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Strategia inwestycyjna Spotki STARHEDGE S.A.

W zwigzku z rozszerzeniem dziatalnosci Spétki przygotowana zostata nowa strategia polegajgca na
wykorzystaniu instrumentow rynku kapitatowego. Dziatalno$¢ zwigzana z odnawialnymi Zrodtami
energii zostanie przesunieta do specjalnie oddelegowanych do tego celu podmiotéw zarzgdzanych
przez spotke ,cérke” kontrolowang przez STARHEDGE S.A. W strukturach STARHEDGE S.A. 90%
dziatalnosci operacyjnej stanowi¢ beda transakcje zwigzane z instrumentami: rynku pienieznego,
dtuznego, CFD, derywatami, nabywaniem akcji spétek publicznych notowanych na gietdach krajowej i
zagranicznych oraz inne instrumenty pochodne - metale, zywnos¢, weglowodory.

Pozostate 10% dziatalnosci operacyjnej ma by¢ skierowane na aktywnos¢ w sektorze inwestycji o
charakterze , private equity”.

Inwestycje finansowe — spdtka bedzie dobierata inwestycje finansowe, ktérych przedmiotem beda
instrumenty, pozwalajgce uzyskiwa¢ dochody ze wzrostu wartosci oraz z okresowych dochoddéw. W
zatozeniu do portfela inwestycyjnego beda dobierane instrumenty o stosunkowo niskim
prawdopodobienstwie utraty wartosci, zapewniajgce wysoki poziom ptynnosci. Spdétka przygotuje
wewnetrzne narzedzie majace na celu optymalizacje czterech kluczowych rodzajéow ryzyka: stopy
procentowej, inflacji, kursu walutowego oraz cen akcji na rynkach kapitatowych.

Celem osiggniecia optymalnego poziomu ptynnosci finansowej w Spéice zostanie skonstruowany
model w ramach ktérego bedg realizowane projekty z podziatem na kryterium czasu tj.
krotkoterminowe, Srednioterminowe i dtugoterminowe. Dywersyfikacja bedzie oparta na specjalnie
przeprowadzonej analizie ryzyka oraz potencjalnej stopy zwrotu lub straty, tak aby realizowane
inwestycje nie doprowadzity do utraty ptynnosci i upadku firmy pomimo wysokiego poziomu
aktywow obrotowych (naleznosci, inwestycje krétkoterminowe).

Z punktu widzenia dziatalnosci Spotki najbardziej znaczace bedzie ryzyko cenowe akcji na rynkach
kapitatowych. Nalezy mie¢ na uwadze, iz w krétkim okresie ryzyko znacznej zmiany cen akcji czesto
dyktowane jest czynnikiem psychologicznym powodujagcym nieracjonalne i pozbawione
fundamentalnej analizy zachowania inwestorow.

Spotka dopuszcza réwniez mozliwosé inwestycji w aktywa rzeczowe jak kamienie czy metale
szlachetne lub dziefa sztuki.

W swojej dziatalnosci spdtka postugiwac sie bedzie nastepujgcymi instrumentami finansowymi:

e dtuznymi (w tym o charakterze wierzycielskim) nabywanymi poprzez udzielanie pozyczek i
kredytéw, zakup obligacji, depozyty bankowe;

e udziatowymi (w tym o charakterze wtasnosciowym), ktére stanowi¢ bedg udziat w kapitale
spotek prywatnych i publicznych (notowanych na krajowych i zagranicznych gietdach);

e pochodnymi (w tym o charakterze terminowym) - derywatami w postaci opcji, kontraktéw
terminowych, CFD oraz kontraktéw Futures.

W swojej dziatalnosci spdtka planuje tgczenie ww. instrumentéw finansowych celem utworzenia tzw.
instrumentéw hybrydowych zawierajgcych funkcjonalnosé i mozliwosci generowania zyskéw z réznic
kursowych walut, cen akcji oraz instrumentéw silnie ze sobg skorelowanych dodatnio.
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Wykorzystywanie instrumentéw hybrydowych pozwala miedzy innymi na racjonalne zarzadzanie
ryzykiem, szybka reakcje na zmiane sytuacji rynkowe] poprzez ustawienie czy zajecie pozycji w
zaleznosci od stopnia ryzyka inwestycyjnego determinowanego dang sytuacjg gospodarcza.

Dobdr instrumentéw finansowych dokonywanych przez Spétke ma za zadanie dostosowanie ich
ptynnosci do koniunktury rynkowej w danym okresie.

Transakcje na rynku wtérnym papieréw wartosciowych bedg realizowane za posrednictwem obrotu
na zorganizowanych rynkach regulowanych oraz w ramach nieregulowanych rynkéw w tym
alternatywnego systemu obrotu NEW CONNECT, a takze poprzez rynki niezorganizowane.

Spoétka bedzie w posiadaniu kilku rodzajéw instrumentéw rynku kapitatowego reprezentujacych
prawo wtasnosci.

Do grupy tej naleze¢ beda:

e udziaty w krajowych i zagranicznych spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig lub ich
zagranicznych odpowiednikach typu LTD., LLC reprezentujgc prawo witasnosci do majatku
posiadanego przez te Spotki;

e akcje w krajowych i zagranicznych spétkach akcyjnych w tym publicznych (notowanych na
réznych rynkach regulowanych i nieregulowanych).

W swojej dziatalnosci Spotka bedzie wykorzystywaé réwniez instrumenty pochodne, ktérych
gtdwnym celem bedzie ograniczenie ryzyka inwestycyjnego zwtaszcza przed ryzykiem cen dostepnych
instrumentdéw finansowych i wykorzystanie arbitrazu w sposéb zapewniajgcy uzyskanie dochodu przy
minimalnym poziomie ryzyka bez koniecznosci ponoszenia dodatkowych naktadéw finansowych.

W zaleznosci od charakteru realizowanej transakcji beda wykorzystywane nastepujgce instrumenty
pochodne:

e kontrakty terminowe (futures oraz forward)
e opcje z przewagg opcji kupna (call)
e kontrakty typu (swap)

Wykorzystanie instrumentéw pochodnych daje mozliwos¢ uzyskania wysokiej stropy zwrotu przy
inwestycjach w waluty, surowce, akcje i indeksy gietdowe dlatego tez wykorzystywane bedg gtdwnie
ze wzgledu na wbudowany mechanizm dzwigni finansowe].

Spétka widzi potencjat transakcyjny zwiaszcza w przypadku obrotu surowcami i nie wyklucza
nawigzania wspotpracy miedzynarodowej w zakresie wymiany handlowej poprzez spétki zalezne.

Spoétka bedzie rowniez prowadzi¢ procesy nabywania znacznych pakietow akcji spétek publicznych
oraz emisji i obrotu instrumentéw finansowych na rachunek wtasny oraz kontrahentéw w
szczegblnosci zakres ten obejmowac bedzie:

e Strukturyzowanie transakcji potaczenia lub przejecia spdtek publicznych;
e nabywanie lub zbywanie akcji spétek publicznych, w tym realizacja przeje¢;
e restrukturyzacje podmiotéw, gtownie spétek publicznych.
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Ze wzgledu na coraz szybszy rozwdj rynku finansowego w Polsce, Spétka bedzie inwestowaé w
oparciu o mozliwie najbardziej zaawansowane instrumenty.

Dla inwestycji dtugoterminowych bedzie dokonywana analiza fundamentalna przeprowadzana na
podstawie takich parametrow jak sytuacja makroekonomiczna, analiza sektora oraz dziatalnosci
danego podmiotu/emitenta z przeprowadzeniem petnej oceny spétki poprzez analize finansowg i
sytuacyjna. Przy tej metodzie kluczowe znaczenie bedg miaty dane historyczne.

Ocena sytuacji makroekonomicznej opiera¢ sie bedzie na analizie sytuacji rynkowej, otoczenia
gospodarczego, politycznego oraz analizy danej branzy. Istotnymi parametrami na kazdym z rynkéw
gdzie dokonywane bedg inwestycje bedzie poziom stopy inflacji i stopy bezrobocia, wysokos¢ stop
bazowych oraz trend w dziatalnosci Rady Polityki Pienieznej lub odpowiednika tej instytucji w innych
krajach, zdolnos¢ i che¢ bankéw do udzielania pozyczek i kredytéw dla podmiotéw gospodarczych,
poziom deficytu budzetowego, poziom dtugu publicznego, ogdlne nastroje konsumentéw i ich
poziom sktonnosci do wydatkdéw, prowadzona polityka fiskalna, znaczenie zwigzkéw zawodowych w
poszczegdlnych sektorach, poziom podstawowych wskaznikdw w tym PKB, poziom wynagrodzenia i
wydatkow per capita.

Analiza sektorowa opierac sie bedzie na badaniu atrakcyjnosci spétek i efektywnos$ci dziatania catego
sektora oraz poziomu najwazniejszych wskaznikédw. Kluczowe znaczenie bedzie miata analiza
wrazliwosci na nastepujgce zmiany zewnetrzne:

e otoczenie,

e analize technologii,

e strukture zatrudnienia,

e doswiadczenie kadry zarzadzajacej,

e innowacyjnosé i unikalnos¢ stosowanej technologii,

e sytuacja sektora w innych krajach,

e analiza konkurencji,

e dostawcéw i nabywcédw na podstawie dostepnych danych.

Oprocz powyzszych dokonywana bedzie pozioma i pionowa analiza finansowa spétki na podstawie
dostepnych na rynkach kapitatowych danych w postaci bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz
publikowanych sprawozdan finansowych z dziatalnosci za dany okres.

Otrzymane wyniki przeprowadzonej analizy wskaZznikowej bedg weryfikowane ze wskaZznikami
rynkowymi przyjetymi dla poszczegdlnych branz. Spétka bedzie prowadzita dziatania obserwacyjne
poprzez Sledzenie wpiséw na portalach branzowych, w prasie branzowej oraz specjalistycznych
opracowaniach finansowych dla branzy i danej firmy.

Dla wszystkich czynnosci prowadzonych przy badaniu analizy wskaznikowej bedzie prowadzona
analiza okresowa porownujgca wskazniki dla wybranych okreséw. W przypadku znacznych transakgcji,
bedzie zlecana wycena akcji metoda najbardziej konserwatywna.

W przypadku inwestycji krétkoterminowych analitycy i osoby oddelegowane do realizacji danych
transakcji opierac sie bedg w swoich dziataniach na analizie technicznej. Dla prowadzenia inwestycji
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krétkoterminowych mniejsze znaczenie ma kondycja czy szersza perspektywa dziatalnosci spotki
ktorej akcje sg nabywane. Na podstawie analizy technicznej wykresu notowan akcji danej spétki beda
podejmowane decyzje zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy akcji. Dochody bedg osiggane z
réznicy pomiedzy ceng nabycia i zbycia akgji.

Gtéwnym elementem branym pod uwage przy tego rodzaju transakcjach bedg aktualne ceny akcji
oraz analizy wykreséw, ktdre bedg wskazywac wzrostowe trendy przysztych notowan. Inne przyczyny
wzrostéw bedg miaty znaczenie drugorzedne. Metoda ta bedzie wykorzystywana réowniez do
wszystkich transakcji zwigzanych z derywatami.

W przypadku transakcji srednioterminowych bedzie wykorzystywany model opracowany na
podstawie modelu technicznego i fundamentalnego w zaleznos$ci od ostatecznego benchmarku
dobranych transakcji do koszyka.

Gtéwnym motywem dziatan bedzie osiggniecie jak najwyzszej stopy zwrotu z realizowanych
transakcji w jak najkrotszym czasie.

Portfel inwestycyjny bedzie tworzony z zastosowaniem dywersyfikacji uwzgledniajgcej korelacje stop
zwrotu. Spétka nie wyklucza réwniez wykorzystywania w portfelu inwestycyjnym obligacji
skarbowych i innych bezpiecznych papieréw wartosciowych, majacych za zadanie zréwnowazenie
portfela oraz zminimalizowanie ryzyka inwestycyjnego, w wiekszosci skierowanych na transakcje
zakupu kontraktéw oraz akcji. Wyspecjalizowany zespdt odpowiedzialny za transakcje w Spétce
utworzy na te okolicznos$¢ zdywersyfikowany portfel.

Nalezy podkresli¢, ze docelowo przewazajgcag cze$¢ transakcji w portfelu stanowié¢ beda inwestycje
w instrumenty pochodne czyli opcje i kontrakty terminowe, co w znacznym stopniu pozwoli na
ograniczanie ryzyka inwestycji.

Strategia inwestycyjna Spotki w zakresie nabywania instrumentéw finansowych oparta bedzie na
benchmarku w ktérym: 20-30% stanowi¢ beda transakcje o charakterze kontraktowym a do 50-60%
akcje. Pozostate 10-20% portfela: do 10% zaangazowane bedzie w dziatalno$¢ o charakterze typu
»private equity” oraz do 10% bedzie przeznaczone na inwestycje w pozostate instrumenty
finansowe.

Spotka nie bedzie zaangazowana w projekty restrukturyzacyjne wigzace sie z wysokim ryzykiem
prawnym.

Przyjeta strategia inwestycyjna przygotowana zostata w oparciu o 20-letnie doswiadczenie w
realizacji transakcji na rynkach kapitatowych (krajowym i zagranicznych) oraz wiedze merytoryczng i
umiejetnosci praktyczne zespotdw transakcyjnych. Ze wzgledu na niski udziat obligacji w portfelu
zatozong strategie mozna uznaé za agresywna. Instrumenty pochodne w postaci kontaktéw
terminowych oraz realizowane w ich ramach opcje kupna i sprzedazy majg za zadanie
zoptymalizowanie ryzyka inwestycyjnego przy jednoczesnej mozliwosci generowania przychodéow w
krotkich okresach czasu uzyskujac stopy zwrotu wyzsze niz odsetki od nabytych obligacji.
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Spotka zaktada rotacje kapitatu w horyzoncie do 5 lat przy wykorzystaniu dostepnych metod
optymalizacji podatkowe;.

Rozszerzenie dziatalnosci Spotki ma na celu dywersyfikacje zrédet przychodu i uniezaleznienie sie od
niekorzystnych trenddw panujgcych okresowo w poszczegdlnych sektorach gospodarki. Zatozona
strategia pozwoli na uzyskanie duzej elastycznosci w uzyskiwaniu przychodéw, minimalizowaniu
ryzyka inwestycyjnego, ograniczenia kosztéw klasycznej dziatalnosci operacyjnej oraz wysokich
kosztéw poczatkowych takiej dziatalnosci na ktérych zwrot nalezy oczekiwaé wiele lat.

Wprowadzenie powyzszej strategii wymaga roztozenia dziatan w czasie. Planowane prace
wdrozeniowe oraz realizacja pierwszych zyskdw bedzie realizowana etapami do korica 2014 roku.
Zarzad Spétki zaktada, ze od poczatku 2015 roku Spétka osiggnie petng zdolnos¢ do realizacji
zoptymalizowanej dziatalnosci operacyjnej.

W dtugiej perspektywie wiekszo$¢ transakcji bedzie realizowana w kategorii inwestycji
alternatywnych, a wiec w oparciu o transakcje arbitrazowe, wykorzystywanie zaawansowanych
instrumentéw pochodnych, transakcje prowadzone na rynku surowcéw i towardw, stosowanie tzw.
krotkiej sprzedazy oraz realizowanie transakcji na rynkach terminowych.

Zastosowanie powyzszych strategii pozwala na postuzenie sie wszystkimi dostepnymi technikami
inwestycyjnymi i uzyskiwaniu satysfakcjonujgcych wynikéw finansowych bez wzgledu na sytuacje
rynkowgq. Docelowo Spétka nie bedzie tworzy¢ portfela wzorcowego (benchmarku) ze wzgledu stata
zmiennos$¢ wykorzystywanych instrumentéw finansowych.

Z powazaniem

Zarzad Spotki
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