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Sprawozdanie z dzialalno$ci Jednostki dominujgcej i Grupy Kapitalowej STARHEDGE S.A.

Wprowadzenie do sprawozdania

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Jednostki dominujacej oraz Grupy Starhedge S.A. za okres od 01.01.2024 do 30.06.2024
zostato przygotowane zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone
przez Uni¢ Europejska oraz w zakresie wymaganym przez rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 roku w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim
DZ.U.2018.p0z.757).

1. Informacje podstawowe o Jednostce dominujacej oraz Grupie Kapitalowej

1.1. Dane rejestracyjne Jednostki dominujacej

Jednostka dominujaca sporzadzajaca sprawozdanie jest Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie, przy uli. Laczyny 5 (02-820)
Warszawa. Spotka zostala wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS:
0000017849 (dalej: ,,Spodtka” Iub ,,Starhedge™). Akcje Spoitki sa dopuszczone do obrotu gieldowego 1 notowane w systemie
notowan ciagtych na rynku podstawowym GPW w Warszawie S.A. Spotka zaliczana jest do sektora branzowego dla
deweloperdw.

Nazwa: Starhedge S.A.

Adres (siedziba): 02-820 Warszawa, ul. Laczyny 5

Telefon: 022 620 31 76

Fax: 022 431 08 01

Adres Email: biuro@starhedge.pl

Strona WWW www.starhedge.pl

LEI 259400SO1WQPETY92977

ISIN PLHRDEX00021
posiada nr statystyczny w systemie REGON 970517930
jest podatnikiem podatku od towaréow i ustug (VAT) i 9260001337

posiada nadany przez Urzad Skarbowy NIP

Przewazajacy zakres dziatalno$ci Starhedge S.A. to ,,Dziafalnosé holdingéw finansowych ”, ktéra zidentyfikowana jest zgodnie
z klasyfikacja PKD pod numerem 64.20.Z. Aktualnie Spotka dziata pod firmg Starhedge S.A., a jej siedziba jest Warszawa.

Wg Statutu przedmiotem dziatalno$ci Grupy Kapitatowej w szczegdlnosci moze byc¢:

— Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi,

— Dziatalnoé¢ holdingéw finansowych,

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

— Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,

— Posrednictwo w obrocie nieruchomog$ciami,

— Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywanymi na zlecenie,

—  Stosunki miedzyludzkie (Public Relations) i komunikacja,

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

— Reklama, Badanie rynku i opinii publicznej,

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

— Realizacja projektéw budowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkow,

— Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych,

— Roboty zwigzane z budowa pozostalych obiektow inzynierii ladowej i wodnej, gdzie indziej niesklasyfikowane,
Rozbiodrka i przygotowanie terenu pod budowe,

—  Wykonywanie instalacji elektrycznych, wodno-kanalizacyjnych i pozostatych instalacji budowlanych,

— Wykonywanie robot budowlanych wykonczeniowych,

— Pozostale specjalistyczne roboty budowlane.

Kapital zakladowy Spolki na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania wynosi 26 145 360,00 PLN (slownie:
dwadziescia sze$¢ milionow sto czterdziesci piec tysiecy trzysta szesédziesiat ztotych) i dzieli si¢ na 108 939 000 (slownie:
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sto osiem milion6w dziewieéset trzydziesci dziewieé tysiecy) akceji o warto$ci nominalnej 0,24 zt (slownie: jeden zlotych
czterdziesci cztery grosze) kazda.

Kapitat zaktadowy ujawniony w Sprawozdaniu Finansowym wynosi 26.875.565,98 zi. Roznica pomigdzy kapitalem
zakladowym zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sadowym a kapitatlem wykazanym w Sprawozdaniu Finansowym w
kwocie 31 900 926 zt wynika z dokonanego w 2011 roku przeliczenia hiperinflacyjnego za lata 1992-1996. Wigcej informacji
na ten temat zawiera Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitalowej Hardex za 2011 rok.

Wysokosé kapitatu akcyjnego na dzien 30 czerwca 2024 roku wyniosta 26 145 360,00 zt i dzielac si¢ na 108 939 000
akcji w nastepujacy sposob:

serii A - 5587 403 szt. akcji o warto$ci nominalnej 0,24 z1 kazda akcja,
Serii B - 1424 000 szt. akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zI kazda akcja.
Serii C - 42 988 597 szt. akcji o0 wartosci nominalnej 0,24 zI kazda akcja
Serii D - 38 000 000 szt. akcji 0 warto$ci nominalnej 0,24 zt kazda akcja
e  Seria E —20939 000 szt. akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zI kazda akcja
Akcje serii A, B, C, D i E nie s akcjami uprzywilejowanymi. W rezultacie, prawo do gtosu, dywidendy oraz zwrotu z kapitatu
jest jednakowe dla kazdej wyemitowanej akcji przynaleznej do wszystkich wyemitowanych serii.

Czas trwania jednostki dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatlowej jest nieoznaczony.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2024 roku do 30 czerwca 2024 roku. Dane
poréwnawcze prezentowane sg wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2023 roku dla skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej, za okres od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku dla skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych
dochoddw, skonsolidowanego sprawozdania z przeptywdw pieni¢znych oraz sprawozdania ze zmian w skonsolidowanym
kapitale wtasnym.

Do dokonania przegladu potrocznego oraz badania rocznego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2024 do 30.06.2024
Rada Nadzorcza wybrata KPW Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi, ul. Tymienieckiego 25C/410, firme¢ audytorska wpisang
na list¢ podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Polska Agencj¢ Nadzoru
Audytowego pod numerem ewidencyjnym 3640. NIP: 727-276-70-73; REGON: 100941975; KRS 0000363162

Spétka dominujaca

Nazwa pehna:
Adres siedziby:
Identyfikator NIP:
Numer w KRS:
Numer REGON:
Akt zatozycielski Rep. A nr z dnia
Telefon:

Fax:

Adres Email:
Strona WWW
LEI

ISIN

Czas trwania:

Gloéwne obszary dziatalnosSci:

Spolki zalezne od Starhedge S.A.

Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dzialalnoSci Udzial
zakladowym
dzien
2024

SURTEX Sp. z 0. 0. Lodz Wynajem nieruchomosci, = 82,55 %

STARHEDGE S.A

02-820 Warszawa, ul. Laczyny 5
926-000-13-37

0000017849

970517930

REP A 4434/92 z dnia 21 kwietnia 1992 roku
22 428 42 48

224310801

e-mail: info@starhedge.pl
www.starhedge.pl
259400SO1WQPETY92977
PLHRDEX00021

Nieoznaczony

dziatalno$¢ holdingdéw finansowych
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Gdynskie Przedsi¢biorstwo Handlowe
SURTEX Sp. z 0.0.

Poznanskie Przedsigbiorstwo Handlowe
SURTEX Sp. z 0. 0.

Ecco Pralnia Sp. z 0. o.

STARHEDGE DEVELOPMENT Sp. :
0.0.

STARHEDGE CAPITAL Sp. z 0.0.

STARHEDGE Czapliniecka poprzednic
Starhedge Zarzadzanie i Administracje
nieruchomosciami Sp. z 0.0. Sp. z 0.0.
Fabryka Ossera Sp. z 0.0.

G Energy S.A.

Crystal Residence Sp. z 0.0.

Piotrkowska Art Sp. z o.0.

Garden House Sp. z 0.0.

Cedry Park Sp. z 0.0.

Strarhedge SPV 2 Sp. z 0.0.

Starhedge SPV 1 Sp. z 0.0.

GFI Green Future Investment Sp. z 0.0.

Infracompex Sp. z o.0.

Pozostale podmioty powiazane:

Gdynia

Poznan

Wroctaw

Warszawa

Warszawa

Lodz

Warszawa

Warszawa

Lodz

Lodz

Lodz

Lodz

Warszawa

Warszawa

Lodz

Warszawa

Sprzedaz tkanin
technicznych

Wynajem nieruchomosci,
Sprzedaz tkanin
technicznych

Wynajem nieruchomosci,
Sprzedaz tkanin
technicznych

Wynajem nieruchomosci,
Sprzedaz tkanin
technicznych

Kupno i sprzedaz
nieruchomosci na wlasny
rachunek

Pozostata finansowa
dziatalno$c¢ ustugowa
Kupno i sprzedaz
nieruchomosci na wlasny
rachunek

Kupno i sprzedaz
nieruchomosci na wiasny
rachunek

Budowa rurociagow i sieci
rozdzielczych

Roboty budowlane
Zwigzane ze wznoszeniem
budynkéw mieszkalnych |
niemieszkalnych

Roboty budowlane
Zwigzane ze wznoszeniem
budynkéw mieszkalnych |
niemieszkalnych

Roboty budowlane
Zwigzane ze wznoszeniem
budynkéw mieszkalnych |
niemieszkalnych

Roboty budowlane
zZwigzane ze wznoszeniem
budynkéw mieszkalnych |
niemieszkalnych

Kupno i sprzedaz
nieruchomosci na wiasny
rachunek

Kupno i sprzedaz
nieruchomosci na wlasny
rachunek

Prace rozwojowe w
dziedzinie biotechnologii
Ustugi z zakresu budowy
telekomunikacyjnych sieci

pasywny

100 %

100 %

100 %

100 %

100 %

100 %

100 %

51,55%

100 %

100 %

100 %

100 %

100 %

100 %

95,9 %

Pelna

Petna

Petna

Pelna

Petna

Pelna

Petna

Pelna

Petna

Pelna

Petna

Peina

Nie podlega
konsolidacji

Nie podlega
konsolidacji

Nie podlega
konsolidacji

100 % (poprzez G: Nie podlega

Energy S.A.)

Nazwa jednostki

CFI Holding SA

Central Fund of Immovables Sp. z o.0.

Towarzystwo Budownictwa Spotecznego

"Nasze Katy" Sp. z o.0.

Wroctawskie Centrum SPA Sp. z 0.0.

Przedsigbiorstwo Handlowo-Ustugowe

Chemikolor S.A.

Krajowa Spotka Przemystu Odziezowego

Polconfex Sp. z 0.0.
Efekt Hotel S.A.

Siedziba

Wroctaw

Lodz

Lodz

Wroctaw

Lodz

Lodz

Krakow

Przedmiot dzialalnoS$ci

Dziatalno$¢ holdingow
finansowych

Wynajem nieruchomosci,
dziatalnos¢ hotelarska,
dziatalno$¢ restauracyjna

Wynajem mieszkan w systemie

TBS

Dziatalno$¢ w sektorze rekreacji,
sportu oraz ustug medycznych
Dziatalno$¢ handlowa, sektor

chemiczny

Dziatalno$¢ handlowa, sektor

odziezowy

Dziatalno$¢ hotelarska

konsolidacji

Status podmiotu

Podmiot dominujacy-
posrednio

Pozostaty podmiot
powiazany

Pozostaty podmiot
powiazany
Pozostaty podmiot
powiazany
Pozostaty podmiot
powiazany
Pozostaty podmiot
powiazany
Pozostaty podmiot
powiazany
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Pozostaty podmiot

Lider Hotel Sp. z 0.0. Krakow Dziatalno$¢ hotelarska .
powigzany
Efekt Projekt Sp. z 0.0, Krakow Wsparm‘e d.z1a1:c11nosc1 . Pozqsta%y podmiot
operacyjnej spolek powiazanych powigzany
Solaris House Sp. z 0.0. Lodz Dziatalno$¢ deweloperska ekl ool
powiazany
INWEST Sp. Z 0.0. Krakow ?zmlalnosc holdingow Pozqstaly podmiot
inansowych powiazany
IMA Sprzet i Budownictwo Sp. 0.0. Wroctaw Wynajem maszyn budowlanych Pozqstaly otz
powiazany
Mono Haus Rent Sp. z o.0. Lodz Wynajem nieruchomosci Pozqstaiy podmiot
powiazany
Dziatalno$¢ gastronomiczna, Pozostaty podmiot
Food Market Sp. z 0.0. Lodz wsparcie operacyjne dzialalno$ci powiazany
hotelarskiej
Dziatalno$¢ holdingow Pozostaty podmiot
Luxton Investment Sp. z 0.0. Warszawa finansowych powiazany
Restauracja U Kucharzy Sp. z 0.0. Warszawa  Dzialalno§é gastronomiczna e RSl it
powiazany
HR Hospitality Sp. z 0.0. Lodz Dziatalno$¢ gastronomiczna Pozqstaly podmiot
powigzany
1.2. Przedmiot dzialalno$ci.

Przedmiotem dziatalnosci STARHEDGE S.A. oraz jej jednostek zaleznych zwanych facznie ,,Grupa” sa:

e dziatalno$¢ deweloperska;

e ustugi wynajmu nieruchomosci;

e sprzedaz tkanin technicznych i artykutéw elektroizolacyjnych;
e budowa rurociaggéw przesytowych i sieci rozdzielczych;

e zarzadzanie i administrowanie nieruchomos$ciami na zlecenie.

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci jednostki dominujacej STARHEDGE S.A. jest zarzadzanie i administrowanie
nieruchomos$ciami na zlecenie.
1.3. Kapital zakladowy podmiotu dominujacego powyzej 5% ogoélnej liczby glosow na WZA

Wedlug stanu na dzien 30.06.2024 r. akcjonariat Starhedge S.A. oraz na dzien publikacji niniejszego raportu
przedstawia si¢ nastepujaco:

Nazwa Stan na dzien 31.12.2023 roku
Liczba akcji w szt. % udzial w kapitale Nominalna Wartos$¢ w
zakladowym zt

GOODMAX Sp. z o.0. z siedziba w 28 088 597 25,78% 6 741 263,28
Warszawie
STARCOM INVEST Sp. z o.0. z siedziba 23700 000 21,76% 5 688 000
w Poznaniu
Andrzej Witkowski 25678 000 23,57% 6162 720
Inwest sp. z 0.0. 20 939 000 19,22% 5025 360
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% posiadanych akgji

m GOODMAX Sp. zo0.0.2
siedzibg w Warszawie

m STARCOM INVEST Sp. z0.0.z
siedzibg w Poznaniu
= Andrzej Witkowski

® |[nwest sp. z 0.0.

= Pozostali

1.4. Rada Nadzorcza

Jednostka dominujaca:

Sktad Rady Nadzorczej Starhedge S.A. na dzien 30.06.2024 r przedstawiat si¢ nastepujaco

Lp. Imi¢ i Nazwisko Funkcja
Sobala Marta Cztonek Rady Nadzorczej
2. Rozniata Zbigniew Cztonek Rady Nadzorczej
Ktosinski Jacek Cztonek Rady Nadzorczej
4. Feder-Kawczynska Joanna Cztonek Rady Nadzorczej
Rozniata Maciej Cztonek Rady Nadzorczej

Zarzad Starhedge S.A. z siedziba w Warszawie informuje, iz powzigl wiadomos¢, ze w dniu 23 kwietnia 2024 roku, wptyneta
do Spotki rezygnacja Pana Piotra Grabowskiego z czlonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta. W oswiadczeniu datowanym
na dzien 5 kwietnia 2024 roku Pan Piotr Grabowski wskazal, ze sktada rezygnacje z przyczyn osobistych, ze skutkiem
natychmiastowym.

W drodze uchwaly nr 14 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki podjetej w dniu 27 czerwca 2024 roku, doszto do
uzupehienia sktadu Rady Nadzorczej Emitenta w zwigzku z rezygnacjg zlozong przez Pana Piotra Grabowskiego, o czym
Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 3/2024 z dnia 24 kwietnia 2024 roku. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Starhedge
S.A. powolato do Rady Nadzorczej Spotki Pana Zbigniewa Rozniatg.

Sktad Rady Nadzorczej Starhedge S.A. na dzien publikacji niniejszego sprawozdania przedstawia sie nastgpujgco:

Lp. Imig i Nazwisko Funkcja

1. Sobala Marta Cztonek Rady Nadzorczej
2. Klosinski Jacek Czlonek Rady Nadzorczej
3. Feder-Kawczynska Joanna Cztonek Rady Nadzorczej
4., Rozniata Maciej Cztonek Rady Nadzorczej
5. Rozniata Zbigniew Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 23 kwietnia 2024 roku, do siedziby Spétki wplyneto o§wiadczenie Piotra Grabowskiego w sprawie rezygnacji z
cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta z przyczyn osobistych, z dniem 5 kwietnia 2024 roku. (Raport biezgcy nr 3/2024),
w zwiazku z czym Zwyczajne Walne Zgromadzenie Starhedge S.A. w dniu 27 czerwca 2024 r. powotalo do Rady Nadzorczej
Spoétki Pana Zbigniewa Rozniatg.
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2. Podstawowe dane ekonomiczno-finansowe jednostki dominujacej za rok 2024

Wybrane dane finansowe Starhedge SA za rok 2024

Wyszczegoblnienie Rok biezacy Rok poprzedni

PLN EUR PLN EUR

Jednostkowe Zestawienie Catkowitych Dochodow
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i

materialow 1202 279 1202 261

Koszty dziatalno$ci operacyjnej 1019 236 802 174
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 183 43 386 84
Zysk (strata) brutto 170 39 380 82
Zysk (strata) netto 60 14 363 79

Liczba udziatéw/akeji w sztukach 108 939 000 108 939 000 108 939 000 108 939 000
Zysk (strata) netto na akcje zwykla (zt/euro) 0,00 0,00 0,00 0,00
Jednostkowe Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Aktywa trwate 65 253 15129 65 013 14135
Aktywa obrotowe 3265 757 3106 675

Kapital wlasny 67 057 15 547 66 993 14 566

Kapital zaktadowy 32110 7 445 32110 6981

Zobowigzania dlugoterminowe - - - -
Zobowigzania krotkoterminowe 1464 339 1125 345
Wartos¢ ksiggowa na akcje (zF/euro) 0,00 0,00 0,61 0,13
Jednostkowy Rachunek Przeplywéw Pieni¢znych
Przeptywy pienig¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej -25 -6 435 94
Przeptywy pif.:nif;Zne netto z dziatalnosci 270 63 315 68
inwestycyijnej

Przeptywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci finansowej 400 93 -165 -36

Dane bilansowe prezentowane sg za okres porownywalny konczacy sie 30.06.2023 roku, zgodnie z formatem
prezentowanym w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EURO w okresach objetych Jednostkowym sprawozdaniem finansowym,
ustalane przez Narodowy Bank Polski objetych historycznymi danymi finansowymi wynosza:

Kurs EUR/PLN Rok biezacy Rok poprzedni
- dla danych bilansowych 4,313 4,348
- dla danych rachunku zyskow i strat* 4,310 4,5283

*) $rednia kursow obowiazujacych na ostatni dzien miesigca w danym okresie

Poszczegolne pozycje aktywow i pasywow jednostkowego bilansu przeliczono wedhug kurséw ogloszonych przez Narodowy
Bank Polski dla EURO obowiazujacych na ostatni dzien prezentowanego okresu.

Poszczegolne pozycje jednostkowego rachunku dochodéw catkowitych oraz jednostkowego rachunku przeptywow
pienieznych przeliczono wedlug kurséw stanowigcych $rednig arytmetyczna $rednich kursow ogloszonych przez Narodowy
Bank Polski dla EURO obowiazujacych na ostatni dzien miesigca w danym okresie sprawozdawczym.

Podstawowe pozycje jednostkowego bilansu, jednostkowego rachunku dochodéw catkowitych oraz jednostkowego rachunku
przeplywow pieni¢znych z prezentowanego sprawozdania finansowego oraz danych poréwnywalnych, przeliczonych na

EURO

3. Podstawowe dane finansowe Grupy Kapitalowej za rok 2024

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitalowej Starhedge SA za rok 2024

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Jednostki dominujacej i Grupy Kapitatowej Starhedge SA
za okres 01.01.2024-30.06.2024
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Wyszczegoblnienie Rok biezacy Rok poprzedni
PLN EUR PLN EUR

Jednostkowe Zestawienie Calkowitych Dochodéw
Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i

materialéw 15594 3444 13901 3013
Koszty dziatalnosci operacyjnej 14 472 3196 13242 2871
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 1871 413 451 98
Zysk (strata) brutto 1414 312 184 40
Zysk (strata) netto 1258 278 34 7
Liczba udziatow/akceji w sztukach 108 939 000 108 939 000 108 939 000 108 939 000
Zysk (strata) netto na akcje zwykta (zt/euro) 0,01 0,00 0,00 0,00
Jednostkowe Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej
Aktywa trwate 40 284 9265 41903 9637
Aktywa obrotowe 57 133 13 140 54 625 12563
Kapitat wlasny 67 335 15486 66 422 15 276
Kapitat zaktadowy 32110 7385 32110 7385
Zobowigzania dlugoterminowe 3741 860 3551 817
Zobowigzania krotkoterminowe 26 340 6 058 26 555 6 107
Wartos¢ ksiggowa na akcje (z/euro) 0,62 0,14 0,58 0,14
Jednostkowy Rachunek Przeptywow Pieni¢znych
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j -486 -107 64 14
Przeptywy pl?ﬁ\l,%;; é’l;:jt;céjz dziatalnosci 52 a1 297 64
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowe;j 592 131 256 55

Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EURO w okresach objetych Jednostkowym sprawozdaniem finansowym,
ustalane przez Narodowy Bank Polski objetych historycznymi danymi finansowymi wynosza:

Kurs EUR/PLN Rok biezacy Rok poprzedni
- dla danych bilansowych 4,313 4,348
- dla danych rachunku zyskéw i strat* 4,310 4,5283

*) $rednia kursdw obowiazujacych na ostatni dzien miesigca w danym okresie

Poszczegolne pozycje aktywow i pasywow jednostkowego bilansu przeliczono wedtug kurséw ogloszonych przez Narodowy
Bank Polski dla EURO obowiazujacych na ostatni dzien prezentowanego okresu.

Poszczegdlne pozycje jednostkowego rachunku dochodéw calkowitych oraz jednostkowego rachunku przeplywow
pienigznych przeliczono wedhug kurséw stanowiacych $rednig arytmetyczng srednich kurséw ogloszonych przez Narodowy
Bank Polski dla EURO obowigzujacych na ostatni dzien miesigca w danym okresie sprawozdawczym.

Podstawowe pozycje jednostkowego bilansu, jednostkowego rachunku dochodéw catkowitych oraz jednostkowego rachunku
przeplywoéw pieni¢znych z prezentowanego sprawozdania finansowego oraz danych poréwnywalnych, przeliczonych na
EURO

4. Charakterystyka dzialalnoS$ci

4.1. Jednostka dominujaca

DZIALALNOSC DEWELOPERSKA Przyjety model biznesowy zaklada skupienie si¢ na dzialalnosci deweloperskiej,
realizowanej przez spotki zalezne (SPV) na ktora sktadaja si¢ takie czynnosci, jak zakup dziatki (nieruchomo$ci), budowa i
sprzedaz gotowych projektow w maksymalnie krotkim czasie. Starhedge S.A. nie planuje, ale rowniez nie wyklucza w
przypadku rozwoju rynku PRS w Polsce, iz spotki celowe (SPV) beda dlugoterminowo wlascicielem i  zarzadca
wybudowanych inwestycji.

4.2. Glowny obszar dzialalno$ci Grupy Kapitalowej STARHEDGE na ktérych bedzie si¢ skupia¢ w roku
2024
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Spétka w dalszym ciagu bedzie realizowa¢ rozpoczete projekty zmierzajace do osiagnigeia zakladanych w niej celow, w
szczegodlnosci prace nad poszerzaniem portfolio w szczegdlnosci na rynku nieruchomosci. Spoétka zamierza realizowaé plany
przy wykorzystaniu wszystkich dostepnych instrumentow finansowych z wykorzystaniem dotychczas przyjetego przez Spotke
modelu inwestycyjnego stanowiacego punkt odniesienia dla efektywnosci realizowanych inwestycji, jednoczesnie wskazujac
obszary zainteresowania lub zaniechania dotychczasowych dziatan.

Glownym obszarem dziatalnosci w branzy deweloperskiej jest obecnie wojewddztwo todzkie.
Spoétka nadzoruje takze kontynuowane procesy dywersyfikacyjne stale monitorujac poczynione inwestycje.

W roku 2024 planowany jest przeglad opcji strategicznych dla poszczegdlnych projektow wraz z opracowaniem map
drogowych dla poszczeg6lnych projektow.

5. Informacje o przyjetej strategii rozwoju Spétki i Grupy kapitalowej oraz dzialaniach podjetych w ramach jej
realizacji w okresie objetym raportem wraz z opisem perspektyw rozwoju dzialalno$ci emitenta co najmniej w
najblizszym roku obrotowym.

Zarzad Spoétki ocenia, ze dynamiczny rozwdj sektora deweloperskiego, jaki mial miejsce w ostatnich latach, pomimo
chwilowego spowolnienia w 2023 i 2024 roku, to naturalna konsekwencja niestabngcego zapotrzebowania na lokale
mieszkaniowe. Jak wskazuja analitycy, w Polsce nadal brakuje mieszkan. Rynek nieruchomosci bedzie zalezal od wielu
czynnikow, sposrod ktorych czgs¢ wiaze si¢ z dalszym rozwojem sytuacji w Ukrainie oraz poziomem stop procentowych
bedacych glowna determinanta rynku kredytéw hipotecznych. Spétka jest przygotowana na wykorzystanie ponownej przysztej
koniunktury na rynku mieszkaniowym w kolejnym roku poprzez posiadany bank ziemi. Rok 2024 powinien przynies¢
natomiast wyrazny wzrost zdolnosci kredytowej Polakéw. Dynamicznie rosngce wynagrodzenia i spadajace stopy procentowe,
daja podstawe prognozowac dalszy wzrost dynamiki sprzedazy na rynku mieszkaniowym, co stwarza dla Spotki warunki na
pozyskanie partneréw biznesowych, pozwalajacych na intensyfikacje¢ prac nad realizowanymi inwestycjami.

Majac na uwadze powyzsze, Zarzad Spotka podjat decyzje o biezacej analizie dalszej dywersyfikacji dziatan, ktore
pozwola na utrzymanie stabilnej sytuacji majgtku Spotki, bez wzglgdu na koniunkturg rynkows.

Na osiagane przez Spotke wyniki w roku obrotowym 2024 w szczegdlnosci wptywaé bedzie:

e Sytuacja zwigzana z wojna w Ukrainie w tym w szczegdlnosci intensywnos¢ dziatan zbrojnych, poziom sankcji
wprowadzanych wobec Rosji przez panstwa Unii Europejskiej;

e  Sytuacja na rynku nieruchomosci w Polsce,

e Zmiany w przepisach w obszarze polityki fiskalnej, pieni¢znej i podatkowej,

e  Dostepnos¢ do kapitatu oraz alternatywnych zrédet finansowania,

e  Sytuacja na rynkach materialéw budowlanych oraz ich dostgpnos¢ i koszty pozyskania,

e Decyzje Rady Polityki Pieni¢znej w zakresie dalszego wzrostu stop procentowych lub ich ewentualnych spadkéw w
roku 2023 i ich wplyw na dostgpno$¢ kredytow hipotecznych dla Klientéw Grupy oraz na poziom ewentualnych
kosztéw odsetkowych Grupy;

e  Stanowisko (W tym jego ztagodzenie) KNF w sprawie metodyki liczenia przez Banki Zdolnosci Kredytowej
kredytobiorcow hipotecznych ;

e  Zmiana sytuacji polityczno-ekonomicznej w Polsce i na §wiecie;
e  Popyt na mieszkania.

e  Regulacje prawne zwiazane z funkcjonowaniem rynkow kapitalowych.

6. Najwazniejsi odbiorcy w 2024:

6.1. Jednostka dominujgca
Wyszczegoblnienie Starhedge S.A.
Central Fund of Immovables 1,2 min
6.2. Grupa kapitalowa
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Wyszczegolnienie Grupa Kapitalowe Starhedge S.A.

Kotlo- REM Sedziszéw Sp. z o.0. 3,3min
ING Lease (Polska) Sp. z o.0. 0,34 min
Zaklad Produkcyjno - Badawczy Politerm Sp. z 0.0. 0,45 min

7. Najwazniejsi dostawcy w 2024

7.1 Jednostka dominujaca
Wyszczego6lnienie Starhedge S.A.
Biuro Rachunkowe Royal Jewel Sp. z 0.0 0,06 min
KPW Audyt Sp. z 0.0 0,07 min
Central Fund of Immovables Sp. z 0.,0. 0,03

7.2. Grupa kapitalowa
Wyszczegoblnienie Grupa Kapitalowe Starhedge S.A.
Zaklad Produkcyjno - Badawczy Politerm Sp. z 0.0. 3,1min
Kotlo- REM Sedziszow Sp. z o.0. 2,6 min
Polska Spotka Gazownictwa Sp. z o.0. 1,1 min

8. Zawarte znaczace umowy i umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Zawarte znaczace umowy i umowy zawarte pomicdzy akcjonariuszami Umowy znaczace lub zawarte migdzy
akcjonariuszami, o ktorych Emitent posiada wiedz¢ zostaly ujawnione w ponizszym sprawozdaniu oraz zostaly
opublikowane w systemie ESPI.

9. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu transakcji z
podmiotami powiazanymi, jeZeli zostaly zawarte na warunkach innych niz rynkowe

Opis transakcji z podmiotami powiazanymi zostaly przedstawione w pozycji ,,Transakcje z podmiotami powigzanymi:
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok 2023. Nota 36

10. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytow i pozyczek

Nie wystapily powyzsze operacje. Pozostale informacje dotyczace zobowiazan finansowych zostaly przedstawione w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym w punkcie Nota 21.

11. Informacje o udzielonych pozyczkach, poreczeniach i gwarancjach

Gwarancje i poreczenia

W okresie sprawozdawczym jednostki grupy kapitatowej Starhedge SA nie udzielaly innym podmiotom porgczen,
ani gwarancji i nie otrzymuja porgczen ani gwarancji od innych podmiotow.

Spotka zalezna Poznanskiego Przedsi¢biorstwa Handlowego "Surtex" Sp. z 0.0. w roku 2021 ztozyla oswiadczenia
o ustanowieniu hipoteki oraz poddaniu si¢ egzekucji w trybie przepisu art. 777 § 1 pkt 6 k.p.c. na rzecz banku majacego siedzibg
w Polsce, na rzecz ktorego, jako dtuznik rzeczowy, ustanowita zabezpieczenie hipoteczne tj. hipoteke umowna taczng do kwoty
164.027.328,00 PLN (stownie: sto szescdziesigt cztery miliony dwadzie$cia siedem tysigey trzysta dwadziescia osiem
ztotych ) obciagzajaca prawo uzytkowania wieczystego oraz prawo wiasnosci stanowigcych odrebng nieruchomos¢ budynkow
i urzadzen potozonych przy ul. Gtéwnej w Poznaniu, dla ktérych Sad Rejonowy Poznan-Stare Miasto w Poznaniu, VI Wydziat
Ksiag Wieczystych prowadzi ksiggi wieczyste o numerach KW: PO2P/00040771/8, PO2P/00138907/5, PO2P/00100046/6,
PO2P/00142582/1, nalezacych do Spotki. Kazda z w/w czynnosci zabezpieczajacych, tj. zarowno hipoteka umowa taczna, jak
i poddanie si¢ egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 6 k.p.c. zostato dokonane do kwoty 164.027.328,00 PLN _stownie: sto
szeécdziesigt cztery miliony dwadziescia siedem tysigey trzysta dwadziescia osiem zlotych. Ustanowienie powyzszego
zabezpieczenia zostato dokonane na rzecz podmiotu majacego siedzibe w Polsce, nie powigzanego kapitatowo ze Spotka ani z
Grupa Kapitatowg Starhedge S.A. (Raport biezacy 18/2021 z dnia 12 pazdziernika 2021 roku).

12. Transakcje kapitalowe, w tym na aktywach posiadanych i nabywanych przez Spotke
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W raportowanym okresie, z zastrzezeniem sprzedazy udzialow w spolce Fermecco Investment Sp. z 0.0. przez Spotki zalezne
od Emitenta, nie wystapity transakcje kapitatowe na aktywnych posiadanych i nabywanych przez Spotke.

13. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Grupa Kapitatowa Starhedge S.A. w roku obrotowym 2024 roku prowadzita nast¢pujace istotne spory sagdowe:

1. Sprawa o zaptat¢ z powodztwa Spotdzielni Mieszkaniowej ,,Wspdlnota” w Bedzinie przeciwko Starhedge S.A.
rozpoznawana przed Sadem Rejonowym w Dabrowie Gorniczej, przeciwko Starhedge S.A. o zaptate kwoty
51.306,90 zt z tytulu optat naliczonych przez powodke za lokal przy ul. Zwycigstwa 12 w Bedzinie, do ktorego
Starhedge S.A. posiada spotdzielcze wiasno$ciowe prawo do lokalu. Roszczenie obejmuje optaty za okres od maja
2019 roku do pazdziernika 2021 roku. Starhedge S.A. kwestionuje zasadno$¢ roszczenia, wskazujac, ze stawka optaty
eksploatacyjnej zostata ustalona w sposob calkowicie dowolny, zupelie oderwany od rzeczywistych kosztow
utrzymania nieruchomosci, a tym samym w sposob sprzeczny z przepisem art. 4 ust. 1(1) ustawy o spotdzielniach
mieszkaniowych. Spétka pomimo wniesienia sprzeciwu od wydanego nakazu zaptaty prowadzi z powodka
pertraktacje ugodowe, zmierzajace do obnizenia naliczonych optat o ok. 20%. Sprawa znajduje si¢ na etapie
postepowania przed sagdem I instancji.

2. Przeciwko Starhedge S.A. przed Sadem Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie XVI Wydziatlem
Gospodarczym zostala wytoczona sprawa z powodztwa Katowickiej Spotdzielni Mieszkaniowej w Katowicach o
zaptate kwoty 58.452 zt nalezno$ci gldwnej, z tytutu optat za lokal mieszacy si¢ w nieruchomosci przy ul. Francuskiej
70B w Katowicach za rok 2018. Starhedge S.A. kwestionuje wysokos$¢ oplat eksploatacyjnych naliczanych przez
powodowa Spotdzielni¢ za lokal przy ul. Francuskiej 70B w Katowicach, podnoszac, ze optaty te ksztaltowane sa w
sposob catkowicie dowolny oderwany od rzeczywistych kosztow przypisywanych do lokalu Spoétki, jak réwniez
dowolnie rdznicujacy wysokos¢ oplaty w zaleznosci od kategorii podmiotu bez jakiegokolwiek uzasadnienia, a co
za tym idzie, nie znajduja one zdaniem Spotki usprawiedliwienia w przepisie art. 4 ust. 1(1) ustawy o spétdzielniach
mieszkaniowych. Wyjasni¢ ponadto nalezy, ze w podobnych sprawach rozpoznawanych z udziatem podmiotu od
ktorego Emitent nabyt spotdzielcze wlasno$ciowe prawo do przedmiotowego lokalu rozpoznawane przed Sadami
Rejonowymi oraz Okrggowymi w Lodzi i Katowicach zaptaty wyroki oparte na opiniach biegtych sadowych, na
podstawie ktorych, tozsame roszczenia strony powodowej zostaty oddalone w zakresie ok 40 % naleznosci glowne;j.
Sad rozpoznajacy sprawe dopuscil dowod z opinii biegtego sadowego, ktory winien okresli¢ prawidlowa wysokosé
optat jaka Spotdzielnia Mieszkaniowa w Katowicach winna obciaza¢ Emitenta z tytutu optat za przedmiotowy lokal.

14. Informacja o wazniejszych osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

Nie dotyczy (nie wystapity)

15. Zalozenia kontynuacji dzialalnosci gospodarczej

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci gospodarczej przez Spotke w
okresie, co najmniej 12 miesigey po dniu bilansowym, czyli po 30 czerwca 2024 roku. Zarzad nie stwierdza na dzief podpisania
niniejszego sprawozdania istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywalyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji
dziatalnosci przez Starhedge S.A w okresie, co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub
przymusowego zaniechania, badz istotnego ograniczenia przez nig dotychczasowej dziatalnosci.

16. Opis podstawowych zagrozen i istotnych czynnikéw ryzyka Jednostki dominujacej oraz Grupy Kapitalowej

16.1. Ryzyko zwiazane z konfliktem zbrojnym w Ukrainie

Rozpoczgta w dniu 24 lutego 2022 roku przez wojska rosyjskie inwazja na Ukraing jest czynnikiem istotnie destabilizujacym
otoczenie gospodarcze w catym regionie a takze na $wiecie. Spotka i jej podmioty powigzane prowadza dziatalno$¢ wytacznie
na terenie Polski. W ocenie Zarzadu Spétki, wojna w Ukrainie moze wptyna¢ przede wszystkim na koszty budowy mieszkan,
ale takze na popyt na nowe mieszkania, dostepno$¢ materiatdéw niezbednych do budowy oraz dostgpnos¢ podwykonawcow. W
zwigzku z duza zmiennoS$cig sytuacji, na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, Zarzad Spotki nie jest w stanie
oszacowac skali wptywu wojny w Ukrainie na dzialalno§¢ Spoétki i Grupy Kapitalowej. Efektem mobilizacji wojskowej w
Ukrainie jest juz zauwazalny czgsciowy odptyw pracownikdow w branzy budowlanej. Ewentualne wilasne generalne
wykonawstwo, bezposrednie relacje z podwykonawcami sprawiaja, ze Grupa ma wszelkie §rodki by w nadchodzacych
kwartatach realizowac¢ zatozone cele. Zarzad Spotki na biezaco monitoruje sytuacje i analizuje jej potencjalny wptyw zardwno
z perspektywy poszczegodlnych projektow, jak i calej Grupy i jej dtugofalowych zamierzen. W ocenie Zarzadu, Starhedge S.A.
jest w relatywnie mocnej pozycji w stosunku do poziomu realizowanych projektow.

16.2. Ryzyko inflacji
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W minionym roku w wielu krajach inflacja istotnie przekroczyta oczekiwania i osiagnegty historycznie wysokie poziomy, nie
notowane w historii XXI w. W Polsce ceny towar6éw i ushug na przestrzeni 2023 roku wzrosty §rednio o 11,4%. Wciaz niepewna
sytuacja zwigzana z konfliktem zbrojnym w Ukrainie, powoduja jedynie wzrost oczekiwan inflacyjnych w kolejnych
miesigcach, spowodowanych z jednej strony rosnacymi kosztami no$nikow energii, od ktorych uzaleznione sa ceny wigkszosci
towardw, jak rowniez niepewnos¢ co do zbioréw produktéw rolno-spozywczych, ktorym znaczacym $wiatowym dostawca sa
zarowno Ukraina jak i Rosja. Nieruchomos$ci uznawane sa za jedng z efektywniejszych form ochrony kapitatu przed inflacja,
wigc w ocenie Zarzadu Spotki oczekiwany dalszy spadek warto$ci pienigdza jest czynnikiem wspierajacym popyt na
mieszkania. Wysoka inflacja i oprocentowanie lokat, rosnace znacznie wolniej niz stopy procentowe, skutkuje gleboko
ujemnymi realnymi stopami procentowymi.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania trudno jednak oszacowaé skale jej potencjalnego wplywu. Spoétka
optymalizuje proces budowlany juz od momentu planowania inwestycji, dzieki temu mozliwe jest minimalizowanie wptywu
czynnikéw cenotwdrczych. W ocenie Zarzadu Spotki bedzie to okres, w ktorym rentowno$¢ wielu deweloperow moze spasé z
powodu presji kosztowej przekraczajacej dynamike cen. Taka sytuacja moze mie¢ miejsce zwlaszcza w przypadku inwestycji
z segmentu popularnego, gdzie wrazliwo$¢ cenowa nabywcow jest najwicksza, a popyt najsilniej reaguje na podwyzki stop
procentowych. Dzigki realizowanemu modelowi biznesowemu mozna oczekiwaé, ze Spotka i jej Grupa Kapitatowa beda w
stanie w relatywnie duzym stopniu mitygowac ryzyko wzrostu kosztow realizacji inwestycji, zapewniajac tym samym
satysfakcjonujaca rentowno$¢ prowadzonej dziatalnosci.

16.3. Ryzyko poziomu stdp procentowych

Przyjmuje sie, ze koniunktura na rynku mieszkaniowym jest odwrotnie proporcjonalna do poziomu stop procentowych — niskie
przyciagaja kapital na rynek nieruchomosci i zwigkszajg dostepnos¢ kredytu, za$ wysoki poziom stop dziata na niego studzaco.
Do pazdziernika 2021 roku, stopa referencyjna NBP utrzymywala si¢ na poziomie 0,10%, najnizszym w historii. P6zniej jednak
zakonczyt si¢ trwajacy nieprzerwanie od 2012 roku cykl obnizek stop procentowych, przeplatany okresami utrzymywania ich
na stalym poziomie. Ciag podwyzek dokonane przez Rade Polityki Pienieznej sprawily, ze na koniec 2022 roku stopa
referencyjna wyniosta 6,75%, za§ WIBOR 3M ksztattowat si¢ na poziomie 7,02%.. Przewaga popytu nad podaza i ucieczka
kapitatu na rynek nieruchomos$ci w obawie przed rosnaca inflacja, stymulowaly wzrost cen, ktére we wszystkich
monitorowanych miastach osiggngty w minionym roku historyczne maksima. W 2023 roku nastgpito obnizenie stop
procentowych do poziomu 5,75% w grudniu 2023 roku.

Drastycznie rosnace do 2023 roku stopy procentowe ograniczyty nieco aktywnos$¢ klientdéw wspomagajacych si¢ kredytem
hipotecznym, zwtaszcza osob na granicy zdolnosci kredytowej, kupujacych glownie mieszkania z segmentu popularnego.
Woprowadzone w 2023 roku programy pomocowe oraz obnizenie progéw zdolnosci kredytowej, pozwolito jednak na
zwigkszenie aktywnosci na rynku deweloperskim. Wcigz widoczny jest popyt na mieszkania, w tym mieszkania o
podwyzszonym standardzie. Zainteresowanie klientéw w tym segmencie wynika z chgci ochrony zgromadzonego kapitatu
przed inflacja i nizszej wrazliwosci na wzrost kosztu kredytu.

W ocenie Zarzadu Spoiki, zacie$nianie polityki pienigznej przez wzrost stop procentowych nie bedzie kontynuowane w 2024
roku.

16.4. Ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektéw deweloperskich

Realizacja projektow deweloperskich jest przedsigwzigciem dlugoterminowym. W efekcie, okres oczekiwania na pierwsze
przychody z tytulu sprzedazy wybudowanych lokali jest stosunkowo dtugi, poniewaz trwa on co najmniej kilkanascie miesigcy.
Projekty deweloperskie wymagaja poczynienia istotnych naktadéw finansowych zaréwno juz w fazie przygotowan do
rozpoczecia danego projektu oraz w trakcie jego realizacji. W toku prowadzenia przez Grupe inwestycji deweloperskich
mozliwy jest wzrost kosztow inwestycyjnych, wynikajacy ze specyfiki procesu budowlanego, w tym, z faktu, iz: (i) realizacja
robot budowlanych przebiega w stosunkowo dlugim okresie, w czasie ktorego moga ulec zmianie ceny materialow
budowlanych oraz koszty zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikow, (ii) realizacja robdt budowlanych uzalezniona jest
w duzym stopniu od panujacych warunkow atmosferycznych, ktére, gdy sa niesprzyjajace, moga doprowadzi¢ do opdéznien w
realizacji projektu oraz koniecznos$ci ponoszenia kosztow zabezpieczenia budowy w czasie gdy roboty nie sg prowadzone, (iii)
warunki gruntowe nieruchomosci pod projekty deweloperskie moga wymagac¢ dodatkowych naktadow inwestycyjnych, (iv)
wadliwe materiaty budowlane muszg by¢ zastgpowane materiatami prawidtowymi o odpowiedniej jakosci, oraz (v) wady
projektowanych budynkéw wymagaja ich usunigcia. Ponadto do innych czynnikow, ktére moga spowodowaé wzrost kosztow
inwestycyjnych naleza m.in.: inflacja, koszty pracy, wzrost podatkéow i innych zobowiazan publicznoprawnych, zmiany w
przepisach prawa lub polityce rzadowej oraz wzrost kosztow finansowania. Wzrost kosztow realizacji projektow
deweloperskich zwiagzany ze specyfika procesu budowlanego, moze mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowa lub
wyniki dziatalno$ci Spotki.

16.5. Ryzyko odpowiedzialnoS$ci z tytulu nalezytego wykonania i sprzedazy mieszkan

Spotki wchodzace w sktad Starhedge S.A. ponoszg odpowiedzialno$¢ wobec nabywcow lokali z tytutu rekojmi za wady
fizyczne i prawne budynkow oraz gruntu, na ktorym wybudowane sg budynki, a takze za wady poszczegdlnych lokali.
Podmioty nalezace do Starhedge S.A. musza liczy¢ si¢ z ryzykiem zglaszania takich roszczen przez nabywcow poszczegdlnych
lokali badz przez wspolnoty mieszkaniowe.
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16.6. Ryzyko, zZe projekty deweloperskie moga nie zosta¢ zrealizowane w terminie

Projekt deweloperski jest przedsigwzieciem dlugoterminowym, na ktore wptyw ma wiele czynnikow. Wpltyw tych czynnikow
oraz pozostalych czynnikéw ryzyka, moze spowodowac opdznienia. Konsekwencjg tych opdznien moze by¢, oprocz
przesunigcia si¢ w czasie realizacji przychodow z dziatalnosci Spotki, takze ryzyko powstania dodatkowych kosztow
zwigzanych z koniecznoscig zaptaty odsetek, odszkodowan lub kar umownych wynikajacych z umoéw zawartych w zwigzku z
realizacja projektow deweloperskich. Op6znienia w realizacji poszczegolnych projektow moga istotnie negatywnie wptywad
na poziom rentownosci poszczegoélnych projektow inwestycyjnych, a przez to na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, w tym w
szczegolnosci ptynnos¢, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju Spolki. W ocenie Zarzadu staranne planowanie
poszczegblnych inwestycji z uwzglednieniem zagrozen lezacych po stronie wykonawcow i podwykonawcoéw powoduje
mityzacj¢ ryzyka powstawania kar finansowych.

16.7. Ryzyko, ze Spétka moze nie pozyska¢ finansowania zewnetrznego

Dziatalno$¢ deweloperska jest kapitatochtonna - Spoétka ponosi znaczace wydatki wstgpne na zakup gruntow oraz pokrycie
kosztow infrastrukturalnych, budowlanych i projektowych. Tym samym Spoétka potrzebuje znaczacych srodkow pienigznych
oraz finansowania przez banki, aby kontynuowac i rozwija¢ swoja dziatalno$¢. Potrzeby kapitatowe Spotki zaleza od wielu
czynnikow, w szczegolnosci od warunkow rynkowych, ktore sa poza kontrola Spotki. Jezeli parametry pozyskania niezbednego
Grupie kapitatu beda znaczaco odbiegaty od obecnie zaktadanych, konieczne moze by¢ pozyskanie przez Spotke dodatkowego
finansowania. W przypadku wystgpienia trudnosci z jego pozyskaniem, skala rozwoju Spétki oraz tempo osiggania przez nig
okreslonych celow strategicznych moze rozni¢ si¢ od pierwotnie zaktadanych. Nie jest pewne, czy Spotka bedzie zdolna do
pozyskania wymaganego finansowania, jezeli zajdzie taka konieczno$¢, ani czy srodki finansowe zostang uzyskane na
warunkach korzystnych dla Spotki.

16.8. Ryzyko makroekonomiczne

Spotka narazona jest na ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng i zmniejszeniem tempa wzrostu gospodarczego w
Polsce 1 na $wiecie. Na powyzsze wplywaja takie czynniki jak: spadek poziomu ptac, wzrost cen w gospodarce, wysokos¢
dochodéw gospodarstw domowych oraz brak inwestycji w sektorze przedsigbiorstw, wzrost konkurencyjnoéci pomiedzy
gospodarkami, $wiatowy kryzys finansowy. Konsekwencja dla Spotki moze by¢ niestabilno$¢ i nieprzewidywalno$¢ na
rynkach kapitalowych, co moze mieé¢ wplyw na jako$¢ oraz ilo$¢ transakcji przeprowadzanych przez Spotke. Rynek
mieszkaniowy jest uznawany za cykliczna gataz gospodarki i tradycyjnie uznaje si¢, ze koniunktura w branzy deweloperskiej
jest wysoce skorelowana z dynamika produktu krajowego brutto (PKB). Zgodnie ze wstgpnymi szacunkami GUS, PKB Polski
w 2022 roku wzrdst realnie o 4,9% wobec wzrostu o 25,7% rok wczesniej. W samym [V kwartale minionego roku PKB Polski
wzrost jedynie o 2%,. Spowalnianie gospodarki miato zwiazek przede wszystkim ze spadkiem realnych dochod6w gospodarstw
domowych (w wyniku wysokiej inflacji i tempem wzrostu wynagrodzen nie nadazajacych juz za nig), ktéore powodowaty
ograniczanie zakupow, ale takze ogélny wzrost kosztéw zycia, wysokie stopy procentowe (dociazajace zwlaszcza posiadaczy
kredytéw), oraz dodatkowo hamujacy eksport, przekladaly si¢ na nizsza dynamike PKB. Czynnikiem utrudniajacym oceng
perspektyw sytuacji ekonomicznej w kraju jest duza zmienno$¢ spowodowana wojna w Ukrainie, ktora oddziatuje zardéwno na
rynki finansowe, jak i realng gospodarke Polsk.

16.9. Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Spétka

W zwiazku z wdrozeniem nowej strategii dzialalno$ci Spolki Starhedge S.A. oraz konsekwentna realizacja jej zatozen w
biezacym roku obrotowym, Spoétka narazona jest na zmienno$¢ warunkéw rynkowych, ktére moga mie¢ bezposredni wptyw
na ryzyko niezrealizowania mozliwych do osiagnigcia przychodow. Na osiagnigcie zamierzonych przez Starhedge S.A. celow
strategicznych wpltyw ma wiele czynnikow zewnetrznych, ktorych wystapienie jest niezalezne od decyzji organéw
zarzadzajacych Starhedge S.A. i1 ktorych, pomimo zachowania nalezytej staranno$ci z uwzglednieniem profesjonalnego
charakteru dziatalnosci cztonkow tych organdw, nie beda one w stanie przewidzie¢. Ponadto przy ocenie szans na realizacjg
przez Starhedge S.A. jej celow strategicznych nie jest mozliwe wykluczenie popelnienia przez osoby odpowiedzialne btedow
w ocenie sytuacji na rynku i podjecia na jej podstawie nietrafnych decyzji, ktore beda skutkowaé znacznym pogorszeniem sig
wynikéw finansowych Starhedge S.A..

16.10. Ryzyko zwiazane z otoczeniem konkurencyjnym

Spétki segmentu deweloperskiego prowadza dziatalno$¢ w sektorze o wysokich barierach wejscia (do efektywnego
funkcjonowania konieczne jest m.in. poniesienie znacznych naktadow kapitatowych, swoiste doswiadczenie oraz posiadanie
ponadprzecietnego know-how), tym samym ryzyko pojawienia si¢ nowych konkurentow jest w tym segmencie ograniczone.
Jednak Starhedge S.A. dziata w segmencie ktore cechujg si¢ wysoka konkurencyjnoscia (w tym duzych deweloperow), ktorej
lokalne nasilenie moze doprowadzi¢ do utraty czgséci przychodoéw ze sprzedazy lub poniesienia znacznych naktadéw na obrong
pozycji rynkowej spotki. Tym samym moze to prowadzi¢ do ostabienia wynikow finansowych osiaganych przez Starhedge
SA.
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16.11.  Ryzyko zwiazane z konkurencjq oraz pozyskiwaniem nowych gruntéw lub projektow deweloperskich

Na wyniki osiggane przez Starhedge S.A. moze mie¢ wptyw strategia obrana przez firmy konkurencyjne, ich pozycja finansowa
oraz zdolno$¢ do pozyskiwania kapitatu na korzystnych warunkach, a przede wszystkim zdolno$¢ do nabywania gruntéw w
odpowiednich lokalizacjach, za odpowiednia cen¢ i w odpowiednim stadium przygotowania pod proces inwestycyjny.
Starhedge S.A. moze napotkac konkurencje ze strony innych deweloperow, w szczegolnosci na etapie identyfikacji i nabywania
gruntéw lub. Nie mozna réwniez wykluczyé, ze grunty pozyskane przez Starhedge S.A. pomimo prawidtowej oceny z
formalno-prawnego punktu widzenia okazg si¢ niemozliwe do zagospodarowania z uwagi na konieczno$¢ budowy kosztownej
infrastruktury, ochrony srodowiska czy protesty spoteczne, a w koncu decyzje niezalezne od Starhedge S.A. podejmowane
przez organy samorzadowe wydajace decyzje w sprawie warunkow zabudowy i zagospodarowania terenu oraz w sprawie
pozwolenia na budowe. W wyniku dziatalno$ci podmiotow konkurencyjnych w stosunku do Starhedge S.A. na obszarach,
gdzie skoncentrowana jest dziatalno$¢ Starhedge S.A., moze powsta¢ zwickszona podaz mieszkan, co moze mie¢ wptyw na
ich cen¢ i dlugo$¢ okresu potrzebnego do ich zbycia. Ponadto zwigkszona konkurencja moze spowodowaé wzrost
zapotrzebowania na materiaty budowlane oraz ustugi wykonawcéw i podwykonawcdow, co z kolei moze skutkowaé dla
Starhedge S.A. zwickszeniem kosztow projektow.

16.12.  Ryzyko zwiazane z przepisami prawno-podatkowymi

Nadchodzace zmiany w prawie stanowig potencjalne ryzyko mogace bezposrednio lub posrednio wplynac na dziatalnos¢
Grupy Kapitatowej Starhedge S.A.w zakresie branzy deweloperskie;j.

Z dniem 1 stycznia 2023 r. weszly w zycie przepisy wprowadzajace dodatkowe obcigzenia podatkowe w sektorze
instytucjonalnego zakupu lokali mieszkalnych, co moze spowodowaé ograniczenia w sprzedazy mieszkan oraz utrudnienia
we wspotpracy deweloperow z funduszami inwestycyjnymi.

Z poczatkiem kwietnia 2024 roku miaty wej$¢ w Zycie przepisy zmieniajagce rozporzadzenie w sprawie warunkoéw
technicznych, jakim powinny odpowiada¢ budynki i ich usytuowanie. Nowelizacja okre$la minimalng powierzchni¢ lokalu
uzytkowego, ktdry moze powsta¢ nowoprojektowanym budynku. Zwigkszono w niej takze minimalng odlegto$¢ od granicy
dziatki w przypadku budowy budynku o wysokosci ponad 4 kondygnacji naziemnych. Zaostrzono wymogi dotyczace
zachowania odleglo$ci miejsc parkingowych dostosowanych do potrzeb osob niepetnosprawnych od okien budynku oraz
wymogi w zakresie powierzchni terenéw rekreacyjnych. Wprowadzono rowniez bardziej restrykcyjne obowiazki w zakresie
izolacji dzwigkowej lokali oraz dotyczace stosowania odpowiednich przegréd w balkonach znajdujacych si¢ na jednej
ptycie balkonowej.

Z kolei w dniu 24 wrze$nia 2023 roku weszla w zycie Ustawa z 7 lipca 2023 roku o zmianie ustawy o planowaniu i
zagospodarowaniu przestrzennym. Na jej podstawie studia uwarunkowan i kierunkdéw zagospodarowania przestrzennego
beda obowigzywaty tylko do 31 grudnia 2025 roku i z tym dniem wygasng. W miejsce studium, do dnia 1 stycznia 2026 r.
gminy beda musiaty uchwali¢ plan ogdlny, a wigc nowy akt planistyczny, ktory bedzie sporzadzany obowiazkowo dla
obszaru calej gminy. Po przeprowadzeniu oceny zapotrzebowania na nowa zabudowe mieszkaniowa, wyznaczane w
nim zostang strefy obejmujace tereny przeznaczone pod zabudowg mieszkaniowa wielorodzinng. Zaréwno nowo uchwalane
plany miejscowe, jak i decyzje o warunkach zabudowy beda musiaty by¢ z nim zgodne. Je$li plan ogdlny nie wejdzie
w zycie do 31 grudnia 2025 roku, w danej gminie nie bg¢dzie mozliwe wydawanie nowych decyzji o warunkach zabudowy
oraz uchwalanie nowych miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego lub zmiany istniejgcych planow.

O ile zmiany przepisOw prawa mogg zatem istotnie wplyna¢ na ograniczenie podazy gruntdow przeznaczonych pod zabudowe
mieszkaniowa wielorodzinng po 1 stycznia 2026 r., to pozostaja one indyferentne dla projektow deweloperskich rozpoczetych
i realizowanych aktualnie przez Spolki zalezne od Emitenta, na podstawie decyzji administracyjnych wydanych pod zadania
przepisow obowiazujacych dotychczas przepisow prawa.

17.13 Ryzyko inwestycyjne

Spotka nabywajac aktywa finansowe w postaci akcji innych podmiotow narazona jest na wahania ich cen rynkowych. Moze
wystapi¢ sytuacja nabycia aktywow finansowych po cenach zawyzonych (przewarto$ciowanych), jak i po cenach zanizonych.
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Powyzszy stan rzeczy moze mie¢ zwiazek z sytuacja panujaca na rynkach kapitatowych i nastrojami inwestoréw. Ryzyko to
obejmuje rowniez celowe wplywanie grup inwestoréw na wysoko$¢ cen akcji, poprzez rozpowszechnianie nieprawdziwych
lub ukierunkowanych informacji lub sktadanie duzych ofert kupna/sprzedazy przedmiotowych walorow finansowych. Ryzyko
inwestycyjne moze by¢ powigzane z ryzykiem ptynnosci dla wybranych aktywow finansowych, co wigze si¢ z brakiem
mozliwosci szybkiej sprzedazy posiadanych akcji.

17.14 Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne jest immanentng cechg przedsigwzigcia deweloperskiego, wystepujaca niezaleznie od okolicznosci
rynkowych. Obejmuje ono organizacj¢ specyficznych dla branzy procesow wewnetrznych, takich jak: wiasciwy wybor i
pozyskiwanie gruntdw pod inwestycje, wybor architekta i generalnego wykonawcy, czy tez sprawna koordynacja prac procesu
budowlanego

17.15 Ryzyko zwiazane z organizacja wewnetrzng firmy

Ryzyko zwigzane z organizacja wewnetrzng firmy wystepuje w sytuacji braku lub niewypetniania procedur w organizacji i
strukturze podmiotu gospodarczego. Ten rodzaj ryzyka Spotka minimalizuje poprzez odpowiedni dobor zatrudnionej kadry, a
takze utrzymywanie wspolpracy ze statymi partnerami.

17.16 Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

W tej kategorii Starhedge S.A. definiuje ryzyka, do ktérych naleza wszystkie zdarzenia, ktore sa trudne do przewidzenia na
dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, a ktére moga mie¢ bezposredni wplyw na dziatalno$¢ Spotki oraz uzyskiwane
przez nig wyniki finansowe. W szczego6lnosci beda to ataki terrorystyczne, ataki zbrojne, nadzwyczajne dziatanie sit przyrody.

17.17. Ryzyko selekcji wykonawstwa

Istnieje mozliwo$¢ nieodpowiedniego wyboru firm w procesie inwestycyjnym. Spétka minimalizuje to ryzyko opierajac si¢ na
zasobach wlasnych oraz odpowiedniej weryfikacji partnerow biznesowych.

17.18. Zmiana ryzyk zwiazanych z posiadaniem instrumentéw finansowych

Spoétka nabywajac aktywa finansowe przeznaczone w pozniejszym czasie do sprzedazy, narazony jest na ryzyko wystapienia
miedzy innymi zmian polityczno-gospodarczych, makroekonomicznych oraz prawno-podatkowych, ktére w znaczny sposéb
moga wpltynaé na spadek wartosci posiadanych instrumentéw finansowych.

17.19. Ryzyko dzialalno$ci organéw nadzoru nad rynkiem kapitalowym

Spotka jako spotka publiczna notowana na rynku gtéwnym Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie zobligowana jest
do spetniania szeregu wymogoéw informacyjnych, ktérych niewlasciwe wykonanie lub brak spetienia, skutkowa¢ moze
wysokimi sankcjami finansowymi.

17.20. Ryzyko branzowe dla podmiotow dzialajacych w okreslonych sektorach

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

17.21. Ryzyko marketingowe

Umiej¢tnie prowadzona komunikacja marketingowa i reklamowa sa czynnikami, ktore wymagaja specjalnego prowadzenia i
traktowania. Caty proces, prowadzacy do realizacji transakcji Spotki koncentruje na tym, aby Klient koncowy mial poczucie,
ze zostal potraktowany profesjonalnie, indywidualnie i rzeczowo. Komunikacje¢ skierowana do niego Spolka standaryzuje w
taki sposob, aby odpowiadata randze promowanej Inwestycji mieszkaniowej lub komercyjnej. Estetyka, wartosci wizualne,
kanaty dotarcia do klientéw lub sita samej oferty to dzialania, ktére nalezy odpowiednio przygotowaé zanim zostanie
przedstawiona potencjalnym klientom. Nietrafiona lub niedostosowana do oczekiwan rynku moze okazaé si¢ lokalizacja
projektu mieszkaniowego, powierzchnia i rozktad lokali, standard, a w konsekwencji takze cena mieszkania. Ryzyko to
poteguje rosnagca w trakcie budowy nieelastycznos$é produktu koncowego. Spotka analizuje prze kazdym zakupem wszelkie
ryzyka zwiazane z nabyciem danej nieruchomosci, ze szczegdlnym uwzglednien mozliwosci wyjscia z inwestycji, takze
poprzez monitorowanie cen transakcyjnych oraz lokalizacji projektéw deweloperskich.

17.22. Ryzyko spadku cen mieszkan
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Wyniki finansowe Grupy Starhedge S.A. sa uzaleznione w szczegdlnosci od poziomu cen mieszkan w Polsce. Wplyw na ceny
nieruchomosci ma m.in. zmiana popytu na oferowane lokale, zmiana sytuacji makroeckonomicznej w Polsce, dostgpnos¢ zrodet
finansowania dla klientow w tym w szczegolnosci kredytow hipotecznych, podaz lokali na okreslonym obszarze oraz zmiany
w oczekiwaniach nabywcow co do standardu, lokalizacji lub wyposazenia lokalu. Spadek cen mieszkan moze to mie¢ istotny
negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacj¢ finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy Starhedge S.A.

17.23. Ryzyko, iz zaplanowana przez Spoétke. powierzchnia uzytkowa mieszkan moze nie zosta¢ osiagnie¢ta

Starhedge S.A. realizuje swoje projekty w oparciu o konserwatywnie przygotowane projekty architektoniczne, ktore
przewiduja wybudowanie okreslonej powierzchni uzytkowej w ramach poszczegodlnych projektow. Z uwagi jednak na fakt, ze
Starhedge S.A. planuje swoje projekty z wyprzedzeniem mozliwe jest, iz w trakcie ich realizacji konieczne bedzie
wprowadzenie zmian do przyjetych projektow architektonicznych. Zmiany te moga wynikaé w szczegdlnosci:

o ze zmian planéw zagospodarowania przestrzennego i dostosowania do tych plandw projektéw deweloperskich
celem optymalnego wykorzystania dostgpnej przestrzeni;

. zmian w strukturze planowanych mieszkan, ktore jesli beda polegaty na zmniejszeniu $redniej powierzchni
mieszkan, wymagac beda przeznaczenia dodatkowej powierzchni na garaze, co z kolei zmniejszy catkowita
powierzchni¢ uzytkowa mieszkan;

. przyjecia innych niz zamierzone rozwigzan technicznych i budowlanych.

17.24. Ryzyko zwigzane z mozliwoscia pojawienia si¢ nieprawdziwych informacji dotyczacych Spélka lub jego
dzialalnosci

Na konkurencyjnym rynku, jakim jest rynek ustug deweloperskich, w szczegolnosci dla spotek publicznych, istnieje ryzyko
wykorzystywania przez niektorych konkurentéw Spotki (lub inne podmioty zmierzajace do ostabienia pozycji konkurencyjnej
Spotki, w tym spekulantow gietdowych) nieprawdziwych informacji o Emitencie, jego dziatalnosci lub osobach powiazanych
z Spotka, w celu wywarcia negatywnego wptywu na pozycj¢ i wizerunek rynkowy Spotki. Ewentualne rozpowszechnianie
nieprawdziwych i negatywnych informacji dotyczacych Spotki, moze wywieraé przejsciowy, lecz niekorzystny wplyw na jego
pozycje negocjacyjna, a tym samym negatywnie wptywac na sytuacje finansowa Spoétki. Informacje takie moga wywieraé
réwniez niekorzystny wplyw na ksztattowanie si¢ kursu akcji Spotki, nawet jesli nie miatyby one istotnego wplywu na wyniki
finansowe Spoltki. Spotka w uzasadnionych przypadkach wykorzysta droge prawna w celu obrony swojego wizerunku,
jednakze nie ma mozliwo$ci ograniczenia lub wyeliminowania takiego ryzyka. Ponadto Spotka zabezpiecza si¢ przed tego typu
ryzykiem zapewniajac klientom obstuge najwyzszej jakosci, dzieki ktorej jest w stanie uzyskiwaé referencje przeczace
ewentualnym negatywnym opiniom na jego temat. Warto podkresli¢, ze zwalczanie tzw. czarnego PR jest jedng z ustug
swiadczonych przez Spotke na rzecz Klientow. Doswiadczenie zdobyte w rozwigzywaniu tego rodzaju problemow u klientow
niewatpliwie pomoze w skutecznym i legalnym zwalczaniu tego typu praktyk skierowanych przeciwko Spotce.

17.25. Ryzyko podatkowe zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi.

Spotka zawierata 1 bedzie w przysztosci zawieraé transakcje z podmiotami powigzanymi. W opinii Spotki wszystkie takie
transakcje zostaly zawarte na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka zakwestionowania przez organy
podatkowe rynkowego charakteru ww. transakcji, co mogtoby skutkowa¢ wzrostem zobowigzan podatkowych, a tym samym
mogloby mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa lub wyniki dziatalno$ci Spotki.

17.26. Ryzyko zwigzane z brakiem dywersyfikacji Zrodel przychodu i uzaleznieniem od jednego kontrahenta.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki Starhedge S.A. z zastrzezeniem dzialalnosci holdingowej jest dziatalno$¢ ustugowa
realizowana w chwili obecnej na rzecz jednego klienta tj. Central Fund of Immovables Sp. z o0.0., w zakresie obstugi
nieruchomosci. Sytuacja ta stwarza zagrozenie dla kontynuacji dziatalnosci Emitenta, w przypadku utraty ptynnos$ci finansowej
przez kontrahenta, lub ujawnienia si¢ jakichkolwiek innych okolicznosci rzutujacych na mozliwos¢ wspodtpracy pomiedzy
Emitentem, a wskazanym podmiotem. Utrata Zrodta przychodu moze zatem powodowaé utrat¢ ptynnosci finansowej oraz
niemozliwos$¢ pokrycia biezacych zobowiazan przez Emitenta.

Zadaniem Zarzadu Starhedge S.A. na rok 2024 oraz przyszte okresy jest dywersyfikacja zrodet przychodu, polegajaca na
rozszerzeniu zakresu dziatalno$ci poprzez wykorzystanie posiadanego potencjalu do pozyskania nowych klientow z branzy
nieruchomosci.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie zachodza okolicznosci wskazujace na mozliwo$¢ ziszczenia si¢ w
najblizszym czasie opisanego ryzyka, polegajacego na zakonczeniu wspotpracy ze wskazanym podmiotem.

17.27. Ryzyko prawne zwigzane z trwajacym postepowaniem przygotowawczym Prokuratury Regionalnej w Lodzi w

stosunku do os6b pelnigcych funkcje w organach Emitenta oraz podmiotéw powigzanych.
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Zarzad Emitenta na dzien publikacji niniejszego sprawozdania nie posiada informacji wskazujacych na to, aby postgpowanie
prowadzone przez Prokuratur¢ Regionalng w Lodzi, do ktérego nawigzywaly liczne publikacje prasowe z 2023 roku
powolujace w tresci artykulow nazwe Emitenta, stwarzalo na obecnym etapie jakiekolwiek zagrozenie dla dziatalnosci
Emitenta lub jego aktywow.

Od kwietnia 2023 roku Spotka Starhedge S.A. nie otrzymata z Prokuratury Regionalnej w Lodzi jakiegokolwiek pisma, decyzji
Iub postanowienia, ktore odnosito by si¢ do spolki, jej podmiotow zaleznych lub posiadanych aktywoéw, a jednoczesnie
identyfikowato jakiekolwiek zagrozenia dla Grupy Kapitatowej Starhedge S.A.

Doda¢ przy tym nalezy, ze wedle posiadanych przez Zarzad Emitenta informacji zarzuty postawione bytemu funkcjonariuszowi
spotki dotycza kwestii prawidtowosci opodatkowania zawartych w poprzednich okresach transakcji podatkiem od czynnoS$ci
cywilnoprawnych, tymczasem wobec Spotki Starhedge S.A. nigdy nie byto prowadzone jakiekolwiek postepowanie podatkowe
w powyzszym zakresie. Istotnym jest przy tym fakt, ze warto$ci uszczuplonych podatkéw wskazywane przez prokurature maja
marginalne znaczenie w kontekscie zakresu dziatalnosci Emitenta oraz wartosci uzyskiwanych przychodow.

Z powyzszych wzgledow, nie dysponujac jakimikolwiek innymi informacjami w powyzszym zakresie, na obecnym etapie
Zarzad Spoéiki nie jest w stanie zidentyfikowac zagrozen dla kontynuacji dziatalnosci spotki oraz Grupy Kapitatowej Starhedge
S.A. z powyzszego tytutu.

17. Emisja akcji i wykorzystanie wplywow z emisji
Nie wyemitowano nowych akgji.

18. Informacja dotyczaca prognoz wynikéw
Zarowno dla Grupy kapitatowej, jak i dla jednostki dominujacej, nie byly podawane ani publikowane prognozy wynikow na
rok 2024.

19. Wskazanie czynnikdw i zdarzef, w tym o nietypowym charakterze, majgcych istotny wplyw na
sprawozdanie finansowe
W prezentowanym okresie nie miaty miejsca czynniki i zdarzenia nietypowe majace wplyw na wynik z wyjatkiem wptywu
wybuchu konfliktu zbrojnego w Ukrainie bgdacego jego konsekwencja wzrostu inflacji i stop procentowych opisanego ponizej.

19.1. Wplyw wybuchu konfliktu zbrojnego w Ukrainie i bedacy jego konsekwencja poziom inflacji oraz stop
procentowych na wyniki operacyjne Jednostki dominujacej i Grupy kapitalowej

Wplyw sytuacji w Ukrainie zaczal wywiera¢ znaczacy wpltyw na §wiatowa gospodarke juz w roku 2021, natomiast rozwoj
pelnoskalowej wojny po zdarzeniach z dnia 24 lutego 2022 r. odczuly wszystkie gospodarki na §wiecie. Odcisn¢la si¢ ona na
wigkszosci sektoréw i branz. Na dzien publikacji niniejszego raportu sytuacja zwigzana poziomem cen no$nikow energii
bedacych jednym z gtoéwnych czynnikéw inflacjogennych (a co za tym idzie majgcych przewazajacy wpltyw na poziom stop
procentowych) si¢ ustabilizowal, a gospodarki europejskie miaty czas na zapewnieni alternatywnych kierunkéw dostaw
surowcow energetycznych, jak rowniez podjecie dziatan zmierzajacych do ograniczenia energochtonno$ci znacznej czesci
gospodarki, co ma istotny wptyw na poziom cen no$nikow energii. Niemniej jednak poziom inflacji i stop procentowych ma
wplyw na biezaca dzialalno§¢ Grupy Kapitalowe;j i jest zauwazalny. Mial wptyw na planowane wykonywanie inwestycji, ale
nie stanowi na chwile obecng zagrozenia dla kontynuacji dzialalnosci Jednostki Dominujacej ani Grupy Kapitatowe;.

20. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spoltki oraz opis
perspektyw rozwoju dzialalnosci

Czynniki wewnetrzne
e . ZARZADZANIE GRUPA KAPITALOWA

Poczawszy od 2018 roku Grupa Kapitalowa Starhedge SA S.A. istotnie si¢ rozwingta. Powstaly spotki celowe (SPV)
wydzielono do niech poszczegdlne projekty deweloperskie. W najblizszych latach bedzie obserwowany istotny wzrost udziatu
podmiotow zaleznych Spétki w wynikach operacyjnych i finansowych Grupy. Zarzad Spoétki podjal szeroko zakrojone
dziatania w celu optymalizacji zarzadzania Grupg Kapitatowg i stworzenia ram systemowych dla dalszego rozwoju — zaréwno
organicznego, jak i poprzez ewentualne przejecia kolejnych podmiotéw. Zmiany, ktore miaty miejsce w ostatnich latach sa
zrodlem wyzwan zwiazanych z efektywnym zarzadzaniem Grupa oraz utrzymaniem elastycznosci organizacji, niezbg¢dnej do
szybkiego reagowania na zmiany w otoczeniu konkurencyjnym.

¢ RYNKI DZIALALNOSCI

Grupa Kapitatowa Starhedge S.A. w 2023 roku prowadzita dziatalno$¢ na 14 rynkach: w Lodzi, Warszawie, Trojmiescie,
Poznaniu, Krakowie, Katowicach , Wroctawiu, Bochni, Elblagu, Legnicy, Opolu, Sosnowcu, Poznaniu i Tarnowie. W ocenie
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Zarzadu Spoétki dywersyfikacja dziatalnosci Grupy i wzrost udziatu podmiotéw zaleznych w strukturze jej sprzedazy i
wynikach finansowych jest efektywna strategiag budowania warto$ci Grupy i b¢dzie ona kontynuowana w latach kolejnych.

e KAPITAL LUDZKI

Zaréwno Projekty deweloperskie jak i realizacji dlugoterminowych kontraktow budowalno-montazowych w obszarze
dziatalno$ci G-Energy, to przedsigwzigcia o unikalnym charakterze i dlugim horyzoncie czasowym. W zwigzku z tym,
kluczowg przewaga w tej branzy jest know-how, ktorego gléwnym Zrédtem sg do$wiadczeni pracownicy. Grupa Kapitatlowa
Starhedge S.A. szczyci si¢ niska rotacja pracownikéw i dtugoletnia wspotpraca z wieloma kontrahentami. Dzigki temu, Grupa
jest w stanie osigga¢ ponadprzecietne wyniki na kazdym z etapdw procesu inwestycyjnego — od zakupu wysokiej jakosci
gruntéw, przez wysokiej jakosci projekt oraz terminowg i efektywna kosztowo budowe, az po relacje z klientami.

Czynniki zewnetrzne
e  SYTUACJA GOSPODARCZA 1 POLITYCZNA W REGIONIE W ZWIAZKU Z WOJNA W UKRAINIE

Rozpoczgta w dniu 24 lutego 2022 roku przez wojska rosyjskie inwazja na Ukraing jest czynnikiem istotnie destabilizujacym
otoczenie gospodarcze w calym regionie, a takze na $wiecie. Spoltka i jej podmioty powiazane prowadza dziatalno$¢ wytacznie
na terenie Polski. W ocenie Zarzadu Spotki, wojna w Ukrainie moze wptynaé przede wszystkim na koszty budowy mieszkan,
ale takze na popyt na nowe mieszkania, dostepno$¢ materiatdéw niezbednych do budowy oraz dostgpnos¢ podwykonawcow. W
zwiazku z duza zmiennos$cia sytuacji, na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania,

¢ RYZYKO ZMNIEJSZENIA DOSTEPNOSCI KREDYTOW MIESZKANIOWYCH

Popyt na rynku mieszkaniowym jest w znacznym stopniu uzalezniony od dostgpnosci kredytow mieszkaniowych i zdolnosci
do ich obstugi. Decydujacy wplyw na dostepnos$é kredytow maja dwa czynniki: (i) poziom stdp procentowych bedacy
odzwierciedleniem polityki pieni¢znej Narodowego Banku Polskiego, stanowiska oraz (ii) decyzje Urzedu Komisji Nadzoru
Finansowego oraz polityka sektora bankowego. Zmiany w dostgpnosci finansowania hipotecznego maja wptyw na popyt na
mieszkania oferowane przez Grupg, a w konsekwencji — na wyniki finansowe Grupy Kapitalowe;j.

21. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania w Jednostce dominujacej oraz Grupie Kapitalowej

W prezentowanym okresie nie zmieniono podstawowych zasad zarzadzania Jednostki Dominujacej oraz w Grupie
Kapitatowe;.

22. Liczba i warto$¢ nominalna wszystkich akeji Starhedge S.A. bedacych w posiadaniu oséb nadzorujacych i
zarzadzajacych

Wedlug najlepszej wiedzy Spotki na dzien sporzadzenia sprawozdania Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie posiadaja
akcji Spotki.

23. Informacje o znanych umowach, w wyniku ktérych moga w przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Na dzien sporzadzania sprawozdania nie sg znane zadne umowy, ktére moga mie¢ wplyw na zmiang w proporcjach akcji
dotychczasowych akcjonariuszy.

24. Informacje o umowie z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych oraz wynagrodzeniu
za 2024 rok.

W roku obrotowym 2024 Ksiggi rachunkowe Spoiki oraz petna obstuga ksiggowa prowadzone sg przez Biuro Rachunkowe RJ
Sp. zo.0.

Do dokonania przegladu poétrocznego oraz badania rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2023 i 2024 Rada
Nadzorcza wybrata KPW Audyt Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi, ul. Tymienieckiego 25C/410, firme¢ audytorska wpisang na liste
podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzona przez Polska Agencj¢ Nadzoru Audytowego pod
numerem ewidencyjnym 3640. NIP: 727-276-70-73; REGON: 100941975; KRS 0000363162

Kwota wynagrodzenia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych za rok 2024, w zaleznosci od przedmiotu
umowy jest nastepujaca:
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a) 68 000,00 zt netto — za obowiazkowe badanie sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego za rok
obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2024 roku

b) 39 400,00 zt netto — za przeglad $rodrocznego sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego za okres do
1 stycznia 2024 — 30 czerwca 2024 roku

¢) 9 800,00 zt netto — za pozostate ustugi atestacyjne

Catkowita wysoko$¢ wynagrodzenia z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan finansowych z tytulu przegladu i
badania sprawozdania finansowego za 2024 rok wyniesie 117 300,00 zt.

25. Pozycje pozabilansowe

Informacje o aktywach i zobowigzaniach pozabilansowych znajduja si¢ Skroconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym w pozycji Aktywa i zobowigzania warunkowe.

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

W opisywanym okresie Jednostka nie wyptacita dywidendy, ani deklarowata jej wyplaty.

27. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem takie transakcje nie wystapity.

28. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem takie transakcje nie wystapity.

29. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wcze$niej
publikowanymi prognozami na 2024 rok

Starhedge SA nie podawal wczeéniej do publicznej wiadomosci prognoz dotyczacych wynikéw finansowych Grupy
Kapitatowej za rok 2024, ani w formie raportéw biezacych ani w sprawozdaniach finansowych za poszczegdlne kwartaty
okresu objetego niniejszym sprawozdaniem.

30. Informacje o wszelkich zobowiazaniach wynikajacych z emerytur i §wiadczen o podobnym charakterze dla
bylych oso6b zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych czlonkéw organéw administrujacych oraz o
zobowigzaniach zaciagnietych w zwigzku z tymi emeryturami

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie istnialy i nie istnieja zobowigzania wynikajace z emerytur i $wiadczen o
podobnym charakterze dla bytych o0séb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bytych cztonkow organdéw administrujacych oraz
zobowigzania zaciaggnigte w zwiazku z tymi emeryturami.

31. Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem, a osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich
odwolanie lub zwolnienie nastapito z powodu polaczenia emitenta przez przejecie

Z osobami zarzadzajacymi nie zostaly zawarte umowy okreslone w tytule niniejszego punktu.

32. Warto$¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta

W roku obrotowym warto$§¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programoéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale Starhedge SA, w szczegdlnos$ci opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa,
zamiennych, warrantach subskrypcyjnych, w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie, wyptaconych, naleznych lub
potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z 0s6b zarzadzajacych, nadzorujacych albo cztonkéw organdéw administrujacych
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emitenta w przedsigbiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy wynikaly z
podziatu zysku, a w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca, znaczacy inwestor, wspolnik jednostki wspotzaleznej
lub odpowiednio jednostka bedaca strona wspolnego ustalenia umownego w rozumieniu obowigzujgcych Starhedge S.A.
przepisow o rachunkowosci obrazuje tabela:

Wynagrodzenia 30.06.2024 31.12.2023

Zarzad jednostki dominujacej - 230 000,00
Rada Nadzorcza jednostki dominujacej - -

33. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W Grupie Kapitatowej nie funkcjonuje system kontroli programéw akceji pracowniczych.

34. Znaczace zdarzenia gospodarcze powstale po dniu bilansowym.

Nie wystapily istotne zdarzenia po dniu bilansowym

l. Oswiadczenie o stosowaniu ladu korporacyjnego w Starhedge S.A. w 2024 roku

Zarzad Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie, dziatajac na podstawie § 29 ust. 3 Regulaminu GPW oraz zgodnie z uchwata
Uchwata Nr 1309/2015 Zarzadu Gieldy Papierow Warto§ciowych w Warszawie S.A. z dnia 17 grudnia 2015 r. oraz zgodnie z
zasadami okreslonymi w Uchwale Nr 646/2011 Zarzadu Gieldy z dnia 20 maja 2011 r. (z p6zn. zm.) roku w sprawie okreslenia
zakresu i struktury raportu dotyczacego stosowania tadu korporacyjnego przez spoiki gietdowe, a takze § 91 ust. 5 pkt 4
Rozporzadzenia Ministra z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow warto$§ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim, przedstawia raport o stosowaniu przez Spotke zasad tadu korporacyjnego w
2024 roku.

Wskazanie zbioru zasad wraz ze wskazaniem miejsca jego upublicznienia

Tekst zbioru zasad jest dostgpny w niniejszym Sprawozdaniu oraz na Stronie internetowej Starhedge SA.

III. Oswiadczenie Zarzadu Starhedge S.A. w sprawie rzetelnosci sporzadzenia polrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok 2024

Zarzad STARHEDGE S.A. o§wiadcza, ze wedhug najlepszej wiedzy, Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Starhedge S.A.
za okres zakonczony w dniu 30 czerwca 2024 roku wraz z danymi poréwnywalnymi sporzadzone zostato zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoséci Finansowej i odzwierciedla w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje¢ majatkowa i finansowg Spotki Starhedge S.A. oraz jej wynik finansowy. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Spotki
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji Starhedge S.A. w 2024 roku, w tym opis podstawowych zagrozen

i ryzyka.

IV. O$wiadczenie Zarzadu Starhedge S.A. w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

KPW Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi, ul. Tymienieckiego 25C/410, firma audytorska wpisana na list¢ podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Polska Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem
ewidencyjnym 3640 - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Starhedge S.A. sporzadzonego za okres zakonczony 30 czerwca 2024 roku, zostal wybrany zgodnie
z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i
normami zawodowymi, ktore stanowi zatacznik do opublikowanych sprawozdan finansowych za rok 2023 i 2024.
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V. O$wiadczenie Zarzadu Starhedge S.A. w sprawie obowigzku sporzadzania sprawozdania dotyczacego informacji
niefinansowych.

Zarzad Starhedge S.A., zgodnie z § 71 Rozporzadzenia Ministra Finanséow z dnia 29 marca 2018 roku w informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papier6w wartosciowych oraz warunkOéw uznawania za roéwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem cztonkowskim (Dz.U.2018.757) o§wiadcza, ze
Starhedge S.A. nie jest objgta obowiazkiem sporzadzania o$wiadczenia (sprawozdania) dotyczacego informacji

niefinansowych, poniewaz nie spetnia kryteriow wymienionych w art. 49b ust. 2-8 ustawy o rachunkowosci.

Imie i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
Teresa Janina Kawczynska Prezes Zarzadu g:)gdnpeigatr)])(l) /przez:

Teresa Jankina
Kawczynska
Warszawa, 30 wrzesien 2024 r. Y
Date / Data:
2024-09-27 11:00
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