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l. Altalanos megallapitasok

I/1.) _Altalanos gazdasagi kornyezet, f 6bb agazatok helyzete

A redlgazdasag helyzete néhany agazatban lényegeadin2010. I. félévben a kiélezett tavalyi
évet koveben. A javulas szinte kizarolag a kéilkeresletet jol kihaszndl6 ipari exportnak, ill.
kismértékben a nemzetkozi fuvarozas €s a turizeljesttményének koszonlset

Tovabb csokkent viszont a belfoldi kereslet. Migieri export 2010. etsfelében 14-15%-kal
bévult, a belfoldi értékesités 5-6%-kal tovabb csdkkeA 2008-t6l drasztikusan visszées
beruhazasok értéke az év delhat hdonapjadban sem ivelt felfelé, és magas maeadt
munkanélkiliségi rata is.

Az ipari termelés javul6 adataibdl kulondsen a d&jdzoipar egyes agazatai, igy pl. az
elektronikai, az optikai termékek, hiradas-technilexendezések, a jafigyartas (fként export-
célra) a féemfeldolgozas, faipar és papirtermékekekeki résziket. A feldolgozoipar harmadik
legnagyobb alagazata (€lelmiszer-, ital- és dolmék-gyartas) lényegében stagnalt, minddssze
néhany tizedszazalékkab\iilt. Talan a tartésabb kilabalast jelzi a valsdgimis, hogy az Uj
feldolgozéipari megrendelések értéke tdbb mint 4@#emelkedett idén I. félévben tavalyhoz
képest. Ugyanakkor a rekordszamu idei felszam@dgasiégelszamolasi adatok (az Opten adatai
szerint julius 20. koridl méar tébb mint 10.000 félswlas volt) azt jelzik, hogy a
fizetésképtelenség miatt a gazdasag egyes szdidaranessze van még a gazdasagi élet
normalizalodasa.

Ebbsl a szempontbdl kiléndsen nehéz latni az alagUétvéy épitiparban, az autdalkatrész és -
abroncs 4gazatban, a kiskereskedelmi forgalomban éw#gazdasagban is aggasztd jelek
tapasztalhatok (zoldség-, gyumolcs-agazat, kalggabsnatermés hatasa a takarmanyiparra és az
allattenyésztésre ill. az ezek termékeit feldolg@téimiszeripari dgazatokra), bar egyewi
betakaritasu termények (pl. kukorica) kedverméskilatasai lényegesen enyhitik a gondokat.

A szamos agazatra még jelleinzisszaesés miatt a gazdasagi eldmegfeljebb 1-1,2% koruli
GDP novekedést varnak az idei évre. Ennek forréadilils kereslet remélt élénkilése mellett -
foként az unios forrasokbol finanszirozott beruhdkdsbetnek, feltéve, ha a hazai vallalkozasok
pénzugyi helyzete is stabilizadlédni kezd, bar esbhit a tervezett bankadd varhatéan
korlatozhatja, a hitelnyujtasi lelésegek sikulése miatt.

A holdingcsoport tagvallalatait az altalanos gaadaskornyezet hatdsai eltérmértékben
érintették. Az agazati gondoktdl részben éhka@r viszonylag kedvéz eredményt ért el -
legalabbis piaci forgalmat tekintve - a takarmaayirt. Arbevételi adatait tekintve (a halasztott

szamlazas értékét is szamitvajadanyosan jol teljesitett az épftari tagvallalat és elismerésre
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méltd a nyereségterntelkképessége. tdranyosan hasonléan ol teljesitett (Uj konszolim&c
tagvallalatként) a Holding ingatlanhasznosito Viéiadsa, amely az irodapiacot sujté nehézségek
ellenére - arbevételéhez viszonyitva - a legjobbfifermel egység volt I. félévben a
vallalatcsoportban. Az elmult évhez képest - &béi aranyos teljesitményt tekintve - gyengébb
eredményt produkalt az autbdabroncs és -szervizyl@dlalat, viszont a varthoz képest
egyértelnien gyenge félévi teljesitményt hozott a médiacéazédllatgydgyaszati kozos vallalat,

amelynekobjektiv mend-kdrulményei is voltak, a kébb kifejtettek szerint.

I/2.) Megéallapitasok a vallalatcsoport 2010. I. fél _évi gazdalkodasarol

Az elozé fejezetben ismertetett - sok agazatban meég vélehgiegeket tukrdz -
gazdasagi hatasok ellenére a 2010. évre terveekttlatok jelerits részét sikerult
teljesiteni, illetve megkezdott a tovabbi célkiizések végrehajtdsa. Kiemelve a
legfontosabb feladatokat, azok teljesitésének bédyalabb részletezzik.

A Holdingkozpont szervezeti-személyi atalakitasalytattuk, a beszdmolasi ddzak
végére 14dre csokkent az allomanys@llasu munkavallald);

A Holding iranyit6 testlleteit atalakitottuk, a kbbi 8 Hs Igazgatésag és 4 tagu
Felligyeb Bizottsag helyett 7 tagu Igazgatétanacskadik (a 2010.04.27-i kozdgési
hatarozatnak megfel&n);

A lassan évtizedes peres eljaras (Ceva) folytatodtt mar a Legfeds Birdsag is
hatarozatot hozott, hogy felperes (dolding) licenciaszeése érvényes, igy
dijkovetelésiink jogos. A per decemberben az |. fdkédsagon folytatédik az
0sszegszéség megallapitasaval;

A KEG Nyrt-ben - U] befekték bevonasaval egyiddgg - tulajdonrészesedésiink aziels
félévben folyamatosan csokkent (tbbb szakaszbargzés félév végére 10% aléd esett
(emiatt a cég 2010 digelévere vonatkozdéan nem szerepel a konszolidanibb
Fejlesztési elképzeléseink megvalositasa keretébeXipha-Vet Kft-vel egydttrikddve
Balatontizfén megépultek a folyékony vitamin - és irtészer Uekmezért a tamasi
gyartast athelyeztik erre a telephelyre. A baldiziif telephelyen rikodo talajjavito-
és veteriner- alapanyagédllité vallalkozdssal kapcsolatban szintén kdzos
egyuttmikodés kialakulasa van folyamatban, a konkrét magatlast megfelélidében
kozzétesszik;

A Tamési kirendeltségen ezzel egyideq csokkentettik a létszdmot és keressuk a

legjobb hasznositasi leléstget, ami éhyds tevekenység és/vagy értekesites is lehet;
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e 2010. januartél ket leanyvallalat (idor-Hang Kft. és Palota-Gumi Kft.) zkent
miikodik, ebbbi 220 M Ft, utébbi 60 M Ft jegyzetikével. A Misor-Hang Zrt-nél az év
elss felében tobb 1épésben tortétikeemelés, a legutdbbi utan az atdget 360 M Ft-ra
emelkedett;

« Kordabban meghirdetett terviink szerint a GazdasamliiR lefedettségének ndvelése
erdekében - két lépésben - 100% tulajdoni réséssadereztiink a Kelet Radio Kft-ben,
ezaltal harom helyi frekvenciavaléwiilt az adokorzet. A 1. félévben, az eddigi
targyalasok eredményeként, redlis léségnek tinik egy dél-dunantuli komoly radié
megszerzése is;

* Az | félév soran a Visonka Zrt. alép@je is jelendsen itt (230 M Ft-rol 459,8 M Ft-
ra), a Holding 49%-0s részesedésének fenntartadkettnéd féléves mérlegzarasi
idépontot kdveden (juliusban) a Holding a takarmanyipari cégbe 9% részesedéesét
994,7 M Ft értékben atruhazta a KEG Nyrt-nek;

» Ugyancsak étt a beszamolasi édzakban a Phylaxia Pharma Zrt. jegyzékeie, 20 M
Ft-rél 100 M Ft-ra (a két tulajdonos 50-50% részdése maradt);

» Forgalomba hozatali engedélyt kapott a Trierra gpoégmix, igy a termék hazai gyartasa
megkezddhetett. A nyugat - és dél-eurépai négy orszaghkatéry bevezetési
szeptemberben folytatédnak a konkrét targyalasektofarm-mal;

 Megkezddtek a targyaldsok az egri ingatlan hasznositasétedy reményteljes
befektetvel, amely hosszutavra bérbe venné és fejlesztenébgektumot, de még

tovabbi egyeztetésre van szikség ez tigyben

A leanyvallalatok gazdalkodasat altaldban a reltitke (el$sorban forgdtke) hiany, a
kintlévoségek és kotelezettségek novekedése, a hitelfekéf@onként ésszétlen)
szigoritasa, az arrés fedezetek és a jovedébegzdrasztikus #kilése jellemezte az |.
félevben. A dkehiany és a finanszirozas fenntartasa nem ritkagkivetelte a
holdingk6zpont aktiv beavatkozasat és pénzigyi tatdsat, mert e nélkil jelést
zavarok keletkezhettek volna egyes tarsasagok lteteteszel mikodésében.

A legtbbb agazatban tovabbra is jellémvalsagjelenségek és a fent emlitett okok miatt a
I. félévben A&ltaldban nem lehetett realis céilés a tagvallalatok gazdalkodasi
eredményeinek javitdsa, noha 1-2 cég igen szépnérgeket produkalt. Ezen a téren
valGsziriileg a Il. félév sem hoz alapvetaltozast, bar egyes tertleteken javulhat adbels

kereslet és talan normalizalodhatnak a piaci koéilyek. Ha ez egy-két agazatban
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bekdvetkezhet is, az elmdlt 1,5-2 év piaci -dafsi - pénzigyi minuszait nem lehet
harom-négy honap alatt ledolgozni. Realisan konjeylasra csak 2011. év kozefiét
lehet szamitani, addig az é&leges feladat a piaci poziciok megtartasa, illeizek
visszaszerzése lehet a legtdbb leanyvallalatniglyéaz egész holdingcsoportban.

A véazolt ©6bb gazdasagi események és altalanos hatasok régdbgikrozodnek a

vallalatcsoport 2010. I. féléevi fontosabb konszalidnutatoiban is.

Megnevezés (e Ft) 2009.12.31. 2010.06.30.
Mérleg 60sszeg 11.702,7 9.945,6
Sajat ke 7.718,6 7.434,9
Miikbdési bevétel 3.587,5 2.075,9
Uzemi tevékenység eredménye -316,9 799,1
Mérleg szerinti eredmény -329,2 -8,8

A fent ismertetett kiemelt vagyoni-pénzigyi mutatddzil kiemelhet az Gzemi tevékenység
kedved eldjeli valtozasa és jeletgen pozitiv nagysagrendje, ami egyben megalapoztérkeg
szerinti eredmény szamottejavulasat is. Nem mellékes emellett az sem, hogtahil vagyoni
hattérre tamaszkodva a holdingcsoport a#aiényosnal magasabb iikddési bevételeket
realizélt, annak ellenére, hogy tobbletagban — a szezonalis hatasok miatt — altalabarfélév

jelent magasabb Uzleti forgalmat és bevételeket.

[I. A holdingcsoport f 6bb leanyvallalatainak gazdalkodasa

11/1.) Epitéipar

A magyar épfiipar - immar évek 6ta - sorozatosan ontja a mirugfszaki (éves, negyedéves,
havi) teljesitmény-adatokat.

Ugyan a KSH pozitiv éjeli szadmokat is kdzol egyes részterlletekre egy-kétapé
vonatkozdan, az 4gazat Osszesitett termelési énekamosan lgjh van, és a megrendelés-
allomany szlntelenul apad.

Jellem® példa a hazai mélyépitési (@&srban utépitési) tenderek gyakorlata, részbengakce
.Mélyrepllb” arversenyével, részben a tenderek megtamadaésvegyéb Uzleti fogasokkal (van
olyan utépitési palyazat, ahol tdbb mint egy évgika harc a résztvék kozott, kozben esetleg
EU-pénzeket veszthettiink el). Hasonlé a helyzetagasepitésben is, ahol a nagy projektek
tobbsége be sem indult, vagy folyamatosan csushirahazas kezdete. A lakasépités volumene

pedig legalabb a felére esett vissza orszagosasgyass régiokban semmi sem épiil.
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Az agazat az utolso ,békeévében” (2006-ban) 2.260 M érték épités-szerelési teljesitményt
tudott produkalni. Szakemberek szerint 2010-betegpbb esetben 1.700 Mrd Ft korul alakul,
igy a csOkkenés néhany év alatt, mintegy 25%-as Te#bb szakmabeli szerint, ha az Uj kormany
nem tudja az igéretét tartani (az éipiar talpra allithsa edbbséget élvez), mert a 3,8%-0s
koltségvetési hianycélt tartani kell és emiatt sipénz a komoly beruhazasok elinditdsara, akkor
az agazatra tovabbi teljesitmény-csokkenés var,tavabbi tdbb ezer munkahely megseését
eredményezheti.

Az épibipari teljesitmény drasztikus visszaesése letaglézt épitanyag-ipari dgazatok tébb
szegmensét (cement-, tégla-, cserép-, részben ,Usty- gyartasat) is, amelyek szintén
kormanyzati segitséget sirgetnek, mivel a csokkegges alagazatban elérte a 30-40%-ot és
tébb terlleten nincs realis esély az export noeegesem.

Nem véletlen az sem, hogy a felszamolasok szadmelfamz év elejél julius 23-ig
rekordszintre, 10 ezer folé ugrott) tovabbra i®p#iparban a legmagasabb, a tébbi agazatban
nem ennyire rossz a helyzet.

A Holding ezen agazatbanikods leanyvéllalata, a korabbi évekhez hasonldoan, igget
elkertlni az épdliparban jellemé kockazatokat és megfontolt Uzleti stratégiavalgioiehato
partneri korével nagyrészt mentesult a valsag dgagdlems gazdalkodasi buktatoktol.

Az Euro-General Kft. 6sszeszkoz értéke 644,6 MaFb(rasokkal megegyéen). A befektetett
eszkdzOk nagysagrendileg alig valtoztak (23,8 MaRavaly évvégi 22,6 M Ft-tal szemben),
hasonl6an a targyi eszkozok értékéhez (20,7 ill5 M Ft). A befektetett pénzigyi eszkdzok
0sszege véltozatlan (3 M Ft).

A forgéeszkozok értéke mintegy 21%-kal, 620,3 Md&tHtt. Ezen belil a készletek 60 M Ft-tal
(240,4 M Ft-ra) emelkedtek (utébbi tétel tartalnszzmar elvégzett, de a halasztott negyedévet
kovetben kiszamlazasra ketiimunkak értékeét isnkdoltségi aron).

A kdvetelések 6sszege alig (1,5 M Ft-tabitna beszamolasi édzak végén 308,5 M Ft volt. A
vewi kintlévéség kozel 10%-kal mérséklott (308,5 M Ft-ra), a kapcsolt vallalkozassal
szembeni kovetelés (KEG beruhdzas még nem rendézetisszege) 46,5 M Ft volt. Az egyéb
kovetelések értéke 81,7 M Ft-rol 56,1 M Ft-ra c®ikk A pénzeszkoz allomany szerencsésen
alakult, 24,1 M Ft-rél 71,4 M Ft-radit.

A forrdsoknal a jegyzetibke nem valtozott, viszont a sajéke 77,5 M Ft-rél 103,5 M Ft-ra
emelkedett, a kedvézfélévi nyereségnek koszonbieh. A tarsasag kotelezettség-allomanya
mintegy 25%-kal emelkedett, 540,8 M Ft-ra. Bként rovidlejarata tartozast, részben bankhitelt
és tagi kolcsont, részben w6l kapott ebleget és szallitdi tartozast jelent. Bar a
kotelezettségek 0Osszege magasnakiki emlékezteill megjegyezzik, hogy a kovetelés-
alloméany (308,5 M Ft), a készletek (240,4 M Ftjadsénzeszkozok (71,4 M Ft) egyuttes értéke
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joval magasabb, igy gazdalkodasi szempontbdl az@sbk Osszege nem jelentiktidési
kockazatot.

A tarsaség az idei |. félévben 334,6 M Ft elszametto arbevételt realizalt. Ez nem tartalmazza
a mintegy 140 M Ft - 6nkoltségi &ron nyilvantartotiefejezetlen termelést, amely munkat mar
elvégezték, de kiszamlazasa még nem tortént meglastott szamlazasi rendszer miatt. Az
aktivalt sajat teljesitmény értéke 57,8 M Ft, amiigkddési bevételt néveli (plusz 0,8 M Ft egyéb
bevétel).

Az el hat havi anyagjelldg raforditasok 6sszege 341,6 M Ft, mig a személgrdéasok
értéke 19,7 M Ft. Az amortizaciétddranyosan szamoltak el (2,6 M Ft), egyéb rafordiedig
csupan 1,2 M Ft 6sszegben jelentkezett.

Fenti tételek szintéziseként az Uizemi eredmény BBF volt, idbardnyosan jobb a tavalyi éves
adatnal (27,4 M Ft). A pénzigyitiveletek eredménye (-2,1 M Ft) viszonylag kisméregkb
rontja az Gzemi nyereséget, igy - addfizetési katdtség elszamolasa nélkil - a mérleg szerinti
eredmény 26,1 M Ft, ami igen keddeaz addfizetési kdtelezettség figyelmébe vételés/2B,5

M Ft korul alakulna a nyereség), és a tavalyi 34,%t éves nyereséghez viszonyitva jobb az

idéaranyosnal.

[1/2.) Agrarium

Viharos idszakot élt at a mégazdasag az elmualt hénapokban. A mar korabbanstartd
jelentked belvizeket orszagrésznyi teriileteken tetézték msvaniusi viharok, jégeik, arvizek

is. A ,hagyomanyos” belvizes terilleteken felll @gasan - nem végleges adatok szerint -
mintegy 180 ezer hektaron (és még juliusban kbeZ hektaron) alltak vizben a ndévények. A
karok, ill. veszteségek mértékét jol mutatja, hagyervezett 5 millid tonna kalaszos termés
helyett alig 3,5 millié tonnat tudtak betakaritathg kevesebb lett a gyimdlcstermés, @dsstb.

is. A karok 0sszegét kulonb®zszakmai szervezetek szerint min. 150-200 milliardo
nagysagrendben lehet becsulni.

A belviz/arviz sujtotta tertleteken o6riasi gonddkkazdenek az allattartok, hiszen a viz elvitte
vagy tonkretette a termes jeléstrészét, beleértve a takarmanyt is, igy egy-emétben mar
most gondot okoz az allatok etetése. A gazdadk dmlk@zok mar csak a kedvéab
kukoricatermésben és az arviz altal nem érintetti@aodok, illetve a kormany segitségében
biznak.

A Vidékfejlesztési Minisztérium szakmai fedeki is megkezdték az agrarkarok felméréseét,
egyben (] karenyhitési rendszert dolgoztak ki (fvelenlegi szabalyozas nem tudja kezelni ezt
a rendkivili helyzetet). Emellett tobb, a magyardfdkodokat segit kozvetlen és kozvetett
intézkedés szlletett (pl. a masodlagos élelmiszagalatok bevezetése; a hosszutava

agrarstratégiai program kidolgozasa; a kozvetlemmé&értékesités feltételrendszerének
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kialakitdsa; U] exportpiacok feltardsa stb.). Rgimkélaz (j agrarstratégia fokozatosan megvaléosul
a kovetked idészakban és a mégazdasag, benne az allattenyésztés is veglammejkezd az
utébbi valsagos éveket koven.

A vallalatcsoport szektorbeli két tagvallalata kéttentl és kdzvetve is megszenvedi az agrarium
minden gondjat-bajat, hiszen tevékenységik nagyok szélon kapcsolédik mind a

névenytermesztést, mind az allattartast befolydswltészeti és gazdasagi feltételekhez.

[I/2/A))  Takarmanyszektor - Visonka Zrt.

A tarsasag |. félévi tevékenysége és gazdalkod@&sinenye a tervezett vagy ahhoz kozeli
szinten alakult. Ez részben asrelato felkészulésnek (megfelekészletek kialakitasanak) és a
kielégit szallité-vevkapcsolatoknak kdszonlieglsisorban.

A cég eszkoz- (és forras-) allomanyaadinyosan alakult, konkrétan 943,5 M Ft volt. Ez a
tavalyi évveégi értéknek (1.335,3 M Ft) 70,7%-a, aanszezonalitasnak és a rbgazdasagi
id6szak jellegének teljesen megfélel

A befektetett eszktzok és targyi eszkdzok alloma@sd,1 M és 442, 7 M Ft) kb. 2%-kal
magasabb a tavaly éwvégi értéknél, bizonydszaaki berendezések, felszerelések éstjaek
magasabb allomanyabdl adédoan.

A forgbeszkdzok érteke 488,8 M Ft, ambadanyos a 2009. december 31-i 881,6 M Ft-hoz
képest. A készletértek (125,8 M Ft) magasabb alyizd (76,5 M Ft volt), a kbdvetelések
0sszege, viszont - természetesen - alacsonyabblt@wwvegi 768 M Ft-tal szemben 330,5 M Ft
az idei félév végén.

A pénzeszkozok allomanya csokkent (32,4 M Ft alyada,1 M Ft-tal szemben).

A forrasokon belll az |. félév végéig a jegyzéie (230 M Ft) és a sajaike (264,7 M Ft) nem
valtozott, a kotelezettségek viszont ndvekedtéaidnyosan (678 M Ft a tavalyi 1.057,1 M Ft-
hoz képest). Ezen belul a hosszulejaratl tartoeés valtozott érdemben (250,9 M Ft, ill. 247,3
M Ft tavaly), és a rovidlejaratu isddranyosnak tekinthét(most 427,1 M, a tavalyi 809,9 M Ft-
hoz viszonyitva).

Ennél a tételnél a szallitoi tartozas értéke (212,Bt) idsaranyosan magasabb, tavaly évvégén
365,7 M Ft volt.

llyen jelledi kotelezettség van még kapcsolt véllalkozassal beanis (112,6 M Ft), ennek
rendezése athuzédik a Il. félévre. Nagymértékb&arsit csokkenteni az egyéb rovidlejaratu
tartozasok értékét (16,5 M Ft-ra a mult év végi,28@ Ft-rol).

A természeti és gazdasagi valsagtdl sujtottdpezdasag ismert korilményei kézott a tarsasag
altal 2010. I. félévben realizélt 1.111,4 M Ft dedirbevétel tisztességes teljesitmény. Az elmalt
évi forgalomnak (2.342,8 M Ft) ez 47,4%-a, a szaliths és a hosszl téligjdras miatt
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Utemszel. Aktivalt sajat teljesitmény és egyéb bevétel &li@ ill. 1,3 M Ft) volt, kb negyede a
tavalyinak.

Ugyancsak kedvézaz anyagjelledy raforditasok értéke is, hiszen az idei I. féléexa2u,2 M Ft
47%-a a tavaly évvegi raforditasnak. Magasabb wiszz idaranyosnal a személyi jellég
raforditasok tétele (57,2 M Ft), ami 57,3%.

Az értékcsokkenési leirds (11,2 M Ft) teljesefiaidnyos (22,4 M volt tavaly), jelegigen
mérsékbdott viszont az egyéb raforditasok értéke (8,4 MLB13%).

Ennek alapjan a tarsasag tzemi eredménye 12, 7VdltFaz |. félév végén, ez kb. egyharmada a
tavalyi éves adatnak (36,9 M Ft). A kamatkdltségeilatt a pénzigyi fiveletek eredménye
negativ (-15,5 M Ft), igy a szokasos vallalkozé&sdmény is minuszos (-2,8 M Ft). A 2,7 M Ft
rendkivili eredmény ezt majdnem teljesen kompeazéaljért a mérleg szerinti eredmény 99 ezer
Ft veszteséget mutat, ami Iényegesen rosszablalyitéves adatnal (+25,2 M Ft). A Holding a
Visonka Zrt-ben fennallt 49%-0s részesedését a .2(llius 6-i igazgatotanacsi hatarozata

alapjan a KEG Nyrt-be apportalta.

1/2/B.)  Allatgy6gyéaszati szektor

A mezgazdasagra jellenizfesziltségek fokozottan érvényesek az allattengssr, az elmult
évek legfeljebb stagnalasnak réithet folyamatai idén jottanyit sem valtoztak.

Ennek alapjan nem megi&phogy a Holding ezen alagazatbatikdds leanyvallalatdnak nem az
félévben a személyi éiorrasokat jelerits mértékben leterhelte a tavaly megkezdett regiszir
eljardsok folytatdsaval, a tamasi vitamin- és mbgzem attelepitésével és a babolnai Uzem
bévitésével kapcsolatos ddeészi® munkalatok id-, pénz- és szervezési igénye. llyen
korilmények kozott a Phylaxia Pharma Zrt. 201Gelkevi tevékenységét - a tavalyi adatokkal
Osszevetve - ithrdnyosan elfogadhato teljesitménynek itélhetjigkadelived fejlodésre meég
varni kell.

A Zrt. gazdalkodasi adatait vizsgalva megallapéhbbgy az 6sszeszkdz- (és forras-) allomanya
jelentsen, mintegy 53%-kal ndvekedett az elmult év vépdidpest. Az eszkdzoknél &viilés a
forgoeszkozok értékének hasonld aranyd emelkedesélddik. Ezen belul mind a készletek,
mind a kdvetelések értekéthy eldbbi 49%-kal, utdbbi 55,6%-kal. A kintlégégek meghatérozo
részet (106,9 M Ft-bol 91,1 M Ft) a vikdvetelések teszik ki, a tobbi egyéb tétel.

A forrasoknal lényeges valtozas, hogy a tarsasggz@t tkéje - a legutdbbi tdjékoztatdban
jelzett moédon és mértékben - 20 M Ft-rél 100 M d&tsbvilt. A kotelezettségek 6sszességében

124,77 M Ft-ra, viszonylag kismértékben, 11,3%-kaietkedtek. Ezen belll a roévidlejaratu

:
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hiteltartozdsok a tavalyi 27,1 M Ft-rél 42,5 M kt{56,8%-kal), mig a szallitoi tartozdsok 73,6 M
Ft-rol 80,5 M Ft-ra (9,4%-kal) emelkedtek.

A Zrt. 2010. 1. félévben 122,5 M Ft nettd arbeveéteblizalt. EbBl 89,1 M Ft belfoldi, 33,4 M Ft
exportértékesités volt. A belfoldi forgaloméatanyosan elmarad a tavalyitol, (amelyben nagy
szerepet jatszott a hideg télvégi-koratavasijids, majd a majus-juniusi arvizek/belvizek ig), a
export eladasok viszont dinamikusafttak, mert a mult évi 43,9 M Ft-nak az &lsat hdnapban
mar 76%-at (33,4 M Ft) sikerdlt realizalni.

A raforditasok altaldban tGtemesen jelentkeztekaimggnyagjellefy koltségek 6sszege 126,7 M Ft
volt (tavaly 276,5 M Ft), mig a személyi raford@s20,2 M Ft-ot tettek ki, szemben a mult évi
39,5 M Ft-tal. Amortizacié (még) nem jelentkezetjyéb raforditas 1,0 M Ft volt. igy az tizemi
eredmény 27,1 M Ft veszteséget jelent, amit tetpereeligyi niveletek 5,2 M Ft minusza is.
Ezek alapjan (ad6elszamolas nélkil) a mérleg szesnzteség 32,3 M Ft.

A 1. félévi Uzemszealr mikdodés révén (termelésbe allt a balataffi gyartdbazis) a Zrt

eredményei redlis varakozasok szerint javulni feégna

[1/3.) Irodapiac

A Budapest Research Forum adatai szerint 201@ldv fvégére a telje$varosi irodaallomany
3,06 millio m2 volt.

mintegy 2,56 milli6 m2-re teh&tmig a sajat tulajdonu irodahazak terilete k692l,% ezer m2-t
ertel.

A valsagbdl valé kilabalas halvany jele, hogy 20l0negyedévben is mintegy 53,1 ezer m2 (j
irodaterulettel bvilt a piac, ami négy (j irodahaz belépését jeteant&bldl kettd sajat igényeket
kiszolgald (sajat tulajdona), mig a masik kefB0,7 ezer m2-rel) dvitette a bériroda kinalatot.
lgaz, ez a nbvekedés a korabliisdakhoz képest igen szerény, mert pl. az ideidyedévihez
képest 42%-0s visszaesést mutat.

Nem mellékes az sem, hogy a Il. negyedévi alacserijeti bévilés miatt az tres (kiadatlan)
irodaterlletek aranya nem romlott és junius vegliv® korul alakult. A (Belvaros utani)
masodik legnagyobb részpiac, a Vaci uti irodafodyéde el a legalacsonyabb kihasznélatlansagi
mutatét — 11,3%-kal — ugyanakkor az agglomeracidbpasztalhaté a legmagasabb (30,6%-0s)
uresedés. A Il. negyedév soran egyébként Osszedeel I61 ezer m2 irodateruletre volt
bejelentett kereslet, ebb54% volt az () szefméskdtés, a tobbi a mar medleszeréddések
hosszabbitasat jelentette.

Kedvedtlen, hogy a kereslet hianya, illetiiees irodak viszonylag magas aranya miatt pl. az A

kategorias irodapiacon a 2009. |. negyedév végilanizd 16-17 EURO/m2 atlagos bérleti dijak
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2010 mérciusdban 10,7 EURO/m2-re estek visszaoiideg de hasonlé csokkenés volt a B
kategorias irodaknal is (Forras: Origo Ingatlankfirndahaz, info).

A holdingcsoport ingatlan-hasznosito leanyvallalatairodaszektor altaldnos gondjaira részben
racéfolva, kedvezeredményeket tud felmutatni az I. félévben.

A tarsasdg mérlegének eszkdz- és forrasoldaladg@sgm nem valtozott az elmult évihez képest,
ezért csupan a legfontosabb adatokat ismertetjiikis&zeszkdz- és forrasérték 1.174,8 millié Ft.
Az eszkozoknél kbzel 625 M Ft az ingatlan és a &algdd vagyoni jogok értéke, mig a
forgotske viszonylag szerény 6sste(pb7,1 M Ft). A Tarsasag kovetelése (BEtdl) 13,2 M Ft,
ami 6nmagaban jelzi egyes lidrfizetési problémait.

A cég jegyzett dkéje 385,0 M Ft, sajatokéje 490,0 M Ft a forrdsoldalon. Kotelezettségei
minddésszesen 684,5 M Ft, ez nagyrészt hosszulgjhimitorlesztési tartozas és U.n. hatrasorolt
kotelezettség. A rovidlejaratt teher 6sszesen BUR2, ebldl 17,5 M Ft a szallitéi tartozas.

A 2010. 1. félévi arbevétel 56,5 M Ft,ddranyos a tavalyi éves adathoz (113,3 M Ft) visiteay
Annak ellenére hogy 1-2 béridékozben tavozott és bizonyos dijkedvezményeket eletk
nyujtani, a menedzsment kompenzalni tudta ezentblewgbkkenéseket.

Mind az anyag- és személyi jellegaforditasok (20,6 ill 0,6 M Ft), mind az ECS déisolas
(10,5 M Ft) idbaranyos a tavalyival, igy az Uzemi eredmény 24, FtMett (55%-a a mult
évinek.). A pénzugyi fiveletek eredménye (-3,1 M Ft) ardnyosan csoOkkentat Uzemi
nyereséget és a vallalkozasi eredményt is (21,88% &gy kisebb rendkivili bevételi tétellel igy
a mérleg szerinti eredmény 22,1 M Ft, ami meglelieldezetet nydjt a varhato Il. félévi

torlesztési kotelezettségekre.

[1/4.) Autdalkatrész-szegmens

Amennyivel (kb. 16 félévvel) kégbb jelentkeztek, legalabb annyival kbb is vonulnak el az
autopiaci valsag sotét félha magyar autokereskedeleshb

Az MGE (Magyar Gépjartiimportérok Egyesilete) adatai szerint 2010. |. félévberk eintegy
21.500 db személy- és 3800 db kisteher gépkoctyertek forgalomba (egyutt ~25.300 db
kordl).

Az |. félévi kedvedtlen adatok alapjan valéstinhogy az éizetesen tervezett 65 ezer db-bal
szemben, 2010. évre csupan 50 ezer db korili éitékevarhatdé (nem szamitva a 7,5 tonna
feletti haszonjarriiveket és az autdbuszokat, ezeknél szintén nemteaidifutas).

A visszaesés mértéekeét kifefeen mutatja az alabbi adat: Amig 2007. lIl.-IV. nedgv tajan a
gépjarntihitelek 0sszege elérte a 160 Mrd Ft-ot is, 201f@lévben ez 15 Mrd Ft-ra zsugorodott.
A piacot lényegében a véllalati flottavaséarlasakjdl eéletben, de a cégek is ritkabban és kisebb

darabszdmban cserélik le flottdjukat. (Bér idéiugllan a tavalyi évhez képest kozel 20%-kal
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nétt az eladds a Datahouse adatai szerint, ez azativafen a rendrségi flottabeszerzésnek
kdszbnhsd).

A korébbi évek diltetett akcidinak, hitel-kinelyezési gyakorlatar(aklla %-os sajat ér akar 10
éves futamid) kdszonheten a 2002-2008. kozotti tulteddott gépjarni-allomanybol kb. 500
ezer db a normal potlason fellli autdtdbblet, amintadik éve fékezi (a valsag mellett) az
autocseréket, ill. az Uj eladasokat.

Nem véletlen, hogy az autészalonok szama az ut@hivben 1.100-rdl alig 800-ra csokkent, és
a markakereskedésekben, szervizekben kbzvetlegladlfoztatottak kozil tavaly 700@tfkellett
elbocsatani (ha kisebb Utemben is, de idén folgtattoez a trend). A teljes autdkereskedelmi
agazatban pedig 50 ezérd csotkkent a Iétszam (2 éve még 60 ezer embeoztutgtt).

Legalabb ilyen sulyos a helyzet az autéabroncsskedelemben is, ahol az illegalis import és a
fekete/szirkegazdasag térnyerése még sulyosbigjaaasi gondokat.

Az autbalkatrész-, ezen belll az autdgumi-kereskestamara éppugy utolérték a valsagsé
hullamai az idén, mint a tébbi nehéz helyzetbel Eyazatot. Szakmai elefikzszerint rdadasul
az Uj autéértékesitésben 2010 juliusédban tapasztameélhegien tartés — ndvekedést legaldbb
féléves késéssel fogja csak kovetni az abroncsistdd emelkedése. igy a kédd piaci
normalizalodas legkordbban 2011. I. félévben véhatldig viszont szamos legélis véllalkozas
csak vegetal, vagy megszlnteti tevékenységét. kesraerek arra is ramutatnak, hogy a
devizaarfolyamok kedvétden valtozasat (Ft-ban jeléisen © az ar) mar érvényesitik a kulfoldi
abroncsgyartok a belféldi arakban, ami viszont bdviekezi a keresletet.

Ezek a tendencidk természetesen szintén éreztéitdisukat a holdingcsoport agazati
tagvallalatanal. A Palota Gumi Zrt. idei |. féléargalmi és gazdalkodasi adatai fentiek miatt
szerényebbek a megszokottndl, igy a tavaiaidnyosnal is.

A tarsasdg eszkozeinek osszértéke 388,6 M Ft @il0.96.30-an, ami 90,0 %-a a malt év
véginek. A valtozast elsorban a forgalom visszaesésével is magyarazhagteids allomany
értéke okozza, amely a tavalyi 180,6 M Ft-r6l ankbk haromnegyedére, 136,7 M Ft-ra esett
vissza, mikdzben a készletérték 148,6 M Ft-rol 456 Ft-ra rétt (ebben tukréadik az
elévasarlas adszi szezonra).

Hasonlé a helyzet a forrdsoknal is. A tarsasagzetykéje a tavalyi 3 M Ft-rél 60 M Ft-radtt
(eredmeénytartalélokésitése révén), a sajékéje viszont alig valtozott, 141,9 M Ft-tal szemben
most 143,8 M Ft volt. Kedvéz hogy a rovidhitelek allomanya alig valtozott @8/ Ft-rol 91,0

M Ft-ra), mig a szallitoi tartozas 190,2 M Ft-r&l018 M Ft-ra csokkent (79,3%). A rovidlejaratd
0sszes kotelezettség 286,1 M Ft-rol 241,0 M Ftalsorott (84,3%).

Az értékesités nettd arbevétele kissé visszaéskitév vegén 148,7 M Ft, a tavalyi 410,3 M Ft-

hoz viszonyitva ez 36,5 %. Ha figyelembe vessz&kezonalitast (az éves forgalom kb. 60%-a a
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Il. félévben realizalodik), akkor az idei egész £uwatékesitésre (ennek alapjan) 380 M Ft
prognosztizalhato.

(Megjegyezziik, hogy a 20009. I. félévi arbevétahagasabb, 157,4 M Ft volt, amihez képest az
idei mintegy 5% csokkenést mutat).

A réforditasok kozil az anyagjeliggoltségek nagyobb aranyban mérédktk, mint a forgalom
csOkkenése, mert a tavaly évvégi 374,6 M Ft-hozgEmén |. félévben csupan 136,0 M Ft-ot
tettek ki (36,3%). A személyi raforditasok teljesaanyosak (12,6 M Ft-tal szemben 6,4 M Ft),
az amortizacioé viszont 3,0 M Ft-rol 3,3 M Ft-rétn Elobbi tételek szintéziseként az tzemi
eredmény lényegesen visszaesett, 17,7 M Ft-rélg, Ed-ra.

A pénzigyi niiveletek eredménye minusz 2,0 M Ft, ez ugyan csdpéfra a tavaly év végi
0sszegnek (-13,4 M Ft), de egy jelsbanki kamattétel rendezése lll. negyedévre hizédo
igy az idei év végére nagysagrendileg legalabbraké&déki lesz ez a teher is. Ennek alapjan (az
adok szintén athuzodo elszadmolasa mellett) 1,9 Mhéiteg szerinti eredmény kélbtt, ami
59,4%-a a tavalyi éves adatnak, de sajnos mar & énilnyereség sem a normdlis &gazati
Uzletmenet eredményét tikrozte.

Mindenesetre a tarsasadgnak rendkiegtéz lesz az idei tzleti év masodik fele, de tidibéve a
szokasogiszi-téli keresletet, a korilmeényekhez képest elibg#d éves eredményt produkélhat

még.

[1/5.) Médiaszektor

A 2009. évi mélyrepllés utan ebben az évben szakigot tekintve kedvéz hogy megallt az
Osszesitett reklampiac visszaesése (legalabbis. dglévi O0sszes listaaras reklamkiadasok
alapjan). Az dsszesitett adatok azonban rendkélibzo képet mutatnak, mert tobb piaci szektor
joval kevesebbet koltott a kulonbdmédiumokban reklamra. A Kantor Média adatai szquin

az autoipari, autokereskedelmi és szervizcégeklytava képest is 26%-kal fogtak vissza
kiadasaikat, de jelefsen csokkent a szolgaltatasi szektor (20%-kal)tadgyartok (14%-kal),
s6t még a pénzintézetek, biztositok (7%-kal) koliése

Jelenésen novekedett a gyogyaszati szektor (28%-kal) Z<tlalmiszer agazat (21%-kal)
reklamkoltése, amely 6sszegdmar 35-35 Mrd Ft-ot jelentett az dsszes reklamkiadgkb. 289
Mrd Ft) belll. Sajatos, hogy a tavkozlési szekidltdse nem esett vissza, aiként a Telenor és

a Samsung reklamakcioinak kdszorhet

A médiatipusok szempontjabdl vizsgalva a reklandsi@ket, megallapithatd, hogy a kdbeltévé és
internet szegmens volt a nyertes, meidbbinél 34, utdbbinal 25%-0s bevétel ndvekedést
tapasztaltak. Ezzel szemben a koztéri cégeknéh2@)ydiratoknal 10, a radidknal 7, mig a

napilapokban 5%-kal esett vissza a reklambevétateke.
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A holdingcsoport lednyvéllalatdnak idei |. félédzglalkoddséat a reklambevételek alakuldsa igen
érzékenyen érintette, a radiokndl jellématlagos visszaesésnél nagyobb a csokkenés. Az
altalanos trendnél magasabb bevételkieséseketotdjehtiv tényed is magyaradzza. Az éshat
hénapban kétszer is at kellett alakitani a radidedesmentjét, ami értelemsizen atmeneti
gondokat indukalt a vezetésbhen és adeiankamegosztasban.

A korabban emlitett 0] frekvencidk (Kelet Radi6 Kfnegszerzése ugyancsak komoly energidkat
kotott le. Emellett az 8bbi és a jogbeni fejlesztéseket megalapoz6 abékptemelések és a
finanszirozasi hattér fesziltségeinek rendezédwfdamenedzsmentekkel) szintén akadalyozta
atmenetileg az Uzletmenetet.

A médiaszektort illéien az 0 OsszetételPhylaxia Holding Igazgatdtanacs Uj kozép- és
hosszutavu stratégiat fogadott el 2010 juniusdBaazdasagi Radié Uj krédodja 2012 végéig
orszagos kozszolgalat, 2013 végeéig hatarokon kiW#irpat-medencei kodzszolgaltatd, 2014
végeéig pedig a Msor-Hang Zrt-nekdzsdeképes médiacégnek kell lennie.

E jelentés kozzétételéig atlgor Hang Zrt. megésitése érdekében a 100%-os tulajdonosi
befolyds megosztasra kertlt. A részvényesek Kangdtencei terjeszkedési filozofiaja egybeesik
Az eredménymutatokon az élélévben fel§ és kdzépvezéi szinteken végrehajtott személyi
valtozasokkal kapcsolatos egyszeri tételek, veggitdsek, atszervezések koltségei lathatok.
Meggybzédésiunk, hogy médiacégink hamarosan a cégcsopdk leggrtékesebb tagja lesz.
Ennek érdekében, a terjeszkedést éegitovabbi ékebevonas varhaté mind a Holding, mind a
pénziigyi befekték részébl.

A térsasag 0sszes eszkozértéke néhany szazalékkaml. félév végére 667,7 M Ft lett (653,2
M Ft-rél). A névekmény dként a targyi (és befektetett) eszkdzok szerényladésébl, ill. a
forgoeszkozok (ezen belll a kévetelések) egy- kiitmboviléseélsl adodik.

A forrdsoknal a jegyzetttke 250 M Ft-ra 6tt (a mérlegzarast kovidn - Gjabb dkeemeléssel -
pedig 360 M Ft-ra). A kotelezettség allomany 50 M emelkedett tavaly évvégéhez képest.

A tartozasok mintegy 55%-a hosszulejaratl, a m&rgg7,2 M ) rovidlejaratd, eldb 56,4 M Ft

a szallitoi tartozas.

A tarsaség arbevétele alacsonyabb &arighyosnal, az I. félév végén 85,6 M Ft volt, aBfii2a

a mult évi forgalomnak. Ez a Il. félévben minderdninyal jelentsen javulni fog — az altalanos
radios trendnek megfetin — és kozelithet a tavaly év végi arbevételhé@B,8B8M Ft). A
koltségek kozul az anyagjellégaforditasok dsszege 61 M Ft, ami mintegy 40% @il évinek.

A személyi réforditdsok (a létszamvaltozasokkal zé8gg egyszeri koltségek miatt)
novekedtek (51 M Ft). A kdltségnovekmeény, ill. abevétel viszonylag alacsony szintje miatt az

Uzemi eredmény is veszteséget mutat (26,4 M Feprildan a pénzlgyi tmeletekhez, ahol 4,7

M Ft a minusz.
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Itt meg kell jegyezni, hogy a vagyoni-pénzigyi Batinegefsitése nagymértékben segitette a
pénzugyi raforditdsok drasztikus mérséklését, hisaealy ez a tétel még a jelenlegi 6-szorosa (-
29,1 M Ft) volt. Mindenesetre ez a vagyoni bazis\egak a fejlesztéseket, hanem a gazdalkodas
javitasat is segiti, mivel a mostani mérleg szerigszteségnek (31 M Ft) lényegesen

kedvesbbnek kell lennie az idei év végére.

[ll. A holdingcsoport konszolidalt gazdasagi mutato [

/1) A vallalatcsoport vagyoni-pénziqyi mutatoi

A holdingcsoport vagyoni-pénzigyi helyzetében atdpvaltozasok doren amiatt kovetkeztek
be, hogy a meghirdetettek szerint a konszolidédasagok kore egy tagvallalattal csokkent.

A holdingcsoport 0sszes eszkozértéke 9.945,6 Muhit,85%-a a tavalyi mérlegfsszegnek. A
befektetett eszkdzok értéke 6.942,5 M Ft, ez minBigo-kal alacsonyabb a mult évinél.

E tételen belul nyilvanvaléan a targyi eszkozokzége mérsekbott leginkabb (3.820,6 M Ft-rol
2.140,2 M Ft-ra), a hivatkozott kivalt konszoliddgilancszem magas eszkozlekotése ill. annak
hianya miatt.

A forg6eszkdzok allomanya viszont mintegy 100 Midtemelkedett (2.902,8 M Ft-rol 3.003,0
M Ft-ra), amit bként a kovetelések dsszegének kdzel 500 M Ft-osk&ilése, ill. a készletek
majdnem 250 M Ft-os csbkkenése magyaraz, emelléinattevy mértékben csokkentek az
értékesithét pénzugyi eszkozok is.

A kinnlevéségeket tekintve kedvézhogy a veti kdvetelések értékét sikertlt a tavalyi 1,9 Mrd
Ft koralirel 1.679,1 M Ft-ra mérsékelni, igy a leanyvallalatekéi kitettsége szintén csdkkent.

A vallalatcsoport 6sszes forrasa természetesenzkpeértékkel egyéen csokkent. Ezen belil a
jegyzett 6ke nem valtozott (8.753.360 ezer Ft), a sapetis viszonylag szolidan (4%-kal)
mérsékbdott, ami 7.434,9 M Ft-ot jelent. Nagyon Iényegéstaetjuk, hogy a Holding egészének
0sszes kotelezettségét a mult év végi 6sszegngkoaaba sikerdlt leszoritani.

Ezen belll kevesebb a hosszulejarati tartozastze(kK320 M Ft-tal), de a rovidlejaratd még
inkabb, mert itt a csbkkenés 1.155 M Ft volt. Utdtéelnél mind a bankhitel-, mind a szallitoi

tartozasok jeleidsen visszaestek.

s2.) A holdingcsoport f _6bb gazdalkodasi mutatoi

A holdingcsoport a kedvéden gazdasagi korilmények ellenére javitani tudizeti
tevékenysége legbb mutatoit a 2009. évi I. félévi adatokhoz visziwve. A tavalyi félévi
miitkddési bevételekhez (1.620,5 M Ft) képest az ideportszini konszolidalt bevételek értéke

2.075,9 M Ft, ami 22%-0s novekedést jelez. Az Gsdaevételen belll az export értéke
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viszonylag alacsony volt (kdzel 20 M Ft) ami 34%-tavaly év véginek. A Il. félévben az export
novelése realis varakozas, annak ellenére, hoggwk (kordbban emlitett) leanyvallalat export
(és egyéb) teljesitménye az idei mutatobol manyzi&n
A fontosabb kdltségtételek kozil az anyagjdllegforditdsok 6sszege 876,8 M Ft (ez a tavalyi
hasonlé adatnak mintegy 75%-a). A személyi jéllégtelek idei értéke 215,1 M Ft, amely
106,6%-a a mult évinek. Az ECS alakulasa szintérzd&jarult a koltségszint alakulasahoz, a
93,8 M Ft ami 27,4%-kal magasabb a mult évinélegyéb raforditasok (120,1 M Ft) déah a
piaci helyzet altal szikségessé valt tobbletkodkagiatt magasabbak a tavalyinal (28,9 M Ft).
Fentiek alapjdn az Osszesukidési koltség az I. félév vegéig 1.276,8 M Ft vdiiz
megkozeliben 87%-a tavalyi félévi 6sszedikbdési raforditasnak.
Az Uzleti bevételek idaranyosnal kedvébb alakulasa azt eredményezte, hogy az Uzemi
tevékenység eredménye kdzel nyolcszazmillié fokatt, ami nagymeérték javulas a tavalyi
150,6 millié Ft-hoz képest.
A kedvez Uzemi eredményt a kedviglen gazdasagi feltételek mellett sajnos szamoskeiben
felmerub pénzigyi koltség is terhelte. Ezek soraban a tegiabb tények az alabbiak voltak:

* Az egyre novekd kamat- és banki koltségek;

A normal uzleti tevékenység részét képemport beszerzésekhez kapcsolédo

arfolyamvaltozasok miatt tdbb leanyvallalatnal kigézarfolyamveszteségek;
¢ A holdingcsoport egyes befektetései részleges demisének eredményeként
jelentke® egyszeri raforditasok.

A fenti pénzugyi réforditasi tételek természetesagymeértékben rontottdk a vallalatcsoport
attraktiv Uzemi eredményét. Ennek kovetkeztéberzakdsos vallalakozési és adozasttel
eredmény 8,8 M Ft-ra zsugorodott, a tavalyi félél@E,2 M Ft-hoz viszonyitva.
Mivel a vallalatcsoport 0Osszesitett adofizetésielgitettsége (TAO+kulonadod) Iényegesen
emelkedett (17,7 M Ft félévkor) ez is hozzajarultneérleg szerinti eredmény minuszba
forduldsahoz (-8,8 M Ft). A mult év élgelében a hasonld adat 105,1 M Ft volt.
Mindenesetre, ha az altaldnos gazdasagi korllméagekgyes agazatok Uzleti feltételei nem
romlanak drasztikusandfs talan kismértékben javulnak), akkor a jelenletiatasok szerint van

lehetiség a gazdalkodasi mutatdk tovabbi kedvieanyl valtozaséra 2010. Il. félévben.
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IV. Osszegzés, jov 6beni kilatasok

2010. Il. félévben varhatéan folytatodnak azdiat hdnapra jellenéztendenciak. A brutto ipari
termelés 6% korul varhaté éves éatlagos novekedésébbra is az ipari export emelkedése
alapozza meg, dedra kilpiacokra termélés szolgaltatd dgazatok (kozuti fuvarozas, turgmu
elektronikai ipar, fafeldolgozas, papirtermék ggértfémfeldolgozas, stb.) produktuma is. Az
épiviparban nincs jele a kilabalasnak és a beruhazésoklyabb lévilése is varat magara.

A mezgazdasagban a széd€gestavaszi €s nyari iijaras, az arvizek/belvizek oriasi
veszteségeket okoztak, talan a kukoricatermeleslésgadhato.

Véarhatéan gyenge marad a belfoldi kereslet is, dggel$ fogyasztas stagnél. Belhogy a
bankadé dragitja és korlatozza a hitelezést, gmkiglen a kkv-szektort €s a kdzépvallalatok egy
részét is érzékenyen érintheti.

Ezek alapjan - az eleiz szerint — legfeljebb 1-1,2% gazdasagi ndvekedldret szamitani,
amelynek forrasa az export mellett az uniés tandmgkiodl finanszirozott célzott fejlesztések,
illetve a hazai termék készletfeltoltést szolgalé aktivitasa lehet. Ezér ipari agazatok
tobbségében és a szolgéltatd szektorban a kilat@sadk tavon kedveiek, fként, ha a bets
kereslet is lassan ndvekedni kezd. Kockazatot fleégnviszont a forintarfolyam év kozepén
tobbszor tapasztalt hektikus ingadozéasa, mert ez¢ddek a lakossagot komoly Ovatossagra
késztetik (a Bloomberg hirligyntkség juliusi elenezézerint az elmalt 3 hénapban az értékéb
6,5%-ot elves#t magyar forint ,érte el” a legrosszabb teljesitntémymedfigyelt tobb mint 170
valuta kozul). Ez (a lakossagot éfirftatasok mellett) oridsi kockdzatokat jelent a swéewd
import hanyaddal §k6dé agazatokban is, pl. allatgyogyszer, autdabroneészben (pl. szoja) a
takarmanyipari tertleteken.

A kockézatok és a kevésheé kedvemzdasagi kilatasok miatt a Il. félévben a holdsuport &
célja a bels és kiul$é egyuttniikddések javitasa, a szinergialodtése, az arbevétel éssger
biztonsaggal finanszirozhaté szinten valé alakjtésdeszes koltséggazdalkodas folytatasa és

lehetiség szerint a tevékenység jovedelésggének javitasa lehet.
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V. Atarsasag penzigyi beszamoloi

V/1.) Atarsasaq IFRS szerinti, konszolidalt, nem a___uditalt mérlege

| 2009.12.31 | 2010.06.30
ESZKOZOK
Befektetett eszk6z6k
Immaterialis javak 841 327 823335
Goodwill 3118 250 2493812
Targyi eszk6zok 3820571 2140230
Egyéb részesedés 1014 145 1479 651
Adott kdlcsonok 5577 5519
Halasztott adékovetelés
Befektetett eszk6z6k 6sszesen 8799 870 6 942 546
Forgo eszkéz6k
Készletek 641 285 391 582
Vevdk és egyéb rovid lejaratu kovetelések 1899 844 2396 652
Tényleges addkovetelések
Ertékesithetd pénziigyi eszkdz6k 155 591
Pénzeszk6zok 206 072 214772
Forgé eszk6zok 6sszesen 2902 792 3 003 006
ESZKOZOK OSSZESEN 11702662, 9945552
FORRASOK
Sajdt téke
Jegyzett t6ke 8 753 360 8753 360
Eredménytartalék -1854462, -1784247
Egyéb tartalékok 438 198 287 162
Adott id6szaki eredménye -329173 -8 826
Nem ellen6rz6 érdekeltség 710 677 187 412
Sajat téke 6sszesen 7 718 600 7 434 861
Hosszu lejaratu kételezettségek
Céltartalékok 343 343
Hitelek és kolcsondk 1565 259 1246 847
Halasztott ad6 kotelezettségek 169 463 169 463
Hosszu lejaratu kotelezettség 6sszesen 1735 065 1416 653
Rovid lejaratu kételezettség
Hitelek és kdlcsondk roévid lejarata része 930 444 317 138
Szallitokkal szembeni és egyéb kotelezetts¢ 1318553 776 900
Rovid lejaratu kotelezettség 6sszesen 2248997 1094 038
FORRASOK OSSZESEN 11 702 662 9 945 552
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V/2.) Atarsasag IFRS szerinti, konszolidalt, nem a __ uditélt eredmény-kimutatésa

2009.06.30 | 2010.06.30
Arbevétel 1495971 960 692
Egyéb mikodési bevétel 124 508 1115248
Osszes miikodési bevétel 1620479 2 075940
Anyagjellegl raforditasok 1164 022 876 846
Személyi jellegl raforditasok 201776 215 095
Ertékcsokkenés és értékvesztés 73624 93 847
Egyéb mikodési koltségek és raforditasok 28 867 120072
Aktivalt sajat teljesitmények értéke 1617 -29 025
Osszes miikodési koltség 1469 906 1276 835
Uzleti tevékenység eredménye 150573 799 105
Pénziigyi mliveletek bevételei 372085 424934
Pénziigyi mliveletek raforditasai 391464 1215213
Pénziigyi mliveletek eredménye -19 379 -790 279
Addzas elétti eredmény 131 194 8 826
Adofizetési kotelezettség 26 106 17 660
Adott idGszak eredménye 105 088 -8834
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ADATLAPOK A PHYLAXIA 1912. HOLDING NYRT. VALLALATCS OPORT FELEVES

A tarsasag cégneve:

A tarsaséag roviditett cégneve:
A Tarsasag cégjegyzékszama

A tarsasag cime:

JELENTESEHEZ

PHYLAXIA 1912. Holding Nyilvanosan NMkodé Részvénytarsasag
PHYLAXIA 1912. Holding Nyrt.

Févarosi Birdsag mint Cégbirésag Cg. 01-10-042533)\eorszag
1113 Budapest, Bocskai u 77-79.

Telefon:
Telefax:

A tarsasag e-mail cime:
A tarsasag bejegyzett internet
elérhetésége:

A tarsasag alaptkéje:

A hatélyos alapszabaly kelte

A Tarsasag mikodésének
idétartama:
A Tarsasag Uzleti éve

A Tarsasag tevékenysége:
Az Igazgatotanacs tagjai:

(36-1) 433-07-00
(36-1) 433-07-03
info@phylaxia.hu

www.phylaxiaholding.hu

8.753.359.800,- azaz Nyolcmilliard-hétszazotventramdlio-
haromszadétvenkilencezer-nyolcszaz forint

2010. aprilis 27.

hatarozatlan

a naptari évvel egyézamely minden év januar tHdecember 31-ig

tart

Foétevékenység: 6420’08 Vagyonkezelés (holding)
Dr. Té6th Péter, elndk

Arki Tamas
Boross Gabor

Buczi Miklés Sandor
Dr. Jeszenszky Zoltan Laszl6

Dr. Moré Attila
Dr. Sarhegyi Zoltan

Laszlo

A Tarsasag vezdi allasu tisztségvisdii, stratégiai alkalmazottai:

Jelleg Név Beosztas '\f(igzieztées Megbizas vége Sajtitlgjédsozr:/ény
ITT |Dr. T6th Péter | elnok 2010.04.27.2015.04.27] 135 117
SP | Dr. Téth Péter|Strt€g1@I 2010.04.27]
vezérigazgatd
ITT |Arki Tamas tag 2010.04.2[7.2015.04.27, 300 000
ITT |Boross Gabor | tag 2010.04.272015.04.27|. -
ITT |Buczi Mikiés | tag 2010.04.27. 2015.04.27| 237 5001
SP | Buczi Miklgs |CPEratlv es penzugyi 541 g4 57|
vezérigazgatd
T |Dr. Jeszenszky, 2010.04.27. 2015.04.27| 8 500
Zoltan
Sp Dr. 'Jeszenszk}akw,z[uos > 2010.04.27.
Zoltan vezérigazgatd
ITT |Dr. Moré Attila | tag 2010.04.27. 2015.04.27] 720 000
T |Dr | Sarhegy) g 2010.04.27. 2015.04.27, -
Zoltan

ITT: igazgatétanacs tagja
SP: stratégiai alkalmazott

Osszeske401 117 db
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A Tarsasag 2010. évben tartott kozgilési hatarozatainak 6sszefoglalasa:

Szama Targy, rovid tartalom
1/2010. (04.27.) 2009. évi beszamolo elfogadasa
2/2010. (04.27.) 2009. évi konszolidalt beszamtfligadasa
3/2010. (04.27.) Felés Tarsasagiranyitasi jelentés elfogadasa
4/2010. (04.27.) Az Alapszabaly 1.5. pontjaban dedlt ingatlanok fioktelepkénti
torlése
5/2010. (04.27.) Az Alapszabaly médositdsa
6/2010. (04.27.) Igazgatosagi tagok, feligyelbizottsagi tagok, audit bizottsagi tag

visszahivasa, igazgatdsagi tag és fellghetottsagi tag lemondasanak
tudomasulvétele

7/2010. (04.27.) Igazgatétanacsi tag megvalastBmass Gabor)

8/2010. (04.27.) Igazgatotanacsi tag megvalastias&arhegyi Zoltan Laszlo)

9/2010. (04.27.) lgazgatétanacsi tag megvalasgikaTamas)

10/2010. (04.27.) Ilgazgatétanacsi tag megvalasgiasMore Attila)

11/2010. (04.27.) Igazgatotanacsi tag megvalastirsdeszenszky Zoltan Laszlo)

12/2010. (04.27.) Ilgazgatétanacsi tag megvalasgBasazi Miklos Sandor)

13/2010. (04.27.) Igazgatotanacsi tag és elnok alegetasa (Dr. Toth Péter)

14/2010. (04.27.) Igazgatotanacsi tagok dijazasaregdllapitasa

15/2010. (04.27.) Audit Bizottsag tagjainak megsatasa (Dr. Sarhegyi Zoltan L&sz10,
Boross Géabor, Arki Tamas)

16/2010. (04.27.) Az lgazgatétanacsnak a Tarsag@aphtosaga és Fellgyddizottsaga
teljeskon jogutodjakenti meghatarozasa

17/2010. (04.27.) Konywvizsgalo megvalasztasazd§anak megallapitasa

18/2010. (04.27.) A Menedzsmenti részvényopciogamrol szold 11/2008. (04.27.)

Kgy. hatarozat hatalyon kivil helyezése

A Tarsasag 2010. | félévében kozzétett tajekoztatdis
Megjelenés Targy

2010.01.04. Tajékoztatas a Tarsasag részvenyedms8l0do szavazati jogok szamaro| és

az alapbke nagysagarol

2010.01.04. Tajékoztatas a Palota Gumi Kft. Zrtérérd atalakulasarol

2010.01.04. | Tajékoztatas dMOR-HANG Kft. Zrt-vé torté atalakulasarol

2010.01.26. Tajékoztatas a Ceva perrel kapcsolatban

2010.01.29. Tajékoztatds az EURO GENERAL Kft-vellamint az OBRA Kift-ve

kapcsolatos cégjogi eseményikr

2010.02.01. Tajékoztatas a Tarsasag részvenyedms8l0do szavazati jogok szamaro| és

az alapbke nagysagarol

2010.02.03. Tajékoztatas a Trierra gyogypremix dtogba hozatali engedélyének

kiadasarol

2010.02.05. Tulajdonosi bejelentés

2010.02.05. Tajékoztatas az SZ és K 2005. Kft. aggb valasztasarol

2010.02.10. Hirdetményéksdei T4jékoztatbhoz

2010.02.10. bzsdei Tajékoztato

2010.02.12. | Tajékoztatas a Révay 10 Kft-vel valarmamSZ és K 2005. Kft-vel kapcsolatos

cégjogi esemenyedir

2010.02.18. Tulajdonosi bejelentés

2010.02.23. Tulajdonosi bejelentés
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| és

2010.03.01. Tajékoztatas a Tarsasag részvenyedms8l0do szavazati jogok szamaro
az alapbke nagysagarol

2010.03.10. Tajékoztatas a Ceva-Phylaxia Zrt. efierrel kapcsolatosan

2010.03.16. | Vezéttisztségvisdlkkel kapcsolatos tajékoztatas

2010.03.23. T4jékoztatds a Phylaxia Pharma Zdas#gi és Uzleti esemeényéir

2010.03.26. Kozgilési meghivo

2010.03.26. Javadalmazési nyilatkozat

2010.04.01. Tajékoztatas a Tarsasag részvenyedms8l0do szavazati jogok szamaro| és
az alapbke nagysagarol

2010.04.06. Kozlemeény a Gazdasagi Radio szakmashgséil

2010.04.12. Kozgylési ebterjesztések

2010.04.23. | Téajékoztatas dMBOR-HANG Zrt. alaptke-emeléséi

2010.04.23. Tajékoztatds az EURO GENERAL Kft. &talyert palyazatokrol

2010.04.27. Kozgylési hatarozatok

2010.04.27. | Eves jelentés

2010.04.27. Feléb Tarsasagiranyitasi Jelentés

2010.04.27. Tajékoztatas szeméelyi valtozasokrol

2010.04.30. Tajékoztatas részesedés-szétzésr

2010.04.30. T4jékoztatds személyi valtozasrol

2010.05.03. Tajékoztatas a Tarsasag részvenyedms8l0do szavazati jogok szamaro| és
az alapbke nagysagarol

2010.05.06. | Osszefoglald jelentés

2010.05.20. l8kozi vezebségi beszamold

2010.05.21. Tajékoztatas veadisztsegvisdl részvenyvasarlasarol

2010.05.25. Tajékoztatas veadisztsegvisdl részvenyvasarlasarol

2010.05.27. Tajékoztatas részesedésszerzés cémfivégegyzEesél

2010.05.31. Tajékoztatds a UBOR-HANG Zrt. alapike-emelésének cégbirdsagi
bejegyzéséil

2010.06.01. Tajékoztatas a Tarsasag részvenyedms8l0do szavazati jogok szamaro| és
az alapbke nagysagarol

2010.06.01. Kozgilési jegydkonyvi kivonat

2010.06.02. Tajékoztatas személyi valtozasokrol, MUSOR-HANG Zrt. alagike-
emeléséil, iranyitasanak és felligyeletének atszervesésér

2010.06.03. T4jékoztatds a 2010. 4prilis 27-i kékgy hatarozatainak cégbirdsagi
bejegyzéséil

2010.06.03. | A Tarsasag hatalyos Alapszabalya

2010.06.03. | Az lgazgatotanacs és a menedzsmemharzphlyafutasa

2010.06.04. Tajékoztatas veadisztsegvisdl részvenyvasarlasarol

2010.06.07. Tajékoztatas veadisztségvisdl részvényvasarlasarol

2010.06.10. Tulajdonosi bejelentés

2010.06.18. Tajékoztatas veadisztségvisdl részvényvasarlasarol

2010.06.24. | Tajékoztatas a VISONKA Zrt. atdq-emeléséil

2010.06.25. Tajékoztatas a Phylaxia Pharma Zrzgafsaganak két Uj tagjarol

2010.06.25. Tajékoztatas veaellasiu személy részvényvasarlasarol

2010.06.29. | Tajékoztatas az EURO GENERAL Kit. dgali@sarol

2010.06.29. | Téajékoztatas dMBOR-HANG Zrt. alaptke-emeléséil

2010.06.30. Tulajdonosi bejelentés

2010.07.01. Tajékoztatds a Tarsasag részvenyedmsdalodo szavazati jogok szamaro| es

8 2
8
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az alapbke nagysagarol

D~

=]

2010.07.01. Részesedés és Ugyveraltozas a Kelet Radio Kft-ben

2010.07.02. Tajékoztatas dMOR-HANG Zrt. cégjogi valtozasainak bejegyzékér

2010.07.06. Tajékoztatas apportalasrol a KEG MNygdmara

2010.07.09. Helyreigazitd kozlemény a Napi Gazdas#ilO. julius 8-i cikkéve
kapcsolatban

2010.07.09. Tajékoztatas a VISONKA Zrt. aldqmt-emelésének cégbirdsagi bejegyzgisér

2010.07.29. Tajékoztatas az Igazgatdtanacs hatanata

2010.07.29. Tajékoztatas a Phylaxia Pharma Zrjogégaltozasainak bejegyzésér

2010.08.02. Tajékoztatas a Tarsasag részvenyedms8l0do szavazati jogok szamaro|
az alapbke nagysagarol

2010.08.10. | Tajékoztatas a Gazdasagi Radiébangdbanterjurol

2010.08.10. Tajékoztatas alBOR-HANG Zrt. alagtke-emelésének cégjegyzékbe toét
bejegyzéséil

2010.08.17.

PHYLAXIA 1912. Holding Nyrt. 2010. |. félévi 6sszevont (konszolidalt), nem auditalt jelentése

és

Tajékoztatdas a Ceva-Phylaxia Zrt. ellpar folytatdlagos térgyalésénrak

id6pontjarol
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PHYLAXIA 1912. Holding Nyrt. 2010. I. félévi 6sszevont (konszolidalt), nem auditalt jelentése

NYILATKOZAT

A PHYLAXIA 1912. Holding Nyilvinosan Miikédé Részvénytarsasig (1113 Budapest,
Bocskai ut 77-79. a tovabbiakban: ,Tarsasag”) kijelenti, hogy a Tarsasag altal az
alkalmazhatd szamviteli eldirasok alapjan, a legjobb tudéasa szerint elkészitett Gsszevont
(konszolidalt) 2010. I. féléves beszamold valos és megbizhaté képet ad a kibocsatd és a
konszolidacioba bevont vallalkozasok eszkozeirdl, kotelezettségeirdl, pénziigyi helyzetérol,
valamint nyereségérol és veszteségérfl, tovabba az osszevont (konszolidalt) vezetéségi
jelentés megbizhatd képet ad a kibocsaté és a konszolidacioba bevont vallalkozasok
helyzetér6l, fejlodésérdl és teljesitményérél, ismertetve pénziigyi év hatralevé hat honapjat
érint6 fobb kockazatokat és bizonytalansagi tényezoket.

Budapest, 2010. augusztus 31.
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