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2011. negyedik negyedéves jelentése



Az E-Star Alternativ Nyrt. az alabbiakban mutatja be a 2011. januar 1-tél 2011. december 31-ig terjedd
pénzigyi év negyedik negyedévének pénzigyi eredményeit, és a teljes pénzigyi év 6sszesitett
eredményeit.

A jelentés a Tarsasag és az altala konszolidalt cégek 2012. marcius 1-én rendelkezésre all6
konszolidalt, nem auditalt pénzligyi adataira tamaszkodva mutatja be targyidészaki miikddését.

A budapesti székhelyl E-Star Alternativ Nyrt. harmincegy, Magyarorszagon, Lengyelorszagban és
Romaniaban mikoédd vallalkozasbdél allé cégcsoport, melynek tagvallalatai f6 tevékenységként
hétermeléssel és szolgaltatassal, kapcsolodd tevékenységként pedig elektromos energia
eléallitasaval, illetve ezek kereskedelmével foglalkoznak az emlitett harom orszag egyes, jol
korulhatarolhat6 foldrajzi teruletein. A Csoport egyes véllalatai emellett magyarorszagi projektekben
kdzvilagitasi rendszerek korszerisitésével és Uzemeltetésével is foglalkoznak.

A 2011-es Uzleti év soran a cégcsoport mérete jelentésen nétt. A korabban elindult romaniai projektek
utan 2011 majusaban sor kerllt a kelet-kdzép-eurdpai energetikai érdekeltségekkel rendelkezd
EETEK-csoport felvasarlasara, igy az E-Star harom jelentésebb dél-kelet lengyelorszagi és egy
jelentds magyarorszagi tarsasag tulajdonosa lett. A cégméret jelentds novekedése miatt a
targyidészak pénzigyi eredményei nem minden esetben hasonlithatdék dssze 2010 eredményeivel.

Vezetdi 6sszefoglalé

2012 negyedik negyedévben a kovetkezd jelentésebb, a Tarsasag eredményeire és jovébeli
kilatasaira jelentés hatassal [évé Uzleti események torténtek:

a 2012 oktéberében a Tarsasag tdbbségi tulajdonaban lévé Mieleci Her6mil Kft. (E-Star
Elektrocieptownia Mielec Sp. z 0.0.) a telephelyén zembe helyezte a két, Ujonnan épitett,
egyenként 4,2 MW villamos teljesitményl gazmotorbdl allé kogeneracios (hét és elektromos
aramot egyarant termel8) egységet.

a A 2011. harmadik negyedévében megkotott atszervezési megallapodas alapjan 2011.
december 30-an az EETEK Holding Zrt. gydri vagyonelemeinek tulajdonjoga atszallt az E-Star
csoporthoz tartozé NRG Finance Kft-re. A helyi energiatermeléshez szlikséges, a vételar
teljes medfizetéséig az EETEK tulajdonaban maradd eszkdzoket a Tarsasdg az atszervezés
teljes befejezéséig bérbe vette.

a 2011 negyedik negyedévének végére szamotteven csdkkent a korabban meglévd
magyarorszagi projektek mikddétdke-szikséglete. Ebben az id6szakban rendezddott két
jelentds, megyei Onkormanyzati hatteri adés 2011 végéig felhalmozdodott tartozasanak
jelentds része is.

a A magyar kotvénypiaci hozamok jelent8s ndvekedése és a részvényarfolyam csokkenése
miatt a Tarsasag szamottevd pénzigyi veszteséget realizalt vezetSi részvényopciods
programjan és sajat részvényekre kotott hatariddés pozicidin.
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a A Marosvasarhelyen és Zilahon elvégzett fogyasztdi visszakapcsolasok mellett a Zilahon
szilkséges vezetékcserét is végrehajtotta a Tarsasag a negyedik negyedév soran. A romaniai
projektek korabban eltervezett fejlesztési és beruhazasi munkalatai kozil a termeld és elosztd
kapacitasok hatékonysagnéveld beruhazasait a Tarsasag 2012-ben szandékozik
megvalésitani.

a Ujabb 500 fogyasztéval béviilt a marosvasarhelyi projekt. A fogyasztok tobbsége a tavfiités
mellett melegviz-szolgaltatast is igénybe vesz.

a A ndvekedés f6 oka a negyedik negyedévben is az EETEK-akvizicio volt. Az arbevétel éves
szinten 140%-kal nétt, am a brutté arrés csak 85%-kal névekedett, elsésorban a felvasarolt
cégportfolié magyarorszagi tagjanak kisebb haszonkulcsa miatt.

a Az EBITDA értéke a mel6z6 2010-es értékhez képest csdkkent. A csdkkenés f6 oka a roman
projektekre az év egésze soran jellemz6, a beruhazasok késése miatti kisebb mikodési
hatékonysag illetve az akviziciéval kapcsolatban felmerilt egyszeri, am jelentds koéltségek.

a Az akvizicié hatasait tikr6z6, 2011. évi pénziigyi eredményt — és a mérlegben szerepld
goodwillt — a Tarsasag valtozatlan &sszegben (7,9 m eurd) szerepelteteti a negyedik
negyedéves jelentésben. A cégfelvasarlaskor keletkezett goodwill képzésének kilsé
tanacsadé bevonasa utan alkalmazott mdédjat a negyedéves jelentés elkészitésének
idépontjaban kényvvizsgald elemzi. A goodwill értékének esetleges felllvizsgalata a 2011. évi
konszolidalt beszamoléban ennek alapjan még elképzelheté.

a 2011. negyedik negyedévében az E-Star mlkddési teriletének nemzeti valutai leértékelddtek,
tézsdei arfolyamai szdmottevden csokkentek. Emelkedett ugyanakkor a Tarsasag hiteleivel
kapcsolatos kamatraforditas. A Tarsasag mindezek miatt 6sszesen 3,1 m eurd pénzigyi
veszteséget szenvedett el, az ad6zas eldtti eredmény pedig csak az egy évvel korabbi érték
55%-at érte el.

A targyidészak vége o6ta eltelt id6szakban, 2012 elsé honapjaban személycserék térténtek a Tarsasag
vezetéségében. Az E-Star Nyrt. vezérigazgatdi pozicidjat Kassai Akos k6zds megegyezéssel tortént
tavozasat kovetéen januar 21-t6l Sods Csaba, az Igazgatésag elndke tolti be. A Tarsasag
kdzpontjaban és vezetd testileteiben tortént atalakitasokat kévetben, 2012. elsé negyedévében, a
cég koézpontjanak Iétszama 54-rél 40 f6 ala csokken.

Pénziigyi eredmények

A Tarsasag beszamoléit 2011. masodik negyedévétél eurdban teszi kézzé. A 2010-es évvel vald
Osszehasonlitasok soran 275 Ft/eurd arfolyamot alkalmaztunk.
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Eredmény-kimutatas

Ertékesités nett arbevétele 28 668 69 501 20 373
Arbevétel 28 668 69 501 20 373
ELABE -17 191 -48 294 -14 939
Brutté haszon 11 477 21 207 5434
Anyagjellegi raforditasok -303 -752 -72
Bérkoliség és jarulékok -1177 -8 750 -2 284
Igénybevett szolgaltatasok -2 147 -5 416 -1 196
Egyéb bevételek és raforditasok, nettd -257 -134 -70
Miikodési koltségek 3 885 -15 052 -3 623
Pénziigyi miiveletek, értékcsokkenés és adofizetés elotti

1 1811
eredmény (EBITDA) 7593 6155 8
Ertékcsokkenés -1 068 -4 561 -885
Pénziigyi miiveletek és ado6fizetés el6tti eredmény (EBIT) 6 524 1594 927
Pénzlgyi bev/ raf. -251 2 047 -2 908
Tarsultvallalkozas eredménye -2
Adodzas el6tti eredmény 6 271 3 641 -1 982
Kils6 tulajdonosi részesedés 30 -230 237
Adoraforditas -1 051 -1 336 -913
Megsziint tevékenységbdél szarmazd veszteség -760
Nett6 eredmény 5 250 1314 -3 132

Megjegyzések az eredménykimutatashoz:

Az el6z8 év hasonloé id6szakahoz képest 2011 negyedik negyedévében jelentdsen megnétt a
Tarsasag arbevétele az EETEK akvizicioban megszerzett tarsasagok konszolidalt bevételeinek
kdszdnhetden.

A negyedévi eredmény-kimutatasaban azonban az eurdban szamitott arbevételek atlagban 10%-kal
kisebbek, mint 2011. év elsé harom negyedévében, mivel a forint, a zloty és a lej az év végén mintegy
10%-kal leértékel6dott az euréhoz képest.

Az arbevétel akvizicié miatti névekedésén tul 0,35 m eurd arbevételi tobbletet jelentett a mielec-i
projekt keretében 2011 oktdberében Uzembe allitott gdzmotor-beruhazas, ami a kapcsol6dé lengyel
allami artamogatasban, az un. ,Zo6tty Certyfikat / Yellow Certificate” bevételekkel egyutt 0,7 m eurd
EBITDA-szintli eredményt termelt a negyedik negyedévben.

Az arbevétel alakulasara mindharom orszagban negativan hatott a negyedik negyedévben tapasztalt,
a szokasosnal jéval enyhébb id6jaras. A magasabb atlaghémérsékletnek betudhatd arbevételi és
eredményhatas (elmaradt arbevétel és hozza tartozé6 eredmény) 0,75 ill. 0,4 m eurdban
szamszer(sitet® (1 °C atlagh6mérséklet-valtozas megkdzelitéleg 5% eltérést okoz a fogyasztasban).
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A lengyelorszagi vallalatok kulsé, kisebbségi tulajdonosainak tulajdonithaté netté arbevétel negyedik
negyedéves és 2011. évi egész éves részaranya az EETEK-akvizicié kévetkeztében jelentésen nétt.
A jovBben a Tarsasag - eldvételi jogaval élve - ndvelni kivanja részesedését ezen cégekben is.

Az 2011-ben tovabb diverzifikalédott a Tarsasag bevételi szerkezete, és csokkent az egyes
ugyfélszegmensektdl valé fuggésége. Az EETEK- akvizicid jelentésen emelte a legjobb
fizet6képességl ipari fogyasztok aranyat mind Magyar-, mind Lengyelorszagban és ugyanekkor
csOkkentette a Tarsasag dnkormanyzati kitettsegét Magyarorszagon.

A 2011. év uzemi eredményét rontottak az EETEK-akvizici6 Tarsasagot terhel6 tranzakcios
koltségei. A koltségek a negyedik negyedévben 0,6 m eurdt tettek ki, a harmadik negyedévig
elszamolt 2 m eurédn felll.

A negyedik negyedéves eredményt terhelték emellett a 2011-ben, az akvizicié nyoman felduzzadt
kbézponti létszamhoz kapcsolodd személyi jellegli koltségek. Az arbevétel 2,5-szeres emelkedése
mellett ezen koltségek szintje 7,7-szeresére nétt. A kdzpont személyi koltségei a 2012. elsd
negyedévében végbe mend létszamcsokkentés nyoman varhatdan jelentésen csdkkennek.

Tovabbi eredménycsdkkentd tétel a romaniai projektberuhazasok késése miatti 0,6 m eurd éves
karbantartasi és Uzemeltetési tobbletkdltség.

Az értékcsokkenés a harmadik negyedévben — a gydri Raba projekt visszamendleges 2011. évi
telies konszolidalasa miatt — tapasztalt, el6z6 évhez képest értékcsdkkenés-tdbblet idéaranyosan
valtozott, és az egész évet tekintve 3,5 m eurd tdbblet 6sszegben rontotta az eredményt.

2011 negyedik negyedévében pénziigyi eredmény soron a Tarsasag jelentds veszteséget
szenvedett el — mind 2010 hasonlé idészakahoz, mind 2011 korabbi negyedéveihez képest. A kelet-
kdzép-eurdpai értékpapirok leértékelddése és az E-Star-részvények arfolyamcsdkkenése miatt a
tarsasag pénzlgyi eszkozeinek leértékelédése (5 m eurd értékl sajat kotvény, 0,5 m eurd értéki
diszkont-kincstarjegy és sajat részvényekre kotétt 1.200 db hataridds Ggylet) és a valtozéd kamatozasu
hitelek kamatraforditasai egylttesen 2,9 m eurd pénzlgyi veszteséget jelentettek a negyedik
negyedévben. igy az év egészét — a kdnyvvizsgalok altal elemzett, az akvizicidval kapcsolatos 7,9 m
euré pénzigyi eredmény mellett — mindéssze 1,8 m eurd pozitiv pénzigyi eredménnyel zarta a
tarsasag, ami - a 2010-es kamatraforditasokat is magaban foglalé 0,2 m euré veszteséggel szemben -
2011-ben 6sszességében eredményjavité tényezé volt.

A fenti tényezdk figyelembe vételével szamitott, 2011. évi, adézas utani eredmény igy csak a 2010.
éves értek 25%-at, 1,3 m eurd6t érte el, elsésorban a csdkkend EBITDA-szintnek és a tavalyi értékhez
képest 4,2-szeresére nétt értékcsdkkenésnek kdszénhetben.
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Mérleg

Targyi eszkzok 27 598 53 145
Befekietési cél ingatianok 0 0
Immateridlis javak 8 188 8 440
Tarsultvallalatban 1év6 részesedések 2 0
Egyéb részesedések 0 0
Goodwil 75 19 212
Hosszu lejarati kdvetelések 0 200
Halasziott add kdvetelések 81 -269
Even tuli eszkdzok 35944 80 728
0
Készletek 864 5348
Vevd kovetelések 14 957 11 293
Egyéb kdvetelések 280 5074
Kapcsolt kovetelések -0 0
Aktiv idébeli elhatarolasok 4 272 2 823
Forgatasi célu értékpapirok 1 653 4 900
Pénzeszkozok és pénzeszkdz egyenértékesek 4710 5825
Forgoeszk6zok 26 736 35 263
Eszk6zok 6sszesen 62 679 115 991
0
Jegyzett tbke 86 99
Toketartalék 3931 13121
Eredménytartalék 10 317 10 317
Ertékelési tartalék 0 -4 974
Kiils6 tul részesedése -20 2843
Sajat téke 14 315 21 405
0
Hosszu lejaratu hitelek, kdlcsonok 23 529 46 485
Céltartalékok 62 1128
Halasziott adé kot 951 40
Egyéb hosszu lejaratl kételezettségek 2 680 10 087
Hosszu lejaratu kotelezettségek 27 223 57 740
0
Szallitok 15211 12 593
Egyéb rovid lejaratl kotelezettségek 272 4177
Kapcsolt vallalat kotelezetiségek -0 0
Rovid lejaratl hitelek és kdlcsondk 4 038 12 992
Passziv idébeli elhatarolasok 1620 5771
Rovid lejaratu kotelezettségek 21 141 35533
Sajat téke és kotelezettségek osszesen 62 679 114 678

Osszehasonlitas a megel6z6 negyedév mérlegével (Q3 2011):

A negyedik negyedévben a Tarsasag mérlegfédsszege és mérlegszerkezete jelentésen nem valtozott
az el6z6 negyedévhez képest, ugyanakkor néhany jelentésebb esemény, folyamat hatasa a
mérlegben is megjelent.
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a Megtértént a harmadik negyedévben varakozasként megfogalmazott mielec-i gazmotor-
beruhazashoz kapcsol6dd, mintegy 4 m eurd 0Osszegl, lengyel zlotyban denominalt
hitelrészlet lehivasa.

a A varakozassal ellentétben nem kertilt sor a 9,37 m eurd 6sszegl, a Raba Energiaszolgalato
Kft. szamara nyujtandé OTP hitel lehivasara.

a Az iparagra jellemzd éven bellli szezonalitds miatt a Tarsasag mikodétéke-szikséglete
megndévekedett az el6z6 negyedévhez képest.

a A vevé-kovetelések csdkkenését okozta a magyar 6nkormanyzatok kintlevéségének év végén

tortént, jelents rendezése, 6sszesen 2 m eurd értékben.
Osszehasonlitas az el6z6 év utolsé negyedévének mérlegével (Q4 2010):

A 2011-es év soran tortént EETEK-akvizicio, illetve a Tarsasag Uzleti évében tortént valtozasok
jelentés hatéssal voltak a mérleg fé0sszegére és szerkezetére is. A negyedik negyedévben mar nem
tortént jelentds valtozas sem a befektetett eszkdzokben, sem a hitelek szerkezetében.

a A befektetett eszkdz-allomany és a kilsd forras dsszege a tavalyi évhez képest jelentésen
novekedett. Ennek legfébb oka az akvizicidval konszolidalt vallalatok eszkdz- és hitel
allomanya, illetve a 2011 Q3-ban lezarult, mintegy 35 m eurd Osszérték( vallalati
kotvényprogram.

a A Tarsasag netté adossaga a 2010. évhez képest 2,3-szorosara, 40 m eurdval ndvekedett. A
sajat tékére vetitett nettdé addssag 160%-0s szintrdl, 80 szazalékpontos névekedéssel, 240%-
ra valtozott.

a A tavalyi vevd és szallité oldali 6sszegekhez képest 2011. év végén csokkent a vevéi/szallitoi
allomany. Ennek oka, hogy a 2010-ben jellemz8 beruhazasi tevékenység utan, az ujabb
beruhazasok szlineteltetése mellett ilyen jellegl vevét/szallitot 2011. év végén a Tarsasag
nem tartott nyilvan. Mindez 6 m eurd Osszegli csOkkenést okozott a vevék, és 4 m eurd
0sszegl csokkenést a szallitdék allomanyaban, 2010 negyedik negyedévével dsszehasonlitva.

a 2010-hez képest a targyi eszk6zok, és az aktivalt — auditori elemzés alatt [évd — goodwill
értéke ndvelte az éven tul hasznalandd eszkozok értékét.

Megjegyzések a mérleghez:

A Tarsasag sajat tékéjét ndvelte a 2011. évben elért nettdé eredmény, és novelte az akvizicidval
parhuzamosan elszamolt téketartalék 6sszege is - 6sszesen 10,5 m eurd értékben. A sajat téke
névekményekeént jelentkezik az akvizicidval kapcsolatosan vallalatcsoportba kerllt lengyelorszagi
vallalatok kisebbségi tulajdonosaira juté eredmény, ami az el6z8 évvel 6sszehasonlitva 2,8 m eurd
névekményt jelent - A tavalyi évben elszamolt elenyészden kicsi 6sszeghez képest.

A sajat téke értékét 2011 év végén negativan befolyasolta a tékelemek devizaarfolyam-hatasat
magaban foglalé — a harmadik negyedévben még 5 m euré pozitiv szaldoét mutatéd — tartalékok
tékelem. A régios devizak eurd-val szemben 2011 Q4-ben elszenvedett vesztesége 2011. év végén 5
m eurdval csOkkentette a sajat téke értékét, amely igy 2010-hez képest 60%-kal ndvekedett, de a
2011 Q3 végeén kimutatott 6sszeghez képest 40%-kal csOkkent.
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A 2010. évhez képest a pénziigyi kotelezettségek 6sszege elsésorban a 35 m eurd 6sszegl
kétvényprogram, az akvizicidval megszerzett tarsasagok hitelallomanya és az akvizicié 2011
juniusaban kifizetett vételaranak finanszirozasara felvett refinanszirozasi hitel miatt ndvekedett. A
2011 Q4-es nbvekmenyt a mielec-i gazmotor-beruhazashoz kapcsolddo hitellehivas jelentette. A 2011
Q4-es mérlegben atsorolasra kertiltek az éven tuli hitel és kétvény-tartozas sorrdl a révid lejaratu
kételezettségek sorba a 2012-ben esedékes hitel- és kdtvénytorlesztések, egylttesen 11 m eurd
Osszegben.

Az egyéb hosszu tavu kotelezettségek sor elsdsorban Magyarorszag és Romania kilonb6zé
varosaiban a vagyonkezelésbe atvett — elsésorban hdszolgaltatasi - eszkdzoket tartalmazza. A
jovBbeli koncesszios kotelezettségek is ezen a mérlegsoron szerepelnek majd.

Az egyéb rovid tavua kotelezettségek sora tartalmazza a szerkezetatalakitasi koltségek egyeldre ki
nem fizetett részét is, valamint a Mielecben kapott allami tamogatast, amelynek felszabaditasa az
eredmény-kimutatasba kerll majd, a tamogatasbdl finanszirozott eszk6zok élettartama soran
aranyosan elosztva.

A vallalat miikodését és az lizletmenetet érintd fobb tényezék alakulasa

Az EETEK-akvizicio

A Tarsasag mikodését a 2011-es Uzleti évben alapvetéen meghatarozta eddigi legnagyobb extenziv
terjeszkedési projektije, a lengyel és magyar leanyvallalatokkal is rendelkez6 EETEK-csoport
felvasarlasa. A masodik negyedévben lezajlott tranzakci6 nyoman az E-star birtokaba kerdlt
vallalkozasok kozil a harmadik félév soran levalasztasra és kiszervezésre keriltek a Tarsasag f6
tevékenységéhez szorosan nem kapcsol6do projektek.

A Tarsasag jelentds eréforrasokat 6sszpontositott a harom lengyelorszagi cég, a Mieleci Héerém (E-
Star Elektrocieptownia Mielec), a mieleci székhelyli Euro-Energetyka elektromos aramkereskedelmi
cég, a Gorlicei H6erém( (E-Star Elektrocieptownia Gorlice), illetve gy6ri székhelyli Raba
Energiaszolgaltaté (RESZ) Kift. teljes atvilagitasara, és az E-Star csoportba vald beolvasztasara.

A tranzakcié el6készitése és lezarasa magaval hozta a cég kdzponti Iétszamanak és kdzponti
adminisztracios koltségeinek jelentés névekedését is 2011 masodik és harmadik negyedévében.

Az E-Star altal 2011. szeptember 1-jén, az EETEK Holding Zrt. egyes vagyonelemeinek
értékesitésérél alairt megallapodasokat a felek 2011. december 30-an a restrukturalas
finanszirozasanak elhuzédasa miatt moédositottak és egységes szerkezetbe foglaltak. A
megallapodasok mddositasa technikai jellegl volt és nem érintette a korabban ismertetett konstrukcié
tartalmat. Az EETEK-akvizicio utolsé szakaszanak lezarulta utan az E-Star tulajdonaban csak azok a
vagyonelemek maradtak, amelyeket a tarsasag hosszu tavu stratégigjanak megfeleléen tUzemeltetni
és fejleszteni kivan.

A felvasarolt EETEK Holdingba beagyazddott Raba-beruhazas értékesitésére korabban megkdétott jogi
megallapodasok eredményeképpen az E-Star tulajdonaba kerllt a gyéri székhely(,
energiaszolgaltatassal foglakozé RESZ Kft., valamint a pécsi biogaz-beruhazas, az EPV Kit.
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A RESZ Kft., annak gyéri ingatlana és az EPV Kft. (zletrészei tulajdonjoga a targyidészak negyedik
negyedévében szallt at az EETEK Holding Zrt-rél az E-Star csoporthoz tartozé NRG Finance Kft-re. A
gy6ri mikodéshez szilkséges energiatermeld vagyonelemek a tranzakcio teljes pénzigyi zarasanak
idépontjaig az EETEK Holding Zrt. tulajdonaban maradnak. Az E-Star az NRG Finance Kft. 90%-o0s
tulajdonosa, a fennmaraddé 10%-ra pedig j6vObeli, a cég teljesitményétdl fiuggd vételi opcidval
rendelkezik. E-Star igy 90%-o0s, kozvetett befolyassal rendelkezik a RESZ Kift. és az EPV Kift. felett a
két tarsasag NRG Finance Kft-be torténd kiszervezése nyoman.

A kiilsd finanszirozasi helyzet alakulasa

A masodik negyedévben a Tarsasag az altalanos gazdasagi visszaesés és a magyar értékpapirpiac
alulteljesitése ellenére is sikeres masodlagos részvénykibocsajtast és tékeemelést hajtott végre a
Budapesti Ertékt6zsdén ill. bevezette részvényeit a Varsoi Ertéktézsdére is.

A korabban elinditott magyarorszagi koétvényprogram folytatasa mellett 2011-ben a Tarsasag
megkezdte egy 2012-ben esedékes lengyelorszagi kdtvényprogram elékészitését is.

A Tarsasag folyamatos targyalasokat folytat vezetd pénzintézetekkel meglévd projektjeinek
Ujrafinanszirozasara és Uj, beruhazasi célu hitelek igénybe vételére. Az egyes orszagokban
megvaldsuld projektek finanszirozasat jellemzdéen az adott orszdg pénzigyi piacairdl, a helyi
pénznemben szerzi be a Tarsasag. A nemzetkdzi pénzlgyi valsag miatt elsésorban Magyarorszagon
és Romaniaban, ill. kisebb mértékben Lengyelorszagban is jellemzd hitelsziike miatt 2011-ben
jelentésen romlottak a kilsé forrasok bevonasanak lehetéségei.

Az E-Star szandékaban all ugyanakkor a korabbi, projekt-alapu finanszirozasrél fokozatosan attérni a
Tarsasag-alapu finanszirozasra. Tobb, a Tarsasag méretéhez képest jelentds hitel felvételérél folyatott
targyalas is athuzédott a 2012-es pénzlgyi évre.

A Tarsasag 2011. november 25-én jelentette be befektetbinek, hogy az OTP Banktél kdtelezé érvényl

finanszirozasi ajanlatot kapott az EETEK tranzakci6 magyar eszkdzeinek refinanszirozasara 9,37

millié eurd 6sszegben, 8 éves lejarattal. Az E-Star a forrast részben

a az EETEK tranzakcié egyik magyarorszagi projektje, a Raba Energiaszolgaltaté (RESZ) Kift.
vételarrészletének refinanszirozasara és a vallalati atszervezés teljes lezarasara, részben
pedig

a az EETEK Holding Zrt. altal az OTP Banktdl kordbban a RESZ Kft. tevékenységéhez
kapcsoloddan felvett hitelek torlesztésére

kivanta felhasznaini.

Az OTP Bank 4&ltal a hitel tényleges lehivasahoz megkodvetelt feltételek tdbbszori valtozasa miatt a
targyidészak végeéig nem kerllt sor a hitel felvételére. A jelentés kiadasanak idépontjaban
valdszinUsithetd, hogy a Tarsasag a hitelkeretet nem veszi igénybe.

Az Eurdpai Beruhazasi és Fejlesztési Bankkal (EBRD) beruhazasi hitelkonstrukciordl folytatott
targyalasok nyoman - a 2011. negyedik negyedévében napvilagot latott sajtéhirekkel ellentétben - a
Tarsasag és a Bank kozoétt varhatéan nem sziletik megallapodas 2012 elsd felében.
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A Tarsasagra vonatkozé alapinformaciok

A Tarsasag cégneve: E-Star Alternativ Energiaszolgéltaté Nyrt.
(E-Star vagy a Tarsasag)

A Tarsasag roviditett cégneve:
E-Star Alternativ Nyrt.

Székhelye: 1122 Budapest, Székacs u. 29., Magyarorszag

Adoészam: 13719069-4-43

Gazdasagi tevékenység végzésének (jogeldd altali) kezdete:
2000. janius 29.

Gazdasagi tevékenység végzésének Tarsasag altali megkezdése:
2006. junius 13.

Székhely orszaga: Magyarorszag

Telefonszam: +36 1 279 3550

Faxszam: +36 1 279 3551

Iranyado jog: Magyar

Agazati besorolas: Energiaszolgaltatas

Befektetdi kapcsolatok: Vilhelm Gabor és Molnar Istvan

E-mail: vilhelm.gabor@e-star.hu és molnar.istvan@e-star.hu

A Tarsasag tevékenysége

A Tarsasag (és jogelédje) 2000. junius 29-én azzal a céllal j6tt |étre, hogy leendd Ugyfelei részére —
elsésorban energetikai — beruhazasokat hajtson végre. Ezek a beruhazasok a segitségukkel elért
megtakaritasbdl tértilnek meg, és hosszu tdvon, hatékonyan szolgaltatnak energiat.

Az azéta eltelt id6szakban a Tarsasag a kelet-k6zép-eurdpai térség egyre meghatarozébb, a megujuld
energia felhasznalasara alapozd, energiamegtakaritast célzd projekteket megvalésitd tarsasagava,
illetve cégcsoportjava valt.

A Tarsasag jelenleg az egyetlen, t6zsdén jegyzett, valodi, un. ESCO-cég (Energy Saving Company,
azaz energiamegtakaritast megvaldsité vallalat) Magyarorszagon és a KKE-régidban. A Tarsasag
minden projektjére egyedi megoldast dolgoz ki, amely technolégia- és szolgaltaté-fuggetlen. A
kidolgozott projekteket févallalkozoként, megfeleld finanszirozds bevonasaval bonyolitja le.

A Tarsasag bevételeit, a hosszu tavu szerzddésekre épllé megvaldsitas soran keletkezé
megtakaritas, tovabba a kész beruhazasok lzemeltetési és karbantartasi dija fedezi.

A Tarsasag legfontosabb szolgaltatasai (Uzletagai) a kdvetkezdk

a Hatékony hé- és tavhszolgaltatas, fenntarthatd primer energiaforrasokra alapozva

a Korszer(i feszliltségszabalyozason alapulé energiahatékony kozvilagitasi szolgaltatasok
nyujtasa

a Energia-atalakitd és ellatdé berendezések korszerlisitése és hatékonysagi szempontu
kiaknazasa

A sikeres EETEK-akvizicionak kdszdnhet6en a Tarsasag az aldbbi Uzleti teruleteken bévult:
a Energiakereskedelem és disztriblcié Lengyelorszagban
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Az E-Star Alternativ Energiaszolgaltaté Nyrt. konszolidacios kore

Az E-Star Alternativ Energiaszolgaltatd Nyrt. konszolidaciés kérébe a kovetkezd leanyvallalatok

tartoztak a beszamoldsi idészak utols6 napjan:

Tulajdoni | Szavazati
k
- A térsasag neve m Alaptoke hanyad (%) | jog (%)

E-Star Alternativ Nyrt. Magyarorszag 26 400 000 HUF

2 E-Star ESCO Kit. Magyarorszag 3 000 000 HUF 100% 100%

3 E-Star Geotherm Kit. Magyarorszag 3 000 000 HUF 100% 100%

4 E-Star Management Zrt. Magyarorszag 5000 000 HUF 100% 100%
E-Star Tavhéfejlesztési

5 o ar lavnotefieszie Magyarorszig 1000 000HUF|  100% 100%
Patakhd

6 Energiaszolgaltatd Magyarorszag 500 000 HUF 48% 50%
Nonprofit Kift.
Veszprém Megyei Fiités-

7 és Melegviz-szolgaltatd Magyarorszag 510 000 HUF 49% 50%
Non-Profit Kit.
RFV Jézsefvaros

8 M : 3000 000 HUF 49% 70%
Szolgéltaté Kft. SRISREES : :
Fejér Megyei

9 Energiaszolgaltatd Magyarorszag 510 000 HUF 49% 51%
Nonprofit Kift.
Raba Energiaszolgaltatd

10 KZ 8 Energiaszolgalielo | \agyarorszag 3000000HUF|  96.67% 97%
EPV Bioga

1 ogeE Magyarorszag 10000 000 HUF|  100% 100%
Energiatermeld Kit.

12 NRG Finance Kit. Magyarorszag 10 000 000 HUF 90% 90%

13 RFV Slovak s.r.o. Szlovakia 200 000 SKK 100% 100%
E-Star Polska Spotk:

CO zr olska spoika Lengyelorszag 31965600 PLN|  0.02% 0.02%
E-Star Management . 5250 500 PLN 100% 100%

15 Lengyelorszag

Polska Spdtka z 0. o.
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Euro-Energetyka Spotka

16 20,0 Lengyelorszag 500 000 PLN 51% 51%
E-Star Elektrocieplowni

17 ar EIeKiocieplonnia || engyelorszag 19 842 500 PLN 73% 73%
Gorlice Spétka z 0. 0.
E-Star Elektrocieplownia

18 , ) P Lengyelorszag 9994 000 PLN 85.37% 85.37%
Mielec Spétka z o. o.
EC-E tyka Spotk

O onerge YKESPOKA 1 Lengyelorszag 300 000PLN|  51.66%" 51.66%"

20 Termoenergy SRL Roménia 6 960 RON 99.50% 99.50%
E-Star Centrul de

21 Dezvoltare Regionala Roménia 525410 RON 100% 100%
SRL

22 RFV ZA Distriterm SRL Romania 40 000 RON 51% 51%
RFV Energy Generation .

23 SA Romania 90 000 RON 99.99% 99.99%

24 E-Star Mures Energy SA Roménia 90 000 RON 99.99% 99.99%
RFV Alternative E

5 g emalve Energy Roménia 90000RON|  99.99% 99.99%

26 RFV Heat Energy SA Romania 90 000 RON 99.99% 99.99%

27 RFV AR Energy SA Romania 90 000 RON 99.99% 99.99%

28 RFV CL Distriterm SRL Romania 200 RON 100% 100%
RFV OR District Heating .

29 SA Romania 90 000 RON 99.99% 99.99%
E-Star Investment

30 Star Investmen Roménia 15000 RON|  99.93% 99.93%
Management SRL

31 EETEK Limited Ciprus 1000 000 EUR 100% 100%

*Az Euro Energetyka az EC Energetyka részvényeinek és szavazati jogainak 48,34%-os tulajdonosa.
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A leanyvallalatokra vonatkozoé részletes alapinformaciok:

Az E-Star ESCO Kift. leanyvallalataira vonatkozo részletes alapinformaciok:

A tarsasag neve Részvénytoke UUIEICEHT | SPEVErEl
9 y hanyad (%) | jog (%)

Veszprém Non-profit Kft. Magyarorszag 510 000 HUF 49% 50%

Fejér Megyei Nonprofit

Kit Magyarorszag 510 000 HUF 49% 51%

A korabban az NRG Finance Kft. tulajdonaban allé leanyvallalatok, amelyeket az E-Star teljes
mértékben konszolidalt:

Tulajdoni | Szavazati
-m APIEKS | hanyad (%) | jog (%)

Raba E Igaltats
KZ a Energiaszolgaltelo | - varorszag 3000000HUF|  96.67% 96.67%
EPV Bioga

) ogaz. Magyarorszag 10 000 000 HUF 100% 100%
Energiatermel Kft.

Az RFV Alternative Energy S.A. leanyvallalatainak részletes alapinformacioi:

Tulajdoni | Szavazati
Al k
- A tarsasag neve m 2P | hanyad (%) | _jog (%)

RFV AR Energy SA Roménia 90000 RON|  99.99% 99.99%

2 RFV CL Distriterm SRL Roménia 200 RON 100% 100%
RFV OR District Heati

3 SA isinct Reating Roménia 90 000RON|  99.99% 99.99%
E-Star Investment

4 Star Investmen Romania 15000RON|  99.93% 99.93%
Management SRL

Az ETEEK Limited tulajdonaban all6 tarsasag részletes informacidi:

Tulajdoni Szavazati
hanyad (%) | jogok (%)

Részvénytoke
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E-Star Polska

) 31965 600 PLN
Spétka z 0. o.

Lengyelorszag

99.98% ‘ 99.98% ‘

Az E-Star Polska Spdtka z o. o. tulajdonaban allé tarsasagok részletes informacioi:

" Tulajdoni | Szavazati
. . K
- A tarsasag neve m A1aPtke | hanyad (%) | jog (%)

E-Star Elektrocieptownia
1 ,Gorlice” Spdtka Lengyelorszag 19 842 500 PLN 73% 73%
Z0.0.

E-Star Elektrocieptownia .
2 , ) Lengyelorszag 9994 000 PLN 85.37% 85.37%
Mielec Spétka z o. o.

E-Star Management ,
3 ) Lengyelorszag 5250 500 PLN 100% 100%
Polska Spotka z 0. o.

Az EC Mielec tarsasagainak/leanyvallalatainak informacioi:

Tulajdoni | Szavazati
k
- A térsasag neve m Alaptoke hanyad (%) | jog (%)

EC-Energetyka Spotka z
o getykasp Lengyelorszag 300000 PLN|  51.66%" 51.66*
Euro-Energetyka Spétk

2 UIO-ENCTGEIYRA SPOA 1| angyelorszag 500 000 PLN 51% 51%
Z20.0.

*Az Euro-Energetyka az EC Energetyka részvényeinek és szavazati jogainak 48,34 %-os tulajdonosa.
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Tulajdonosi szerkezet 2011 december 31-én:

Magan/jogi személy Raszesedss (%)
(tarsasag)

Soods Csaba 37,23

OTP Alapkezel6 Zrt. 8,75

Makra Jozsef Laszlo* 7,27

UltI|I.CO Emerging Markets 5.42

Limited

Kdbzkézhanyad 41,33
Kozkézhanyad

41,33%

Utilico Emerging
Markets Limited
5,42%

* Sobs Csabanak amerikai tipusu vételi opcidja volt Makra Jézsef 7,27%-0s részvénycsomagjanak
megvasarlasara, 2011. december 31-ig, 7500 forintos vételi aron. Az opcié lehivasara nem kertilt sor.

A 2.640.000 db részvénybél az E-Star 2011. december 31-én nem rendelkezett sajat részvénnyel.
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Kibocsatoéi nyilatkozat

Kibocsatod nyilatkozik arrél, hogy a 2012 negyedik negyedévérél az IFRS el8irasai alapjan és legjobb
tudasanak megfeleléen elkészitett 6sszevont (konszolidalt) beszamolé valdés és megbizhaté képet ad
a kibocsaté és a konszolidaciéba bevont vallalkozasok eszkozeirdl, kotelezettségeirdl, pénzigyi
helyzetérél, valamint az eredmény-kimutatasrol.

So6s Csaba

Az lgazgatdsag elndke
E-Star Alternativ Nyrt.

Budapest, 2012. marcius 1.

Kibocsatd nyilatkozik arrél, hogy a konszolidalt vezetéségi jelentés valés és megbizhaté képet ad a
Kibocsato és a konszolidacioba bevont vallalkozasok helyzetérdl, fejlédésérdl és teljesitményérél.

So6s Csaba

Az lgazgatdsag elndke
E-Star Alternativ Nyrt.

Budapest, 2012. marcius 1.
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