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Sprawozdanie z dzialalnosci Jednostki dominujacej i Grupy Kapitalowej STARHEDGE S.A.

Wprowadzenie do sprawozdania

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Jednostki dominujacej oraz Grupy Starhedge S.A. za I potrocze 2025 roku zostato
przygotowane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez
Uni¢ Europejska oraz w zakresie wymaganym przez rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim DZ.U.2018.poz.757).

1. Informacje podstawowe o Jednostce dominujacej oraz Grupie Kapitalowej

1.1. Dane rejestracyjne Jednostki dominujacej

Jednostkg dominujacg sporzadzajacg sprawozdanie jest Starhedge S.A. z siedzibg w Warszawie, przy uli. Laczyny 5 (02-820)
Warszawa. Spotka zostata 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: ,,Spotka” lub ,,Starhedge”). Akcje Spotki sg dopuszczone do obrotu gietldowego i notowane w systemie
notowan ciggltych na rynku podstawowym GPW w Warszawie S.A. Spotka zaliczana jest do sektora branzowego dla
deweloperow.

Nazwa: Starhedge S.A.

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

Telefon: 022 62031 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 towaréw i ushug (VAT) i 9260001337

posiada nadany przez Urzad Skarbowy NIP

Przewazajacy zakres dziatalno$ci Starhedge S.A. to ,,Dzialalnos¢ holdingow finansowych”, ktora 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 dziatalnosci Grupy Kapitatlowej w szczegdlnosci moze byc¢:

— Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

— Dziatalno$¢ holdingéw finansowych,

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

— Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

— Posrednictwo w obrocie nieruchomos$ciami,

— Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywanymi na zlecenie,

— Stosunki migdzyludzkie (Public Relations) i komunikacja,

— Pozostale doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania,

— Reklama, Badanie rynku i opinii publicznej,

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

— Realizacja projektow budowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkéw,

— Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow mieszkalnych i niemieszkalnych,

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

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

— Wpykonywanie robét budowlanych wykonczeniowych,

— Pozostale specjalistyczne roboty budowlane.
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Kapital zakladowy Spélki na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania wynosi 26 145 360,00 PLN (slownie:
dwadziescia sze$¢ milionow sto czterdzieSci pieé tysiecy trzysta sze§édziesiat zlotych) i dzieli si¢ na 108 939 000 (stownie:
sto osiem milionow dziewigéset trzydziesci dziewie¢ tysiecy) akeji o wartosci nominalnej 0,24 zt (stownie: jeden zlotych
czterdzie$ci cztery grosze) kazda.

Kapitat zaktadowy ujawniony w Sprawozdaniu Finansowym wynosi 26.875.565,98 zl. Roznica pomigdzy kapitalem
zakladowym zarejestrowanym w Krajowym Rejestrze Sadowym a kapitalem 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 Kapitatowej Hardex za 2011 rok.

Wysokos¢ kapitatu akcyjnego na dzien 30 czerwca 2025 roku wyniosta 26 145 360,00 z i dzielac si¢ na 108 939 000
akcji w nastepujacy sposob:

e  serii A - 5587 403 szt. akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zt kazda akcja,
e Serii B - 1424 000 szt. akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zl kazda akcja.
e  Serii C - 42 988 597 szt. akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zt kazda akcja
e Serii D - 38 000 000 szt. akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zt kazda akcja

e Seria E — 20 939 000 szt. akcji o warto$ci nominalnej 0,24 zt kazda akcja

Akcje serii A, B, C, D i E nie sg akcjami uprzywilejowanymi. W rezultacie, prawo do gtosu, dywidendy oraz zwrotu z kapitatu
jest jednakowe dla kazdej wyemitowanej akcji przynaleznej do wszystkich wyemitowanych serii.

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Jednostka dominujaca posiadala udzialy w nastepujacych jednostkach zaleznych

e 08,63 % udziatéw w SURTEX Sp. z 0.0.

e 51,55 9% udziatéw w G Energy S.A ****

e 100 % udziatéw w Strahedge Development Sp. z o.0.

e 100 % udziatéw w Strahedge Capital Sp. z 0.0.

e 100 % udziatdéw w Strahedge Czapliniecka Sp. z 0.0.

e 100 % udziatdéw w Fabryka Ossera Sp. z o.0.

e 100 % udziatéw w Piotrkowska Art Sp. z o.0.

e 100 % udziatéw w Garden House Nowe Sady Sp. z 0.0.
e 100 % udziatéw w Cristal Residence Sp. z 0.0.

e 100 % udziatéw w Cedry Park Sp. z o0.0.

e 100 % udziatéw w STARHEDGE SPV 1 Sp. z 0.0.**

e 100 % udziatbw w STRAHEDGE SPV 2 Sp. z 0.0.**

o 959% udziatdw w GFI Green Future Investment sp. z 0.0.%**

** Spotka STARHEDGE SPV 1 oraz STRAHEDGE SPV 2 nie podlegaja konsolidacji, poniewaz nie rozpoczely jeszcze
dziatalnosci. W jednostkach tych zostal optacony jedynie kapitat i zostaty zarejestrowane w KRS.

*** Spotka GFI Green Future Investment Sp. z 0.0. nie podlega konsolidacji z uwagi na przeznaczenie udziatow do sprzedazy.

**%% Spotka G-Energy S.A. nie podlega konsolidacji z uwagi na uchwale Rady Nadzorczej oraz Zarzadu Emitenta z roku 2024
o wylaczeniu wskazanego podmiotu z konsolidacji z uwagi na faktyczny brak kontroli operacyjnej na dziatalnoscia G-Energy
S.A. przez Zarzad, jak réwniez brak dostepu do dokumentacji ksiggowo rachunkowej spoiki.

Jednostki posrednio kontrolowane na dzien 30 czerwca 2025 roku przez STARHEDGE S.A.

e  Gdynskie Przedsigbiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z o.0.; kapitat zaktadowy 1 500 000 zt
e  Poznanskie Przedsigbiorstwo Handlowe SURTEX Sp. z 0.0.; kapitat zaktadowy 700 000 zt
e  Ecco Pralnia Sp. z 0.0. (dawniej Zaktad Handlowy Surtex Sp. z 0.0.); kapital zaktadowy 350 000 zt

Czas trwania jednostki dominujacej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej jest nicoznaczony.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku. Dane
poréwnawcze prezentowane sg wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2024 roku dla skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej, za okres od 1 stycznia 2024 roku do 30 czerwca 2024 roku dla skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych
dochodéw, skonsolidowanego sprawozdania z przeplywow pienigznych oraz sprawozdania ze zmian w skonsolidowanym
kapitale wlasnym.

Ksiegi rachunkowe Jednostki dominujacej oraz petna obstuga ksiggowa prowadzone byly przez Biuro Rachunkowe RJ Sp. z
0.0.

Do dokonania przegladu poétrocznego za 2025 rok oraz badania rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2024
Rada Nadzorcza wybrala KPW Audyt Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi, ul. Tymienieckiego 25C/410, firm¢ audytorska wpisana
na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzona przez Polska Agencje Nadzoru

Audytowego pod numerem ewidencyjnym 3640. NIP: 727-276-70-73; REGON: 100941975; KRS 0000363162

1.2. Informacje o powiazaniach kapitalowych lub organizacyjnych z innymi podmiotami

Schemat Grupy kapitalowej Starhedge SA na dzien publikacji sprawozdania finansowego

Spéltka dominujaca
Nazwa petna:
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:

Glowne obszary dziatalnosci:

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
22428 42 48

224310801

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

Nieoznaczony

dziatalno$¢ holdingdéw finansowych

Spolki zalezne od Starhedge S.A.

Nazwa jednostki

SURTEX Sp. z 0. o.

Gdynskie Przedsigbiorstwo Handlowe
SURTEX Sp. z o.0.

Poznanskie Przedsi¢biorstwo Handlowe
SURTEX Sp. z 0. o.

Ecco Pralnia Sp. z 0. o.

STARHEDGE DEVELOPMENT Sp. z

0.0.
STARHEDGE CAPITAL Sp. z o.0.

STARHEDGE Czapliniecka
poprzednio Starhedge Zarzadzanie i

Udzial w kapitale
Siedziba Przedmiot dzialalno$ci za.kl'adowym na Meto.da -
dzien 30 czerwca Konsolidacji
2025
Wynajem nieruchomosci,
Lodz Sprzedaz tkanin 68,63 % Petna
technicznych
Wynajem nieruchomosci,
Gdynia Sprzedaz tkanin 100 % Petna
technicznych
Wynajem nieruchomosci,
Poznan Sprzedaz tkanin 100 % Pelna
technicznych
Wynajem nieruchomosci,
Wroctaw Sprzedaz tkanin 100 % Petna
technicznych
Kupno i sprzedaz
Warszawa  nieruchomosci na wlasny 100 % Pelna
rachunek
Warszawa Pc?zostale} fmansowa 100 % Petna
dziatalnos$¢ ustugowa
Kupno i sprzedaz
Lodz nieruchomosci na wlasny 100 % Petna

rachunek
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Administracja nieruchomo$ciami Sp. z
0.0. Sp. zo.0.

Kupno i sprzedaz

Fabryka Ossera Sp. z 0.0. Warszawa  nieruchomogci na wlasny 100 % Pelna
rachunek
Zdekonsolidow
Budowa rurociagow i sieci o ana w roku
G Energy S.A. Warszawa rozdzielezych 51,55% 2024 7 uwagi n:
utrate kontroli
Roboty budowlane
. &40 zwigzane ze wznoszeniem o
Crystal Residence Sp. z 0.0. 16dz e e o T 100 % Pelna
niemieszkalnych
Roboty budowlane
. ‘1 zZwigzane ze wznoszeniem o
Piotrkowska Art Sp. z 0.0. Lodz budynkéw mieszkalnych I 100 % Petna
niemieszkalnych
Roboty budowlane
&1 Zwigzane ze wznoszeniem o
Garden House Sp. z 0.0. 1Lodz i oy A oy I 100 % Pelna
niemieszkalnych
Roboty budowlane
1 zwigzane ze wznoszeniem o
Cedry Park Sp. z o.0. Lodz budynkéw mieszkalnych I 100 % Petna
niemieszkalnych
Kupno i sprzedaz Nie podleea
Strarhedge SPV 2 Sp. z o.0. Warszawa  nieruchomosci na wiasny 100 % pogicea
konsolidacji
rachunek
Kupno i sprzedaz Nie podleea
Starhedge SPV 1 Sp. z o0.0. Warszawa  nieruchomosci na wlasny 100 % podicea
konsolidacji
rachunek
GFI Green Future Investment Sp. z 0.0. Lodz .Pra(.:e forwojowew 95,9 % NI5 po.dleg.g
dziedzinie biotechnologii konsolidacji
Pozostale podmioty powigzane:
Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dzialalnosci Status podmiotu
CFI Holding SA Wroclaw  Drsalnost holdingow Pazostly podit
Wynajem nieruchomosci, Pozostaly podmiot
Central Fund of Immovables Sp. z 0.0. Lo6dz dziatalno$¢ hotelarska, owi zar}ll p
dziatalno$¢ restauracyjna powigzany
Towarzystwo Budownictwa Spotecznego Lodz Wynajem mieszkan w systemie = Pozostaty podmiot
"Nasze Katy" Sp. z 0.0. TBS powiazany
Wroclawskie Centrum SPA Sp. 7 0.0 Wroclaw Dziatalnos¢ w sektorze rekreacji, Pozostaty podmiot
p. 20.0. sportu oraz ustug medycznych  powigzany
Przedsigbiorstwo Handlowo-Ustugowe Lodz Dziatalno$¢ handlowa, sektor Pozostaty podmiot
Chemikolor S.A. chemiczny powiazany
Krajowa Spotka Przemystu Odziezowego Lodz Dziatalno$¢ handlowa, sektor Pozostaty podmiot
Polconfex Sp. z 0.0. odziezowy powiazany
Efekt Hotel S.A. Krakow Dziatalnos$¢ hotelarska ppgjvc;:[zzzfr}:ypodmlot
Lider Hotel Sp. z o.0. Krakow Dziatalnos¢ hotelarska Plj';):v(;zs}tzzjgypodmlot
. . Wsparcie dziatalnos$ci Pozostaty podmiot
Efekt Projekt Sp. z 0.0. Krakéw operacyjnej spotek powigzanych powigzany
Kompleks Handlowy RYBITWY Sp. z 0.0. Krakéw Wsparm.e d.Z 1a}?.1n0801 . Pozqsta%y B
operacyjnej spotek powigzanych powigzany
Solaris House Sp. z 0.0. Lo6dz Dziatalno$¢ deweloperska ppgjvc;:[zzzfr}:ypodmlot
INWEST Sp. 7 0.0 Krakéw Dziatalno$¢ holdingow Pozostaty podmiot
p. 20.0. finansowych powigzany .
IMA Sprzet i Budownictwo Sp. o.0. Wroctaw Wynajem maszyn budowlanych Pozqsta%y podmiot
powiazany .
Mono Haus Rent Sp. z o0.0. L6dz Wynajem nieruchomosci Pozqstaiy BEsm e
powiazany
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Food Market Sp. z o.0.

Luxton Investment Sp. z 0.0.
Restauracja U Kucharzy Sp. z 0.0.

HR Hospitality Sp. z 0.0.

Dziatalno$¢ gastronomiczna,
Lodz wsparcie operacyjne dziatalno$ci

hotelarskiej

Dziatalno$¢ holdingow
Warszawa

finansowych
Warszawa Dziatalno$¢ gastronomiczna
L6dz Dziatalno$¢ gastronomiczna

Zmiany w skladzie Grupy w okresie od 01.01.2025 do 30.06.2025 roku

W prezentowanym okresie nie byto zmian w sktadzie Grupy.

1.3. Przedmiot dzialalnoS$ci

Pozostaty podmiot
powiazany

Pozostaly podmiot
powigzany
Pozostaty podmiot
powiazany
Pozostaty podmiot
powiazany

Przedmiotem dziatalno$ci STARHEDGE S.A. oraz jej jednostek zaleznych zwanych tacznie ,,Grupg” sa:

e dziatalno$¢ deweloperska;
e ushugi wynajmu nieruchomosci;

e sprzedaz tkanin technicznych i artykutéw elektroizolacyjnych;

e budowa rurociaggéw przesytowych i sieci rozdzielczych;

e zarzadzanie i administrowanie nieruchomosciami na zlecenie.

Podstawowym przedmiotem dziatalnoéci jednostki dominujacej STARHEDGE S.A. jest zarzadzanie i administrowanie

nieruchomos$ciami na zlecenie.

1.4. Kapital zakladowy podmiotu dominujacego powyzej 5% ogoélnej liczby glosow na WZA

Wedlug stanu na dzien 30.06.2025 r. akcjonariat Starhedge S.A. oraz na dzien publikacji niniejszego raportu

przedstawia si¢ nastepujaco:

Nazwa

GOODMAX Sp. z o.0. z siedziba w
Warszawie

STARCOM INVEST Sp. z o.0.

Andrzej Witkowski

Inwest sp. z o.0.

Stan na dzien 30.06.2025 roku

o, s .
Liczba akcji w szt. "0 udzial w kapitale

zakladowym
28 088 597 25,78%
23 700 000 21,76%
25678 000 23,57%
20 939 000 19,22%

Nominalna Warto$¢ w

71

6 741 263,28

5 688 000

6162 720

5025 360
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% posiadanych akgji

1.5. Rada Nadzorcza

Jednostka dominujaca:

= GOODMAX Sp.zo0.0.2
siedzibg w Warszawie

m STARCOM INVEST Sp. zo0.0.2z
siedzibg w Poznaniu
= Andrzej Witkowski

® Inwest sp. z 0.0.

® Pozostali

Sktad Rady Nadzorczej Starhedge S.A. na dzien bilansowy przedstawia si¢ nastgpujaco

Lp. Imig¢ i Nazwisko

1. Sobala Marta

2. Rozniata Maciej

3. Klosinski Jacek

4. Feder-Kawczyniska Joanna
5 Rozniata Zbigniew

Funkcja

Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej

2. Podstawowe dane ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitalowej Starhedge

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitalowej Starhedge SA za I pélrocze 2025

Wyszczegolnienie Rok biezacy Rok poprzedni
PLN EUR PLN EUR

Skonsolidowane Zestawienie Catkowitych Dochodéw

Efiiiciga ze sprzedazy produktow, towardéw i 6563 1555 15 594 3 444

Koszty dziatalnosci operacyjnej 6288 1490 14 472 3196

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -298 -71 1871 413

Zysk (strata) brutto -457 -108 1414 312

igﬁi{yﬁs&g&?ﬂrgﬁo z dziatalnosci 553 131 1258 278

Liczba udziatow/akeji w sztukach 108 939 000 108 939 000 108 939 000 108 939 000

Zysk (strata) netto na akcj¢ zwykla (zt/euro) -0,01 0,00 0,01 0,00
Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej

Aktywa trwale 28 474 6713 28 577 6 688

Aktywa obrotowe 26 989 6362 27932 6 537
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Kapitat wlasny 47 056 11 093 48 144 11267

Kapitat zaktadowy 32110 7570 32110 7515

Zobowiazania dlugoterminowe 3112 734 3088 723

Zobowigzania krotkoterminowe 5295 1248 5277 1235

Wartos¢ ksiggowa na akcje¢ (zl/euro) 0,44 0,10 0,44 0,10
Skonsolidowany Rachunek Przeplywow Pieni¢znych

Przepiywy Plem@ine netto z dzialalno$ci 224 53 -486 107

operacyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci 1 ) 52 11

inwestycyjnej

Przep{ywx pieniezne netto z dziatalno$ci 9 2 592 131

finansowej

3. Podstawowe dane ekonomiczno-finansowe jednostki dominujacej za I pélrocze 2025 roku

Wybrane dane finansowe Starhedge SA za I pélrocze 2025

Wyszczegélnienie Rok biezacy Rok poprzedni

PLN EUR PLN EUR
Jednostkowe Zestawienie Calkowitych Dochodow
Przyc%losiy ze sprzedazy produktow, towaréw i 1202 285 1202 279
materiatow
Koszty dziatalnosci operacyjnej 1 005 238 1019 236
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -170 -40 183 43
Zysk (strata) brutto -189 -45 170 39
Zysk (strata) netto -209 -50 60 14
Liczba udziatow/akeji w sztukach 108 939 000 108 939 000 108 939 000 108 939 000
Zysk (strata) netto na akcj¢ zwykla (zV/euro) 0,00 0,00 0,00 0,00
Jednostkowe Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej
Aktywa trwate 59 737 14 083 59737 13 980
Aktywa obrotowe 2 647 624 3304 773
Kapitat wlasny 60 664 14 301 60 874 14 246
Kapitat zaktadowy 32110 7570 32110 7515
Zobowigzania dlugoterminowe 270 64 270 63
Zobowigzania krotkoterminowe 1450 342 1 897 444
Warto$¢ ksiggowa na akcje (zt/euro) 0,00 0,00 0,56 0,13
Jednostkowy Rachunek Przeplyw6w Pienieznych
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 45 11 -25 -6
:Jllrjvee;;g\;v}z :eijenie;zne netto z dziatalnosci ) i 270 63
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej -55 -13 400 93

Dane bilansowe prezentowane sg za okres porownywalny konczacy si¢ 31.12.2024 roku, zgodnie z formatem prezentowanym
w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowe;.
Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EURO w okresach objetych Jednostkowym sprawozdaniem finansowym,

ustalane przez Narodowy Bank Polski objetych historycznymi danymi finansowymi wynosza:
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OKkres obrotowy Sredni kurs w okresie* Kurs na ostatni dzien okresu

01.01.2025 —30.06.2025 4,2208 4,2419
01.01.2024 —31.12.2024 4,3042 4,2730
01.01.2024 — 30.06.2024 4,3109 4,3130

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

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

Poszczegolne pozycje jednostkowego rachunku dochodow catkowitych oraz jednostkowego rachunku przeptywow
pienieznych przeliczono wedtug kurséw stanowiacych $rednig arytmetyczng $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
przeptywow pienigznych z prezentowanego sprawozdania finansowego oraz danych poréwnywalnych, przeliczonych na
EURO

4. Charakterystyka dzialalnosci

4.1. Jednostka dominujgca

DZIALALNOSC DEWELOPERSKA Przyjety model biznesowy zaklada skupienie si¢ na dziatalnosci deweloperskiej,
realizowanej przez spotki zalezne (SPV) na ktora sktadaja si¢ takie czynnosci, jak zakup dziatki (nieruchomosci), budowa i
sprzedaz gotowych projektow w maksymalnie krotkim czasie. Starhedge S.A. nie planuje, ale réwniez nie wyklucza w
przypadku rozwoju rynku PRS w Polsce, iz sp6iki celowe (SPV) beda dlugoterminowo wilascicielem i zarzadca wybudowanych
inwestycji.

Gléwnym rynkiem na jakim Spoétka koncentruje swoja dziatalnosc jest rynek wojewddztwa todzkiego.

Deweloperzy zaczgli dostrzegac korzystng lokalizacje Lodzi, miasto pretenduje do miana "bazy mieszkaniowej dla Polski".
L06dz - trzecie co do wielko$ci miasto liczace 690 tys. osob, a w calej aglomeracji 1,2 mln mieszkancoéw, jest jednym
z najwiekszych rynkow pracy w Polsce. Liczba ludno$ci w wieku produkcyjnym w Lodzi to blisko 400 tysiecy osob. £odz jest
postrzegana jako przyjazne miejsce pracy wsrod menadzerow, specjalistow, jak rowniez studentéw, zarowno tych z Polski jak
izza granicy. Atutem miasta jest jego centralne polozenie oraz dobrze rozwinigte i stale ulepszane potaczenia drogowe
i kolejowe, a takze rozbudowany system komunikacji miejskiej i podmiejskiej. Lodzka Kolej Aglomeracyjna (LKA) jest jedna
z najwiekszych polskich kolei regionalnych w wojewodztwie, taczaca £.6dz z wieloma miejscowosciami w regionie. Zasi¢g
oddzialywania L KA to okoto 1,5 mln mieszkancoéw. Centrum Lodzi jest dobrze skomunikowane ze wszystkimi najwigkszymi
dzielnicami mieszkaniowo - przemystowymi miasta. W samej Lodzi sie¢ kolejowa polaczona bedzie z siecig komunikacji
miejskiej w tym z nowopowstajacym tunelem srednicowym przechodzacym przez centrum miasta, ktory w Lodzi funkcjonowat
bedzie niejako jak metro. Rozwoj realizowanej koncepcji Duopolis (m.in. inwestycje infrastrukturalne majace na celu
wzmocnienie integracji gospodarczej Lodzi i Warszawy oraz planowana budowa Centralnego Portu Komunikacyjnego
zarowno dla ruchu pasazerskiego jak i towarowego) umozliwia t6dzkim firmom jeszcze wigkszy dostep do zasobow rynku
warszawskiego (pracownicy, klienci, kontrakty biznesowe) przy zdecydowanie nizszych kosztach prowadzenia dziatalnosci.
W ostatnich latach £6dz doswiadczyta takze zakrojonego na szeroka skalg procesu rewitalizacji urbanistycznej i adaptacji
dawnej tkanki przemystowej miasta. Dzigki realizacji tego projektu przez Urzad Miasta Lodzi cate zespoly budynkow
przemystowych, a nawet cale kwartaly, dzielnice, takie jak Nowe Centrum Lodzi, otrzymaly ,,nowe zycie”. W ten sposob w
historycznych, postindustrialnych wnetrzach starych budynkow z czerwonej cegly, przeksztalconych w nowoczesne
przestrzenie coworkingowe, funkcjonuja dzi$ innowacyjne i kreatywne firmy z réznych branz. Region Lodzki znajduje si¢
obecnie na 3 miejscu w Polsce pod wzgledem dostgpnosci nowoczesnej powierzchni magazynowej. Stan infrastruktury
liniowej poprawia sig, a zatrudnienie w branzy logistycznej dynamicznie wzrasta. Ze wzgledu na centralne potozenie Lodzi
przy skrzyzowaniu autostrad Al i A2, gdzie dodatkowo realizowany jest jedyny ring autostradowy obejmujacy swoim
obwodem praktycznie wszystkie miasta oscienne, dodatkowo zwigkszajacym atrakcyjnos¢ inwestycyjna rozwoju lokalnej
gospodarki pozostaje logistyka i transport. Na terenach wokoét Lodzi powstajg kolejne magazyny, ktoére uczynia ten obszar
kraju za skupisko najwigkszej bazy magazynowej w Polsce a bezposrednie obecne potaczenie kolejowe Lodzi z Chinami
napedza rozwoj e-commerce nie tylko w regionie, ale i w catym kraju. Sytuacja na rynku pracy w Lodzi jest korzystna, ponad
57% z sposrod prawie 700 tys. mieszkancow stanowia osoby w wieku produkcyjnym. Miasto zapewnia obecnym i przyszlym
mieszkancom swobodny dostep do wychowania i edukacji. Centralne potozenie, bogata oferta edukacyjna i akademicka,
programy wspierajace rozwdj kariery mtodych ludzi, perspektywy pracy, umiarkowane koszty utrzymania to kilka powodow,
dla ktorych warto studiowaé i pracowaé¢ w Lodzi. W samej Lodzi jest 18 uczelni, w tym 6 publicznych i 12 prywatnych.
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Dodatkowo dziata tu 30 instytucji badawczo-rozwojowych, a liczba studentéw w roku akademickim 2023/24 w Lodzi wyniosta
ok. 75 tysiecy.

FUNKCJONALNE PROJEKTY Ambicja Starhedge S.A jest realizowanie projektéw typu Smart Living polaczenia
wyjatkowe;j estetyki projektu z praktycznymi rozwigzaniami i ustugami gwarantujacymi komfortowy styl zycia, odpowiadajacy
na potrzeby osob cenigcych design i inteligentne rozwigzania, ktére pozwola na stworzenie wlasnej unikalnej, a zarazem
niezwykle praktycznej przestrzeni mieszkalnej. Spotka zamierza tworzy¢ miejsce funkcjonowania dla mieszkancow
aglomeracji — wygodne do pracy, mieszkania, rozrywki i zaspokajania wszystkich potrzeb. Projekty realizowane przez
Starhedge S.A maja promowac¢ miejski styl zycia i przyciggac ludzi przez caly dzien, jednocze$nie zachowaé walory oazy
spokoju i wypoczynku.

4.2. Grupa Kapitalowa - Surtex Lodz

Grupa kapitatowe ,,Surtex” sp. z o.0. funkcjonuje na rynku polskim od 1949 roku. Powstala w wyniku przeksztatcenia
przedsiebiorstwa panstwowego ,,Technozbyt” a nast¢gpnie Przedsi¢gbiorstwa Obrotu towarowego Przemyshu Widkienniczego
»Surtex”. Spotka dominujaca w Grupie jest firma dystrybucyjna, posiadajaca wieloletnia tradycje kupiecka, handlujaca
asortymentem dla branzy technicznej, gtéwnie dla przemystu metalowego, elektromaszynowego, lekkiego, meblarskiego,
spozywczego, budownictwa, rolnictwa i energetyki.

AvmlEX

STARHEDGE S.A. z siedzibg w Warszawie, przekazata do publicznej wiadomosci raportem biezacym 26/2017, iz w dniu 29
wrzesnia 2017 roku 2017 roku nabyta 1.261 udziatéw w kapitale zakladowym SURTEX Sp. z o. o. z siedziba w Lodzi o
warto$ci nominalnej 780,00 ztotych kazdy, stanowiace 68,63 % w kapitale zaktadowym spotki Surtex Sp. z 0.0. w Lodzi i tym
samym utworzona zostata grupa kapitatowa STARHEDGE.

Surtex Sp. z o0.0. w Lodzi tworzy grupe SURTEX, posiada 100% udzialéw w:

Nazwa Podmiotu Kapital Zakladowy
Poznanskie Przedsiebiorstwo Handlowe Surtex Sp. z o0.0. 700. 000 zt
Gdynskie Przedsigbiorstwo Handlowe Surtex Sp. z o.0. 1.500.000 zt
ECCO Pralnia Sp. z 0.0. (dawniej Surtex Wroclaw i Primus Capital) 350.000 zt

Struktura Surtex Sp. z o0.0. w Lodzi

»SURTEX” Sp. z 0.0.
w todzi

[ | |
Zaktad Handlowy Zaktad Handlowy Zaktad Handlowy
w Przemyslu w Gdyni w Poznaniu

Najwazniejsza grupg przychodow spotki Surtex stanowil w I poétroczu 2025 roku asortyment z branzy budowlanej tj.
geosyntetykéw, materialow izolacyjnych, materialdw uszczelniajacych niezbgdnych do budowy drég i autostrad.
Uzupetniajagcym asortymentem jest filc, materiaty filtracyjne oraz tkaniny techniczne.
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5. Strategia Grupy Kapitalowej Starhedge S.A.

5.1. Glowny obszar dzialalno$ci Grupy Kapitalowej STARHEDGE na ktérych bedzie si¢ skupia¢ w roku
2025

Spotka w dalszym ciggu bedzie realizowa¢ rozpoczete projekty zmierzajace do osiagnigeia zaktadanych w niej celow, w
szczegllnosci prace nad poszerzaniem portfolio w szczegdlno$ei na rynku nieruchomoscei. Spotka zamierza realizowaé plany
przy wykorzystaniu wszystkich dostgpnych instrumentéw finansowych z wykorzystaniem dotychczas przyjetego przez Spotke
modelu inwestycyjnego stanowigcego punkt odniesienia dla efektywnosci realizowanych inwestycji, jednoczesnie wskazujac
obszary zainteresowania lub zaniechania dotychczasowych dziatan.

Model ten zostal poszerzony poprzez stworzenie Spotek celowych, ktorych zadaniem bedzie realizowanie poszczeg6lnych
elementow strategii Grupy Kapitatowej, Starhedge S.A., a takze umozliwienie pozyskiwania Inwestorow dla poszczegélnych
projektow.

Glownym obszarem dziatalno$ci w branzy deweloperskiej jest obecnie wojewodztwo todzkie.
Spotka nadzoruje takze kontynuowane procesy dywersyfikacyjne stale monitorujagc poczynione inwestycje.
5.1.1. INWESTYCJE W SPOLKI CELOWE

Strategia Starhedge zaklada rozwdj inwestycji deweloperskich poprzez zaktadanie Spotek celowych na rynkowych zasadach.
Realizacja projektow deweloperskich przez spotki celowe to czgsto wymdg bankéw kredytujacych inwestycje. Do spotki
przenoszone sg aktywa by uzyska¢ mozliwo$¢ pozyskania funduszy potrzebnych do duzych projektow. Partnerzy moga zlecaé
Starhedge ustugi deweloperskie, doradcze i inne. Moga by¢ rowniez wspotinwestorami w projektach deweloperskich, czy tez
potencjalnymi kupujacymi nowo wybudowane inwestycje mieszkaniowe. Dziatalno$¢ deweloperska Starhedge jest w tej grupie
komplementarna wobec dziatalnos$ci innych podmiotow. Nalezy podkresli¢, ze istotne umowy pomig¢dzy Starhedge a
podmiotami powigzanymi oraz stalymi Partnerami, sg dyskutowane i aprobowane przez Rad¢ Nadzorcza.

1) STARHEDGE CZAPLINIECKA — W roku 2022 Spoétka wniosta do podmiotu zaleznego Starhedge Czapliniecka sp. z
0.0. (poprzednio Starhedge Zarzadzanie i Administrowanie Nieruchomo$ciami sp. z 0.0.) bedacy na ukonczeniu projekt
polegajacy na remoncie i modernizacji nalezacego do spotki budynku mieszkalnego wielorodzinnego zlokalizowanego w
Betchatowie przy ulicy Czaplinieckiej 44b. W inwestycji zastosowano szereg rozwigzan zamiennych, powodujacych
zupetnie inng jakos$¢, standard oraz efekt wizualny. W budynku wyodrgbniono 106 samodzielnych lokali mieszkalnych o
lacznej powierzchni 4.127 m?* Inwestycja znajduje sic w fazie wykonczeniowej. W 2025 roku zaplanowane jest
zintensyfikowanie dziatan zmierzajacych do sprzedazy wyodrgbnionych lokali lub catej inwestycji.

Betchatow Czaplinecka 44B

LICEUM

®

URZAD MIASTA

MUZEUM REGIONALNE

Kameralna 5-pistrowa dwuklatkowa nowa wybudowana inwestycja w spokojne] dzielnicy Belchatowa. Laczy w sobie nowoczesng architekture z funkcjonalnie rozplanowanymi
mieszkaniami 106 mieszkaniami, zapewniajacymi wygede Zycia codziennego. Lokale na parterze z niewielkimi ogradkami. Miejsca postojowe przewidziane na zewnarz budynku

Ustawne mieszkania w populamych mefrazach od 29m? do 55 m? o lacznej powierzchni mieszkan 4 127m?

Rodzaj mieszkania Liczba Udziat Powierzchnie
Lokale 1 pokojows 58 55% 28 84- 34 44 m2
Lokale 2 pokojowe 35 33% 45,22- 49,72 m2
Lokale 3 pokojowe 13 12% 63,72- 54 69 m2
Razem| 106
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2) CEDRY PARK to niewielkie osiedle wielorodzinne (facznie 110 mieszkan) z pigciokondygnacyjnymi budynkami o
nowoczesnym wygladzie (4 pigtra, parter i garaz podziemny), dobrze wpisujace si¢ w aktualne trendy architektoniczne.

Rozktadowe 2-, 3- i 4-pokojowe mieszkania zapewniajg funkcjonalnos¢ i komfort kazdego dnia. Optymalne metraze
(od 37 do 78m?) gwarantujag domownikom wygode oraz przestrzen dzienng, idealng do wspo6lnego spedzania czasu.
W petni ustawne pokoje z bezposrednim wyjsciem na balkon, daja mozliwo$é swobodnej aranzacji wedlug wtasnych
potrzeb. Do wybranych mieszkan przynalezy ogrodek, dajacy dodatkowa przestrzen do swobodnego spedzania
wolnego czasu. Wydzielenie pomieszczen takich jak rowerownia i komorki lokatorskie zapewniaja mieszkancom
wigcej miejsca do przechowywania dodatkowych sprzgtow.

W 2025 roku kontynuowane byly przygotowania do dalszej realizacji inwestycji.

3) CRISTAL RESIDENCE to nowoczesny budynek ze 104 mieszkaniami zaprojektowanymi z my$la o najbardziej
wymagajacych Klientach. Lokalizacja inwestycji pozwala z jednej strony cieszy¢ si¢ doskonatym dostgpem
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komunikacyjnym do gléwnych arterii miasta, z drugiej strony, cieszy¢ si¢ mieszkaniem poza zgietkiem $cistego centrum.
Nowoczesna architektura 5-cio pigtrowego budynku garazem podziemnym podzielonego na niewielkie klatki schodowe
zapewniajaca komfort i wygod¢ mieszkancom.

>

Nowe Sady - LODZ

W budynku zaprojektowana najbardziej poszukiwane powierzchniowo lokale od 1 do 4 pokoi o metrazach od 30 do 90
m?. Blisko % stanowig lokale 1 lub 2 pokojowe odpowiadajgce dzisiejszym oczekiwaniom nabywcow. Mieszkania
zaprojektowane w przemys$lany sposob zapewniaja funkcjonalno$¢ i komfort kazdego dnia. Gwarantuja domownikom
wygode oraz przestrzen dzienng, idealng do wspolnego spedzania czasu. W pelni ustawne pokoje z bezposrednim
wyjsciem na balkon, daja mozliwos$¢ swobodnej aranzacji wedtug wlasnych potrzeb. Do wybranych mieszkan przynalezy
ogrodek, dajacy dodatkowsa przestrzen do swobodnego spedzania wolnego czasu. Wydzielenie pomieszczen takich jak
rowerownia i komorki lokatorskie zapewniaja mieszkancom wigcej miejsca do przechowywania dodatkowych sprzetow.

W 2025 roku kontynuowane bylty przygotowania do dalszej realizacji inwestycji.

4) PIOTRKOWSKA ART niepowtarzalna inwestycja zlokalizowana przy najbardziej znanej ulicy Lodzi, jednak w
niewielkiej odleglosci o najwigkszego zgietku. Planowany budynek zlokalizowany w sasiedztwie zabytkowej kamienicy
o nowoczesnej kaskadowej bryle zapewniajacy komfort zycia w §cistym centrum miasta.

Hdddaaiiii

Piotrkowska 182 - £.C

Rozktadowe 1-, 3-pokojowe mieszkania zapewniaja funkcjonalno$¢ i komfort kazdego dnia. Optymalne metraze (od 25 do
60m?) gwarantujg domownikom wygode oraz przestrzen dzienng, idealng do wspdlnego spedzania czasu. W petni ustawne
pokoje z duzymi przeszkleniami, daja mozliwos¢ swobodnej aranzacji wedlug wtasnych potrzeb. Wydzielenie pomieszczen
takich jak rowerownia i komoérki lokatorskie zapewniaja mieszkanicom wigcej miejsca do przechowywania dodatkowych
Sprzgtow.
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5) GARDEN HOUSE NOWE SADY to nowoczesny zesp6ot budynkow zlokalizowanych w §rod zieleni w niewielkiej
odleglosci od stacji SKM L.6dz Pabianicka zapewniajacej doskonata komunikacj¢ z centrum miasta. Po zakonczeniu
budowy tunelu $rednicowego w kilkanascie minut bedzie sie mozna dostaé zaréwno do Srédmiescia jak i
najwazniejszych dworcow £odz Fabryczna i £6dz Kaliska.

E

Nowe Sady - EODZ

Rozktadowe mieszkania o zr6znicowanej ilosci pokoi od 1 do 44-pokojowe mieszkania zapewniaja funkcjonalnos¢ i komfort
kazdego dnia. Optymalne metraze (od 25 do 80m?) gwarantujg domownikom wygode oraz przestrzen dzienna, idealng do
wspolnego spedzania czasu. W pelni ustawne pokoje z bezposrednim wyj$ciem na balkon, daja mozliwo$¢ swobodnej aranzacji
wedhug wiasnych potrzeb. Do wybranych mieszkan przynalezy ogrodek, dajacy dodatkowa przestrzen do swobodnego
spedzania wolnego czasu. Wydzielenie pomieszczen takich jak rowerownia i komorki lokatorskie zapewniaja mieszkancom
wigcej miejsca do przechowywania dodatkowych sprzgtow.

6) FABRYKA OSSERA Nieruchomos¢ stanowi niepowtarzalng zabudowg loftowa charakterystyczng dla Lodzi. Budynek
glowny z dominanta w srodkowej czesci stanowi¢ bedzie trzon kompleksu mieszkalno-ustugowego. Zespot zlokalizowany
w sasiedztwie jednego z najatrakcyjniejszych obszaréw Lodzi — Ksigzy Mtyn, z charakterystycznym dla niego zespotem
fabrycznym Karola Scheiblera, ktory stanowit przelom w architekturze przemystowej. Ogromny budynek przedzalni, ze
wzgledu na swoje rozmiary, styl architektoniczny i nowatorskie rozwigzania konstrukcyjne, stal si¢ wzorem dla wielu
pozniejszych projektantow fabryk. Inwestycja Fabryka Ossera polega na zrewitalizowaniu i przystosowaniu zabudowan
loftowe z czerwonej cegly w potozone w narozniku ulic Kilinskiego i Przybyszewskiego. Stanowi¢ bedzie jedno z
nielicznych w swoim rodzaju w skali Polski miejsce, ktore juz dzi§ przyciaga najbardziej wymagajacych Klientow i
najemcow.

Fabryka Ossera - L6dz

Inwestycja planowana w 2 etapach — w pierwszym adaptacja istniejacych budynkow i stworzenie niepowtarzalnych mieszkan
o zréznicowanej powierzchni od matych lokali mieszkalnych typu studio do apartamentéw o powierzchni przekraczajacej
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100m 2. Kolejny etap to budowa nowego budynku wpisujacego sie¢ w stylistyke i architekture budynku z dodatkowymi
powierzchniami mieszkalnymi i ustugowymi. Cato$¢ uzupeltniona infrastruktura towarzyszaca- lokale uzytkowe, sklepy, lokale
gastronomiczne. W ramach przyjetej strategii Zarzad prowadzit rozmowy z potencjalnymi wspolinwestorami w zakresie
mozliwosci realizacji wspdlnego przedsiewzigeia odnoszacego si¢ do przedmiotowego projektu.

5.1.2. TECHNOLOGIE

Jako ostatni obszar dla inwestycji STARHEDGE klasyfikujemy projekty z szeroko pojetego sektora technologicznego, w
szczegllnosci w podmioty realizujagce inwestycje zwiagzane z obnizaniem zuzycia energii oraz jej efektywna produkcja za
pomoca unikatowych technologii, ktorych zdolno$¢ do nieprzecietnego rozwoju, skutkuje dynamicznym wzrostem wartosci
projektow. Z uwagi jednak na dziatania obstrukcyjne poprzedniego zarzadu Spolki zaleznej G-Energy S.A. oraz
funkcjonariuszy tej Spotki, a co za tym idzie nie brak sprawowania kontroli przez obecny Zarzad, podjeta zostata decyzja przez
Radg Nadzorcza oraz Zarzad G-Energy S.A. oraz Emitenta o braku konsolidacji tej Spotki w sprawozdaniu skonsolidowanym
Emitenta.

5.1.3. FINANSE

Ograniczony zostanie zakres wykorzystywanych strukturyzowanych instrumentow finansowych i alternatywnych narzedzi
inwestycyjnych w postaci pochodnych, ze wzglgdu mozliwos$¢ wystapienia wysokich strat wynikajacych z wysokiego ryzyka
tego rodzaju inwestycji. Ponadto ze wzgledu na niestabilng sytuacj¢ na wschodzacych rynkach kapitalowych oraz brak
mozliwosci przewidzenia wyniku finansowego oraz realnej stopy zwrotu z inwestycji dokonywanych w tym obszarze, Zarzad
podjat decyzj¢ o zwigkszeniu zaangazowania w inwestycje zwigzane z nieruchomos$ciami.

Celem Spoftki i Grupy jest wyszukiwanie atrakcyjnych inwestycji w Polsce, ktorych realizacja zagwarantuje stope zwrotu dla
Inwestoréw na poziomie minimum 10-15%. Dlatego tez dzialalno§¢ finansowa Emitenta obejmowac¢ bedzie jedynie
bezposrednie nabywanie znaczacych aktywow, ktorych sytuacja ekonomiczna i prawna begdzie mozliwa do zweryfikowania
przed jakimkolwiek zaangazowaniem kapitalowym, a w chwili dokonania inwestycji podlegajaca biezacej analizie. Dodatkowo
obecna strategia Grupy Emitenta zaktada roéwniez sprzedaz czesci posiadanych aktywow oraz ewentualne wspdlne
przedsiewzigcia inwestycyjne w wybranymi partnerami.

6. Informacje o przyjetej strategii rozwoju Spolki i Grupy kapitalowej oraz dzialaniach podjetych w ramach jej
realizacji w okresie objetym rap ortem wraz z opisem perspektyw rozwoju dzialalno$ci emitenta co najmniej
w najblizszym roku obrotowym.
Spotka konsekwentnie realizuje przyjeta w 2016 roku Strategie budowy silnej Grupy Kapitatowej w ktorej Starhedge
S.A. bgdzie petnic rolg spotki holdingowej. W roku 2025 spotki zalezne w zaleznosci od profilu swojej dziatalnosci prowadzity
dziatania operacyjne zwigzane z ich profilem badz realizowaty kolejne etapy proceséw inwestycyjnych w przypadku spotek
celowych (SPV)

W 2025 roku Spotka bedzie realizowaé inwestycje trwajace w roku sprawozdawczym, w celu wypracowania
zaktadanych zwrotéw z zainwestowanego kapitatu

Majac na uwadze powyzsze, Zarzad Spotka podjat decyzje o biezacej analizie dalszej dywersyfikacji dziatan, ktore
pozwola na utrzymanie stabilnej sytuacji majatku Spotki bez wzgledu na koniunkture rynkowa.

Na osiggane przez Spotke wyniki w roku obrotowym 2025 w szczegodlnosci wpltywacé bedzie:

e Sytuacja zwigzana z wojng 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 Zrodet finansowania,

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

e Decyzje Rady Polityki Pieni¢znej w zakresie dalszego wzrostu stop procentowych lub ich ewentualnych spadkow w
roku 2024 i ich wpltyw na dostepnos¢ kredytow hipotecznych dla Klientow Grupy oraz na poziom ewentualnych
kosztow 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;
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e  Popyt na mieszkania.

e  Regulacje prawne zwigzane z funkcjonowaniem rynkow kapitalowych.

7. Zawarte znaczace umowy i umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

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

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

Opis transakcji z podmiotami powigzanymi zostaly przedstawione w pozycji ,,Transakcje z podmiotami powigzanymi:
Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za I podtrocze 2025: Nota 34

9. Informacje o zaciagnie¢tych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytow i pozyczek

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

10. Informacje o udzielonych pozyczkach, poreczeniach i gwarancjach

Gwarancje i poreczenia

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

Spotka zalezna Poznanskiego Przedsi¢biorstwa Handlowego "Surtex" Sp. z 0.0. w roku 2021 ztozyta oswiadczenia
o ustanowieniu hipoteki oraz poddaniu si¢ egzekucji w trybie przepisu art. 777 § 1 pkt 6 k.p.c. na rzecz banku majgcego siedzibe
w Polsce, na rzecz ktdrego, jako dtuznik rzeczowy, ustanowita zabezpieczenie hipoteczne tj. hipoteke umowna taczng do kwoty
164.027.328,00 PLN (stownie: sto sze$édziesigt cztery miliony dwadziescia siedem tysiecy trzysta dwadzieScia osiem
ztotych ) obcigzajacg prawo uzytkowania wieczystego oraz prawo wlasnosci stanowiacych odrebng nieruchomo$é budynkow
iurzadzen potozonych przy ul. Gléwnej w Poznaniu, dla ktoérych 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. zostalo dokonane do kwoty 164.027.328,00 PLN _slownie: sto
sze$cdziesigt cztery miliony dwadzieécia siedem tysigey trzysta dwadziescia osiem zlotych. Ustanowienie powyzszego
zabezpieczenia zostalo dokonane na rzecz podmiotu majacego siedzibe w Polsce, aktualnie powigzanego kapitatowo ze Spotka
ani z Grupg Kapitatlowa Starhedge S.A. (Raport biezacy 18/2021 z dnia 12 pazdziernika 2021 roku).

11. Transakcje kapitalowe, w tym na aktywach posiadanych i nabywanych przez Spétke

W raportowanym okresie, z zastrzezeniem sprzedazy udziatéw w spoélce Fermecco Investment Sp. z 0.0. przez Spolki zalezne
od Emitenta, nie wystapily transakcje kapitalowe na aktywnych posiadanych i nabywanych przez Spotke.

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

Nie toczg si¢ istotne sprawy sadowe z udzialem spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowej Starhedge S.A.

13. Informacja o wazniejszych osiagni¢ciach w dziedzinie badan i rozwoju

Nie dotyczy (nie wystapity).
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14. Zalozenia kontynuacji dzialalnosci gospodarczej

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w
okresie, co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym. Zarzad nie stwierdza na dzien podpisania niniejszego sprawozdania
istnienia faktow i okolicznos$ci, 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.

15. Opis podstawowych zagrozen i istotnych czynnikow ryzyka Jednostki dominujacej oraz Grupy Kapitalowej

15.1. Ryzyko zwigzane 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 swiecie. Spolka i jej podmioty powiazane prowadza dziatalno$¢ wytacznie
na terenie Polski. W ocenie Zarzadu Spoétki, wojna w Ukrainie moze wptynaé przede wszystkim na koszty budowy mieszkan,
ale takze na popyt na nowe mieszkania, dostgpnos¢ materiatow niezb¢dnych do budowy oraz dostepnosé podwykonawcoéw. W
zwigzku z duza zmienno$cig sytuacji, na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, Zarzad Spoiki nie jest w stanie
oszacowac skali wptywu wojny w Ukrainie na dziatalno$¢ Spotki i Grupy Kapitatowej. Efektem mobilizacji wojskowej w
Ukrainie jest juz zauwazalny czeSciowy odplyw pracownikow w branzy budowlanej. Ewentualne wiasne generalne
wykonawstwo, bezposrednie relacje z podwykonawcami sprawiaja, ze Grupa ma wszelkie $rodki by w nadchodzacych
kwartatach realizowaé zatozone cele. Zarzad Spotki na biezaco monitoruje sytuacje¢ i analizuje jej potencjalny wptyw zardwno
z perspektywy poszczegdlnych projektow, jak i catej Grupy i jej dlugofalowych zamierzen. W ocenie Zarzadu, Starhedge S.A.
jest w relatywnie mocnej pozycji w stosunku do poziomu realizowanych projektow.

15.2. Ryzyko inflacji

W minionym roku w wielu krajach inflacja istotnie przekroczyta oczekiwania i osiggnely historycznie wysokie poziomy, nie
notowane w historii XXI w. W Polsce ceny towardw i ustug na przestrzeni 2024 roku wzrosty $rednio ok. 5 %. Wciaz niepewna
sytuacja zwigzana z konfliktem zbrojnym w Ukrainie, powoduja jedynie wzrost oczekiwan inflacyjnych w kolejnych
miesigcach, spowodowanych z jednej strony rosngcymi kosztami no$nikoéw energii, od ktorych uzaleznione sa ceny wigkszos$ci
towaréw, jak roéwniez niepewnos¢ co do zbiorow produktdow rolno-spozywcezych, ktérym znaczacym §wiatowym dostawca sa
zarowno Ukraina jak i Rosja. Nieruchomosci uznawane sa za jedng z efektywniejszych form ochrony kapitatu przed inflacja,
wiec w ocenie Zarzadu Spotki oczekiwany dalszy spadek warto$ci pieniadza jest czynnikiem wspierajacym popyt na
mieszkania. Wysoka inflacja i oprocentowanie lokat, rosngce znacznie wolniej niz stopy procentowe, skutkuje gleboko
ujemnymi realnymi stopami procentowymi.

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

15.3. Ryzyko poziomu stép procentowych

Przyjmuje sig, ze koniunktura na rynku mieszkaniowym jest odwrotnie proporcjonalna do poziomu stop procentowych — niskie
przyciagaja kapitat na rynek nieruchomosci i zwigkszaja dostepnosc¢ kredytu, zas wysoki poziom stop dziata na niego studzaco.
Do pazdziernika 2021 roku, stopa referencyjna NBP utrzymywata 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 staltym poziomie. Cigg podwyzek dokonane przez Rade Polityki Pieni¢znej sprawily, ze na koniec 2024 WIBOR 3 M
wyniost 5,84%. Przewaga popytu nad podaza i ucieczka kapitatu na rynek nieruchomos$ci w obawie przed rosnaca inflacja,
stymulowaty wzrost cen, ktore we wszystkich monitorowanych miastach osiagnely w minionym roku historyczne maksima.

15.4. Ryzyko wzrostu kosztow realizacji projektow deweloperskich

Realizacja projektow deweloperskich jest przedsiewzigciem dlugoterminowym. W efekcie, okres oczekiwania na pierwsze
przychody z tytutu sprzedazy wybudowanych lokali jest stosunkowo dtugi, poniewaz trwa on co najmniej kilkanascie miesiecy.
Projekty deweloperskie wymagaja poczynienia istotnych naktadow finansowych zarowno juz w fazie przygotowan do
rozpoczgcia danego projektu oraz w trakcie jego realizacji. W toku prowadzenia przez Grupg 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 rob6t budowlanych uzalezniona jest
w duzym stopniu od panujacych warunkow atmosferycznych, ktore, gdy sa niesprzyjajace, moga doprowadzi¢ do opoéznien w
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realizacji projektu oraz koniecznosci ponoszenia kosztoéw zabezpieczenia budowy w czasie gdy roboty nie sa prowadzone, (iii)
warunki gruntowe nieruchomosci pod projekty deweloperskie moga wymaga¢ dodatkowych naktadow inwestycyjnych, (iv)
wadliwe materialty budowlane musza by¢ zastgpowane materiatami prawidtlowymi o odpowiedniej jakosSci, oraz (v) wady
projektowanych budynkéw wymagaja ich usunigcia. Ponadto do innych czynnikoéw, ktore moga spowodowaé wzrost kosztow
inwestycyjnych naleza m.in.: inflacja, koszty pracy, wzrost podatkow i innych zobowigzan publicznoprawnych, zmiany w
przepisach prawa lub polityce rzadowej oraz wzrost kosztow finansowania. Wzrost kosztow realizacji projektow
deweloperskich zwigzany ze specyfika procesu budowlanego, moze miec istotny negatywny wplyw na sytuacje finansowa lub
wyniki dziatalnosci Spotki.

15.5. Ryzyko odpowiedzialnos$ci z tytulu nalezytego wykonania i sprzedazy mieszkan

Spotki wchodzace w sktad Starhedge S.A. ponosza odpowiedzialno$¢ wobec nabywcow lokali z tytutu rekojmi za wady
fizyczne i prawne budynkow oraz gruntu, na ktérym wybudowane sa 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.

15.6. Ryzyko, zZe projekty deweloperskie moga nie zosta¢ zrealizowane w terminie

Projekt deweloperski jest przedsigwzigciem dtugoterminowym, na ktére wpltyw ma wiele czynnikow. Wplyw tych czynnikow
oraz pozostalych czynnikéw ryzyka, moze spowodowaé opoznienia. Konsekwencja tych opodznien moze by¢, oprocz
przesunigcia si¢ w czasie realizacji przychodow z dziatalnosci Spoéiki, takze ryzyko powstania dodatkowych kosztow
zwigzanych z konieczno$cig zaptaty odsetek, odszkodowan lub kar umownych wynikajacych z uméw zawartych w zwiazku z
realizacjg projektow deweloperskich. Op6znienia w realizacji poszczegdlnych projektow moga istotnie negatywnie wptywaé
na poziom rentownosci poszczegdlnych projektéw inwestycyjnych, a przez to na dziatalno$é, sytuacje finansowa, w tym w
szczegdlnosci ptynnosé, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju Spotki. W ocenie Zarzadu staranne planowanie
poszczegblnych inwestycji z uwzglednieniem zagrozen lezacych po stronie wykonawcow i podwykonawcow powoduje
mityzacje ryzyka powstawania kar finansowych.

15.7. Ryzyko, ze Spotka moze nie pozyska¢ finansowania zewnetrznego

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

15.8. Ryzyko makroekonomiczne

Spotka narazona jest na ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng i zmniejszeniem tempa wzrostu gospodarczego w
Polsce i na $wiecie. Na powyzsze wplywaja takie czynniki jak: spadek poziomu ptac, wzrost cen w gospodarce, wysokos¢
dochodéw gospodarstw domowych oraz brak inwestycji w sektorze przedsi¢biorstw, wzrost konkurencyjnos$ci pomigdzy
gospodarkami, $wiatowy kryzys finansowy. Konsekwencja dla Spotki moze by¢ niestabilno$¢ i nieprzewidywalno$¢ na
rynkach kapitatlowych, co moze mie¢ wplyw na jako$¢ oraz ilo$¢ transakcji przeprowadzanych przez Spoltke. Rynek
mieszkaniowy jest uznawany za cykliczng gataz gospodarki i tradycyjnie uznaje si¢, ze koniunktura w branzy deweloperskiej
jest wysoce skorelowana z dynamika produktu krajowego brutto (PKB). Spowalnianie gospodarki miato zwiazek przede
wszystkim ze spadkiem realnych dochodéw gospodarstw domowych (w wyniku wysokiej inflacji i tempem wzrostu
wynagrodzen nie nadazajacych juz za nig), ktére powodowaty ograniczanie zakupow, ale takze ogdlny wzrost kosztow zycia,
wysokie stopy procentowe (docigzajace zwlaszcza posiadaczy kredytow), oraz dodatkowo hamujacy eksport, przektadaty sie
na nizsza dynamik¢ PKB. Czynnikiem utrudniajagcym ocen¢ perspektyw sytuacji ekonomicznej w kraju jest duza zmienno$¢
spowodowana wojna w Ukrainie, ktora oddziatuje zardwno na rynki finansowe, jak i realng gospodarke Polski.

15.9. Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Spétka

W zwiazku z wdrozeniem nowej strategii dziatalnosci Spotki Starhedge S.A. oraz konsekwentng realizacja jej zatozen w
biezacym roku obrotowym, Spétka narazona jest na zmienno$¢é warunkow rynkowych, ktore moga mieé bezposredni wptyw
na ryzyko niezrealizowania mozliwych do osiagnigcia przychodow. Na osiagnigcie zamierzonych przez Starhedge S.A. celow
strategicznych wplyw ma wiele czynnikdw zewngtrznych, ktorych wystgpienie jest niezalezne od decyzji organdow
zarzadzajacych Starhedge S.A. i ktdrych, pomimo zachowania nalezytej starannosci z uwzglednieniem profesjonalnego
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charakteru dziatalnosci cztonkow tych organdw, nie bgda one w stanie przewidzie¢. Ponadto przy ocenie szans na realizacjg
przez Starhedge S.A. jej celow strategicznych nie jest mozliwe wykluczenie popetnienia przez osoby odpowiedzialne btedow
w ocenie sytuacji na rynku i podj¢cia na jej podstawie nietrafnych decyzji, ktore beda skutkowaé znacznym pogorszeniem sig
wynikow finansowych Starhedge S.A.

15.10. Ryzyko zwiazane z otoczeniem konkurencyjnym

Spotki segmentu deweloperskiego prowadza dziatalno$§¢ w sektorze o wysokich barierach wejécia (do efektywnego
funkcjonowania konieczne jest m.in. poniesienie znacznych naktadow kapitatowych, swoiste do§wiadczenie 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 cechuja si¢ wysoka konkurencyjnoécia (w tym duzych deweloperow), ktorej
lokalne nasilenie moze doprowadzi¢ do utraty czesci przychodow ze sprzedazy lub poniesienia znacznych naktadéw na obrong
pozycji rynkowej spotki. Tym samym moze to prowadzi¢ do ostabienia wynikow finansowych osiaganych przez Starhedge
S.A.

15.11. Ryzyko zwigzane z konkurencja oraz pozyskiwaniem nowych gruntéw lub projektéw 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 odpowiednig cen¢ i w odpowiednim stadium przygotowania pod proces inwestycyjny.
Starhedge S.A. moze napotkaé konkurencje¢ ze strony innych deweloperow, w szczegdlnosci na etapie identyfikacji i nabywania
gruntéw lub. Nie mozna rowniez wykluczy¢, ze grunty pozyskane przez Starhedge S.A. pomimo prawidlowej oceny z
formalno-prawnego punktu widzenia okaza si¢ niemozliwe do zagospodarowania z uwagi na koniecznos¢ budowy kosztowne;j
infrastruktury, ochrony §rodowiska czy protesty spoteczne, a w koncu decyzje niezalezne od Starhedge S.A. podejmowane
przez organy samorzadowe wydajace decyzje w sprawie warunkoéw zabudowy i zagospodarowania terenu oraz w sprawie
pozwolenia na budow¢. W wyniku dziatalno$ci podmiotéw konkurencyjnych w stosunku do Starhedge S.A. na obszarach,
gdzie skoncentrowana jest dziatalno$¢ Starhedge S.A., moze powsta¢ zwigkszona podaz mieszkan, co moze mie¢ wptyw na
ich cen¢ i dlugo$¢ okresu potrzebnego do ich zbycia. Ponadto zwigkszona konkurencja moze spowodowaé wzrost
zapotrzebowania na materialy budowlane oraz ustugi wykonawcéw i podwykonawcdw, co z kolei moze skutkowaé dla
Starhedge S.A. zwigkszeniem kosztow projektow.

15.12. Ryzyko zwiazane z przepisami prawno-podatkowymi

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

O ile zmiany przepisOw prawa moga zatem istotnie wptyna¢ na ograniczenie podazy gruntéw przeznaczonych pod zabudowe
mieszkaniowg wielorodzinng po 1 stycznia 2026 r., to pozostaja one indyferentne dla projektow deweloperskich rozpoczetych
i realizowanych aktualnie przez Spoiki zalezne od Emitenta, na podstawie decyzji administracyjnych wydanych pod zadania
przepiséw obowigzujacych dotychczas przepisow prawa.

15.13.  Ryzyko inwestycyjne

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

15.14. Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne jest immanentng cecha przedsigwzigcia deweloperskiego, wystepujaca niezaleznie od okoliczno$ci
rynkowych. Obejmuje ono organizacj¢ specyficznych dla branzy procesow wewnetrznych, takich jak: wiasciwy wybor i
pozyskiwanie gruntow pod inwestycje, wybor architekta i generalnego wykonawcy, czy tez sprawna koordynacja prac procesu
budowlanego.
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15.15. Ryzyko zwiazane z organizacja wewnetrzna firmy

Ryzyko zwiazane z organizacja wewnetrzna firmy wystgpuje w sytuacji braku lub niewypehiania procedur w organizacji i
strukturze podmiotu gospodarczego. Ten rodzaj ryzyka Spotka minimalizuje poprzez odpowiedni dobor zatrudnionej kadry, a
takze utrzymywanie wspotpracy ze statymi partnerami.

15.16. Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

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

15.17.  Ryzyko selekcji wykonawstwa

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

15.18. Zmiana ryzyk zwiazanych z posiadaniem instrumentow finansowych

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

15.19. Ryzyko dzialalnos$ci organow nadzoru nad rynkiem kapitalowym

Spotka jako spotka publiczna notowana na rynku gléownym Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie zobligowana jest
do spehiania szeregu wymogoéw informacyjnych, ktoérych niewlasciwe wykonanie lub brak spetnienia, skutkowaé moze
wysokimi sankcjami finansowymi.

15.20. Ryzyko branzowe dla podmiotéw 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,
wewngetrzne relacje pomigdzy dominujacymi uczestnikami sektora, trendy rynkowe, specyficzne potrzeby i wybory
konsumentdéw, moda.

15.21. Ryzyko marketingowe

Umigjetnie prowadzona komunikacja marketingowa i reklamowa sg czynnikami, ktére wymagaja specjalnego prowadzenia i
traktowania. Caly proces, prowadzacy do realizacji transakcji Spotki koncentruje na tym, aby Klient koncowy miat poczucie,
ze zostal potraktowany profesjonalnie, indywidualnie i rzeczowo. Komunikacj¢ skierowang do niego Spotka standaryzuje w
taki sposob, aby odpowiadata randze promowanej Inwestycji mieszkaniowej lub komercyjnej. Estetyka, wartosci wizualne,
kanaty dotarcia do klientéw lub sita samej oferty to dziatania, ktére nalezy odpowiednio przygotowac zanim zostanie
przedstawiona potencjalnym klientom. Nietrafiona lub niedostosowana do oczekiwan rynku moze okazac si¢ lokalizacja
projektu mieszkaniowego, powierzchnia i rozktad lokali, standard, a w konsekwencji takze cena mieszkania. Ryzyko to
poteguje rosngca w trakcie budowy nieelastyczno$¢ produktu koncowego. Spotka analizuje prze kazdym zakupem wszelkie
ryzyka zwigzane z nabyciem danej nieruchomosci, ze szczegélnym uwzglednien mozliwosci wyjscia z inwestycji, takze
poprzez monitorowanie cen transakcyjnych oraz lokalizacji projektow deweloperskich.

15.22.  Ryzyko spadku cen mieszkan

Wiyniki finansowe Grupy Starhedge S.A. s3 uzaleznione w szczegdlnosci od poziomu cen mieszkan w Polsce. Wplyw na ceny
nieruchomos$ci ma m.in. zmiana popytu na oferowane lokale, zmiana sytuacji makroekonomicznej w Polsce, dostepnos¢ zrodet
finansowania dla klientow w tym w szczeg6lnosci 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 dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki oraz perspektywy rozwoju Grupy Starhedge S.A.

15.23.  Ryzyko, iz zaplanowana przez Spoéltke. powierzchnia uzytkowa mieszkan moze nie zosta¢ osiagnieta

Starhedge S.A. realizuje swoje projekty w oparciu o konserwatywnie przygotowane projekty architektoniczne, ktore
przewiduja wybudowanie okres$lonej powierzchni uzytkowej w ramach poszczegdlnych projektow. Z uwagi jednak na fakt, ze
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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 szczegodlnosci:

. ze zmian plandw zagospodarowania przestrzennego i dostosowania do tych planow projektow deweloperskich
celem optymalnego wykorzystania dostgpnej przestrzeni

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

° przyjecia innych niz zamierzone rozwiazan technicznych i budowlanych.

15.24. Ryzyko zwigzane z mozliwo$cig pojawienia si¢ nieprawdziwych informacji dotyczacych Spétka lub jego
dzialalnosci

Na konkurencyjnym rynku, jakim jest rynek ustug deweloperskich, w szczegolnosci dla spotek publicznych, istnieje ryzyko
wykorzystywania przez niektorych konkurentow Spotki (lub inne podmioty zmierzajace do ostabienia pozycji konkurencyjne;j
Spolki, w tym spekulantéw gietdowych) nieprawdziwych informacji o Emitencie, jego dziatalnosci lub osobach powiazanych
z Spotka, w celu wywarcia negatywnego wptywu na pozycje i wizerunek rynkowy Spoétki. Ewentualne rozpowszechnianie
nieprawdziwych i negatywnych informacji dotyczacych Spotki, moze wywiera¢ przejsciowy, lecz niekorzystny wplyw na jego
pozycje negocjacyjna, a tym samym negatywnie wptywac na sytuacje¢ finansowa Spotki. Informacje takie moga wywieraé
réwniez niekorzystny wplyw na ksztattowanie si¢ kursu akceji Spoiki, nawet jesli nie miatyby one istotnego wptywu na wyniki
finansowe Spotki. Spoétka w uzasadnionych przypadkach wykorzysta droge prawng w celu obrony swojego wizerunku,
jednakze nie ma mozliwosci ograniczenia lub wyeliminowania takiego ryzyka. Ponadto Spotka zabezpiecza si¢ przed tego typu
ryzykiem zapewniajac klientom obstuge najwyzszej jakosci, dzigki ktorej jest w stanie uzyskiwaé referencje przeczace
ewentualnym negatywnym opiniom na jego temat. Warto podkresli¢, ze zwalczanie tzw. czarnego PR jest jedna z ustug
$wiadczonych przez Spoétke na rzecz Klientoéw. Do§wiadczenie zdobyte w rozwigzywaniu tego rodzaju probleméw u klientow
niewatpliwie pomoze w skutecznym i legalnym zwalczaniu tego typu praktyk skierowanych przeciwko Spoéice.

15.25. Ryzyko podatkowe zwigzane z transakcjami z podmiotami powiazanymi.

Spotka zawierata i bedzie w przysztosci zawiera¢ 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 zobowiazan podatkowych, a tym samym
mogloby mie¢ negatywny wplyw na sytuacje¢ finansowg lub wyniki dziatalno$ci Spotki.

15.26. Ryzyko zwiazane z brakiem dywersyfikacji Zrédel przychodu i uzaleznieniem od jednego kontrahenta.

Przedmiotem dziatalno$ci Spotki Starhedge S.A. z zastrzezeniem dzialalnosci holdingowej jest dzialalno$¢ ushugowa
realizowana w chwili obecnej na rzecz jednego klienta w zakresie obstugi wsparcia i zarzadu nieruchomos$ciami. Sytuacja ta
stwarza zagrozenie dla kontynuacji dziatalnosci Emitenta, w przypadku utraty plynnosci finansowej przez kontrahenta lub
ujawnienia si¢ jakichkolwiek innych okolicznosci rzutujacych na mozliwos¢ wspotpracy pomiedzy Emitentem, a wskazanym
podmiotem. Utrata zrodta przychodu moze zatem powodowaé utrate ptynnosci finansowej oraz niemozliwo$¢ pokrycia
biezacych zobowiazan przez Emitenta.

Zadaniem Zarzadu Starhedge S.A. na rok 2025 oraz przyszle okresy jest dywersyfikacja zrodet przychodu, polegajaca na
rozszerzeniu zakresu dziatalnosci poprzez wykorzystanie posiadanego potencjatu do pozyskania nowych klientéw z branzy
nieruchomosci.

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

16. Emisja akcji i wykorzystanie wplywow z emisji
W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2025 roku nie wyemitowano nowych akcji.

17. Informacja dotyczaca prognoz wynikéw
Zaréwno dla Grupy kapitatowej, jak i dla jednostki dominujacej, nie byly podawane ani publikowane prognozy wynikoéw na
rok 2025.

18. Wskazanie czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wplyw na sprawozdanie
finansowe

W prezentowanym okresie nie miaty miejsca czynniki i zdarzenia nietypowe majace wptyw na wynik z wyjatkiem wplywu

wybuchu konfliktu zbrojnego w Ukrainie bgdacego jego konsekwencja wzrostu inflacji i stop procentowych opisanego ponizej.
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18.1. Wplyw wybuchu konfliktu zbrojnego w Ukrainie i bedacy jego konsekwencjg poziom inflacji oraz stép
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
petnoskalowej wojny po zdarzeniach z dnia 24 lutego 2022 r. odczuly wszystkie gospodarki na $wiecie. Odcisnela si¢ ona na
wigkszosci sektoréw i branz. Na dzien publikacji niniejszego raportu sytuacja zwigzana poziomem cen no$nikOw energii
bedacych jednym z glownych czynnikéw inflacjogennych (a co za tym idzie majacych przewazajacy wpltyw na poziom stop
procentowych) si¢ ustabilizowal, a gospodarki europejskie mialy czas na zapewnieni alternatywnych kierunkow dostaw
surowcow energetycznych, jak rowniez podjecie dziatan zmierzajacych do ograniczenia energochtonnosci znacznej czgsci
gospodarki, co ma istotny wpltyw na poziom cen nos$nikow energii. Niemniej jednak poziom inflacji i stop procentowych ma
wplyw na biezaca dzialalno$¢ Grupy Kapitalowe;j i jest zauwazalny. Mial wplyw na planowane wykonywanie inwestycji, ale
nie stanowi na chwile obecng zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci Jednostki Dominujgcej ani Grupy Kapitatowe;.

19. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spélki oraz opis
perspektyw rozwoju dzialalnos$ci

Czynniki wewnetrzne
e . ZARZADZANIE GRUPA KAPITALOWA

Poczawszy od 2018 roku Grupa Kapitalowa Starhedge SA S.A. istotnie si¢ rozwineta. Powstaty spotki celowe (SPV)
wydzielono do niech poszczegdlne projekty deweloperskie. W najblizszych latach bgdzie obserwowany istotny wzrost udziatu
podmiotow zaleznych Spotki 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 — zardwno
organicznego, jak i poprzez ewentualne przejecia kolejnych podmiotow. Zmiany, ktére mialy miejsce w ostatnich latach sa
zrodlem wyzwan zwigzanych z efektywnym zarzadzaniem Grupg oraz utrzymaniem elastycznosci organizacji, niezb¢dnej do
szybkiego reagowania na zmiany w otoczeniu konkurencyjnym.

e RYNKI DZIALALNOSCI

Grupa Kapitalowa Starhedge S.A. w 2024 roku prowadzita dziatalno$¢ na 14 rynkach: w Lodzi, Warszawie, Trojmiescie,
Poznaniu, Krakowie, Katowicach, Wroctawiu, Bochni, Elblagu, Legnicy, Opolu, Sosnowcu, Poznaniu i Tarnowie. W ocenie
Zarzadu Spotki dywersyfikacja dziatalno$ci Grupy i1 wzrost udzialu podmiotéw zaleznych w strukturze jej sprzedazy i
wynikach finansowych jest efektywna strategia budowania wartosci Grupy, jednak z uwagi na przedstawione okolicznosci
zwigzane ze Spotka zalezna G- Energy S.A. nie bgdzie ona kontynuowana w latach kolejnych.

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

Rozpoczeta w dniu 24 lutego 2022 roku przez wojska rosyjskie inwazja na Ukraing jest czynnikiem istotnie destabilizujagcym
otoczenie gospodarcze w calym regionie, a takze na $wiecie. Spotka i jej podmioty powigzane prowadza dziatalno$¢ wytacznie
na terenie Polski. W ocenie Zarzadu Spoiki, wojna w Ukrainie moze wplyna¢ przede wszystkim na koszty budowy mieszkan,
ale takze na popyt na nowe mieszkania, dostgpnos¢ materiatow niezb¢dnych do budowy oraz dostepnos¢ podwykonawcoéw. W
zwigzku z duzg zmienno$cig sytuacji, na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, Zarzad Spotki nie jest w stanie
oszacowac skali wptywu wojny w Ukrainie na dzialalno$é¢ Spotki i Grupy Kapitalowej. Efektem mobilizacji wojskowej w
Ukrainie jest zauwazalny czgsciowy odplyw pracownikow w branzy budowlanej. Zarzad Spolki na biezaco monitoruje sytuacje
i analizuje jej potencjalny wpltyw zarowno z perspektywy poszczegolnych projektow, jak i catej Grupy i jej dtugofalowych
zamierzen. W ocenie Zarzadu, Starhedge S.A. jest w relatywnie mocnej pozycji w stosunku do poziomu realizowanych
projektow.

¢ RYZYKO ZMNIEJSZENIA DOSTEPNOSCI KREDYTOW MIESZKANIOWYCH

Popyt na rynku mieszkaniowym jest w znacznym stopniu uzalezniony od dostepnosci kredytéw mieszkaniowych i zdolnosci
do ich obstugi. Decydujacy wplyw na dostgpnos¢ 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 dostepnos$ci finansowania hipotecznego majg wpltyw na popyt na
mieszkania oferowane przez Grupe, a w konsekwencji — na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej. Ryzyko to, ze wzgledu m.in.
na wzrost stop procentowych oraz zmiang rekomendacji KNF dla sektora bankowego w zakresie szacowania zdolnosci
kredytowe;j klientow, zmaterializowato si¢ w 2022 r., jednakze na skutek wprowadzonych na przestrzeni 2023/2024 roku zmian
oraz programéw pomocowych przez Panstwo, ulegto zmniejszeniu, tym nie mniej pozostaje istotne, zarowno pod wzglgdem
skali potencjalnego oddziatywania jak i ryzyko zaistnienia, dla dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej w najblizszych latach.
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e INFLACJA I WZROST KOSZTOW REALIZACJI PROJEKTOW

W minionym roku w wielu krajach inflacja istotnie przekroczyta oczekiwania. W Polsce $rednioroczny wskaznik cen towaréw
i ushug konsumpcyjnych ogétem w 2024 r. w stosunku do 2023 r. wyniost 103,6 (wzrost cen o 3,6%). Inflacja to wzrost kosztow
towaréw i materialdw, ale rowniez wzrost oczekiwan ptacowych. Oba te czynniki przektadaja si¢ na wzrost kosztow
wytwarzania produktow i ustug oferowanych przez Starhedge S.A i pozostale spotki z Grupy kapitatlowe;.

20. 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;j.

21. Liczba i warto$¢ nominalna wszystkich akeji Starhedge S.A. bedacych w posiadaniu os6b nadzorujacych i
zarzadzajacych

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

22. Informacje o znanych umowach, w wyniku ktérych mogg w przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akeji przez dotychczasowych akcjonariuszy

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

23. Informacje o umowie z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

W I potroczu 2025 Ksiegi rachunkowe Spotki oraz petna obstuga ksiegowa prowadzone byly przez Biuro Rachunkowe RJ Sp.
Z0.0.

Do dokonania przegladu péirocznego oraz badania rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2025 Rada Nadzorcza
wybrata KPW Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Lodzi, ul. Tymienieckiego 25C/410, firm¢ audytorska wpisang na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Polskg Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem
ewidencyjnym 3640. NIP: 727-276-70-73; REGON: 100941975; KRS 0000363162

24. Pozycje pozabilansowe

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

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

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

Podkreslamy tez, ze przestanka dla podejmowanych przez Spotke wezesniejszych decyzji o przeznaczaniu zysku na skup
akcji wlasnych, a nie na bezposrednia i klasyczng forme¢ uzyskania dywidendy jest:

e motyw najkorzystniejszego wykorzystania srodkow finansowych celem nieobciazania kwoty dywidendy wczesniejszym
podwdjnym opodatkowaniem zysku, obowigzujacym w polskim systemie podatkowym

e implementacja formuly tzw. ,,quasi dywidendy”, czyli instrumentu do przekazywania zysku dla akcjonariuszy
uzyskiwanego poprzez skup akcji wlasnych, ktory nie obarcza ich zadnymi koszami fiskalnymi;

e utrzymujacy si¢ od kilku lat brak pozytywnych nastrojow na polskim rynku kapitalowym, skutkujacy wielokrotnie
zmniejszonym zainteresowaniem inwestorow akcjami spotek publicznych notowanych na GPW

e che¢ wywiazania si¢ przez Spotke z deklaracji w zakresie uzyskiwania przez jej akcjonariuszy minimalnych zwrotow z
inwestycji.

Dlatego kazdorazowa Spoétka bedzie proponowaé forme przeznaczenia wypracowanego Zysku w oparciu o przedstawione
powyzej kryteria pamigtajac jednoczesnie, ze decydujace stowo w jego podziale zalezy wytacznie od Akcjonariuszy.
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26. 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.

27. 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.

28. Objasnienie réznic pomi¢dzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami na I pélrocze 2025 roku

Starhedge SA nie podawal wczesniej do publicznej wiadomosci prognoz dotyczacych wynikow finansowych Grupy
Kapitatowej za rok 2024 ani w formie raportow biezacych ani w sprawozdaniach finansowych za poszczegdlne kwartaty okresu
objetego niniejszym sprawozdaniem.

29. Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajacych z emerytur i §wiadczen o podobnym charakterze dla
bylych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bylych czlonkéw organéw administrujacych oraz o
zobowiazaniach zaciagni¢tych w zwiazku z tymi emeryturami

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie istniaty i nie istniejg zobowigzania wynikajace z emerytur i $wiadczen o
podobnym charakterze dla bytych osob zarzadzajacych, nadzorujgcych albo bytych cztonkow organdow administrujacych oraz
zobowigzania zaciagnicte w zwiazku z tymi emeryturami.

30. 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 nastapilo z powodu polaczenia emitenta przez przejecie

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

31. Warto$s¢ wynagrodzen, nagréd lub Kkorzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta

W roku obrotowym warto$¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale Starhedge SA, w szczegdlnosci 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 os6b zarzadzajacych, nadzorujacych albo cztonkéw organdéw administrujacych
emitenta w przedsiebiorstwie emitenta, bez wzglgdu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy wynikaly z
podziatu zysku, a w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca, znaczacy inwestor, wspdlnik jednostki wspotzaleznej
lub odpowiednio jednostka bedaca strona wspolnego ustalenia umownego w rozumieniu obowiazujacych Starhedge S.A.
przepiséw o rachunkowosci obrazuje tabela:

Wynagrodzenia 30.06.2025 30.06.2024

Zarzad jednostki dominujacej - 60,0

Rada Nadzorcza jednostki dominujacej - -

32. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W Grupie Kapitalowej nie funkcjonuje system kontroli programéw akcji pracowniczych.

33. Znaczace zdarzenia gospodarcze powstale po dniu bilansowym

Nie wystapity zdarzenia gospodarcze po dniu bilansowym majace istotny wplyw na zaprezentowane sprawozdanie.
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IV. O$wiadczenie Zarzadu Starhedge S.A. w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

KPW Audyt Sp. z 0.0. z siedziba w Lodzi, ul. Tymienieckiego 25C/410, firma audytorska wpisana na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Polska Agencj¢ Nadzoru Audytowego pod numerem
ewidencyjnym 3640.

V. O$wiadczenie Zarzadu Starhedge S.A. w sprawie obowiazku sporzadzania sprawozdania dotyczacego informacji
niefinansowych.

Zarzad Starhedge S.A., zgodnie z § 71 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkdw uznawania za rOwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz.U.2018.757) o$§wiadcza, ze
Starhedge S.A. nie jest obj¢ta obowigzkiem sporzadzania o$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

Warszawa, 26 wrzesnia 2025 r.
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