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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Konszolidalt pénziigyi helyzet kimutatasa Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelolve.

Konszolidalt atfogd erdménykimutatas Megjegyzés

Arbevétel 6 65 887 694 27574738
Kdzvetlen koltségek 7 -43 963 536  -17 186 297
Brutt6 eredmény 21924 158 10 388 441
Anyagkoltség 7 -5 626 874 -302 710
Személyi jellegl réforditasok 8 -9 046 398 -1 261 663
Igénybevett szolgéaltatasok 9 -8 211 951 -2 146 859
Egyéb raforditasok 10 -2 702 072 -257 320
Miikodési kéltségek -25 587 295 -3 968 552
Ertékcsokkenés 14 2241423 -274 849
Targyi eszkdzok és immateridlis javak értékvesztése 14 -1 896 988 0
Pénzugyi miveletek egyéb raforditasa (bevétele) 11 -536 544 787 832
Részesedés tarsult vallalkozasok eredményébdl 0 -2 115
Adbzas el 6tti eredmény -8 338 092 6 930 757
Jovedelemadod 12 -569 366 -956 631
Uzleti év eredménye -8 907 458 5974 126
Anyavallalati részvényesek részesedése az eredménybdl -8 653 697 6 004 357
Kils6 tulajdonosok részesedése az eredménybdl -253 761 -30 230
Egy részvényre juté eredmény (EUR cent/részvény) 28 -343 250

Egyéb atfogo jovedelem

Kulfoldi tevékenységek devizadtszamitasakor felmerlt arfolyam-kilonbozetek -4 192 964 -46 404

Idészaki egyéb atfogé jovedelem 6sszesen -4 192 964 -46 404

Id6szaki 6sszes atfogo jovedelem -13 100 422 5927 722

Anyavallalati részvényesek részesedése -12 929 775 5957 953

Kuls6 tulajdonosok részesedése -170 647 -30 230
Sots Csaba, Vezérigazgat6 Molnos Daniel, Igazgatésag tagja

2012 november 30.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre

Konszolidalt pénzigyi helyzet kimutatdsa

Konszolidalt mérleg - Eszk6zok

Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeléive.

Megjegyzés  2011.12.31  2010.12.31

Targyi eszkdzok

Immateridlis javak

Befektetések egyéb tarsasagban
Pénzigyi eszkdzok

Goodwill

Egyéb hosszu lejaratt kovetelések
Halasztott add eszkdzok
Befektetett eszkdzok 6sszesen

Készletek

Vevok

Egyéb rovid lejarati kvetelés
Elhatarolasok

Ertékpapirok

14 24 686 794 4915 891
13 24 042 591 21269 772

15478 2401
15 11 381 546 12 682 675
16 4701 402 75 000

55 014 0
12 0 81 032

64 882 825 39 026 771

18 2922724 866 645

19 9801 378 15001 911

20 10 467 381 280 940

21 3414 632 4 284 453

22 848 853 1657710
3

Pénz és pénz egyenértékesek 2 3590 358 4 723 830
Forgbeszkozok dsszesen 31 045 326 26 815 489

Eszkdzok 6sszesen

zolidalt mérleg - T

95 928 151 65 842 260

Megjegyzés 2011.12.31

Jegyzett t6ke
Tartalékok

Eredménytartalék
A tarsasag részvényeseire jutd t 6ke
Nem ellendérzd részesedések

Toke és tartalékok 6sszesen

Hitelek és egyéb hosszu lejarati pénzugyi kotelezettségek
Céltartalék

Halsztott ad6 kotelezettség

Halasztott bevételek

Egyéb hosszu lejarati kotelezettségek

24 94 937 86 345
25 8510 970 3981751
4 929 049 13 582 746

13 534 956 17 650 842

26 2 355 349 -19 694
15 890 305 17 631 148

29,30 33889 313 23599 699
27 1458 390 62 383
12 384 102 656 351
32 3 252 849 0

34 5 096 424 2 688 274

Hosszu lejaratu kotelezettségek dsszesen

Szallit6i kotelezettség

Hitelek

Céltartalék (rovid)

Passziv elhatarolasok

Egyéb rovid lejarati kotelezettség

44 081 078 27 006 707

37 12 339 520 15 256 784
28,29 13 089 496 4050 271
26 1682 168 0
6918 810 1624 466

34 1926 774 272 884

Rovid lejaratu kotelezettség dsszesen

Kotelezettségek 0sszesen 80 037 846 48 211 112

95 928 151

Toke és forrasok tsszesen

Sods Csaba, Vezérigazgato
2012. november 30.

35 956 768 21 204 405

65 842 260

Molnos Déniel, lgazgatdsag tagja



E-STAR

E-STAR ALTERNATIV ENERGIASZOLGALTATO NYRT

Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre

Konszolidalt sajat t6ke valtozas kimutatasa Minden adat EUR-ban kivéve ha méasképp van
jeldlve.

Tarsasag tulajdonosaira juté sajatt o6ke

Nem ellenérz 6 .
Munkavallal6i A 4 &
i " . Y ) ) % Tartalékok Felhalm ozott részesedés
Jegyzett t 6ke Téketartalék Atvaltasi tartalék részvényopcios . ) a Osszesen
6sszesen eredmény
program

Egyenleg 2010. januér 1. 86 345 3943 155 3943 155 7 578 389 11 607 889 11618 425
Targyévi eredmény 6004 357 6004 357 5974127

Tékeinstrumentumban teljesitett munkavallal6i juttatasok -

Targyévi egyéb atfogé eredmény - -
Devizaatszamitaskor felmerdilt arfolyamkilénbozet - 46 404 - 46 404 - 46 404 - 46 673

Targyévi atfogé eredmény

Tékeinstrumentumban teljesitett munkavallaloi juttatasok 85000 85 000 85 000 85 000
Egyenleg 2010. december 31. 86 345 3943 155 - 46 404 85 000 3981 751 13 582 746 17 650 842 - 19 694 17 631 148
Targyévi eredmény - 8653697 - 8653 697 - 253761 - 8907 458

Targyévi egyéb atfogé eredmény
Devizaatszamitaskor felmer(lt arfolyamkiilonbozet - 4276078 - 4276 078 - 4276 078 83114 - 4192 964

Targyévi atfogé eredmény

Téargyévi akviziciéhoz kapcsolédé nem ellenérzé részesedés 2 545 690 2545 690

Tékeinstrumentumban teljesitett munkavallaloi juttatasok 223 130 223130 223 130 223130

Részvénykibocsatas azsiéval 8592 8582 167 r 8582 167 8590 759 8590 759

Egyenleg 2011. december 31. 94937 12525322 - 4322 482 308 130 8510970 4929 049 13534 956 2 355 349 15 890 305
3

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. decen®ieén végéds évre

Konszolidalt cash flow kimutatas Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelélve.
2011 2010
Miikodési cash flow
Targyévi eredmény -8 338 093 5172 499
Ertékcsokkenés 2241 422 1058 485
Ertékvesztések 5216 201 0
Elengedett kotelezettségek 2500 000 0
Targyi eszkoz értékesités eredménye 566 486 0
Atvaltasi killonbozet 935 235 0
Pénziigyi eszkdzok valos értékének valtozasa 119 799 0
Céltartalékok valtozasa -1 325 250 33974
Fizetett jovedelem ad6 -1 024 985 159 709
Egyéb hosszu lejaratt kovetelések valtozasa -55 014 0
Halasztott bevétel valtozasa -1 041 449 0
Korrigalt targyévi eredmény: -205 648 6 424 666

Mikod 6téke valtozasai

Vevé és egyéb kdvetelések véltozasa 13 680 886 -13 234 431
Elhatérolasok valtozasa 869 821 0
Készletek valtozasa -412 595 -791 905
Szallitok és egyéb kotelezettségek valtozasa -8 993 629 14 388 764

Miikodési tevékenységb 6l szarmazo6 pénzaramlas: 4938 835 6 787 095

Befektetési tevékenységb 6l szarmazé cash flow

Ingatlanok, gépek, berendezések beszerzésével kapcsolatos kifizetések

-13 750 931 -19 518 403
Ingatlanok, gépek, berendezések értékesitésének bevétele 3007 071 0
Nett6é pénzkiaramlas lednyvallalatok felvasarlasakor -19 279 794 0
Egyéb befektetések -13 077 0

Befektetési tevékenységb 6l szarmazo cash flow -30 036 731 -19 518 403

Pénziigyi maveletekb &l szarmazé cash flow

Téarsasag részvénykibocsatasbdl szarmazo bevétele 8590 758 0
Hitelek valtozéasai (felvétel-visszafizetés) 14 564 809 18 560 137
Ertékpapirok értékesitése - vasarlasa 808 857 -1 632 348
Pénziigyi maveletekb 6l szarmazé cash flow 23 964 424 16 927 789
Pénz és pénz egyenértékes nettd véltozasa 1133472 4196 481
Pénz és pénz egyenértékes a pénzligyi év elején 4 723 830 527 350

Pénz és pénz egyenértékes a pénzigyi év végén 5 857 302 4723 832

4

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.

Az E-Star Alternativ Nyrt. (korabbi nevén: RFV Nyrt.) (,E-Star”, illetve ,Tarsasag”), mely a vallalatcsoport (,Csoport”) anyavallalata, a
Magyar Koztarsasagban bejegyzett vallalkozas. Székhelye 1122 Budapest, Székacs u. 29. szam alatt talalhatd. A Tarsasag jogelédje
2000. junius 29-én azzal a céllal jott létre, hogy leendd Ugyfelei részére megtakaritdshél megtérilé — elsésorban energetikai —
beruhazasokat hajtson végre, melyek hosszu tavi lizemeltetése mellett hatékonyan szolgaltat energiat tigyfelei részére. A Tarsasag
2011. mércius 7-én a kordbbi nevét megvaltoztatva E-Star Alternativ Nyrt. nevet vett fel, melyet a Tarsasag tevékenysége és
nemzetkozi terjeszkedése indukalt. A Tarsasag tulajdonosai a fordulénapon:

Tulajdonos 2011. december 31. 2010. december 31.
Tulajdoni hanyad (%)
Soo6s Csaba 24.34 40.95
OTP Alapkezeld Zrt. 10.84 16.54
Sandling Enterprises Limited 7.27 -
Utilico Emerging Markets Limited 5.42 -
Aegon Alapkezeld Zrt. 5.33 6.65
Makra Jozsef * - 8.00
East Capital - (kevesebb mint 5%)
Generali Gold KKE Részvényalap - (kevesebb mint 5%)
Kdzkézhanyad 46.80 27.86
Total 100.00 100.00

*Makra Jézsef az alaptéke 8%-at kitevo részvényeire Sods Csabanak 2011 december 31-ig vasarlasi opcidja van.

A Téarsasadg a PPP (public-private-partnership) konstrukcié energetikai megfeleléjében, az Gn. ESCO (energy saving company)
szolgaltatasok terén tevékenykedik. Olyan sajat beruh&zasbol torténd energetikai beavatkozdsokat hajt végre, amelyeket a
beruhazéast kévetéen hosszu futamidé alatt karbantart és Uzemeltet. A Tarsasag ennek soran a megtériléstdl fliggbéen jellemzéen 8-
15 év szerzédéses id6tartam alatt a beruhazas soran létrehozott eszkdzokkel nyujt energetikai szolgaltatasokat.

A Téarsasag bevételeit hosszu tavu szerzédések alapjan a lebonyolitas soran keletkez6 megtakaritds és az lzemeltetés, valamint
karbantartés dija fedezi. A Tarsasag lgyfeleinek jelentds részét az 6nkormanyzatok teszik ki.

A Tarsaség legfontosabb uzleti tevékenységei a kdvetkezdk:

L] hatékony hé- és tavhészolgaltatas, fenntarthaté primer energiaforrasokra alapozva,
L] korszer( fesziiltségszabalyozason alapul6 energia-hatékony kozvilagitasi szolgaltatasok nyujtésa.

A Tarsasag a magyarorszagi sikeres beruhdzasok utan régios terjeszkedést inditott el, és névekvé mértékben fordul a kérnyezé
orszagok, elsésorban Lengyelorszag felé.

A konszolidalt éves beszamolé az Eurdpai Unié altal is elfogadott Nemzetk6zi Pénziigyi Beszamolasi Standardok (,|IFRS”) alapjan
kerilt 6sszeallithsra. Ezen Nemzetkdzi Pénziigyi Beszamolasi Standardok (,IFRS”) tartalmazzak: az Eurdpai Kdzdsségek Bizottsaga
altal jovahagyott, a Nemzetkozi Szamviteli Standardulgyi Tanécs (,|/ASB”) altal kiadott standardokat, valamint a Nemzetk6zi Szamviteli
Standardiigyi Bizottsag (,IASC”) altal kiadott Nemzetkdzi Szamviteli Standardokat (,|IAS”). Tartalmazzdk tovabba, az Eurépai
Kozosségek Bizottsaga altal jovahagyott Nemzetkdzi Pénziigyi Beszamolasi Standardok Ertelmezési Bizottsag (,IFRS Interpretation
Committee”) és az Alland6 Ertelmezési Tanacs (,SIC”) értelmezéseit.

A konszolidaci6 alapja

A konszolidalt pénzugyi kimutatasok a Tarsasag és a Tarsasag altal ellendrzott gazdalkodok — beleértve a specidlis céld
gazdalkoddkat — (a Tarsasag leanyvallalatai) pénzugyi kimutatasait tartalmazzak. Ellenérzés abban az esetben valdésul meg, ha a
Tarsasdg megfelelé jogositvannyal rendelkezik a gazdalkodé pénzigyi és mikoédési szabalyzatainak iranyitasa teriletén annak
érdekében, hogy haszonra tegyen szert a gazdalkodé tevékenységeibdl.

Az év folyaman megszerzett illetve eladott leanyvallalatok bevételeit illetve raforditésait a konszolidalt atfogd eredménykimutatas
tartalmazza a megszerzés tényleges datumatol az eladas tényleges datumaig. A leanyvallalatok teljes atfogé jévedelme a Tarsasag
és a nem-ellenérzd részesedések tulajdonosait illetik még abban az esetben is, ha ezzel a nem-ellenérzé részesedések egyenlege
negativ lesz.

Szikség esetén a leanyvallalatok pénzigyi kimutatdsai modositasra kerllnek, annak érdekében, hogy szamviteli politikaik
megfeleljenek a Csoport tobbi tagja altal alkalmazott szamviteli politikaknak.

5

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz

E-STAR

Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeldlve.

A konszolidaci6 idépontjaban teljes korlien kiszirésre keriilnek a csoporton belili tranzakciok, egyenlegek, bevételek és raforditasok.

Konszolidaciéba bevont Tarsasagok:

EETEK Limited

E-Star ESCO Kift. (formerly RFV Esco Kift.)

RFV Beruh&z6 Kift.

RFV Jézsefvaros Kit.

E-Star Geotherm Kft. (formerly RFV Geotherm Kit.)
Veszprém Megyei Non-profit Kft.

Fejér Megyei Energia Nonprofit Kft.

Patakhé Energiaszolgaltatd6 Nonprofit Kft.

E-Star Management Zrt. (formerly RFV Management Kft.)
Grep Zrt.

Raba Energiaszolgéltaté Kft.

NRG Finance Kift.

E-Star Tavhéfejlesztési Kft.

EPV Biogaz Kift.

Euro-Energetyka Spétka z o. o.

Elektrocieplownia ,Gorlice” Spétka z o. o.
Elektrocieplownia Mielec Spotka z o. o.

E-Star Management Polska

EC-Energetyka Spoétka z o. o.

E-Star Polska

E-Star Centrul de Dezvoltare Regionala SRL (formerly RFV
S.R.L)

Termoenergy srl

RFV Heat Energy SA

E-Star Mures Energy SA (formerly RFV Mures Energy SA)
E-Star Alternative Energy SA (formerly RFV Alternative
Energy SA)

E-Star Energy Generation SA (formerly RFV Energy
Generation SA)

E-Star ZA Distriterm srl (formerly RFV Distriterm srl)
E-Star AR Energy SA (formerly RFV AR Energy SA)
E-Star CL Distriterm srl (formerly RFV CL Distriterm srl)
E-Star OR District Heating SA (formerly RFV OR District
Heating SA)

E-Star Investment Management SRL

RFV Slovakia sro

Orszag

Ciprus
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Magyarorszag
Lengyelorszag
Lengyelorszag
Lengyelorszag
Lengyelorszag
Lengyelorszag
Lengyelorszag

Romania
Romania
Romania
Romania
Romania
Romania
Romania
Romania
Romania
Romania

Romania
Slovakia

6

2011
Részesedés
mértéke
100%
100%
49%
100%
49%
49%
48%
100%
97%
90%
100%
100%
51%
73%
85%
100%
51%
100%

100%

99%
99.99%
99.99%

99.99%

99.99%
51%
99.99%
100%
100%

100%
100%

Szavazati
jog
100%
100%
70%
100%
50%
51%
50%
100%
97%
90%
100%
100%
51%
73%
85%
100%
51%
100%

100%

99%
99.99%
99.99%

99.99%

99.99%
51%
99.99%
100%
100%

100%
100%

20
Részesedés
mértéke

100%

100%

49%

100%

49%

49%

48%

100%

25%

100%

99%
99.99%
99.99%

99.99%

99.99%

51%
99.99%
100%

100%

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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jog
100%
100%
70%
100%
50%
51%
50%
100%
25%

100%

99%
99.99%
99.99%

99.99%

99.99%

51%
99.99%
100%

100%
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.

3.1. _Atargyidészakban (és/vagy a korabbi idészakokban) bemutatott dsszegeket érinté Standardok és Ertelmezések

A targyidészak soran az alabbi alkalmazott Gj és modositott IFRS-ek befolyasoltak a jelen pénziigyi kimutatadsokban bemutatott
Osszegeket.

- IAS 24 “Kapcsolt felekre vonatkoz6 kozzétételek” - Az IAS 24 (a 2009-es moédositdsoknak megfeleléen) az alabbi két
ponton kerilt médositasra: (a) az IAS 24 (a 2009-es médositasoknak megfeleléen) megvaltoztatta a kapcsolt felek fogalmat
és (b) az IAS 24 (a 2009-es modositasoknak megfeleléen) egy részleges felmentést adott a kozzétételi kotelezettségek aldl
kormanyzathoz kozeli gazdalkod6 egységek esetére.

- Az IAS 32 moédositasai -Kibocsatéi jogok besorolasa. A moédositas targya a kilféldi pénznemben denomindlt kibocsatoi
jogok besorolasara vonatkozik, amelyek akéar tékeinstrumentumként akar pénzugyi kotelezettségekként szerepelnek. A
maodositas 2010 februér 1-t6l hatéalyos.

- IFRS 1 (moddositds) “A Nemzetk6zi Pénzigyi Beszamolasi Standardok elsé alkalmazédsa’™ IFRS 7 kozzétételi
kovetelményeinek -médositdsa az IFRS standardok els6 alkalmazasa soran. A médositas 2010. julius 1-t6l hatalyos.

- 2010-ben bejelentett “IFRS standardok fejlesztése” projekt részeként széleskdrben modositottdk standardokat (IFRS 1,
IFRS 3, IFRS 7, IAS 1, IAS 27, IAS 34, IFRIC 13), annek érdekében, hogy a fenndllé inkonzisztencidkat megsziintessék és
a szOvegezést tokéletesitsék. A modositas(ok) 2010. julius 1-tél illetve 2010. januar 1-tél hatalyosak.

- Az IFRIC 14 médositasai A minimdlis finanszirozasi kdvetelményhez kapcsol6dé elélegek. A mddositas 2011. januar 1-tél
hatélyos.

- IFRIC 19 Pénzigyi kotelezettségek tokeinstrumentumok kibocsatasaval torténd megszintetései. 2010. julius elsejétdl
hatélyos standard.

A fentiekben bemutatott médositasok és Uj standardok a Csoport konszolidalt pénzugyi kimutatasaira vonatkoz6an nincsenek jelentés
hatéssal.

3.2. Kibocsatés alatt allé Gj és médositott IFRS-ek

A Csoport az alabbi kibocsatott, de nem hatalyos 0j vagy médositott IFRS-eket nem alkalmazta:

Az IFRS 7 médositasai kdzzétételek  Pénziigyi eszkozok atadasa 1

IFRS 9 Pénzigyi instrumentumok 5
IFRS 10 Konszolidalt pénzigyi kimutatasok 2
IFRS 11 K6zds megéllapodasok 4
Kozzétételi kotelezettségek az egyéb
IFRS 12 gazdalkoddkban lévé érdekeltségekre 4
IFRS 13 Val6s értéken torténd értékelés 4
Az IAS 1 médositasai Egyéb atfogo jovedelem elemeinek bemutatésa 1
Az IAS 12 moédositasai Halasztott ad6 — Mogottes eszkdzok megtérulése 1
IAS 19 (2011-es moédositas) Munkavallaléi juttatasok 4
IAS 27 (2011-es moédositas) Egyedi pénzigyi kimutatasok 4

Tarsult vallalkozasokban és kdzos vezetési
IAS 28 (2011-es moédositas) véllalkozasokban |évé befektetések 4

Meddéeltakaritasi koltségek a kilszini banyak
IFRIC 20 kitermelési szakaszaban4

1 A 2011. julius 1-el, vagy azt kovetden kezd6dd idészakokra hatalyos
2 A 2011. januér 1-el, vagy azt kdvetden kezdédd idészakokra hatélyos
3 A 2012. jalius 1-el, vagy azt kdvetéen kezd6dd idészakokra hatélyos

4 A 2013. januar 1-el, vagy azt kdvetéen kezdddé idészakokra hatalyos

7

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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5 A 2015. januér 1-el, vagy azt kdvetéen kezdddé idészakokra hatalyos

Az igazgatdsag eldrejelzése szerint a fentiekben bemutatott médositasok és (j standardok a Csoport konszolidalt pénztigyi
kimutatasaira vonatkoz6an nincsen jelentés hatassal.

4.1. Medfeleléségre vonatkozé nyilatkozat

A konszolidalt pénziigyi kimutatasok a Nemzetkdzi Pénzuigyi Beszamolasi Standardokkal (IFRS) dsszhangban késziiltek.

4.2. _Akimutatasok elkészitésének alapelvei

A konszolidalt pénzugyi kimutatédsok a bekerilési érték elve alapjan késziltek, egyes ingatlanok és olyan pénziigyi instrumentumok
kivételével, amelyek atértékelt dsszegen illetve valos értéken keriiltek értékelésre, ahogyan ez az alabbi szamviteli politikdkban
kifejtésre kerult. A bekerulési érték rendszerint az eszkdzokért cserébe atadott ellenérték valos értékén alapul.

4.3. A Csoport jelenlegi leanyvallalataiban évé tulajdonosi érdekeltségek valtozasai

A Csoport altal a leanyvallalatokban birtokolt részesedésekben bekdvetkezd olyan valtozasok, amelyek nem eredményezik az
ellenérzés megsziinését, toketranzakcioként kerilnek elszamolésra. A Csoport a sajat részesedéseinek és a nem-ellenérzé
részesedéseknek a nyilvantartasi értékét annak megfeleléen korrigalja, hogy az értékek tilkrozzék az egyes leanyvallalatokban
birtokolt relativ részesedések megoszlasat. A nem-ellenérzé részesedéseket érinté korrekcid 6sszege és a fizetett vagy kapott
ellenérték valds értéke kozotti eltérések kozvetlenil a sajat tékében kerllnek elszamolasra, és a Tarsasag tulajdonosaihoz
rendel6dik.

Ha a Csoportnak megsziinik az ellenérzési joga egy leanyvallalata felett, akkor az értékesités eredménye (i) a kapott ellenérték valds
értékének és a megtartott részesedés valds értékének Osszege, valamint (i) a leanyvallalat eszkozei (beleértve a goodwillt) és
kotelezettségei valés értékének, valamint a nem ellenérzé részesedések Osszege kozotti kiulonbség. Abban az esetben, ha a
lednyvallalatok eszkozei Gjraértékelt értéken vagy valdés értéken vannak nyilvantartva, és a kapcsolédé halmozott nyereség illetve
veszteség 0sszege az egyéb atfogd eredményben keriilt elszdmolasra, valamint a sajat tékében felhalmozéasra, az elszamolas ugy
torténik, mintha a Csoport kdzvetelenil a relevans eszkozoket értékesitette volna (vagyis atsorolasra keriilnek az eredménybe, illetve
kozvetlenil a felhalmozott eredménybe az ide vonatkozé IFRS-eknek megfeleléen). A kordbbi lednyvallalatban megtartott
részesedésnek az ellenérzés megsziinésének napjan fenndllé valos értéke a kezdeti megjelenités valos értékének az IAS 39
Pénziigyi instrumentumok: Megjelenités és Ertékelés standard szerinti késébbi értékelés soran megallapitott értéke, vagy ha az
alkalmazhat6, a tarsult vallalkozasokban vagy kozos vezetési véllalkozasokban fenndllé befektetések kezdeti megjelenitésekor
felmerult bekerulési értéke.

4.4. Uzleti kombinaciok

Az lzletek megszerzései a felvasarlasi modszerrel keriilnek elszamolasra. Az Uzleti kombinacio keretében atadott ellentételezés
valds értéken értékelendd, amely a Csoport altal atadott eszkdzok megszerzésekor érvényes valds értékének, a Csoport altal a
felvasarolt korabbi tulajdonosai felé fennallé kotelezettségeknek, valamint azon Csoport altal kibocsatott tokerészesedéseknek az
O0sszegei, amelyek a felvasaroltban 1évé ellenérzés megszerzésének fejében keriltek kibocsatasra. A felvasarlasokkal kapcsolatos
koltségek elszamolasa az eredményben torténik azok felmerilésekor.

A felvasarlas idépontjdban, a megszerzett azonosithaté eszkdzok és vallalt kotelezettségek a valos értékikon értékelenddk.

A goodwill az atadott ellenérték, a felvasaroltban 1évé barmely korabbi nem-ellendérzé részesedés és a felvasarlé altal kordbban tartott
tékeérdekeltségek (ha volt ilyen) valés értékei 6sszegének a beazonosithatd eszkdzok és vallalt kotelezettségek megszerzéskori
nettd értékén fellli tobbleteként értékelendd. Abban az esetben, ha Gjbdli felmérést kdvetéen az azonosithatd eszk6zok és vallalt
kotelezettségek megszerzéskori nettd értéke meghaladja a kifizetett ellenérték, a felvasaroltban 1évé barmely korabbi nem-ellenérzé
részesedés és a felvasarlo altal kordbban tartott érdekeltség (ha volt ilyen) 6sszegét, a tébblet az eredményben keril elszdmolasra,
mint elényods vételi Uizlet nyeresége.

Az olyan nem-ellenérzé részesedések, amelyek tulajdonosi részesedést jelentenek, és tulajdonosuknak jogot biztositanak a
gazdasagi egység nettd eszkdzeinek aranyos részére annak felszamolasa esetén, akar valds értéken, akar a felvasarolt azonosithaté
netté eszkdzeinek elszadmolt dsszegeiben fennalld nem-ellenérzé részesedés aranyos részeként is értékeheték. Az értékelési
modszer megvalasztasa tranzakcié-alapon torténik. Az eltéré tipusi nem-ellenérzé részesedések valds értéken, illetve ha az
alkalmazhat6, mas IFRS-ek alapjan értékelendék.

Abban az esetben, ha a Csoport altal egy uzleti kombinacié keretében atadott ellenérték fliggd ellenérték megéllapodasbdl szarmazé
eszkdzoket vagy kotelezettségeket tartalamaz, a fuggd ellenérték az akvizicié idépontjara vonatkozd valos értéken értékelendd és
egy Uzleti kombinacié részeként atadott ellenértékként kezelendd. A fliggé érték azon valtozasai, amelyek értékelési idészaki
kiigazitadsnak tekintenddk, visszamenélegesen modositand6k, a goodwill tekintetében is megfelelé kiigazitdsokkal. Az értékelési
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idészaki kiigazitdsok olyan kiigazitasok, amelyek az ‘értékelési idészak’-ban (amely nem haladhatja meg az akvizicié idépontjatol
szamitott egy évet) felmertlt informéaciokbol adédnak olyan tényekrdl illetve kdrilményekrél, amelyek az akvizici6 idépontjaban is
fennalltak.

A flggé ellenérték valos értékében bekovetkezo, értékelési idészaki kiigazitdsnak nem mindsulé valtozas késébbi elszamolasa a
fliggd ellenérték besorolasan mulik. A sajat tékeként besorolt fliggé ellenérték nem keriilhet atértékelésre a késobbi beszamolasi
idépontokban és a késébbi rendezése a sajat tékén belll kerll elszamolasra. A kdvetelésként vagy kotelezettségként besorolt fliggé
ellenérték a kés6bbi beszamolasi idépontokban az IAS 39, illetve ha az alkalmazhat6, az IAS 37 Céltartalékok, fliggd
kotelezettségek és fliggd kovetelések standardnak megfeleléen atértékelenddk, a kapcsolédd nyereség vagy veszteség pedig az
eredményben elszamolando.

Ha egy Uzleti kombin&ci6 tobb 1épésben valésul meg, a Csoport altal a felvasaroltban korabban tartott tékerészesedések a felvasarlas
napjan (vagyis amikor a Csoport megszerzi az ellendrzés jogat) valos értékre értékelenddk, az esetlegesen felmerilé nyereség vagy
veszteség pedig az eredményben kerul elszdmolasra. A felvasaroltban a felvasarlas napjat megelézéen birtokolt részesedésbél eredé
azon 0sszegek, amelyek kordbban az egyéb atfogdé eredményben keriltek elszamoléasra, abban az esetben sorolhatéak &t az
eredménybe, ha a részesedés elidegenitése esetén ez lenne a megfelel6 szamviteli kezelés.

Ha egy Uzleti kombinacié els6é elszamolasa még nem zarult le annak a beszamolasi idészaknak a végén, amely soran az Uzleti
kombinacié végbement, akkor a Csoport &tmeneti becsult 6sszegeket szdmol el azokra a tételekre, amelyek elszamoldsa még nem
tortént meg. Ezeket a becsiilt 6sszegeket a Csoport az elszamolasi idészak soran (lasd fentebb) korrigalja, vagy tovabbi eszkdzoket,
illetve kotelezettségeket szamol el, annak érdekében, hogy az dsszegekben tukrozédjenek a felvasarlas napjan fennall6 tényekre és
kortlményekre vonatkozdéan megszerzett Uj informaciok is, amelyek — ha ismertek lettek volna — befolyasoltak volna, hogy milyen
0sszegek keriilnek elszamolasra a felvasarlas napjan.

4.5. Goodwill

Egy Uzlet megszerzésébdl adodd goodwill nyilvantartasi értéke az Uzlet felvasarlasanak napjan elszamolt koltség csokkentve a
felhalmozott értékvesztés 6sszegével.

Az értékvesztés vizsgalata soran a Csoport a goodwill 6sszegét minden olyan pénztermeld egységhez hozzarendeli, amely varhatoan
részesedni fog a kombinaciébdl eredd szinergiahatasokbol.

Az olyan pénztermel6 egységek esetében, amelyekhez goodwill lett rendelve, az értékvesztés vizsgalata évente megtorténik, vagy
ennél gyakrabban, abban az esetben, ha a jelek arra utalnak, hogy értékvesztés allhat fenn. Amennyiben a pénztermelé egység
megtérilé értéke alacsonyabb, mint a nyilvantartasi értéke, az értékvesztést el6szor az egységhez rendelt goodwill nyilvantartasi
értékéhez kerlll hozzarendelésre (csokkentve azt), majd pedig a pénztermel6 egység egyéb eszkdzeihez az eszkdzok nyilvantartasi
értékeinek aranya alapjan. Barmely a goodwillel kapcsolatos értékvesztés kozvetlenlil az eredményben keril elszamolasra a
konszolidalt [atfogd eredménykimutatason / eredménykimutatasban] belil. A goodwillel kapcsolatban elszamolt értékvesztés a
késébbi id6szakokban nem kerilhet visszairasra.

A relevans pénztermelé egységek értékesitésekor a goodwillt a Csoport figyelembe veszi az értékesitésen realizalt eredmény
meghatéarozasakor.

A Csoport tarsult vallalkozas felvasarlaskor felmerilt goodwillra vonatkozé szamviteli politikdja az alabbi 3.6-os Jegyzetben kertl
részletesebb kifejtésre.

4.6. Befektetések tarsult vallalkozdsokban

Tarsult vallalkozasnak szamit az olyan vallalkozas, amelyben a Csoport jelentés befolyassal bir, és amely nem minésil sem
lednyvallalatban, sem k6z6s vezetési vallalatban 1évé érdekeltségnek. Jelentés befolyds a befektetés targyat képezé gazdalkodd
pénzigyi és mikodési politikdjaval kapcsolatos dontéseiben valo részvétel ezen eljarasok feletti ellenérzés megléte nélkiil.

A térsult véllalkozdsok eredményeit, eszkozeit és kotelezettségeit ezen konszolidalt pénzigyi kimutatdsok az equity-mddszerrel
jelenitik meg, kivéve akkor, ha a befektetések értékesitésre tartottként vannak besorolva, amely esetben az elszamolas az IFRS 5
Ertékesitésre tartott befektetett eszkézok és megsziint tevékenységek standard alapjan torténik. Az equity-modszer értelmében a
konszolidalt pénzigyi helyzet kimutatasa a tarsult vallalkozasban meglévé befektetést kezdetben beszerzési értéken jeleniti meg,
majd kiigazitasra keril a Csoportnak a tarsult vallalkozas eredményében és atfogé eredményében val6 részesedésnek megfeleléen.
Amennyiben a tarsult vallalkozas veszteségeinek Csoportra esé része meghaladja a Csoport tarsult vallalkozasban |évé érdekeltségét
(beleértve valamennyi hosszu tavu érdekeltséget, amely a Csoportnak a tarsult vallalkozasban Iévé nettd befektetésének része), a
Csoport megszunteti a tovabbi veszteségekbdl val6 részesedés elszamolasat. Az addiciondlis veszteségek csak annyiban kerllnek
elszamolasra, amennyiben a Csoportnak ez jogi vagy vélelmezett kotelezettsége, vagy ha a Csoport kifizetéseket hajtott végre a
tarsult vallalkozas érdekében.

Az akvizici6 koltségeinek a felvasarlas napjan megjelenitett tarsult vallalkozas eszkozeinek, kotelezettségeinek és filiggd

kotelezettségeinek nettd valds értékébdl a Csoportra jutd részesedés értékét meghalad6 tdbblete goodwillként keriil elszdmolasra és
a befektetett eszkdz nyilvantartasi értékének részét képezi. Az eszkozok, kotelezettségek és fiiggd kotelezettségek netté valds
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értékébdl a Csoportra jutd részesedés felvasarlas koltségeit meghaladd tdbblete — az Gjboli becslést kdvetéen — kdzvetlenil az
eredményben keril elszamolasra.

Az 1AS 39 rendelkezései abbdl a célbdl kerilnek alkalmazasra, hogy megéllapithaté legyen, hogy a Csoport egy tarsult
véllalkozasban val6 részesedésére szilkséges-e értékvesztés elszamoldsa. Sziikség esetén a részesedés teljes kdnyv szerinti értéke
(beleértve a goodwillt is) értékvesztés szempontjabdl egy kulonallé eszkdzként keril tesztelésre az IAS 36 Eszkdzok értékvesztése
standardnak megfeleléen, melynek megfeleléen a megtérulési érték (a haszndlati érték és az értékesitési koltségekkel csokkentett
valds érték kozll a magasabb érték) a konyv szerinti értékkel keril 6sszehasonlitasra. Barmely elszamolt értékvesztési veszteség a
befektetés konyv szerinti értékének részét képezi. Ezen értékvesztés veszteség barmely visszairdsa az IAS 36-nak megfeleléen

Egy tarsult véallalkozasban lévd részesedés értékesitése esetén, ha az a jelentés befolyds elvesztéséhez vezet, a megmaradt
befektetések az értékesités napjan érvényes valds értékikon értékelenddk, mint az IAS 39 szerint egy pénzigyi eszkdz kezdeti
megjelenitésekor figyelembe vett valés érték. Barmely a tarsult vallalkozasban megmaradt részesedésre juté kdnyv szerinti érték és
valds érték kozotti kulonbdzet az érdekeltség eladasabol szarmazd nyereség vagy veszteség meghatarozasakor figyelembe vételre
keriil. Tovabbd, a Csoport a korabban a tarsult vallalkozassal kapcsolatban az atfogé eredményben elszamolt sszegeket azonos
alapon szamolja el azzal a médszerrel, amely akkor lenne sziikséges, ha a tarsult vallalkkozas kozvetlendl kivezetné a kapcsolédo
eszkozoket és kotelezettségeket. igy, egy tarsult vallakozasra vonatkozd veszteség illetve nyereség 6sszegét, amely korabban az
egyéb atfogd eredménybe lett besorolva és az eredménybe kerililne atvezetésre a kapcsolodd eszkdzok vagy kotelezettségek
kivezetésekor, a Csoport a sajat t6kébodl az eredménybe csoportositja at (mint atsorolasi moédositas), amint a tarsult vallalkozasban
1évé jelentds befolyasat elvesziti.

Abban az esetben, ha a Csoport a tarsult vallalkozassal folytat tranzakciét, az ebbél a tranzakciébdl szarmaz6 eredmény a Csoport
konszolidalt pénzigyi kimutatasaiban csupan a tarsult vallalkozasban a Csoporthoz nem kéthetd aranyaig jelenitheté meg.

4.7. Lizing Ugyletek

Annak meghatarozasa, hogy egy megallapodas lizing-e, vagy tartalmaz-e ilyen elemet, a megéallapodas megkotésének idépontjaban
fenndll6 tartalmétol fugg. Ha a megéllapodas teljesitése egy specifikus eszk6z hasznélatatol fugg, illetve az eszkdz hasznéalatanak
jogat ruhazza &t, akkor ugy tekintend®, hogy lizing elemet tartalmaz, és ennek megfeleléen keriil elszdmolasra.

A pénzigyi lizing, melynek révén a lizingelt eszkoz tulajdonjogaval jar6 kockazat és haszon donté tébbsége a Csoport részére
atadéasra kerdl, a lizing kezdetekor a lizingelt eszkéz valos értékén vagy, amennyiben az alacsonyabb, a minimalis lizingfizetések
jelenértékeként kerul aktivalasra. A lizingfizetések megosztasra keriilnek a pénzigyi koltség és a fenndllé kotelezettség csokkenése
kozott ugy, hogy az a kotelezettség fenndllé allomanyara vonatkozé allandd kamatldbat eredményezzen. A pénzigyi kéltségek
kozvetlenll az eredménnyel szemben keriilnek elszamolasra. Az aktivalt lizingelt eszkdz amortizacidja a becstlt hasznos élettartam
vagy a lizing idészak kozil a rovidebb idészak alatt torténik. A pénzugyi lizing szerz6dés megkotésekor felmerult kezdeti koltségek a
lizingelt eszkdz bekertlési értékét ndvelik és a lizing idétartama alatt keruinek figyelembevételre a lizing bevételekhez hasonléan. Az
a lizing, melynek soran a lizingbe adé a lizingelt eszkoz tulajdonjogaval jaroé kockazat és haszon donté tobbségét megtartja, operativ
lizingként kerul kimutatasra.

Az operativ lizing alapjan torténd lizingfizetések az eredménykimutatdsban raforditasként, linearisan a lizing id6tartama soran
kertilnek elszamolasra.

A Csoport elérefizetett bérleti dijak kozott mutatja ki a Lengyel Allam felé megtéritett foldhasznalati jogot. Ez a lizingfizetés az

eredménykimutatasban raforditasként, linearisan a foldbérleti szerzédés idétartama soran kertll elszamolasra. A Csoport pénzigyi
lizinglgylettel fordulénapon nem rendelkezett.

4.8. Arbevétel elszamolasa

Arbevétel abban az esetben keriil elismerésre, ha val6szinisitheté a tranzakcidval dsszefiiggé gazdasagi elény tarsasag altali
realizdlasa, valamint annak ©sszege megfeleléen mérhetd. Az arbevétel Osszege az értékesitéshez kapcsol6dé adok és
engedmények nélkul kerll elszdmolasra akkor, amikor a javak atadésa, illetve a szolgéltatds nyGjtdsa megtorténik valamint a
kockazatok és hasznok atszallnak.

4.9. Szolgéltatdsnyujtas

Szolgéltatasnyujtasra vonatkoz6 szerz6désbol szarmazé arbevétel a szerz6dés készultségi fokanak megfeleléen kerul elszdmoléasra.
A szerz6dés késziiltségi foka az alabbiak szerint keriilnek meghatarozasra:

. a telepitési dij a telepitési idétartam teljesitési szakaszanak figyelembe vételével kerll elszamolasra, amelyet a telepités

véarhato teljes id6tartamanak és a beszamolasi idészak végéig eltelt idészak aranya alapjan definialnak;
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. az értékesitett termékek araba foglalt szolgéltatasi dijak elszamolédsa az eladott termékkel kapcsolatos teljes szolgaltatasi
dij ardnyaban torténik; tovabba
. az értékesitett termékek araba foglalt szolgéltatasi dijak elszamoldsa az eladott termékkel kapcsolatos teljes szolgaltatasi
dij ardnyaban torténik; tovabba
. az id6- és anyag-elszdmolasos szerzédésekbdl szarmazd arbevétel elszdmoldsa a szerzédéses dijakon torténik a
ledolgozott munkadraknak és a felmerult kodltségeknek megfeleléen.

4.10. Osztalék- és kamatbevételek

A befektetésekbdl szarmazd osztalék akkor kerill elszamolasra, amikor a tulajdonosnak a kifizetéshez valé joga megnyilik (feltéve,
hogy val6szinisithet8, hogy a hasznok be fognak folyni a Csoporthoz, és a bevétel 6sszege megbizhatéan mérhetd).

Egy pénzlgyi eszkozbol szarmazé kamatbevétel akkor keril elszamolasra, amikor valészinisithetd, hogy a gazdasagi hasznok be
fognak folyni a Csoporthoz, és a bevétel 6sszege megbizhatéan mérhetd. A kamatbevétel idéaranyosan elhatarolasra keril a fenndllé
tékedsszeg figyelembe vételével a vonatkozé effektiv kamatldbbal, amely az a kamatlab, amely a pénziigyi eszkéz varhatéd
élettartamara becsiilt jovébeli készpénz-bevételeket pontosan az adott eszkdz kezdeti megjelenitésekor rogzitett nettd nyilvantartasi
értékére diszkontélja.

4.11. Kilf6ldi pénznemek

A Csoporthoz tartozé valamennyi gazdalkod6 pénzigyi kimutatasanak elkészitésekor az adott gazdalkodé funkcionalis pénzneméts|
eltéré pénznemben (kulféldi pénznem) végrehajtott tranzakciok a tranzakcié napjan érvényes atvaltasi arfolyamon kertinek
elszamolasra. A kulfoldi pénznemben denominalt monetéaris tételek minden egyes beszamolasi idészak végén atvaltasra kertilnek az
akkor érvényes atvaltasi arfolyamon. A kulféldi pénznemben denomindlt, valés értéken nyilvantartott nem monetéris tételek a valds
érték meghatarozasanak napjan érvényes atvaltasi arfolyamon keriiinek atvaltasra. Kulféldi pénznemben kifejezett bekerulési értéken
értékelt nem monetaris tételek nem keriilnek atvaltasra.

Az arfolyam-kiilonbozetek az eredményben keriilnek elszamolasra abban az idészakban, amikor felmeriilnek, kivéve:

* a jovbbeni jovedelemtermel6 hasznalat céljabdl létrejové folyamatban 1évé eszkdzberuhdzasokra vonatkozo,
devizahitelekkel kapcsolatos arfolyam-kilénbozetek az adott eszkdzok koltségei kdzott jelennek meg, amennyiben azok a
devizahitelekkel kapcsolatos kamatkdltség korrekcidjanak tekinthetok;

*  egyes devizakockazatok fedezetére vonatkozé tranzakcidkkal kapcsolatos arfolyam-kilonbozetek; tovabba

*  olyan kilféldi érdekeltségtél kapott vagy szamaéra fizetend® monetéris tételre vonatkoz6 arfolyam-kilénbdzetek, amellyekkel
kapcsolatban a rendezést nem tervezik és a kozeljovében nem is val6szini (amely ezaltal egy kilfoldi érdekeltségbe
torténd nettd befektetés részeként értelmezhetd), és amelyek kezdetben az egyéb atfogd eredményben keriilnek
elszamolasra, majd a monetaris tételek rendezésekor atvezetésre keriilnek a sajat t6kébél az eredménybe.

A konszolidalt pénzigyi kimutatdsok céljabdl a Csoport kulfoldi érdekeltségeinek eszkdzei és kotelezettségei "pénzegységben”
(Currency Unit; “CU") keriilnek kimutatasra a beszamolasi idészak végén érvényes atvaltasi arfolyam figyelembe vételével. A
bevételek és raforditasok atvaltasa az adott idészak atlagos atvaltasi arfolyaman torténik, kivéve akkor, ha az adott idészakban
jelentés az atvaltasi arfolyam fluktuaciéja, amely esetben az atszamitds a tranzakciok napjan érvényes atvaltasi arfolyamokon
torténik. Az esetlegesen felmertld arfolyam-kulonbézetek az egyéb atfogé eredményben keriilnek elszamolasra, és a sajat tékében
halmozdédnak (a nem ellenérzé részesedésekhez hozzarendelve, ha az megfeleld).

Kulfoldi tevékenység értékesitése (tehat vagy egy kulféldi tevékenységben a Csoport altal birtokolt telies érdekeltség értékesitése,
vagy egy kilféldi tevékenységet magaban foglalé leanyvéllalat ellenérzés elvesztését eredményez6, vagy egy kulfoldi tevékenységet
magaban foglalé kozos vezetés(i vallalkozas feletti kdzos ellenérzés megsziinését eredményezé, vagy egy kulfoldi tevékenységet
magaban foglalé tarsult vallalkozas feletti jelentés befolyds megsziinését eredményezd értékesités) esetén az adott tevékenység
kapcsan a Csoport tulajdonosainak tulajdonithatd 6sszes halmozott arfolyam-kiilonbézet atsorolasra keriil az eredménybe.

Tovabba, egy lednyvéllalat részleges értékesitése esetén, amely nem eredményezi a Csoport leanyvéllalat feletti ellenérzésének
elvesztését, az adott tevékenység kapcsan a Csoportnak tulajdonithaté 6sszes halmozott arfolyam-kiilonbozet atsorolasra keril az
eredménybe. Minden egyéb részleges értékesités esetén (azaz tarsult vallalkozasok, illetve k6zds vezetésl vallalkozasok olyan
értékesitése esetében, amely nem eredményezi a Csoport jelentés befolydsanak illetve kdzds ellenérzésének elvesztését) a
halmozott arfolyam-kilénbozetek aranyos része atsorolasra keril az eredménybe.

Kulfoldi érdekeltség felvasarlasabdl szarmazé goodwill és az azonositott eszkdzokon és kotelezettségeken végrehajtott valos érték
korrekciok a kulfoldi érdekeltség eszkozeiként és kotelezettségeiként kerllnek elszdmolasra, és valamennyi beszamolasi idészak

végén az aktudlis zaréarfolyamon keriilnek atszamitasra. A felmerild arfolyam kilénbdzetek elszamolésa a tékében torténik.

A pénzigyi kimutatas euréban “EUR” késziilt, a Csoport funkciondlis pénzneme magyar forint “HUF".
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Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.
4.12. Hitelfelvételi kéltségek

A kozvetlenil egy olyan mindsitett eszkdz beszerzésének, megépitésének vagy eléallitdsanak tulajdonithaté hitelfelvételi koltségek,
amely eszkodz esetében jelentbs id6 sziikséges addig, amig az eszkoz a tervezett célnak megfeleléen hasznalhaté vagy értékesithetd,
a hitelfelvételi koltségek hozzaadddnak az adott eszkdz bekerllési értékéhez az eszkdz tervezett hasznélatanak vagy
értékesitésének idépontjaig.

A mindsitett eszkdzhoz még fel nem hasznalt egyes konkrét hitelrészek atmeneti befektetése Gtjan szerzett befektetésbél szarmazé
jovedelem levonasra kerill az aktivalhaté hitelfelvételi koltségek 6sszegébdl.

Minden egyéb hitelfelvételi koltség az eredménnyel szemben keriil elszamolasra abban az idészakban, amikor felmerdil.

4.13. _Allami tAmogatasok

Az allami tAmogatasokat nem lehet elszdmolni mindaddig, amig nincs elfogadhaté bizonyiték arra vonatkozéan, hogy a Csoport meg
fog felelni a tAmogatas elnyeréséhez sziikséges feltételeknek, és a tAmogatast folyodsitani fogjak.

Az allami tamogatdsok az eredményben azokban az id6szakokban kerlinek bevételként elszdmolasra, amelyben a Csoport
raforditasként szamolja el azokat a kapcsol6dé kiadasokat, amelyeket a tdmogatas hivatott ellentételezni. Konkrétan azon allami
tamogatéasok esetében, melyek elsédleges feltétele az, hogy a Csoport befektetett eszkdzoket vaséaroljon, hozzon létre, vagy més
modon szerezzen, halasztott bevételként kerllnek elszdmolasra a konszolidalt pénzigyi helyzet kimutatasban, és a kapcsol6do
eszkdz hasznos élettartama alatt szisztematikus és ésszer(i médon keriilnek elszamolasra az eredményben.

A kordbban felmerilt kiadasok vagy veszteségek megtéritésére vagy a Csoportnak jovObeni vonatkozéd koltségek nélkil nydjtott
azonnali pénzugyi tamogatas céljaval adott allami tAmogatésok az eredményben keriilnek elszdmolasra abban az id6szakban, amikor
folyosithatova véalnak.

A Csoport a piacinal kedvezébb kamatozasu allami hitelekbdl szarmazé elényoket allami tamogatasként kezeli, amelynek mértéke
megegyezik a folydsitott 6sszeg, valamint a hitelnek az érvényes piaci kamatldbak alapjan szamitott valés értéke kozotti
kilonbséggel.

4.14. Nyugdijalapokkal kapcsolatos kéltségek
Meghatérozott hozzajarulasi nyugdijprogram

A meghatarozott hozzajarulasi nyugdijprogramokhoz kapcsoléd6an a nyugdijalapokba befizetett hozz4jarulasok koéltségként keriilnek
elszamolasra akkor, amikor a munkavallal6k kapcsan a hozzajarulas felmerdl.

Egyéb hosszu tavi munkavallaléi juttatas

A meghatérozott juttatasi nyugdijprogramok esetében a juttatas szolgaltatdsanak koltségei a Kivetitett Jovairasi Egység Mddszerével
(Projected Unit Credit Method) kertilnek kiszamitasra, és minden beszamolasi idészak végén sor keriil egy aktuariusi értékelésre. A
Csoport meghatarozott juttatasi nyugdijprogramjai kapcsan felmerilt kotelezettségek jelenértéke és a nyugdijprogram eszkozeinek az
el6z6 év végén fenndllé valds értéke kozil a nagyobbik érték 10%-at meghaladd aktuériusi nyereségeket és veszteségeket a Csoport
a nyugdijprogramokban részt vevé munkavallalok altal a jovében varhatéan ledolgozott évek atlagos szamét alapul véve amortizélja.
A multbeli szolgaltatasi koltségek azonnal elszamolasra kertilnek abban a mértékben, amennyiben a juttatdsokat megszolgaltak; azon
felll a Csoport linearis moédszerrel amortizélja ezeket a koltségeket azon idészak alatt, amely soran a juttatdsok megszolgaltta valnak.

A konszolidalt pénziigyi helyzet kimutatdsaban bemutatott nyugdijkotelezettség egyenld a meghatarozott juttatasi
nyugdijprogramokkal kapcsolatos kotelezettségnek a nem realizalt aktuériusi nyereséggel és veszteséggel, valamint a nem realizalt
multbeli szolgéaltatasi koltségekkel korrigalt és a nyugdijprogram eszkozeinek valéds értékével csokkentett jelenértékével. Az ebbdl a
szamitasbél eredd barmely eszkdz a nem realizalt aktuariusi veszteségekre és multbeli szolgéltatasi koltségekre korlatozodik,
kiegészitve a nyugdijprogram-hozzajaruldsokkal kapcsolatos esetleges jovébeni visszatéritések és kedvezmények jelenértékével.

4.15. Részvényalapu kifizetések

A munkavallaléknak és mas, hasonl6 szolgaltatasokat nyGjté személyeknek nydjtott, tékeinstrumentumban teljesitett részvényalapd
kifizetések értékelése a tékeinstrumentumoknak a nyUjtas napjan érvényes valos értékén torténik.

A tékeinstrumentumban teljesitett részvényalapu kifizetések nyljtas napjan meghatarozott valds értéke a megszolgalasi idészak alatt
linearis madszerrel kertl elszdmolasra a Csoport ténylegesen megszolgalt tékeinstrumentumokra vonatkozé becslése alapjan, sajat
téke novekedésként. A Csoport minden beszamolasi idészak végén felllvizsgalja azon tékeinstrumentumok szamara vonatkozé
becsléseit, amelyek varhatéan megszolgaltta valnak. Az eredeti becslések esetleges médositasainak hatasat a Csoport az eredmény
terhére szamolja el oly médon, hogy a médositott becslések a halmozott raforditasban is tukrozédjenek, ezzel egyidejlleg médositva
a tékeinstrumentumban teljesitett munkavallaldi juttatasok tartalékat.
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A fenti szabdlyzat vonatkozik minden olyan tranzakciéra, amely, 2010. februar 1. utan atadott és 2014. december 31-e utan
megszolgalt tékeinstrumentumban teljesitett részvényalapu kifizetés. A konszolidalt pénziigyi kimutatadsok nem tartalmaznak mas
0sszeget egyéb tékeinstrumentumban teljesitett részvényalap kifizetésekkel kapcsolatban.

Mas felekkel (nem dolgozokkal) bonyolitott, t6keinstrumentumban teljesitett részvényalapu kifizetések értékelése a kapott aruk vagy
szolgaltatasok valos értékén torténik, kivéve, ha a valds értéket nem lehet megbizhatéan meghatérozni, amely esetben az atadott
tékeinstrumentumok valds értékén kerulnek értékelésre, arra a napra vonatkozé értékkel, amikor a véllalkozds megkapja az arut vagy
a masik fél teljesiti a szolgaltatast.

Jelen konszolidalt pénzigyi kimutatdsok nem tartalmaznak készpénzben teljesitett részvényalapu kifizetéseket.

4.16. Addfizetési kbtelezettséqg

A jovedelemado-raforditast a fizetend6 és a halasztott ad6 dsszege alkotja.
Targyévi ado

A fizetend6 ad6 6sszege a targyévben realizalt adokoteles nyereségtél fligg. Az addkoteles nyereség nem azonos a konszolidalt
[atfogd eredménykimutatasban / eredménykimutatasban] szereplé nyereséggel, mert nem tartalmaz olyan bevételi és raforditasi
tételeket, amelyek més években adodkotelesek vagy levonhatok, és kizar olyan tételeket is, amelyek sohasem adékotelesek vagy
levonhaték. A Csoport fizetend6 addval kapcsolatos kotelezettsége a beszamolasi idészak végéig mar elfogadott vagy lényegében
elfogadott adékulcsok alapjan kertl meghatarozasra.

Halasztott ad6

Halasztott ad6 elszamolasara a konszolidalt pénziigyi kimutatasokban szerepl6 eszkdzok és kotelezettségek nyilvantartasi értéke és
az adokoteles eredmény kiszamitdsahoz hasznélt addalapok kozoétti atmeneti eltérések esetén kerul sor. Halasztott adokotelezettség
minden addkédteles atmeneti eltérés tekintetében elszamolasra keril. A halasztott addeszkdzok minden levonhat6é atmeneti eltérés
tekintetében elszamolasra kertilnek abban a mértékben, amennyiben varhatéan rendelkezésre all majd olyan adokételes nyereség,
amellyel szemben felhasznélhaték a levonhaté atmeneti eltérések. Nem keriilnek elszamolasra ilyen halasztott adé eszkdzok és
kotelezettségek, amennyiben az atmeneti eltérés goodwillbdl vagy egyéb eszkdzok és kotelezettségek kezdeti elszamolasabol
(kivéve az uzleti kombinéaciot) szarmazik egy olyan tranzakcidval kapcsolatban, amely sem az adokételes eredményre sem a
szamviteli eredményre nincs hatassal.

Leanyvallalatokba, tarsult vallalkozasokba, és kdz0s vezetési véllalatokba torténd befektetéssel kapcsolatos adokodteles atmeneti
eltérések tekintetében halasztott ad6é kotelezettség keril elszamolasra, kivéve, ha a Csoport ellenérizni tudja az atmeneti eltérés
visszaforduldsat, és val6szinlsithetd, hogy nem keriil sor az atmeneti eltérés megforduldsara az elére lathaté jovében. Az ilyen
befektetésekkel és érdekeltségekkel kapcsolatos levonhaté atmeneti eltérésekbdl szarmazoé halasztott ad6é eszkézok csak abban az
esetben kerilnek elszdmolasra, ha val6szinlsithetéen elegendd addkoteles nyereség all rendelkezésre, amelyekkel szemben
felhasznélhatok az atmeneti eltérésekbdl szarmazo elényok, és amennyiben az atmeneti eltérések visszafordulasara sor keril az
elérelathaté jovoben.

A halaszott ad6 eszkozok nyilvantartasi értéke minden beszamolasi idészak végén fellilvizsgalasra kertl, és olyan mértékben kell
csokkenteni, amennyiben mar nem valdszinUsithetd, hogy elegendé nyereség fog rendelkezésre alini az eszkdz értékének teljes vagy
részleges visszanyerésére.

A halasztott add eszkdzoket és addkotelezettségeket a kotelezettség kiegyenlitésekor vagy az eszkdz realizdlasakor varhatéan
érvényes adokulcsok szerint kell méri, azon addékulcsok és adétérvények alapjan, amelyeket mar elfogadtak vagy lényegében
elfogadtak a beszamolasi idészak végéig. A halasztott add eszkdzok és adokotelezettségek értékelése tiikrozi a Csoport eszkozei és
kotelezettségei nyilvantartasi értékének visszanyerésére vagy rendezésére vonatkozé elvardsainak adézasi kdvetkezményeit a
beszamolasi idészak végén.

Targyiddszaki fizetendd és halasztott adé

A fizetend® és halasztott ad6 réaforditdsként vagy bevételként az eredményben keril elszdmolasra, kivéve, ha olyan tételhez
kapcsolédik, amely az atfogd eredményben vagy kozvetlenll a sajat tékében keriil elszamolasra, mivel ezekben az esetekben a
targyidészaki fizetendé és halasztott ad6 is rendre az egyéb é&tfogé eredményben, vagy kozvetlenul a sajat t6kében kerdl
elszamolasra. Amikor a targyidészaki fizetend6 és halasztott ad6 egy Uzleti kombinacié kezdeti elszamolasabdl ered, akkor az uzleti
kombinaciok elszamoldsa az addhatast is magaban foglalja.
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4.17. Ingatlanok, gépek és berendezések

Arutermeléshez, szolgaltatasnyujtashoz vagy adminisztrativ célokbol hasznalt telkek és épiletek értékcsokkenéssel és esetleges
értékvesztéssel csokkentett bekerilési értékiikon kerlilnek kimutatasra a konszolidalt pénziigyi helyzet kimutatasban.

A termelést vagy szolgaltatasnyuijtast, illetve adminisztrativ célt szolgalé beruhdzas alatt all6 ingatlanok értékelése értékvesztéssel
csokkentett bekerilési értéken torténik. A bekerilési érték tartalmazza a megbizasi dijakat, illetve, minésitett eszk6zok esetében, a
Csoport szamviteli politikdjanak megfeleléen aktivalt hitelfelvételi koltségeket. Ezen ingatlanok akkor kertiinek besorolésra az
ingatlanok, gépek és berendezések megfeleldé kategoridiba, amikor elkésziilnek és készen allnak a rendeltetésszeri haszndlatra.
Hasonléan a tdbbi targyi eszk6zhoz, az ilyen eszkdzok esetében is akkor kerul sor értékcsokkenés elszamolaséara, amikor az eszkdz
a tervezett célra vonatkoz6an készen all a rendeltetésszer( hasznélatra.

A berendezések értékelése halmozott értékcsokkenéssel és értékvesztéssel csdkkentett bekeriilési értéken torténik.

Az értékcsokkenési leirds elszamolasa a linearis modszer alkalmazasaval torténik az eszkoz becsllt hasznos élettartama alatt,
mégpedig az eszkdz (kivéve a tulajdonu foldteriiletek és a folyamatban Iévé beruhdzasok) maradvanyértékkel csokkentett bekertilési
értékének vagy atértékelt értékének a raforditasként torténd leirdsaval. A becsilt hasznos élettartamok, a maradvanyértékek, és az
értékcsokkenés elszamolasi mddszerei minden egyes beszamolasi idészak végén felllvizsgélatra kerlilnek, és a becslések barmely
véltozasanak hatasa a jovére nézve keril figyelembe vételre.

Az ingatlanok, gépek, berendezések értékesités esetén illetve, amikor az eszkdz hasznalatabol mar varhatéan nem fog jovébeni
gazdasagi haszon realizalodni, kivezetésre kertilnek. Ingatlanok, gépek vagy berendezések értékesitésén vagy kivezetésén realizalt
nyereség vagy veszteség mértéke az értékesités ellenértéke és az eszkdz nyilvantartasi értéke kozotti kulonbségként kerdl
meghatérozasra, és az eredményben keril elszamolasra.

Epiiletek 50 év
Epitmények 10 év
Gépek, berendezések 3-25 év
Jarmivek 5év

4.18. Immateridlis javak
Kuldn beszerzett immateridlis javak

A kllon beszerzett, véges hasznos élettartammal rendelkezé immateridlis javakat a halmozott amortizaciéval és halmozott
értékvesztéssel csokkentett bekeriilési értéken kell nyilvantartani. Az amortizaciot linearis médszerrel kell elszdmolni az eszk6z
becsilt hasznos élettartama alatt. A becsilt hasznos élettartam és az amortizaciés moédszer minden beszamolasi idészak végén
fellilvizsgalatra keril, és a becslések barmely valtozasanak hatasa a jovére nézve kertl figyelembe vételre. Azon immaterialis javak
esetében, amelyek nem rendelkeznek véges hasznos élettartammal, a halmozott értékvesztéssel csokkentett bekeriilési értéken
keriilnek nyilvantartasra.

Uzleti kombinacié keretében megszerzett immaterialis javak

Az uzleti kombinécié keretében megszerzett és a goodwilltél killon elszamolt immateridlis javak kezdeti megjelenitése a felvasarlas
napjan érvényes valos értéken torténik (ez mindsul bekertlési értéknek).

A kezdeti megjelenitést kovetéen az Uzleti kombinacié sordn megszerzett immateridlis javakat a halmozott amortizaciéval és
értékvesztéssel csokkentett bekerilési értéken tartjak nyilvan, a kiilon beszerzett immaterialis javaknak megfelelé médon.

Immateridlis javak kivezetése

Egy immateridlis jészag kivezetésre kerill annak eladasakor, illetve ha a jovében mar nem varhaté beldle szarmazé gazdaséagi
haszon. Az immateridlis javak kiveztésekor keletkezd nyereség vagy veszteség, amelynek értéke a nettd eladasi érték illetve a
bekerilési érték kilonbdzeteként hatarozhaté meg, az eredményben kerul elszdmolésra, amikor az eszkoz kivezetésre kerul.

4.19. Emissziés kvoétak

A Csoport ingyenesen jut kibocsatasi jogokhoz Magyarorszagon és Lengyelorszagban az Eur6pai Kibocsataskereskedelmi rendszer
keretei kozott. A jogok évente keruilnek jovéairasra, a Csoport pedig a tényleges kibocséatas alapjan koteles azokat visszaszolgaltatni.
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A Csoport a nett6 kotelezettség modszerét alkalmazza a kapott kibocséatasi jogok elszdmolaséara, ennek értelmében céltartalék csak
akkor ker(l elszamolasra, amikor a tényleges kibocsatas tullépi a kapott és még meglévé kibocsatasi jogok mennyiségét.

azaz hozzarendelésre keriilnek a kibocsatasi kotelezettségekhez és atértékelésre kertilnek valés értékre.

4.20. Targyi eszkdzok és immateridlis javak értékvesztése a goodwill kivételével

A Csoport minden beszamolasi idészak végén felllvizsgalja targyi eszkozeinek és immateridlis javainak nyilvantartasi értékét abbol a
szempontbdl, hogy van-e arra utal6 jel, hogy értékvesztés tortént az eszkdzokben. Amennyiben erre utal6 jel létezik, becslést készil
egyedi eszkdz varhatéan megtérilé 6sszegét nem lehet megbecsiilni, a Csoport azon pénztermelé egység megtérild értékére készit
becslést, amelyhez az eszkoz tartozik. Amennyiben azonosithaté egy megbizhat6é és kovetkezetes allokaciéos modszer, a vallalati
eszkdzoket is hozzarendelésre keriilnek az egyedi pénztermelé egységekhez, vagy a pénztermelé egységek azon legkisebb
csoportjahoz, amelyhez meghatarozhat6 egy megbizhat6 és kovetkezetes allokéaciés modszer.

A hatarozatlan hasznos élettartaml és a még fel nem hasznéalhaté immaterialis javak legalabb évente és az eszk0z értékvesztésére
utal6 jelek felmerilése esetén vizsgalatra keriilnek értékvesztés szempontjabdl.

A megtérilé érték az értékesitési koltséggel csokkentett valds érték és a hasznalati érték kozul a magasabb 0sszeg. A hasznalati
érték felmérése soran a becsult jovébeli cash-flow-k a jelenértékiikre egy olyan ad6zas-elétti diszkontrataval kertlnek diszkontalasra,
amely tukrozi az id6 pénzben kifejezett értékével kapcsolatos aktudlis piaci megitélést és a konkrétan arra az eszkdzre vonatkoz6
kockéazatokat, és amelyhez kéthet6 jovébeli cash-flow-k korrekciéjara még nem kerdilt sor.

Amennyiben egy eszkdz (vagy pénztermel6 egység) becsilt megtérilési értéke alacsonyabb mint a nyilvantartasi értéke, akkor az
eszkdz (vagy pénztermeld egység) nyilvantartasi értékét a megtérild értékre kell csokkenteni. A Csoport az értékvesztést azonnal az
eredményben szamolja el.

Egy értékvesztési veszteség utdlagos visszairdsa esetén az eszkoz (vagy pénztermeld egység) nyilvantartasi értéke a felllvizsgalt
becsilt megtérilési értékre keriil megnovelésre, de olyan médon, hogy a megnovelt nyilvantartasi érték nem haladhatja meg azt a
nyilvantartasi értéket, amely akkor lett volna érvényes, ha a korabbi években nem kertilt volna sor értékvesztés elszamolasara az
eszkdzzel (vagy pénztermel6 egységgel) kapcsolatban. Az értékvesztés visszairdsa kdzvetlenil az eredményben keriil elszdmolasra.

4.21. Készletek

A készleteket a beker(lési érték és a netto realizalhatéd érték kozil az alacsonyabb értéken kell nyilvantartani. A készletek koltségei a
FIFO eljaras alapjan hatarozhatéak meg. A nettd realizalhaté érték a készletek Osszes befejezési és értékesitési koltséggel
csokkentett becstilt eladasi arat jelenti.

4.22. Céltartalékok

Céltartalékot akkor kell képezni, ha a Csoportnak egy multbeli eseménybdl kdvetkezd jelenlegi (jogi vagy vélelmezett) kételme van és
valészinUlsithetd, hogy a Csoportnak teljesitenie kell ezt a ktelmet, és a kotelem 6sszege megbizhatdéan becsiilheté.

A céltartalékként megjelenitett 6sszeg megegyezik a kotelem rendezéséhez szikséges réaforditdsra vonatkoz6, a beszamolasi
idészak végén érvényes legmegbizhatébb becslés értékével, tekintettel a kotelemmel kapcsolatos kockazatokra és
bizonytalansagokra. Amennyiben a céltartalék értékelése a kotelem rendezéséhez szikséges, becsilt cash-flow felhasznélasaval
torténik, annak nyilvantartasi értéke megegyezik az emlitett cash-flow jelenértékével (abban az esetben, amikor a pénz
jelenértékének hatasa jelent6s).

Ha egy céltartalék rendezéséhez szilkséges néhany vagy minden gazdasagi elény megtérilése varhaté egy harmadik féltél, a
kovetelés eszkdzként keril elszdmolasra, amennyiben gyakorlatilag biztosra vehet§ a megtérilés, és a kovetelés Osszege
megbizhatéan becsilhetd.

Fuggd kotelezettségek
Az Uzleti kombinacié keretében megszerzett fliggé kotelezettségek az akvizicid napjan valés értéken keriilnek elszdmolasra. A

kés6bbi beszamolasi idészakok végén ezen fliggé kotelezettségek az IAS 37 Céltartalékok, fliggd kotelezettségek és fiiggd
kovetelések standard szerinti 6sszeg, valamint az IAS 18 Bevételek standard alapjan a halmozott amortizaciéval csokkentett
eredetileg elszamolt 6sszeg kozul a magasabbik értéken kerlilnek értékelésre.
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4.23. Pénzugyi instrumentumok

A pénzugyi eszk6zok és kotelezettségek akkor keruilnek elszadmolasra, amikor a Csoporthoz tartoz6 gazdalkodéra nézve a szerzédés
eléirasai érvénybe lépnek.

A pénzigyi eszkdzok és kotelezettségek kezdetben valés értéken keriilnek elszdmolasra. Azon tranzakcios koltségek, amelyek
kozvetlenll kapcsolédnak a pénzigyi eszkdzok és kotelezettségek megszerzéséhez vagy kibocsatashoz (kivéve az eredménnyel
szemben val6s értéken értékelt pénzugyi eszkdzoket és kotelezettségeket), bekeriiléskor megfelelé médon a pénzugyi eszkdzok és
kotelezettségek valds értékéhez hozzadadandok illetve abbdl kivonandok. Azon tranzakciés koltségek, amelyek eredménnyel szemben
valds értéken értékelt pénzigyi eszkdzok és kotelezettségek bekeriléséhez kapcsolddnak, kdzvetlenil az eredményben keruinek
elszamolasra.

Pénzigyi eszkdzok

A pénzugyi eszk6zok az aldbbi kategoridkba kerlilnek besorolasra: ‘eredménnyel szemben valos értéken értékelt’ pénzigyi eszk6zok
(fair value through profit or loss; ‘FVTPL’), ‘lejaratig tartott befektetések’ (held-to-maturity; ‘HTM’), ‘értékesitheté pénziigyi eszkozok’
(available-for-sale; ‘AFS’), valamint "kolcsonok és kovetelések" (loans and receivables; ‘LR’). A besorolas a pénziigyi eszkdzok
jellegétél és céljatol fugg, és az a kezdeti megjelenitéskor keril meghatarozasra. Minden szokdsos modon beszerzett vagy
értékesitett pénzigyi eszkdz az ligyletkdtés napja szerint (trade date basis) kerll megjelenitésre vagy kivezetésre. Szokasos modon
tortént vasarlas vagy eladas a pénzugyi eszkdzok olyan vasarlaséat vagy eladasat jelenti, amely a jogszabalyok vagy piaci konvekciok
altal meghatarozott idékereten beliili szallitast igényel.

Az effektiv kamat moédszer

Az effektiv kamat mddszer egy hitelinstrumentum amortizalt bekerulési értékének a meghatarozasara és a vonatkoz6 kamatbevétel
relevans id6szakra vonatkoz6 allokacidjara szolgalé médszer. Az effektiv kamatlab az a kamatlab, amely a hitelinstrumentum varhat6
élettartamara, vagy amennyiben alkalmazhatd, egy anndl révidebb idészakra vonatkozéan becsilt jovébeli bejové pénzaramokat
(beleértve az effektiv kamatlab szerves részét képezé, fizetett vagy kapott dijakat és tételeket, tovabba a tranzakcios koltségeket és
egyéb prémiumokat, illetve diszkontokat is) pontosan a kezdeti megjelenitéskor elszamolt netté nyilvantartési értékre diszkontélja.

Az eredménnyel szemben valds értéken elszamolt pénzigyi eszkdzok kivételével a hitelinstrumentumokkal kapcsolatos bevételek
elszamoléasa az effektiv kamat modszer alapjan torténik.

Eredménnyel szemben valds értéken értékelt (‘FVTPL’) pénziigyi eszkdzok

Egy pénzlgyi eszkdz az FVTPL kategoridba keriil besorolasra, ha az eszkéz kereskedési céld, vagy eredménnyel szemben valés
értéken értékelt pénzugyi eszkdzként lett megjeldive.

Egy pénziigyi eszk6z akkor mindsul kereskedési célunak, ha:

. az elsésorban a kozeljovében torténd értékesités céljabol kerilt beszerzésre; vagy

. kezdeti megjelenitéskor egy olyan, azonosithaté pénziigyi instrumentumokbdl allé portfélié része, amelyeket a Csoport
egyltt kezel, és amelyekkel kapcsolatban bizonyiték van a kézelmdltbeli tényleges révid tAva nyereségszerzésre; vagy

. egy olyan szarmazékos ugylet, amely nem megjeldlt és hatékony fedezeti instrumentum.

Egy olyan pénzugyi eszkdzt, amely nem mindsul kereskedési céli pénzigyi eszkdznek, akkor lehet eredménnyel szemben valds
értéken értékelt pénzigyi eszkdzként megjeldini, ha:

. az ilyen besorolas megsziintet vagy jelentésen csokkent egy olyan értékelési vagy elszamolasi inkonzisztenciat, amely
egyébként felmeriine; vagy

. ha a pénziligyi eszkdz egy menedzselt pénzligyi eszk6zokbél, pénziigyi kotelezettségekbdl vagy mindkettébol allé csoport
részét képezi, amelynek a kezelése és teljesitményértékelése valds érték alapon torténik, a Csoport dokumentalt
kockazatkezelési vagy befektetési stratégidjanak megfeleléen, és a csoportositasra vonatkozé belsé informéaciokat is ezen
az alapon biztositjak; vagy

. egy egy vagy tobb beagyazott derivativat tartalmaz6 szerzédés részét képezi, és az IAS 39 Pénzugyi instrumentumok:
Megjelenités és értékelés standard lehet6vé teszi, hogy a telijes szerzddés (eszkdz vagy kotelezettség) az FVTPL
kategdriaba tartozéként keriljon megjelolésre.

Az FVTPL kategoriaba tartozé pénzigyi eszkdzok valds értéken kerililnek értékelésre, és az atértékelés soran keletkezd nyereség
vagy veszteség az eredménnyel szemben kerul elszamoldsra. Az eredménnyel szemben elszamolt nettd nyereség vagy veszteség
tartalmaz minden, a pénziigyi eszkdzzel kapcsolatban kapott osztalékot vagy kamatot is, és az "egyéb nyereségek és veszteségek"
soron szerepel a konszolidalt 4tfogd eredménykimutatasban.
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Lejaratig tartandd befektetések

A lejarating tartandé befektetések fix vagy meghatarozhaté kifizetésekkel és fix lejarattal rendelkezé nem szarmazékos pénzigyi
eszkdzok, amellyel kapcsolatban a Csoport kifejezett szandékkal és képességgel rendelkezik arra vonatkozéan, hogy a lejaratig
megtartsa. A kezdeti megjelenitést kovetéen a lejaratig tartand6 befektetések az effektiv kamatlab médszerével amortizalt bekerilési
értéken kerilinek értékelésre csokkentve az értékvesztéssel.

Ertékesithet6 pénziigyi eszkozok

Az értékesithet6 pénziigyi eszkdzok olyan nem szarmazékos pénziigyi eszkozok, amelyek vagy AFS-ként keriiltek besorolasra, vagy
nem mindsilnek a) kélcsénnek vagy kovetelésnek, b) lejaratig tartott befektetésnek vagy c) eredménnyel szemben valos értéken
értékelt pénziigyi eszkozoknek.

A Csoport altal tartott olyan jegyzett visszavalthat6 kdtvények, amelyek aktiv piacon forognak, értékesithetéként keriilnek besorolasra
és valamennyi beszamolasi idészak végén valds értéken keriilnek értékelésre. A Csoport olyan, nem jegyzett részvényekben is
rendelkezik befektetésekkel, amelyek nem forognak aktiv piacon, mégis értékesithetd pénziigyi eszkdzként kerlilnek besorolasra, és
nyilvantartasuk valés értéken torténik (mivel az igazgatok ugy itélik meg, hogy a valos értékik megbizhatéan becsilhets). A valos
érték meghatarozasa a 40. Jegyzetben ismertetett médszerrel torténik. A kilféldi pénznemben denomindlt monetéris tételnek
minésulé AFS pénzigyi eszkézok devizaarfolyamvaltozdsabol szarméazéd atvaltdsi kuldnbodzete, az effektiv kamat modszer
segitségével szamolt kamatok, valamint az AFS tékeinstrumentumok osztalékai az eredményben kerulnek elszamolasra. Az
értékesithetd pénzigyi eszkdzok valds értékében jelentkez6 minden egyéb valtozds az egyéb atfogd eredményben kerdl
elszamolasra és a befektetések atértékelési tartalékaban halmozédik. Amennyiben a Csoport a befektetést értékesiti vagy
értékvesztés kerul megéllapitasra, a kordbban a befektetések atértékelési tartalékaban elszamolt halmozott nyereség vagy veszteség
az eredménybe kerll atsorolasra.

Az értékesitheté tékeinstrumentumok utan kapott osztalékot a Csoport az eredményben akkor szamolja el, amikor megallapitast nyer
a Csoport osztalékra valé jogosultsaga.

A Csoport a kilfoldi devizédban nyilvantartott monetéaris értékesitheté pénziigyi eszkdzok valos értékét az érintett kulfoldi devizaban
hatarozza meg, majd a beszdmolasi idészak végén valtja at az azonnali arfolyamon. Azon kilféldi devizaatvaltasi nyereségek és
veszteségek, amelyek elszadmoldsa az eredményben torténik, a monetéris eszkdzok amortizalt bekerilési értéke alapjan keruinek
meghatarozasra. Az egyéb kilféldi devizaatvaltasi nyereségek és veszteségek elszamolasa az egyéb atfogdé eredményben torténik.

Azok az értékesithetd tékeinstrumentumok, amelyeknek az aktiv piacon nincs jegyzett piaci ara és azok valés értékét nem lehet
megbizhatéan meghatarozni, és azok a derivativdk, amelyek ilyen nem jegyzett tékeinstrumentumok leszallitdsaval rendezédnek,
valamennyi beszamolési id6szak végén az értékvesztéssel csokkentett bekerilési értéken keruilnek nyilvantartasra.

Kolcsonok és kovetelések

A kolcsonok és kovetelések fix vagy meghatarozhato kifizetésekkel rendelkezé nem szarmazékos pénzugyi eszk6zok, amelyek aktiv
piacokon nem jegyzettek. A kolcsdndket és kdveteléseket amortizalt bekerulési értéken kell értékelni az effektiv kamatldb modszer
alkalmazéasaval, az esetleges értékvesztés levonasaval.

A kamatbevételek az effektiv kamatlab alkalmazasaval kerililnek elszamolasra, a rovid lejarati kovetelések kivételével, ahol a
kamatelszamolas elhanyagolhat6 lenne.

Pénziigyi eszkdzok értékvesztése

Az FVTPL kategériaba tartoz6 pénzugyi eszkdzok kivételével a pénzugyi eszkdzoket a Csoport minden egyes beszamolasi idészak
végén megvizsgalja az értékvesztésre utalo jelek szempontjabdl. A pénzigyi eszkdzok értékvesztése akkor kdvetkezik be, ha objektiv
bizonyiték van arra nézve, hogy a pénziigyi eszkdz kezdeti megjelenitését kovetéen bekdvetkezett egy vagy tobb esemény érintette a
befektetés becsiilt jovobeli cash-flow-jat.

Ha az értékesithetd tékeinstrumentumok esetében a piaci érték jelentésen vagy tartésan a bekerilési érték ald csokken, akkor ez az
értékvesztés objektiv bizonyitékanak tekintendd.

Minden mas pénzligyi eszkdz esetében, az értékvesztés objektiv bizonyitékai az alédbbiak lehetnek:
. komoly pénzugyi nehézségek a kibocsatonal vagy a masik félnél; vagy
. szerz6dés szegés esetén, mint késedelem vagy mulasztas a kamat-, illetve a tékefizetés tekintetében; vagy

. valdszinlsithetd, hogy a kélcsdnvevé csédbe megy, vagy pénziigyi atszervezést hajt végre; vagy
. pénzugyi nehézségek miatt a pénzeszkdzok nem jelennek meg az aktiv piacon.
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A pénzigyi eszkdzok egyes kategdriai esetében (példaul vevékovetelések) azokat az eszkdzok, amelyek egyedileg nem
értékvesztett, csoportosan is megvizsgalandok az értékvesztés szempontbdl. A kdvetelések portfolidjanak értékvesztését alatamasztd
objektiv bizonyiték lehet a Csoport multbéli pénzbeszedési tapasztalata, a portfolioban a késedelmes napok szamanak névekedése
az atlagos 60 napos fizetési hatéridén tdl, valamint a kovetelések késedelmes fizetését indokolé hazai vagy helyi gazdaséagi
kortlmények.

Az amortizalt bekertlési értéken nyilvantartott pénzigyi eszkdzok esetében az értékvesztés Osszege az eszkdz nyilvantartasi
értékének és a becsiilt jovébeli cash-flow-knak a pénzigyi eszkoz eredeti effektiv kamatlabaval diszkontalt jelenértékének a
kilénbsége.

A bekerulési értéken nyilvantartott pénziigyi eszkdzok esetében az értékvesztés Osszege az eszkdz nyilvantartasi értékének és a
becsilt jévébeli cash-flow-k hasonlé pénzigyi eszkdzok aktudlis piaci hozama alapjan diszkontalt jelenértékének kulénbsége. Az ilyen
értékvesztés miatti veszteség nem vezethetd vissza a késébbi idészakokban.

Valamennyi pénziigyi eszkdz esetében a nyilvantartasi értéket kozvetlenll csokkenti az értékvesztés, kivéve a vevokoveteléseket,
ahol a nyilvantartasi érték egy értékvesztés szamlan keresztiil kerul csdkkentésre. Ha egy vevékovetelés behajthatatlannak mindsul,
akkor az az értékvesztés szamlaval szemben keril leirdsra. A korabban leirt 6sszegek utdlagos megtérilése esetén az 0sszeg
szintén az értékvesztés szamlan kerll jovairasra. Az értékvesztés szamla nyilvantartasi értékében bekovetkezett valtozasok az
eredménnyel szemben kerilinek elszdmolasra.

Ha egy értékesitheté pénziigyi eszk6z kapcsan értékvesztés keril elszamolasra, akkor az egyéb atfogé eredményben korabban
elszamolt halmozott nyereség vagy veszteség a targyidészaki eredménybe sorolandé at.

Az amortizalt bekerilési értéken nyilvantartott pénzigyi eszkozok esetében, amennyiben egy késdébbi idészakban az értékvesztés
O0sszege csokken, és a csokkenés objektiv médon kétheté egy az értékvesztés elszamolasat kéveté eseményhez, a korabban
elszamolt értékvesztés visszairasra kerll az eredménnyel szemben olyan mértékben, amennyiben a befektetés értékvesztés
visszairasa napjan fenndllé nyilvantartasi értéke nem haladja meg azt az 6sszeget, amennyi az amortizalt bekertlési érték lett volna,
ha nem kertlt volna sor az értékvesztés elszamolasara.

Az értékesitheté tékeinstrumentumok esetében a kordbban az eredményben elszdmolt értékvesztések nem az eredményben
keriilnek visszairasra. A valés értékben egy értékvesztést kovetden bekdvetkezd novekedés az egyéb atfogé eredményben kerdil
elszamolasra és a befektetések atértékelési tartalékaban halmozdodik. Az értékesitheté hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
értékvesztése a késbébbiekben az eredménybe keriil visszavezetésre, ha a befektetés valos értékében torténd novekedés objektiv
modon koéthetd egy az értékvesztés elszamolasat koveté eseményhez.

Pénziigyi eszkdzok kivezetése

A Csoport egy adott pénziigyi eszkdzt csak akkor vezet ki a konyveibdl, ha az eszkdzbbl szarmazd pénzaramokra vonatkozéd
szerzédéses jogok elévilnek, illetve ha a Csoport a pénzligyi eszkozt, valamint az eszkoz birtoklasabél eredd lényegében dsszes
kockéazatot és hasznot egy masik gazdalkodéra ruhdzza at. Ha a Csoport a birtoklasbél eredd Iényegében dsszes kockazatot és
hasznot nem ruhdzza éat, de nem is tartja meg, és tovabbra is a Csoport ellenérzi az atadott eszkdzt, akkor a Csoport az eszkdz
kapcsan egyrészt elszamolja a megtartott érdekeltségét, masrészt elszamol egy kapcsoldédé kotelezettséget az esetlegesen fizetendd
O0sszegekre. Ha a Csoport egy atadott pénziigyi eszkdz birtoklasabol eredd lényegében 0sszes kockazatot és hasznot megtartja,
akkor a Csoport tovabbra is megjeleniti az adott pénzugyi eszkozt, a kapott bevételt pedig egy fedezettel biztositott hitelként szamolja
el.

Egy pénzugyi eszkoz teljes egészében torténd kivezetése esetén, az eszkézok konyv szerinti értékének és a kapott és kaphatd
ellenérték, valamint a kummulalt nyereség vagy veszteség egyéb atfogé eredményben elszamolt és sajat tékében halmozott
egyenlegei 6sszegének kiilonbdzete az eredményben kerll elszdmolasra.

A pénzugyi eszkdzok nem teljes egészében torténd kivezetésekor (ha példaul a Csoport megérzi opcidjat az eszkdz egy részének
visszavasarlasara), a Csoport megosztia a pénzigyi eszkdz korabbi konyv szerinti értékét a folytatdlagos érdekeltség alapjan
tovabbra is megjelenitett részre valamint a késdbbiekben meg nem jelenitett részre az atadas idépontjaban érvényes relativ valés
értékeik alapjan. A késébbiekben meg nem jelenitett rész konyv szerinti értékének és a kapott ellenérték, valamint barmely arra jutd
halmozott nyereség vagy veszteség egyéb atfogé eredményben elszamolt egyenlege 6sszegének kilénbozete az eredményben kerul
elszamoléasra. Az egyéb atfogo jovedelemek kdzott kimutatott halmozott eredmény a tovabbra is megjelenitett és a kés6bbiekben meg
nem jelenitett részek kozott a relativ valos értékéik aranyaban osztandé fel.
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4.24. Pénzuayi kotelezettségek és tékeinstrumentumok

Besorolas kotelezettségként vagy tékeként
A Csoporthoz tartoz6 gazdalkodok &ltal kibocsétott hitel- illetve tékeinstrumentumok pénzugyi kotelezettségként vagy tékeként

kerlilnek besorolasra a szerz6déses megdllapodas tartalmanak, valamint a pénzigyi kotelezettségek és tdkeinstrumentumok
definicidjanak figyelembe vételével.

Tékeinstrumentumok

A tokeinstrumentum barmely szerzédés, amely egy gazdalkodé 6sszes kotelezettségének a levonasa utan a vallalkozas eszkozeiben
meglévé maradvany érdekeltséget testesit meg. A Csoport &ltal kibocsatott tékeinstrumentumok a kapott dsszeg értékében
szamolandok el, a kdzvetlen kibocsatasi koltségekkel csokkentve.

Amikor a Tarsasag visszavasarolja a sajat téke instrumentumait, akkor ezt kdzvetlenil a sajat tékében kell elszamolnia, illetve abbdl
levonnia. A Csoport sajat téke instrumentumainak vasarlasa, eladasa, kibocstatdsa és megsziintetése soran nem keletkezik
eredményben elszamolt nyereség vagy veszteség.

Pénziigyi kotelezettségek
A pénzugyi kotelezettségek vagy az ‘eredménnyel szemben valés értéken értékelt’ pénziigyi kotelezettségek (fair value through profit
or loss; ‘FVTPL'), vagy az ‘egyéb pénziigyi kotelezettségek’ kategoridba kerlilnek besorolasra.

Egy pénzugyi kotelezettség az FVTPL kategéridba kertll besorolasra, ha az kereskedési céll, vagy eredménnyel szemben valés
értéken értékelt pénzugyi kotelezettségként lett megjeldive.

Egy pénzigyi kotelezettség akkor mindsul kereskedési célinak, ha:

. az elsésorban a kozeljovében torténd visszavasarlas céljabol mertlt fel; vagy

. a kezdeti megjelenitéskor egy olyan, azonosithaté pénziigyi instrumentumokbdl allé portfolié része, amelyeket a Csoport
egyutt kezel, és amelyekkel kapcsolatban bizonyiték van a kézelmdltbeli tényleges révid tava nyereségszerzésre; vagy

. egy olyan szarmazékos ugylet, amely nem megjeldlt és hatékony fedezeti instrumentum.

Egy olyan pénzigyi kotelezettséget, amely nem mindsul kereskedési célt pénzigyi kotelezettségnek, akkor lehet eredménnyel
szemben valos értéken értékelt pénziigyi kotelezettségként megjeldini, ha:

. az ilyen besorolas megsziintet vagy jelentésen csokkent egy olyan értékelési vagy elszamolasi inkonzisztenciat, amely
egyébként felmeriine; vagy

. ha a pénzigyi kotelezettség egy menedzselt pénziigyi eszkdzokbdl, pénziigyi kotelezettségekbdl vagy mindkettébél allé
csoport részét képezi, amelynek a kezelése és teljesitményértékelése valés érték alapon torténik, a Csoport dokumentalt
kockéazatkezelési vagy befektetési stratégidjanak megfeleléen, és a csoportositasra vonatkozé belsé informéaciokat is ezen
az alapon biztositjak; vagy

. egy vagy tobb beagyazott derivativat tartalmaz6 szerzédés részét képezi, és az IAS 39 Pénziigyi instrumentumok:
Megjelenités és értékelés standard lehetévé teszi, hogy a telijes szerzd6dés (eszkdz vagy kotelezettség) az FVTPL
kategdriaba tartozéként keriljon megjelolésre.

Az FVTPL kategoridba tartoz6 pénzigyi kotelezettségek valds értéken kerlilnek értékelésre, és az atértékelés soran keletkezé
nyereség vagy veszteség az eredménnyel szemben kertl elszamolasra.

Egyéb pénzigyi kotelezettségek

Az egyéb pénzigyi kotelezettségeket (beleértve a felvett hiteleket, a szallitéi és egyéb kotelezettségeket) amortizalt bekerdlési
értéken kell értékelni, az effektiv kamatlabmodszer alkalmazasaval.

Az effektiv kamat modszer egy pénzugyi kotelezettség amortizalt bekerilési értékének a meghatarozasara és a vonatkoz6
kamatbevétel relevans id6szakra vonatkoz6 allokacidjara szolgalé modszer. Az effektiv kamatldb az a kamatldb, amely az
instrumentum vérhat6 élettartaméra, vagy amennyiben alkalmazhat6, egy annél révidebb idészakra vonatkozéan becsilt jovébeli
kimené pénzaramokat (beleértve az effektiv kamatlab szerves részét képezd, fizetett vagy kapott dijakat és tételeket, tovabba a
tranzakciés koltségeket és egyéb prémiumokat, illetve diszkontokat is) pontosan a kezdeti megjelenitéskor elszamolt nettd
nyilvantartasi értékre diszkontélja.

19

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.



E-STAR ALTERNATIV ENERGIASZOLGALTATO NYRT

Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.

Pénziigyi garanciaszerzédések

A pénzligyi garanciaszerzédés olyan szerz6dés amely a kibocsaténak meghatarozott fizetések teljesitését irja el6 a tulajdonos abbdl
adodo veszteségének megtéritésére, hogy egy meghatarozott ados esedékességkor nem fizet az addssaginstrumentum feltételeivel
6sszhangban.

A Csoport altal kibocsatott pénziigyi garancia szerzédés kezdetben valés értéken kerll értékelésre, amennyiben az nem az FVTPL
kategdriaba kerult besorolasra, a késébbiekben pedig a kdvetkezék kozul a magasabbik értéken kell értékelni:

. a kotelezettség szerz6dés szerinti 6sszege az IAS 37 Céltartalékok, figgd kotelezettségek és fiiggd kovetelések standard
szerint; tovabba

. a kezdetben megjelenitett dsszeg csokkentve a bevételek megjelenitéseinek politikdja alapjan elszamolt halmozott
amortizaciéval (amikor alkalmazando).

Pénziigyi kotelezettségek kivezetése

A Csoport akkor és csak akkor vezet ki egy adott pénzigyi kotelezettséget a konyveibdl, ha a kotelezettség teljesitésre kertl, azt
elengedik, vagy pedig lejar. A kivezetett pénzigyi kotelezettség konyv szerinti értékének és fizetett vagy fizetendd ellenértékek
kilénbozetét az eredményben kell elszamolni.

Szarmazékos pénzigyi instrumentumok

A Tarsaség kereskedési céli szarmaztatott tigyletekkel rendelkezik.

A szarmazékos Ugyleteket a szerz6dés megkotésekor kezdetben valos értéken kell értékelni, majd a bekerilést kdvetéen minden
beszamolasi idészak végén az akkori valés értékre kell atértékelni. Az ebbdl ered6é nyereséget vagy veszteséget azonnal az
eredményben kell elszamolni.

A Csoport nem rendelkezik beagyazott derivativ tgylettel.

A Csoport nem alkalmazza a fedezeti elszamolasra vonatkoz6é szabéalyokat, mivel nem rendelkezik olyan szarmaztatott ligyletettel,

mely fedezeti igyletnek mindésil.

4.25. Eqy részvényre juté eredmény (EPS)

A részvényenkénti eredményt Ugy szamitjuk ki, hogy a Tarsasag részvényeseire jutd éves eredményt elosztjuk az adott évben
forgalomban 1évé torzsrészvények sulyozott atlagos szamaval. A higitott részvényenkénti eredményt a torzsrészvények mellett a
higulast okoz6 részvényopciok sulyozott atlagos szamanak figyelembevételével (ha van ilyen) szamitjuk ki.

4.26. Szolgéltatasi koncessziés megallapodasok

A Csoport a kozszférdbdl magénszféraba iranyul6 (public-to-private) szolgéaltatdsi koncessziés megéllapodasok szamviteli
elszamoléasai soran az alabbiakban ismertettek szerint jar el.

Az IFRIC 12 értelmezésben megfogalmazott eldirdsok kerlilnek alkalmazasra, amennyiben a kdzszférdbdél maganszféraba iranyuld
(public-to-private) szolgaltatasi koncessziés megéllapodas esetében teljesiiinek azon feltételek, hogy: (a) az atengedé ellendrzi vagy
szabdlyozza, hogy az infrastruktirdval mely szolgéltatasokat, kinek és milyen aron kell nyujtania az Gzemeltetének; valamint(b) a
megallapodas idétartamanak végén az atengedé ellenérzi — tulajdonjog,kedvezményezetti jogosultsagok révén vagy mas médon —az
infrastruktdrahoz kapcsol6d6 valamennyi jelentés maradvanyérdekeltséget.

Az ilyen tipust szerz6déses megallapodasok feltételei szerint az lizemelteté szolgaltatasnyujtoként tevékenykedik. Az Gzemeltetd
felépiti vagy fejleszti a kdzszolgéltatas nyujtasara hasznalt infrastruktirat (épitési vagy fejlesztési szolgaltatasok), és meghatérozott
ideig Uzemelteti és karbantartja ezt az infrastruktarat (izemeltetési szolgéltatasok).

Amennyiben az egyes kdzszféra szerepl&ivel megkotott szerzédések megfelelnek a fenti feltételeknek, akkor abban az esetben a
szerz6dés targyat képez6 infrastruktirak nem keriilnek kimutatasra a Csoport konyveiben mint ingatlanok, gépek vagy berendezések.

Az ilyen tipusl szerzédések esetében a Csoport altal elvégzett épitési vagy fejlesztési szolgaltatasok, a szerz6désben meghatérozott,

kapott vagy kovetelheté ellenértékének valos értékén keriilnek megjelenitésre a beszamoléban. A szerzédésben foglalt ellenérték
pénzugyi eszkdzként, vagy immateridlis eszkdzként kerulhet megjelenitésre.
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Pénzigyi eszkdzként kerllnek megjelenitésre a Csoport altal elvégzett épitési vagy fejlesztési szolgaltatasok, amennyiben a
szerz6dés alapjan a Csoportnak feltétlen szerz6déses joga van arra, hogy a fejlesztési vagy épitési szolgaltatasokért az atengedétdl
(Onkormanyzat) vagy annak utasitasara pénzeszkdzt kapjon; tovabba az atengedének nincs, vagy igen csekély lehetésége van a
fizetés elkerlilésére, mivel a megallapodas térvényesen végrehajthat6. A Csoportnak akkor van joga pénzeszkdzt kapni, ha az
atengedd szerzddéses garanciat véllal arra, hogy a Csoport részére meghatarozott vagy meghatéarozhaté ésszegeket fizet, vagy
kifizeti a kozszolgaltatds igénybevevdéitél kapott és a szerzédésben meghatarozott vagy meghatarozhaté osszegek kozotti
kilonbozetet.

Immateridlis eszkdzként kerilnek megjelenitésre a Csoport altal elvégzett épitési vagy fejlesztési szolgaltatasok, amennyiben a
szerz6dés alapjan a Csoport jogot (engedélyt) szerez arra, hogy dijat vethessen ki a kdzszolgéltatas igénybevevéire. Ebben az
esetben a megéllapodashoz rendelhetd hitelfelvételi koltségek, a megéllapodas épitési, megvalositasi szakaszaban aktivalasra
kertinek.

Amennyiben a Csoport &ltal elvégzett épitési vagy fejlesztési szolgéltatdsok részben pénzugyi eszkdzzel, részben immaterialis
eszkdzzel fizetik meg, akkor abban az esetben a kapott ellenérték minden komponense elkilonitetten kertl elszamolasra.

Amennyiben a Csoportnak az atvett vagy megvalésitott infrastruktraval kapcsolatban szerzédésben foglalt karbantartasra vagy
helyredllitdsra vonatkoz6 szerzédéses kotelmei allnak fenn, akkor ezen jovébeli kotelezettségek szerepletetésre keriilnek a
beszamolb6ban a beszamol6 készités idépontjaban becsult 6sszeg értékén.

4.27. Miikodési szegmensek

A mikddési szegmens a gazdalkodé egység olyan komponense:

(a) amely bevételekkel és raforditasokkal (beleértve az ugyanazon gazdalkod6 egység mas komponenseivel folytatott
Ugyletekhez kapcsol6do bevételeket és raforditasokat is) jard tzleti tevékenységet folytat,

(b) amelynek mikodési eredményeit a gazdalkodo6 egység legfébb miikddési dontéshozdja rendszeresen felllvizsgalja annak
érdekében, hogy dontést hozzon a szegmenshez rendelendé forrasokrél, és hogy értékelje annak teljesitményét, valamint

(c) amelyre vonatkozoan kilonallé pénziigyi informéacié all rendelkezésre.

A fentiek alapjan a Csoport meghatarozta és bemutatja miikddési szegmenseit, az Igazgaté Tanacs dontése értelmében a Csoport
tevékenységét foldrajzilag elkilonilt szegmensekre bontja szét.
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4.28. Osszehasonlit adatok

A Csoport a konszolidalt pénziigyi kimutatasait 2011-es évtél EUR-ban késziti el, mig korabbi években a kozzététel pénzneme HUF
volt. Ennek kdvetkezményeként jelen konszolidalt pénzugyi kimutatast nem célszer(i a korabbi években kdzzétett konszolidalt éves
beszamolokkal 6sszehasonlitani.

A csoport megallapitotta, hogy a 2010. évrél sz6l6 konszolidalt beszdmoléban az IFRIC 12 Szolgaltatdsi Koncesszios
Megallapodasok standard eléirdsai tévesen nem kerlltek alkalmazasra, ennek korrekcidjara a 2011. évi konszolidalt beszamol6jaban
kerdlt sor. Tovabba a Csoport megallapitotta, hogy tévesen nem kertlt alkalmazasra a munkavallal6i tékejuttatasokrol sz6l6 IFRS 2
standard a 2010. évrél sz6l6 konszolidalt beszamoléban.

Az atértékelést visszamendlegesen is elvégeztik, aminek a 2010. évi - beleértve a 2010. évi nyitéadatokat is - hatasat az alabbi
tablazatban mutatjuk be.

2010. 2010. 2010. januar
december 31. december 31. 1.

Halasztott
IFRIC 12 2 IFRS 2
J Py adoé p P
modositas . o modositas
modositas

Auditalt Médositott Médositott

Ingatlanok, gépek és

berendezések 27 680 042 -22 764 151 0 0 4915 891 7 058 301
Immaterialis javak 8212 371 13 057 401 21269 772 52 907
Egyéb pénziigyi eszkdz 0 12 682 675 12682675 12 860 998

Osszesen 35892 413 2 975 925 38 868 338 19 972 206

Részvényopcids program

tartaléka - - - 85 000 85 000 -
Halasztott ado
kotelezettség 953 943 - 297 592 656 351 770 437
Eredménytartalék 5145 096 2 230 080 203 213 0 7578 389 4 062 295
Targyévi eredmén 5249 133 745 844 94 380 -85 000 6 004 357 3516 094
Osszesen 10 394 229 2975 925 (0] (0] 13 582 746 8 348 826
Eredménykimutatas 2010. 2010. 2910 Ja”“alr
Auditalt Maodositott Maodositott
Bevételek 28 660 637 -1 085 899 0 0 27574 738 13839 759
Ertékcsokkenés -1 067 983 793134 0 0 -274 849 -95 497
Személyi jellegii raforditas -1176 663 0 0 -85 000 -1 261 663 0
Pénziigyi miveletek egyéb
raforditasa (bevétele) -250 778 1038 609 0 0 787 832 -362 180
Nyereségadok -1 051011 0 94 380 0 -956 631 -891 131
Osszesen 25114 203 745 844 94 380 -85 000 25 869 427 12 490 951
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A Csoport szamviteli politikainak alkalmazisa sordn a vezetésnek dontéseket, becsléseket és feltételezéseket kell tennie azon
eszkdzok és kotelezettségek nyilvantartasi értéke tekintetében, amelyek mas forrasokbdl nem nyilvanvaléak. A becslések és a
kapcsolédo feltételezések multbeli tapasztalatokon és mas, relevansnak mingsitett tényezékén alapulnak. A tényleges eredmények
eltérhetnek ezen becslésektdl.

A becsléseket és az ezeket megalapozé feltételezéseket folyamatosan fellil kell vizsgélni. A szamviteli becslések mddositésait a
modositas idészakaban kell elszamolni, amennyiben a médositas kizarélag ezt az idészakot érinti, vagy a médositas idészakaban és
az azt kovet6 idészakokban, amennyiben a médosités a targyidészakot és a jovébeli idészakokat is érinti.

Az aldbbiakban ismertetésre keriilnek azok a kritikus dontések — a becsléseket tartalmazok kivételével, amelyeket a Csoport
meghozott a szAmviteli politikiinak az alkalmazésa soran, és amelyek a legjelentésebb hatassal voltak a pénziigyi kimutatasokban
megjelenitett 6sszegekre.

5.1. Céltartalékok

Céltartalékot a Csoport az IAS 37 Céltartalékok, fliggé kotelezettségek és fliggd kovetelések standardnak megfeleléen képzi. A
Tarsaséag tobb foly6 peres eljarasban is érdekelt, a jogi Uigyek varhaté kimenetelét szakértok segitségével vizsgalta meg és ennek
megfeleléen jelenitette meg a varhat6 pénzigyi raforditasokat.

Céltartalék képzésre abban az esetben keril sor, ha a Csoportnak jelenbeli - jogilag el6irt vagy vélelmezett — kotelezettsége

keletkezik egy multbeli esemény kdvetkeztében és val6szinii, hogy gazdasagi javak atadasaval kell majd a kotelezettséget rendezni,
tovabba a kotelezettség 6sszege jol becstilhetd.

5.2. Goodwill értékvesztése

A goodwill értékvesztésének meghatarozasdhoz sziikséges azon pénztermeld egységek hasznalati értékének a becslése,
amelyekhez goodwill kerilt hozzarendelésre. A haszndlati érték kiszamitasahoz elengedhetetlen, hogy a vezetéség megbecsiilie a
pénztermeld egység jovében varhat6 cash-flow-jat és a megfelel6 diszkontratat, mivel csak ezekbdl szamithato ki a jelenérték.

A goodwill nyilvantartasi értéke 2011. december 31-én 4,701,402 EUR volt (2010. december 31-én 75,000 EUR)-

5.3. Targyi eszkdzok hasznos élettartama

A Csoport minden éves beszamolasi idészak végén felulvizsgélja az ingatlanok, gépek és berendezések hasznos élettartamat. A
targyév soran az igazgatétanacs megallapitotta, hogy nem szikséges a targyi eszkdzok hasznos élettartamat és maradvanyértékét
valtoztatni.

5.4. Tarayi eszkdzok és immateridlis javak értékvesztése

A targyi eszkdzok és immateridlis javak értékvesztés becslése a jovedelemtermeld egységek realizalhatd értéke, tehat azok
értékesitési koltségekkel csokkentett valés értéke vagy hasznalati értéke alapjan torténik. A haszndlati érték meghatarozasa a
diszkontalt varhat6 pénzaramok alapjan térténik. Ezen pénzaramok minden egyes befektetett eszkdz vagy befektetés esetében a
menedzsment jovére vonatkoz6 becsléseit tikrozik.

5.5. Valés érték meghatarozasa izleti kombinacié esetében

Uzleti kombin&cié soran a Csoport meghatarozza a felvasarolt Tarsasag(ok) eszkdzeinek és forrasainak valos értékét.

A felvasarlo altal a felvasérolt feletti ellenérzés megszerzéséért cserében atadott eszkdzoket, valamint a felmerilt vagy atvallalt
kotelezettségeket az adasvétel idépontjaban érvényes valés értékikon kell értékelni.

Az akviziciéhoz kapcsolddo kéltségek az eredménykimutatasban kerulnek kimutatasra.
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5.6. Munkavallaléi részvényjuttatasok értéke

A Kozgy(lés 2010. januér 22-én munkavallaléi részvényopcids programot inditott el.

A részvényopciés program alapjan a jogosult maximum 6t évre sz6lé részvényopciés szerz6dés megkotésével névre szo6lo, A
kategdriaju dematerializalt E-Star torzsrészvény megszerzésére szerez opcids jogosultsagot a programban foglalt feltételek szerint.

A vezet6i részvényopciés programban jogosultként a Csoport fels6é és kozépvezetdi vehetnek részt illetéleg akik a tarsasag részére
kiemelkedd jelentéségi feladatokat latnak el. A programban valé részvétel feltétele, hogy a vezérigazgatéval az igazgatdsag, elndke
Gtjan, a tobbi jogosulttal a vezérigazgatdé maximum 6t éves idStartamra opciés szerzédést kosson. Az opcids szerzédés idStartama
jogosultanként eltéréen is megéllapitasra kerulhet. VezetSi feladat ellatdsara iranyuld jogviszony létesitése opcids szerzddés
hianyaban opciés jogot nem biztosit. Az opcios szerzédés feltételei a vezetdi részvényopcidés programban meghatarozott feltételekkel
ellentétesek nem lehetnek.

A Csoport az opciok valos értékét a Black-Scholes képlet alapjan hatarozza meg. Az opciok lehivasi ara az E-Star tdrzsrészvények
BET-en kdzzétett utébbi 5 éves atlagos arabol adadik. A részvényopcids programbdl adodo kotelezettség kalkulalasa soran a Csoport
figyelembe vette, hogy tobb felsévezet6 allasa szlint meg a targy év soran, igy ezen vezeték mar nem jogosultak a részvényopcié
gyakorlasara.

5.7. Medfelelé mértékl addalapot képezd nyereséq realizalasa, amellyel szemben a halasztott ad6 eszkdz érvényesithetd

Halasztott ad6 kovetelés csak akkor vehet6 fel, ha valoszinisithetd, hogy a Csoport a jovébeni tevékenysége soran adbalapot képzé
nyereséget realizal, amellyel szemben a halasztott ad6 eszkoz érvényesithetd. Jelentés feltételezések sziikségesek a menedzsment
részérél a felvehetd halasztott ad6 eszkdzok vonatkozasaban, a jovében — az adotervezési stratégia fényében — felmerilé addalapot
képez6 nyereség idépontjardl és 6sszegérél. A kapcsol6dd halasztott adé kovetelés konyv szerinti értéke 2011. december 31-én 0
EUR, mig 2010. december 31-én 81.082 EUR volt.
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2011 2010
Villamosenergia-értékesités 26 980 961 0
HG6 értekesités 26 681 196 18 266 918
Foldgéaz értékesités 2111708 0
Tavfiités 1219498 272 252
Egyéb tevékenységek bevételei 8 894 331 9 035 568
Osszesen 65 887 694 27 574 738

A Csoport elsédleges bevétele a villamosenergia és hé értékesitésébdl adodik. Az értékesitett hé eléallitdsat a Csoport sajat maga
végzi, a villamosenergia eléallitasa sajat tevékenységbdl, valamint tovabbértékesitéshél szarmazik.

2011 2010
Anyagkoltség 18 823 636 0
Eladott aru értéke 14 223 893 15
Eladott szolgaltatas értéke 10 916 007 17 186 282
Eladott aruk beszerzési értéke dsszesen 43 963 536 17 186 297

A kozvetitett szolgaltatasok értékének jelentds részét a miikodés soran tovabbharitott kozmiidijak koltsége teszi ki.

2011 2010

Bérek és juttatasok 6 850 042 1007 773
Bérjarulékok 1518914 209 861
Egyéb személy jellegl juttatdsok 677 442 44 029
Osszesen 9 046 398 1261 663

A tarsasag targyidészaki atlagos allomanyi létszama 504 f6. 2010. évben 198 6.

2011 2010

Tanéacsadoi dijak 3082 242 571 486
Bérleti dijak 1528412 548 377
Jogi koltség 1 004 605 0
Uzemeltetési koltségek 505 873 352 439
Navision karbantartasi kéltség 465 844 0
Kommunikéaciés, irodai koltségek 370 652 149 281
Bankkoltség 250538 0
Ingatlannokkal kapcsolatos koltségek 71388 3285
Biztositasi dijak 46 636 0
Egyéb koltségek 885 761 521991
Igénybevett szolgaltatasok osszesen 8211951 2 146 859
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2011 2010
Egyéb bevételek
Egyéb allami tAmogatasok 875778 661 766
CO2 kapcsol6do allami thmogatés (Lengyelorszag) 1111 607 958 245
Akvizicios koltség kompenzacio 2500 000 0
Osszesen 4 487 385 1620011
Egyéb raforditasok
Eszkdzok értékvesztése 3905 504 723534
CO2 kvéta leiras 1691 454 0
Egyéb adok 1141 345 1025 689
Birsagok 290 333 69 852
Uzemek, ingatlanok és berendezések értékesitésének nettd eredménye 5273 8 256
Egyéb raforditasok 155548 50 000
Osszesen 7 189 457 1877 331

Egyéb bevételek és raforditasok (netto) 2702072 257 320

2011 2010

Nem realizalt arfolyam differencia nyereség (veszteség) 3188 785 -436 271
Kamat bevétel 858 184 231583
Egyéb pénziligyi bevétel 2 683 4937 517
Kamat raforditas -4 173 390 -1 044 728
Egyéb pénzugyi raforditas -412 806 -2 900 269

Pénzugyi tevékenységek netté eredménye nyereség (ve  szteség) -536 544 787 832

Az egyéb pénziigyi miveletek bevétele tartalmazza a beruhazasi szallitok altal fizetend6 elhatarolt kotbér értékét.

A pénzugyi miveletek raforditasai tobbnyire a devizas tételek év végi atértékelésének hatasabol ered.

2011 2010

Tarsasagi ad6é 816 755 448 322
Helyi ipar(izési ad6 233 302 157 755
Halasztott ad6 (bevétel) / raforditas -1 027 653 350 554
Halasztott add eszkdz értékvesztés 546 962

Nyereségadok osszesen: 569 366 956 631

Az alkalmazott adomértékek a kovetkez6k a Csoport szamara gazdaségilag relevans orszagokban:

2011. december 31. 2010. december 31.
Magyarorszag - tarsasagi ado (500 M HUF nyereség alatt) 10% 10%
Magyarorszag - tarsasagi adé (500 M HUF nyereség felett) 19% 19%
Magyarorszag - helyi ipar(izési adé 2% 2%
Lengyelorszag - tarsasagi ado 19% 19%
Romania - tarsasagi adé 16% 16%

Halasztott adéra elszamolt értékvesztés mozgastablaja:
Ertékvesztés mozgas 2011. december 31.  2010. december 31.

546 962

allomany December 31. 546 962
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A halasztott adé eszk6z6k és kotelezettségek a kdvetkezdk:

2011. december 31. 2010. december 31.

Halasztott add eszkdz 0 81 032
Halasztott ad6 kotelezettség -384 102 -656 351
-384 102 -575 319

Halasztott adé eszkoz (kotelezettség) dEe%}:eeQLefr ?ﬁlgn Valtozas dEe%:yeenlezgr Zs(ileln
Elhatéarolt veszteség 0 312 460 312 460
Kovetelésekre elszamolt értékvesztés 7735 597 146 604 881

Targyi eszkdzok és immaterialis javak (beleértve a fejlesztési

tartalékot is) -886 883 -380 523 -1 267 406
Elszamolt céltartalék 6 239 216 694 222933
Koncesszids szerzédések halasztott adé hatasa 297 590 -187 811 109 779
Halasztott adéra elszamol értékvesztés 0 -546 962 -546 962
Egyéb 0 180 213 180213

Nett6 halasztott ad6 kovetelés (kotelezettség) -575 319 191 217 -384 102

Koncesszios
jogokhoz

Koncessziés jogok SHTIED ES MEE CO2 kvota kapcsol6do Végosszeg

immateridlis javak -
eszkdzok

(IFRIC 12)

Brutt6 érték

2010. Januar.1 70 875 - - 70875
Novekedések 8158 774 125 354 13 057 401 21 341529
Arfolyammozgasok hatasa - 72503 - 3034 - 75537

2010. December 31. 8086 271 193 195 - 13 057 401 21 336 867
Novekedések 48 947 370510 2514 356 1638 097 4571910
Ujonnan vasarolt leanyvallaltok eszkdzei (nettd) 38587 658 739 2922 210 3619536
Csokkenések - - 219 - 2791521 - 2791740
Leirasok - 1249 086 - 1249086
Atsorolas értékesitésre szant eszkozok kozé - 5529 - - 5529
Arfolyammozgasok hatasa 121157 - 80 399 - 186448 - 388 004

Ertekcsokkenes
Ertekcsokkenes 13525 36 616 50 141
Arfolyammozgasok hatasa 120 809 929

2010. December 31. 13 405 53 690 67 095
Ertékcsokkenés 340 897 83482 586 349 1010728
Csokkenések - - 219 - - 219
Ertékvesztés visszairasa - - 2373 - - 2373
Arfolyammozgasok hatasa - 9245 - 14 622 - - 23 867

2011. December 31. 345 057 119 958 - 586 349 1051 364

Kényv szerinti érték

2010. Januér 1.-én - 52 992 - - 52992
2010. December 31.-én 8072 866 139 505 - 13 057 401 21269772
2011 December 31.-én 7707 591 1016 339 1209 511 14109 149 24 042 590

Koncesszids jogok a Tarsasag 2 romaniai projektjéhez kapcsolédnak. Ezen koncessziés jog kizarélagos hoértékesitési jogot nyujt az
elkdvetketd 15 illetve 20 évben.

A koncesszids jogokat a Tarsasag 25-49 év alatt irja le, szoftver és egyéb immateridlis j6szagokra az értékcsokkenést 3 év alatt
linearisan szadmolja el a Csoport.
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Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.
Koncesszids szerzédések fébb adatai az alabbiak:

Gyerg6szentmiklosi Projekt

A megallapodés leirdsa Az E-STAR CDR a Gyergy6szentmiklés Varossal 2010.09.13-an irta ald a koncessziés
szerz6dést 25 éves periddusra.
Ezéltal az E-STAR CDR-nek a jogaban all és a kotelezettsége hogy a
Gyergyo6szentmiklosi tavfitést izemeltesse es a tavhé infrastruktarat adminisztralja.
A szerz6dés céljai a kovetkez6k: Gyergydszentmiklési tavho lizemeltetése a
kereskedelmi feltételek figyelembe vételével, a fogyasztok élet viszonyainak javitasa a
j6 minéségl es hatékony fiités szolgaltatas biztositasa altal, a fiités rendszer tartés
fejlesztése, a kdrnyezet védelem.

A megallapodés lényeges részei cash-flow Az E-STAR CDR a koncessziés szerzddés alairasaval a kovetkezé kotelezettségeket
szempontbdl véllal: 74.079 EUR éves koncesszios dij megfizetése a szerz6dés teljes idészakara,

1.851.980 amit a szerz6dés elsd 6 évében kell kifizetni egyenlé negyedéves
megosztasban, 604.744 EUR tartozas atvallalas az el6zé szolgaltat6tol amit ki kell
fizessen 3 hénapon belill a szerz6dés alairasatol, 891.266 EUR bankhitel torlesztés
atvéllalas az eléz6 szolgéltatotdl, 8.314.190 EUR értéki 2009-ben elvégzett
folyamatban Iévé beruhdzasok kifizetése amit ki kell fizessen 3 hénapon belil a
szerzédés alairasatol.

Az eszkdzok hasznalatdra vonatkozé jogok A koncesszios szerz6dés lejartakor minden eszkdzt ami a tvhé rendszerhez tartozik
ingyen at kell adni Gyergy6szentmiklés varosanak.

A szolgéltatasra vonatkoz6 kdtelmek vagy Kotelmek : Szolgaltatdi engedély megléte, a szolgéltatasi kotelesség, a szolgéltatas

szolgéltatds nyujtdsanak elvardséara vonatkoz6 jogok folytonosségéanak biztositasa, a feladatfiizetben és a tavhészabalyzatban eldirt
lizemeltetési paramaterek és teliesitmanykovetelmények betartasa, armédositas
alatamasztasa és elfogadasra valé benyujtasa, koncesszios dij hataridore valo
kifizetesse, beruhazasi és egyéb, a szerzédésben felvalllat kbtelezettség teljesitése, a
szerz6dés felmondéas vagy lejarta esetén a koncesszioba ado altali atvételig, de
legfeliebb 90 napig a szolgéaltatds biztositasa, 20 tavhds alkalmazott atvétele.
Jogok : - Kozvetlen Szolgaltatasi jog, a tavhéar beszedése, tavhéar alkalmazasa,
maédositasi javaslat el6terjesztése, szerz6désmodositasi javaslat eléterjesztése, a
szerz6déses partner kotelességeinek mulasztasa esetén szerzédés felmondasa

Ingatlanok, gépek és berendezések beszerzésére 8.314.190 EUR értéki folyamatban lévé beruhdzasok atvallalasa és kifizetése, és a
vagy épitésére vonatkoz6 kételmek szerz6désben szereplé beruhazasok elvégzése.

Meghatarozott eszkdzdknek a koncesszids idészak A koncesszidba kapott eszkdz 6k valamint a koncesszioba vevd altal vallalt és teljesitett
végeén torténd atadasara vonatkozd kotelmek, vagy beruh&zéasok dij- és tehermentesen keriilnek a koncesszios szerz6dés lejartaval a
megszerzésére vonatkozo jogok koncessziéba adé tulajdonaba.

Meguijitasi, vagy megszintetési opciok A 25 év lejarta utan tovabbi 12,5 évre vehetd koncesszioba a felek akkori
megallapodasa esetén. Szerzédés megsziintetése barmelyik fél altal,a szerzédéses
partner szerz6désszegése esetén, vagy a koncessziéba ado altal a helyi érdek esetén
(Kartéritéssel).

Egyéb jogok és kdtelmek (példaul alapveté Minden karbantartasi munkalat és egyéb szikséges beruhdzasok elvégzése a
nagyjavitasok), koncesszios szerz6dés idészaka alatt az E-STAR CDR kotelessege.
A megallapodasban az idészak alatt bekovetkezett -
valtozasok
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Marosvasarhelyi Projekt
A megallapodas leirasa Az E-STAR a MAROSVASARHELY Vaéros-al 2010.10.26-an irta ala a koncesszios szerzédést 25

éves periodusra.

A szerz6dés targya: marosvasarhelyi tAvhdszolgaltatds, azaz 15 kazanhaz és a hozza tartoz6
tavhéhalozat Uzemeltetése és a lakossagi és intézményi illetve gazdasagi szerepldk flitésének és
HMV biztositadsa. A szerzédés céljai a kovetkez6k: Marosvasarhelyi tavhé tzemeltetése a
kereskedelmi feltételek vigyelembe vetelevel, a fogyasztok élet viszonyainak javitasa a jo
minéségl és hatékony f(ités szolgaltatas biztositdsa altal, a fltes rendszer tartés fejlesztése,a
konyezet védelem.

A megéllapodas lényeges részei cash-flow szempontbél A koncesszié id6tartama: 25 év, ami az idészak lejarta utan, a felek megegyezésével a
szerzédés rendes idétartamanak legfeliebb felével meghosszabbithaté; Koncessziés dij: elsé 15
évre 2 millio EUR, tovabbi 10 évre tovabbi 2 milli6 EUR,

Az eszkoz 0k haszndlatara vonatkozé jogok A véros a koncessziéba adaskor visszatéritend6 javakat ad hasznélati jogba, de ezek nem
terhelheték. A koncesszi6ba vevd beruhazasi kotelezettséget vallalt 13,5 millié6 EUR értékben 2
év alatt, majd tovabbi 1,44 milli6 EUR értékben minden djabb 1000 fogyaszt6 esetén. Legfeliebb
26.351.059 EUR értékben 25 év alatt, amibdl 20%-ot sajat és 80%-ot egyéb forrasbol. Ezen javak
dij- és tehermentesen keriilnek a koncesszios szerzédés lejartaval a koncessziéba add
tulajdonaba. Ugyanakkor a koncesszitba vevé altal a koncesszié soran haszndlt sajat eszkozei a
szerzédés lejartaval atkertlhetnek a koncessziéba adé tulajdonaba ellenérték kifizetése

ellenében.
A szolgaltatdsra vonatkoz 6 kételmek vagy szolgaltatds A szolgaltatasi kovetelmények és jogok megegyeznek a Varos dnkormanyzati hetarozattal
nyljtasanak elvarasara vonatkoz6 jogok jovahagyott tavészabalyzatban foglalt kdvetelmekkel és jogokkal, azaz:

Kotelmek: Szolgaltatoi engedély megléte, a szolgaltatasi kotelesség, a javak biztositasanak
kotelezettsége, a szolgaltatas folytonossaganak biztositasa, a feladatfiizetben és a
tavhészabalyzatban el6irt izemeltetési paramaterek és teliesitmanykovetelmények betartasa, 48
6réas informélasi kotelezettség a Varos felé, &rmédositas alatdmasztasa és elfogadésra valé
benyujtasa, beruhazasi és egyéb, a szerzédésben felvallat kotelezettség teljesitése, 22 tavhés
alkalmazott atvétele,

Jogok : kozvetlen Szolgaltatasi jog, a tAvhoéar beszedése, tavhéar alkalmazasa, médositasi
javaslat eléterjesztése, szerz6désmodositasi javaslat eléterjesztése, tavhéar thmogatés
beszedése, a szerz6déses partner kotelességeinek mulasztasa esetén szerzédés felmondasa,
a szerzddés felmondas vagy lejarta esetén a koncesszioba adé altali tvételig, de legfeliebb 90
napig a szolgaltatas biztositasa.

Ingatlanok, gépek és berendezések beszerzésére vagy A szerzédésben szereplé beruhazasiterv teljesitése.
épitésére vonatkozé kotelmek

Meghatérozott eszkdzoknek a koncessziés idészak A koncesszi6ba kapott eszkdzok valamint a koncessziéba vevd altal vallalt és teljesitett

végén torténd atadasara vonatkozo kételmek, vagy beruhazasok dij- és tehermentesen keriilnek a koncesszids szerzédés lejartaval a koncesszioba
megszerzésére vonatkoz 6 jogok adé tulajdonaba.

Meguijitasi, vagy megsziintetési opcidk Az els6 15 év utén a folytatas feltétele a tovabbi 2 milli6 EUR koncesszids dij kifizetése. A 25 év

lejarta utan tovabbi 12,5 évre vehet6 koncesszidba a felek akkori megéallapodasa esetén.
Megszintetés barmelyik fél altal, a szerz6déses partner szerz6désszegése esetén, vagy a
koncessziéba ad6 altal a helyi érdek esetén (kartéritéssel).

Egyéb jogok és kotelmek (példaul alapveté nagyjavitasok), Minden karbantartasi munkalat és egyéb szilkséges beruhazasok elvégzése a koncesszios
szerzédés idészaka alatt az E-STAR MURES ENERGY SA kotelessege.

A megallapodasban az idészak alatt bekdvetkezett A koncesszios szerz6édést az E-STAR MURES ENERGY 2012. junius 8-an egyoldalian felmondta
véltozasok mivel a Varos nem teliesitette a szerz6désben bevéllalt kdtelezettségeit.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.

A megéllapodas leirdsa

A megallapodés Iényeges részei cash-flow szempontbdl

Az eszkdzok hasznalatara vonatkozé jogok

A szolgéaltatadsra vonatkoz 6 kételmek vagy szolgéltatas
nyujtasanak elvaraséara vonatkoz6 jogok

Ingatlanok, gépek és berendezések beszerzésére vagy
épitésére vonatkozé katelmek

Meghatarozott eszkozoknek a koncesszibs idészak
végén térténd atadasara vonatkozé kotelmek, vagy
megszerzésére vonatkozé jogok

MegUjitasi, vagy megsziintetési opciok

ZILAH Projekt

Az E-STAR ZA DISTRITERM SRL a ZILAH Varossal 2010.10.20-an irta ala a
koncessziés szerz6dést 49 éves periddusra. A szerzédés targya: zilahi
tavhészolgaltatas tizemeltetése és adminisztralasa.

A szerz6dés céliai a kovetkezok: zilahi tavho tizemeltetése a kereskedelmi feltételek
vigyelembe vételével, a fogyasztok élet viszonyainak javitdsa a j6 minéségl és
hatékony fiités szolgaltatas biztositasa altal, a fités rendszer tartés fejlesztése, a
konyezet védelem, a tAvhészolgaltatas folytonossaganak biztositasa, a tAvhészolgalat
mikodésének sziikséges forrasainak biztositasa

A koncesszi6 id6tartama 49 év.A koncesszios dij 13.890 EUR/év, amit havi egyenl6é
bontasban keriil kiszamnlazasra a futamidé alatt.

A koncesszios szerzédésben 2011-2016-os periédusra vallalt beruhdzasok értéke
14.959.000 EUR ami a kdvetkez& képpen kell megvalésitani: 2011: 5.859.000 EUR, 2012:
1.680.000 EUR, 2013: 1.820.000 EUR, 2014: 1.820.000 EUR, 2015: 2.030.000 EUR,
2016: 1.750.000 EUR.Az Uzina Electrica Zalau-t6l meg kell vasarolja a gerinc vezetéket,
tovabba a DGADP Zalau-tol meg kell vegye a szolgéaltatas biztositasahoz hasznalt
eszkozoket.

A véros a koncesszibba adaskor visszatéritendd javakat ad hasznalati jogba amiket a
koncessziés szerzddés lejartandl vissza kell adni.

A koncesszi6ba vevd altal elvégzett beruhdzasok amik a tavhérendszerre vonatkoznak
dij- és tehermentesen kerlilnek a koncesszios szerz6dés lejartaval a koncessziéba adé
tulajdonaba. Ugyanakkor a koncesszidba vevé altal a koncesszié soran hasznalt sajat
eszkozei a szerz6dés lejartaval atkerlilhetnek a koncessziéba adé tulajdonaba
ellenérték kifizetése ellenében.

A szolgaltatasi kovetelmények és jogok megegyeznek a Varos 6nkormanyzati
hatarozattal jovahagyott tavészabdlyzatban foglalt kovetelmekkel és jogokkal, azaz:
Kotelmek: Szolgaltatéi engedély megléte, a szolgaltatasi kotelesség, a szolgaltatas
folytonossaganak biztositasa, a feladatflizetben és a tAvhészabalyzatban elirt
Uzemeltetési paramaterek és teliesitménykdvetelmények betartdsa, armodositas
alatAmasztasa és elfogadasra valé benyujtasa, beruhazasi és egyéb, a szerzédésben
felvalllat kdtelezettség teljesitése, 20 tavhés alkalmazott atvétele, a szerzédés
felmondésa esetén a koncessziéba adé altali atvételig, de legfeliebb 6 honapig a
szolgéltatas biztositasa.

Jogok: Kozvetlen Szolgéltatasi jog, a tAvhéar beszedése, tavhéar alkalmazésa,
modositasi javaslat eléterjesztése, szerz6désmddositasi javaslat el6terjesztése,
tavh6ar tamogatas beszedése, a szerzédéses partner kotelességeinek mulasztasa
esetén szerzédés felmondasa.

A szerz6déshen szereplé beruhazasiterv teljesitése

A koncesszidba kapott eszkdzok valamint a koncesszioba vevé altal vallalt és teljesitett
beruhazéasok dij- és tehermentesen keriilnek a koncessziés szerzédés lejartaval a
koncessziéba ado tulajdonaba

Megszintetés barmelyik fél altal, a szerzédéses partner szerzédésszegése esetén,
vagy a koncesszidba adé altal a helyi érdek esetén (kartéritéssel)

Egyéb jogok és kotelmek (példaul alapvetd nagyjavitasok), Minden karbantartdsi munkalat es egyéb szikséges beruhdzasok elvégzése a

A megallapodasban az idészak alatt bekovetkezett
valtozasok

koncessziés szerzédes id6szaka alatt az E-STAR kotelessége.
A koncesszios szerzédest az E-STAR ZA DISTRITERM 2012. junius 14-én egyoldaltan
felmondta mivel a Varos nem teljesitette a szerzédésben bevallalt kotelezettségeit.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeldlve.

Ingatlanok
és
épliletek

Mszaki Egyéb

’ ’ . Beruhdzasok  Osszesen
berendezés berendezés

Brutté értékek

2010. januar 1. (0] 818 006 (0] 6619371 7437 377
Novekedések 0 4 669 443 0 4 669 443
Aktivalasok 0 0 0 -6 316 284 -6 316 284
Atsorolas 0 0 0 0 0
Arfolyammozgéasok hatasa 0 -449 354 0 -123 198 -572 552

2010. december 31. 0] 5038 095 0] 179889 5217984
Novekedések 4 375 084 5705 833 292 485 11587 171 21960573

-10 373
Aktivalasok 0 0 0 -10 373 402 402
Ujonnan vasarolt leanyvallaltok eszkdzei (netto) 4731576 9980 985 220 150 977 642 15910 353
Csokkenések -10 557 -431 065 -34 621 -227 510 -703 753
Atsorolas értékesitésre szant eszkézok kézé 0 -104 727 5182 -128 932 -228 477
Arfolyammozgéasok hatasa -957 616 -3 162 452 -103 792 -77 568 -4 301 428

2011. december 31. 8138487 17 026 669 379 404 1937290 27 481 850

Ertékcsokkenés
Targyévi ndvekedés 0 222 644 0 0 222 644
Arfolyammozgasok hatasa 0 2 995 0 0 2 995
Targyévi ndvekedés 226 050 859 998 144 646 0 1230694
Csokkenések -340 -130 805 -11 857 0 -143 002
Ertékvesztés 0 6 568 0 1892536 1899104
Ertékvesztés visszairasa 0 0 -4 196 2080 -2116
Atsorolas értékesitésre szant eszkdzok kozé 0 -10 346 0 0 -10 346
Arfolyammozgéasok hatasa -15 496 -356 694 -40 433 -68 748 -481 371

2011. december 31. 210 214 670 814 88 160 1825868 2795056

Nett6 értékek

2010. januar 1. 0 741 552 0 6619371 7360923
2010. december 31. 0 4736 002 0 179889 4915891
2011. december 31. 7928 273 16 355 855 291 244 111422 24686 794

A Csoport a beruhazasaira vonatkozéan értékvesztést szamolt el 1.896.988 EUR értékben.

Az értékvesztések legnagyobb részben roméanidban mertitek fel, ahol felmondott marosi és a zilahi projekthez kapcsol6dé tervek
illetve megvaldsitasi tanulmanyok kertltek leirasra. A feniteken fellil a csoport gorlicei leanyvallalatandl is értékvesztésre kertlt sor
774,642 EUR értékben, mely értékvesztés a kondenzacios turbinahoz kapcsolédott.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.

Az eredménnyel szemben valds értéken elszamolt (FV  TPL) pénziigyi eszkdzok

Szolgéltatasi koncessziés megallapodasokbdl szarmazé eszkdzok 11 381 546 12 682 675

Jelenérték kalkulaciohoz hasznalt feltételezés

2011 2010

Diszkont rata december 31-én 7,85% 7,55%

Partner Datum Lejarat 2011 2010
Projekt 1 2008.09.19  2023.09.19 901 391 995 367
Projekt 2 2005.10.15  2020.10.15 718 554 797 121
Projekt 3 2005.12.29  2017.12.29 82 455 95 239
Projekt 4 2006.05.15  2018.05.15 88 614 100 541
Projekt 5 2004.07.05  2016.07.05 83980 95 763
Projekt 6 2006.11.30  2018.11.30 117 977 131 483
Projekt 7 2009.09.28  2024.09.28 1008 567 1094 229
Projekt 8 2009.05.29  2024.05.29 3 548 406 3915127
Projekt 9 2005.06.21  2017.06.21 83 850 96 483
Projekt 10 2006.01.17  2018.01.17 126 451 153 458
Projekt 11 2008.07.16  2017.04.30 7 144 8 603
Projekt 12 2008.09.15  2020.10.31 60 292 69 210
Projekt 13 2006.08.14  2018.08.14 431115 477 219
Projekt 14 2006.12.04  2018.12.04 28 074 31467
Projekt 15 2007.07.24  2022.07.24 1929 443 2085 232
Projekt 16 2005.11.24  2017.11.24 163 254 185 276
Projekt 17 2006.07.06  2018.07.06 102 673 115 478
Projekt 18 2005.06.13  2017.06.13 164 918 192 146
Projekt 19 2008.05.20  2020.10.02 37803 40 840
Projekt 20 2010.06.30  2025.06.30 912 028 1062 437
Projekt 21 2005.09.20  2013.10.23 33245 47 198
Projekt 22 2006.08.07  2018.10.06 88 982 100 092
Projekt 23 2007.01.01  2019.10.19 22125 23928
Projekt 24 2005.06.29  2017.09.28 126 072 144 887
Projekt 25 2007.09.27  2011.07.01 0 26 335
Projekt 26 2009.08.24  2013.08.24 167 847 201 645
Projekt 27 2005.10.03  2018.04.18 237 667 269 714
Projekt 28 2004.09.07  2016.09.07 108 619 126 157

Osszesen 11 381 546 12 682 675
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre

Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatdsokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelélve.
Goodwill 2011 2010
2010.december 31. 75 000 0
Uzleti kombinacié keretében bekeriilt goodwill 56 860 75 000
Akvizici6 soran keletkezett goodwill 4 644 542 0
Ertékvesztés -75 000 0
2011. december 31. 4701 402 75 000

A Csoport az EETEK akvizici6 kapcsan keletkezett goodwill-t hozzarendelte pénztermelé egységekhez. Mivel egyes akviralt
lednyvallalatok egy-egy erémivet lizemeltetnek, igy a legkisebb pénztermeld egységként az Gjonnan bekerlilt leanyvallalatokat tekinti
a Csoport. A fentiek alapjan a goodwill hozzarendelése a pénztermel6 egységekhez az aldbbiak szerint alakult:

E-Star Mielec Sp.z o.0. 3219176 0
Euro Energetyka Sp.z.0.0. 1110710 0
E-Star Gorlice Sp.z 0.0. 314 656 0
EC. Energetyka Sp.z.0.0. 56 860 0
Termoenergy SRL. 0 75 000

Osszesen 4701 402 75 000

Az el8z6 évben a roman erémiivon keletkezett goodwill az idei évben leirta a Tarsasag. A targyidészakban keletkezett goodwill-ra
nem Kerlilt értékvesztés elszamolésra.

EETEK akvizicio

2011. majus 16-an az E-Star Alternativ Nyrt. az EETEK cégcsoport 100%-0s részesedésének megvasarlasara vonatkoz6 zletrész
adasvételi szerzédést irt ald. A tranzakcio részleges pénzigyi lezarasa 2011. december 31-an tortént meg. Az adasvételi szerzédés
értelmében az E-Star cégcsoport 2011. januar 1-tél viseli az EETEK cégcsoport eszkdzeinek terheit és részesedik azok hasznabol.

Az akvizicié bemutatasa

Az akvizici6 els6 lépéseként az E-Star Alternativ Nyrt megszerezte az EETEK cégcsoport 100%-0s részesedését 21 millié eurd
ellenében, amely vételar teljes 6sszege kifizetésre keriilt az eladok részére.

Ezt kdvetéen az EETEK magyarorszagi cégcsoportjanak atstrukturalas tortént meg, annak a célnak az érdekében, hogy a Csoport
tulajdondban csak a Réba és Pécs projekthez kapcsolédé vagyonelemek maradjanak meg, amelyek az EETEK akvizicié
megvalositasakor az eredeti célt képezték.

Az atstrukturalas keretében els6 1épésként az NRG Finance Kft megszerezte a Raba és Pécs projektcégeinek Uzletrészét, illetve
ezzel parhuzamosan a megallapodas keretében adasvételi szerzédés sziletett a Raba projekthez kapcsolodd eszkozok (termeld
berendezések és ingatlan) NRG Finance Kft. altali megszerzésérdl.

Az atstrukturalds méasodik Iépésben a Csoport megszerezte az NRG Finance Kft 90%-0s Uzletrészét.

Az atstrukturdlas soran a megszerzett Uzletrészek vételaranak rendezése beszamitassal illetve tényleges pénzeszkoz atadassal
tortén meg.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre

Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.
A teljes akvizicié keretében az eredetileg tervezett Uzletrészek megszerzésének koltségeit az alabbi tablazat ismerteti:

Szerz6dés szerinti vételar Ténylegesen bekerulési

(Euro) koltség (Euro)

Az EETEK cégcsoport 100%-0s részesedésének a

" 21.000.000 21.000.000
megszerzése
Ré&ba Uzletrész megszerzése NRG Finance Kift. altal 2.887.747 0
Pécs lzletrész megszerzése NRG Finance Kift. altal 111.000 0
NRG Finance Kft. 30%-0s Uzletrészének a megszerzése 3.633.000 3.633.000
NRG Finance Kft. 60%-0s Uzletrészének a megszerzése 500.000 500.000
Osszesen 25.133.000

A Réaba és Pécs projektek Uzletrészeinek megszerzése olyan kovetelések beszamitdsaval tortént, amelyek az EETEK cégcsoport
100% részesedésnek megszerzésével keriltek a Csoport tulajdondba. Ennek kovetkeztében ezen uUzletrészek megszerzésének
koltségei a 21.000.000 Euros vételar részének tekintendéek.

Az atstrukturdlas keretében az Uzletrészek megszerzésével parhuzamosan megallapodas sziletett a Raba projekthez kapcsolodd
eszkdzok és koncesszids jogok megszerzésérdl is 7.794.597 Eurd értékben. A telies vételarbdl 4.497.597 beszamitassal kertilt
rendezésre, a fennmaradé 3.000.000 Euré pénzigyileg rendezendd, amely pénziigyi rendezése a fordulénapig nem tértént meg.

Az akvizicié szamviteli kezelése

Az akvizici6 elsédleges célia az EETEK lengyelorszagi termeld kapacitasainak, illetve az EETEK magyarorszagi termel6

kapacitasaib6l a Raba és Pécs projektjeinek a megszerzése volt. Figyelembe véve az akvizicié elsédleges céljat, az akvizicio soran
megszerzett lednyvallalatok 2011. januér elsejével kerlltek bekonszolidalasra az éves beszamoldban.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre

Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz
Az akvizicié sordn megszerzett eszkdzok és forrasok:

Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeldlve.

Ciprus Lengyelorszag Magyarorszag Osszesen
Eszk6zok
Ingatlanok,gépek és berendezések 0 15438 142 472 211 15910 353
Haszonélvezeti jog 0 623 144 0 623 144
Immateridlis javak 0 40 503 33754 74 257
Goodwill 0 63 648 0 63 648
Egyéb befektetések 0 295 849 0 295 849
Halasztott adokdvetelések 0 0 0 0
Befektett eszkdzok 0sszesen 0 16 461 286 505 965 16 967 251
Készletek 0 1799 749 118 741 1918 490
Széndioxid kibocsatasi kvota 0 2592 704 329 430 2922134
Egyéb beruhazasok 7 815 505 71195 0 7 886 700
Ad6 kovetelések 0 24 403 0 24 403
Vevok és egyéb kovetelések 86 944 7 812 449 4 600 822 12 500 215
Készpénz és pénzeszkdz egyenértékesek 292 071 2 040 698 137 437 2470 206
Forgbeszkdzok 6sszesen 8 194 520 14 341 198 5186 430 27 722 148
Eszkdz6k dsszesen 8194 520 30802 484 5692 395 44 689 399
Kotelezettségek
Kapcsolt véllalatoktol felvett hitelek 0 -1 192 000 -223 062 -1 415 062
Banki hitelek és kolcsonok 0 -682 264 0 -682 264
Halasztott bevételek 0 -4 105 660 -188 638 -4 294 298
Céltartalékok 0 -1 098 113 -14 110 -1112 223
Halasztott ad6 kotelezettségek 0 -288 805 0 -288 805
Hosszu lejaratl kotelezettségek dsszesen 0 -7 366 842 -425 810 -7 792 652
R&vid lejaratu hitelek kapcsolt vallalkozastol 0 -1 473 250 0 -1 473 250
Osztalék kotelezettségek 0 0 -841 756 -841 756
Rovid lejaratd banki hitelek és kdlcsénok 0 -351 698 0 -351 698
Szallitok és egyéb kotelezettségek 0 -3630 079 -3428 136 -7 058 215
Halasztott bevételek 0 -36 226 -47 160 -83 386
Céltartalékok (rovid) 0 -2 917 232 -373 970 -3 291 202
Rovid lejaratu kotelezettségek 6sszesen 0 -8 408 485 -4 691 022  -13 099 507
Nem ellen 6rz6 részesedések 0 -763 091 0 -763 091
Tényleges nettd eszkdzérték 8194 520 14 264 066 575 563 23 034 149
Nem ellen 6rz6 részesedések kisz (rése 0 -2 474 759 -70 931 -2 545 690
Tényleges nettd eszkoz 8 194 520 11 789 307 504 632 20 488 459
Beszerzési ar 25133 000
Méar kifizetett 21 750 000
Még fizetendé 3383 000
Goodwill 4 644 541

A Csoportba Ujonnan bekerilt leAnyvallalatok az alabbi eredményekkel jarultak hozza a Csoport teljesitményéhez 2011. tzleti év
soran:

RABA E-Star E-Star
Energiasz EPV NRG EETEK  Mielec E-Star Polska E-Star =
Biogaz Finance L) Sp.z Gorlice s Management  Osszesen
Kft. Kft. P. spzoo. Op(') Polska

olgéaltatod
Kft. 0.0.

Tulajdonosokra
juté eredmény
(nyereség) /
veszteség

-710125 -171133 247 862 -214 616 -858 214 301 182 5 096 190 845 -1209 103
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeldlve.

18.Készletek

2011. december 31. 2010. december 31.

Készletre vett szolgaltatasok 1936 627 577 325
Szén 1257 290 288 445
Egyéb flitéanyag 3813 875
Készletek brutt6 dsszesen 3197 730 866 645
Készletek értékvesztése -275 006 0
Készletek 6sszesen 2922 724 866 645
19.Vevék

2011. december 31. 2010. december 31.
Vevéalloméany 9801 378 15001 910

2011. december 31.

Nem lejart 7 229 683
0-90 nap kozott 2098 546
91-180 nap kozott 411 055
181-360 nap kozott 1049918
Even tdli lejart 573 947
Elszamolt vevd értékvesztés: -1561 771

Vevoéallomany fordul6napon 9 801 378

A kétes kdvetelésekre képzett értékvesztések alakulasa:

Ertékvesztés mozgas 2011 2010
Nyit6 alloméany Januér 1. 127 879 221 090
Targyévi ndvekedés 2 496 418 53 359
Atvétel akviralt leanyvallalattol 300 147

Visszairas - 90 927 - 146 570
Arfolyam differencia 384 492

Zar6 allomany December 31. 3218010 127 879

Egy adott vev6kovetelés realizalhatésaganak vizsgalata soran a Csoport figyelembe veszi a kovetelés hitelminéségében a
hitelnyujtas idépontja és a beszamolasi id6szak vége kozott bekovetkezett esetleges valtozasokat.

20.Egyéb kovetelések

2011. december 31. 2010. december 31.

EETEK Zrt.-vel szembeni egyéb kovetelés 4774714

AFA kévetelés 2415 686 0
Téarsasagi ado kovetelés 665 924 0
Kapcsolt félnek adott kdlcson 583 836

Hatéaridés Ugyletekre adott letét 428 067 0
Kapott elélegek 169 468 0
Egyéb ado kovetelések 8 338 280 940
Egyéb kovetelések 1579 698 0
Egyéb kovetelések dsszesen bruttd 10 625 731 280 940
Elszamolt értékvesztés: -158 350 0
Egyéb kdvetelések dsszesen 10 467 381 280 940
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeldlve.

2011. december 31. 2010. december 31.

Jaro6 bevételek aktiv id6beli elhatarolasa 82 810 644 986
Elére fizetett bérleti dijak 2384 939 2643 579
Egyéb 946 883 995 888
Osszesen 3414 632 4 284 453

A jar6 bevételek a 2011-es fogyasztashoz kapcsol6dd, mérleg forduldénapja utan szamlazott bevételekt tartalmazza. Elére fizetett
bérleti dijak jellemzéen az 6nkormanyzati tigyfelek részére elére megfizetett kazan és egyéb eszkozbérleti dijat tartalmazza. Az elére
medfizetett bérleti dij a futamidével aranyosan kertl feloldasra.

2011. december 31 2010. december 31.

Magyar diszkontkincstarjegy 579 136 1657 710
Egyéb értékpapirok 269 717 0
Osszesen 848 853 1657 710

2011. december 31. 2010. december 31.

Banki egyenlegek 2039478 4716 261
Lekotott betét 947 197 0
Elidegenitett pénz és banki egyenlegek 582 809 0

Készpénz 20 874 7 569
Pénz és pénzeszkdz egyenértékes 3590 358 4723 830

2011.december 31. 2010.december 31.

db db

Kibocsatott 10 HUF-o0s névértéki térzsrészvények 2 640 000 2400 000
Jegyzett t 6ke névértéken 2011. december 31. 2011. december 31.

Januar 1-én 86 345 86 345

Ev kdzben kibocsatott részvények névértéke 8 591 0
December 31-én 94 936 86 345

Kibocsatott és kifizetett torzsrészvények

Januér 1-én 2 400 000 2 400 000
Ev kdzben kibocsatott részvények 240 000 0
December 31-én 2 640 000 2 400 000

A tarsasag t6keemelést hajtott végre targyidészakban. Ennek hatasaként 240,000 darab 10 Ft névértékl UGjonnan kibocsatott
részvényt értékesitett.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeldlve.

2011. december 31. 2010. december 31.

Részvénykibocséatashoz kapcsolédé azsio 12 525 322 3943 155
Toékeinstrumentumban teljesitett munkavallaléi juttatasok 308 130 85 000
Kuldfoldi devizak atvaltasi tartaléka -4 322 482 -46 404
Tartalékok 6sszesen 8510 970 3981 751

Tartalékok mozgasai

2011. december 31. 2010. december 31.

Ev eleji egyenleg 3981 751 3943 155
Mozgéasok 4529 219 38 596
Ev végi egyenleg 8510 970 3981 751

Az Aaltalanos tartalékot a Csoport idér6l idére az eredménynek az eredménytartalékbol torténd atsorolasara hasznalja. Nincs
szamviteli politika rendszeres atsorolasokra.

Részvénykibocséatashoz kapcsolddé azsio

2011. december 31 2010. december 31.
Januér 1-én 3943 155 3943 155

Ev kdzben kibocsatott részvények azsidja 8 582 167 0
December 31-én 12 525 322 3943 155

Tékeinstrumentumban teljesitett munkavallaloi juttatasok

2011. december 31 2010. december 31.

Januér 1-én 85 000 0
Targy évi tékeinstrumentumban teljesitett munkavallaléi juttatas 223 130 85 000
December 31-én 308 130 85 000

Kilfoldi devizak atvaltasi tartaléka

2011. december 31 2010. december 31.

Januér 1-én -46 404 0
Kulfoldi tevékenységek atszamitasakor felmertlt arfolyam kiilonbozetek nyereség /

(veszteség) -4 276 078 -46 404
December 31-én -4 322 482 -46 404

A Csoport kilfoldi tevékenységeihez kapcsol6dé eredményeknek és nettd eszkdzoknek a funkciondlis pénznemrél a Csoport
beszamolasi pénznemére torténé atvaltasakor felmerdlt arfolyam-kilénbdzetek kdzvetlenll az egyéb atfogd eredményben kertilnek
elszamolasra, és a kulfoldi devizak atvaltasi tartalékdban halmozédnak. A kordbban a kuilfoldi devizdk atvaltasi tartalékaban
halmoz6doé arfolyam-kuldnbozetek a kiilfoldi tevékenység értékesitésekor az eredménybe keriilnek atsorolasra.

2011. december 31. 2010. december 31.

Ev eleji egyenleg -19 694 10 536

Részesedés a targyévi eredménybdl nyereség / (veszteség) -253 761 -30 230

Részesedés a targyévi egyéb atfogd eredménybdl nyereség / (veszteség) 83114 0

A EETEK Ltd. felvasarlasakor keletkezett nem ellenérzé részesedések (lasd a

Jegyzetek 17. pontjat 2 545 690 0

Ev végi egyenleg 2 355 349 -19 694
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeldlve.

Munkavallal6i )
juttatasokra képzett Osszesen
céltartalék

Emisszios kvoétara

képzett céltartalék

2010. januéar 1.

0 0 29 154 29 154
Evkézben létrehozott céltartiék 0 0 32846 32846
Arfolyammozgasok hatasa 0 0 383 383
2010. december 31. (0] (0] 62 383 62 383
RO&vid lejaratu céltartalékok (-) 0 0 0 0
Hosszu lejaraty céltartalékok 0 0 62 383 62 383
Evkézben létrehozott céltartiék 1404 874 144 639 313 859 1863 372
Evkézben felhasznalt céltartalék -2 656 887 -107 700 -74 989 -2 839 576
Céltartalék visszaforgatas
évkozben 0 -1941 0 -1941
Felvasérolt leanyvallalatokban
szerepl6 céltartalék 2754 215 1183 395 465 815 4 403 425
Arfolyammozgasok hatasa -197 994 -131 144 -17 967 -347 105
2011. december 31. 1304 208 1087 249 749 101 3140 558
Rovid lejaratu céltartalékok (-) 1229 475 169 494 283 199 1682 168
Hosszu lejarati céltartalékok 74 733 917 755 465 902 1458 390

Az egy részvényre juté eredmény alapértékének kiszamitadsa soran felhasznélt eredmény és a térzsrészvények szaménak a szamitas
soran felhasznélt sulyozott atlaga.

2011. julius 1-el a Csoport 240,000 darab 10HUF/db névértéki részvényt bocsétott ki 6sszesen 2,400,000 HUF névértéken.

2010. év soran munkavallaléi részvényopcios programot inditott el, aminek kévetkezményeképpen a higitott egy részvényre juté
eredmény eltérést mutat a higitas nélkili EPS mutato értékétél.

Alap és higitott EPS 2011 2010
Targy évi részvényesekre juté eredmény -8 653 697 6 004 357
Sulyozott atlaggal vett részvényszam 2 520 000 2 400 000
Alap EPS (EUR/darab) -3,434 2,502
Részvényopcids program keretében kedvezményesen juttathat6 részvény 51944 108 254

Higitott EPS (EUR/pieces) -3,365 2,394

2011.december 31. 2010 december 31.

Kotelezettségek kotvénykibocsatashbol 27 443 385 13 617 557
Bankhitelek 20 019 318 13 465 408
Egyéb hitelek 7 001 567 005
Pénziigyi kotelezettségek 47 469 704 27 649 970
Rovid lejarati kotelezettségek kotvénykibocsatashol 4576 950 0
Rovid lejarati kotelezettségek bankhitelekbol 8 505 545 4050 271
Rovid lejarati kotelezettségek egyéb hitelekbol 7 001 0
R&vid lejéaratl kotelezettségek dsszesen 13 089 496 4050 271
Hosszu lejaratu kotelezettségek kotvénykibocsatasbol 22 866 435 13 617 557
Hosszu lejarata kételezettségek bankhitelekbdl 11 022 878 9415 136
Hosszu lejaraty kotelezettségek egyéb hitelekbdl 0 567 005

Hosszu lejaratu kotelezettségek 6sszesen 33889 313 23 599 698
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeldlve.
Banki hitelekkondiciok bemutatasa:

Referencia Kamat Hitel . -
2011. december 31. 2010. december 31. Biztositék

kamat margin devizaneme

Raiffeisen 2013.11.15 BUBOR 2,50% HUF 26 000 42 975 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen 2013.12.28 BUBOR 2,50% HUF 13764 22 428 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Kezesség: 1db, Zalogjog kévetelésen: 1db,
Raiffeisen 2013.06.28 BUBOR 2,50% HUF 8077 13459 Arbevétel bankhoz csatornazasa
Raiffeisen 2014.02.28 BUBOR 2,50% HUF 33340 52 927 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen 2014.09.15 BUBOR 2,50% HUF 39 008 57 803 Kezesség: 1db, Z&logjog kovetelésen: 1db
Kezesség: 1db, Zalogjog kévetelésen: 1db,
Raiffeisen 2014.02.28 BUBOR 2,50% HUF 16 956 26919 Arbevétel bankhoz csatornazasa
Raiffeisen 2015.03.06 BUBOR 2,50% HUF 24 464 34 780 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen 2014.03.28 BUBOR 2,50% HUF 32637 51 214 Kezesség: 1db, Z&logjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen 2014.12.28 BUBOR 2,50% HUF 4034 5803 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db,
Raiffeisen 2014.06.28 BUBOR 2,50% HUF 28 775 44289 Arbevétel bankhoz csatornazasa
Raiffeisen 2013.07.28 BUBOR 2,50% HUF 26 063 46 177 Kezesség: 1db, Z&logjog kovetelésen: 1db
Kezesség: 1db, Zalogjog kévetelésen: 1db,
Raiffeisen 2013.07.28 BUBOR 2,50% HUF 19 194 34008 Arbevétel bankhoz csatornazasa
Raiffeisen 2014.06.28 BUBOR 2,50% HUF 29115 43 770 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db,
Raiffeisen 2017.09.01 BUBOR 2,75% HUF 1701720 2207750 Opci6 1 db
Raiffeisen 2015.09.11 BUBOR 2,50% HUF 10 398 14 323 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen 2013.10.28 BUBOR 2,50% HUF 24 318 40 813 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen 2013.10.28 BUBOR 2,50% HUF 46 039 77 276 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen 2015.11.30 BUBOR 3,00% HUF 334510 393 593 Kezesség:1db, 6vadék
Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db,
Raiffeisen 2013.11.28 BUBOR 2,50% HUF 33546 60449 Arbevétel bankhoz csatornazasa
Raiffeisen 2014.12.28 BUBOR 2,50% HUF 33 756 48 915 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen 2014.12.28 BUBOR 2,50% HUF 43318 72 767 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen 2014.12.28 BUBOR 2,50% HUF 11 396 16 517 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen 2016.02.29 BUBOR 2,50% HUF 78 943 106 449 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Magyar : BUBOR 0 i o
Takarékszovetkezeti Bank  2013.06.30 3,25% HUF 1887 437 Kezesség:1db, 6vadék
Raiffeisen 2015.06.30 EURIBOR 4,00% HUF 204 082 354 251 Kezesség: 1db
Raiffeisen 2015.06.30 BUBOR 2,50% HUF 121 750 140 959 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen
Raiffeisen 2015.09.11 BUBOR 2,50% HUF 31544 43 447 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db,
Raiffeisen 2018.10.31 BUBOR 3,50% HUF 1258 445 1584997 Opci6 1 db
Raiffeisen 2014.11.28 BUBOR 2,75% HUF 172 541 196 593 Kezesség: 1db, Ovadék 1db, Opci6 1db
Raiffeisen 2017.09.30 BUBOR 2,75% HUF 1224570 1582 939 Kezesség: 1db, Ovadék 1db, Opcié 1db
FHB 2018.03.09 BUBOR 4,85% HUF 512 544 530 470 Kezesség: 1db, Ovadék 1db, Opci6 1db
Raiffeisen 2020.03.31 BUBOR 4,00% HUF 634 627 713 157 Kezesség: 1db, Ovadék 1db, Opcié 1db
Raiffeisen 2020.03.31  EURIBOR 5,50% EUR 311 800 309 584 Kezesség: 1db, Ovadék 1db, Opcié 1db
Raiffeisen 2020.03.31 EURIBOR 5,50% EUR 1559 001 1647 459 Kezesség: 1db, Ovadék 1db, Opcié 1db
Commerzbank 2012.03.23 BUBOR 2,50% HUF 1907 305 2168 762 Kezesség: 1db, Zalogjog kovetelésen: 1db
Raiffeisen foly6szamlahitel n/a n/a n/a HUF 1160 083 677 388
NFOS 2013.12.20 n/a 2,38% PLN 726 327 0 Inkassz6 1 db, Jelzalog 1 db, Ingatlanjelzélog 1db
BzWBK 2018.12.31 WIBOR 2,50% PLN 3249 885 0 Inkassz6 1 db, Jelzalog 1 db, Ingatlanjelzalog 1db
BzWBK 2012.09.30 WIBOR 1,65% PLN 1947111 0 Inkassz6 1 db, Jelzalog 1 db, Ingatlanjelzélog 1db
19 528 423 13 465 408
Even belilli torleszt 6 részlet 8 505 545 4050 271

Pénzigyi kovenansok

Az E-Star Nyrt. és a Commerzbank kozétti hitel megallapodas alapjan a Tarsasag kotelezett, hogy az ad6ssag/EBITDA mutatdja
meghaladja a 3,5-es értéket. Amennyiben ez a mutatészam nem teljestl a hitel azonnal visszatéritend6vé valik.

Nem pénzintézeti hitelek részletezése:

Hitelnyujté vallalkozas/maganszemély delf/?zl(;c;?ne 2011. december 31. 2010. december 31.
Wienstrom Gmbh PLN 7 001 0
Soo6s Csaba HUF 0 32481
Sarospatak nonprofit Kift. HUF 0 35225
Makra Jozsef HUF 0 499 299
Osszesen 7 001 567 005
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Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeldlve.

A 2010-ben megkezdett, 6sszesen 10 milliard HUF keretdsszegl E-star kdtvényprogram |. sikeresen zarult 2011 augusztusaban.
2011 soran a Cégcsoport 13.949.040 EUR 0Ossznévértéki kotvényt értékesitett, melybdl az utolsd, augusztusi kibocsatads soran
4.221.820 EUR névértékl kotvényt jegyzett sajat maga. A kibocsatott kdtvények névértéke minden esetben 100.000 HUF.

Kotvények - Magyarorszag

Tipus dA,UkCIO Lejarat Kamatlab 2011. december 31. 2010. december 31.
atuma
RFV 2014/A 2010.09.27  2014.02.12 FIX 10,44% 6 357 683 7 213970
RFV 2014/A 2010.11.22  2014.02.12 FIX 10,44% 4 375 358 4937 757
RFV 2014/A 2010.11.22  2014.02.12 FIX 10,44% 1298 875 1465 830
RFV 2014/A 2011.03.03  2014.02.12 FIX 10,44% 2621909 0
RFV 2014/A 2011.03.03  2014.02.12 FIX 10,44% 1168 472 0
E-STAR 2015/A 2011.05.24  2015.02.12 FIX 10,24% 1091176 0
EURIBOR +
E-STAR 2016/C 2011.05.24  2015.02.12 5% 4547 333 0
E-STAR 2015/A 2011.05.24  2016.05.30 FIX 10,24% 1474 665 0
E-STAR 2012/A 2011.06.27 2012.10.24 FIX 8,93% 2121936 0
E-STAR 2012/A 2011.07.29  2012.10.24 FIX 8,93% 2 455 019 0
Even beliili torleszt 6 részlet 4 576 950 0

2011.december 31. 2010.december 31.

Osszes kibocsatott kétvény 31 789 105 13 617 557

Csoport altal lejegyzett sajat kotvény 4 345 720 0

Nett6 kétvényalloméany 27 443 385 13 617 557
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.

A meghatarozott juttatasi csomag kotelezettségeinek jelenértékében bekdvetkez 6 mozgasok 2011

Meghatérozott juttatasi csomagra miatt felmerult ko telezettség az akvizicié id épontjaban (Januéar

1, 2011) 917 473 -
Szolgaltatasi koltségek 56 302 -
Kamatraforditasok 49 022 -
Kifizetett juttatdsok -75 960 -
Aktuériusi (nyereség)/veszteség -2 427 -
A meghatérozott juttatasi programhoz kapcsol6do kot elezettségek zaré egyenlege 944 410 -

Eredményben felmeriilt  koltségek

Szolgaltatasi koltségek 176 535 -
Kamatréforditasok 49 022 -
Aktuériusi (nyereség)/veszteség -2 427 -
Eredményben felmertilt 6sszes koltség 223130 -
Aktuériusi feltételezések 2011 2010

Diszkont rata december 31-én 5,50% n/a
Béremelkedés varhat6 tteme 3,50% n/a

A kozgyllés 2010. januar 22-es dontése alapjan a Tarsasag Vezet6i Részvényopciés Programot inditott el. Az opciés program
keretében maximalisan egy6tdod mennyiségl részvényopciot lehet 1 év munkaviszony utan bevaltani, mely lehet6séggel a
munkavallalé legkordbban 2011. januar 22-én élhetett. A kovetkezé években is évente egyotdd mennyiségll részvényopcié bevaltasa
lehetséges.

A vezetdi részvényopcids programban jogosultként az alabbi személyek vehetnek részt, a programban meghatarozott feltételek
teljesuilése esetén:

1. lgazgatésag dontése alapjan a tarsasag operativ vezetését ellat6é Vezérigazgato,

2. Vezérigazgat6 dontése alapjan a Vezérigazgaté helyettes (ek),

3. Vezérigazgat6 dontése alapjan mas, vezetdi feladatot ellaté személy(ek)

A tarsasag 2010. 02. 01. napjatél 2014. 12. 31. napjaig terjed6 idészakban jogosult opciés szerzédéseket kotni maximum 6t éves
idétartammal.

A program keretében maximum az alaptéke 3.7 %-at kitevd, névre sz6l6, dematerializalt, A kategdrids, E-Star torzsrészvény
vésarolhaté meg a programban meghatérozottak szerint. A jogosult altal évente maximélisan megszerezhetd részesedés %-0s
mértéke a tarsasdg és a jogosult kozott maximum 6t évre megkoOtésre Kkerild opciés szerzédésben kerul rogzitésre.

Az adott jogosult vonatkozasdban megédllapitott részvényenkénti opcids ar legalacsonyabb értéke: A tarsasag, vezetdi feladatkor
ellatasaval jaré jogviszony betdltésére és részvényopcids programban torténd részvételre vonatkozé irasbeli ajanlatanak jogosult
altal, azonos tartalommal toérténd irasbeli elfogadasat megel6z6 30 nap forgalommal sulyozott tézsdei atlagara.
A jogosult az adott évre vonatkozd, szerzédésben rogzitett mértékii opcids jogat az opcids szerzédés szerinti évet kovetd év elsé
tézsdei napjatol jogosult gyakorolni (jogosultsag megnyilasa) legfeljebb az opcids szerzédés lejaratét kdvetd hatodik hénapig.
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Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénziigyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz6dd évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jeldlve.

2011. december 31. 2010. december 31.

Allami tamogatasok 3447 421
Egyéb halasztott bevételek 705 564

Halasztott bevételek dsszesen 4 152 985
Kapott allami tAmogatésok rovid lejaratd része 194 572
Egyéb halasztott bevételek rovid lejaratt része 705 564
Rovid lejaratt halasztott bevételek sszesen 900 136

Kapott allami tamogatasok hosszu lejarati része 3 252 849
Hosszu lejaraty halasztott bevételek 6sszesen 3252 849

= O =0 O |=10 O

A Csoport egyik lengyel leanyvallalata bévitette kapacitdsat. 2011 soran 2 (j gazmotort helyeztek (zembe, amivel jelentés
kapacitashévités valosult meg és kornyezetbarat technolégia révén csokkent a Csoport karosanyagkibocsatasa is. A gazmotor
beszerzéshez a Tarsasag EU tdmogatast kapott 14,8 milli6 PLN (3,814,924 EUR) 6sszegben. A tAmogatas konyvelése megfelel az
IAS 20 Allami tamogatasok elszamolasa standardban foglaltaknak.

2011. december 31. 2010. december 31.

Romaniai koncessziés szerzédshez kapcsol6do josszu lejarati kételezettség 4878 745 2 688 274

Egyéb hosszu lejarat kotelezettség 217 679 0
Osszesen 5096 424 2688 274

A mérlegsoron a romaniai koncesszios jogokhoz kapcsol6dé még fizetendd hosszl lejarat kotelezettségek szerepelnek.

2011. december 31. 2010. december 31.

Bérjarulékok 376 623 24 665

Fizetendd bérkoltség 344 418 16 367

Egyéb fizetend6 adok 280 441 27 942

Kapott eléleg 43 802 0

Egyéb kotelezettségek 881 490 203 909

Egyéb kotelezettségek 6sszesen 1926 774 272 883
43

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénzugyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz8d6 évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelolve.

Konszolidaciés koron kivili kapcsolt felek

A Csoport és a kapcsolt fél

Kapcsolt fél kapcsolata Hivatkozas
Sods Csaba A Tarsaség f6 részvényese 1. Megjegyzés
Makra Jozsef A Tarsaség f6 részvényese* 1. Megjegyzés

*Makra Jozsef részesedését értékesitette 2011. soran, igy mar nem tekinthetd kapcsolt félnek 2011.12.31-el.
A fenti kapcsolt felekkel folytatott tranzakciokbol eredd fordulénapi egyenlegek a kovetkezdk:
2011. december 31. 2010. december 31.

Kapcsolt felekkel szembeni kovetelések- Soés Csaba 583 836 0
Kapcsolt féltél jaré 6sszegek - Makra Jozsef 0 499 014

Kapcsolt féltél jaré 6sszegek - So6s Csaba 0 32568
Nett6 egyenleg 583 836 -531 582
A kapcsolt felekkel folytatott adott-kapott kdlcsdneinek feltételei a piaci kondicioknak megfeleléek.
A Csoport nem szamolt el értékvesztést kapcsolt vallalkozastol jaré 6sszegek utan 2011-ben és 2010-ben.

Vezetd tisztségvisel6k dijazasat az alabbi tablazat mutatja be (EUR-ban):

2011

Brutt6 tiszteletdij 178 381
Megbizasi dij 98 752
Munkaviszonybdl szarmazé brutt6 kifizetés 111 741
Osszesen 388 874

2010-ben az igazgatétanacs dijazésa havi 850.000 HUF, a felugyel® bizottsag dijazdsa 2010.januar 1. és 2010.oktéber 1.
kozott havi 200.000 HUF volt, 2010.oktéber 1.-t6l havi 300.000 HUF. Az audit bizottsag tevékenységét dijazas nélkil latta el.

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénzugyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz8d6 évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelolve.

36.Szegmens informaciok

Magyar Roman Lengyel Osszesen
2011 2011 2011 2011

Targyi eszkdz ok 1981 339 2470947 20 234 507 - 24 686 794
Immateridlis javak 490 721 21 743 346 1808 524 - 24 042 591
Befektetések egyéb tarsasagban - - 15478 - 15 478
Pénziigyi eszkdzok (IFRIC 12) 11 381 546 - - - 11 381 546
Goodw ill 4644 542 - 56 860 - 4701 402
Egyéb hosszu lejaratu kovetelések 49 54 966 - - 55015
Halasztott ad6 eszkdz 6k - - - - -
Befektetett eszkdzok 6sszesen 18 498 197 24 269 259 22 115 369 = 64 882 825
Készletek 1157 417 61 920 1703387 - 2922724
Vevok 5043 459 1324273 3445603 - 11957 9801 378
Egyéb rovid lejarata kovetelés 7 368 087 2498 239 542 665 58 390 10 467 381
Elhatarolasok 2760 904 633 405 20323 - 3414 632
Ovadék 578 373 - 270 480 - 848 853
Pénz és pénz egyenértékesek 1533595 688 748 1367 653 362 3590 358

Forgéeszkdzok dsszesen 18 441 835 5206 585 7350111 46 795 31 045 326

Eszkdzok 0sszesen 36 940 032 29 475 844 29 465 480 46 795 95 928 151

Hitelek és egyéb hosszu lejarati

pénzigyi kotelezettségek 31027 312 - 2862 001 - 33889313
El6legek 138 441 398 370 921 579 - 1458 390
Halsztott adé kotelezettség 160 078 - 224 024 - 384 102
Halasztott bevételek - - 3252849 - 3252849
Egyéb hosszU lejaratu kotelezettségek 164 740 4878 745 52 939 - 5096 424
Total non-current liabilities 31490571 5277 115 7313392 - 44 081 078
Szallitéi kotelezettség 6408 419 3802 441 2099 776 28 884 12 339 520
Rovid lejaratt pénzigyi kotelezettség 10019 532 - 3069 964 - 13 089 496
Elélegek (rovid) - 128 489 1553679 - 1682 168
Passziv elhatarolasok 5073 363 724 364 208 344 912 740 6918 811

Egyéb rovid lejaratu kotelezettség 989 189 - 87 056 1023933 708 1926 774
Révid lejaratl kotelezettség 6sszesen 22 490 503 4568 238 7 955 696 942 332 35 956 769
Kotelezettségek dsszesen 53981 074 9 845 353 15 269 088 942 332 80 037 847

Bevételek 26 902 836 7 647 992 31 336 866 - 65 887 694
Eladott &ruk beszerzési értéke - 20924 469 - 5160267 - 17 878800 - - 43963536
Brutté eredmény 5978 367 2 487 725 13 458 066 - 21 924 158
Anyagkoltség - 272 320 - 339 486 - 5015069 - - 5626875
Személyi jellegti raforditasok - 3777499 - 1387436 - 3881463 - - 9046 398
lgénybevett szolgaltatasok - 6283138 - 785 287 - 1035390 - 108 135 - 8211950
Egyéb raforditasok (bevételek) - 6 915 - 1843688 - 845073 - 6396 - 2702072
Miikodési koltségek 10 339 872 4 355 897 10 776 995 114 531 25 587 295
Ertékcsokkenés - 433 626 - 957 223 - 850574 - - 2241423
Targyi eszkdz ok és immaterialis javak
értékvesztése - - 1899104 2116 - - 1896988
Pénzligyi miveletek egyéb raforditasa
(bevétele) - 2683765 2413 200 - 261049 - 4930 - 536 544
Részesedés tarsult vallalkozasok
eredményébdél - - - - -

Adézas el 6tti eredmény 7 478 897 2311 298 1571564 119 461 8 338 092

Jévedelemadd 53 632 - 8 - 622 990 - - 569 366

Uzleti év eredménye 7 425 265 2 311 306 948 574 119 461 8 907 458

Anyavéallalati részvényesek részesedése

az eredménybdl - 7022435 - 2311301 799500 - 119461 - 8653697
Kiils6 tulajdonosok részesedése az
eredménybdl - 402 836 - 149 074 - - 253 761

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénzugyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz8d6 évre

Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jellve.
Atfogd jovedelem Magyar Roman Lengyel Osszesen

2011 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ertékesités nett6 arbevétele 26 902 836 22 824 486 7 647 992 9894 632 31 336 866 - 65 887 694 32719119
Uzleti eredmény (EBITDA) N 4 361 506 6 064 922 - 1868171 1334244 2681071 N - 114531 - 3663137 7399 165
Ertékcsokkenés - 433 626 975 150 - 2856327 70 282 - 850 574 - - 4140527 1045433
Pénziigyi miveletek eredménye - 2683 766 2413 200 - 261 049 - - 4930 - 536 545 -
Tarsult vallalatokban val6 részesedés -
Adozas el6tti eredmény - 7 478 898 - 2311298 1571564 - - 119 461 - 8338093
Tarsasagi adé 53 632 N 8 N 622 990 N 569 366
Id6szak eredmeénye - 7 425 266 - 2311306 948 574 - 119461 - 8907459
Mérleg Magyar Roman Lengyel yéb Osszesen
_ 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Targyi eszkézok 1981 339 12 239 104 2470 947 15 274 352 20 234 507 N - 24 686 794 27 513 456
Immateriélis javak 490 721 144 781 21743 346 8 067 588 1808 524 N - 24 042 591 8212 369
Készletek 1157 417 866 645 61 920 - 1703387 - 2922724 866 645
Vewkovetelés 5043 459 9 331 146 1324273 5670 765 3445 603 N - 11957 9801 378 15001 910
Szegmenshez nem allokalt eszkézok 28 267 095 3875 358 2 273 459 58 752 34 474 664 -
Osszes eszkozok 36 940 031 29 475844 29 465 480 46795 95 928 150 51594 380
Szallitéi és egyéb kotelezettség 6 408 418 2229 397 3802 441 13179 637 2099 776 N 28 884 12339519 15 409 034
Szegmenshez nem allkoalt kételezettsé 47 572 654 6 042 912 13 169 312 913 448 67 698 326 -
Osszes kotelezettség 53 981 072 9845 353 15 269 088 942332 80 037 845 15 409 034

A Csoport ki van téve a piaci és a pénzigyi feltételek megvaltozasabdl addédd kockazatoknak. Ezek a valtozasok
befolyasolhatjdk az eredményeket, az eszkdzok és a kotelezettségek értékét. A pénzigyi kockazatkezelés célja, hogy a
kockézatokat az operativ és a finanszirozasi tevékenységeken keresztiil folyamatosan csokkentse.

A Csoport a kdvetkez6 kockazatoknak van kitéve:

. Piaci kockazat
o  Devizakockazat
o  Kamatkockazat
. Likviditasi kockazat
. Hitelezési kockazat

37.1. Piaci kockazat

A Csoportot tevékenysége folytan féként a devizaarfolyamok és a kamatlabak valtozasahoz kapcsolédé pénzigyi kockazatnak
van kitéve. A Csoport a kamatlab- és a devizakockazat kezelésére tobbféle szarmazékos pénziigyi instrumentumot nem
vasarol.

37.2. Devizakockéazat

A Csoport devizdban is kot ugyleteket; igy az arfolyam-ingadozasok kockazatanak is ki van téve. Az arfolyamkockézatot a
Csoport az elfogadott szabalyzat el6irasai szerint hataridés devizatigyletek segitségével kezeli.

A Csoport eladasi arait elsésorban HUF-ban, PLN-ben és RON-ban hatéroztak meg, és a bevétel tdbbnyire szintén ezekben a
pénznemekben folyik be. A Csoport féleg Magyarorszagon, Lengyelorszagban és Romanidban tevékenykedik.

A menedzsment bizonyos idékdzonként felulvizsgélja a devizaban kotétt szerz6déseket, és megvizsgélja a szarmaztatott
termékeken keresztil torténé kockazatkezelési lehetéségeket.

A Csoport devizdban fennall6 monetaris eszkdzeinek és monetéaris kotelezettségeinek nyilvantartasi értéke a beszamolasi
idészak végén az alabbiak szerint alakult.

2011. december 31. RON PLN HUF
Kovetelések 5261 551 7 350 111 24 099 517
Szallit6i és egyéb kotelezettségek -9 845 353 -9 337 123 -13 349 110
Bevételek 10 061 192 31 336 866 26 852 867
Réforditasok -12 372 490 -29 261 040 -33843 662
Hitelek 0 -5 931 965 -38 414 330

Nett6 pozicio -6 895 100 -5 843 151 -34 654 718

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénzugyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz8d6 évre

Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz

2010. december 31.

Kovetelések

Szallit6i és egyéb kotelezettségek
Bevételek

Réforditasok

Hitelek
Nett6 pozicid

37.3. Erzékenyséq vizsgalat:

Minden adat EUR-ban kivéve ha méasképp van jeldlve.

RON PLN HUF
5670 765 0 10197 791
-13179 637 0 2229 397
9894 632 0 22 824 486
-1 404 526 0 7040 072
0 0 -10 830 976
981 234 (0] 31460 771

A legjellemz8bb tranzakcios devizak kdre a RON, HUF illetve a PLN, arfolyamkitettségiinket ezen harom deviza véltozasainak

szamszerisitésével végeztik.

Az aldbbi tablazat szemlélteti a Csoport arfolyam érzékenységét:

Arfolyamok

2011. december 31.
EUR/HUF

EUR/RON

Hatéas a targyévi

EUR/PLN p
eredményre

97,69% 0,0031
100,00% 0,0032
102,31% 0,0033

0,2260
0,2313
0,2366

0,2260
0,2313
0,2366

0,2260
0,2313
0,2366

0,2191 1094 778
0,2243 800 524
0,2295 506 270
0,2191 294 254
0,2243 0
0,2295 -294 254
0,2191 -506 270
0,2243 -800 524
0,2295 -1094 778

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénzugyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz8d6 évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.

Osszehasonlitasként a fenti elemzést elvégeztiik 2010. december 31-re vonatkozoan is:

Arfolyamok Hatés a targyévi

2010. december 31. EUR/RON EUR/PLN p
EUR/HUE eredményre

97,69% 0,0035
0,2292 0,2458 -749 410
0,2346 0,2516 -726 744
0,2401 0,2574 -704 077
100,00% 0,0036
0,2292 0,2458 -35 846
0,2346 0,2516 0
0,2401 0,2574 35 846
102,31% 0,0037
0,2292 0,2458 704 077
0,2346 0,2516 726 744
0,2401 0,2574 749 410

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénzugyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz8d6 évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.

37.4. Kamatlabkockazat

A kamatldbkockazat annak a kock&zata, hogy bizonyos pénziigyi eszkdzok és kotelezettségek jovoébeni pénzaramlasai a piaci
kamatlab valtozasanak hatasara ingadoznak.

A piaci kamatlab véltozasa a valtozdé kamatozasu hosszu futamideji hitelek és kotvények esetében jelent kitettséget a Csoport
szamara.

A Csoport 2011. december 31-én hitelei utan fizetett effektiv kamatlab az alabbiak szerint alakult:

2010 2011

Effektiv kamatlab: 3,78% 9,19%

37.5. Erzékenységvizsgalat

A kamatkdrnyezet 50 bazispontos elmozdulasa az alabbi véaltozast eredményezné a Csoport eredményességére vonatkozoan:

2011. december 31-re vonatkozéan:

Kamat kdrnyezet: 8,69% 9,19% 9,69%

Fizetend6 kamat: -235514 0 235514

2010. december 31-re vonatkozéan:
Kamat kdrnyezet: 3,28% 3,78% 4,28%

Fizetend® kamat: -138 250 0 138 250

37.6. Likviditasi kockazat

A likviditasi kockazat annak kockazata, hogy a Csoport nem lesz képes megfelelni pénziigyi kotelezettségeinek. A likviditasi
kockéazat kezeléséért az igazgatdsag felelés. A Csoport a likviditdsi kockazat kezelését a tartalékok, banki hitelkeretek és
tartalékolt hitelfelvételi lehetéségek megfeleld szinten tartdsaval, a tervezett és tényleges cash-flow adatok folyamatos nyomon
kovetésével, valamint a pénziigyi eszkdzok és kotelezettségek lejaratainak egyeztetésével végzi.

37.7. A likviditasi és kamatkockazatot bemutaté tablazatok

2011. december 31.

1és2év 2és5év

EUR-ban 1 éven belll kozott kozott 5 éven tdl Osszesen Ebbél téke
Hitelek és kolcsonok 12 421 240 5974 526 36 185898 1868222 56449 886 47 102 708
Egyéb hosszu lejaratu kotelezettség 0 203857 611571 4280996 5096 424 5096 424
Szallitdk és egyéb kotelezettségek 14 266 293 0 0 0 14266 293 14 266 293

Pénziigyi kotelezettségek 6sszesen 26687533 6178383 36797469 6149218 75812603 66 465 425

2010. december 31.

1és2év 2és5év

EUR-ban 1 éven belll kozott kozott 5 éven tdl Osszesen Ebbél téke
Hitelek és kolcsonok 4050 271 0 14239505 18335284 36625060 27 649 969
Egyéb hosszU lejaratu kotelezettség 0 107531 322593 2258150 2688274 2 688 274
Szallitdk és egyéb kotelezettségek 15 529 668 0 0 0 15529 668 15 529 668

Pénziigyi kotelezettségek 6sszesen 19579939 107531 14562098 20593434 54843002 45 867 911

37.8. Hitelezési kockazat

A hitelezési kockazat annak a kockazatat fejezi ki, hogy az adés nem teljesiti szerzédéses kotelezettségeit, amely pedig
pénzigyi veszteséget eredményez a Csoport szamara.

A Csoport ugyfeleinek tdébbsége nagy multinaciondlis cégek, dnkormanyzatok vagy onkormanyzat altal iranyitott egységek
listdzott cégei vagy leanyvallalatai.

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Konszolidalt pénzugyi kimutatasok a 2011. december 31-én végz8d6 évre
Jegyzetek a konszolidalt pénzigyi kimutatasokhoz Minden adat EUR-ban kivéve ha masképp van jelslve.

A Csoport legtobb Ulgyfele évek 6ta bonyolit lizleteket a Csoporttal, és hitelveszteségek ritkan fordulnak el6. A jelenlegi piaci
kornyezet eredményeként a partnerek hitelképességének naprél napra torténd nyomon kovetése valt a menedzsment egyik
kiemelt feladatava valt.

A csoport korositott vevéallomanya az alabbiak szerint alakult 2011.12.31-el.

Adatok EUR-ban 2011. december 31.
Nem lejart 7 644 564
0-90 nap kozott 2098 546
91-180 nap kozott 411 055
181-360 nap kozott 1049918
Even tdli lejart 573 947
Brutté vev 6 dsszesen 11 778 030

Az E-Star Hodmezévasarhely Megyei Jogu Varos Onkormanyzataval kotétt hészolgaltatasi szerz6dését 2012. janius 24-én
rendkiviili felmondassal megsziintette. A rendkiviili felmondas oka, hogy az elmult kozel egy év alatt az Onkormanyzat nem
teljesitette a fizetési kotelezettségét az E-Star irdnydba, az éaltala felhalmozott, szazmillié forintot meghalad6 tartozasa
medgfizetésére sorozatos fizetési felszolitas, illetéleg egyeztetési javaslat ellenére sem mutatott hajlandésagot. A szerz6dés
felmondasa kovetkeztében az E-Star a foldgazt julius 1-t61 nem szerzi be az Onkorményzat szerzédés altal érintett
intézményeiben, a hétermelé berendezéseket nem Uzemelteti tovabb és a szerzddés szerint jar6 koveteléseit, ideértve a
szazmillié forintot meghaladé dijtartozasan (szolgéltatasi dij és hodij) feltl felmondas kovetkeztében fizetendé megvaltasi
értéket is (melynek 6sszege szintén meghaladja a szazmillio forintot), érvényesiti az Onkorméanyzattal szemben.

A Tarsasag Vamospércs Varos Onkormanyzataval 2012. janius 29-én kézos megegyezéssel szerzédést bontott. A megegyezés
értelmében az Onkormanyzat a felmondas napjan atutalta jelentés tartozasat és a felek julius honap soran elszamoltak
egymassal a megallapodas szerinti megvaltasi érték tekintetében is.

A Tarsasadg marosvasarhelyi lednyvéllalata, az E-Star Mures Energy S.A. tobbszoéri sikertelen egyeztetést kdvetéen 2012
janiusaban felszolitotta Marosvéasarhely Megyei Jogu Varos Onkormanyzatat, hogy tegyen eleget a koncesszios szerzédéshen
véllalt kotelezettségeinek. A felszdlitast kovetéen, 2012. janius 7. napjan megtartott végsé targyalas a felek kozott nem jart
eredménnyel, az Onkormanyzat nem tudta tényekkel alatamasztani a szerzédésben vallalt kételezettségek teljesitését, ezért a
Tarsasag a szerzédés felmondasardl dontétt. Ennek megfeleléen az E-Star Mures Energy S.A. 2012. janius 8-an felmondta a
Marosvéasarhely Megyei Jogu Varos dnkormanyzataval 2010. oktober 26-an kotott 301/2010-es szamul koncesszids szerzédést.

A Tarsaséag dontott a zilahi projektjének megsziintetésérél. Az E-Star altal a zilahi projekt gazdasagossa tételére tett javaslatait
az Onkorméanyzat visszautasitotta, igy nem volt lehetéség a projekt gazdasagossa tételére.

véarhat6an 2012 harmadik negyedévében zarul le.

A gyergyészentmiklési projekt eredménytermel6 képessége stabil, ezen felul tovabbi fejlesztések valésulnak meg az idei évben.
A Téarsasag felmérése szerint a tavfités fogyasztdinak csupan negyede veszi igénybe a hasznélati melegviz-szolgéltatast.
Ennek a szolgaltatasnak bévitésében, kivitelezésében és finanszirozasaban is jelentés szerepet vallal az E-Star.

2012 juniuséban, tdbb honapos targyaldsokat kdvetéen a Tarsasag 100%-os tulajdonéban &llé lengyel holdingvéllalat, az E-Star
Polska Sp. z 0.0. 36 milli6 PLN hitelre vonatkoz6 kotelezé érvény( finanszirozasi ajanlatot kapott az egyik legnagyobb lengyel
kereskedelmi és befektetési banktél, a Bank Zachodni WBK S.A-t6l (BZ WBK). A hitelszerzédés alairasara junius 15-én kerdilt
sor.

Sods Csaba, a Tarsasag stratégiai fétulajdonosa és az Igazgat6sag elnoke, illetve a Véllalat vezérigazgatoéja a tulajdonaban allé
részvényei kozil 2012. januar hénapban 264.000 darabot értékesitett 4.000 forintos &tlagaron. A tranzakciébdl befolyd 6sszeg
90%-at alarendelt kdlcson forméjaban a Tarsasag rendelkezésére bocsatotta, ezzel is megerdsitve a Vallalat likviditasi helyzetét
és jovébeni elkotelezettségét és bizalmat arra vonatkozéan, hogy a Vallalat a kintlévéségeit képes kezelni a 2012-es (zleti
évben.

Az Tarsasag soran megallapodast kétott Sarospatak Varos Onkormanyzataval a felek kozti szerzédéses egyiittmiikodés kozos
megegyezéssel torténé megsziintetésérdl.

A Tarsasag 2012. oktober 14. napi hatdllyal rendkivili felmondassal, dijfizetési kotelezettség megszegése miatt felmondta
szolgaltatasi szerzédéseit az Arnét, Battonya, Csurgo, Gesztely és Inkei Onkormanyzatokkal.

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Az E-Star ESCO Kft., a Magyar Allam és a kdzos tulajdonban all6 tarsasagok kozétt megsziintetésre keriiltek a szolgaltatasi és
ahhoz kapcsol6dé egyéb szerzédések. Az E-Star ESCO Kift. altal biztositott engedményt kovetéen a Magyar Allam 8 napos
fizetési hataridével megfizeti az E-Star ESCO Kift. részére a Fejér megyei (bruttd 1.924.277.124,- Ft) és Veszprém megyei
(brutté 615.722.876,- Ft) projektekkel kapcsolatos tartozasat. Az E-Star ESCO Kit. névértéken megvasarolja a Magyar Allam
k6z0s tulajdonban allé tarsasagokban meglévé Uzletrészét.

A tarsasdg a kibocséatott E-STAR2012/A,RFV2014/A,E-STAR2015/AE-STAR2016/A  kotvények névérték alatti
visszavasarlasarél dontott.

A Tarsasag 2012. oktober 9-én értékesitette az NRG Finance Kft-ben meglévé lzletrészét.

Az Onkormanyzati szerzédésekbél eredé jogos, szerzédésekben vallalt kételmeken alapuld kovetelések pénzigyi realizalasa
jelentésen elmaradt az uzleti tervekben feltételezettektsl. Mivel az Onkormanyzati portfolié jelentés hanyadot képvisel a
Tarsasag cash flow termel6 képességén belill, a likviditasi és Uzleti tervek feliilvizsgalatra szorultak. A vezetés felismerve ezen
Onkormanyzati nemfizetésekbél eredd finanszirozasi kockazatokat, tervet dolgozott ki annak érdekében, hogy a Tarsasag a
véllalkozas folytatasénak elve szerint tudjon makodni.

A likviditasi problémak kezelése érdekében elfogadott terv a kovetkezo fébb lépéseket tartalmazta:

. Koltségracionalizalé |épések bevezetése, aminek kovetkeztében jelentés megtakaritasok érhetéek el.

. BeszAallitéi szerz6dések felllvizsgalata, és beszalliti szerzédések fizetési ltemezésének, kondicidinak attargyaléasa,
amelyeknek kedvezé hatasai lehetnek a cash-flow-ra.

= A Tarsaséag tulajdonaban lévé azon vagyonelemek fellllvizsgalata, és a miikodéshez nem feltétlenil szikséges
vagyonelemek értékesités. Ezen vagyonelemek értékesitésének bevételei pozitiv hatassal lehetnek a Tarsasag
likviditasara.

= Az Onkormanyzati projekt szerzédések felillvizsgalata, és a veszteséget termeld projekt szerzédések felmondasa
vagy értékesitése az Onkorméanyzatok felé.

= Az Onkormanyzati projektekbél eredd nyitott, szerzédésen alapuld kévetelések behajtasa érdekében a legszigordbb
jogszabalyoknak megfelel6 |épések megtétele.

= Tovébbi kilsé finanszirozéasi lehetéségek felkutatasa a likviditasi problémak finanszirozasa érdekében.

A fenti 1épések eredményeképpen a Tarsasag atmenetileg kezelni tudta a likviditadsi problémékat, és stabilizalni tudta a
Tarsasdg napi szintli mikodését. Ugyanakkor a racionalizalasi |épések eredményeképpen rendelkezésre all6 pénziigyi
eszkdzok nem biztositanak teljes mértékben fedezetet arra, hogy a Tarsasag a kotvénykibocséatasokbol eredé 2012 oktbberi
kotelezettségeinek telies mértékben eleget tegyen. A kotvényfizetési kotelezettségek meg nem fizetésébdl eredd kockazatok
minimalizalasa érdekében a Tarsasag kotvény visszavasarlasi programot inditott, aminek keretében vételi ajanlatot tett a
kotvények névérték alatt torténd visszavasarlasara.

A vezetés bizik a kotvény visszavasarlasi program, és a kdltség racionalizald 1épések sikerességében, és ennek megfeleléen
ezen konszolidalt pénzugyi kimutatasok a vallalkozas folytatasanak elvének megfeleléen kertiltek elkészitésre. A konszolidalt
pénziigyi kimutatasok nem tartalmaznak semmiféle olyan modositast az eszkozok értékére vonatkozéan, amelyek akkor
lennének szikségesek, ha a Tarsasag eszkozeit egy esetleges felszamolasi eljaras keretében kellene realizalni. Tarsasag
képességével arra vonatkozéan, hogy képes lesz e teljesiteni a kotvény kibocséatasbdl eredd kotelezettségeit, jelenleg
bizonytalansag all fenn, aminek kovetkeztében fenndll annak a kockazata, hogy a Tarsasag nem lesz képes a véllalkozas
elvének teljestilése mellett folytatni a tevékenységét.

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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Felhivjuk a figyelmet arra, hogy szamos olyan fontos tényezé van, amelynek hatdsara a tényleges eredmények lényegesen
eltérhetnek a jovére vonatkozé megallapitasokban foglaltaktol.

Felel6sségvallalé nyilatkozat — Az alkalmazott szamviteli el6irdsok alapjan, a legjobb tudasunk szerint elkészitett Konszolidalt
éves beszamold valés és megbizhat6 képet ad az E-Star Alternativ Nyrt. és a konszolidacidba bevont vallalkozasai eszkozeirél,
kotelezettségeirdl, pénziigyi helyzetérdl valamint eredményérdl, a konszolidaciéba bevont vallalkozasok helyzetérdl, fejlédésérsl
és teljesitményérdl, ismertetve a f6bb kockazatokat és bizonytalanséagi tényezéket.

Az igazgatésag a beszamolét 2012. november 30-an jovahagyta és kozzétételre javasolta.

Budapest, 2012. november 30.

Sods Csaba, Vezérigazgato Molnos Daniel, Igazgat6sag tagja

Jelen jegyzetek a konszolidalt pénzugyi kimutatasok elvalaszthatatlan részét képezik.
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