla ! ‘Z Leypitilte . l:“on.na " Liczba akeji szt. Eiziaipfniale Liczba akeji szt. kapital iadani
ym p akeji zakladowym 9 . m
zakladowym akeji
Family Fund Sp. z o, . . o o . .
0.0. S.KA 3350 000 9,99% bezposrednio 50 000 0,15% 3350 000 9,99% bezposrednio
Polish American
Investment Fund b Srednio i b Srednio i
LLC bezposrednio 0 0,00% ez"‘f”rz o t -3 452 000 -10,30% 0 0,00% €ZpOsSreciio 1
i poSrednio przez posrednio posrednio
UNITED S.A.
STARG‘:‘;};J_IURES 3148 944 9,39% bezposrednio -201 056 -0,60% 3148944 9,39% bezposrednio
Ma"e"]f:‘dca"“”l 1950 000 5,82% bezposrednio 385757 1,16% 1 564 243 4,66% bezposrednio
STf‘:iz?\?viEnse‘A. 3028 800 9,03% bezposrednio 2578 800 7,69% 3028 800 9,03% bezposrednio
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Uwaga:

Sztuki akcji wskazane w powyzszej tabeli odzwierciedlaja ilosci wyliczone na podstawie stanu ilosci wszystkich
akcji oraz akcji posiadanych przez poszczegélnych akcjonariuszy przed dokonanym scaleniem akcji Emitenta
opisanym szczegotowo w pkt. 17 niniejszego sprawozdania oraz innych jego czgsciach.

Dla uniknigcia watpliwosci pragniemy podkresli¢, ze ilosci akcji jakie obecnie sa w posiadaniu wymienionych
powyzej bylych i obecnych znaczacych akcjonariuszy nalezy podzieli¢ przez liczbg 6 celem uzyskania warto$ci
odpowiadajacych obecnym faktycznym stanom posiadania wyrazanych w sztukach.

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

Na dzien przekazania niniejszego sprawozdania sklad Zarzadu oraz Czlonkéw Rady Nadzorczej
przedstawia si¢ nastepujaco:

Zarzad STARHEDGE S.A.

Lp. Imig¢ i Nazwisko Funkcja
1. Grzegorz Figurski Prezes Zarzadu
2. Moshe Hayman Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza STARHEDGE S.A.

Lp. Imig¢ i Nazwisko Funkcja
1. Andrzej Jasinski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
2 Romuald Bogusz Cztonek Rady Nadzorczej
3. Dariusz Wojdyga Cztonek Rady Nadzorczej
4 Artur Zdybicki Cztonek Rady Nadzorczej
5. Krzysztof Majkowski Cztonek Rady Nadzorczej
6 Pataka Kumarasinghe Cztonek Rady Nadzorczej
7 Mike Carlin Cztonek Rady Nadzorczej

* W dniu 17 lutego 2014 roku Spoétka Emitenta otrzymata rezygnacj¢ z udzialu w Radzie Nadzorczej
STARHEDGE S.A. od Pana Jana Waluszewskiego.

* W dniu 1 kwietnia 2014 roku Rada Nadzorcza Emitenta podjeta uchwale o powotaniu nowego
Czlonka Zarzadu STARHEDGE S.A. w osobie Pana Moshe Haymana na stanowisko Wiceprezesa
Zarzadu Spotki). Uchwata weszta w zycie z dniem podjg¢cia.;

* Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 7 kwietnia 2014 roku powotato
do Rady Nadzorczej Spéiki trzech nowych cztonkéw:
1. Pania Grazyn¢ 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 cztonkéw:
1.Pana Mike Carlin,
2. Pana Ron Melchet,
3. Pana Jacob Silverstein,

Jednocze$nie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotalo nastgpujacych cztonkow Rady Nadzorczej:
1. Pana Wojciecha Batusiewicza,
2. Pana Victora Azmanov,
3. Panig Grazyn¢ Majer,
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* Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie STARHEDGE S.A. w dniu 25 kwietnia 2014 roku powotato
do Rady Nadzorczej Spotki Pana Dariusza Wojdygg,

Jednocze$nie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotalo nastepujacych cztonkéw Rady Nadzorczej:
1 Pana Mario Zahariev,
2. Pana Davida Thomas.

* W wyniku skorzystania z przyznanych w Statucie osobistych praw znaczacym akcjonariuszom Spoéiki,
w dniu 28 kwietnia 2014 roku nastgpilo odwolanie Prezesa Zarzadu STARHEDGE S.A.
w osobie Pana Artura Staykov ze skutkiem na koniec miesiaca kwietnia 2014 roku.

* W dniu 30 kwietnia 2014 roku nastapito powotanie Pana Jacka Maliszewskiego na stanowisko
Prezesa Zarzadu Spo6tki STARHEDGE S.A. ze skutkiem od 1 maja 2014 roku.

* W wyniku skorzystania z przyznanych w Statucie osobistych praw znaczacym akcjonariuszom Spoiki,
w dniu 21 maja 2014 roku nastapito odwotanie Prezesa Zarzadu STARHEDGE S.A. w osobie Pana
Jacka Maliszewskiego ze skutkiem na dzien 22 maja 2014 roku.

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

* Jednocze$nie w dniu 21 maja 2014 roku wplyngto odwiadczenie znaczacego akcjonariusza
korzystajacego z przyznanego mu Statutem Spoiki osobistego prawa do odwotywania i powotywania
cztonkéw Rady Nadzorczej, w treéci ktorego 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 Spotki dwoch nowych czlonkow:
1.Pana Krzysztofa Majkowskiego
2.Pana Artura Zdybickiego

* W dniu 21 lipca 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie powolalo Pana Grzegorza Figurskiego
na stanowisko Prezesa Zarzadu Spotki STARHEDGE S.A. ze skutkiem na dzien 1 wrze$nia 2014
roku.

* W dniu 6 pazdziernika 2014 roku Rada Nadzorcza Spoétki powolata Pana Patryka Hotody
na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spotki STARHEDGE S.A. ze skutkiem na dzien 1 listopada
2014 roku.

Na dzien przekazania $rdédrocznego sprawozdania finansowego za III kwartat 2014 r., wg informacji
posiadanych przez Spoéltke, akcje Emitenta posiadal posrednio jeden czlonek wchodzacy
w sktad Rady Nadzorczej STARHEDGE S.A. Szczegdtowe dane prezentuje ponizsze zestawienie:

Liczba akcji STARHEDGE S.A. (w szt.)
Lp. Imie i nazwisko Pelniona funkcja
Stan na 13.11.2014 r.

Dariusz Wojdyga

1. | (poSrednio przez Family 3 350 000 (po scaleniu 558.334) Czlonek Rady Nadzorczej
Fund Sp.z 0.0. S.K.A))
Podsumowanie 3350 000 (po scaleniu 558.334) -

25. Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sgdem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotyczacego zobowiazan albo wierzytelnosci STARHEDGE S.A. lub jednostki
od niej zaleznej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10 % kapitaléw wlasnych
STARHEDGE S.A., z okre$leniem: przedmiotu postgpowania, wartosci przedmiotu sporu, daty
wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska STARHEDGE S.A.

Brak postgpowan.
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b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowiazan oraz wierzytelno$ci, ktéorych lgczna
warto$¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitaléw wlasnych STARHEDGE S.A.
z okreSleniem lacznej wartos$ci postepowan odrebnie w grupie zobowiazan oraz wierzytelnosci
wraz ze stanowiskiem STARHEDGE S.A. w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych
postepowan w grupie zobowiazan i grupie wierzytelno$ci — ze wskazaniem ich przedmiotu,
warto$ci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania.

Brak postgpowan.

26. Transakcje z podmiotami powiazanymi.

Wedlug stanu na dzien 30.09.2014 roku Spoéika nie zawarta transakcji z podmiotami powiazanymi
na warunkach innych niz rynkowe.

27.Informacje o udzieleniu przez STARHEDGE S.A. poreczen, kredytu lub pozyczki lub
udzieleniu gwarancji - lacznie jednemu podmiotowi, jezeli laczna wartos$¢ istniejacych poreczen
lub gwarancji stanowi réwnowarto$¢ co najmniej 10% kapitalow wlasnych STARHEDGE S.A.,
z okreSleniem:

Nie dotyczy.

28.Inne informacje, ktére zdaniem STARHEDGE S.A. s3 istotne dla oceny jej sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sa istotne dla
oceny mozliwoSci realizacji zobowiazan przez STARHEDGE S.A.

1) W dniu 7 kwietnia 2014 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podczas obrad podj¢lo Uchwale
w sprawie zmiany Statutu Spé6iki na mocy ktérej migdzy innymi:

* Przyznano uprawnienia osobiste akcjonariuszowi STAR Ventures Gmbh oraz Maverick Capital Ltd.
* Zmieniono nazw¢ firmy spotki na STARHEDGE Spétka Akcyjna pod ktorg obecnie dziala;

2) W okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 wrze$nia 2014 roku Zarzad Emitenta przygotowywat spotke
do wdrozenia zalozen nowej ,Strategii dzialalnos$ci spo6iki Starhedge na rok 2014 roku” ktoére
to dziatania sa prowadzone do chwili obecnej tj. po okresie objetym obowigzkiem publikacji
niniejszego sprawozdania. Ostateczna tre$¢ strategii zostata opublikowana w dniu 29 kwietnia 2014
roku. Strategia zaklada wykorzystanie wszystkich dostgpnych instrumentéw rynku kapitalowego,
podczas gdy dzialalno$¢ zwigzana z odnawialnymi Zrodtami energii zostanie przesunigta do specjalnie
oddelegowanych do tego celu podmiotéw zarzadzanych przez spotke ,,corke” kontrolowana przez
STARHEDGE S.A. Portfel STARHEDGE w 90% stanowi¢ beda transakcje zwigzane z
instrumentami: rynku pieni¢znego, dtluznego, CFD, derywatami, nabywaniem akcji spotek
publicznych notowanych na gietldach krajowej i zagranicznych oraz inne instrumenty pochodne
— metale, zywno$¢, weglowodory, natomiast pozostale 10% dzialalnosci operacyjnej bedzie
skierowane na aktywno$¢ w sektorze inwestycji o charakterze ,private equity”. Szczegblowy opis
strategii znalez¢ mozna w zataczniku do raportu biezacego Nr 44/2014 z dnia 29 kwietnia 2014 roku.
Wdrozenie 1 realizacja strategii byly elementami, ktére pozwolily na wywiazanie si¢
ze zobowiazania Zarzadu do wyptaty dywidendy zgodnie z trescia Uchwaly Nr 5 podje¢tej na obradach
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki STARHEDGE S.A. w dniu
25 kwietnia 2014 roku.

3) W dniu 28 kwietnia 2014 roku Spoétka Emitenta otrzymata informacj¢, o uzyskaniu przez spotke
celowa zawigzang na potrzeby realizacji (w ktérej Emitent posiada 50% udziatéw) wraz ze spotka
deweloperska KIS INVEST z siedziba w Sofii, prawomocnego pozwolenia na budowe. Przedmiotem
pozwolenia  jest realizacja budowy apartamentowca o powierzchni 5000 m2 w dzielnicy
»LOZENEC” w Sofii. W zwiazku z op6znieniem w terminie uzyskania pozwolenia na budowe¢ prac
budowlane zostaly rozpoczete w miesigcu maju 2014 roku. Zakonczenie budowy na dzien dzisiejszy
w ocenie KIS Invest 1 jako spoiki bedacej realizatorem inwestycji nie opdzni si¢ w stosunku
do pierwotnych zalozen czyli jest realne ze inwestycja zostanie zrealizowana do konca 2014 roku.
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4)

W przypadku wystapienia niekorzystnych warunkéw pogodowych termin zakonczenia ulegnie
zmianie o czym Emitent bedzie informowal na biezaco. Natomiast bez wzglgdu na powyzsze
okolicznodci termin zakonczenia inwestycji nastapi w pierwszym kwartale 2015 roku. Emitent
informuje, ze aktualnie przeszlo 50% przeznaczonej do sprzedazy powierzchni znalazto swoich
nabywcow, a zaliczkowe wpltywy z tego tytutu przekroczyty juz 700.000 euro. Jednocze$nie Emitent
informuje, ze konczone s3a negocjacje w sprawie przejecia kolejnych projektu w sektorze
deweloperskim na terenie Bulgarii. Wedlug przewidywan realizacja pierwszego z tych projektow
moze zosta¢ rozpoczeta jeszcze w czwartym kwartale 2014 roku. Drugi projekt rozpocznie si¢ z
poczatkiem 2015 roku, po zatwierdzeniu przez stosowne instytucje i organy projektu oraz uzyskaniu
prawomocnego pozwolenia na budowg. Laczna powierzchnia realizowanych inwestycji w 2015 roku
moze siggna¢ 10 000 m2.

Emitent w trzecim kwartale 2014r. wypracowatl strat¢ ze sprzedazy w wysokosci (-)84 tys. zl,
narastajaco strata ze sprzedazy wyniosta (-)393 tys. zl. Sytuacja ta jest spowodowana charakterem
dziatalno$ci operacyjnej Spotki, w wyniku ktérego przychody generowane z przedmiotu gtownej
dziatalnos$ci Spotki znajduja odzwierciedlenie w dzialalno$ci finansowej w rachunku zyskow 1 strat.
Koszty zakwalifikowane do kosztéw operacyjnych Spoétki wyniosty jedynie (-)409 tys. zt i w
znakomitej wigkszo$ci stanowily jedynie standardowe koszty zwigzane z biezaca funkcjonowaniem
Spotki takie jak amortyzacja, ustugi obce, materialy i surowce czy wynagrodzenia, §wiadczenia
pracownicze oraz pozostale koszty rodzajowe. Nieznaczna wysokosSci tych kosztow
w stosunku do wynikow osiaganych przez Spotke jest silnie skorelowana z prowadzonag obecnie
polityka kosztowa majaca na celu eliminacj¢ i minimalizacj¢ kosztéw rodzajowych w Spoélce
Emitenta. Dziatanie to ma na celu wypracowanie jak najwigkszego zysku, a tym samym zwigkszenie
warto$ci samej Spotki Emitenta, ktére to winno znalez¢ odzwierciedlenie w adekwatnej kapitalizacji
STARHEDGE S.A. wynikajacej notowan ceny akcji na Gieldzie Papierow Warto§ciowych. Zaréwno
pozostate przychody operacyjne jak i pozostale koszty operacyjne nie wplyngty znaczaco na
ksztaltowanie si¢ wyniku finansowego Spotki Emitenta, oraz okazaly si¢ by¢ nizsze niz
w ubiegtym roku obrotowym. W trzecim kwartale Emitent odnotowal znaczace przychody
z dzialalno$ci finansowej w kwocie wynoszacej w zaokragleniu 60.311.000 zt., ktore stanowity w
wiekszosci przychody wygenerowane w wyniku wyceny akcji Spotek Publicznych notowanych na
rynkach Gieldy Papieréw Warto$ciowych, zakupionych w wigkszo$ci w 3 kwartale roku obrotowego.
Wzrost wartosci akcji tych Spotek w stosunku do ceny zakupu wskazuje na jako$¢ dokonanych
inwestycji krotkoterminowych. Lacznie przychody z dzialalno$ci finansowej narastajaco osiagnety w
zaokragleniu poziom 63.544.000 zi. Koszty finansowe wygenerowane przez Spotke Emitenta w
trzecim kwartale 2014 roku osiagnety w zaokragleniu poziom 107.000 zt za$ narastajaco 41.521.000
zt. Koszty finansowe trzeciego kwartalu w znakomitej wigkszosci dotyczyty kosztow zwiazanych z
wyceng aktywoéw finansowych. Narastajaco koszty finansowe spowodowane sg wyceng aktywow
finansowych oraz stratg z inwestycji wygenerowana w poprzednich kwartatach 2014 roku. W wyniku
wygenerowanych przez Spotk¢ Emitenta zarowno przychodow jak i kosztow finansowych tylko w 3
kwartale wynik netto z dziatalno$ci Emitenta uplasowal si¢ w zaokragleniu na poziomie 48.674.000 zt
i okazal si¢ by¢ wielokrotnie wyzszy od wyniku wygenerowanego w roku ubieglym w analogicznym
okresie. Jednoczes$nie na podkreslenie zasluguje fakt wygenerowania za 3 kwartaty facznego wyniku
w zaokragleniu wynoszacego per saldo 12.474.000 zt tj. po pokryciu wszystkich poprzednich strat
wygenerowanych w pierwszym poétroczu 2014 roku. W skutek tak ksztaltujacych si¢ wynikow
finansowych w tym miejscu jako podsumowanie niniejszego sprawozdania Zarzad pragnie wyrazi¢
swoje zadowolenie z poczynionych dziatan na przestrzeni 2 i 3 kwartalu oraz potwierdzi¢ shusznosé
uchwalonej w pierwszym kwartale br. przez Walne Zgromadzenie nowej Strategii Dziatalno$ci oraz
jej dalszego wdrozenia i zastosowania, a takze zadeklarowaé kontynuacj¢ jej realizacji zgodnie ze
wszystkimi zatozeniami celem uzyskania jeszcze lepszych wynikow finansowych dla akcjonariuszy.

Imie i Nazwisko Peliona funkcja Podpis
Grzegorz Figurski Prezes Zarzadu
Moshe Hayman Wiceprezes Zarzadu
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