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Fiiggetlen Konyvvizsgaloi Jelentés

az E-Star Alternativ Energiaszolgaltatd Nyrt. részvényesei részére

1.) Elvégeztiik az E-Star Alternativ Energiaszolgaltaté Nyrt. mellékelt 2010. évi 0sszevont
(konszolidalt) éves beszamoldjanak a konyvvizsgalatat, amely dsszevont (konszolidalt) éves beszamolo a
2010. december 31-i fordulénapra elkészitett Osszevont (konszolidalt) mérlegbol - melyben az
eszkozok és forrasok egyezd végosszege 17 473 698 ezer Ft, az lizleti ev mérleg szerinti eredménye
1 437 696 ezer Ft nyereség-, az ezen idéponttal végzdé évre vonatkozo dsszevont (konszolidalt)
eredménykimutatasbol és a szamviteli politika meghatarozé elemeit és az egyéb magyarazo
megjegyzéseket tartalmazd dsszevont (konszolidalt) kiegészito mellékletbol all.

A vezetés felelGssége az osszevont (konszolidalt) éves beszamoloért

2.) Az Bsszevont (konszolidalt) éves beszamolonak a Nemzetkozi Penzlgyi Beszamolasi Standardokkal
dsszhangban torténd elkészitése és valdés bemutatasa az ligyvezetés feleldssége. Ez a felelGsség
magéaban foglalja az akar csalasbol, akar hibabol eredd, lényeges hibas allitasoktol mentes Gsszevont
(konszolidalt) éves beszamold elkészitése és valos bemutatasa szempontjabol meghatarozo belsé
ellendrzés kialakitasat, bevezetését, fenntartasat, a megfelelé szamviteli politika kivalasztasat és
alkalmazasat, valamint az adott koriilmények kozott ésszer( szamviteli becslések elkészitéset.

A konyvvizsgalo felelGssége

3.) A kénywvizsgalo feleldssége az Gsszevont (konszolidalt) éves beszamolo véleményezése az elvégzett
konyvvizsgalat alapjan, valamint az &sszevont (konszolidalt) (zleti jelentés eés az 0Osszevont
(konszolidalt) éves beszamolé dsszhangjanak megitelése.

A konyvvizsgalatot a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra vonatkozo -
Magyarorszagon érvényes - torvények eés egyeb jogszabalyok alapjan hajtottuk vegre, amelyek
osszhangban vannak a Nemzetkozi Konyvvizsgalati Standardokkal. A fentiek megkovetelik, hogy
megfeleljiink bizonyos etikai kdvetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalatot Ugy tervezziik meg és
végezziik el, hogy kellé bizonyossagot szerezziink arrél, hogy az dsszevont (konszolidalt) éves beszamolo
nem tartalmaz lényeges hibas allitasokat.

4.) Az elvégzett konyvvizsgalat magaban foglalja olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az Osszevont (konszolidalt) éves beszamoléban szerepld
osszegekrol és kozzétételekrl. A kivalasztott eljarasok, beleértve az Gsszevont (konszolidalt) éves
beszamolé akar csalasbdl, akar hibabol eredd, lényeges hibas allitasai kockazatanak felméréseit, a
konyvvizsgalo megitélésétol fiiggnek. A kockazatok ilyen felmérésekor a konyvvizsgalo az Osszevont
(konszolidalt) éves beszamolo iigyvezetes altali elkészitése és valos bemutatdsa szempontjabol
meghatarozé belsé ellendrzést azért mérlegeli, hogy olyan konyvvizsgalati eljarasokat tervezzen meg,
amelyek az adott koriilmények kozott megfeleloek, de nem azért, hogy a vallalkozas bels6
ellendrzésének hatékonysagara vonatkozéan vélemenyt mondjon. A konyvvizsgalat magaban foglalja
tovabba az alkalmazott szamviteli alapelvek megfelelGségenek és az ligyvezetés szamviteli becslései
ésszerliségének, valamint az 0Osszevont (konszolidalt) éves beszamolo atfogo bemutatasanak
ertékeléset.

Az dsszevont (konszolidalt) iizleti jelentéssel kapcsolatos munkank az osszevont (konszolidalt) uzleti
jelentés és az dsszevont (konszolidalt) éves beszamolo Bsszhangjanak megitélésére korlatozodott, és
nem tartalmazta egyéb, a Tarsasag nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibol levezetett informaciok

attekintéset.

5.) Meggy6zédeésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékok elegendd eés megfelelé alapot
nyGjtanak a kényvvizsgaloi zaradekunk (véleményiink) megadasahoz.
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Zaradék (vélemeny)

6.) A konyvvizsgalat soran az E-Star Alternativ Energiaszolgaltato Nyrt. osszevont (konszolidalt)
éves beszamoléjat, annak részeit és tételeit, azok konyvelési es bizonylati alatamasztasat az
érvényes Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokban foglaltak szerint feliilvizsgaltuk, és ennek alapjan
elegendé és megfeleld bizonyossagot szereztiink arrél, hogy az gsszevont (konszolidalt) éves
beszamolét a Nemzetkozi Pénziigyi Beszamolasi Standardokkal Osszhangban keészitették el.
Véleményiink szerint az Osszevont (konszolidalt) éves beszamolé az E-Star Alternativ
Energiaszolgaltat6é Nyrt. 2010. december 31-én fennall6 vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérdl
megbizhato és valos képet ad.

Az osszevont (konszolidalt) iizleti jelentés az Osszevont (konszolidalt) éves beszamolé adataival
osszhangban van.

Budapest, 2011. marcius 28.

BDO Magyarorszag Konyvvizsgalo Kft.
1126 Budapest, Nagy Jend u. 10.
nyilvantartasi szam: 002387
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Independent Auditors’ Report
to the Shareholders of E-Star Alternativ Energiaszolgaltato Nyrt.

1.) We have audited the accompanying 2010 consolidated annual financial statements of E-Star
Alternativ Energiaszolgaltaté Nyrt., which comprises the consolidated balance sheet as at 31
December 2010 - showing a balance sheet total of HUF 17,473,698 thousands and a profit for the
year of HUF 1,437,696 thousands -, the related consolidated profit and loss account for the year
then ended and the summary of significant accounting policies, and other explanatory notes to the
consolidated financial statements.

Management's Responsibility for the Consolidated Financial Statements

2.) Management is responsible for the preparation and fair presentation of these consolidated
financial statements in accordance with the International Financial Reporting Standards. This
responsibility includes: designing, implementing, and maintaining internal control relevant to the
preparation and fair presentation of consolidated financial statements that are free from material
misstatement, whether due to fraud or error; selecting and applying appropriate accounting
policies; and making accounting estimates that are reasonable in the circumstances.

Auditor’s Responsibility

3.) Our responsibility is to express an opinion on these consolidated financial statements based on
the audit and to assess whether the consolidated business report is consistent with the consolidated
financial statements.

We conducted our audit in accordance with Hungarian National Auditing Standards and with the
applicable laws and regulations in Hungary that are in compliance with the International Auditing
Standards. Those standards require that we comply with ethical requirements and plan and perform
the audit to obtain reasonable assurance whether the consolidated financial statements are free
from material misstatement. '

4.) An audit involves performing procedures to obtain audit evidence about the amounts and
disclosures in the consolidated financial statements. The procedures selected depend on the
auditor's judgment, including the assessment of the risks of material misstatement of the
consolidated financial statements, whether due to fraud or error. In making those risk assessments
the auditor considers internal control relevant to the entity's preparation and fair presentation of
the consolidated financial statements in order to design audit procedures that are appropriate in the
circumstances but not for the purpose of expressing an opinion on the effectiveness of the entity's
internal control. An audit also includes evaluating the appropriateness of the accounting policies
used and the reasonableness of accounting estimates made by management, as well as the
evaluating the overall presentation of the consolidated financial statements.

Our work regarding the consolidated business report is restricted to assessing whether the
consolidated business report is consistent with the consolidated financial statements and does not
include reviewing other information originated from non audited financial records.

5.) We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide
basis for our audit opinion.

BDO Magyarorszag Konyyvizsgalo Kft. egy magyar korlatolt felelossequ tarsasag, az egyesilt kiralysagbell BDO International Limited garancia alapu tarsasag tagla es
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Opinion:

6.) We have audited the elements of and disclosures in the consolidated annual financial
statements, along with underlying records and supporting documentation, of E-Star Alternativ
Energiaszolgaltaté Nyrt. in accordance with Hungarian National Auditing Standards and have
gained sufficient and appropriate evidence that the consolidated annual financial statements
have been prepared in accordance with the International Financial Reporting Standards. In our
opinion the consolidated annual financial statements give a true and fair view of the equity and
financial position of E-Star Alternativ Energiaszolgaltaté Nyrt. as at 31 December 2010 and of
the result of its operation for the year then ended.

The consolidated business report corresponds to the disclosures of the consolidated financial

statements.

Budapest, 28 March 2011

BDO Hungary Audit Ltd.
1126 Budapest, Nagy Jend u. 10.
Registration number: 002387
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E-STAR ALTERNATIV NYRT.
(korabbi nevén: RFV Nyrt.)

Konszolidalt atfog6 eredménykimutatas
a december 31-vel végzddo évekrol

Ertékesités nettd arbevétele
Ertékesités koltségei

Brutto haszon

Anyagkoltségek

Személyi jellegii raforditasok
Igénybevett szolgaltatasok

Egyéb bevételek és raforditasok, nettd
Miikadési koltségek

Pénziigyi miiveletek, értékcsokkenés és adozas

elotti eredmény (EBITDA)

- Ertékesokkenés
Pénziigyi tevékenység netté eredménye
Részesedés tarsult vallalatok eredményébol

Adézas elotti eredmény
Jovedelemadok

Adoézott eredmény
Egyéb atfogo jovedelem
Teljes atfogo jovedelem

Ebbél:
Anyavillalatra juté rész

Kiilsé tulajdonosra juté rész

Egy részvényre juté eredmény (Ft)
Alap
Higitott

Melléklet

10,11

7.18

2010 2009
eFt eFt
7.895.392 3.910.906
(4.734.457) (1.783.406)
3.160.935 2.127.500
83.390 106.088
324.146 121.620
591.414 350.054
70.885 74.533
1.069.835 652.295
2.091.100 1.475.205
(294.206) (187.951)
(69.084) (188.405)
(583) -
1.727.227 1.098.849
(289.531) (297.837)
1.437.696 801.012
1.437.696 801.012
1.446.024 805.963
(8.328) (4.951)
599 334
573 334

A 7-48 oldalakon kozolt mellékletek a konszolidalt beszamold elvalaszthatatlan részei



E-STAR ALTERNATIV NYRT.
(korabbi nevén: RFV Nyrt.)

Konszolidalt mérleg
a december 31-i allapot szerint

ESZKOZOK
Befektetett eszkozik

Ingatlanok, iizemi berendezések ¢és felszerelések

Immateriélis javak

Goodwill

Tarsult vallalkozasban valo befektetések
Halasztott adokdvetelések

Befektetett eszkozok osszesen

Forgéeszkizik

Készletek

Vevok és egyéb éven beliili kovetelések
Ertékpapirok

Pénzeszkozok és pénzeszkbzegyenértékesek
Forgoeszkoziok dsszesen

Eszkozok osszesen

FORRASOK
Sajat toke
Jegyzett t0ke
Toketartalék
Eredménytartalék

Nem iranyit6 részesedés
Sajat toke Gsszesen:

Hosszi lejarata kitelezettségek
Pénziigyi kitelezettségek
Céltartalékok

Halasztott ad6 kitelezettségek

Egyéb hosszi lejarata kitelezettségek

Rovid lejarati kitelezettségek
Pénziigyi kitelezettségek
Tényleges adokdtelezettség

Szallitok és egyéb rovid lejarati kitelezettségek

Kitelezettségek és sajat toke dsszesen

Melléklet

10
11

13
13

2010 2009
elt eFt

7.693.668 4.830.113
2.282.628 14.330
20.846 22.034
667 400

22.523 15.505
10.020.332 4.882.382
240.884 20.774
5.438.732 1.760.222
460.761 7.050
1.312.989 146.577
7.453.366 1.934.623
17.473.698 6.817.005
24.000 24.000
1.096.000 1.096.000
2.876.178 1.430.154
3.996.178 2.550.154
(5.474) 1.316
3.990.704 2.551.470
6.559.536 2.798.965
17.339 7.896
265.148 213.740
747.206 2.947
7.589.229 3.023.548
1.125.773 471.814
20.864 -
4.747.128 770.173
5.893.765 1.241.987
17.473.698 6.817.005

A 7-48 oldalakon kézolt mellékletek a konszolidalt beszamolo elvélaszthatatlan részei



E-STAR ALTERNATIV NYRT.
(korabbi nevén: RFV Nyrt.)

Konszolidalt sajat toke valtozas kimutatasa

a december 31-ével végzodo évrol

Mt Jeovzeft Toketartalk FEredmény-  Osszesen Nem Sajit toke
toke tartalék irAnyito sszesen
eFt eft ekt ekt részesedés
Egyenleg 2008.
december 31-én 20.000 - 624.191 644.191 6.267 650.458
Részvénykibocsatas 9 4.000 1.096.000 1.100.000 1.100.000
Teljes atfogo jovedelem 805.963 805.963 (4.951) 801.012
Egyenleg 2009.
december 31-én 24.000 1.096.000 1.430.154 2.550.154 1.316 2.551.470
Uj részesedések
beszerzése 1.538 1.538
Teljes atfogo jovedelem 1.446.024 1.446.024 (8.328) 1.437.696
Egyenleg 2010.
december 31-én 24.000 1.096.000 2.876.178 3.996.178 (5.474) 3.990.704

A 7-48 oldalakon kozolt mellékletek a konszolidélt beszamold elvalaszthatatlan részei



E-STAR ALTERNATIV NYRT.
(korabbi nevén: RFV Nyrt.)

Konszoliddlt Cash Flow kimutatisa
a december 31-ével végzddo évrol

2010 2009
Miikddési tevékenységbdl szarmazé cash flow
Adézott eredmény 1.437.696 801.012
Korrekciok:
Targyévi értékcsokkenés 294.206 187.951
Céltartalékok valtozasa 9.443 7.896
Halasztott ado6 44.391 129.378
Miikddo toke valtozasai
Készletek valtozasa (220.110) 72.517
Vevo és egyéb kovetelések valtozasa (3.678.510) 144.661
Forgatasi céla értékpapirok viéltozasa (453.711) (7.050)
Szallitok és egyéb rovid lejarata kotelezettségek valtozasa 3.999.357 (407.048)
Miikidési tevékenységbil szdrmazo netté cash flow 1.432.762 929.319
Befektetési tevékenységbdl szarmazo cash flow
Targyi eszkozok és immaterialis javak beszerzése (5.425.140) (2.837.394)
Részesedés beszerzése E (3.233)
Befektetési tevékenységhdl szirmazo netto cash flow (5.425.140) (2.840.627)
Finanszirozasi tevékenységbol szirmazé cash flow
Banki hitel felvétel/(visszafizetés) 5.158.790 816.392
Részvénykibocsatas - 1.100.000
Finanszirozdsi tevékenységbdl szdarmazé netto cash flow 5.158.790 1.916.392
Készpénz és készpénzjellegii tételek nettd valtozasa 1.166.412 5.084
Készpénz és készpénzjellegii tételek év eleji egyenlege 146.577 141.493
Készpénz és készpénzjellegii tételek év végi egyenlege 1.312.989 146.577

A 7-48 oldalakon kozolt mellékletek a konszolidalt beszamold elvalaszthatatlan részei




E-Star Alternativ Nyrt. (korabbi nevén: RFV Nyrt.)
Megjegyzések a Konszolidilt Eves beszamolohoz
a 2010. és 2009. december 31-ével végzodo idészakokra

1. Altalanos hattér

Az E-Star Alternativ Nyrt. (kordbbi nevén: RFV Nyrt.) (,E-Star”, illetve ,, Tarsasag™), mely a
véllalatesoport (,,Csoport™) anyavallalata, a Magyar Koztarsasigban bejegyzett 2006. junius
12-¢n alapitott vallalkozas. Székhelye 1122 Budapest, Székdcs u. 29. szam alatt talalhat6. A
Téarsasag jogelédje 2000. junius 29-én azzal a céllal jott létre, hogy leendé tgyfelei részére
megtakaritisbol megtériilé — elsésorban energetikai — beruhdzasokat hajtson végre, melyek
hosszu tava tizemeltetése mellett hatékonyan szolgaltat energiat tigyfelei részére. A Tarsasag
2011. marcius 7-én a korabbi nevét megvaltoztatva E-Star Alternativ Nyrt. nevet vett fel,
melyet a Tarsasdg tevékenysége és nemzetkozi terjeszkedési indukalt. A Téarsasag
tulajdonosai a fordulonapon:

2010 [ 2009
Tulajdonos neve Tulajdoni hianyad (%)
Soos Csaba 40,95 40,95
Makra J6zsef 8,00 21,28
OTP Alapkezel6 Zrt. 16,54 15,48
Aegon Magyarorszag Befektetési 6,65 6.04
Alapkezel6 Zrt.
East Capital (5% alatti) 3.58
Generali Gold KKE Részvényalap (5% alatti) 1,67
Ko6zkézhanyad 27.86 11,00
Osszesen 100,00 100,00

Makra Jozsef az alaptdke 8%-dt kitevd részvényeire Sods Csabanak 2011 december 31-ig
vasarlasi opcidja van.

A Tarsasag a PPP (public-private-partnership) konstrukcid energetikai megfeleldjében, az un.
ESCO (energy saving company) szolgaltatasok terén tevékenykedik. Olyan sajat beruhazasbol
torténd energetikai beavatkozasokat hajt végre, amelyeket a beruhazast kovetéen hosszi
futamid® alatt karbantart és iizemeltet. A Tarsasdg ennek soran a megtériiléstdl fliggben
jellemzoen 8-15 év szerzédéses idotartam alatt a beruhazas soran létrehozott eszkozokkel
nyujt energetikai szolgaltatasokat.

A Térsasig bevételeit hosszii tava szerzodések alapjan a lebonyolitas soran keletkezo
megtakaritas és az iizemeltetés, valamint karbantartas dija fedezi. A Tarsasag tigyfeleinek
jelentés részét az Snkormanyzatok teszik ki.

A Térsasag legfontosabb iizleti tevékenységei a kdvetkezok:
- hatékony ho- és tavhészolgaltatas, fenntarthatd primer energiaforrasokra alapozva,
- korszerti fesziiltségszabalyozason  alapulo  energia-hatékony kozvilagitasi
szolgaltatasok nyujtasa.

A Téarsasig a magyarorszagi sikeres beruhdzésok utan régios terjeszkedést inditott el. €s
novekvé mértékben fordul a kornyezo orszagok, elsésorban Romania felé.



E-Star Alternativ Nyrt. (korabbi nevén: RFV Nyrt.)
Megjegyzések a Konszolidalt Eves beszamolohoz
a 2010. és 2009. december 31-ével végzodo idoszakokra

1. Altaldnos hattér (folytatas)
1.1. A mérlegkészités alapja

i) Elfogadds és nyilatkozat a Nemzetkizi Pénziigyi Beszdmoldsi Standardoknak vald
megfeleldségrol

A konszolidalt éves beszamolot az Igazgatéosag 2011. marcius 29-én fogadja el. A
konszolidalt éves beszamolé a Nemzetkozi Pénziigyi Szamviteli Standardok szerint, az
Eurdpai Uni6 (EU) Hivatalos Lapjaban rendeleti formaban kihirdetett és beiktatott standardok
alapjan késziilt. Az IFRS-t a Nemzetkozi Szamviteli Standardok Bizottsaga (IASB) és a
Nemzetkdzi Pénziigyi Beszdmolas Ertelmezé Bizottsaga (IFRIC) altal megfogalmazott,
standardok és értelmezések alkotjak.

2005. janudr 1-jét6l a magyar szamviteli térvény véltozasa lehet6vé teszi, hogy a Csoport
konszolidalt beszamol6jat az Eurépai Unié Hivatalos Lapjaban rendeleti forméban kihirdetett
IFRS alapjan készitse el. Jelenleg az EU beiktatasi folyamatai és a Csoport tevékenysége
alapjan nincs kiilsnbség a Csoport IFRS és EU éltal elfogadott IFRS politikak kozott. A
pénziigyi kimutatasokban szereplé kozzétételek megfelelnek az egyes standardokban foglalt
kdvetelményeknek.

ii) A beszamolo készitésének alapja

A konszolidalt éves beszamolé a 2010. december 31-én kibocsatott és hatélyos standardok és
IFRIC értelmezések szerint késziilt.

Az anyavallalat a nem konszoliddlt éves beszamolojat a szamvitelrél szold 2000. évi C.
torvény szerint késziti. E torvény egyes elSirdsai eltérnek a Nemzetkozi Pénziigyi
Beszamolasi Standardokban (IFRS) foglaltaktél. Annak érdekében, hogy a nemzetkozi
konszolidalt beszamolé ©Osszhangban legyen a Nemzetkdzi Pénziigyi Beszdmolasi
Standardekkel, bizonyos modositasokat kellett végrehajtani a Csoport magyar konszolidalt
beszamolojan.

A beszamolé a bekeriilési érték elve alapjan keriilt dsszedllitasra, kivéve azokat az eseteket,
ahol az IFRS mas értékelési elv hasznalatat kiveteli meg, mint ahogy az a szamviteli
politikaban lathato. A pénziigyi év megegyezik a naptari évvel.

iii) Az értékelés alapja

A konszolidélt pénziigyi kimutatasok esetében az értékelési alapja az eredeti bekeriilési értek,
kivéve a kovetkezd eszkozoket és kotelezettségeket, melyek valos értéken Kkeriiltek
bemutatasra: szarmazékos pénziigyi instrumentumok, az eredménnyel szemben valds értéken
értékelt pénziigyi instrumentumok és értékesitheto pénziigyi instrumentumok.
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Megjegyzések a Konszolidalt Eves beszamolohoz
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1. Altaldnos hattér (folytatas)

Az IFRS-eknek megfelel6 pénziigyi kimutatasok elkészitése soran sziikség van arra, hogy a
menedzsment szakmai megitélést, becsléseket és feltételezéseket alkalmazzon, melyek
hatassal vannak az alkalmazott szamviteli politikdkra, valamint az eszk6zok és
kotelezettségek, bevételek és koltségek beszamoloban szereplé Osszegére. A becslések és a
kapcsolodo feltételezések multbeli tapasztalatokon és szdmos egyéb tényez6n alapulnak,
amelyek az adott koriilmények kozott ésszertinek tekinthetdk, és amelyek eredménye képezi
azon eszk6zok és kotelezettségek konyv szerinti értéke becslésének alapjat, amelyek egyéb
forrasokbél nem hatirozhaték meg egyértelmilen. A tényleges eredmények eltérhetnek
ezektdl a becslésektol.

A becslések és az alapfeltételezések feliilvizsgalatara rendszeresen sor keriil. A szamviteli
becslések modositasa a becslés modositasanak id6szakaban keriill megjelenitésre, ha a
modositdas csak az adott évet érinti, illetve a modositas idoszakdban és a jovobeli
idészakokban, ha a mddositas mind a jelenlegi, mind a jovobeni éveket érinti.

2. Szamviteli politika

Az aldbbiakban keriilnek bemutatasra a konszolidalt pénziigyi kimutatasok elkészitése soran
alkalmazott jelent6sebb szamviteli politikak. A szamviteli politikdk kovetkezetesen keriiltek
alkalmazasra a jelen konszolidalt pénziigyi kimutatasokban szereplé iddszakokra
vonatkozéan. A pénziigyi beszamol sszedllitasa soran alkalmazott legfontosabb szamviteli
elvek a kdvetkezok:

2.1. A szamviteli politika lényeges elemei
I) A konszolidacié alapja

Ledanyvallalatok

A konszolidalt éves beszamol6 az E-Star Alternativ Nyrt.-t, illetve az ellenérzése alatt allo
leanyvallalatokat foglalja magéban. Ellenorzésrol altaldban akkor beszéliink, ha a Csoport
kozvetve vagy koézvetleniil birtokolja az adott tarsasag szavazati jogainak t&bb, mint 50%-at,
és a tarsasag pénziigyi és operativ tevékenységébe torténd befolyas révén elonydket élvez
annak tevékenységebol.

A megszerzett iizletrészekre az akvizicios szamvitel mdodszere keriil alkalmazasra, amely a
megszerzéskori értékviszonyok alapjan torténik az eszkozok és forrasok akvizicio
idépontjdra, azaz az iranyitas megszerzésének napjara vonatkoz6 piaci értékének alapul
vételével. Az akvizicio koltsége az ellenérték, valamint a nem irdnyito részesedéseknek a
megszerzett iizletben meglevé részesedésének Osszege. Az ¢€v kézben megszerzett vagy
értékesitett tarsasagok a tranzakci6 iddpontjatol kezdédden, illetve a tranzakci6 idopontjaig
szerepelnek a konszolidalt pénziigyi kimutatasokban.

A konszolidacioba bevont tarsasagok kozotti tranzakciok., egyenlegek és eredmények,
valamint a nem realizalt eredmények kisziirésre keriilnek. kivéve, ha az ilyen veszteségek a
kapcsolodo eszkozok értékvesztésére utalnak. A konszolidalt éves beszamolé készitése soran
a hasonlé tranzakciokat és eseményeket egységes szamviteli elveket kovetve rogzitik.
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2.1. A szamviteli politika lényeges elemei (folytatis)

A kiilsé tulajdonosokra esé toke- és eredményrész a mérlegben és az eredménykimutatasban
kiilon soron jelenik meg. Az iizleti kombinaciok vonatkozasaban a nem iranyito részesedések
vagy valos értéken, vagy a megszerzett tarsasag nettd eszkozeinek valos értékébdl a nem
iranyité tulajdonosokra juto dsszeg értékében keriil meghatérozasra. Az értékelés modjanak
kivalasztasa minden iizleti kombinacié vonatkozasaban egyedileg torténik. Az akviziciot
kovetben a nem iranyitd tulajdonosok részesedése az eredetileg felvett érték, modositva a
megszerzett tarsasdg tokéjében bekovetkezd véltozasok nem irdnyité tulajdonosokra juto
osszegével. Az idoszaki 6sszes atfogé jovedelembdl abban az esetben is részesiilnek a nem
iranyit6 tulajdonosok, ha ez részesedésiik negativ egyenlegéhez vezet.

A Csoport leanyvallalatokban meglevé részesedésének olyan valtozasai, amelyek nem
eredményezik a kontroll elvesztését, tke tranzakcioként keriilnek elszamolasra. A Csoport,
valamint a nem iranyitd tulajdonosok részesedésre keriil mddositasra ugy, hogy azok
tikrozzék a leanyvallalatokban meglevé részesedéseik véltozdsat. A nem iranyito
tulajdonosok részesedését modosito Osszeg, valamint a kapott vagy fizetett ellenértek
kiilsnbsége a tékében keriil elszamolasra, mint a tarsasdg tulajdonosaira juto értek.

Kozos vezetésii villalkozdsok

A kozds vezetésii vallalkozas olyan szerzédésen alapuld megéllapodas, amelyben két vagy
tobb fél (vallalkozok) kozos iranyitas alatt 4ll6 gazdasagi tevékenységet folytatnak. Kozos
iranyitas akkor valésul meg, amikor a tevékenységhez kapcsolodd stratégiai, pénziigyi €s
operativ dontések a véllalkozok egyhangi beleegyezését kovetelik meg. A kozos vezetési
vallalkozas olyan vallalkozas, amely egy gazdasagi tevékenységet folytato tarsasag,
partnerség vagy mas jogi személy létrehozasaval jar, amelyet a Csoport a tobbi vallalkozoval
kozosen iranyit.

A Tarsasag kozos vezetésli vallalkozasokban 1évé részesedései aranyos konszolidacioval
keriilnek bevonasra. azaz a kozos vezetésli vallalkozasok eszkozeinek, forrasainak,
bevételeinek és raforditasainak aranyos része Osszevonasra keriil a konszolidalt éves
beszamolé megfelelé soraival. A kozos vezetésii villalkozasok pénziigyi kimutatasaikat az
anyavallalatéval azonos beszdmolasi évre, konzisztens szamviteli politikakat kévetve készitik
el. A kozos vezetésii vallalkozasok addig az idépontig keriilnek ardnyosan konszolidélasra,
ameddig a Csoport kozos iranyitasa fennll a vallalkozasban.

Amikor a Csoport eszkozoket ad at, illetve értékesit a kozds vezetést vallalkozas részére, a
tranzakcio annak tartalma alapjan keriil elszamolasra. Amikor a Csoport eszkdzoket vasarol a
k6z6s vezetésii vallalkozastol, a Csoport akkor szdmolja el a kozos vallalkozas tranzakceiobol
szdrmazé eredményének rd jutd részét, amikor az eszkoz harmadik fél részére
tovabbértékesitésre keriil. A csoporton beliili tranzakciokon keletkezo veszteségek azonnal
elszamolasra keriilnek, ha azok az eszkdz realizdlhato értékének cstkkenésére, vagy
értékvesztésre utalnak.

A kozos iranyitas megsziinése esetén a Csoport a megmarad6 részesedését valos értéken veszi
fel. kivéve., ha nem leanyvallalatta vagy tarsult vallalkozassa valik. A kozos vezetési
véllalkozas konyv szerinti értékének, valamint a megmarado részesedés valos értéke ¢€s az
értékesités ellenértéke dsszegének kiilonbsége az eredményben keriil elszamolasra.
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2.1. A szamviteli politika lényeges elemei (folytatas)
Befektetések tarsult vallalkozdsokban

A tarsult vallalkozas olyan tarsasag, amelynek pénziigyi és miikddési politikdira a Csoport
jelentds befolyast képes gyakorolni, de amely nem lednyvallalat vagy kozos vezetési
vallalkozas.

A Csoport tarsult vallalkozasokban lévé befektetései az equity moédszer alkalmazasaval
keriilnek kimutatasra. Az equity modszer alapjan a tarsult véllalkozasokban meglevé
befektetés a mérlegben a tarsult vallalkozas nettd eszkozértékének megszerzést kovetd,
Csoportra juté valtozasaval novelt bekeriilési értéken kerill kimutatasra. A tarsult
véllalkozashoz kapesolodéd goodwill a befektetés kinyv szerinti értékének része, és nem keriil
amortizalasra. Az eredménykimutatds a tarsult vallalkozas mikodésébol —szarmazo
eredményének a Csoportra juté részét tartalmazza. Ha a tarsult vallalkozas sajat tokéjével
szemben elszamolt valtozas torténik, a Csoport szintén elszamolja a ra juté részt, és — ahol ez
értelmezhetd — kimutatja a sajat toke valtozasaként. A Csoport és a tarsult vallalkozas kozott
tortént tranzakciok nyeresége vagy vesztesége a tarsult vallalkozasban 1évé tulajdoni hanyad
mértékéig kertil kisziirésre.

A tarsult vallalkozasok beszamolasi idépontjai megegyeznek a Csoportéval. €s a tarsult
vallalkozasok szamviteli politikdja megfelel a Csoport altal hasonlo tranzakcioknal, hasonlo
koriilmények kozott alkalmazottal.

A tarsult vallalkozasokban levod befektetések a mérleg fordulonapjan értékvesztésre utald
objektiv bizonyitékok megallapitasa céljabol feliilvizsgalatra keriilnek. Amennyiben van ilyen
bizonyiték, meghatérozasra keriil a befektetés realizilhaté érteke ¢s az elszamolando
értékvesztés. A korabbi években elszamolt veszteségek okanak mérlegelése alapjan keriil
meghatarozasra, hogy a veszteségek visszaforditasra keriilhetnek-e.

Egy tarsult vallalkozasban meglévé jelentés befolyas megszinése esetén a Csoport a
megmarad6 részesedést atértékeli, és valds értéken veszi fel. A tarsult vallalkozas konyv
szerinti értékének, valamint a megmaradé részesedés valos értéke és az értékesités ellenértéke
osszegének kiilonbsége az eredményben keriil elszamolasra.

II) Beszamolasi pénznem és deviza egyenlegek

Az alapul szolgilo gazdasagi események tartalmara és koriilményeire valo tekintettel az
anyavillalat funkcionalis, valamint a Csoport beszamolasi pénzneme a magyar forint.

A nem forintban nyilvantartott devizaiigyletek kezdetben az ilyen tranzakciok
végrehajtasanak napjan érvényes arfolyamon voltak nyilvantartva. A kiilf6ldi devizanemben
fennalld kovetelések és kotelezettségek a mérleg-fordulonapi arfolyamon lettek forintra
atszamitva, nem tekintve, hogy az eszkdz megtériilése kétesnek minosiilt. A keletkezo
arfolyam differenciak az eredménykimutatasban a pénziigyi bevételeket, illetve raforditasok
kozott keriilnek kimutatasra.
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2.1. A szamviteli politika Iényeges elemei (folytatis)

A pénziigyi kimutatasok magyar forintban (HUF) késziiltek, a legkdzelebbi ezerre kerekitve,
kivéve ahol ett6l eltér6en megjeldlésre keriilt. A magyar forint (HUF) a funkcionalis pénznem
a Csoport dsszes Magyarorszagon, a roman lej (RON) pedig az 6sszes Romaniaban miikédo
tarsasaganal. A konszolidalt pénziigyi kimutatisok magyar forintban késziiltek, amely a
Csoport prezentalasi pénzneme.

A kiilfoldi pénznemben torténd iigyletek a funkcionalis pénznemben - a kiilfoldi pénznemben
1évo dsszegre a beszamold pénznemének és a kiilfoldi pénznemnek az tigylet napjan érveényes
atvaltasi arfolyamat alkalmazva — vannak elszdamolva. Az atfog6 jovedelemkimutatdsban
azokat az arfolyam-kiilonbozeteket, amelyek monetaris tételek rendezésekor, az idészak soran
tortént kezdeti megjelenitéskor vagy a megel6z6 pénziigyi kimutatdsokban alkalmazott
arfolyamtél eltéré arfolyam hasznalatbol eredéen keletkeznek, bevételként vagy
raforditasként vannak kimutatva abban az iddszakban, amikor keletkeztek. A kiilfoldi
pénznemben meghatdrozott monetaris eszkozoket €s kotelezettséget a funkcionalis
pénznemnek a beszamolési id6szak végén érvényes arfolyaman szamitjak at. A valos értéken
értékelt kiilfoldi pénznemben meghatarozott tételeket a valds érték meghatarozasanak
idépontjaban érvényes arfolyamon szamitjak at. A vevokovetelések, illetve a szallitoi
kotelezettségek arfolyamkiilonbdzetei az iizleti tevékenység eredményében szerepelnek, mig a
kolesonok arfolyamkiilonbozetei a pénziigyi miveletek bevételei vagy raforditasai soron
keriilnek kimutatésra.

II1) Arbevétel

Az értékesitési tranzakciok arbevétele a szallitasi szerzodések kondicidinak megfelel6
teljesitésekor jelenik meg. Az 4rbevétel nem tartalmazza az dltalanos forgalmi adot.
Valamennyi bevétel és raforditis az dsszemérés elve alapjan a megfelelé idoszakban kertil
elszamolasra.

IV)  Jelentés becslések

A vezetdségnek az IFRS szerinti pénziigyi kimutatasok osszedllitdsa soran egyes esetekben
jelentés becslésekkel, illetve feltételezésekkel kell élnie. Ezek a jelentds becslések és
feltételezések befolyasoljak a pénziigyi kimutatiasokban megjelenitett eszkozok es
kotelezettségek, bevételek és raforditasok értékét és a fiiggd eszkozok és kotelezettségek
kiegészitd mellékletben torténd bemutatasat. A tényleges eredmények eltérhetnek a becsiilt
adatoktol.

V) Ingatlanok, gépek, berendezések

A targyi eszkozok halmozott értékesokkenéssel csokkentett bekeriilési értéken keriilnek
bemutatisra. A halmozott értékesokkenés magaban foglalja az eszkoz folyamatos
hasznalataval, miikodtetésével kapcsolatban felmeriilt terv szerinti értékesokkenés, valamint
az eszkdz nem vart, rendkiviili esemény miatt bekovetkezett jelentds mérteki
megrongéalodasa, sériilése miatt elszamolt terven feliili értékcsokkenés elszamolt koltségeit.
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2.1. A szamviteli politika lényeges elemei (folytatas)

A targyi eszkozok bekeriilési értékének része az eszkoz beszerzési koltsége, sajat
vallalkozasban végzett beruhdzas esetén a felmeriilt anyag- és bérjellegli koltségek és egyéb
kozvetlen koltségek. A targyi eszkéz beruhazashoz felvett hitel utin elszamolt kamat az
eszkoz bekertilési értékét noveli az eszkoz rendeltetésének megfeleld allapotba keriiléséig.

A targyi eszkozok konyv szerinti értéke meghatarozott idokozonként feliilvizsgalatra keriil,
annak érdekében, hogy megallapitsak, hogy a konyv szerinti érték nem haladja-e meg az
eszkoz valos, piaci értékét. mivel ez esetben terven feliili leiras elszamolasa sziikséges az
eszkoz valos, piaci értékéig. Az eszkoz valos, piaci értéke az értékesitési ar, illetve az eszkoz
haszndlati értéke koziil a magasabb. A hasznalati értck az eszkoz altal generalt jovObeni
pénzaramlasok diszkontalt értéke. A diszkontlab a tarsasigi adozas el6tti kamatlabat
tartalmazza, figyelembe véve a pénz id6értékét és az eszk6zhoz kapesolodo egyéb kockazati
tényezOk hatasat is. Amennyiben az eszk6zhoz oOnalloan nem rendelhetd jovObeni
pénzaramlas, akkor azon egység pénzaramlasat kell alapul venni, amely egységnek része az
eszkbz. Az igy meghatarozott értékvesztés, terven feliili értékcsokkenés az
erdménykimutatasban jelenik meg.

A targyi eszkzok javitasi, karbantartasi koltsége és tartalékalkatrészek pétlasa a karbantartasi
kiadasokat terhelik. Az értéknoveld beruhazasok és a feltjitasok aktivalasra keriilnek. Eladott,
illetve nullara leirt, hasznalaton kiviili eszkézok bekeriilési értéke és halmozott
értékcsokkenése kivezetésre keriil. Minden ilyen mddon keletkezo esetleges nyereség, vagy
veszteség része a targyévi eredménynek.

A Tarsasag eszkozeinek értékét az eszkozok hasznos élettartama alatt linedris modszerrel irja
le. Az élettartam eszkdzcsoportonként a kovetkezo:

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

A hasznos élettartamok és az értékcsokkenési modszerek legalabb évente feliilvizsgalatra
keriilnek az adott eszkoz altal nytjtott tényleges gazdasagi haszon alapjan. Sziikség esetén a
modositas a targyévi eredménnyel szemben keriil elszamolasra.

A Csoport terven felilli értékcsokkenést szamol el azokra a targyi eszkozeire, amelyek
esetében az eszkdzok nettd kényv szerinti értéke varhatéoan nem tériill meg azok jovobeni
jovedelemtermelképessége alapjan. A Csoport sziikséges kalkulaciokat a hosszitavi
jovobeni cash-flow tervek megfelelé diszkontalasa alapjan késziti.

VI) Immaterialis javak

Az egyedileg beszerzett immateridlis javak beszerzési aron, az lizleti kombinacié soran
megszerzett immaterialis javak pedig valos értéken keriilnek felvételre a megszerzés
idépontjaban. A konyvekbe valo felvételre abban az esetben keriil sor, ha az eszkdz
haszndlata bizonyithatéan jovobeli gazdasagi javak bearamlasat eredményezi, és annak
koltsége egyértelmilen meghatérozhato.
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2.1. A szamviteli politika lényeges elemei (folytatas)

A bekeriilést kovetoen az immaterialis javak vonatkozasdban a bekeriilési érték modell
iranyado. Ezen eszkozok élettartama véges vagy nem meghatarozhato. A véges élettartami
eszkozok amortizacioja linearis modszerrel torténik az élettartamra vonatkozo legjobb becslés
alapjan. Az amortizacios iddszak és az amortizacié modszere évente feliilvizsgalatra keriil a
pénziigyi év végén. A sajat eléallitasi immateridlis javak. a fejlesztési koltségek kivételével
nem keriilnek aktivalasra, hanem felmeriilésiik évében elszamolasra keriilnek az eredménnyel
szemben. Az immaterialis javak évente feliilvizsgalatra keriilnek értékvesztés szempontjabol
egyedileg, vagy a jovedelemtermeld egység szintjén.

A védjegyek, licencek, iparjogvédelem ala es6 javak és szoftverek beszerzési koltségei
aktivalasra keriilnek és linearis modszer szerint irodnak le a becsiilt hasznos élettartamuk
alatt:

Vagyoni értékii és egyéb jogok, valamint
szoftverek 3év
Koncesszios jogok 25-49 év

VII) Goodwill

A goodwill a megszerzett leanyvallalat, tarsult tarsasag, illetve kozds vezetési vallalat
azonosithaté nett6 eszkdzeinek beszerzési értéke €s valos értéke kozotti pozitiv kiilonbdzet a
megszerzés napjan. A goodwill nem keriil amortizalasra, de a Csoport minden évben
megvizsgélja, hogy vannak-e arra utalo jelek, hogy a konyv szerinti érték val6sziniileg nem
fog megtériilni. A goodwill az esetleges értékvesztéssel csokkentett bekertilési értéken kertil
kimutatasra.

VIII) Kutatas-fejlesztés

A kutatas-fejlesztés koltségei a felmeriilés évében az eredmény terhére keriilnek elszdmolasra.
Az egyedi projekteken felmeriilo fejlesztési koltségek akkor viheték tovdbb, ha annak
jovobeli megtériilése megfelelden bizonyitottnak tekinthetd.

A kezdeti elszamolast kovetéen a fejlesztési koltségekre a bekeriilési érték modell
alkalmazand6. amely szerint az eszkoz értékvesztéssel csokkentett bekeriilési értéken keriil
kimutatasra. Amortizaci6 nem keriilhet elszamolasra a fejlesztési szakaszban felmeriilt
koltségekre. A fejlesztési koltségek konyv szerinti értéke évente feliilvizsgélatra keriil
értékvesztés szempontjabol, amikor az eszk6z hasznalatba vétele még nem tortént meg, vagy
gyakrabban, ha a beszdmolasi év soran arra utal6 jel meriilt fel, hogy a kényv szerinti érték

nem tériil meg.

IX) Készletek

A készletek a felesleges, illetve az elfekvd készletekre képzett értékvesztéssel cstkkentett
bekeriilési értéken vagy a netté realizalhato értéken szerepelnek attol figgben, melyik az
alacsonyabb. A készletértéket a tényleges bekeriilési értéken hatdrozzdk meg. A sajat
termelésii készletek onkoltsége tartalmazza az alapanyagok sulyozott atlagos beszerzési arat, a
kozvetlen bérkoltséget és jarulékait és a termelé gépek értékesokkenését, karbantartasat.
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X) Kivetelések

A kovetelések a becsiilt veszteségekre képzett megfelelé mértékii értékvesztéssel csokkentett
nominalis értéken szerepelnek a kimutatasokban. Az év végén fennallo kinnlevoségek teljes
kori feliilvizsgélata alapjan becslés késziilt a kétes kdvetelésekre vonatkozoan.

XI) Pénziigyi eszkozik

Az IAS 39 standard hatokorébe tartozd pénziigyi eszkozok az alabbi négy csoportba
sorolhatok: nyereséggel vagy veszteséggel szemben valds értéken értékelt (“kereskedési
céli™) pénziigyi eszkozok, kolecsonok és kovetelések, lejaratig tartott befektetések és
értékesitheté pénziigyi eszkdzok. A pénziigyl eszkozok megjelenitésekor azok kezdeti
értékelése valos értéken torténik.

A kezdeti megjelenitést kdvetéen azok a pénziigyi eszkozok, amelyek “kereskedési célinak™
vagy “értékesithetének™ mindsiilnek, valos értéken keriilnek értékelésre, a kereskedési célu
értékpapirokon elért nem realizalt arfolyamnyereség vagy -veszteség egyéb bevételként
(raforditasként) keriil elszamolasra, az értékesithetd értékpapirokon elért nem realizalt
arfolyamnyereség vagy - veszteség pedig a sajat toke kiilonall6 elemeként jelenik meg, amig a
befektetés értékesitésre vagy mas modon kivezetésre nem keriil a konyvekbol, vagy amig az
adott befektetésen értékvesztést el nem szamolnak, amely idOpontban a sajat tékében
elszamolt halmozott nyereség vagy veszteség bevételként keriil kimutatasra.

Az egyéb hosszu lejarata befektetések, amelyek lejaratig tartottnak mindsiilnek, mint példaul
egyes kotvények, az els6 megjelenitést kovetden amortizalt bekeriilési értéken Kkeriilnek
kimutatasra. Az amortizalt bekeriilési érték szamitasa a beszerzéskori diszkont vagy prémium
figyelembevételével torténik a lejaratig tarté idoszak alatt. Az amortizalt bekeriilési értéken
nyilvantartott befektetések esetében a befektetés kivezetésekor vagy értékvesztésekor, illetve
az amortizacios iddszak alatt keletkezO nyereség vagy veszteség bevételként keriil kimutatasra
A tdzsdei forgalomban résztvevo befektetések esetén a piaci érték a mérlegfordulonapon
kihirdetett hivatalos arfolyam alapjan keriil meghatarozasra. Tézsdén nem jegyzett. illetve
nem forgalmazott értékpapirok esetén a piaci érték a hasonl6/helyettesité pénziigyi befektetés
piaci értéke, amennyiben ez a médszer nem alkalmazhato, akkor a piaci érték a befektetéshez
kapcsolodo eszkdz becsiilt jovobeni pénzaramlasa alapjan keriil meghatarozasra.

A Csoport minden fordulénapon megvizsgalja. hogy a pénziigyi eszkozre, vagy eszkdzok
csoportjara értékvesztést sziikséges-e elszamolni. Amennyiben az amortizilt bekeriilési
értéken kimutatott eszkozok felmeriil olyan koriilmény, hogy értékvesztés elszdmolédsa
szilkséges, annak mértéke az eszkdz nyilvantartasi értéke és az eszkdz jovobeni
pénzaramainak eredeti effektiv kamatlabbal diszkontdlt Osszegének kiilonbsége. Az
értékvesztés az eredménykimutatasban jelenik meg. Amennyiben a késobbiekben az
elszamolt értékvesztés Gsszege csokken, az visszairasra keriil, azonban csak olyan mértékben,
hogy az eszk&z nyilvéntartési értéke ne haladja meg a fordulonapi amortizalt értéket.
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Az értékpapir-befektetések teljesités-napi arfolyamon és kezdetben beszerzési aron keriilnek
értckelésre. Azok a rovid lejarati befektetések, amelyek kereskedési célbdl tartott
értékpapirokat tartalmaznak, a kovetkezd beszamoloé iddpontjaban érvényes valds piaci
értéken szerepelnek, és értékiiket a mérleg fordulonapjan érvényes nyilvanosan jegyzett
arfolyam szerint szamoljdk. A nem realizalt nyereségeket és veszteségeket az
eredménykimutatas tartalmazza. Az értékesithetd értékpapirok esetében a nem realizalt
nyereség €s veszteség a sajat tokében keriil elszdmolasra mindaddig, amig az értékpapir
értékesitésre nem keriil, vagy értékvesztés elszamolasi dontés nem sziiletik, amikor is az
addig a sajat tokében elszamolt kumuldlt nyereség vagy veszteség az adott id6szak
eredménykimutatasaban keriil elszamolasra.

XII) Szarmazékos pénziigyi eszkoziok

A szarmazékos pénziigyi instrumentumok kezdetben beszerzési aron keriilnek értékelésre, a
kévetkez6 beszamolo idopontjaban pedig valds piaci értékre keriilnek atértékelésre.

A fedezeti tigyleteken kiviili szarmazékos pénziigyi instrumentumok valos piaci értékében
bekdvetkezett valtozast az eredménykimutatas tartalmazza.

XII) Céltartalékok

A Csoport céltartalékokat mutat ki a multbeli események kdvetkeztében meglévd (jogi vagy
vélelmezett) kotelmek utan, amelyeket a Csoportnak valoszintileg ki kell egyenlitenie, €s ha a
kotelem Gsszege megbizhatéan mérhetd.

A céltartalékként kimutatott sszeg a meglévo kotelem rendezéséhez a mérlegfordulonapon
sziikséges raforditasra vonatkozé legjobb becslés, figyelembe véve a kotelmet jellemzo
kockazatokat és bizonytalansagokat. Amennyiben a céltartalék értékeléséhez a meglévo
kotelem rendezéséhez varhatoan sziikséges cash-flow-t hasznaljak, a céltartalék konyv
szerinti értéke ezen cash-flow-k jelenértcke.

Amennyiben a céltartalék rendezéséhez sziikséges raforditasok egy részét vagy annak egészét
egy masik fél varhatoan megtériti, a kovetelést eszkozként akkor van kimutatva, ha lényegileg
biztos, hogy a gazdalkodo egység megkapja a téritést és a kovetelés 6sszege megbizhatoan
mérhetd.

A hétranyos szerzOdésekbol fakadd meglévo kételmek céltartalékként vannak kimutatva. A
Csoport akkor minésit hatranyosnak egy szerzodést, ha a szerzédés alapjan fennall6 ktelmek
teljesitésének elkeriilhetetlen koltségei meghaladjak a szerz6dés alapjan varhatéan befoly6
gazdasagi hasznokat.

Atszervezési céltartalék akkor keriil kimutatasra, amennyiben a Csoport elkészitett egy, az
atszervezésre vonatkozo, részletes, formélis tervet és a terv végrehajtasanak megkezdésével
vagy a terv fobb jellemzdinek az érintettek szamara torténé bejelentésével jogos varakozast
ébresztett az érintettekben arra, hogy végre fogja hajtani az atszervezést. Az étszervezési
céltartalék csak az atszervezéssel kapcsolatban felmeriild kdzvetlen raforditdsokat foglalja
magaban, melyek sziikségszeriien egyiitt jarnak az atszervezéssel és nem kapcsolodnak a
gazdalkodo egység folytatodo tevékenységéhez.
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2.1. A szamviteli politika lényeges elemei (folytatas)
XIV) Tarsasagiadé

A tarsasagi ad6 mértéke a tarsasagi és osztalékadorol szolo torvény alapjén, valamint a helyi
ipariizési ado rendelet éltal meghatdrozott adofizetési kotelezettségen alapul, amely a
halasztott adoéval keriil modositasra. A tarsasagi adofizetési kotelezettség targyévi és
halasztott adéelemeket tartalmaz.

A folyé évi adofizetési kotelezettség a targyévi adozandé nyereség alapjan Keriil
meghatarozéasra. Az ad6zandd nyereség eltér a konszolidalt beszamoldban kimutatott ad6zas
el6tti eredménytdl, az adoéalapot nem képzd nyereségek és veszteségek, illetve az olyan
tételek miatt, melyek mas évek ad6zand6 nyereségében keriilnek figyelembe vételre. A
Csoport folyé adofizetési kotelezettsége a mérleg fordulonapjaig hatélyban 1évo vagy
kihirdetett (amennyiben a kihirdetés egyenértékii a hatalyba lépéssel) adokulcs alapjan kertiil
meghatarozasra. A halasztott adé szamitasa a kotelezettség modszer szerint kertil
kiszamitasra. Halasztott adé azokban az esetekben keletkezik, amikor egy tétel az éves
beszamoléban torténd, illetve az adotorvény szerinti elszamolasdban iddbeli kiilonbség
adodik. A halasztott adokovetelés és kotelezettség megallapitdasa azon évek adokoteles
bevételére vonatkozod adokulcsok felhasznalasaval torténik, amikor az iddbeli kiilonbség
miatti eltérés varhatoan megtériil. A halasztott adokotelezettség és kovetelés mértcke tiikrozi a
Csoportnak a mérleg fordulénapjan fenndllé, az addéeszkozok és kotelezettségek
realizalodasanak modjara vonatkozo becslését.

Halasztott adokovetelés a levonhatd idobeli eltérések. a tovabbviheté adokedvezmények és
negativ addéalap vonatkozasaban csak akkor szerepel a mérlegben, ha valoszintisithet6, hogy a
Csoport a jovobeni tevékenysége soran adoalapot képzOé nyereséget realizal, amellyel
szemben a halasztott adéeszkdz érvényesitheto.

Minden mérleg fordulonapon a Csoport szamba veszi a mérlegben el nem ismert halasztott
adoeszkdzoket, valamint az elismert addeszkdzok konyv szerinti értékét. A korabban
mérlegbe fel nem vett kovetelések azon részét allomanyba veszi, amely vérhatoan
megtériilhet a jovobeni nyereségaddjanak csokkenéseként. Ezzel ellentétesen olyan mértékben
csokkenti a Csoport halasztott ado kovetelését, amely &sszeg megtériilésének fedezetére,
varhat6an ad6zott nyereség nem fog rendelkezésre allni.

A targyévi és halasztott ado kozvetleniil a sajat tokével szemben keriil elszamolasra,
amennyiben olyan tételekre vonatkozik, amelyeket ugyanabban vagy egy masik idészakban
szintén a sajat tokével szemben szamoltak el, beleértve a tartalékok nyité értékének a
szamviteli politika visszamenéleges hatalyu valtozasa miatt bekdvetkez6 modositésait is.

A halasztott adé eszkozok és kotelezettségek egymassal szemben torténd elszamolasara akkor
van lehetéség, ha a tarsasdgnak torvény altali joga van ahhoz, hogy az ugyanazzal az
adohatosdggal szemben fennallo tényleges adokoveteléseit és kotelezettségeit egymassal
szemben beszamitsa, valamint a Csoportnak szandékaban all ezen eszkdzok és

kotelezettségek nettd elszamolasa.
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XV) Lizing

Pénziigyi lizingrol beszélink abban az esetben, amikor a lizing feltételei szerinti, az
eszkozbirtoklasbél szarmazoé Osszes kockazat és koltség a lizingbe vevot terheli. Minden
egyéb lizing operativ lizingnek mindsiil.

Pénziigyi lizing estén a Vallalatcsoport altal lizingelt eszk6zok a Csoport eszkdzeinek
mindsiilnek és megszerzéskori, piaci értéken keriilnek kimutatasra. A lizingbe ado felé
felmeriilo kotelezettség a mérlegben pénziigyi lizing kotelezettségként jelenik meg. A
lizinggel kapcsolatosan felmeriilé koltségek, amelyek a beszerzett eszkozok valos értékének
és a teljes lizingkotelezettségnek a kiilonbségei, az eredmény terhére keriilnek elszamolasra a
lizing teljes futamideje alatt, ugy. hogy egy éllando6, id6szakosan megjelend raforditast
jelentsenek a kotelezettség fennéllé dsszegére vonatkozoan az egyes idészakokban.

Az osszes kotelezettség és a lizingelt eszk6z megszerzéskori piaci értékének kiilonbozetébol
adodnak, vagy a relevans lizing futamidején tal - annak érdekében, hogy a fennmarado6
kotelezettség egyenlegében bekdvetkezett valtozas idorol idére nyomon kdvethetd legyen -,
vagy az egyes beszamolasi id6szakokban keriilnek az eredménykimutatasban elszamolasra.

XVI) Részvény alapua juttatiasok

A Csoport bizonyos munkavallaloi (a felso- és kozépvezetés tagjai) részvény alapu
juttatasokban részesiilnek, illetve egyes munkavallalok részvényekért, részvényre vonatkozo
jogokért cserében végeznek szolgaltatasokat.

A munkavallaloknak juttatott részvény alapii kompenzaciok koltsége a juttatas idopontjaban
fennallé valos érték alapjan keriil meghatérozasra. A valés érték megéllapitdsa altalinosan
elfogadott opciddrazasi modellek alkalmazasaval torténik. A részvény elszamolasi
tranzakciok értékelése soran nem keriilnek figyelembe vételre a teljesitménytdl fiiggd
feltételek. leszamitva azokat, amelyek az anyavallalat részvényeinek arfolyamahoz kotodnek.

A részvény elszamolast tranzakciok azon idoszak alatt keriilnek elismerésre, amelyben a
teljesitménytél fliggd feltételek teljesiilnek, addig az idépontig, amikor az érintett
munkavallalok teljes mértékben jogosultta vélnak a juttatasra (.megszolgalas idopontja™). A
részvény elszamolast tranzakciok halmozott koltsége a beszdmolas idopontjaban tiikrozi a
megszolgalasi idészakbol eltelt idét, valamint azon juttatdsok mennyiségét, amelyek a
Csoport vezetésének véleménye szerint a tokeinstrumentumok darabszamara vonatkozo.,
rendelkezésre allo legjobb becslés alapjan végiil megszolgalasra keriilnek. Nem keriilnek
koltségként elszamolasra azon juttatasok, amelyek nem valnak megszolgaltta, kivéve azokat,
ahol a megszolgalas piaci feltételtdl fiigg, amelyeket megszolgaltnak kell tekinteni a piaci
feltétel teljesiilésétdl fliggetleniil, feltéve, hogy minden egyéb teljesitménytdl fiiggd feltétel
teljesiilt.
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Amennyiben egy részvény elszamolasu tranzakcido feltételei modositasra keriilnek.,
minimalisan annyi raforditas keriil elszamoldsra, mintha a feltételek nem valtoztak volna.
Tovabbi koltség keriil elszamolasra akkor, ha a tranzakci6 értéke ndvekszik a modositas
eredményeként. a modositas idopontjaban fenndllé értékelés alapjan. Amennyiben egy
részvény alapl tranzakci6 megsziinik, Ggy kell tekinteni, mintha a megsziinés napjan
megszolgaltta valna és minden el nem szamolt raforditast azonnal el kell szamolni.

Ha egy uj juttatas lép a korabbi helyére és helyettesitd juttatasként keriil megjeldlésre a
juttatds napjan, a megsziint ¢s az Uj juttatasokat ugy kell kezelni, mintha az eredeti juttatas
modositasai lennének, az el6z6 bekezdésben foglaltak szerint.

A le nem hivott opcidkat az egy részvényre juté hozam megallapitasanal. tovabbi higito
hatasu részvénynek kell tekinteni.

XVII) Egy részvényre juté eredmény (EPS)

Az egy részvényre juté hozam meghatarozasa, a Csoport eredményének és a részvényeknek a
visszavasarolt sajat részvények idoszaki atlagos allomanyaval csokkentett allomanyanak a
figyelembe vételével torténik.

Az egy részvényre jutéd higitott eredmény hasonléan keriil kiszamitasra, mint az egy
részvényre jutd eredmény. A szamitasnal azonban figyelembe veszik az Osszes higitasra
alkalmas forgalomban 1évé részvényt a torzsrészvények utan kioszthaté hozamot megnévelve
az adott id6szakban figyelembe vehet6 atvéltoztathat6 részvények osztalékaval és hozamaval,
modositva az atvaltasbol eredd tovabbi bevételekkel és raforditasokkal, - a forgalomban lévo
részvények sulyozott atlagos darabszamét megndvelve azon tovabbi részvények silyozott
atlagos darabszamaval, melyek forgalomban lennének. ha az Gsszes atvaltoztathat6 részvény
atvaltasra kertilne.

XVIII) Mérlegen kiviili tételek

A mérlegen kiviili kotelezettségek nem szerepelnek a konszolidalt éves beszamold részét
képz6 mérlegben és eredménykimutatasban, hacsak nem tizleti kombinéciok soran szerezték.

A kiegészitd mellékletben keriilnek bemutatasra, kivéve, ha a gazdasigi hasznot megtestesito
forrasok kiaramlasanak esélye tavoli, minimalis. A mérlegen kiviili kovetelések nem
szerepelnek a konszolidalt éves beszamolo részét képzo mérlegben és eredménykimutatasban,
de amennyiben gazdasagi hasznok bedramlasa valosziniisithet6, a kiegészité mellékletben
kimutatasra keriilnek.

XIX) Visszavasarolt sajat részvények

A visszavasarolt sajat részvények névértéke a jegyzett t6kébol keriil levonasra. A névérték és
a bekeriilési érték kozotti kiillonbozet kdzvetleniil a toketartalékban keriil elszamolasra.
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2.1. A szamviteli politika lényeges elemei (folytatas)

XX) Osztalék

Az osztalékot abban az évben szamolja el a Tarsasag, amikor azt a tulajdonosok jovahagyjak.

2.2. A szamviteli politika valtozasai

A Csoport szamviteli politikdi megegyeznek a korabbi években hasznéltakkal. A Csoport az
alabbi 1j, illetve modositott IFRS-t és IFRIC értelmezést alkalmazta az év soran. A
kovetkezokben leirtakon tilmenden ezek alkalmazasa nem gyakorolt jelentds hatast a Csoport
pénziigyi kimutatasara, azonban tovabbi kozzétételi kovetelményeket eredményezett.

2010-ben a Csoport alkalmazza az dsszes, 2010. januar 1-jével hatalyos IFRS standardot,

modositasokat

és értelmezéseket, melyek a Csoport mitkodése szempontjabol relevansak.

Hatilyos standardok, mddositisok ¢és értelmezések, melyeket a Csoport 2010-ben

alkalmazott:

(i) IAS 27, IFRS 3 (mddositott). Az IASB 2008 januarjaban adta ki az [FRS 3 — Akviziciok és

IAS 27 -
jelentosebb

Konszolidalt és egyedi pénziigyi kimutatdsok modositott véltozatait. A
valtozasokat az alabbiakban foglaljuk dssze:

Az IFRS 3 lehetévé teszi a felvasarolt tarsasagban meglévé barmely nem
iranyito részesedés értékelését valos értéken, vagy a felvasarolt tarsasag
goodwillje 100%-anak, és nem csak a goodwillnek a felvasarlo tarsasagra eso
részének elismerését (‘teljes goodwill' opcid). Ez az opci6 eseti alapon
valaszthato.

Fokozatos felvasarlasok esetében a felvasarolt tarsasag eszkozeinek és
kotelezettségeinek (beleértve a goodwillt is) valos értéke az ellendrzés
megszerzésének idépontjaban keriil meghatérozasra. Ennek megfeleléen a
goodwill a felvasarolt tarsasagban korabban meglévo részesedés felvasarlas
napjéan érvényes valos érték és a fizetett ellenérték valamint a megszerzett netté
eszkdzok valos értéke kozotti kiilonbség. Amennyiben az akvizicié réven
megszerzett részesedés mértéke nem éri el a 100%-ot, a Csoport donthet arrol.
hogy a megszerzett részesedés teljes goodwilljét elismeri, nem csak a goodwill
Csoportra es6 hanyadat. Kovetkezésképp a nem iranyit6 részesedés egyenlegét
az akvizicié idépontjaban valés értéken lehet értékelni. Ha azonban a goodwill
csak a megszerzett részesedés aranyaban keriil elismerésre, akkor az akvizicio
idopontjaban a nem irdnyitd részesedés értékébe sem szamithato be a nem
iranyito részesedésre jutd goodwill.

Egy leanyvallalati befektetésben levo tulajdonosi részesedés csokkenése az
cllendrzés megtartasa mellett, tulajdonosok kozotti tranzakcionak mindsiil,
amelyet a sajat t6kében kell kimutatni, és nem lehet nyereséget vagy
veszteséget elszamolni.
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Egy leanyvallalati befektetésben levé tulajdonosi részesedés csokkenése, mely
az ellendrzés elvesztésével jar, a megmaradd részesedés valds értékének
jraértékelését eredményezi. A valos és konyv szerinti érték kozotti kiilonbség
a részesedés kivezetésének nyeresége vagy vesztesége, amelyet az éves
eredményben kell elszamolni.

A felvasarlassal kapcsolatos koltségeket az akviziciotol elkiiloniilten kell a
targyidoszakban koltségként elszamolni és nem a goodwill értékében
figyelembe venni. A felvasarlonak a felvasarlas idépontjdban kell
kotelezettségként elszamolnia a fliggd tovabbi kifizetéseket. Amennyiben a
fiiggd tovabbi kifizetésre elszamolt kotelezettség mértéke megvaltozik egy, a
felvasarlas napjat kovetd esemény kovetkeztében (pl. teljesiil egy
jovedelmezoségi cél), a kiillonbozetet az alkalmazandé IFRS szabalyoknak
megfelelden az eredményben és nem a goodwill mddositasaként kell
elszamolni.

A modositott standard eldirja, hogy a vallalkozas rendelje hozza a ra es6
veszteséget a nem iranyito részesedéshez. még abban az esetben is, ha ennek
kovetkeztében a nem irdnyit6 részesedés negativ egyenlegli lesz.

A felvasarlo és felvasarolt tarsasag kozott mar korabban fennallt jogviszony
tényleges rendezésének hatasat az ellenérték meghatarozasa soran nem szabad
figyelembe venni.

Az IFRS 3 modositott valtozata a felvasarolt tarsasag részére az akviziciot
megel6z6 iddszakban biztositott és az akvizicioval Ujra megszerzett jogaira (pl.
szellemi termékek hasznalatdara vonatkozo jog) vonatkoz6 szabalyokat
tartalmaz.

A modositott IFRS 3 hatalya immar kiterjed a csak kolesonds vallalkozasokat
érinté iizleti kombinaciokra, és a csak szerzodés altal megvalosul6 akviziciokra
is.

A Csoport 2010. januar 1-jével alkalmazta az IAS 27 és az IFRS 3 modositasait. A modositott
standardok nem voltak jelentés hatissal a Csoport atfogé eredménykimutatasara, sem
mérlegére, mivel a Csoport a targyévben nem hajtott végre jelentos befektetési tranzakciokat.
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(i) IFRS 2 Részvény alapu kifizetések (modositott). A csoporton beliili, készpénz
elszamolast részvényalapu tranzakciokra vonatkoz6 modositast 2009 jlaniusdban tették
kozzé. A kordbban hatdlyos standardok a csoporton beliili részvényalapt tranzakciok
koltségelszamolasat csak akkor kovetelték meg, ha ezt tokeinstrumentumban teljesitettként
kellett elszamolni. A modositas megoldast nytjtott a készpénz elszamolasi részvényalapu
tranzakciok eltéré gyakorlati elszamolasara, illetve megkdvetelte, hogy amennyiben egy
tarsasag termék vagy szolgaltatdis formdjaban akar toékeinstrumentumban, akar
készpénzben teljesit tranzakciot, azt az egyedi pénziigyi kimutatasaiban is szamolja el. Az
IFRS 2 jelen modositasait visszamendlegesen, a 2010. januar 1-jével vagy ezen idépont
utan kezd6do pénziigyi években kell alkalmazni. A modositasok az IFRIC 8-ban (az [FRS
2 hatokore) és IFRIC 11-ben (IFRS 2 Részvényalapu kifizetés — Csoporton beliili és sajat
részvényekkel kapcsolatos {igyletek) szerepldé iranymutatdis modositasat is magukba
foglaljak, igy az IASB visszavonta az IFRIC 8-at és 1l-et. Mivel a Csoport nem
rendelkezik jelentés mértékli részvény alapu kifizetésekkel, ezért a modositott standard
nem volt jelentds hatassal a csoport pénziigyi kimutatasaira.

(iii) IFRIC 18 Eszkozatvétel iigyfelektol. Az értelmezés tisztdzza azokat az IFRS
kovetelményeket, amelyek olyan tranzakciokra vonatkoznak, amikor egy tigyféltél annak
halozatra kapcsolasdhoz, vagy valamilyen termékkel vagy szolgaltatassal t6rténd
folyamatos ellatasahoz targyi eszkdz (vagy targyi eszkoz beszerzésére szant pénzeszkoz)
atvételére keriil sor. Az értelmezést a 2009. julius 1-jén vagy azt kdvetéen kezdodo évekre
vonatkozod beszamolokban kell alkalmazni, ugyanakkor visszamendleges korlatozott
alkalmazasa is megengedett. A Csoport az IFRIC 18-at 2010. januar 1-jével alkalmazta.
Mivel a Csoportnal nem meriil fol jelentds, az értelmezés hatalya ala tartozé tranzakcio,
igy az értelmezésnek nem volt jelentds hatasa a Csoportra.

Az IFRS-ek javitdsai

Az TASB 2009. aprilisaban bocsétotta ki a foként szabalyokat dsszehangolo, szovegezéseket
tisztazdé modositasainak gylijteményét. A modositasok 2010. januar 1-jétdl hatélyosak. A
Csoport az aldbbi modositasokat alkalmazasba vette, és az alkalmazasuk nem volt lényeges
hatassal a Csoport pénziigyi beszamoloira.

IFRS 2 - Részvény alapi juttatisok
Az IFRS 2 standard kizarja hatokorébol azon tranzakciokat, amelyek
megfelelnek az iizleti kombinéciok IFRS 3 standard szerinti definicigjanak.

IFRS S - Ertékesitési céllal tartott befektetett eszkoziok és megsziiné tevékenységek
A modositas pontositja a kdzzétételi kovetelményeket az értékesitésre kijelolt
befektetett eszkozok (eszkozcsoportok), illetve megsziing tevékenységek
vonatkozasdban. A mas IFRS-ekben megjelolt kozzétételei kovetelmények
nem vonatkoznak az ilyen eszkdzokre, kivéve, ha az adott standard kozzétételt
kovetel meg az értékesitési céllal tartott eszkozokkel, illetve megsziind
tevékenységekkel kapcsolatban.
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IFRS 8 -

IAS1 -

IAS 7 -

IAS 17 -

IAS 32 -

IAS 36 -

IAS 39 -

Miikddési szegmensek
A modositas tisztazza, hogy az 6sszes eszkoz értéke akkor keriil bemutatasra,
ha ezen értékrol a tarsasag vezetése szamara is torténik beszamolas.

Pénziigyi kimutatasok dsszedllitasa
A modositas pontositja a rovid- és hosszu lejarata atvalthaté instrumentumok
besorolasanak kérdését.

Cash Flow kimutatas

A modositas elbirja, hogy csak azon raforditasok mutathatok be ..befektetési”
pénzaramként a cash flow kimutatasban, amelyek eszkozok felvételéhez
vezetnek.

Lizingek

A modositas meghatarozza, hogy azon foldteriilet lizingek vonatkozasaban,
amelyekrol visszamendlegesen rendelkezésre all informacié, a le nem jart
lizing-részek besorolasat az eredeti felvétel idépontjaban fenndllo feltételek
alapjan kell elvégezni. A tarsasag tovabba a megdllapodas megkd&tésekor
fennallo valds értéken koteles visszamendlegesen felvenni azon lizing
megallapodasokat, amelyeket jelenleg pénziigyi lizingként szamol el.

Pénziigyi instrumentumok: Bemutatas

A modositas a 2010. februar 1-jén vagy azt kovetéen kezdodo pénziigyi év
vonatkozasdban lép hatalyba, és elbirja, hogy rogzitett darabszamu sajat
tokeinstrumentum rogzitett aron t6rténd megszerzésérdl szolo jogok, opciok €s
warrantok tokeinstrumentumnak mindsiilnek, barmilyen devizaban vannak
denominalva.

Eszkozok értékvesztése

A modositas meghatarozza, hogy azon egység, amelyhez goodwill keriil
allokalasra értékvesztés szamitas céljara, nem lehet nagyobb, mint egy IFRS 8
standard szerint definidlt m{ikédési szegmens.

Pénziigyi instrumentumok: Megjelenités és értékelés

A modositas pontositja, hogy egy fedezeti instrumentum nyeresége vagy
vesztesége mikor keriiljon atsorolasra sajat tokébol az eredménykimutatasba.
Tovabba az iizleti kombinacio részeként kotott forward szerzodések kivételt
képeznek az IAS 39 standard hatalya alol.



E-Star Alternativ Nyrt. (korabbi nevén: RFV Nyrt.)
Megjegyzések a Konszolidalt Eves beszamoléhoz

a 2010. és 2009. december 31-ével végzodé idészakokra
3. Arbevétel

Az értékesités konszolidalt netto arbevételének vezeto termékenkénti megoszlisa:

2010 2009
millioFt millioFt

Termék

Ko6zvilagitas, fényaram-szabalyozasa 268 345
Koltséghatékony villamos-energiavételezés - 352
Karbantartas 7 25
Beruhazas 2.229 300
Flités, hoszolgaltatas 4.789 2410
Konyhatechnologia 226 250
Mérnoki tandcsaddas 68 196
Részisszesen 7.587 3.878
Egyéb 308 33
Osszesen 7.895 3911

A fiités, hoszolgaltatas arbevétel novekedésének oka foként fejér megyei, valamint a
gyergyoszentmiklosi  beruhdzasok beinditasaval magyarazhato, valamint a romaniai
leanyvallalatok mikddésének elindulasaval.

4. Ertékesités koltségei

2010 2009
eFt eFt
Eladott aruk beszerzési értéke 4 14.345
Kozvetitett szolgaltatasok értéke 4.734.453 1.769.061
Osszesen 4.734.457 1.783.406

A kozvetitett szolgaltatasok értékének jelentds részét a miitkodés soran tovabbharitott
kozmiidijak koltsége teszi ki.
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5. Igénybe vett szolgaltatasok

Szallitas-rakodas, raktarozas koltségei

Bérleti dijak

Karbantartasi koltségek

Hirdetés, reklam, propaganda koltségek
Oktatas és tovabbképzés koltségei

Utazasi, kikiildetési kéltségek (napidij nélkiil)
Konyvelési, konyvvizsgalati dij

Uzletviteli tanacsadas

Telefon, posta,futar ktg

Fénymasolas, el6fizetések

Egyéb igénybevett szolgaltatas
Vamiigyintézés

Egyéb szolgaltatas

Biztositasi dij

Koltségként elszamolandod adok, jarulékok,
termékdijak

Hatoségi, igazgatasi, szolgaltatasi dijak. illetékek

Igénybevett szolgaltatasok dsszesen

6. Pénziigyi tevékenység netté eredménye

Banktdl kapott kamat

Befektetett pénziigyi eszkozok
arfolyamvesztesége

Részesedések, értékpapirok, bankbetétek
értékvesztése

Kolesonok. hitelek egyéb fizetendé kamata
Fizetendé kamatok és kamat jellegti raforditasok
Pénziigyi miiveletek egyéb raforditasi
Egyéb kapott (jard) kamatok, kamat jellegi
bevételek - egyéb

Egyéb kapott (jaro) kamatok. kamat jellegti
bevételek - Nordica Skiarena
Maganszemélynek fizetett kamat

Egyéb arfolyamveszteség

Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei
Szarmazékos értékpapireladas eredménye
Egyéb arfolyamnyereség

Pénziigyi tevékenység netté eredménye

25

2010 2009
eFt eFt
905 124
151.067 5.829
97.090 76.330
24.767 10.795
519 1.212
19.180 3.068
26.665 10.150
130.768 23.307
16.357 5.130
- 120
100.538 122.237
- 67
23.145 88.922
- 994
413 8
- 1.761
591.414 350.054
2010 2009
eFt elt
3.460 3.644
- 9)
(88.016) -
(242.601) (200.069)
(13.981) (7.428)
(899.606) (26.868)
60.337 30.138
- 6.359
(31.220) (13.055)
(120.184) (2.875)
1.140.818 21.419
(17.934) -
139.843 339
(69.084) (188.405)
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6. Pénziigyi tevékenység netté eredménye (folytatas)

A pénziigyi miveletek egyéb bevételei és raforditdsai a részvénytranzakciok
arfolyamnyereségeit és veszteségeit mutatjdk. A pénziigyi miiveletek egyéb bevételeiben
szerepel még az Alletix részesedés értékesitéséhez kapcsolodd bevétel 45 millio forint
értékben.

7. Jovedelemadok

A csoportszintli targyévi tarsasagi addé az egyes tarsasagok helyi szabalyok szerint
megdllapitott adézandé nyeresége alapjan keriilt meghatarozasra. Az alkalmazando tarsasagi
nyereségadd kulcs a Csoport Magyarorszagon miikodé vallalatai esetében 2009-ben 16%.
Ezen feliil 2006. szeptember 1-jét6] 4% kiilonadé keriilt bevezetésre. A tarsasagi nyereségado
kules 2010. januar 1-t6l 19%-ra emelkedett ¢és ezzel egyidejiileg a kiilénado eltorlésre kertilt.
2010. julius 1-jétol a tarsasagi ado kulesa 10%-ra csékkent éves 500 millié forint adozas elotti
eredmény alatt, és 19% maradt az 500 milli6 forintos szintet meghaladé eredményre
vonatkozoan.

A térsasagi nyereségado kules Szlovakiaban 19%, Romaniaban 16% volt mindkét évben. Az
elfogadott jogszabalyokban megjelené adokules valtozasok figyelembe vételre keriiltek a
halasztott add eszkdzok és kitelezettségek értékelése soran.

A Csoport a jovedelemadok koze sorolja a helyi ipartizési adot is.

Jelenleg Magyarorszagon az egyes adohatosagok altal eloirasra, kiszabasra keriilé adonemek
korét tébb vonatkozé térvény szabalyozza. Ezen jogszabédlyok tobbek kozott kiterjednek az
altalanos forgalmi ado, a tarsasagi-. helyi adok. valamint a bérhez kapcsolodo adok, jarulékok
korére. Az addoval kapesolatos elszamolasok ellenérzési jogkore az ad6hatosagokat illeti,
amelyeknek, jogszabalyi meg nem felelés illetve jogszabdly sértés esetén. jogukban all
kiilonféle birsag, mulasztas kiszabasa a torvény adta kereteken beliill. A vezetoség
meggyozodése, hogy a beszamoloban szereplé adokdtelezettségek értéke a jogszabilyi
eléirasokkal dsszhangban 4ll. Ugyanakkor barmely adohatoséagnak jogaban all eltérd allaspont
kialakitasa, aminek hatdsa akar jelentos mértéki is lehet.

A jovedelemadokhoz kapcsolodo raforditasok a kovetkezOkbol tevodnek dssze:

2010 2009

eFt ekt
Térsasagi ado 205.180 124.611
Halasztott adé 44391 129.378
Ipariizési ad6 39.960 43.848
Osszesen 289.531 297.837
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7. Jovedelemadok (folytatas)

Az ado levezetése a kovetkezo volt:

2010 2009
eFt eFt

Adozas el6tti eredmény 1.727.227 1.098.849
Aktualis addkulcs alapjan szamitott adofizetési

kotelezettség (14.5% és 16%) 250.448 168.800
Kiilonado és helyi ipariizési ado 39.960 86.333
Meg nem fordulo eltérések - 22.274
Leanyvillalatok el nem ismert vesztesége - 7.519
Leanyvallalatok kiilonb6z6 addkulcsainak hatasa 3.710 -
Magyar addjogszabalyok valtozasanak hatasa (4.587) 12.911
Jovedelemadok dsszesen 289.531 297.837

A Tarsasag tarsadalmi felelosségvallalasanak keretében 2010-ben tobb szervezetet is
tamogatott. A tamogatottak kozott meghatarozo helyet foglaltak el a jovoé generacidinak
egészségéért, oktatasaért tevékenykedd szervezetek, mint a Gyermekiink az Eletiink
Alapitvany vagy a magyar nyelvii kozgazdas képzést Erdélyben segitségiinkkel fenntarto
Sapientia Foundation. Masik jelentds tamogatasi teriiletet a magyar kultira épolasiban
kiemelkedd szerepet jatszo szervezetek, mint a Budadrsi Jatékszin, Szabadtéri Szinhaz és
Hagyomanyok Haza jelentették. A tamogatasok osszértéke 2010-ben 38.510 eFt volt, amely
Osszeget a hatdlyos adotorvények értelmében nem az adohatosag, hanem a tamogatott
szervezetek felé teljesithetett a Tarsasag tarsasagi adofizetés formajaban.

8. Egy részvényre juto konszolidalt eredmény

Az alap részvényenkénti nyereség szamitasakor a részvényeseknek kioszthat6 adozas utani
eredményt kell figyelembe venni, valamint a kibocsatott torzsrészvények éves atlagos szamat,
amely nem tartalmazza a sajat részvényeket.

2010 2009
Részvényeseknek kioszthat6 ad6zas uténi eredmény 1.437.696 801.012
(eFt)
Kibocsatott torzsrészvények sulyozott atlagos szama 2.400 2.400
(ezer db)
Egy részvényre juto eredmény (alap) (Ft) 599 334

A korrigalt részvényenkénti eredmény szamitdsanal a forgalomban 1évo torzsrészvények
atlagos szamat modositani kell a jovoben a dolgozok részére kedvezményesen juttatott
torzsrészvények szamaval.
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8. Egy részvényre juté konszolidilt eredmény (folytatas)

2010 2009

Részvényeseknek kioszthat6 ad6zas utani eredmény 1.437.696 801.012
(eFt)

Kibocsatott térzsrészvények silyozott atlagos szama 2.400 2.400
(ezer db)

Kedvezményesen adhaté torzsrészvények szama 108 -
(ezer db)

Részvények szama Gsszesen (ezer db) 2.508 2.400
Egy részvényre juté eredmény (higitott) (Ft) 573 334

9. Leanyvallalatok és kizos vezetésii vallalatok

2010. és 2009. december 31-én a Csoport leanyvallalatainak és kozds vezetést vallalatainak

kiemelt adatai a kovetkezok:

Név Cégbejegyzés és Tulajdoni  Szavazati Tulajdoni  Szavazati
tevékenys@gﬁlye hanyad hanyad hanyad hanyad

RFV Esco Kfi. 1122 Budapest, 100% 100% 100% 100%
Székacs u. 29.

RFV Beruhazé Kft. 1122 Budapest. 100% 100% 100% 100%
Székacs u. 29.

RFV Sdrospatak 3950 Sarospatak, . - 49% 50%

Nonprofit Kft. Kossuth u. 44.

RFV Jozsefvaros Kft. 1122 Budapest, 49% 70% 49% 70%
Székacs u. 29.

RFV Panelkonstrukciés 1122 Budapest, - - - -

Kft. Székacs u. 29.

RFV Geotherm Kft. 1122 Budapest, 100% 100% 51% 50%
Székacs u. 29.

Veszprém Megyei Non- 8200 Veszprém, 49% 50% 49% 50%

profit Kft. Megyehaz tér |

RFV Slovakia sro Gutsky rad 5. 94501 100% 100% 100% 100%
Komarno

RFV S.R.L Gheorgeni, Piata 100% 100% 100% 100%
Libertatii, nr 14. Jud
Harghita

Termoenergy srl Gheorgeni, Piata 99% 99% 99,5% 100%
Libertatii, nr 14. Jud
Harghita

Fejér Megyei Energia 8000 Székesfehérvar, 49% 51% 49% 51%

Nonprofit Kft. Szent Istvan tér 9.

RFV-Galga Power 2184 Vacegres. 0% 0% 50% 50%

System Kfi. 087/30. hrsz.

Patakho 3950 Sérospatak, 48% 50% - -

Energiaszolgéltato Zrinyi utca 47.

Nonprofit Kft.

RFV Management Kfi. 1122 Budapest,
Székacs u. 29. 100% 100% - -
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9. Leanyvillalatok és kozos vezetésii vallalatok (folytatas)

Név Cégbejegyzés és Tulajdoni  Szavazati
tevékenység helye hanyad hanyad

Tulajdoni
hanyad

Szavazati
hényad

Csikszereda, Str

RFV Heat Energy SA Nicolae Balcescu, bl.7, 99.99% 99.99%

ap.3 Cod: 530132
RFV Mures Energy SA  Targu Mures, B-dul

1848 nr. 26 ap.39, 99.99% 99.99%

Cod: 540375
RFV Alternative Energy ~ Bucuresti, Sectorul 1,

SA Str. Nicolae lorga 99.99% 99.99%

Nr.8. Cod: 10434
RFV Energy Generation  Zalau, Str. Unirii Nr.

SA 13. Manager building, 99.99% 99.99%,
et.l, cam.3

RFV Distriterm srl Arad,str T. Vladimirescu 51% 51%
nr23. ap.l.

RFV AR Energy SA Zalau, Str. Unirii Nr. 99.99% 99.99%

13. Manager building,
et.l, cam.3
Cluj-Napoca, Calea Dorobantilor nr.

RFV CL Distriterm srl 21. et.1, ap 24, jud. Cluj 100% 100%
Grep Zrt. 1221 Budapest, Gyar 25% 25%

u. 16.

A korabbi évben megjelenitett RFV Panelkonstrukcios Kft.-ben valo részesedését a Tarsasag
2009. december 28-4n értékesitette 48 millio Ft-ért, valamint értékesitésre a keriilt 2010.
évben az RFV Galga Power System Kft. —ben és az RFV Sarospatak Non-profit Kft. —ben

meglévo lizletrész is.

2010. év folyaman a Csoport ledanyvallalati kére jelentdsen kiboviilt, a 2010. évben tjonnan
konszolidacios korbe keriilt vallalkozasok mindegyikét a Csoport alapitdssal szerezte meg,
melyeket kizardlag pénzbeli betétekbdl alapitott. 2010. év folyaman a Csoport a Geotherm

Kft-ben valo részesedését tovabb novelte.

A Csoport 2009. év folyaman megvasarolta a Termoenergy leanyvallalatot, valamint az RFV
Galga Power System Kfi, a Fejér Megyei Energia Szolgéltato6 Nonprofit Kft.-t pedig

megalapitotta.

A Termoenergy tarsasag 2009. évi megszerzéséhez kapcsol6do informaciok:

Megszerzése: vasarlassal
Tulajdoni hanyad: 99.5%
Szavazati jog: 99,5%
Részesedés értcke: 38.500
Goodwill 20.668
Sajat toke valos értéke megszerzéskor 17.832
mindsitése: leanyvallalat

A tarsasagot a teljeskori konszolidacié modszerével a megszerzés napjan érvényes valos

értéken vette fel az anyavallalat a konszolidélt beszamoloba.
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10. Ingatlanok, iizemi berendezések és felszerelések

Gépek. Befejezetlen Osszesen
berendezések beruhazasok
eFt eFt eFt

Brutto érték

2008. december 31-én 2.444.073 1.409 2.445.482
Novekedés €s atsorolas 1.063.284 1.835.137 2.898.421
Csokkenés és atsorolas 11.695 46.536 58.231
2009. december 31-én 3.495.662 1.790.010 5.285.672
Ndvekedés és atsorolas 5.066.026 5.066.026
Csokkenés és atsorolas (182.635) (1.740.010) (1.922.645)
2010. december 31-én 8.379.053 50.000 8.429.053
Halmozott értékesikkenés

2008. december 31-én 267.608 - 267.608
Eves leiras 187.951 - 187.951
2009. december 31-én 455.559 - 455.559
Eves leirds 279.826 - 279.826
2010. december 31-én 735.385 - 735.385
Netté konyv szerinti érték

2008. december 31-én 2.176.465 1.409 2.177.874
2009. december 31-én 3.040.103 1.790.010 4.830.113
2010. december 31-én 7.643.668 50.000 7.693.668

A targyi eszkozok jelentés ndvekedése a romaniai projektek boviiléséhez kapcsolodik,
valamint a Fejér Megyei Onkormanyzat és a Gyergyoszentmiklosi Onkormanyzat
intézményeivel kapcsolatban megvalosult energetikai beruhdzasok novekedésének, illetve az
idészakban lizembe helyezett beruhdzasoknak koszonheto.
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11. Immateridlis eszkozik

Koncesszios Egyéb immaterialis Osszesen
jogok eszkizok
eFt eFt eFt

Brutto érték
2008. december 31-én - 17.126 17.126
Novekedés és atsorolas 2.040 2.040
Csdkkenés és atsorolas
2009. december 31-én - 19.166 19.166
Novekedés és atsorolas 2.247.579 34.532 2.282.111
Csidkkenés és atsorolas
2010. december 31-én 2.247.579 53.698 2.301.277
Halmozott értékesikkenés
2008. december 31-én - 1.044 1.044
Eves leiras 3.792 3.792
2009. december 31-én - 4.836 4.836
Eves leiras 3.726 10.087 13.813
2010. december 31-én 3.726 14.923 18.649
Nett6 konyv szerinti érték
2008. december 31-én - 16.082 16.082
2009. december 31-én - 14.330 14.330
2010. december 31-én 2.243.853 38.775 2.282.628

A Kkoncesszidés jogok novekedése, amely a koncesszié dijabol és ahhoz kapcsolodo
kotelezettségvallalasok értékébol adodik. a 2010. évben abbol adoik, hogy a Cégesoport
palyazat Gtjan a kovetkez6 romaniai varosokban nyerte el ezen jogokat:

- Gyergyoszentmiklos
- Zilah
- Marosvasarhely

12.  Vevo és egyéb kovetelések

2010 2009
Vevo kovetelések 4.169.781 621.943
Egyéb kovetelések 78.087 -
Nordica Skianera - 193.623
Aktiv idobeli elhatarolasok 1.190.864 944 656
Ossszesen 5.438.732 1.760.222
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A Csoport tevékenysége, csakigy mint vevoinek szama, jelent6sen novekedett 2010. év
folyaman.

A Csoport tevékenysége Romanidban, csakiigy mint Magyarorszagon, rendkiviil sikeres,
jelentds szamu 0j vevovel boviilt a vevokor.

A jelentdi vevoi allomany boviilése mellett kiemelkedo6 fizetési fegyelem mellett folytak be a
vevoi kovetelések. Ezzel 6sszhangban 2010. évben a Csoport a vevok értékvesztésére jelentos
kevesebb Osszeget, mindGsszesen 14.831 eFt-ot kellett elszamolnia. szemben a 2009. évben
elszamolt 61.452 eFt-val.

A roméniai lakossagi illetve 6nkormanyzati vevok az elso fiitési szezon tapasztalatai alapjan
nem jelentenek nagyobb beszedési kockazatot a magyarorszagi vevoknél.

A bevételek aktiv idobeli elhatarolasanak magas szintje a Téarsasag szerz6déses allomanyanak
novekedésébol adadik, fobb tétele a kovetd évben kiszamlazott korabbi évet érinté kdziizemi
dijak.

A 2010. évben a kovetelések kozott megtaldlhaté az RFV Sipalya és a Nordica Skiarena
vevovel szembeni kovetelés is, melyet 2011. elsé negyedévében teljes Osszegében
kiegyenlitettek.

13.  Jegyzett toke

A Tarsasag jegyzett tokéje 2008. december 31-én 2.000.000 db részvénybol allt. A
részvények névértéke 10 Ft/db. 2009. év végén a Tarsasag 4zsids részvénykibocsatast hajtott
végre, 400.000 db részvény kibocsatasaval. A részvények kibocsatasi értéke 2.750 Ft/db volt,
10 Ft/db névérték mellett. Az azsios részvénykibocsatas eredményeként a tarsasag jegyzett
tokéje 4.000 eFt-tal, mig a toketartaléka az azsio6 osszegével. 1.096.000 eFt-tal novekedett.
Targyéven sem a jegyzett toke értékében, sem a toketartalék értékében valtozas nem torteént.

14.  Nem iranyité részesedés

2010 2009
RFV Geotherm Kft. - 1.222
RFV Jozsefvaros Kft. (436) (722)
Veszprém Megyei Non-profit Kft. (1.079) (684)
Fejér Megyei Energia Nonprofit Kft. 106 1.449
Termoenergy Srl. 2.190 51
Patakho Energiaszolgaltato Nonprofit Kft 2.351 -
RFV Distriterm Srl. (8.606) -
RFV Mures Energy SA (3) -
RFV Energy Generation SA 1 -
RFV Heat Energy SA 1 -
RFV Alternative Energy SA 1 -
Osszesen (5.474) 1.316
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15. Hossza lejarata hitelek, kolesonok

Hitelnyujto Hitelfelvevé 2010 2009
Raiffeisen Bank H-3 E-Star Alternativ Nyrt. 4.359 6.290
Raiffeisen Bank H-6 E-Star Alternativ Nyrt. 2.541 3.741
Raiffeisen Bank H-7 E-Star Alternativ Nyrt. - 3.205
Raiffeisen Bank H-10 E-Star Alternativ Nyrt. - 1.168
Raiffeisen Bank H-11 E-Star Alternativ Nyrt. - 2.249
Raiffeisen Bank H-18 E-Star Alternativ Nyrt. 8.233 12.047
Raiffeisen Bank H-18/2006 E-Star Alternativ Nyrt. 10.557 14.850
Raiffeisen Bank H-19 E-Star Alternativ Nyrt. 12.354 16.200
Raiffeisen Bank H-19/2006 E-Star Alternativ Nyrt. 5.369 7.553
Raiffeisen Bank H-26 E-Star Alternativ Nyrt. 10.444 14.442
Raiffeisen Bank H-22 E-Star Alternativ Nyrt. - 5.403
Raiffeisen Bank H-35 E-Star Alternativ Nyrt. 1.269 1.622
Raiffeisen Bank H-44 E-Star Alternativ Nyrt. 9.221 12.420
Raiffeisen Bank H-45 E-Star Alternativ Nyrt. E 20.000
Raiffeisen Bank H-53 E-Star Alternativ Nyrt. 8.251 12.954
Raiffeisen Bank H-54 E-Star Alternativ Nyrt. 6.076 9.540
Raiffeisen Bank H-56 E-Star Alternativ Nyrt. 9.113 12.275
Raiffeisen Bank H-83 E-Star Alternativ Nyrt. 7.699 11.454
Raiffeisen Bank H-84 E-Star Alternativ Nyrt. 14.578 21.685
Raiffeisen Bank H-98 E-Star Alternativ Nyrt. 105.230 105.230
Raiffeisen Bank H-96 E-Star Alternativ Nyrt. 10.623 15.558
Raiffeisen Bank H-24/2007 E-Star Alternativ Nyrt. 7.749 9.746
Raiffeisen Bank H-56/2007 E-Star Alternativ Nyrt. 537.266 607.391
Raiffeisen Bank H-72 E-Star Alternativ Nyrt. 3.260 3.989
Raiffeisen Bank H-104 E-Star Alternativ Nyrt. 10.691 13.716
Raiffeisen Bank H-108 E-Star Alternativ Nyrt. 13.718 17.600
Raiffeisen Bank H-109 E-Star Alternativ Nyrt. 3.610 4.632
Raiffeisen Bank H-7/2008 E-Star Alternativ Nyrt 25.170 30.027
Raiffeisen Bank H52/2005 RFV Esco Kft. 36.400 42.800
Raiffeisen Bank H51/2005 RFV Esco Kft. 60.000 76.800
Raiffeisen Bank H96/2006 RFV Esco Kft. 54.643 70.547
Raiffeisen B. SATO-H1/2007  RFV Esco Kfi. 388.153 438316
Raiffeisen Bank H-73 RFV Esco Kft 9.889 12.101
Raiffeisen Bank H-80 RFV Esco Kft 397.265 437.330
FHB RFV Esco Kft. 127.338 -
Raiffeisen MBD-H-11/2010 RFV Beruhazé Kft. 198.222 -
Soos Csaba E-Star Alternativ Nyrt. 9.054 367.179
Sarospatak Non-profit Kft. RFV Esco Kft. 9.819 -
Makra Jozsef E-Star Alternativ Nyrt. 138.726 355.080
Pénziigyi lizing kotelezettség ~ RFV Séarospatak Kft. 0 1.825
Osszesen 2.256.890 2.798.965
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15.  Hosszu lejarati hitelek, kolesonok (folytatas)

2010 2010 2009 2009
Hitelfelvevé  ezer EUR eFt ezer EUR eFt
Raiffeisen Bank
MBD-H-12/200 és RFV Beruhazo Kft. 1.858 517.646 = =
Raiffeisen Bank
MBD-H-13/2010
Osszesen 1.858 517.646 - -

A hiteleket, klesondket a Csoport alaptevékenységhez kapesolodo energetikai beruhdzasok
finanszirozasara vette fel. A hitelek futamideje valtozd, jellemzéen 5-10 év. Devizaneme
minden esetben forint, a kamat BUBOR-hoz kotott. A hitelek fedezeteként tobbségében az
onkormanyzatok készfizeté kezességvallalasa all, valamint a pénzintézet zalogjogot alapit az
egyes beruhazasokon keletkezett kovetelésekre. Amennyiben a hitelt nem az E-Star Alternativ
Nyrt. veszi fel, hanem valamelyik leanyvallalata, az anyavallalat készfizeté kezességet vallal
a kotelezettség mértékéig az onkormanyzati kezesség helyett.

A Tarsasag a hitelek fedezeteként az arbevétel beszamitasat, kovetelés zalogjogot. készfizeto
kezesség, arbevétel bankhoz csatolasat vallalta a szerzodés szerint. Az RFV Esco Kift. altal
felvett hitelek esetében a hitelezd bank zalogjogot alapitott a tarsasag targyi eszkozei felett.

A tulajdonosoktdl kapott kélesonok lejarata 2011. december 31. A szerzédések szerint az
EUR alapt kéleson EURIBOR + 3,5%, mig a HUF alapu koleson BUBOR + 4%-os kamat
fizetését irja eld. A szerz6dés szerint torlesztések nem keriiltek meghatérozasra, azonban a
szerzOdés szerint elotorlesztés lehetdsége fennall.

Kotvénykibocsatis

A Budapesti Ertéktézsde 349/2010. szamu hatarozata alapjan a t6zsdére 2010. oktober 5-¢én az
RFV 2014/A (ISIN: HU0000346432) kotvény elnevezésti, 01 részletszamu, 20.000 darab,
egyenként 100.000,- forint névértéki, 2.000.000.000.- forint &ssznévértekii, dematerializalt,
névre sz616 értékpapirjat a Terméklistara felvette. A kétvények futamideje 4 €v és 4 honap. a
kibocsatas napja 2010. oktober 4-én tortént, a kdtvény lejarata 2014. februar 12. A kétvények
10.44%-o0s fix kamatozassal keriiltek kibocsatasra. A kotvény lejaratkor egydsszegben kertiil
visszafizetésre. a kamat fizetése évente torténik, minden év februar 12-én.

A kotvény a jegyzés idétartama alatt tiljegyzésre keriilt, a 2.000.000.000 forint dssznéveértéki
kétvénycsomagra 3.353.700.000 Ft jegyzési igényt nyujtottak be. A kdtvényprogrambol
befolyt osszeget az E-Star Alternativ Nyrt. a romaniai projektekre, 3 varos tavfiitési
rendszerének korszerisitésére és a tavhérendszer hosszu tavi iizemeltetésére forditja.

15, Hosszi lejarata hitelek, kolesondk (folytatas)

2010. november 22-én a Tarsasag megkezdte a kétvényprogram masodik szakaszit, melynek
keretében 2.5 milliard forint névértékben — rabocsatas formajaban hozta ujra forgalomba az
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RFV2014/A kotvényeket. A kotvényeket 10.6%-os (EHM Kamatlab: 10,44%) hozammal, a
névértékhez képest diszkonttal bocsatottak ki. A korabbi tiljegyzésre vald tekintettel két
jegyzési eljaras indult az intézményi és a nem intézményi befektetok szamara. A kotvények
névérteke 100.000 forint, futamidejiik 3,25 év. A 2010. december 3-an lezarult jegyzés
keretében a lakossagi befektetok 414 millio, mig az intézményi befektetok 1,4 milliard forint
értékben jegyeztek a kotvénybol.

2010 2009
Kotelezettségek kotvénykibocsatasbol 3.785.000 -
Ossszesen 3.785.000 -

A hosszi lejaratu hitelek dllomanya a fentiek alapjan sszefoglaloan a kovetkezo:

2010 2009
Hitelintézetekkel kapcsolatos HUF 2.256.890 2.798.965
Hitelintézetekkel kapcsolatos EUR 517.646 -
Kotelezettségek kotvénykibocesatasbol 3.785.000 -
Ossszesen 6.559.536 2.798.965

A hosszi és rovid lejarata hitelek megoszlasa lejarat szerint a kovetkezéképpen alakul a
meghatarozott torlesztési tervek szerint a forint hitelekre vonatkozoan:

2010. december 31-én Adatok ezer forintban
2011 1.081.172
2012 4.035.286
2013 347.840
2014 és utan 1.658.764
Osszesen 7.123.062

15. Hosszu lejarati hitelek, kolesondk (folytatas)

A hosszu és rovid lejarati hitelek megoszlasa lejarat szerint a kovetkezoképpen alakul a
meghatérozott torlesztési tervek szerint az EUR hitelekre vonatkozoan:

2010. december 31-én Adatok ezer EUR-ban
2011 160
2012 160
2013 205
2014 és utan 1.493
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Osszesen 2.017

16.  Rovid lejarata hitelek, kilesonik

A rovid lejarata hitelek allomanya a fentiek alapjan 6sszefoglaléan a kovetkezo:

2010 2009
Hitelintézetekkel kapcsolatos HUF 1.081.172 471.814
Hitelintézetekkel kapcsolatos EUR 44.601 -
Ossszesen 1.125.773 471.814

A rovid lejaratu hitelek koziil az EUR alapu hitelek allomanya a kévetkezoképpen alakult:

2010 2010 2009 2009
Hitelfelvevo ezer EUR eFt ezer EUR eFt
Raiffeisen Bank
MBD-H-12/200 és RFV Beruhazo 160 44.601 = =
Raiffeisen Bank Kft.
MBD-H-13/2010
Osszesen 160 44.601 8 s
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16. Rovid lejarata hitelek, kilesonok (folytatis)

A rovid lejarati hitelek koziil a forint alapu hitelek allomanya a kovetkezdképpen alakult:

Hitelnyijto Hitelfelvevé 2010 2009
Raiffeisen Bank H-3 E-Star Alternativ Nyrt. 1.875 1.707
Raiffeisen Bank H-6 E-Star Alternativ Nyrt. 1.200 1.140
Raiffeisen Bank H-7 E-Star Alternativ Nyrt. 3.205 3.300
Raiffeisen Bank H-10 E-Star Alternativ Nyrt. 1.168 2.115
Raiffeisen Bank H-11 E-Star Alternativ Nyrt. 2.249 4.140
Raiffeisen Bank H-18 E-Star Alternativ Nyrt. 3.712 3.387
Raiffeisen Bank H-18/2006 E-Star Alternativ Nyrt. 4.154 3.779
Raiffeisen Bank H-19 E-Star Alternativ Nyrt. 3.712 3.390
Raiffeisen Bank H-19/2006 E-Star Alternativ Nyrt. 2.113 1.922
Raiffeisen Bank H-26 E-Star Alternativ Nyrt. 3.791 3.473
Raiffeisen Bank H-22 E-Star Alternativ Nyrt. 5.403 4.680
Raiffeisen Bank H-35 E-Star Alternativ Nyrt. 344 313
Raiffeisen Bank H-44 E-Star Alternativ Nyrt. 3.089 2.813
Raiffeisen Bank H-45 E-Star Alternativ Nyrt. 20.000 27.000
Raiffeisen Bank H-53 E-Star Alternativ Nyrt. 4.584 4.176
Raiffeisen Bank H-54 E-Star Alternativ Nyrt. 3.376 3.075
Raiffeisen Bank H-56 E-Star Alternativ Nyrt. 3.053 2.781
Raiffeisen Bank H-82 E-Star Alternativ Nyrt. - 2.525
Raiffeisen Bank H-83 E-Star Alternativ Nyrt. 3.645 3.316
Raiffeisen Bank H-84 E-Star Alternativ Nyrt. 6.901 6.281
Raiffeisen Bank H-96 E-Star Alternativ Nyrt. 4.789 4.356
Raiffeisen Bank H-24/2007 E-Star Alternativ Nyrt. 1.918 1.752
Raiffeisen Bank H-56/2007 E-Star Alternativ Nyrt. 66.650 60.458
Raiffeisen Bank H-72 E-Star Alternativ Nyrt. 721 653
Raiffeisen Bank H-104 E-Star Alternativ Nyrt. 2.905 2.647
Raiffeisen Bank H-108 E-Star Alternativ Nyrt. 3.728 3.396
Raiffeisen Bank H-109 E-Star Alternativ Nyrt. 981 894
Raiffeisen Bank H-7/2008 E-Star Alternativ Nyrt 4.416 3.998
Commerzbank 2010/057 E-Star Alternativ Nyrt 600.000 -
H51-52/2005, H96/2006 RFV Esco Kft. 38.464 35.449
Raiffeisen SATO-H1/2007 RFV Esco Kft. 46.266 42.247
Raiffeisen Bank H-73 RFV Esco Kft 2.187 1.980
Raiffeisen Bank H-80 RFV Esco Kft 37.726 34.223
FHB RFV Esco Kft. 20.106 -
Raiffeisen MBD-BH-1/2010 RFV Beruhazo Kft. 17.023 -
Raiffeisen bank folyészamlahitel E-Star Alternativ Nyrt. 155.718 188.280
Pénziigyi lizing kotelezettség RFV Sarospatak Kft. - 769
Tagi kdlcson RFV Sarospatak Kft. - 4.584
Egyéb RFV Jozsefvaros - 815
Osszesen 1.081.172 471.814
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17.  Szillit6i és egyéb kotelezettségek

2010 2009
Szallitok 4.240.624 519.919
Egyéb kotelezettségek 54.984 119.840
Passziv idobeli elhatarolasok 451.520 130.414
Osszesen 4.747.128 770.173

A Csoport széllitoi allomanyénak novekedése sszhangban van a tevékenység fejlédésével,
amely sordn jelentds eredményesség mellett hasznosulnak az igénybevett forrasok.

A Csoportnak a szillitoi tartozasait a szerzodésekben rogzitett feltételeknek megfeleloen,
litemezetten €s rendszeresen fizeti, a fizetési hataridoket figyelembe véve. Igy 2010. év végén
a Csoportnak nem volt lejart szallitoi tartozasa.

A passziv id6beli elhatarolasok kozott jellemzéen a tevékenység végzése soran még a 2010.

évben felhasznalt er6forrasok koltsége szerepel, amelyek szamlazasa 2011. évben térténik
meg a szallitok részérol.

19. Halasztott ado

A halasztott tarsasagi ado a kotelezettség maddszerrel keriil kiszamitasra az ideiglenes
kiilénbozetek alapjan.

2010 2009
eFt ekt

Halasztott ad6 eszkozok 22.523 15.505
Halasztott ado kotelezettségek (265.148) (213.740)
Netto egyenleg december 31-én (242.625) (198.235)
A halasztott ad6 kovetel€s €s kotelezettség részletei a kovetkezoképpen alakultak:
Halasztott ado kivetelés Egyenleg Viltozas Egyenleg Viltozais Egyenleg
(kitelezettség) 2008. 2009. 2010.

december december december

31-én 31-én 31-én

Adotorvény szerint elhatirolhato
veszieség - 15.505 (15.505) -
Kivetelések értékvesztése - 11.676 (9.526) 2.150
Targyi eszkozok és immateridlis
javak (97.538) (129.378) (226.916) (19.593) (246.509)
Céltartalék - 1.500 234 1.734
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Netté halasztott ad6 kivetelés
(kotelezettség) (97.538) (129.378) (198.235) (44.390) (242.625)

A halasztott adokotelezettség elsddleges forrasa a targyidoszakban képzett fejlesztési tartalék
Osszege, valamint az eltér6 hasznos élettartamok alkalmazasa az IFRS és az adotorvény
szerint.

20. Kockazatkezelés

A Csoport szamos befektetéssel rendelkezik olyan vallalatokban, amelyek valtozékony
gazdasagban mikddnek. Ezen befektetések értéke kapcsolatban van a benniik rejlo
kockazattal, amely a valuta gyengiilésében rejlik, illetve amelyet meglehet6sen mérsékel azon
feltevés, hogy a nem pénziigyi eszk6zok piaci értéke valtozatlan maradhat. Az alapvetéen
pénziigyi eszkozokre épiild befektetések teljes mértékben ki vannak téve a valuta
leértékelddés kockazatanak.

Hitelkockdzat

A Csoport szamos régioban all kapcsolatban szamara kiemelten fontos vevokkel. A Csoport
legjelentésebb vevéivel a management folyamatos, szoros kapcsolatot tart fenn. A kétes
kinnleviségekre képzett céltartalék a Csoport vezetdsége altal keriil meghatarozasra a korabbi
tapasztalatok ¢és a fennallo6 gazdasagi kornyezet jellemzo6i alapjan. A Csoport szamos
tigyfélnek szallit termékeket vagy nyujt szolgdltatasokat. Figyelembe véve a szerzodési
volumeneket és a vevok hitelképességét. nem all fenn jelentds hitelkockazat. A Csoport altal
miikodtetett ellenérzési folyamat biztositja, hogy csak megfelelé pénziigyi hattérrel
rendelkezo ligyfelek részére torténik értékesités és a hitelkockazat nem halad meg egy
elfogadhato szintet.

Mivel a kockazati kitettség a Csoport szamos partnere és vasarlgja kozott oszlik meg, a
Villalatcsoportnak nincs jelentds kévetelés kockazat koncentracioja.

Likviditasi kockazat

A likvid pénzeszkozok és a hataridos pénziigyi instrumentumok kovetelés kockézata
korlatozott. A rendelkezésre allé banki hitelek és tulajdonosi kdlesonok megfelelo feltételeket
nytjtanak a likviditas biztositasahoz és a pénziigyi rugalmassaghoz a Csoport szamara.

T6kekezelés

A Csoport tékekezelésének legfobb célja a kedvezo hitelbesorolas megtartésa és a megfeleld
pénziigyi mutatok biztositasa annak érdekében, hogy minél jobban timogassa az tizletmenetet
és maximalizélja a Csoport részvényesi értékét.

A Csoport a mindenkori gazdasagi kériilményeknek megfelelden alakitja ki és sziikség esetén
valtoztatia a tokeszerkezetét. Ennek eszkdzeként dont a Csoport az osztalékkifizetés
Osszegérol, tokét juttathat vissza a részvényeseknek vagy 1j részvényeket bocsathat ki. Nem
tortént valtozas az ezzel kapcsolatos célkitiizésekben, politikdban vagy eljarasokban a 2010.
december 31-re. illetve 2009. december 31-ére végzodo években.

39



E-Star Alternativ Nyrt. (korabbi nevén: RFV Nyrt.)

Megjegyzések a Konszolidilt Eves beszamol6hoz

a 2010. és 2009. december 31-ével végzodo idészakokra

21. Pénziigyi instrumentumok bemutatisa

A konszolidalt pénziigyi helyzet kimutatdsban szereplé pénziigyi instrumentumok a
tevékenységhez kapcsolodo befektetések és kovetelések, egyéb kovetelések, pénzeszkoz és
pénzeszkoz-egyentértékesek, hitelek, kolcsonok, szallitoi és egyéb kotelezettségek.

A pénziigyi instrumentumokat a Csoport fajtajuk és vételi szandék alapjan kiilonbozo
kategoridkba sorolja. Jelenleg két kategoéria van hasznalatban: eredménnyel szemben valds
értéken értékelt pénziigyi instrumentumok, valamint a klesondk és kovetelések.

A Csoport szamos pénziigyi kockazatnak van kitéve pénziigyi eszkozein és kotelezettségein
keresztiil. A pénziigyi kockazatok legfontosabb elemei a kamatkockazat, likviditasi kockézat.
devizakockéazat és a hitelezési kockazat.

Az alabbi tablazat a Csoport pénziigyi eszkdzeinek €s kitelezettségeinek a kdnyv szerinti és a
valos értékét mutatja be 2010. december 31-én és 2009. december 31-én:

Pénziigyi eszkozok
Eredménnyel szemben valos
értéken értékelt

- jegyzett értékpapirok
Kilesindik és kavetelések

- kovetelések

- egyéb amortizalt bekeriilési
értéken

Pénzeszkizik és pénzeszkiz-
egyenértékesek

Pénziigyi eszkdzik dsszesen

Pénziigyi kitelezettségek

Kdilesindk amortizdlt bekeriilési

értéken

Szdllitok és egyéb kitelezettségek

amortizdlt bekeriilési értéken

Pénziigyi kitelezettségek
sszesen

Adatok eFt-ban

2010 2009
Konyv szerinti Valos érték Kdnyv szerinti Valos értek
érték érték

460.761 460.761 7.050 7.050
5.438.732 5.438.732 1.566.599 1.566.599
= = 193.623 193.623
1.312.989 1.312.989 146.577 146.577
7.212.482 7.212.482 1.913.849 1.913.849
7.685.309 7.685.309 3.270.779 3.270.779
4.767.992 4.767.992 770.173 770.173
12.453.301 12.453.301 4.040.952 4.040.952

A Csoport valds értéken értékelt teljes eszkdz és kotelezettség allomanya a 3. szintre kerdilt
besorolasra 2010-ben és 2009-ben, az eredménnyel szemben elszamolt értékpapirok
kivételével, amelyekhez az 1. szint(i valos értékelést alkalmazta a Tarsasag. Az 1. szintre

besorolt valos értéken értékelt allomany jegyzett kbtvényeket, részvényeket tartalmaz.

40



E-Star Alternativ Nyrt. (koribbi nevén: RFV Nyrt.)
Megjegyzések a Konszolidalt Eves beszamol6hoz
a 2010. és 2009. december 31-ével végzodo idészakokra

21. Pénziigyi instrumentumok bemutataisa (folytatas)
A pénziigyi eszk6zok konyv szerinti értcke megfelelden reprezentalja a Csoport maximalis
hitelkockazati kitettségét. A maximum hitelkockazati kitettség a fordulénapokon az alabbi

volt:

Adatok eFt-ban

2010. 2009.

december 31. december 31.
Pénziigyi eszkozok
Eredménnyel szemben valos értéken értékelt
- jegyzett értékpapirok 460.761 7.050
Kilesindk és kivetelések
- ktvetelések 5.438.732 1.566.599
- egyéb amortizalt bekeriilési értéken - 193.623
Pénzeszkizik és pénzeszkiz-egyenériékesek 1.312.989 146.577

Erték vesztések

Kolesondk és kovetelések értékvesztése az alabbiak szerint valtozott:

eFt 2010 2009
Nyito egyenleg januar 1-jén 61.452 0
Eredménnyel szemben elszamolt

értékvesztés miatti veszteség (46.621) 61.452
Zaroegyenleg december 31-én 14.831 61.452
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22. Beruhazasi kitelezettségvallalas

SzerzOdésben rogzitett, de a beszamoléban nem
kimutatott beruhazas

Jozsefvaros

Fejér megye

Veszprém megye

Gyergyoszentmiklos

Erd

Beruhazasi kotelezettségvallalas

2010 2009
efFt eFt

20 20

440 665

- 131

- 1.000

- 267

460 2.083

23. A Csoport tagjaival és harmadik felekkel kapcsolatban villalt készfizeté kezességek

RFV Esco Kft. - ANTSZ projekt - készfizet kezesség
RFV Esco Kft. - Hodmezdvasarhely projekt - készfizetd
kezesség

RFV Esco Kft. - Sarospatak projekt - készfizetd kezesség
RFV Esco Kft. - Veszprém megyei projekt - készfizeto
kezesség

RFV Beruhazo Kft. — Fejér megye projekt - készfizetd
kezesség

RFV Esco Kft. — Erd projekt - készfizetd kezesség

RFV Beruhazo Kft. — Fejér megye projekt - készfizetd
kezesség

2010 2009
eFt eFt
119.600 131.996

69.907 93.600
434.418 480.563
434,991 471.553
215.246 _
147.445 -

2010 2009
eEUR eEUR
2.017 -

A fent bemutatott hitelek utani készfizetd kezességet az E-Star Alternativ Nyrt. biztositja.

24. Részvényvasarlasi opcio

A kozgyiilés 2010. januar 22-én ugy dont, hogy felhatalmazza az Igazgatosagot Vezetoi
Részvényopcios Program elinditdsa céljabol sajat részveény megszerzésére. A felhatalmazas
maximum 120 ezer darab. 10.- Ft névértékii dematerializalt RFV torzsrészvény 5 éven

hénapos id6tartamon beliil torténd  visszterhes megszerzésére szol.

Az ellenérték

részvényenkénti legalacsonyabb dsszege 1.- Ft legmagasabb Osszege 10.000,-Ft. Az opcios
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program keretében maximaélisan egy6tod mennyiségli részvényopeiot lehet 1 év
munkaviszony utan bevaltani, mely a legkorabban 2011. januar 22-én valosulhat meg. A
kdvetkez6 években évente egytod mennyiségii részvényopcid bevaltasa lehetséges.

Mivel a részvényopcids programra nem vonatkoztak az IFRS 2 (Részvényalapt juttatasok)
szabalyai, valamint az els6 évben bevalthaté részvényopciok beviéltasanak valdszinliségét a
menedzsment megvizsgalta és 34.000 eFt kotelezettséget mutatott ki, illetve szamolt el
raforditasként 2010. december 31-én.

Az alabbi tabla a vezetdi részvényopciok mennyiségében bekovetkezett valtozasokat mutatja
be (darabban):

2010

Részvényopciok nyité egyenlege -
Rendelkezésre bocsatott részvényopciok szama 108.254
Lehivott részvényopciok szama -
Bevont részvényopciok szama -

Részvényopciok zard egyenlege 108.254

Lehivhat6 opcidk szama év végén 3

25.  Fiiggo és jovobeni kitelezettségek

Jogvitak

A mérleg fordulonapjaig a Csoporttal szemben kiilonféle karigények kertiltek bejelentésre és
kiilonb6z6 jogi eljarasok folytak, melyek jellegiik alapjan a rendes lizletmenethez tartoznak.
Ezen igények és jogi eljarasok szintje megfelel az el6z6 évi igények és jogi eljarasok
szintjének.

A Csoport megitélése szerint a vele szemben tamasztott igények és peresitett kovetelések nem
érintik lényegesen pénziigyi helyzetét, jovobeli miikddési eredményét vagy cash-flow-jat, bar
nem adhaté biztositék az igények és peresitett kovetelések végsod kimenetele tekintetében.

25.  Fiiggo és jovobeni kitelezettségek (folytatas)

Biztositas

A Csoport sziikséges és megfeleld biztositasi fedezettel rendelkezik.

A vagyon- és {izemsziinet biztositds megnyugtaté biztonsagot nyijt a Csoport vagyondra

Gjrapotlasi értéken szamitva, barmely meghatarozott esemény kovetkeztében kiesett nettd
nyereségre és az allando koltségekre.
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Az  altalanos-, kornyezetszennyezés- ¢s munkaltatéi felel6sségbiztositds harmadik
személyeknek, illetve az alkalmazottaknak okozott esetleges karokat fedezi.
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26.  Tranzakciok kapcesolt felekkel

A kapcsolt felekkel szembeni kitelezettségek a kvetkezoképpen alakultak:

2010 2009
eFt eFt
Soo6s Csaba 9.054 376.347
Makra Jozsef 138.726 355.080
Nett6 egyenleg december 31-én 147.780 731.427

A Csoport 2010. évben és 2009. évben egyarant vasdrolt, illetve értékesitett kiilonbozo
termékeket és szolgdltatasokat kapcsolt vallalkozasoktol, illetve kapesolt vallalkozasok
részére a rendes iizletmenet keretein beliil. Valamennyi tranzakcio piaci viszonyok mellett
keriilt lebonyolitasra.

A Tarsasag igazgatosaganak tagjai a felsdvezetdi juttatdsokon til, Igazgatosagi tagsagukért
nem részesiilnek kiilon juttatasban.

Az igazgatdsag tagjai:

- Sods Csaba, igazgatosag elnoke

- Kassai Akos, vezérigazgato, igazgatosagi tag
- Molnos Daniel, igazgatosagi tag

- Konrad Wetzker, igazgatOsagi tag

- Jacek Piotr Krawczyk, igazgatdsagi tag

- Maximilian N. Teleki, igazgatosagi tag
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27.  Szegmens informaciok

2010. december 31.
) Magyar Roman Egyéb és B
Atfogo jovedelem iizletag iizletag Kisziirések Osszesen
Ertékesités nett6 arbevétele 6.344.066 2.750.213 (1.998.887) 7.895.392
Uzleti eredmény (EBITDA) 1.685.745 370.853 34.502 2.091.100
Ertékesokkenés 271.043 19.535 3.628 294.206
Pénziigyi miiveletek netto
vesztesége (69.084)
Tarsult vallalatokban valo
részesedés (583)
Adozas elétti eredmény 1.727.227
Térsasagi ado (289.531)
Idészak eredménye  1.437.696
Magyar Egyéb és B
Mérleg iizletag Romin iizletag  Kisziirések Osszesen
Targyi eszkdzok 3.401.859 4.245.506 46.293 7.693.668
Immaterialis javak 40.242 2.242.386 - 2.282.628
Készletek 240.884 - - 240.884
Vevokovetelések 2.593.592 1.576.189 - 4.169.781
Szegmenshez nem allokalt
eszkozok 3.086.737
Osszes eszkiz 17.473.698
Szallitoi és egyéb
kotelezettségek 619.661 3.663.280 33.530 4.316.471
Szegmenshez nem allokalt kitelezettségek 9.166.523
Osszes kitelezettség 13.482.994
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27.  Szegmens informaciok (folytatas)

2009. december 31.

' Magyar Roméan Egyéb és .

Atfogo joivedelem iizletag iizletag Kisziirések Osszesen
Ertékesités nett6 arbevétele 3.874.773 36.133 - 3.910.906
Uzleti eredmény (EBITDA) 1.442.507 9.200 23.498 1.475.205
Ertékesokkenés 187.951 - - 187.951
Pénziigyi miiveletek netto

vesztesége (188.405)
Tarsult vallalatokban valo

részesedés 2
Adozas el6tti eredmény 1.098.849
Tarsasagi ado (297.837)
Idoszak eredménye ~801.012

Magyar Egyéb és B

Mérleg iizletag Romin iizletig  Kisziirések Osszesen
Targyi eszk6zok 3.099.613 1.722.928 7:572 4.830.113
Immaterialis javak 14.330 - - 14.330
Készletek 20.774 - - 20.774
Vevokdvetelések 1.557.453 202.769 - 1.760.222
Szegmenshez nem allokalt
eszk6zok 191.566
Osszes eszkiz "~ 6.817.005
Szallitoi és egyeb

kotelezettségek 495.684 144.075 - 639.759
Szegmenshez nem allokalt kitelezettségek 3.625.776
Osszes kitelezettség 4265535
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28.  Fordulénap utini események
Kotvénykibocsatds

2011. mércius 3-an a Tarsasag megkezdte kotvényprogramjanak harmadik lépését. A tarsasag
minimum 100 millié forint értékben — rabocsatas formajaban — hozta forgalomba az
RFV2014/A elnevezésii kdtvényeinek tjabb sorozatat. A fix 10.44% kamatozasu, névre szolo,
dematerializalt kotvények marcius 3-11 kozott jegyezhetbek. A kotvények 10,2750%-os
(EHM) hozammal keriiltek kibocsatasra. A kotvényprogram masodik lépésének pozitiv
tapasztalatai alapjan, a tarsasag ezuttal is két jegyzési eljarast inditott parhuzamosan: egyet
intézményi, egy masikat pedig a nem intézményi befektetok szamara. A kétvények névértéke
100.000 forint, futamidejiik 2 év 11 honap. A toketorlesztés a futamid6é végeén egy dsszegben
torténik. Az értékpapirok forgalmazoja az Equilor Befektetési Zrt.

A kotvényprogrambdl befolyod 6sszeg korabban meghirdetettek alapjan tovabbra is a tarsasag

romaniai  terjeszkedését tamogatja, stratégidgjanak ¢és ndvekedési perspektivdainak
eloremozditasat segiti eld.

Neévvaltas

A tarsasag marcius 7-én nevet valtott. Az eddig hasznalt RFV Nyrt. helyett E-Star Alternativ
Nyrt. néven miikodik a vallalat. A véllalat meghirdetett kozéptavu stratégiajat a vallalat az uj
weboldalan, a www.estar.hu —n mutatja be.

Uj befektets megjelenése

2011 februarjdban az Utilico Emerging Markets Limited 9.000 forintos atlagaron 35.000
darab részvényt vésarolt, amellyel a térsasagban 1.46%-os részesedést szerzett. Az Utilico
Emerging Markets Limited a Londoni Ertéktozsde AIM szekcidjaban jegyzett befektetési
tarsasag, amely hosszu tavi befektetéseket eszkozol tilnyomorészt az infrastruktura €s k6zmi
szektorban. A tarsasag Azsia, Dél-Amerika, Afrika és Eurépa fejlédd piacain fektet be nagy
novekedési potenciéllal rendelkezd céltarsasagokba, a befektetéseinek jelenlegi értéke
megkdzelitoleg 380 millié angol font.

Pdarhuzamos kereskedés

2011 marciusaban a Tarsasig bejelentette, hogy 2011 elsé félévében bevezeti a vallalat
részvényeit a lengyel tozsdére. 2011. marcius 22-én a lengyel tOzsdén hivatalosan is
megkezd6dott a kereskedés. Az egyel6re technikai jellegli bevezetés péarhuzamos
kereskedésként (dual listing) keriilt megvalositasra, tehat a lengyel és magyar piacon
egyszerre jelen vannak a vallalat részvényei. Mindemellett a Tarsasag a magyar tékepiacot
hosszutavon tovéabbra is kiemelkedd vallalatfinanszirozasi platformjanak tekinti, a véllalat
fejlodési terveiben a hazai piac jelentds helyet foglal el.
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E-Star Alternativ Nyrt. (kordbbi nevén: RFV Nyrt.)
Megjegyzések a Konszolidalt Eves beszimoléhoz
a 2010. és 2009. december 31-ével végzodo idoszakokra

28.  Fordulénap utini események (folytatas)
IJD' tarsasdg alapitisa

2011 februarjaban a Tarsasag 1j leanyvallalatot alakitott, melynek 100%-ban tulajdonosa. Az
Uj leanyvallalat az RFV Tavhofejlesztési Kft., melynek székhelye az E-Star Nyrt.
székhelyével megegyezo.

U_’i stratégia elfogaddisa

Az E-Star Csoport 0 stratégidja 2011. marcius 7-én keriilt elfogadasra a vallalat igazgatdsaga
altal. A Tarsasag Kozép-Kelet Europaban miik6do, a szakmai és befektetéi kozosség,
valamint tigyfélkore dltal kiemelkedoen elismert vezet6 alternativ energiaszolgaltato vallalatta
kivan valni. Célja, hogy a kozép-kelet eurdpai régié 5 orszagiaban legyen jelen, ennek
érdekében 2011-ben Lengyelorszagban Iép piacra, amely a vallalat 0j stratégidjanak
legfontosabb eleme, ahol elsésorban szén alapu kogeneracios projectek megvalésitasat tervezi
a lakossagi é€s ipari fogyasztokra épitve. A Térsasag elsdsorban a vallalatnal felhalmozott
tudasra alapozva dolgozza ki a kdrnyezetileg, gazdasagilag és villalatvezetés szempontjabol
is fenntarthaté a helyi igényekre szabott megoldasokat, tovabba jelentés mértékben szeretne
hozzajarulni az energiafelhasznalas okozta kornyezetterhelés csokkentéséhez.

Felelosségvallalé nyilatkozat

Alulirottak, So6s Csaba, az E-Star Alternativ Nyrt. Igazgatosaganak Elndke és Kassai Akos,
az E-Star Alternativ Nyrt. vezérigazgatdja nyilatkozunk, hogy legjobb tudomésunk szerint a
mellékelt éves beszamold a valosagnak megfelelé adatokat és allitasokat tartalmaz, nem
hallgat el olyan tényt, amely az E-Star Alternativ Nyrt. helyzetének megitélése szempontjabol
erosséggel bir. Tudomasul vessziik, hogy a Tokepiaci torvény rendelkezései alapjan
rendszeres és rendkiviili tajékoztatds elmaradasaval, illetve félrevezetd tartalmaval okozott
kar megtéritéséért az E-Star Alternativ Nyrt., mint kibocsato felel.

Budapest, 2011. marcius 28.

Kassai Akos Soos Csaba
Vezérigazgatd E-Star Alternativ Nyrilgazgatosag Elndke

1122 Budapest, Székdcs u. 29
Adoszdm:13719069-4-43
Baaksz sz.: 12001008-00123720-001000000
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E-Star Alternativ Nyrt.
(Korabbi nevén: RFV Regionalis Fejlesztési, Beruhazo, Termelo és Szolgaltaté Nyrt.)

, _I:'JZLETI JELENTES '
A 2010. EVI OSSZEVONT (KONSZOLIDALT)
BESZAMOLOHOZ

Budapest, 2011. marcius 28.

Kassai Akos Soos Csaba

E-
Vezérigazgatod Star Alternativ Nyrt. Igazgatosag Elndke

1122 Budapest, Székdcs u. 29
Adoszim:13719069-4-43
Banksz.12.: 12001008-00123720-001000000



A 2010. december 31. idépontra végzodo iizleti évben az E-Star Alternativ Nyrt a kovetkezd vallalkozasokat
vonta be teljes kirben a konszolidalt beszamolé elkészitésekor.

- E-Star Alternativ Nyrt (korabbi nevén: RFV Nyrt)

- RFV ESCO Kft

- RFV Beruhazo Kft

- RFV Jézsefvaros Szolgaltato Kft

- Veszprém Megyei Fiités- és Melegvizszolgaltaté Nonprofit K ft
- RFV Geotherm Ermellék Kft

- RFVSR.L.

- RFV Slovak s.r.o.

- Fejér Megyei Energia Szolgaltaté Nonprofit K fi

- Termoenergy S.R.L.

- Patakh6 Energiaszolgaltaté Nonprofit Kfi.
- RFV Management Kft.

- RFV Heat Energy SA

- RFV Mures Energy SA

- RFV Alternative Energy SA

- RFV Energy Generation SA

- RFV Distriterm SRL.

A fentieken kiviil a Grep Zrt. tékekonszolidacio révén keriil konszolidalasra.

A villalkozasok listaja jelentdsen boviilt a 2010-es iizleti év folyaméan. Egyrészt Magyarorszagon a sarospataki
projekthez kapcsolodoan a Patakhd Kft. valtotta fel az addigi RFV Sarospatak Kft szerepét (az E-Star Nyrt.
48%-os tulajdonaban all a viéllalat), illetve létrejott az iizletviteli és egyéb vezetési tanacsadassal foglalkozo
RFV Management Kft (amely viszont az E-Star Nyrt. 100%-os tulajdona). Masrészt a romaniai terjeszkedés
hozoményaként szdmos helyi projekt vallalat megalapitasara keriilt sor. A véllalkozasok mindegyikét a
Csoport alapitassal szerezte meg, melyeket kizarélag pénzbeli betétekbdl alapitott. 2010. év folyaman
a Csoport a Geotherm Kft-ben valo részesedését tovabb novelte.

A korabbi évben megjelenitett RFV Panelkonstrukcios Kft.-ben vald részesedését a Tarsasag 2009.
december 28-an értékesitette 48 millié Ft-ért, valamint értékesitésre a keriilt 2010. évben az RFV
Galga Power System Kft. —ben és az RFV Sarospatak Non-profit Kft.—ben meglévé tizletrész is

A cégesoport dsszevont arbevétele mintegy 102%-kal novekedett a 2009. évi arbevételhez képest, mig a
mérlegfodsszeg mintegy 156%-o0s névekedést mutat az el6z6 év azonos idészakahoz képest. Az értékcsokkenés
Osszegével novelt iizemi eredmény ("EBITDA") - a rendkiviil dinamikus iizletmenetnek, valamint a folyd és
ujolag elvallalt projekteknek kdszonhetoen - 42%-kal novekedett a 2009-es iizleti évhez képest. A 2010. évi
mérleg szerinti eredménye 79%-o0s novekedést mutat, amely eredmény kimagasléan jonak mondhato.

A 2010-es iizleti évrol osszességében elmondhatd. hogy a terveknek megfeleléen alakult, az E-Star
Cégesoport valamennyi f6 céljat sikeriilt megvalositani. Ezek koziil kiemelkedik a romaniai
lizletfejlesztés, a finanszirozas 1j alapokra helyezése €s a szervezetfejlesztés.

A 2009-ben elkezdett romaniai terjeszkedés jo ilitemben folytatodott: a gyergydszentmiklosi projekt
folytatasa mellett a Cégcsoport megnyerte a zilahi és a marosvasarhelyi tavhohéalozat korszeriisitésére
és tlizemeltetésére kiirt tendereket is. Mindharom projekt megvaldsitasa tekintetében jelentés
elorelépések torténtek mar a 2010. december 31.-re végz6do iizleti évben. A gyergy6szentmiklosi
beruhazasok nagy része megvaldsult az év végéig, és mindharom telepiilésen sikeresen megkezdte a
helyi E-Star leanyvallalat a szolgaltatast. A szolgaltatas jelentésebb problémdk nélkiil indult el, a



lakossagi, dnkorményzati €s tizleti fogyasztok tobbszor is jelezték a szolgaltatasi szinvonal ugrasszeri
javulasat.

A finanszirozas tekintetében szintén jelentds valtozasok torténtek: a vallalatcsoport megkezdte az
attérést az eddigi projekt alapu finanszirozasrél a vallalatfinanszirozas irdnyaba. Tovabbi jelentds
kiilsd forrasok bevonasdra kertilt sor, igy a 2010-es iizleti évben a mar meglévd banki hitelek mellé
ujabb, 600 milli6 forint értéki fejlesztési hitelt folydsitott a Commerzbank Zrt., illetve az FHB Bank
Zrt. a vallalatcsoport rendelkezésére bocsatott egy keretisszeget 200 millié forint értékben, valamint a
Raiffeisen Zrt. szintén egy keretdsszeget 824.018 ezer forint értében (ennek egy része EUR-ban
denominalt). Ezen feliil két iitemben jelentds kétvénykibocsatasra is sor keriilt.

Az els6 forduloban a cégesoport RFV 2014/A kétvényeinek jegyzése 2010. szeptember 29-én zarult
le, oriasi sikerrel: a kibocsatott ktvényeket a befektetok 67%-kal tuljegyezték (3.35 milliard forintnyi
jegyzési igény érkezett a 2 millidrd forintnyi &ssznévértékii csomagra), annak ellenére, hogy csak a
torvény altal elirt minimum idétartam — 3 nap — allt rendelkezésre a kotvények jegyzésre. A
cégesoport nagy sikernek értékeli, hogy a tobb mint 10 intézményi befekteté mellett a kotvények
kozel 50%-at maganbefektetok jegyezték le.

A negyedik negyedév soran lezajlott a cégcsoport RFV 2014/A elnevezésii kétvényeinek jegyzésének
masodik forduléja. Az RFV2014/A elnevezésu kotvények jegyzése 2010. november 22-én indult. A
jegyzés az intézményi befektetok részére november 26-dn, a lakossagi befektetok részére 2010.
december 3-an zarult. Két hét alatt 6sszesen 1,8 milliard forint értékii kdtvényt jegyeztek a befektetok.

A kotvényprogrambol befolyt 6sszeg megszilarditotta a tarsasag romaniai terjeszkedésének pénziigyi
alapjait, tamogatja stratégidjat és névekedési perspektivait.

A kotvénykibocsatassal parhuzamosan a cégesoport targyalasai folytatodtak az egész csoportra
kiterjed6 refinanszirozasrél, amelynek keretében a finanszirozo bankok a jelenlegi hitelek
refinanszirozasan tal jelentds szabad hitelkeretet biztositanak majd a cégesoport magyarorszagi és
kiilfoldi terjeszkedéséhez.

A t0zsdei jelenlét tekintetében a Cégesoport jelentds sikernek és elismerésnek tekinti, hogy 2010.
oktober folyaman bekeriilt a Budapesti Ertéktézsde meghatarozo indexébe, a BUX kosarba. Ez jol
tiikrozi a Cégesoport irant megmutatkozo befektetdi érdeklddést és bizalmat.

A fenti fejlodés eredményeként, valamint a jovobeni lzletfejlesztésre valo felkésziilés jegyében
folytatodott —a Cégesoport jelentds szervezetfejlesztése. Ez egyrészt a romdaniai projektek
miikodtetéséhez sziikséges szervezet kiépitését, az ottani leanyvallalatok vezetdségének kialakitasat és
munkavallaloi létszamanak feltoltését jelenti, masrészt pedig a Cégesoport budapesti kézpontjanak
jelentds létszambaviilését, tobbek kozott a kozépvezeti réteg megerdsitésével.

A szervezet megerOsitésének els6sorban az volt a célja, hogy el tudja latni a Cégcesoport
megnovekedett méretébol és komplexitasabol eredd tobblet feladatokat, ezéltal meg tudjon felelni a
nagyobb és gyorsabb iizletmenetnek, és mindekdzben eleget tudjon tenni a Cégesoport dinamikus
ndvekedése altal tamasztott kovetelményeknek is. Erre 2011-ben is nagy sziikség lesz. hiszen a fenti
projektek elnyerését kovetden sem allt le az tizletfejlesztési tevékenység: a cégesoport folyamatosan
keresi és alakitja az ujabb projektlehetdségeket Magyarorszagon és Romaniaban egyarant, valamint a
terveknek megfeleléen megindult a szervezet felkészitése egy jabb orszag piacéra térténd belépésre.



A fenti fejlesztések eredményeként az Cégesoport készen all arra, hogy tovabb folytassa a korabban
megkezdett dinamikus ndvekedési palyat.

A menedzsment dltal a 2010-es iizleti évre elérejelzett mérleg szerinti eredményéhez képest a
Cégesoport konszolidalt eredménye ugyan nagyon kis mértékben elmaradt a tényadatok tekintetében,
azonban a novekedés igy is kimagasléan jonak tekintheto.

Fontos megjegyezni, hogy bar a Cégcsoport ndvekedési kilatdsai nagyon jok. a ndvekedési és
arbevétel aranyos eredményességi mutatok tekintetében a jovoben szerényebb eredményekre lehet
szamitani. Ez azonban mindéssze annak lesz koszonhetd, hogy az elért jelentés sikerek
eredményeként az ilyen mutatok szamitasahoz hasznalt bazis adatok rendkiviili modon
megnovekedtek az el6z6 évekhez képest, ezért a jovoben varhatd, nominalis értéken tekintve jelentos
ndvekedések kisebb szazalékos emelkedést eredményeznek majd.

A Tarsasag menedzsmentje tovabbra is fenntarthatonak tartja az eddigi novekedési pélyat a kdvetkezo
indokok alapjan:

e A szervezetfejlesztés eredményeként olyan professzionalis garda alakult ki, amely gyakorlatilag
minden olyan teriileten elegendd er6forrassal rendelkezik, amely a jovobeni iizletfejlesztéshez, illetve a
napi iizletmenet menedzselés¢hez sziikséges.

e A korabbi évek tapasztalata alapjan a befektet6i bizalom elég magas ahhoz, hogy tovabbi kiilsd
pénziigyi forrasok bevondsa ne okozzon problémat a jovoben sem. A refinanszirozasi targyalasok
olyan elérehaladott allapotban vannak, amely alapjan komoly reményeket fiizhet a Cégcsoport a
sikeres lezarashoz.

e A Romaniaban elért sikerek alapjan elmondhatd, hogy az igy szerzett pozitiv referencidk, illetve a
Tarsasagnal felhalmozodott jelentds roman iizletviteli, fejlesztési tapasztalat alapjan jelentdsen
csokkenni fog a jovoben megvaldsitand6 Gj romaniai projektek esetleges kockédzata. Egyuttal ez a
tapasztalat segiteni fog az jabb célorszag piacara valo belépésben is.

e A Cégcsoport tovabbra is célként tekint a megijulo energidk fenntarthat6 hasznositasara, amely akar a
még hatékonyabb energiahordozo-portfolié, akar az ezen keresztiil javulo pénziigyi eredmény révén
hozzajarulhat a tervezett ndvekedés megvalositasahoz.

A Cégesoport kozéptavi célja tovabbra is az, hogy a térség vezetd energiahatékonysagra,
fenntarthatosagra és megujulo energidk hasznositasara szakosodott energetikai vallalaltava valjon.



