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2012. IV. negyedéves

IFRS szerint konszolidalt, nem auditalt gyorsjelentése
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OSSZEFOGLALO

Az EST MEDIA Nyrt. stratégigja szerint a Tarsasag fokusztertlete a média. A médiapiac fejlédésére elsdsorban a teljes hir-
detési piac volumenének alakulasa hat, aki barmilyen platformon népszerU és hirdetési szempontbdl értékes terméket tud
eléallitani, az sikeres lehet, mindez szaktudas és piacismeret kérdése. A Tarsasag alapvetd célja a médiatermékek eredmé-
nyességének javitasa, a ndvekedési lehetéségek megragadasa mellett.

A cégcsoport stratégigjanak megvalositasa korében 2009 és 2011 eleje kdzott a széles, intenziven fejlédé és tobb labon allo
portfdlioban lattuk a ndvekedés és az eredményes mUikoddeés zalogat. 2011 elsé negyedévének végére azonban vildgossa
valt, hogy — nem kis részben a vilaggazdasagi valsag és annak a magyar reklampiacra gyakorolt elhtizédé negativ hatasa
miatt — a csdkkend eredménytermeld képességl vagy veszteségbe forduld hagyomanyos média tevékenységeink, az Uj
piaci terlletekre vald belépés koltségei €s kezdeti veszteségei, valamint az akvizicids névekedés egyltt €s egyszerre nem
finanszirozhatd. Ennek megfeleléen sziikségessé valt a cégcsoport Uj szervezd elv mentén torténd reorganizacidja, amely a
roévid tavu Gzemi eredményesség elérését és ndvelését helyezi elbétérbe a hosszu tavd perspektivaban értelmezhetd, széle-
sebb alapokon nyugvo, de révidebb tavon raforditasokkal jard sokelemU portfolié Uzemeltetésével szemben. A reorganizacio
keretében 2011 Ill. negyedévében Uj téke bevonasara, hazai és nemzetkdzi akviziciokra is sor kerUlt. Ez a megeléz8 évek
Uzemi veszteségeinek fedezésén tul a bizonyitottan sikeres program guide alaptevékenységhez vald visszatérést és egyben
a terjeszkedést is eldsegiti: a cégecsoport programkalauz termékei harom orszagban, a 40 millids magyar, roman és bolgar
piacot lefedve, platform-fliggetlenul elérhetdek.

Az EST MEDIA Nyrt. a magyar médiapiac egyik jelentds szerepléjeként nem vonhatja ki magat az iparagra jellemzé piaci
kornyezet aldl sem. A médiapiac, illetve az EST MEDIA portfdlidja szempontjabdl meghatarozd jelentéségl reklampiac mé-
rete mindenkor a belsé fogyasztas fliggvénye. Onmagaban azonban a GDP alakuldsa — amennyiben annak 6 tényezdi az
exportra termeld nagyvallalatok — nem korrelal szlikségszerlien a belsé fogyasztas alakuldsaval, raadasul a fogyasztdi szoka-
sokat nagyban befolyasolhatjak egyéb makrogazdasagi tényezék is (pl. arfolyamok, kamatszintek). Az elmult harom évben a
magyarorszagi reklampiac elészor jelentésen szUkult, majd ezen a beszUkUlt szinten latszik stabilizalddni.

A reorganizacios lépések — elsésorban a veszteséges Uzletagak leépitése — miatt a Tarsasag 2012-es éves konszolidalt arbe-
vétele a 2011-es év adataihoz képest csdkkent.

e A 2012. évben a Tarsasag konszolidalt arbevétele 1.071 millié forint volt, ami mintegy 190 millid forinttal maradt el a
megelézé évi konszolidalt arbevételtdl.

e Acégcsoport 2012-es konszolidalt Gzemi szintli eredménye és az EBITDA-ja a 2011-es adatokhoz képest 166, illetve
184 millio forinttal javult, kdszdnhetden a reorganizacioval elért koltségcsdkkentésnek.

e A cégcsoport 2012-es konszolidalt adézott eredménye 1.015 millid forinttal kevesebb a 2011-es adatndl. A valtozas
a Sziget részesedéslnk, illetve a nem médiatevékenységhez kapcsolddd befektetések reorganizacios terv szerinti
értékesitése kapcsan elszamolt arfolyamveszteségnek tudhatd be. Ha ezt az egyedi hatast kiszUirjuk, a konszolidalt
adozott eredmény 1.763 milli¢ forintos javulast mutat.

e Acégcsoportot terhel nagyhitelek refinanszirozasara tett eredménytelen erdfeszitések utan a 2012 augusztus végén
értékesitettliik a Sziget Kft-ben meglévé egyik, 49 szazalékos Uzletrésziinket. Ezzel egyidejlileg 2014. julius 16-ig tartd
vételi jog kerlilt alapitasra az értékesitett részesedésre. A vételi jog egyoldalu nyilatkozatunkkal lesz gyakorolhatd, a
vételar pedig mintegy 830 milli¢ forintnak a vételi jog gyakorlasaig terjedd iddszakra esé kamataival névelt dsszege
lesz. Az EST MEDIA Nyrt. mindemellett 2 szazalékos szavazati joggal rendelkezé tulajdonosa maradt a Sziget Kft-nek,
ezzel biztositva a rédlatast a cég Ugyeire a vételi jog idStartamara.

o A 49 szazalékos Sziget részesedés értékesitésével az EST MEDIA cégcsoport Média Uzletagat, illetve annak egyes
elemeit killdnféle zalogjogokkal és egyéb szokasos biztositékokkal terhelé nagyhitelek megszintek. A Média Uzlet-
agnak igy egyetlen nagyhitelezéje maradt, az EST MEDIA Nyrt., amely a mintegy 2,8 milliard forintnyi kdvetelésével
eddig is — akdar az 6sszeg, akdr a nagysagrend tekintetében — magasan a média tevékenység és az event akvizicid
legnagyobb finanszirozéja volt. A reorganizacio zardszakaszaban igy kiemelt fontossagu a finanszirozasok megszUiine-
sével felszabaduld eszkdzdk olyan Uj operativ struktiraba rendezése, amely egyarant biztosftja majd a Média Uzletag
termékeinek eredményes mikddését és az anyavallalat hitelezdi érdekeinek védelmét.




OSSZEFOGLALO

1. Abra: A 2011Q1-Q4, a 2012Q1-Q4 és a 2012Q1-Q4 Sziget részesedés és nem média befektetések értékesitése hatdsaitd!
szurt IFRS szerint konszolidalt, nem auditalt gyorsjelentések f6bb eredményadatainak az 6sszehasonlitasa

Megnevezés/ E Ft 2011Q1-Q4 2012Q1-Q4 2012Q1-Q4*

Arbevétel 1260 112 1071 182 1071 182
Uzemi eredmény -445 870 -279 684 -279 684
Ertékcsokkeneés 96 968 115516 115516
EBITDA -348 902 -164 168 -164 168
éfeizn‘;gr:’f"a'k"zas‘ 2220179 3235 745 -456 468
Megnevezés/ E Ft 2011Q1 201102 201103 201104 2012Q1 201202 201203 201204 201201 201202 201203* 201204*
Arbevétel 543620 | 323277 | 192555| 200651| 213653 | 261968| 199027| 396534 | 213653| 261968| 199027 396534
Uzemi eredmény 82750 | 50479 | 70330 | -233311| -184696 | -65554| -43378| 13944 | -184696| -65554| -43378| 13944
Ertékesokkenés 25| 20122| 19683| 34958| 30779| 28165| 22811| 33761| 30779| 28165 22811| 33761
EBITDA 60545| -39357| -50647| -198353| -153917| -37389| -20567| 47705| -153917| -37389| -20567| 47705
gfe‘ijzn‘zgr:’f"a'koz"’g 120644 | -296408 | -330262 |-1463865 | 156088 |-1926025 | -843150 | -308482| -158088 | -67529| -60432| -150419

* Sziget részesedés és nem média jellegl befektetések értékesitésének hatasait kiszlrve
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az EST MEDIA Nyrt.
vezérigazgatodja

a 2012. évré

és az elkdvetkezd iddszakral:

,2012 jelent6s atalakulasokat hozott a Tarsasag Uzleti portfolicjaban. A 2011 soran meghatarozott reorganizacios prog-
ramnak megfeleléen teljes leépitésre illetve értékesitésre kerlltek a Tarsasag nem média jellegli tevékenységei és vallala-
tai. Rendkivll fontos kérdés volt a vallalatcsoport lejard hiteldllomanyanak kezelése, amire megfeleld piaci finanszirozas
hijan a Sziget Kft-ben meglevé 49%-os Uzletrész eladasa volt a megoldas, egy, a cég szamara az adott kdrlimények
kozott igen elényds megdllapodas mentén.

A média Uzletagban is tovabb folytatddott Magyarorszagon a reorganizacios lépések végrehajtasa. A legfontosabb fel-
adatok az &sszezsugorodott piachoz idomuld, fenntarthatd kéltségszint elérése, a sales tevékenység megerdsitése,
illetve a cégcsoport nagy presztizsd markainak versenyképesebbé tétele voltak.

Ezek mindegyikében jelentds elbrelépések torténtek az elmult évben: a racionalizalt mikoddésnek kdszénhetden sikerUit
a tavalyi év soran a média tevékenységhez kapcsolodo koltségeket jelentdsen lecsokkenteni az el6zd évhez kepest. En-
nek is kdszdnhetd, hogy a korabbi évek jelentds vesztesége utan a média tevékenység év kdzben folyamatosan javuld
Uzemi eredménye és EBITDA-ja 2012 negyedik negyedévére pozitivba fordult.

A masodik negyedév elején piacra kerUlt mobilEST (a Pesti Est és az Est Lapok okostelefonos valtozata Android és iOS
operéacids rendszereken) azéta mar szamottevd felhasznaldi bazist tudhat magéénak. E dinamikus platform jellegének
megfeleléen az év masodik felében tovabb folyt a munka a kévetkezd verzio fejlesztésén, a felhasznaldi visszajelzések fi-
gyelembevételével, aminek eredményeképpen az idei év masodik negyedéveben bemutatkozik a mobilEST 2.0. Jelentds
valtozasok torténtek a nyomtatott termékek terlletén is: elébb hosszas targyalds sorozat végén az az Est Lapok kiadasa
visszakerUlt a Tarsasaghoz, majd az egyre rosszabb piaci helyzetet figyelembe véve a menedzsment az EXIT kiadasanak
felflggesztésérdl dontott 2013 elején. Ugyanakkor a 2012 masodik negyedévében elkezdett atfogd termékfejlesztés
eredményeképpen hamarosan a teljesen atalakitott Pesti Est és Est Lapok kerllhet az olvasdk kezébe, de megujul az
est.hu is.

Habar az eredeti célkitlizés mas volt, Romaniaban a legégetébb feladatta a politika okozta gazdasagi instabilitas negativ
hatasainak csillapitasa valt, amiben fontos Iépéseket tett a helyi cégvezetés. Emellett sikerllt a termékek piaci pozicioit
javitani, mikdzben a harom orszagban zajlé munka dsszehangolasanak egyik elemeként jelentds nemzetkozi termeékfej-
lesztési feladatok is atkerUltek a roman kollégakhoz.

Bulgariaban a minden eldrejelzésnek ellentmondo, leginkabb a nyomtatott meédiat sujté tovabbi reklampiaci csokkenés
kompenzalasa volt a legfébb feladat, amire az ottani leanyvallalatunk menedzsmentje az értékesités atszervezésével,
a digitélis platformok elétérbe helyezésével, és stratégiai egylittmiikddésekkel valaszolt. Altalanossédgban elmondhatd,
hogy a tervezetthez képest lassabban ugyan, de a vallalatcsoport sikeresen haladt elére a média Uzletag Ujjaszervezé-
sével, és eredménytermeld palyara allitasaval 2012-ben.”
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UZLETI JELENTES

Az EST MEDIA Nyrt. 2009. julius 6-i Kézgydilése altal elfogadott Uj cégcsoport stratégia szerint a Tarsasagnak egy Uzletaga van, a
Média Uzletag. A Média Uzletag a Tarsasag magyar, bolgér és roméan lednyvallalatain keresztlil hdrom orszégban van jelen, min-
denhol a piacvezetd ingyenes program magazin és a kapcsolodd médiatermékek (honlapok, mobil alkalmazasok) kiaddjaként.
Az Uj stratégia megvaldsitasa kdrében 2009 és 2011 eleje kdzott a széles, intenziven fejl6dd és tébb labon allo portfdlioban
lattuk a ndvekedés és az eredményes mikdodés zalogat. 2011 elsd negyedévének végére azonban vilagossa valt, hogy — nem
kis részben a vildggazdaséagi valsag és annak a magyar reklampiacra gyakorolt elhizédd negativ hatédsa miatt — a csdkkend
eredménytermeld képességl vagy veszteségbe forduld hagyomanyos média tevékenységeink, az Uj piaci terlletekre vald
belépés koltségei és kezdeti veszteségei, valamint az akvizicios névekedés egyltt €s egyszerre nem finanszirozhatd. Ennek
megfeleléen szlksegessé valt a cégcsoport Uj szervezd elv mentén torténd reorganizacioja, amely a révid tava Uzemi eredmeé-
nyesseég elérését és ndvelését helyezi elétérbe a hosszu tavu perspektivaban értelmezhetd, szélesebb alapokon nyugvd, de
révidebb tavon raforditasokkal jard sokelemU portfdlio lzemeltetésével szemben. A cégcsoport reorganizacios intézkedési ter-
vét a Tarsasag 2011. junius 24-i kbzgyllése fogadta el. A reorganizalt, nyereség termelésére képes mikoddeés alapjait leraktuk,
a kdvetkezd évek kozponti feladata ennek éves szinten torténd megvaldsitasa lesz.

Az EST MEDIA Nyrt. ugyanakkor a magyar médiapiac egyik jelentds szerepléjeként nem vonhatja ki magat az iparagra jellemzé
piaci kérnyezet alol. A médiapiac, illetve a portfolionk szempontjabdl meghatarozo jelentéségu rekldmpiac mérete mindenkor
a belsé fogyasztés fiiggvénye. Onmagéban azonban a GDP alakuldsa — amennyiben annak f& tényezéi az exportra termeld
nagyvallalatok — nem korreldl szlkségszerlien a belsd fogyasztas alakulasaval, rdadasul a fogyasztoi szokasokat nagyban
befolyasolhatjak egyéb makrogazdasagi tényezdk is (pl. arfolyamok, kamatszintek). Az elmult harom évben a magyarorszagi
reklampiac elészor jelentésen szdkdlt, majd ezen a beszUlkult szinten ugyan dsszességében stabilizalodni latszik, de az egyes
reklamhordozok kozétti megoszlasa tovabbra is a nyomtatott média karara valtozik.

A hitelpiac szlikdssége miatt a Tarsasag 2012-ben kénytelen volt értékesiteni az EMG Sziget Kft-ben meglévd Uzletrészét. Az
ezzel kapcsolatos szamviteli veszteségeket a Tarsasag annak ellenére elszenvedte, hogy az EMG-nek 2 évre szdlo vételi joga
all fenn az értékesitett Uzletrész tekintetében. A beszamolasi idészakban ugyancsak értékesitésre kerlltek a Tarsasag nem mé-
diatevékenységhez kapcsolodod befektetései, az ezzel kapcsolatos szamviteli veszteségek szintén megjelennek a beszamolasi
id6szak eredménysorain.

A reorganizacios Iépések — els@sorban a veszteséges Uzletagak leépitése — miatt a Tarsasag 2012. évi konszolidalt arbevétele
a 2011-es azonos id8szaki adatokhoz képest cstkkent.

A cégcsoport stratégia mindennapi megvalositasa soran alapvetd célunk a meédiatermékeink eredmenyességének javitasa,
mikdzben folyamatosan keressik az ésszerl €s a reorganizacios céloknak megfelelé ndvekedési lehetéségeket is. Uzleti stra-
tégiankat a kdvetkezd muikodeési elvekben foglalhatjuk dssze:

Egyedi és vonzo tartalom, erés brandek

A legtdbb média brandiink mar sok éve tartja vezetd helyét az adott piaci szegmensben. A helyi, az orszagos és a
nemzetkozi piacismeret, valamint az egyedi és vonzo tartalmak (a nyomtatott informaciok, online megjelenések) eléal-
litdsa a kulcsa annak, hogy a kiilénféle termékeink célkdzonségének igényeit kielégithessiik. igy folyamatosan kutatjuk
a piacainkat, elemezzik a magunk és versenytarsaink tevékenységének adatait, valamint minden lehetd eréfeszitést
megteszink az alkotdomunka terdletén is annak biztositasa érdekében, hogy az eléallitott tartalmaink a kdzdnségink
szamara mindenkor érdekesek, érvényesek, tartalmasak és szérakoztatdak legyenek és ezen keresztll erdsitsik az
egyes termékeink marka imazsat és a cégcsoport kedvezd megitélését.

A nem-digitalis brandek kiterjesztése digitalis platformokon keresztiil

Az elmult években megkezdtik nem-digitalis tartalmaink digitalis platformokon keresztUl torténd kiterjesztését (est.hu,
sziget.hu, stb.). A meglévd digitdlis csatornak és a technoldgia fejlédésével eldallt vagy eléalld djabb platformok (pl.
mobil- és tablet eszkdzdk) kitling lehetéséget nyujthatnak arra, hogy kézénségink Uj modokon férhessen hozza tar-
talmainkhoz (mobilEST, Sapte Seri és Programata mobilalkalmazasok). Ez szamunkra Ujabb, a kdzénséggel kdzvetlen
kapcsolatot lehetdvé tévé értékesitési csatornakat is jelenthet majd egyben.

Hatékony eszk6zok a reklamozok szamara

A reklampiaci bevételek megszerzéséért erds és varhatdan tovabb erésédé versenyben kell részt venniink. A verseny-
ben vald sikeres részvétel érdekében fenn kell tartanunk és névelnink kell brandjeink k&zdnségét, optimalizalnunk
kell az arazasunkat és olyan innovativ marketing eszkdzoket kell kifejlesztentink Ugyfeleink szamara, amelyekkel koz-
vetlenebb és mérhetébb mdodon tudjak elémni a célkbzdnséguiket. Cégesoportként széles korl, nemzetkdzi cégeso-
portként pedig tébb piacot lefedd egységes eszkdzrendszert allithatunk hirdetsink szolgalataba, amivel a kevesebb
médiatermékkel vagy kevésbé dsszetett portfolidval rendelkezd versenytarsainknal jobb ar/értékaranyu megoldasokat
kinalhatunk.

i



I. BEVEZETES

Az értékesités Uj piaci szegmensekre to6rténé kiterjesztése

Az er6s6dd verseny aktiv magatartast kivan: minden olyan potencidlis hirdetdi szegmenst fel kell kutatnunk és meg
szolitanunk, ahol ugy latjuk, hogy egy eddig nem vagy nem kelléen kiszolgalt hirdetdi igényt reklam- és marketing
eszkoztarunkkal ki tudunk elégiteni.
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A miikodés hatékonysaganak novelése

Alapvetd fontossagu, hogy a Tarsasagot és leanyvallalatait a lehetd leghatékonyabb mddon mikddtesstk. Ezt segit-
heti el§ a reorganizacios folyamat is.

Uj irdnyok keresése a hosszt tavi névekedés és értékteremtés érdekében

Ugyan elsédlegesen a révid tavu teliesitmény javitdsara dsszpontositjuk eréfeszitéseinket, de azt is fontosnak tartjuk,

hogy a hosszabb tavu névekedési lehetéségeket is kihasznaljuk. A hosszabb tavu, Uj féldrajzi piacokra is kiterjedd
névekedési potencidl kiaknazasa a programkalauzok tertletén mar megkezdddott.

A fenti mUkodési elveknek felel meg a Tarsasag azon terve is, hogy a bizonyitottan sikeres program guide alapokhoz visszatérve,
azokra épitve egyfeldl megfontolt hazai és nemzetkdzi terjeszkedést valdsitson meg a programmagazinok tertiletén, masfeldl a
program guide tartalmait ktldnféle brand nevek alatt platform-fuggetlentl, a hirdeték szamara is hatékony out-of-home média-
termékekkeént juttassa el a fogyasztdihoz.

A jelen jelentésben szerepl® bazis- és targyiddszaki adatok a Sziget Kft. szamaitdl megtisztitasra keriltek, ugyanakkor a bazis-
id6szaki adatok esetében — a targyidészaki mérlegadatokkal valo jobb 6sszehasonlithatdosag érdekében — a bolgar és roman
lednyvallalatok adatai tékekonszolidacidos modszerrel feltlintetésre kerlltek.

A 2011Q8-ban akviralt nemzetkdzi tevékenységek bolgar levaban és roman lejben kimutatott adatai a targyidészakban a Ma-
gyar Nemzeti Bank 2012. december 28-i hivatalos devizaarfolyaman kerlltek atszamitasra.




II. VALLALATI ESEMENYEK ES EREDMENYEK,
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1.1. Vallalati események

A cégcsoport média-portfdlicjaban jelentds valtozasok térténtek a 2011-es és 2012-es év folyaman. Ennek eredményeképpen
a portfolid jelenleg 6t szervesen dsszetartozod — Print, Indoor, Online, Mobil, Music — tagolddik.
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A reklampiaci tendencigk negativ hatasai 2012. egész évében is érezhetdek voltak, a rendszervaltozés ota nem tapasztalt
visszaesés tovabbra is nehéz helyzetbe hozza a magyarorszagi médiavallalkozasokat. A hirdetdi bizonytalansag, a piac erésen
kindlati jelleglivé valé atalakuldsa tovabbra is érzékelhetd volt, nem csak az EST MEDIA portfdlidjaban, hanem a telies magyar
médiapiacon. Az utdbbi év hazai és nemzetkdzi makrogazdasagi eseményei (pl. GDP alakulasa, hianycélok megvaldsitasanak
kényszere, az USA 2011-es lemindsitése, az egyes eurdpai orszagokban kialakult addssagvalsagok, a kilénbdz8 orszagok
GDP-ndvekedési progndzisainak csdkkenése, megszoritd csomagok életbe 1éptetése vagy kilatasba helyezése) kihatassal le-
hetnek a fogyasztdi hajlanddsagra is, igy esetlegesen a reklambidzsék tovabbi cstkkenését hozhatjak magukkal.

conQUIZcador
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FIMEDIA

Il Indoor

Az indoor reklameszkzdk tertiletén a piaci csdkkenés mellett kilon negativ tendencia a vendéglatdiparban tapasztalhato
vendégszam csdkkenés, ami a reklameszkdzok ,latogatottsagat” is erésen csokkenti, igy a reklamértékesités nehézse-
gei megsokszorozddtak. A cégcsoporton bellli hatékony mikddeés érdekeben, a Pesti Est és az orszagos Est Lapok
logisztikai feladatait az indoor eszkdzok kinelyezésének és karbantartasanak feladataival dsszevontan latjuk el. A reorga-
nizacios tervben a nem feltétlentl megdérzendd tevékenységek kdzé soroltuk az Indoor Uzletagat, amely a magyarorszagi
tevékenység 2012. majus 18-i kiszervezését kdvetéen sem tudta névelni a portfolionkon bellli jelentéségét.

Az Indoor Uzletag kdrében fontos kiemelni a 2011. szeptember 14-i tékeemelés soran 98 szazalékos mértékben akviralt
bulgariai Programata Media Group OOD tarsasagot, amely 70 szazalékos részesedéssel rendelkezik az egyik meghata-
rozé bolgar indoor halézatot mikddtetd cégben, a Bulgarian Indoor Advertising OOD tarsasagban.

FIMEDIA

Il Mobil

A Programata bulgariai programkalauz, illetve a romaniai Sapte Seri programkalauz mobil valtozata androidos és ipho-

E ST ne-os valtozatban is elkészUlt és tavaly 6ta a helyi kdzonség rendelkezésére allnak. A magyar piacon a Pesti Est és az

orszagos Est Lapok mobil programkalauza mobilEST név alatt 2012. aprilis elején kerllt bemutatasra. A mobilEST-ben

a telies budapesti és orszagos programlista bdngészhetd és kereshetd. A mobilEST mindenkinek ingyenes, de jelenleg

SAPTE a Vodafone-eldfizetdk tobbletszolgaltatasokat és exkluziv tartalmakat kapnak. A programot a bevezetést kévetd elsd

S““E napokban tébb mint 4 ezer felhasznald telepitette a mobiltelefonjara, mely szam mostanra tdbb mint duplajara nétt.
2

20183 II. negyedévében varhatdéan mindharom piacunkon elindul az alkalmazas ujabb verzidja.

A Print Uzletag egyes termekei (a Pesti Est, illetve az EXIT Magazin 2013 januarjaig) a 2011-es év elejétd! elernetSek a
3D Digitalis Publikacio honlapjan (http://3ddigitalispublikacio.hu/), illetve ipad alkalmazasan (Ujsagos stand) keresztul is.
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EST[4:]1.

Bl Music

2009. IV. negyedévében kezdte meg mukodését az Est Music, amely az EST MEDIA koncertszervezési (booking)
Uzletaga. Az Est Music a magyar zenei klubélet fellenditése, a koncertfellépések népszerUsitése érdekében j6tt Iétre.
Célja tehetségek felfedezése és ,szinpadhoz segitése”, a magas szinvonall programszervezeés, valamint az igényes
és mindségi magyar eléadok, tovabba a programszervez8k kommunikacidjanak tdmogatasa meédiatermékeink se-
gitségével. Az Est Music éaltal kizardlagos booking-megbizassal képviselt zenekarok és mivészek a magyar zenei €let
tébb szegmensét fedik le, mindegyikik kiemelkedd mindséget képvisel a sajat teriletén. Mig az Est Music a 2010-es
évben tobb mint 200 sikeres koncertet, fellépést szervezett az dltala képviselt zenekaroknak, a 2011-es év elsé ne-
gyedévében — a kdzismert West Balkan tragédia miatt — tevékenysége visszaesett. Ugyanakkor mara a marka ismertté
valt a klubéletben, igy joggal bizhatunk abban, hogy a tragikus baleset okozta visszafogott koncertszervezdi és sz6-
rakozohelyi aktivitas elmultaval, ismét sikeresen folytatddhat majd a tevékenysége. Jelentéségénél fogva ugyanakkor
nem valoszinl, hogy a reorganizacio lezarasat kdvetben dnallo Uzletag keretei kozott mikodjon.
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FIMEDIA

ll Online

Az Online Uzletag legfontosabb elemei 2010-t6I megujult formaban midkddnek. 2011. majus 5-t18l a GMedia értékesiti
az Online Uzletag tulajdonaban allé médiafellleteket (est.hu, sziget.hu, freeblog.hu).

Az Online Uzletag kdrében fontos kiemelni a 2011. szeptember 14-i t6keemelés soran akvirdlt romaniai Sapte Seri
lapcsaladot, valamint a bulgdriai Programata lapcsaladot, amelyek természetesen online verzidval is rendelkeznek. A “1!
Programata Media Group OOD rendelkezik tovabba Bulgariaban a népszerli — Magyarorszagon Honfoglald néven

futd — online kvizjaték, a ,Conquiztador” licencjogaival, amelynek 800 ezer aktiv felhasznaldja van.

(FIMEDIA

ll Print

2009 juniusatol mind kivitelében, mind tartalmi elemeiben megujult a Pesti Est és
Est Lapok lapcsaladja. A megujulashoz kapcsolodoan az eléallitas allandd koltse-
gei — mind szerkesztéségi, mind gyartasi oldalon — csdkkentek. A folyamatban lévé
reorganizacio egyik legfontosabb feladata, hogy a hagyomanyos print termékein-
ken elérhetd fedezet nagymértékben javuljon. Tekintettel arra, hogy ez a szegmens
fog legjelentésebben hozzajarulni a cégcsoport arbevételéhez, a fedezet ndvelése
megteremtheti a jov8beni stabil és kiegyensulyozott mikddés alapjait.

A Pesti Est és az Est Lapok olvasottsaga a gazdasagi valsag alatt névekedett, an-
nak hatésara az ingyenes lapok olvasoi kdzege lathatdan bévil. A 2010 tavaszatol
az EXIT-tel — melyben a 2011. szeptember 14-én elhatarozott alaptéke-emelés so- trezd, hodY
ran 100 szazalékos részesedést szereztlnk — kiegészUlt programmagazin-csala-
dunk rendszeres lapjait €s azok kuldnkiadasait Budapesten hetente tobb mint 300
ezren, orszagosan pedig tébb mint félmillidan olvassak.

vagy!

lonleges

2011. aprilistél magasabb oldalszammal, tébb regiondlis tartalommal, Uj mindségben jelennek meg — az akkor még

— franchise-rendszerben mUikédd orszagos Est Lapok (a Pesti Est vidéki nagyvarosokban megjelend helyi valtozatai).
A valtozas az egyre er6s8dd kulturdlis turizmust, illetve az Est Lapok célkdzdnségének szélesedd igényeit volt hiva-
tott kiszolgalni. A tovabbra is orszagos lefedettségben megjelend Est Lapokban nemcsak az adott megye, hanem
az egész — a foldrajzi adottsagokat, a régids vasarlasi tapasztalatokat és a rendezvények latogatoi szokasait figye-
lembe véve meghatarozott — régid programkinalatat és a kiemelt rendezvények ajanioit is megtaldljgk az olvasok.
Bar az orszagos Est Lapok igy a korabbiaknal is hatékonyabb eszkozt kinalhatnak a hirdetéknek a févaroson kivil
€lé magasabb fogyasztoi statuszu fiatalok és fiatal felnéttek elérésére, potencidlisan erdsitve ezzel az egész, az EST
MEDIA portfélidjaban 1évd, piacvezetd programmagazin-csaladot (Pesti Est, Est Lapok, EXIT) is, ezt az elképzelést
az atalakuldban lévé hirdetési piac egyelére nem igazolta vissza. Ez a helyzet a franchise-rendszer atgondolasahoz
vezetett, aminek eredményeképpen — dsszhangban a cégcsoport reorganizacidjaval, annak egyik zard Iépéseként —
az orszagos Est Lapok kiadasa 2012. november 15-t8l kezd8d&en a budapesti lapokkal egydtt torténik. A haldzat
atvilagitasa folyamatban van, az elkdvetkezd hetekben-hdnapokban atalakitason is keresztilmegy majd, amely a
rendszer szlkitésével vagy egyes elemeinek akar iddleges feladasaval is jarhat. Erre figyelemmel a cégcsoport és a
franchise-jogosult Est Lapok Kift. az orszagos Est Lapok haldzat Gizemeltetésére vonatkozd franchise-szerzédést ko-
z6s megegyezéssel megszUuntette. A valtozassal nem szakad meg a kapcsolat a korabbi franchise-partner szakem-
bergardajaval, akiknek egy jelentds részével a cégcsoport a jovében is egyutt dolgozik majd a helyi hirdetésszervezés
és programinformacio-gydijtés terdletén.

® est.hu
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A Print Uzletag esetében Magyarorszagon meg kell 8rizni az egyértelmden piacvezetd programmagazinokat (Pesti Est,
jelenleg sztineteld EXIT, orszagos Est Lapok) és kapcsolddd kiadvanyokat (klldnszamok), melyek a reorganizacioval
— a jelen piaci és Uzleti kdrnyezetben nem indokolt kéltségelemek kitisztitasaval — visszanyerhetik érdemi nyereség-
termeld képességliket. A sajat termékek képviseletére kell helyezni a hangsulyt, ahol a legnagyobb fedezet érhetd el
a reklamok értékesitésével. A Tarsasag megkezdte a programkalauzok iranyaban térténd bévilést. Ennek keretében
a Tarsasag 2011. szeptember 14-én elhatarozott alaptéke-emelése soran megszerezte az EXIT Magazint kiadd EXIT
Kiaddi Kft. 80 szazalékat, tovabba a romaniai Sapte Seri lapcsaladot tulajdonld Sapte Nopti SRL 100 szazalékat, vala-
mint a bulgariai Programata lapcsaladot tulajdonld Programata Media Group OOD 98 szazalékat. Utdbbi akviziciokkal
kerdlt sor a romaniai piacvezetd Sapte Seri és a bulgariai piacvezetd Programata lapcsaladok, 6sszesen 18 lap és az
azokhoz kapcsolodo online tevékenység megszerzésére. A felsorolt tarsasagok akviziciojaval a Tarsasag hagyoma-
nyos program guide tevékenységét erdsitette meg harom piacon is, Magyarorszagon kivil tovabbi két eurdpai unios
févaros (Bukarest, Szdfia) és tdbb jelentds varos vezetd programkalauzainak nemzetkdzi kiadojava valva. A magyar
piacon a Tarsasag befejezte az EXIT Magazin akviziciojat, és ezzel a lap feletti telies rendelkezési jog a Tarsasaghoz
kerdlt, figyelemmel arra, hogy a kordbbi, az EXIT Magazin kiadasara iranyuld egyUttmikodés lezarasaval egyidejlileg,
az azzal vald elszamolas — és a korabbi kiadd cégben volt részesedéslinknek az elszamolas kdrében tértént divesz-
ticidja — keretén belll megszereztik az EXIT Magazint kiadd EXIT Kiaddi Kft. fennmarado 20 szazalékat is. A célcso-
portok azonossaga, illetve az altaluk fogyasztott termékek és szolgaltatasok hasonldsaga miatt a harom orszagban
végzett tevékenység és a hirdetSknek kindlt szolgaltatasok teljes mértékben 6sszehangolhatdak, csékkentve ezzel a
koltségeket és ndvelve a hatékonysagot.

A Térsasag romaniai lednyvallalata, a Sapte Nopti SRL, megndvekedett kintlévéségeinek hatékonyabb behajtasa ér-
dekében 2012. IV. negyedévében csédeljarast kezdeményezett 6nmaga ellen. A romaniai jogszabalyi kdrnyezet miatt
ilyen esetben a kintlévéségeket gyorsitott eljarassal es jarulékos koltségek nélkll hajtigk be. Az eljaras a cég fébb
szdllitdival elére egyeztetett modon, vellk egyetértésben kerllt meginditasra. Az eljdrasnak a roman cég lapkiadasi
tevékenységeére nincsen kihatasa, és — figyelemmel arra, hogy elsddlegesen a kintlévéségek behajtasa végett indult —
ésszerlien nem varhato, hogy a leanyvallalat hosszu tavd mikddését kedvezétlentl befolyasolja.

2012 elsé negyedévében megkezdtik a kildnféle nyomtatott kiadvanyaink néhany évente esedékes meguijitasi fo-
lyamatat. Ennek koérében a Pesti Est és az orszagos Est Lapok varhatdan néhany héten belll mind megjelenéstkben,
mind tartalmukban a megszdlitott célcsoportok igényeihez és fogyasztasi szokasaihoz jobban igazodva fognak meg-
jelenni.

A beszamolasi idészakot kdvetéen, 2013 januarjaban felfiggesztettik a budapesti EXIT Magazin kiadasat. Az ingye-
nes — kizardlag a reklamokbdl fenntartott — lap a csdkkend belsd fogyasztassal parhuzamosan beszUlkuilt magyar hir-
detési piacon az utébbi idészakban egyre nehezebb korilmények kdzott mikodott, raadasul az év elsé hdnapjaiban
a reklamkaltés historikusan is lényegesen alacsonyabb, mint az év késébbi részében. A déntésben az is szerepet jat-
szott, hogy igy a médiavallalatunk eréforrasait a nagyobb multu és presztizsl Pesti Est termékcsaladra, annak tovabbi
fejlesztésére tudja dsszpontositani mindharom (print, online és mobil) platformon. Az EXIT koncepcidt nem adtuk fel:
a szlinetelés id6tartama alatt a lap Ujrapoziciondlasra és megujulasra kerdl, majd a hazai reklampiac alakulasatol fug-
géen akar tobb platformon is Ujraindulhat, mig Romaniaban a tervek szerint az EXIT az idei év soran elindul.

Az Anyavallalati kérben (az EST MEDIA Nyrt. és az iranyitasa alatt allo, konszolidacios kérbe vont nem média jellegU befekteté-
sek) az EST MEDIA Nyrt. — 6sszhangban az Uj cégcsoport stratégidval — tovabb folytatja a cégesoport strukturalis, egypolusu
médiavallalatta torténd atalakitasat. Ennek korében az EST MEDIA Nyrt. 2012. oktober 5-én megkotdtt Uzletrész adasvételi
szerz8désekkel értékesitette a nem média jellegl befektetéseit (Marcus A. Kft-ben, Eco.Net Hungary Kft-ben, econet Invest
Kft-ben, GridLogic Kft-ben Sanorg Kft-ben meglévd részesedések) a lényegességi kiisz6bdt nem meghaladd vételaron. Ezek
a cégek nem voltak az EST MEDIA Nyrt. konszolidacios korében, azok a Tarsasag torekvéseit figyelembe véve mar korabban
atsorolasra kerultek az eladasra szant értékpapirok kdzé. Az értékesités szamviteli hatasaként mintegy egymilliard forint 6ssze-
gu arfolyamveszteség keletkezett, amely a pénzigyi miveletek réforditasai kozott kerdl elszamolasra.

Az emlitett értékesités kdvetkeztében anyavallalati szinten most mar tisztan média fokuszu vagyonkezelési tevékenység folyik.
Ez az EST MEDIA Nyrt. 2007-2011 ko6zo6tti média-akvizicidi tulajdonosi iranyitasat és ellendrzését foglalja magaban. Itt zajlik a
média-tevékenységet érintd stratégiai dontések meghozatala, a cégcsoport kdzponti adminisztracidja és az esetleges tovabbi
akvizicios tevékenység.

<12
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11.2. Vallalati eredmények

Az aldbbiakban bemutatjuk az EST MEDIA cégcsoport konszolidalt idészaki Gzemi és EBITDA eredmény szintl adatait, vala-
mint ugyanezeket az adatokat az Anyavdllalati szamoktdl megtisztitva (2/A. és 2/B. Abrak). Sem a bazisidSszaki, sem a jelen
beszamolasi idészaki adatok nem tartalmazzak a 2011. év folyaman, illetve 2011. december 31-el a konszolidacios korbdl ki-
kerllt cégek adatait, tovabba a kordbbi Event Uzletag adatait (lasd a Jelentdsebb tételek, valtozasok magyarazata cimd fejezet
kezdd részét). A bazisidészaki adatok tartalmazzak meég az orszagos kereskedelmi radids tevékenységhez kapcsolddo sales
house arbevételi és koltségszamait is.

2/A. Abra: A 2011Q1-Q4 és 2012Q1-Q4 IFRS szerint konszolid4lt, nem auditalt gyorsjelentések egyes fébb mérlegadatainak
dsszehasonlitasa

Megnevezés/ E Ft 2011Q1-Q4 2012Q1-Q4
Arbevétel 1260112 1071182
Uzemi eredmény -445 870 -279 684
Frtékcsokkenés 96 968 115516
EBITDA -348 902 -164 168
Megnevezés/ E Ft 2011Q1 2011Q2 | 2011Q3 | 2011Q4 | 2012Q1 2012Q2 | 2012Q3 | 2012Q4
Arbevétel 543 629 323277 | 192 555 200651 | 213653 | 261 968 199 027 | 396 534
Uzemi eredmény -82 750 -59 479 -70330 | -233 311 | -184 696 -65 554 -43 378 13944
Ertékcsokkends 22 205 20 122 19 683 34 958 30779 28 165 22 811 33 761 <13
EBITDA -60 545 -39 357 -50647 | -198 353 | -1563 917 -37 389 -20 567 47 705

2/B. Abra: A 2011Q1-Q4 és 2012Q1-Q4 IFRS szerint konszolidalt, nem auditalt gyorsjelentések egyes fébb mérlegadatainak
az Anyavéllalati adatoktdl megszlirt szamainak ésszehasonlitasa

Megnevezés/ E Ft 2011Q1-Q4 2012Q1-Q4
Arbevétel 1238517 1048 049
Uzemi eredmény -419 914 -124 624
Ertékcsdkkenés 79 466 99 062
EBITDA -340 448 -25 562

Megnevezés/ E Ft 2011Q1 | 2011Q2 | 2011Q3 | 2011Q4 | 2012Q1 | 2012Q2 | 2012Q3 | 2012Q4
Arbevétel 538489 | 316984 | 187197 | 195847 | 205264 | 257 047 | 192546 | 393 192
Uzemi eredmény 63264 | -47919 | -52236 | -256495 | -102577 | -41807 | -18770 | 38530
Ertékesokkenés 17 580 15 542 15 500 30844 | 26705 | 24059 18684 | 29614
EBITDA 45684 | -32377 | -36736 | -225651 | -75872 | -17 748 -86 68 144

2011Q1-Q4-rél 2012Q1-Q4-re az arbevétel mind konszolidalt, mind az Anyavallalati adatoktdl megsz(rt szinten mintegy
190 milli¢ forinttal csdkkent. A csdkkenést nagyobb részben a radiés piacrdl vald kivonulasunk miatt kiesett mintegy 290 millié
forintos radiés arbevétel, kisebb részben a magyarorszagi operacid szlkllése okozta, melyeket nem tudott ellensulyozni az
eredmény kimutatas szintjén idén elészér a konszolidacids kérbe kerUlt bolgar és roman operacio. A cégcsoportnal a 2011-es
év elsd félévében kialakult és reorganizaciohoz vezetd helyzet sajndlatosan a cégcsoport atmeneti személyzeti meggyenglilésé-
vel is jart, ezen bellil kllondsen az értékesitési terlileten. Az EST MEDIA Print Uzletaga, bar listadaron szamitva a telies nyomtatott
piac mintegy 4-5 szazalékat fedte le, annak atlaganal rosszabb teljesitményt nydjtott. Ezért is kiemelkedd fontossagu a sales
tevékenység telies kdrl meguijitasa. Az Uzemi eredmény és az EBITDA az Anyavallalati adatoktél megsz(rt szamok szintjén, a
reorganizacionak kdszénhetben elért kdltségesokkentés miatt jelentds mértékben, 295 millid, illetve 315 milli¢ forinttal javult,
az elézbéekben emlitett atmeneti értékesitési problémak ellenére is. A reorganizacios folyamat jelentds Iépéseként értékelhetd,
hogy 2012Q3-ban az Anyavallalati adatoktél megszUirt szamok szintjén az EBITDA soron lényegében elértik a ,nulla pontot”,
majd a 2012Q4 ugyanitt mar 68 millid forint pozitivumot mutat.

A koltségszintek alakulasa — figyelemmel arra, hogy a munkaszervezet csdkkenésének és a koltségszerkezet atalakulasanak
hatasai a tevékenységek leépitéséhez képest késleltetve jelentkeznek, illetve arra is, hogy a reorganizéciés folyamathoz kap-
csoldddan eseti koltségek is jelentkeznek — indikaciot adhat a reorganizacios folyamat iranyanak és céljainak megfeleléségére.
A telies cégcsoportot nézve 2011Q1-Q4-rél 2012Q1-Q4-re az tzemi eredmény és az EBITDA az Anyavallalati adatoktdl meg-
sz(rt szamokhoz képest kisebb mértékd, mintegy 166 millid, illetve 184 millié forintos ndvekedést mutat, ami alapvetéen az
Anyavallalat elsé negyedévben egy palyazattal kapcsolatosan elszamolt kdltségeinek tudhatd be (a palyazati tamogatas az
IFRS el6irasok értelmében csak az EBITDA sor alatt jelenik meg).
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Az Anyavallalati adatoktdl megszirt 2012Q1-Q4 negyedévenkénti koltségszintje (arbevétel csdkkentve az Uzemi eredmény-
nyel — 2/B. Abra) mintegy 120 milli¢ forinttal alacsonyabb mint a bazisidészakban. Ez értelemszerlien dsszefliggésben van a
folyamatban Iévé reorganizacio soran atalakuld (szdkuld és a bizonyitottan sikeres alapokhoz visszatérd és azokra fokuszalo)
tevékenységgel is. A reorganizacid soran — féként a sales szervezet Ujraépitése koérében — ugyanakkor elértlk azt a pontot,
ahol a bevételek organikus ndveléséhez egyes — elsGsorban személyi jellegl — koltségfajtakat ndvelntnk kell. Emellett az idei
évtdl a nemzetkdzi tevékenység telies kord konszolidacioba térténd bevonasa is értelemszerlien a koltségszint bdvilésével jar,
természetesen azzal hogy ehhez tébblet arbevétel is tarsul. A bolgar és roman operacio a 2012Q1-Q4-ben mintegy 355 millid
forintos arbevétel mellett mintegy 22 millié forint kdrdli pozitiv eredménnyel jarult hozza a konszolidalt adatokhoz.

Az Anyavdllalati adatoktdl tisztitott szamok (2/B. Abra) az drbevétel tekintetében nem térnek el Iényegesen a konszolidlt ada-
toktdl. Ennek oka az, hogy a cégkdzpont tevékenységében a stratégianak megfeleléen a hangsuly a kilsé megrendeldk felé
térténd szolgdltatasnyujtasrol athelyezddott az EST MEDIA cégcesoport szamara végzett tulajdonosi iranyitasi és ellenérzési
tevékenységre. Ugyanakkor bizonyos, elsésorban IT és adminisztrativ kdltségfajtak — sszhangban azzal a célkitlizéssel, hogy
a cégcsoport szerkezete egyszerlisddjon — az Anyavallalathoz kerUltek. Kisebb részben emiatt, nagyobb részben egy korabbi
palyazat végelszamolasa kdrében kordbban elhatarolt koltségeknek az elsé negyedévben vald megjelenése miatt az Anyaval-
lalat 6sszességében mintegy 155, illetve 139 milli¢ forinttal rontotta a konszolidalt tizemi és EBITDA eredményt. Az Anyavallalat
a folyd kiadasok szempontjabdl — a cégcsoportban betdltétt szerepénél fogva — tovabbra is kdltséghely, melynek a média
tevékenységiinkhdz nem kapcsolddd — szandékaink szerint egyre csdkkend — mikoddési koltségeit a Média Uzletagnak kell ki-
gazdalkodnia. Ugyanakkor ezek a koltségfajtak bizonyos szint ala ésszerlien nem csdkkenthetbek, hiszen az intenzivebb t&zs-
dei jelenlét, a cégcsoport (nemzetkdzi) méretndvekedése és ebbdl kdvetkez&en a megndvekedett iranyitd-ellenérzé feladatok
ellatasa erdforrasokat igényel.

A gazdasdgi valsag reklampiacra gyakorolt hatasai még mindig érezhetéek. A makrogazdasagi folyamatoknak (a GDP 2012 ne-
gyedik negyedévében 2,7 szazalékkal csdkkent az el6zd év azonos idészakahoz képest, mig a szezondlisan és naptarhatassal
kiigazitott adatok szerint az el6z6 negyedévhez képest a csdkkenés 0,9 szazalék volt) a 2012-es lakossagi fogyasztasra gya-
korolt hatdsa — figyelemmel az ismert bizonytalan vildggazdasagi kdrilményekre is — jelenleg nem belathato.

A Kantar Media 2012 elsé féléves mérései szerint a telies magyar reklampiac — a médiainflacioval nem szamolva — 2011 elsé
félévéhez képest 4,4 szdzalékos mértékl csdkkenést mutatott. A médiatipusok kdzll csak a kabeltévés és a kdztéri reklam-
piac tudott valamelyest er6sddni a megeldz8 évhez képest, mig a televizios, a radids illetve a nyomtatott sajtd reklambevételei
csokkentek, a hagyomanyos indoor piac pedig eltlnni latszik. Ezek a tendenciak ugyanakkor nem az egyes hirdetési fellletek
altal nyujtott kedvezmények utan kialakuld tényleges — a listadrakndl Iényegesen alacsonyabb — bevételeket jelzik, hanem a
megijelent hirdetések listadrain alapulnak (a 2011-es listadras teljes reklampiaci becslés egyébként mintegy 650 milliard forint
volt, mig a nettd koltéseket csak 151,4 milliardra becsUlték, azaz a nettd koltés / listadras koltés atlagos reklampiaci aranya 23
széazalék korUli volt, raadasul médiatipusonként jelentds szdrast mutatva).

A cégcsoport arbevételének éven belllli eloszlasa az elmult években a tevékenység valtozasaval valamelyest mindig modosult,
de alapvet6en azt a mintat kdvette, hogy a gyenge elsé negyedéves és lassan javulo-hullamzo év kdzbeni teliesitmény utan a
Média Uzletag végsd soron az év utolsé honapjaiban realizélta az arbevétel és a profit legjelentdsebb részét.

A cégcsoportnal reorganizaciot hajtunk végre. Természetesen a reorganizacio soran figyelemmel kell lenni arra, hogy az eddig
kialakitott és a racionalizalas soran fennmaradd média-portfolionk késdbbi fejlédési és ndvekedési lehetdségei is fenntarthatoak
maradjanak.

A reklampiac historikus ciklikussaga a 2013-ra is prognosztizalhatd, azonban a hirdetdi aktivitas és ezen keresztll az id6szakrol
id8szakra torténé volumen-valtozas mértéke pontosan nem jelezhetd elére. A hirdetdi aktivitas valtozatlansaga — a kedvezét-
len gazdasagi kdrnyezet dllanddsulasa — esetére az EST MEDIA 2013-es programja az, hogy a média-portfolié az egész évet
tekintve eredményesen makaodjon.

A nemzetgazdasag 2012-es csokkend teliesitménye — figyelemmel az ismert vildggazdasagi és eurdpai gazdasagi helyzetre
is — nem enged arra kdvetkeztetni, hogy gyors UtemU gazdasagi fellendulés kovetkezne, a vonatkozd elbrejelzések tdbbsé-
ge legfeliebb kisebb mértékl és az exportra termeld nagyvallalatok altal taplalt ndvekedést vagy stagnalast var. (Emellett a
nemzetkozivé valt média-portfolionk mikoddésére mar a roman és bolgar, jelenleg inkabb kedvezétlen makrogazdasagi folya-
matok is hatassal vannak.) Ugyanakkor a 2009-es és 2010-es adatok szerint (Nemzeti Médiaanalizis) a vasarlderd csdkke-
nésével parhuzamosan a fizetds sajtotermékeknél megfigyelhetd csdkkend olvasottsag a legféképpen ingyenes termékekbdl
allo média-portfélionk mért részében elészor éppen ellenkezd hatéssal, az olvasdszam névekedésével, majd késébb is csak
a nyomtatott sajtd atlaganal kisebb mértékl csdkkenésével jart, ami a fellleteinket hirdetdi szempontbdl értékesebbé és ezért
hatékonyabban értékesithetéve teheti.
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11.3. Konszolidalt adatok

Az aldbbiakban bemutatjuk az EST MEDIA cégcsoport IFRS szerint konszolidalt, nem auditalt fébb mérlegadatainak 6sszeha-
sonlitasat. Sem a bazisidészaki, sem a jelen beszamolasi idészaki adatok nem tartalmazzak a 2011. év folyaman, illetve 2011.
december 31-el a konszolidacios korbdl kikerllt cégek adatait, tovabba a korabbi Event Uzletag adatait (Iasd a Jelentésebb
tételek, valtozasok magyarazata fejezet kezdd részét). A bazisidészaki adatok tartalmazzak még az orszagos kereskedelmi ra-
dids tevékenységhez kapcsolddo sales house arbevételi és kdltségszamait is.

3. Abra: A 2011Q1-Q4 és 2012Q1-Q4 IFRS szerint konszoliddlt, nem auditélt gyorsjelentések f6bb mérlegadatainak ésszeha-
sonlitasa

Megnevezés/ E Ft 2011Q1-Q4 2012Q1-Q4
Arbevétel 1260 112 1071182
Uzemi eredmény -445 870 -279 684
Ertékcsdkkenés 96 968 115516
EBITDA -348 902 -164 168
Adbzott 2220 179 -3 235 745

vallalkozasi eredmeény

Megnevezés/ E Ft 2011Q1 | 2011Q2 | 2011Q3 2011Q4 2012Q1 2012Q2 | 2012Q3 | 2012Q4
Arbevétel 543629 | 323277 192555 200651 213653 261968 | 199027 | 396 534
Uzemi eredmény -82750| -59479 -70 330 -233311| -184 696 -65554 | -43378| 13944
Frtékcsdkkenés 22 205 20122 19 683 34 958 30779 28 165 22 811 33 761
EBITDA -60545| -39 357 -60647| -198353| -153917 -37°389| -20567| 47705
C;jlgfl?ééési eredmény -120 644 | -296 408 | -339262| -1463865| -158 088 | -1 926 025 | -843 150 | -308 482

2011Q1-Q4-rél 2012Q1-Q4-re az arbevétel konszolidalt szinten mintegy 190 millié forinttal cstkkent. A csdkkenést nagyobb
részben a radios piacrdl vald kivonulasunk miatt kiesett mintegy 290 millié forintos radids arbevétel, kisebb részben a magyar-
orszagi operacio szlkulése okozta, melyeket nem tudott ellensulyozni az eredmény kimutatas szintjén idén elészér a konszo-
lidacios korbe kerdlt bolgar és roman operacio. A cégcsoportnal a 2011-es év elsd félévében kialakult és reorganizaciéhoz
vezetd helyzet sajndlatosan a cégcsoport atmeneti személyzeti meggyengulésével is jart, ezen belll killdndsen az értékesitési
tertleten. Az EST MEDIA Print Uzletaga — bar az listaaron szamitva a teljies nyomtatott piac mintegy 4-5 szazalékat fedte le —
annak atlaganal rosszabb teljesitményt nyujtott. Ezért is kiemelkedd fontossagu a sales tevékenység telies kord meguijitasa.
A konszolidalt lzemi eredmény és az EBITDA a reorganizacionak kdszonhetden elért koltségesdkkentés miatt 2011Q1-Q4-rdl
2012Q1-Q4-re mintegy 166 millio, illetve 184 milli¢ forinttal nétt az elézéekben emlitett atmeneti értékesitési problémak ellené-
re is. A reorganizacios folyamat jelentés Iépéseként értékelhetd, hogy 2012Q4-ben a konszolidalt szamok szintli EBITDA sor
csaknem 48 millié forint pozitivumot mutat.

Az adodzott eredmény 2011Q1-Q4-rél 2012Q1-Q4-re mintegy 1,015 milliard forinttal romlott, szinte kizardlag a cégcsoport
49 szazalékos mértékU Sziget Kft. részesedésének a nyilvantartasi érték alatti értékesitése, valamint a nem média jellegU be-
fektetések értékesitése soran elszenvedett arfolyamveszteség miatt. Az értékesitések hatasait kiszlirve a 2012Q1-Q4 addzott
vallalkozasi eredménye mintegy -456 millid forint, ami a 2011Q1-Q4-es adathoz képest 79 szazalékos javulast jelent.

A 2008 vége ota megtapasztalt szinte allandd valsaghelyzetet, illetve a végéhez kbdzeledd reorganizaciot a Tarsasag minden
valodi és latszélagos veszteség ellenére is elényére fordithatja. A cégcsoport a reorganizaciot kévetéen készen all majd arra,
hogy a makrogazdasagi folyamatok javulasa és a lakossagi fogyasztas megindulasa esetén visszaerdsddd reklamkoltésekbdl
mind a magyar, mind a kiilfdldi piacain profitdlhasson. A Tarsasdg a média dgazatot a Budapesti Ertéktézsdén egyeduliként
reprezentalé cégcsoportként mikaodik. Nalunk az eléallitott érték mindenki szamara hozzaférhetd (olvashato, lathato), az Uzleti
déntések eredményei kénnyen és gyorsan lemérhetéek. Ebbdl addddan nem véletlenlil népszerd a vilag fejlettebb tékepiacain
a médiacégek tézsdei jelenléte.
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A 2009-es éves rendes Kozgyllés 31/2009. (04. 29.) szamu hatarozataval meguijitotta és kismértékben mddositotta a Kbzgydlés
34/2008. (04. 24.) szamu hatarozatat, amely felhatalmazta a Tarsasag lgazgatdsagat sajat részvény vasarlasara az EST MEDIA
cégcsoportba tartozd gazdasagi tarsasagoknal tervezett opcids részvényvasarlasi program fedezetének biztositasa, tovabba a
Tarsasdg altal tervezett tovabbi akviziciok soran vételar megfizetése, illetve a tékeszerkezet optimalizalasa céljabdl.

Az lgazgatdsag a fenti felhatalmazas alapjan, az abban foglalt célokbdl, 2008. oktdber 10. és 2009. februar 19. kdzott, tdbb
részletben, mindésszesen 210 darab (2.100.000 darab térzsrészvénynek megfeleld), 2009. marciusi lejaratu hataridds vételi
kontraktust nyitott, 72,96 forintos részvényenkeénti atlagaron. Melyeket elébb 2009. marcius 20-an 52,8 forintos részvényen-
kénti atlagaron 2009. juniusi hataridére, 2009. junius 18-an 57 forintos részvényenkeénti atlagaron 2009. szeptemberi hatariddére,
2009. szeptember 18-an 63 forintos részvényenkénti atlagaron 2009. decemberi hataridére, 2009. december 17-én 126 forin-
tos részvényenkeénti atlagaron 2010. marciusi hataridére, 2010. marcius 17-én 129 forintos részvényenkeénti atlagaron 2010. ju-
niusi hatariddre, 2010. junius 17-én 100,5 forintos részvényenkénti atlagaron 2010. szeptemberi hatariddre, 2010. szeptember
17-én 2010. decemberi hataridére 103,4 forintos részvényenkénti atlagaron, 2010. december 14-én 2011. marciusi hataridére
96,5 forintos részvényenkénti atlagaron, 2011. marcius 11-én 2011. szeptemberi hataridére 87,5 forintos részvényenkénti at-
lagaron, 2011. augusztus 24-én 2011. decemberi hataridére 268 forintos (idékdzben 1.000,-Ft-ra mdédosult névértékd) részve-
nyenkénti atlagaron, 2011. december 16-an 2012. marciusi hataridére 185 forintos részvényenkeénti atlagaron, 2012. marcius
13-an 2012. juniusi hataridére 190 forintos részvényenkénti atlagaron, 2012. junius 14-én 2012. szeptemberi hataridére 45
forintos részvényenkeénti atlagaron, 2012. szeptember 21-én 2012. decemberi hataridére 28 forintos részvényenkénti atlagaron,
illetve 2012. december 21-én 2013. marciusi hataridére 22 forintos részvényenkénti atlagaron gorgetett tovabb. A Tarsasag a
sajat részvényeire nyitott 210 darab (2.100.000 darab térzsrészvénynek megfeleld) vételi kontraktusbdl 140 darab (1.400.000
darab torzsrészvénynek megfeleld) kontraktust adott el 2011. dprilis 8-an 59,71 forintos részvényenkénti atlagaron, tovabbi
30 darab (300.000 darab torzsrészvénynek megfeleld) kontraktust adott el 2011. aprilis 11-én 54,17 forintos részvényenkénti
atlagaron, tovabbi 5 darab (50.000 darab térzsrészvénynek megfeleld) kontraktust adott el 2011. &prilis 18-an 39,4 forintos
részvényenkeénti atlagaron, tovabbi 5 darab (50.000 darab térzsrészvénynek megfeleld) kontraktust adott el 2011. aprilis 28-an
42,2 forintos részvényenkénti atlagaron, majd tovabbi 10 darab (100.000 darab térzsrészvénynek megfeleld) kontraktust adott
el 2011. majus 23-an 25,7 forintos részvényenkénti atlagaron. A tranzakciokra tézsdei Ugyletek keretében, az Equilor Befek-
tetési Zrt. mint befektetési szolgdltatd igénybevételével kerlilt sor. Az ligyletek eredményeképpen az EST MEDIA Nyrt. jelenleg
Osszessegében 20 darab (a részvények névértékének 1.000,-Ft-ra trténé mddositasa miatt 20.000 darab térzsrészvénynek
megfeleld) hataridds vételi kontraktussal rendelkezik sajat részvényei tekintetében.

A Tarsasag 2011. augusztus 31-i alaptéke leszallitasat kdvetéen az igazgatdsag a kdzgyllés felhatalmazasaval élve az Uj 200
forintos névértéken 2011. szeptember 14-én zartkorl részvénykibocsatas keretében felemelte a Tarsasag alaptékejét az alab-
biak szerint:

e készpénzes t6kebevonas a cégesoport szallitoi és/vagy hiteldllomanyanak részbeni rendezése érdekében;
o szallitoi kovetelések tékekonverzidja, a szallitok meghatarozott kdrének részvételével;
e akvizicids célok érdekében.

Az akvizicios célok két terlletet dleltek fel.

e A Sziget Kft. akvizicidjanak olyan médon t6rténd lezarasat, hogy egyfeldl a Tarsasag mentesuljon a tranzakcid foly-
tatasanak (tovabbi 2 milliard forintot meghaladd 8sszeg medfizetésének) kdtelezettsége aldl, masfeldl a Sziget Kft. a
cégcesoport telies korl konszolidacids kérében maradjon.

e A masik érintett terlilet a Tarsasag hagyomanyos program guide tevékenysége, ahol harom piacon erdsitettlink. A
magyar piacon a jelenleg kilsé tulajdonban lévé 80 szazalékos részesedés megszerzésével befejeztiik az EXIT Ma-
gazin akvizicidjat és ezzel a lap feletti teljes rendelkezési jog hozzank kerUlt. Emellett akvirdltuk a romaniai piacvezetd
Sapte Seri és a bulgariai piacvezetd Programata lapcsaladokat, 6sszesen 18 lapot és az ahhoz kapcsolddd online
tevékenységeket.

A Tarsasag lgazgatdsaganak 2011. november 2-i Ulése megallapitotta, hogy a részvények atvételére vonatkozo, 2011. oktdber
28-an 17 drakor lezart elsébbségi iddszak soran a Tarsasag arra jogosult részvényesei 6sszesen 750.000 darab tdrzsrészvény
atvételére tettek kotelezettségvallald nyilatkozatot és azok minddsszesen 150 milli¢ forint kibocsatasi értékét a Részvénytarsa-
sag szamldjara befizették.

Figyelemmel arra, hogy a pénzbeli hozzajarulas ellenében megvaldsuld tékeemelésben vald részvételre feljogositott intézményi
befektetd a vallalasaval dsszhangban (a teljes pénzbeli jegyzés 25%-a) tovabbi 50 millié forint pénzbeli hozzajarulast bocsatott a
Részvénytarsasag rendelkezésére, az Igazgatdsag 2011. szeptember 14-i Ulésének hatarozataban eldirtak értelmében az alap-
t6ke-emelés sikeres volt. Ennek megfeleléen a Részvénytarsasag alaptékéje a jelenlegi 1.370.200.000,-Ft-rol 2.389.067.400,-
Ft nem pénzbeli és 200.000.000,-Ft pénzbeli hozzajarulassal 3.959.267.400,-Ft-ra nbvekedett. Az alaptéke-emeléssel keletke-
zett Uj részvények tézsdei bevezetéséhez a Tarsasag 2012. marcius 30-an tette kdzzé a vonatkozd 6sszevont tajekoztatot és
hirdetményt, melyet a PSZAF H-KE-IIl-120/2012. szdmu hatdrozatdval 2012. mércius 27-én engedélyezett. Az Uj részvények
2012. aprilis 6-an keriiltek bevezetésre a BET-re. Ezt megeléz&en, 2012. mércius 14-ével a 2011. augusztus 31-én elfogadott
névérték csokkentés is atvezetésre kerlilt a Budapesti Ertéktézsde terméklistajan.
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2012 februdrjdban Uj értékesitési igazgatd keriilt kinevezésre Adam Péter személyében. Az Uj vezetd alapvetd feladata az érté-
kesitési tevékenység megerdsitése volt, amelyet részben a csapat atalakitdsa és Ujraépitése révén, részben a cégcsoport altal
gondozott multiplatform out-of-home médiaeszkdzok megfeleld piaci poziciondldsaval ért el. Adam Péter 2012. augusztus 31.
napjatol kozds megegyezéssel tavozott posztjardl, hogy az egyik meghatarozé hazai médiacégnél folytassa palyafutasat. Mivel
az értékesitési rendszerben egyébként is tovabbi véltoztatasokat terveziink, Adam Péter helyére dtmenetileg nem érkezik Uj ve-
zetd a céghez. Az értékesitési csapat munkajat jelenleg Kovacs Andrés vezérigazgatd-helyettes segitségével Pankotai Csaba
vezérigazgato koordindlja.

A Tarsasag és a GEM Global Yield Fund Limited (,GEM”), valamint a GEM Investments America LLC 2012. marcius 13-an egy-
milliard forintos t6kebefektetésre és tovabbi harommillié EST MEDIA Nyrt. torzsrészvény GEM altali megszerzésére vonatkozd
szerz8déseket kotott. A szerz8dések alapjan a GEM vallalja, hogy a haroméves kdtelezettségvallalasi iddszak alatt legfeliebb
egymilliard forint t6két fektet be a Tarsasagba. A t8kebefektetés(ek) pontos idépontjait a Tarsasdg hatarozza meg. A tékebe-
fektetés(ek) soran pénzbeli hozzajarulas ellenében kibocsatando részvények kibocsatasi értéke a Tarsasag altal a GEM-nek
jelzett id6pontban kezdddd tizendt tézsdenapos iddszak tézsdei zardarai atlaga alapjan, annak kilencven szézalékaban kertl
megallapitasra. A kibocsatandd részvények volumenét a Tarsasag a tékebefektetési lehetéség igénybevételérdl szolo értesités
megkuldése elbtti tizendt nap atlagos napi forgalmanak maximum hétszaz szazalékaban hatarozhatja meg. A Tarsasdag dltal
meghatarozott volument a GEM jogosult minimum hatvanét és maximum egyszézharminc szazalékban elfogadni. Ezen tul-
menden a GEM egyoldalt déntése alapjan 6t éven bellil jogosult harommillié darab térzsrészvény jegyzésére. A jegyzés pontos
idépontjat a GEM hatarozza meg. Ezen részvények kibocsatasi értéke részvényenként 280,-Ft lesz, amely az EST MEDIA Nyrt.
részvények arfolyamanak tézsdei alakulasatol figg&en évente korrigalasra kerilhet. A szerz6dések — melyek Ujratargyalasat és
a jelenlegi piaci kortilményekhez torténd igazitasat tervezzik kezdeményezni a partnernél — hatalybalépésének feltétele volt az
elszamolassal megbizandd pénzigyi vagy befektetési szolgaltatdval tdrténé megdllapodas, mely még nem tdrtént meg. Meg-
jegyzendd itt ugyanakkor, hogy a megallapodasok alapjan a tékebefektetés megvaldsitasa a jelenlegi részvényarfolyam-szint
mellett nem is volna lehetséges.

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete a kibocsatdk felett gyakorolt folyamatos felligyeleti tevékenység kdrében hozott
PJ-III-7/2012. szamu hatarozataban arra figyelmeztette Tarsasagunkat, hogy a féléves jelentésre vonatkozo szabalyozas értel-
mében a mérleg esetén az 6sszehasonlitas alapja a folyd pénztgyi év elsé hat hdnapjanak utolsd napjaval, mint mérlegfordulo-
nappal készult mérleg és a kdzvetlenll azt megeldzd pénzigyi év utolsd napjaval, mint mérlegforduldonappal készUlt mérleg,
szemben az dltalunk a 2011. augusztus 30-an kozzétett féléves jelentésben megjelenitett 6sszehasonlitassal, amelynek alapja
a folyd pénzlgyi év elsé hat hdnapjanak utolsd napjaval, mint mérlegforduldonappal készUlt mérleg és a kdzvetlenll azt megeld-
z6 pénzUgyi év elsé hat hdnapjanak utolsé napjaval, mint mérlegforduldnappal készllt mérleg volt. Tarsasagunk a hatarozatban
foglaltakkal egyetértett, és ezért a jévSben azt a gyakorlatot fogja kévetni, hogy féléves jelentéseiben a mérleg esetében mind
a megelézb pénzugyi év utolsd napjanak, mind a megelézé pénzigyi év elsé hat honapja utolsé napjanak bazisadatai is meg-
talalhatok legyenek. Tekintettel arra, hogy 2011. évi féléves jelentésink a fentieknek nem felelt meg, a Pénzlgyi Szervezetek
Allami Felligyelete vonatkozd hatarozatanak eleget téve, azt a fentieknek megfelelé dsszehasonlitast tartalmazé maédon 2012.
februar 7-én Ujra kdzzétettlk. A jelentés ennek megfeleléen a 2011. augusztus 30-an kdzzétetthez képest a ,,Jelentésebb téte-
lek, valtozasok magyarazata” rész I. cime, valamint a PK3. adatlap — amelyekben a 2010. junius 30-i bazisadat mellett a 2010.
december 31-i bazisadat is feltlintetésre kerUlt — kivételével valtozast nem tartalmaz.

2012. aprilis 13-an, az EST MEDIA Nyrt., illetve 100 szézalékos leanyvallalata az EMG Médiacsoport Kft. (EMG) meghosszabbi-
tottak az EST MEDIA Nyrt-t finanszirozo Wallis Asset Management Zrt-vel kétott 300 millié forintos, illetve az EMG-t finanszirozo
UniCredit Bank Hungary Zrt-vel kotott 350 millié forintos kélcsdnszerz8déseket. Ennek megfeleléen a kolcséndk 2012. aprilis
15-i lejarata 2012. julius 16-ra valtozott. Az EMG 2012. aprilis 13-an megallapodast kotétt a Volt Invest Kft-vel arrdl, hogy a cég
részére 2012. aprilis 15-én medfizetendd, még a Sziget Kift. felvasarlasi folyamatanak egy korabbi —egyebekben mar lezart -
szakaszabdl eredd, a 2011-es VOLT Fesztival és Balaton Sound eredményességétdl fliggd, mintegy 155 milli¢ forint dsszegu
vételarrész esedékessége szintén 2012. julius 16-ra valtozott. 2012. julius 16-an az EST MEDIA Nyrt. és az EMG ismét meg-
hosszabbitottak ezen kdlcsdnszerzédéseket. Ennek megfeleléen a kdlcsdndk 2012. julius 16-i lejarata 2012. augusztus 6-ra
valtozott. Ezzel egyidejlleg szintén 2012. augusztus 6-ra meghosszabbitasra kerult az EMG altal a Volt Invest Kft. részére 2012.
julius 16-ig teljesitendd 155 millié forint t8kebsszegU vételarrész esedékessége. A fentiek szerint meghosszabbitott lejarat ezt
kovetden 2012. augusztus 31-ig ismét meghosszabbodott.

Az EST MEDIA Nyrt. és az EMG ugyancsak 2012. aprilis 13-an megallapodast kotott a Sziget Kft. kisebbségi tulajdonosai-
val (Szigerta Invest Kft., Volt Invest Kft.) arrdl, hogy ezek, illetve a Sziget Kft. szakmai menedzsmentjét alkotd maganyszemély
tulajdonosaik (Gerendai Karoly, Takacs Gabor, Fulép Zoltan és Lobenwein Norbert) kdzremlkddnek egy, a nyar kdzepéig le-
bonyolitasra kerll6, legalabb az el6zd bekezdésben irt kotelezettségek refinanszirozasat, illetve finanszirozasat célzé koétvény-
kibocsatasban.

Az EST MEDIA Nyrt. igazgatdsaga 2012. junius 6-an atvaltoztathatd kotvények zartkdrd kibocsatasardl hozott dontést, 2012.
julius 5-i kibocsatasi idéponttal. A Részvénytarsasag altal kibocsatani tervezett atvaltoztathatd koétvények elézetes jegyzési ids-
szaka 2012. julius 3-an lezarult, azonban az elézetes jegyzési szandéknyilatkozatok nem érték el a minimalisan meghatarozott
864 millié forintos mértéket. Erre figyelemmel az lgazgatdsag atvaltoztathatd kétvény kibocsatasardl nem hatarozott.

A fentiekre figyelemmel sor kerllt az EMG Sziget Kft-ben meglévd Uzletrészének nyilvanos, kétfordulds palyazat utjan térténd
értékesitésére, amely eredménytelendl zarult.
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Erre tekintettel 2012. julius 16-an az EMG Uzletrész adasvételi és vételi jogot alapitd szerz8dést irt ala a Sziget Kft. kisebbségi
tulajdonosaival (Szigerta Invest Kift., Volt Invest Kft.) amely alapjan azok 677 milli¢ forintért megvasaroljak az EMG 49 szaza-
lékos mértékl Sziget Kft. részesedését. A vételar medfizetésének eredeti hatarideje 2012. augusztus 6. volt, de ez a hataridé
2012. augusztus 31-ig meghosszabbodott, mivel a vételdr kifizetését kiilsé finanszirozas igénybe vételével tervezd vevdk 2012.
augusztus 6-ig hitelt érdemld mddon igazoltak, hogy finanszirozojuk részérdl a vételar megfizetéséhez szikséges pénzigyi
forrasok rendelkezésre bocsatasa targyaban pozitiv dontés szlletett. A vételar teljesitése 2012. augusztus 31-én megtortént,
igy az Uzletrész tulajdonjoga a nevezett vevékre atszallt. Ez egyben azt is jelenti, hogy a cégcsoport két nagyhitele — bizonyos,
a szerz6déskotéstdl a kifizetésig esedékessé valt téredékkamatok kivételével, amelyek rendezése a kdvetkezd hetekben meg-
térténik — visszafizetésre kerdlt.

A szerzédést kotd felek 2014. julius 16-ig tartd vételi jogot alapitottak az EMG javara az értékesitett 49 szazalékos mértékd
Sziget Kft. Uzletrészre. A vételi jog az EMG egyoldalu nyilatkozataval lesz gyakorolhatd, a vételar pedig mintegy 830 millié fo-
rintnak (az adasvételi szerzédés szerinti 677 millié forintos vételar és a VOLT Invest Kft-vel szembeni fenti kotelezettségbdl még
fennmarado rész dsszege) a vételi jog gyakorlasaig terjedd iddszakra esé kamataival ndvelt dsszege lesz.

Az Uzletrész adasvétel az EST MEDIA Nyrt. tulajdondban lévé 2 szazalékos szavazati jogot biztositd (vagyoni joggal nem ren-
delkezd) Sziget Kft. Uzletrészt a vételi jog gyakorlasara nyitva allo kétéves hataridében nem érinti. 2014. julius 16-ig a Sziget
Kft. midkddése korében az EST MEDIA Nyrt., az EMG, a Szigerta Invest Kft. és a VOLT Invest Kft. kdzott korabban létrejott
szindikatusi szerzédés is hatalyban marad, azonban az EMG tekintetében mindaddig nyugszik, amig a vételi jogaval nem él.
Amennyiben a kétéves hataridé ugy telne el, hogy az EMG a vételi jogat nem gyakorolja, az EST MEDIA Nyrt. 2 szazalékos
Uzletrésze a Szigerta Invest Kft-re szdllna, a szindikatusi szerzédés pedig mind az EMG, mind az EST MEDIA Nyrt tekintetében
megszinne.

A Tarsasag 2012. aprilis 27-i éves rendes kdzgyllése ismételten felhatalmazta az Igazgatdsagot az alaptdke felemelésére.
A felnatalmazas szerint az Igazgatdosag 2017. aprilis 26-ig jogosult alaptéke-emelést elhatarozni és végrehajtani, amelynek
legmagasabb dsszege névértéken egyetlen naptari évben sem haladhatja meg a megeléz8 év december 31-i alaptéke 100
szazalekat plusz 1.840.000.000,-Ft 8sszeget. Amennyiben az Igazgatdsag atvaltoztathatd kotvény forgalomba hozatalaval
megvaldsuld alaptéke-emelést hatarozna el, Ugy a legmagasabb 6sszeg meghatarozasa szempontjabol azon részvények 8sz-
szesitett névértékeét kell figyelembe venni, amelyekre a forgalomba hozott kotvények, atvaltasuk esetén, 6sszesen jogositanak.
Ezen névértéket abban a naptari évben kell figyelembe venni, amelyben a kdtvények kibocsatasardl dontd hatarozat szlletett.
A részvénykibocsatas legalacsonyabb lehetséges arfolyama megegyezik a részvény névértékével. Amennyiben az Igazgatdsag
atvaltoztathato kotvény forgalomba hozatalaval megvalosuld alaptéke-emelést hatarozna el, Ugy a legalacsonyabb lehetséges
arfolyamot a kétvény kibocsatasardl szold dontésnél kell figyelembe venni, olyan mddon, hogy az egy darab térzsrészvényre
esd atvaltasi ar ezen arfolyamnal ne legyen alacsonyabb. Az alaptéke felemelésére szol6 felhatalmazas a Gt. altal meghatarozott
valamennyi alaptéke-emelési esetre és modra vonatkozik, igy Uj részvények forgalomba hozatalaval, az alaptékén fellli vagyon
terhére, dolgozoi részvény forgalomba hozatalaval, illetve feltételes alaptdke-emelésként, atvaltoztathatd kétvény forgalomba
hozatalaval megvaldsuld alaptéke-emelésre is. Az Igazgatdsag a felhatalmazas alapjan jogosult a Gt. szerinti valamennyi rész-
vényfajta, valamint az elsébbségi részvényfajtan belll a Gt. altal lehetdvé tett valamennyi részvényosztalyba tartozo részvény
kibocsatasara. Az alaptdke felemelésére felhatalmazd hatarozat egyben feljogositja és kételezi az Igazgatdsagot az alaptéke
felemelésével kapcsolatos, a Gt. vagy az Alapszabaly szerint egyébként a kdzgyllés hataskdrébe tartozd dontések meghoza-
talara, ideértve az Alapszabdlynak az alaptéke felemelése vagy az Ujonnan kibocsatasra kerild részvényfajtakra vonatkozd ren-
delkezések miatt szlikséges modositasat is. Az alaptéke felemelésére felhatalmazd hatarozat feljogositja az lgazgatésagot arra
is, hogy a t8keemelésre vonatkozo felhatalmazas iddtartamara a jegyzési elsébbségi jog gyakorlasat korlatozza, illetve kizarja,
ha annak a Gt-ben meghatarozott feltételei fennallnak. A kézgydlés ugy rendelkezett, hogy az elsébbségi jog gyakorlasa kiza-
rasanak feltételei fenndlinak, ha az alaptéke-emelésre a GEM-mel 2012. marcius 13-an kotott szerz8dések szerint kertil sor.

2012. szeptember 25-én Kis Andor, a Fellgyel6 Bizottsag tagja és elndke bejelentette, hogy egyéb elfoglaltsagaira tekintettel
lemondott a tisztségerdl.

Az EMG a beszamolasi idészakot kdvetden, 2013. marcius 8-an, a csddeljarasrol és felszamolasi eljarasrol szold 1991. évi XLIX.
térvény 7. § (1) bekezdése szerint csddeljaras lefolytatasa iranti kérelmet nydjtott be a Févarosi Torvényszékre, amely alapjan a
Févarosi Torvényszék a 23.Cspk.01-13-000011/4. sz. végzésével a céget a Torvényszék tovabbi déntéseig ideiglenes fizetési
haladékban részesitette. Az EST MEDIA Nyrt. cégcsoportjanal végrehajtott reorganizacios folyamat végsé fazisara a csoport
Média Uzletaganak egyetlen nagyhitelezéje maradt, az EST MEDIA Nyrt., amely a millidrdos nagyséagrend(i kovetelésével ed-
dig is akar az 8sszeg, akar a nagysagrend tekintetében magasan a média tevékenység legnagyobb finanszirozdja volt. A re-
organizacio zardszakaszaban kiemelt fontossaguva valt az eszkdzdk olyan Uj operativ strukturaba rendezése, amely egyarant
biztositjia a Média Uzletdg termékeinek eredményes mikodését és az anyavéllalat tulajdonosi érdekeinek védelme mellett az
anyavallalat, mint nagyhitelez8 érdekeinek képviseletét is. Mivel az EMG a kisebb mértéku kilsé és az anyavallalat felé fennalld
lényegesen nagyobb 6sszegU kotelezettségeit egyUtt rendezni nem lenne képes, a csédeljaras kezdeményezésérdl szlletett
dontés. Az EMG célja az, hogy a csédeljaras soran a hitelez8ivel csédegyezséget kdssodn, biztositva ezzel tovabbi mikddését.
Az EST MEDIA mind tulajdonosként, mind hitelez&ként tamogatni fogja ezt a célkitlizést. (Az elézetes szamitasok szerint mind
a biztositott, mind a nem biztositott kdvetelések kategoridjaban az EST MEDIA cégcsoport rendelkezik a hitelezdi kdvetelések
tulnyomd tébbségével.) Figyelemmel arra, hogy az EMG 2011 kdzepétdl kezd6dden egyre csdkkend mértékben vett részt a
cégesoport Média Uzletaganak operativ miikddésében, a cégnél indult csédeljdrasnak az EST MEDIA médiatevékenységére
dnmagaban nincsen kihatasa.
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1ll.1. Részvény adatok

A Térsasag részvényei a jelen gyorsjelentés kdzzétételekor a Budapesti Ertéktézsde Részvények ,B” kategdridjaban forognak, a
BUMIX-kosarban valé folyamatos részvétel mellett. A Tarsasag részvényei a megelézé hat évben a BUX-kosarban is szerepel-

(D tek, azonban a 2013. marcius 8-i felllvizsgalatkor 2013. &prilis 1-i hatallyal az indexbd| kikertltek. Bar 2012-ben, illetve 2012.
NTT| negyedik negyedéveben az atlagos napi forgalma nem érte el a 100 millio forintot és igy a részvény a jogszabalyi meghatarozas
|— szerint nem mindsul likvid értékpapirnak, az EST MEDIA részvény a forgalmi adatok alapjan tovabbra is a BET legnagyobb for-
= gasi sebességl tézsdei részvényeinek egyike.
L
d 4. Abra: a BUX és az EST MEDIA (ESTMEDIA) részvény arfolyaménak alakuldsa 2012-ben és 2012Q4-ben (portfolio.hu adatok)
P
|: a BUX és az ESTMEDIA részvény zaréarfolyamanak
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Az EST MEDIA részvények 2012 évi atlagos napi forgalma mintegy 6 milli¢ forint, 2012. negyedik negyedévi atlagos napi forgal-
ma mintegy 3 milli¢ forint volt. A januar 2-i nyitéar 185 forint, az oktdber 1-i nyitdéar 27 forint, a december 28-i zardar 20 forint
volt.

A Budapesti Ertékt6zsde 2012 marciusaban elvégezte a Részvények ,A” kategdridba tartozd részvénysorozatok besoroldsa-
nak szokasos fellilvizsgdlatat. A BET a Szabdlyzatdban meghatarozott elvek szerint a 2011. szeptember 1-jétél 2012. februdr
29-ig terjed6 id6észak forgalmi és atlagos kapitalizacié adatai alapjan végezte el a vizsgalatot. Mivel a Tarsasag részvénysorozata
két egymast kovetd vizsgalati idészakban nem felelt meg a BET szabdlyzatdban meghatédrozott minimum kapitalizacids feltétel-
nek, ezért az 2012. majus 2-i hatéllyal automatikusan atsorolasra kerUlt a Részvények "B” kategoridba.
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IV. MEDIAPIACI KORNYEZET

A Média Uzletdg konszolidacidba teljes kdriien bevont cégeinek és azok termékeinek legfébb bevételi forrasa a reklamok ér-
tékesitésébdl és egyéb marketing, illetve szponzoracios tevékenységbdl ered. A 2008-as év végén jelentds megtorpanas volt
érezhetd a megvaltozott vildggazdasagi kérnyezet reklamkaltésekre gyakorolt hatasa miatt, amely a telies hazai médiapiacon
éreztette hatasat. Mindezen negativ folyamatok a 2009-es évben tovabb erdsodtek, illetve a 2010-11-es és mar Ujabb negativ
makrogazdaséagi folyamatok miatt a 2012-es évre is athuzodtak, érezhetéen visszavetve a teljes reklam-, és ezaltal a médiapiac
teljesitményét.

A teljes reklampiac bevételeinek alakulasa jol mutatja az agazatban tapasztalhatd valsaghatasokat: amig a telies piac reklamkal-
tése a Magyar Reklamszovetség (MRSZ) nettd bevételekre vonatkozd becslése alapjan 2008-ban tébb mint 7 szazalékkal nétt
az el6z8 évhez képest, addig ugyanez a szam 2009-ben 19,2 szazalékos cstkkenést mutatott. A TNS Media Intelligence lista-
aras meérései ugyanakkor csak 7,4 szazalékos cstkkenést mutatnak a 2009-es évre. A listadras és a nettd bevételek visszaesé-
se kozétti kildnbség jol mutatja, hogy a keresleti oldalrdl hirtelen beszdkilt hirdetési piacon a médiatulajdonosok a korabbinal
jelentésen magasabb engedményeket adtak a hirdetéknek. 2009-ben az MRSZ nettd bevételekre vonatkozd becslése a TNS
Media Intelligence listadras mérésének minddssze 28 szazaléka volt, azaz a listadarakhoz képest az atlagos kedvezmeényszint
72 szézalék volt a magyar piacon. Ez a szam 2011-re 77 szazalékra nétt, tovabb nyilt a listadras €s a net-net bevételek kdzotti
ollé, ami minden médiatulajdonost kedvezétlenll érintett.

2011-ben a Kantar Media (a korabbi TNS Media Intelligence) listadrakat figyelembe vevd felmérése szerint a teljes magyar
hirdetési piac (napilap, folydirat, indoor, kdzterllet, online, radio, mozi, kabeltévé, televizid) 3 szazalékos ndvekedést mutatott,
azonban a listadrak és a nettd drak kozotti kiildnbseég tovabbi ndvekedése miatt milliardok tlintek el a médiapiacrdl. A reklamzaj
2011-ben lényegében ugyanakkora volt mint egy évvel korabban, csak azt joval kevesebb pénzbdl finansziroztak a hirdetdk,
igy a reklampiacon 2011-ben is a kindlati oldal volt az erésebb.

Az év folyaman idérél-idére modositott kilonféle nemzetkdzi elérejelzések (ZenithOptimedia, Carat) 2012-re egyontetlien néve-
kedést prognosztizaltak, a régionkat illetéen 1,8-7,9 szézalékos mértékben, azonban ehhez az er6sdédéshez a magyar piactdl
egyaltalan nem vartak hozzajarulast. Ugyanezek az elérejelzések 2013-ra tovabbi 6,2-8,8 szdzalékos ndvekedést varnak a ko-
zép-kelet-eurdpai térségtdl, ennek sulypontja azonban a régio legerésebbjeként miikédé orosz piac lesz, mikdzben a magyar
piacra 6sszességeben inkabb csékkenést prognosztizalnak. A régios ndvekedés motorja féként az online, az out-of-home és a
televizids szegmens lesz, a nyomtatott piacon inkabb csdkkenést jeleznek elére. Kiemelést nyer ugyanakkor, hogy a nyomtatott
lapok kiaddi a termékek online, okostelefonos és tablagép verzidin keresztll ellensulyozhatjak a cstkkenés hatésait. A teljesség
kedvéért tegylk hozzd azt is, hogy a nyomtatott sajtéreklam piacanak visszaesése dsszefliggésbe hozhatd a romld olvasottsa-
gi trendekkel is, ami a portfoliénkba tartozo féként ingyenes termékeknél a nyomtatott sajtéd atlaganal kevésbé volt érezhetd.

A 2011-12. évi reorganizaciot kdvetden a belsd folyamatokon tul a piaci kérnyezet visszajelzéseire is figyelemmel kell lenntnk.

A magyar magazinpiac

A nyomtatott magazinpiac egyértelmien az egyik vesztese a valsagnak. Az MRSZ net-net (Ugyndkseégi jutalékot nem
tartalmazo) reklamkoltési adatai alapjan a teljes sajtoreklam piac 2011-ben 41,6 milliard forintot tett ki. Az EMG tovabbra
is az ingyenes programmagazinok vezetd kiadoja.

A magyar online piac

Az online az egyik legdinamikusabban fejl6d6 szegmense a médiapiacnak, a teljes online piac net-net bevételei 2011-
ben 28,5 milliard forintot tettek ki az MRSZ becslése alapjan. Az Online Uzletagunk arbevétele elébb 2010-rél 2011 -re,
majd 2012-ben is dsszességében csdkkent, mert ezen a terlleten a lényegi fedezetet nem hordozd Facebook magyar
reklamfellleteinek értékesitése helyett a sajat termékek értékesitésére helyez&ddtt at a hangsuly.

A magyar mobil piac

A mobil hirdetések piacara a nemzetkdzi elérejelzések egyeldre az online piac részeként tekintenek és ennek megfele-
|6en a piac atlaganal magasabb bdévilésével szamolnak. A Mobil Uzletagunk a kezdeti id6szakban elsdsorban a nyom-
tatott termékek kiegészitdjeként, azok értékesitését elésegitve mikodik. 2013-ban azonban el kell jutnunk oda, hogy az
okostelefonos alkalmazasaink 6nallé reklamhordozoként is megvessék a labukat a piacon. Ehhez a termékek tovabbi
fejlesztésén tulmenden maganak a hirdetési kategdrianak az alakitasaban is aktivan részt kell vennunk.
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IV. MEDIAPIACI KORNYEZET

A magyar indoor piac

Az indoor piac a 2009-es jelentds, t6bb mint 40 szazalékos visszaesés utan 2010-ben is 7,8 szazalékos csdkkenést
konyvelhetett el. Sajnos a csdkkenés 201 1-ben Ujraerdsddott. A drasztikus valtozas elsédleges oka, hogy a médiater-
vekbdl nem ritkan teljesen kimarad az indoor, ugyanakkor szamunkra kiléndsen hatranyos tendencia, hogy a HORECA
szegmensbdl attevédik a megmarado reklamkoltés is az instore” terlletére, azaz a bolti megjelenésekre (elsésorban
a hipermarketekben). Ezen folyamatok miatt is eléfordulhat, hogy a magyarorszagi indoor tevékenységet — a korabbi
kiszervezés ellenére is — gazdasagossagi okokbol inkabb le kell épitentink.

4
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A bolgar médiapiac

A korabbi helyi és nemzetkozi elérejelzések ellenére 2012-ben tovabb folytatddott a telies bolgar rekldampiac zsugoro-
dasa. Ezen belll is a legnagyobb vesztesek az outdoor (-15 szazalék), és — a vallalatcsoportunk szamara tovabbra is
legfontosabb — magazin szegmens (-18 szazalék) volt, mikdzben az internetes hirdetési koltések tobb mint 25 szazalék-
kal néttek 201 1-hez képest. Sajnos ennek igazi haszonélvezdi a legnagyobb multd, eredendden internetes organumok,
a korabban csupan nyomtatott termékként sikeres kiadvanyok digitalis platformjai nehezen jutnak értelmezhetd piaci
részesedéshez. Ehhez hosszabb idd, és a mobil és online termékek szisztematikus épitése szikséges.

Habar az év kbzepe felé mar javuld adatok érkeztek makrd szinten a bolgar gazdasag egészérdl, és azon belll is a belsd
fogyasztas ndvekedésérdl, az egész éves adatok nem mutatnak jelentds elérelépést, a valsag tovabbra is tart Bulgaria-

ban. Az év végére, és 2013 elejére olyan mértékiveé valt az emiatti elégedetlenség, hogy hosszu hetekig tarté orszagos
demonstracié hullam indult meg, aminek a végén a bolgar kormany lemondott. A szocidlis forrongas és a nyomaban

kialakulo politikai bizonytalansag rendkivil kedvezétlenUl hatott és hat az amugy sem erés gazdasagra, és azon belll a
reklampiacra: a vallalatok azonnal visszafogtak koltéseiket, és kivarnak a majusra elérehozott valasztasokig. A valasz- o
tasok elétti kampanyiddszak hozhat valamekkora élénkulést a hirdetési piacon, de ebbdl a Programata jellegénél fogva

varhatdan csak igen kis mértékben részesedik. Valddi elérelépést csak egy sikeres valasztasok utan, stabil kormanyzat

altal meghirdetett j6zan gazdasagpolitika hozhat.

2012-ben is dvatos tervezeés, és nagyon visszafogott kéltés jellemezte a reklamozadi viselkedést. A valsag ota egyértel-
mUen direkt 6sszefligges lathato a legnagyobb reklam kolt6knél az értékesités alakulasa, és a hirdetési aktivitas kozott.
Ezért a fentebb emlitett valasztasok utan kialakuld politikai helyzet rendkivil fontos lesz a reklampiaci szerepléknek is.

A reklampiac képe tovabbra sem valtozott. Mindent elsépré maradt a televizid dominancigja, és az online eréstdése
a tradicionalis egyéb médiak rovasara. A labdarigd Eurdpa Bajnoksag és a londoni Nyari Olimpiai Jatékokra meg-
erés6dd reklam aktivitas ezt a helyzetet csak tovabb élesitette. Ezért nem meglepd, hogy ebben a rendkivil éles ver-
senyben, a mindinkabb szdkuld print piacon tovabbi hagyomanyos nyomtatott termékek kiadasa szlint meg, kozdttik
a Programata altal mindig is dominalt ingyenes programmagazin piac egyetlen masik szerepldje, az ,Edna szedmica
v Szofija” (a.m.: ,Egy hét Szdfidban”). Ezzel a cégcsoport bulgariai vezetd terméke, a Programata direkt konkurencia
nélkil maradt a nyomtatott sajtéban.

A Programata hagyomanyos, nyomtatott platformja sikeresen &rizte meg piaci pozicidjat 2012-ben. Az out-of-home
média jelleg, és az ingyenességbdl fakadod széleskord elérés segitségével a Programata tovabbra is képes megtartani
a jelentésen besz(ikiilt bolgér nyomtatott reklam piacon a kordbban kivivott helyét. Orémteli, hogy jelentés emelkedést
mutat az online termékek arbevétele, ami kulcs fontossagu a kdzép-, és hosszu tavu stratégiank szempontjabdl, ami
alapjan a vallalat termékeit mindinkabb a digitalis platformokra kell épiteni.

A vdllalatnal fontos menedzsment valtozas is tortént a tavalyi év soran: az értékesitést 2010 februarja ota iranyito igaz-
gatod kdzds megegyezéssel tavozott, és helyét a bolgar reklampiac egyik népszerd, elismert szakembere vette at. Ira-
nyitasaval igen gyorsan megujult az értékesitési csapat, és mar az elmult révid idészakban is érezhetéen javult a cég
viszonya a reklamugyndkseégekkel, és a hirdetékkel.

Az év masodik felében is tovabb nétt az év elejétdl a meghatarozd operacids rendszereken (Androidon és iOS-en)
elérhetd Programata Mobile, a Programata okostelefonos applikaciojanak felhaszndloi bazisa. A termék jelentés nép-
szerlségre tett szert, és lathatdéan mindinkabb megtaldlja a helyét az egyelére meglehetésen kicsi és kiforratlan piacon.
Az alkalmazas Uj verzidja Bulgaridban az idei év kdzepére varhato.
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A roman médiapiac

2012 nem hozott Iényeges valtozast az elézd év negativ trendjeihez képest. Az elsd harom honap gyenge eredményé-
nek okai kdzé bekertllt a szokasoshoz képest is hidegebb és csapadékosabb tél. Januarban és februarban a hatalmas
havazasok megbénitottak a kdzlekedést a varosokban és a varosok kdzoétt is, ezaltal jelends fogyasztascsOkkenést
eredményeztek, amely természetesen a reklamkoltések visszafogasat hozta magaval. Ez a negativ trend fennmaradt az
év végeig. Az innepeket megeldzd idészak sem hozott kiugrd ndvekedést a reklamkoltésekben. 2012-ben a médiapiac
tovabbi 20 szazalékot zsugorodott.
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A negativ makrogazdaséagi adatok és a bizonytalan piaci kilatasok miatt, valamint a folyamatosan valtozé addjogsza-
balyok és a fogyasztas csdkkenése kovetkeztében a kiemelt Ugyfelek és ligyndksegeik kivartak az éves budzsék meg-
hatarozasaval; rendszeresse valt a havonta térténd alku és megrendelés gyakorlata. Sajnos ez a gyakorlat fennmaradt
es mivel a fogyasztasi adatok nem javultak, sem a hirdetdi budzsék, sem a hirdetéi kedv nem ndvekedett.

A masodik negyedév varatlan és aggaszto belpolitikai csatarozasokat hozott az orszagban. Ezek révidtavu hatasa rend-
kivil negativ: az elndk felfiggesztése, a radikalis intézkedések sorozata tovabbi bizonytalansagokat okozott az amugy is
meég érzékeny gazdasagban. A lej arfolyama térténelmi mélységbe kerllt, az év eleji értékébdl tébb mint 17 szazalékot
veszitve. Igen sok kulfoldi szerepld ledllitotta beruhdzasait, cstkkent a foglalkoztatottsag, visszaesett a fogyasztas. A va-
lasztasok utani id6szakra a legtdbb piaci szerepld pozitiv varakozasokat fogalmazott meg, de sajnos a vart gazdasag-
élénkitd intézkedések elmaradtak.

A Sapte Seri célja a folyamatos mikodés és a piacvezetd pozicido megtartasa volt 2012-ben. Ez az emlitett mostoha
kortimények dacara sikerlt, sét a kdzvetlen versenytarsak ellenében javult is a helyzet, hiszen ndveltik Ggyfélkorinket,

féleg kdzvetlen szerz&dések kotésével. Tovabb ndvekedett a nyomtatott termékek olvasottsaga, és a tavalyi év végétdl P’
elérhetd, a meghatarozd operacios rendszereken (Androidon és i0S-en) futd 7Seri Mobile-nek, a Sapte Seri okostele- 22
fonos applikaciojanak mar tdbb mint 40.000 letbltése van. Kiemelkedd jelentéségl a 7Seri Mobile-nak a Vodafone-nal,

mint stratégiai partnerrel futtatott orszagos kampanya, amely az 6sszes jelentés médidban (vezetd, orszagos TV, print,
online, outdoor) megjelent. Ez a kampany nem csak az applikacié elterjedését segitette, de a Sapte Seri markanév
tovabbi erésddését is eredményezte, ami kihathat a print és online termék sikeresebb értékesitésére. Befejez8dott az
applikacio ujabb verzidjanak fejlesztése, amely az Apple Store-ban december 24-e 6ta elérhetd. Az Androidos valtoza-

tot 2013 marciusaban inditjuk el. Folytatodott a Sapte Seri nyomtatott verzidjanak meguijitasa is, amelyet a piac is jol
fogadott. Ennek eredményeként az Ujsag terjesztési haldzataba és hirdetdi kdrébe bekerllt a legnagyobb presztizzsel
rendelkezd bukaresti bevasarlokdzpont és annak mozija is.

Mindezen pozitivnak nevezhetd eredmények ellenére a fentebb leirt, makro szintl események tdbb oldalrdl is sulyosan
érintik romaniai termékeinket, és komolyan fenyegetik cégeink mikodését. A kilfoldrél szallitott papir ara drasztikusan
megemelkedett, ami jelentésen ndvelte a nyomdai koltségeket. A hirdetdk, féleg a direkt Ugyfelek a kampanyok elha-
lasztasat, ledllitasat, a kivarast vélasztottak a kiszamithatatlanna valt kdrnyezetben. A vart és prognosztizalt gazdasagi
élénkilés helyett érkezd hirtelen visszaesés — amit semmilyen korabbi elemzés nem latott, nem lathatott elére — miatt
sok cég kerllt igen nehéz helyzetbe, ami tovabb rontotta az altalanos gazdasagi hangulatot, és fogyasztasi hajlandd-
sagot. A legnagyobb problémat ezeken tul a fizetési moral drasztikus romlasa jelenti. Céglinknek folyamatosan névek-
szik a kdvetelésallomanya, amelynek a behajtasa egyre lassabbd, és nehezebbé vdlik, mig a beszallitok — kiléndsen a
nyomdak — egyre inkabb prompt, vagy éppen elbre fizetést varnak el. Tekintve a rendkivil beszUkult romaniai hitelpiacot,
a cash-flow menedzsment — melynek egyik hatékony eszkdzeke, a csddbejelentés kerUlt alkalmazasra — valt a jelenlegi
id6észak egyik legnagyobb kihivasava a romaniai cégvezetés szamara.
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V. A SZIGET-AKVIZiCcl10

A Sziget Kft. 2011. szeptember 14-ig 51 szézalékban volt az EMG tulajdondban, ugyanakkor az eredetileg 2007. november
27-én létrejott és azdta tébbszodr modositott akvizicids program szerint az EMG 2013-ig tovabbi 24 szazalékot vasarolt volna
meg.

Tekintettel azonban arra, hogy a cégcsoport 2011-es reorganizacioja kiterjedt a finanszirozas atstrukturdlasara is, a Sziget Kit.
akvizicidjara iranyuld fenti tranzakcio tovabbi folytatasa korlatokba Utkdzott. Figyelemmel a reorganizacios folyamatra, az EMG
térgyalasokat kezdett a Sziget Kft. t8bbi tulajdonosaval a kialakult helyzet attekintése és a potencidlis, a cégcsoport és a felek
kolcsdnds érdekeit szolgald megoldasi lehetdségek feltarasa végett. Ennek keretében olyan megoldas szlletett, amellyel a Sziget
Kft. akvizicidja olyan modon kerUlt lezarasra, hogy egyfeldl a Tarsasag mentesuUlt a tranzakcid folytatasanak és tovabbi mintegy
2 milliard forint vételar medfizetésének kotelezettsége alol, masfeldl a Sziget Kft. a cégesoport telies korl konszolidacios kdrében
maradt.

Elsd Iépésben 2011. szeptember 8-an a Sziget Kft. megvasarlasara vonatkozo tranzakcio soran 2011 tavaszan esedékessé valt
vételarrészlet megfizetésének 2011. szeptember 9-i pdthatarideje 2011. szeptember 15-re mddositasra keruilt.

Masodik lépésben a Tarsasag és az EMG 2011. szeptember 14-én megallapodasokat kétott a Sziget Kit. tagjaival, a Szigerta
Invest Kft-vel és a Volt Invest Kft-vel, amelyek lezarjdk a Sziget Kft-vel kapcsolatos akvizicios folyamatot, és egyidejlileg a jdvére
nézve Ujraszabdlyoztak a résztvevd felek tulajdonosi egytUttmikodését. A megkotdtt megdllapodasokkal az EMG szavazati és va-
gyoni jogai 49 szazalékra lecstkkentek ugyan, de egyidejlleg az EST MEDIA Nyrt. egy 2 szazalék szavazati jogot (és 1,-Ft vagyoni
jogot) megtestesits lizletrészt szerzett a Szigerta Invest Kft-t6l. Igy a cégesoport dsszességében 51 szazalék szavazati joggal és
49 szazalék vagyoni joggal rendelkezett.

A Sziget Kft. tulajdonosai egyidejlleg Uj szindikatusi szerz&dést kotottek, amely a megvaltozott tulajdonosi szerkezetet leképezve
alapjaiban a kordbban hatalyos valtozatra épll. A szindikatusi szerz8dés azt célozza, hogy az EST MEDIA cégcsoport és annak
Event Uzletdga hosszutévon, kdlcsénds érdekek mentén dolgozzon egylitt a minél eredményesebb miikddés és a két 6 ter-
mékportfolid (programkalauz, event) fejlédése érdekében. Ezt segiti eld egy 2012 utan hatalyosuld Uj, az event portfolié szintjén
felalld menedzsment6sztonzd rendszer is. Emellett a felek megerdsitették a korabbi akvizicios szerz&désekben meghatarozott
EBITDA-elvarasokat, amelyek részben tovabbra is a menedzsment-érdekeltség alapjaul szolgaltak volna. Ugyanakkor a szindika-
tusi szerz&dés rendelkezéseinek sulyos megsértése és az egytttmiikodeés érdekkoriinkbe esd ellehetetlendlése esetére opcids jog
kerUlt kikdtésre az EST MEDIA Nyrt. 2 szazalék mértékd Uzletrészére.

A konstrukcio biztositotta az EST MEDIA Nyrt. és az EMG Médiacsoport Kft. Uzletrészein keresztll a szavazati jogok tobbségét, és
ezaltal azt, hogy a Sziget Kft. valtozatlanul telies korl konszolidacios kériinkben maradhasson.

Amint azt A beszamolasi id6szak egyéb jelentds eseményei cimU lll. fejezetben bemutattuk, 2012. prilis 13-an, az EST MEDIA
Nyrt., illetve az EMG meghosszabbitottak az EST MEDIA Nyrt-t finanszirozé Wallis Asset Management Zrt-vel koétott 300 millid
forintos, illetve az EMG-t finanszirozé UniCredit Bank Hungary Zrt-vel kotott 350 millié forintos kdlcsdnszerzédéseket. Ennek
megfeleléen a kdlcsdndk 2012. prilis 15-i lejarata 2012. julius 16-ra valtozott. Az EMG 2012. aprilis 13-an megallapodast ko-
t6tt a Volt Invest Kft-vel arrdl, hogy a cég részére 2012. dprilis 15-én megfizetendd, még a Sziget Kft. felvasarlasi folyamatanak
egy korabbi — egyebekben mar lezart — szakaszabdl eredd, a 2011-es VOLT Fesztival és Balaton Sound eredményességétdl
fuggd, mintegy 1565 millio forint Osszegu vételarrész esedékessége szintén 2012. julius 16-ra valtozott. 2012, julius 16-an az
EST MEDIA Nyrt. és az EMG ismét meghosszabbitottak ezen kdlcsonszerzédéseket. Ennek megfeleléen a kdlcsonodk 2012.
julius 16-i lejarata 2012. augusztus 6-ra valtozott. Ezzel egyidejlleg szintén 2012. augusztus 6-ra meghosszabbitasra kertilt
az EMG dltal a Volt Invest Kft. részére 2012. julius 16-ig teljesitendd 155 millié forint t6kedsszegl vételarrész esedékessége. A
fentiek szerint meghosszabbitott lejarat ezt kdvetéen 2012. augusztus 31-ig ismét meghosszabbodott.

Az EST MEDIA Nyrt. és az EMG ugyancsak 2012. aprilis 13-an megallapodast kdtétt a Sziget Kift. kisebbségi tulajdonosaival
(Szigerta Invest Kft., Volt Invest Kft.) arrdl, hogy ezek, illetve a Sziget Kft. szakmai menedzsmentjét alkotd maganszemély tulaj-
donosaik (Gerendai Karoly, Takacs Gabor, Fllop Zoltan és Lobenwein Norbert) kdzremdlkddnek egy, a nyar kdzepéig lebonyo-
litasra kerUl8, legalabb az eléz&ekben irt kotelezettségek refinanszirozasat, illetve finanszirozasat célzod kotvénykibocsatasban.
A kibocsatas alapja és fedezete egyrészt a Sziget Kft. mikodése és az abbdl szarmazo eredmeény, masrészt az EST MEDIA
cégcsoport egyéb médiatevékenységebdl szarmazo eredmeény lesz. A Sziget Kft. kisebbségi tulajdonosai a kibocsatasban vald
kozremUkodéstukon tul vallaltak azt is, hogy amennyiben a kibocsato ezt igényli (példaul a valtozo pénzpiaci lehetéségek miatt),
kiegészit6é garanciat nyujtanak a kdtvénybirtokosok részére.

Az EST MEDIA Nyrt. igazgatosaga 2012. junius 6-an atvéltoztathatd kdtvények zartkord kibocsatasardl hozott dontést, 2012. ju-
lius 5-i kibocsatasi idéponttal. A Részvénytarsasag altal kibocsatani tervezett atvaltoztathatd kotvények elézetes jegyzési idészaka
2012. julius 3-an lezarult, azonban az elézetes jegyzési szandéknyilatkozatok nem érték el a minimalisan meghatarozott 864 millié
forintos mértéket. Erre figyelemmel az Igazgatdsag atvaltoztathatd kdtvény kibocsatasardl nem hatarozott.

A fentiekre figyelemmel sor kerUit az EMG Sziget Kft-ben meglévd Uzletrészének nyilvanos, kétfordulds palyazat utjan térténd érté-
kesitésére, amely eredménytelendl zarult.
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Erre tekintettel 2012. julius 16-an az EMG Uzletrész adasvételi és vételi jogot alapitd szerz8dést irt ala a Sziget Kft. kisebbségi
tulajdonosaival (Szigerta Invest Kift., Volt Invest Kft.) amely alapjan azok 677 milli¢ forintért megvasaroljak az EMG 49 szaza-
lékos mértékl Sziget Kift. részesedését. A vételar megfizetésének eredeti hatérideje 2012. augusztus 6. volt, de ez a hataridd
2012. augusztus 31-ig meghosszabbodott, mivel a vételdr kifizetését kiilsé finanszirozas igénybe vételével tervezd vevdk 2012.
augusztus 6-ig hitelt érdemld mddon igazoltak, hogy finanszirozojuk részérdl a vételar megfizetéséhez szikséges pénzigyi
forrasok rendelkezésre bocsatasa targyaban pozitiv dontés szliletett. A vételar teliesitése 2012. augusztus 31-én megtortént,
igy az Uzletrész tulajdonjoga a nevezett vevékre atszallt. Ez egyben azt is jelenti, hogy a cégcsoport két nagyhitele — bizonyos,
a szerz6déskotéstdl a kifizetésig esedékessé valt téredékkamatok kivételével, amelyek rendezése a kdvetkezd hetekben meg-
térténik — visszafizetésre kerdlt.

A szerzédést kotd felek 2014. julius 16-ig tartd vételi jogot alapitottak az EMG javara az értékesitett 49 szazalékos mértékd
Sziget Kft. Uzletrészre. A vételi jog az EMG egyoldalu nyilatkozataval lesz gyakorolhatd, a vételar pedig mintegy 830 millié fo-
rintnak (az adasvételi szerzédés szerinti 677 millié forintos vételar és a VOLT Invest Kft-vel szembeni fenti kotelezettségbdl még
fennmarado rész dsszege) a vételi jog gyakorlasaig terjedd iddszakra esé kamataival ndvelt dsszege lesz.

Az Uzletrész adasvétel az EST MEDIA Nyrt. tulajdondban lévé 2 szazalékos szavazati jogot biztositd (vagyoni joggal nem ren-
delkezd) Sziget Kft. Uzletrészt a vételi jog gyakorlasara nyitva allo kétéves hataridében nem érinti. 2014. julius 16-ig a Sziget
Kft. mUkddése korében az EST MEDIA Nyrt., az EMG, a Szigerta Invest Kft. és a VOLT Invest Kift. kdz6tt korabban Iétrejott
szindikatusi szerzédés is hatalyban marad, azonban az EMG tekintetében mindaddig nyugszik, amig a vételi jogaval nem él.
Amennyiben a kétéves hataridé ugy telne el, hogy az EMG a vételi jogat nem gyakorolja, az EST MEDIA Nyrt. 2 szazalékos
Uzletrésze a Szigerta Invest Kft-re szdllna, a szindikatusi szerzédés pedig mind az EMG, mind az EST MEDIA Nyrt tekintetében
megszinne.

A szerz8déskotésekkel az EST MEDIA cégcsoport azt célozta, hogy a fenti kételezettségek a lehetéségekhez képest optimalis
megoldas keretében rendezddjenek.

Nem szolgdlta a rendezésre tett erdfeszitéseinket a hazai hitelpiac szikdssége, ahol refinanszirozasi hitel felvételére nem volt
lehetdségunk mar csak azért sem, mert — ellentétben a szintén kilsé finanszirozast igénybe vett Szigerta Invest Kft-vel és Volt
Invest Kft-vel — az EMG nem tudott egy csaknem telies céget fedezetll nydijtani, illetve a tulajdonostarsak sérelme nélkidl a
Sziget Kft. belsd biztositéki lehetdségeit (pl. arbevétel engedményezés, kezesség) sem hasznalhatta ki. Ugyanakkor a makro-
gazdasagi klima, illetve a kis- és kdzepes kapitalizacioju vallalatok altal kibocsatott kdtvények piacan az utdbbi idében kialakult
tendenciak (likviditas hianya, arfolyamesések) a juniusban elhatarozott kdtvénykibocsatasnak sem kedveztek, az EST MEDIA
részvény arfolyamanak alakulasa pedig a tisztan tékeagon torténd refinanszirozast hidsitotta meg. A Sziget Kft-beli részesedés-
nek a lefolytatott nyilvanos palyazati értékesitése (a részesedés végleges elvesztése) aran torténd rendezés pedig az esetleges
ajanlattevék részére is ismert kényszert korlimények miatt feltehetéen csak a legalacsonyabb lehetséges aron valdsult volna
meg, azonban a viszonylag kevés, az iparagi- és az orszag kockazatokat kezelni képes potencidlis érdeklédd kozul senki nem
tett ajanlatot.

Ehhez képest a finanszirozokkal, illetve a Sziget Kft-beli tulajdonostarsainkkal 6sszhangban egy olyan megoldasi modell allt
0Ossze, amely

e  biztositotta, hogy refinanszirozas hianyaban a Szigerta Invest Kft. és a Volt Invest Kft. teljesitésével a 49 szazalékos
Sziget Kift. részesedés nem kerdilt killsé kézbe, azaz a cég mikoddése és folyamatai az eddigiek szerint mehetnek to-
vabb, ami a visszavasarolhatd részesedés Uzleti értékének megdérzését szolgdlja;

e  Diztositotta a 49 szazalékos Sziget Kft. Uzletrész visszavételének lehetdségét, a korabban az Uzletrésziinkhoz kapcso-
|6d6 terhekkel Iényegében megegyezd opcids vételaron;

e biztositotta, hogy az EST MEDIA Nyrt. 2 szazalékos Uzletrészének megtartasa, illetve a szindikatusi szerzédés hataly-
ban tartasa révén ne veszitsik el rdlatasunkat a Sziget Kft. mikddésére.

A konstrukcid kedvezd hatasa volt, hogy kivezethetévé valtak a kényveinkbdl az UniCredit Bank Hungary Zrt-vel és a Wallis
Asset Management Zrt-vel szembeni tartozasok. Kedvez&tlen hatésok is jelentkeztek, amelyek azonban a 49 szazalékos Sziget
Kft. részesedés kivezetésének negativ hatasaihoz képest részben visszafordithatdak. Egyfeldl a részesedés kdnyvi értékéhez
képest az eladas 2,043 milliard forintos pénzigyi soron megjelend veszteséget okozott, masfeldl az eladassal kikerUlt a teljes
korl konszolidacioba vont cégek korébdl a Sziget Kft., ami a 2012-es varhatd konszolidalt arbevételt mintegy 5 milliard forinttal
csokkenti. Ez utdbbi hatas a vételi jog jovébeli gyakorlasaval ellenkezd elbjellel jelentkezne, a Sziget Kft. a 2 szdzalékos EST
MEDIA Nyrt. tulajdonban lévé Uzletrész révén Ujra 51 szazalékos ellenérzésink ala kerliine, azaz teljes korl konszolidacioba
vonnank, ami az adott évben a Sziget Kft. arbevételének és eredményessegének a konszolidalt mérlegben vald megjelenését
is jelentené egyben.
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A Tarsasag tevékenységéhez kapcsolddo kockazatok értékelésekor a Tarsasag (média fokuszu) vagyonkezelési tevekenysege-
bdl kell kindulni, amibdl kdvetkezden a Tarsasag befektetéseiként szerepld vallalatok, tehat a Média Uzletag és a nem média
jellegU befektetések tevékenységéhez kapcsolddo kockazatokat kell figyelembe venni.

A Média Uzletdg kockézatai kdzll az offline (print, indoor) média tevékenységnél a lakossagi fogyasztas esetleges visszaesé-
sének a hirdetési piacra gyakorolt dltalanos hatasat, illetve elsésorban a print média terlletén érezhetd reklampiaci visszaesést,
tovabba az ugyancsak a print médiat érintd, a 2012-tdl Ujraszabalyozott termékdij fizetési kdtelezettséggel kapcsolatos jog-
alkalmazasi bizonytalansagokat kell kiemelnink. Az online médiapiac tekintetében pedig kockazati tényezdként jelentkezhet,
hogy a piac bévilése ellenére a valtozas nem érinti egyenletesen az 8sszes piaci szereplét, ndvekszik a verseny, illetve gyorsan
valtoznak az internetes felhasznaldi szokasok. Ennek kdvetkeztében az ezt kiszolgald alkalmazasok az elmult évek soran je-
lentds valtozason mentek keresztll, amely természetszerlileg kockazatként jelentkezhet az ebben a szegmensben kialakitott
Uzleti modellek megvaldsulasa soran, igy érintheti a Tarsasag altal kialakitott online média-portfdliét és az ahhoz kapcsolodd
tartalomszolgaltatasokat is.

A telies Média Uzletag kapcsan kockazatként jelentkezhetnek a mindenkori médiaszabalyozas olyan elemei, amelyek egyes
médiaeszkdzok tulajdonosanak mas mediaeszkdzdk tulajdonlasara vonatkozod jogosultsagat kizarjak vagy feltételekhez kotik.
Itt kell kilon is kiemelni a médiaszolgaltatasokrdl és a témegkommunikaciordl szold 2010. évi CLXXXV. torvényt, amely Uj ko-
telezettségeket ir el a média egésze szamara. A torvénnyel 6sszefliggd jogalkalmazasi gyakorlat egyelére még nem forrott
ki. A mindenkori médiatdrvényi szabalyozas a jelenlegihez képest bdvitheti vagy eltéréen allapithatja meg a hatalya ala tartozd
tevékenységekre vonatkozo korlatokat, illetéleg azokkal szemben Ujabb dsszeférhetetlenségi okokat allithat fel, amelyek eset-
legesen akadalyozhatjak a cégcsoport médiapiaci terjeszkedését, korlatozhatjak a média-portfolié tovabbi épitését, vagy a
meglévé média-portfdlio atalakitasahoz vezethetnek.

A fenti révid Osszefoglalds mellett ki kell emelni a jelenlegi vildggazdasagi valsagkoryezetbdl adodo bizonytalansagokbdl kdvet-
kez8 kockazatokat. Annak ellenére, hogy a naproél napra formaldodo gazdasagi folyamatok végsd, a Tarsasagot és piacait érinté
hatasai még nem vagy nem teljes kdrlien ismertek, az egyes tevékenységek piaci kdrnyezetével foglalkozo fentebbi részekben
réviden vézoliuk az ezzel kapcsolatos elgondoldsainkat. Altalanos érvénnyel kijelenthetd azonban, hogy a Tarsasag - minden
mas gazdalkoddhoz hasonldan - jelentésen megvaltozott piaci viszonyok kdzé kerUlt. A jelentésen megvaltozott piaci viszonyok
és korulmények magukban hordozhatjak az értékeltségi szintek - esetlegesen atértékelési kotelezettséggel is jard - elmozdu-
lasait, valamint a finanszirozhatdsag és az elére nem szamolhatd veszteségek kockazatat. A finanszirozasi struktura folyamat-
ban 1évé atalakitasa, illetve az eddig nem finanszirozott veszteségek miatt a pénzligyi-likviditasi helyzet feszitett, ez ugyancsak
kockazatokat hordoz. Kockazatként jelentkezhet tovabba, ha a 2011-es tékeemelés ellenére a reorganizacio végsd soron nem
jar sikerrel, amely a tevékenység tovabbi folytatasat is megkérddjelezheti. Ezeken felll a gazdasagi helyzet esetleges tovabbi
stagndlasa vagy romlasa esetén fokozodhat a szerzédéses partnerek nemfizetési kockazata, amely szintén a megfeleld likvi-
ditas fenntartasat veszélyeztetheti. A Tarsasag sajat részvényekre vonatkozé hatéridés Ugyletei miatt specifikus kockazatként
jelentkezik a vildggazdasagi valsagkornyezetben az elmult idészakban tapasztalt t6kepiaci volatilitas is. Kockazat még, hogy
egyfeldl az évkdzben elszenvedett anya- és leanyvallalati veszteségek az év végi részesedés értékeléseken keresztul — a kon-
szolidalt sajat tékén tulmenden — a Tarsasag egyedi sajat tékéjét is csdkkentik, masfeldl ugyancsak a Tarsasag egyedi sajat
t6kéjét csokkentik a cégcsoporton bellli kdvetelésekre az egyes csoporttagok sajat téke helyzetének figyelembe vételével az
év végeével képzett értékvesztések. A két emlitett csdkkentd tétel dsszhatasa, korrigalva a 2012-es év elején bejegyzett alap-
t68ke-emelés pozitiv t8kehatdsaval mintegy 5,13 milliard forint, ami a vonatkozé éves beszamold kdzgydlés altali elfogadasat
kovetben a sajat téke / jegyzett t6ke arany rendezésének kdtelezettségével jar majd, melynek a jelen piaci kérilmények kézott
az egyetlen megvaldsithatd Utja az alaptéke leszallitdsa az egyes részvények névértékének lecsdkkentésével. Bar a lecstkkent
egyedi sajat t6kébdl egy részvényre esd hanyad a jelenlegi piaci arnal magasabb értéket mutat, a tékerendezés végsd soron
akar a Tarsasag altal kibocsatott részvények piaci értékeltségét is negativan befolyasolhatja. Amennyiben a tékerendezés soran
vagy azt kdvetden friss téke is bevonasra kerline (kibocsatas), nem garantalhatd, hogy arra a jelen jelentéskori vagy a kibo-
csataskori piaci aron vagy afelett kertlhetne sor. Amennyiben egy ilyen — a mindenkori piaci viszonyoktol és a pénztulajdonosok
elvarasaitdl nem fluggetlenithetd — kibocsatas a piaci ar és/vagy az egy részvényre jutd sajat téke alatti kibocsatasi aron térténne,
ugy az egyfeldl a paci arra is hatassal lehet, masfeldl az akkori részvényeseknek a médosult sajat tékébdl a részvényeikre jutd
hanyaduk nomindlisan csdkkenne. Ugyanakkor ilyen esetben — melyet értelemszerien alaptéke-leszallitasnak kellene megeldz-
nie — a meglévd részvényeseket a pénzbeli hozzajarulas ellenében kibocsatott Uj részvényekre atvételi elsébbségi jog illeti meg,
melynek gyakorlasa esetén ez a kockazat valamelyest mérsékelhetd.
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A Tarsasag 2011. junius 24-i kbzgyllése elfogadta a cégcsoport reorganizacios tervét. A reorganizacio soran a megszUnt vagy
esetlegesen megszUing tevékenységek, tovabba a média profilba nem tartozd befektetések diveszticidja a konszolidalt sajat
t6ke csokkenésével jarnak, amelyet a jogszabalyokban meghatarozott szint ala csdkkenés esetén a jogszabalyokban eldirt
maodon kell kezelni. Tekintettel tovabba arra, hogy a reorganizacio folytatasa a tevékenység tovabbi szlikitését is magaban hor-
dozza, a cégcsoport konszolidalt arbevétele a 2013-as év soran tovabb csdkkenhet.

A radios Uzletag leépitése korében 201 1-ben értékesitésre kerUlt radiocafé Kft. radidadasa idékdzben az NMHH Médiatanacsa

— némileg varatlan — felmondasa miatt megszUnt. Ez a helyzet ellehetetlenitette a cég vevdje altala radiocafé Kift. szintjén terve-
zett — EMG-t nem érint6 — reorganizaciot, és végsd soron a cég felszamolasi eljarasahoz vezetett. 2012-ben felszamolas ala
kerdlt tovabba a kordbban a Time Out Budapest magazint kiadd D-E-G Kft. is. Nem kizarhato, hogy ennek soran a felszamold
vagy a hitelezék a korabbi kdzvetett tulajdonos EMG-vel szemben a lényegességi kiisz6b alatti mértékd pénzbeli vagy egyéb
koveteléseket tamasszanak. Az EMG ilyen esetben a kérliiményekhez és a lehetéségekhez képest fellép majd érdekei védel-
mében.

A Tarsasag romaniai leanyvallalata, a Sapte Nopti SRL, megndvekedett kintlév8ségeinek hatékonyabb behajtasa érdekében
csbdeljarast kezdeményezett dnmaga ellen. A romaniai jogszabalyi kdrnyezet miatt ilyen esetben a kintlévéségeket gyorsitott
eljarassal es jarulékos koltségek nélkil hajtjak be. Az eljdras a cég fébb szallitdival elére egyeztetett mdédon, velik egyetértés-
ben kerllt meginditasra. Az eljarasnak, figyelemmel arra is, hogy az elsédlegesen a kintlév8ségek behajtasa végett indult, a
roman cég lapkiadasi tevékenységére nincsen kihatasa, és — bar mint minden ilyen eljaras esetében, fennall a technikai és
elméleti kockazata a tevékenység megszlinésének — ésszerlien nem varhato, hogy a leanyvallalat hosszu tava mikodését ked-
vezbtlenUl befolyasolja.

Az EMG a beszamolasi id8szakot kévetden, 2013. marcius 8-an nyujtott be dnmaga ellen csédeljaras lefolytatasa iranti kérel-
met. Itt kockazatként jelentkezik, hogy a csédeljaras keretében esetlegesen nem sikerll cs8degyezséget kdtni a hitelezdkkel,
amely kérdésessé teheti az EMG tovabbi mUkddését és ezen keresztll példaul a Sziget-opcio cégesoport altali lehivhatdsagat.
Ebben a kérben kiemelést érdemel ugyanakkor, hogy az elézetes szamitasok szerint mind a biztositott, mind a nem biztositott
kovetelések kategdridjaban az EST MEDIA cégcsoport rendelkezik a hitelez8i kdvetelések tulnyomd tobbségével, és az EMG
célia az, hogy a csddeljaras soran a hitelez8ivel a cég tovabbi mikoddéseét biztositd csédegyezséget kdsson, mely célkitlizést
az EST MEDIA mind tulajdonosként, mind hitelezéként teljes korlien tamogat.

A Tarsasag tevékenységének legjobb tudomasunk szerint lényeges, az atlagos iparagi kdrnyezetvédelmi kockazatot meg-
haladd kockazata nincs. Tevékenységlink soran toérekszink a kdrnyezetvédelmi felelésségvallalasra; ennek jegyében egyebek
mellett print kiadvanyaink legnagyobb része Ujrahasznositott papiron kerll kiadasra.

Az EST MEDIA Nyrt. tevékenységével kapcsolatos altalanos és Uzletagi kockazati tényezdket részletesebben is bemutatta a
2012. marcius SO—a'p kozzétett torzsrészvények tézsdei bevezetéséhez készitett dsszevont tdjekoztatod és hirdetmény, melynek
kozzétételét a PSZAF H-KE-III-120/2012. szamu hatarozataval 2012. marcius 27-én engedélyezte.
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Az EST MEDIA cégcsoport Uj stratégigjanak megfelelden kialakitott strukturdja leképezi a legfébb tevékenységi agazatokat, igy
az Uzleti tevékenység elsGsorban a médiacégeinkben folyik, az Anyavallalat tevékenysége pedig alapvetéen a média Uzletaga-
kat tamogatd szolgdltatasokra és — 2012. oktdber 5-ig — a kordbbi nem média jellegl befektetések kezelésére korlatozodik.

A rovidtavu feladatok kérében nem feledkezhetlink meg arrdl, hogy az elmdlt évtizedekben példa nélkuli vildiggazdasagi valsag-
ban dolgozunk. A cégcsoport feladatait mindenkor ennek figyelembe vételével kell felllvizsgalni és ellatni.

Az Uj cégcsoport stratégia szerint az Anyavallalat nem média jellegUl befektetései esetében kiemelt feladat volt, hogy az azokkal
kapcsolatos koltségek és egyéb eréforras-igények minél elébb megszlinjenek, lehetéséget teremtve ezzel arra, hogy az EST
MEDIA Nyrt. tevékenysége is minél nagyobb mértékben a Média Uzletagra dsszpontosulhasson. Ez a cél az ilyen jellegli be-
fektetések értékesitésével, kiszervezésével vagy kilsé befektetd partnerrel t8rténd kdzos kezeléssel is megvaldsithatd lett volna.
Végul az EST MEDIA Nyrt. 2012. oktdber 5-én értékesitette a nem média jellegl befektetéseit (Marcus A. Kft-ben, Eco.Net
Hungary Kft-ben, econet Invest Kft-ben, GridLogic Kft-ben Sanorg Kft-ben meglévé részesedések) a lényegességi kiiszobot
nem meghaladd vételaron. Ezek a cégek nem voltak az EST MEDIA Nyrt. konszolidaciés kdrében, azok a Tarsasag torekvéseit
figyelembe véve mar korabban atsorolasra kerlltek az eladasra szant értékpapirok kdzé. Az értékesités szamviteli hatasaként
mintegy egymilliard forint 8sszegU arfolyamveszteség keletkezett, amely a pénztgyi mlveletek raforditésai kdzott kerdl elsza-
molasra. Mindez az itt felszabaduld eréforrasokkal szolgalhatja a révid- és hosszu tavu Uzemi szintd eredménytermeld képes-
ség javitasat, tovabba megkodnnyitheti az igy tisztan média befektetésekkel rendelkezdvé valt cégcsoport teliesitményének
id@szakrol-idészakra térténd dsszehasonlithatosagat.

A Média Uzletdgunk kdzponti cége Magyarorszagon kordbban az EMG volt, amely a legtébb média-befektetés tulajdonosaként
elékészitette a Média Uzletagat érinté stratégiai dontéseket, kialakitotta és végrehajtotta az Uzletdg Uzletpolitikajat, tovabba
mUkodtette az integralt belsé ellendrzés rendszerét. Az ide tartozd média-portfdlio 6t szervesen dsszetartozo Uzletagra tago-
lodik. Rovidtavu feladat, hogy a médiatevékenységlnk a jelenleginél még kevesebb cégben valdsuljon meg. Rovidtavd célunk
az elhuzodo vildggazdasagi valsag negativ hatasainak kivédése. Kozép- és hosszu tavu stratégiai célkitlizéslink pedig az, hogy
a jelenlegi portfolidt egy még szélesebb alapokon nyugvo, tébb médiatipust lefedd, egységes iranyitasu, minél lzemgazdasa-
gosabb mikddési média-portfolidva fejlesszik, a minél nagyobb foldrajzi terlletet lefedd platform-figgetlen program guide
tevékenységek erdsitésével.

A Tarsasag — figyelemmel azon kdzgyulési napirendi pontban, illetve kdzgyllési dontésben megjelent részvényesi igényre is,
amely a roévid tavu Uzemi eredményesseég elérését és ndvelését helyezi elétérbe a hosszu tavu perspektivaban értelmezhe-
18, szélesebb alapokon nyugvo, de révid tavon raforditasokkal jard sokelemd portfolio Uzemeltetésével szemben — csaknem
teljesen végigvitte a cégcsoport reorganizaciojat a cégcsoport egészét érinté reorganizacios terv mentén. A koézgydlés altal
elfogadott reorganizacios intézkedési terv — egyebek mellett — meghatarozta a megérzendd tevékenységeket, illetve javaslatot
tett a nem megdrzendd tevekenységek kezelésére, bemutatta a megdrzendd tevékenységek Uj mikddési strukturajat és a
reorganizacio lépéseit, tovabba targyalta a korabbi id6szakbdl eredd kotelezettségek kezelésének modijait és az ehhez esetle-
gesen szUkséges forrasbevonas lehetdségeit.

A reorganizacio azért valt szikségesse, mert egyfeldl a gazdasagi vilagvalsagbdl eredden 2009-t81 csdkkend és atalakuld bel-
foldi fogyasztas miatt a reklampiac elészér erételiesen zuhant, majd ezen a szinten stagnalt, ami a cégcsoport 2008-ban is
megvolt termékei arbevételének nagymértékl csdkkenésével és veszteség képzddésével jart. Masfeldl a cégcsoport a valsag
ellenére, a kinalkozo lehetéségeket kinasznalva intenziven ndvekedett, azonban a ndvekedés, kildndsen amikor Uj tevékenysé-
gek beinditasaval jart (pl. EST.TV Magazin, NeoFM, Time Out Budapest), a termékek beinditasi raforditasaival tovabb terhelte
az egyébként is veszteségbe fordult Uzemi szintl mikodést. Ezeket a veszteségeket és raforditasokat a Tarsasag nagyobb
részben a tékepiacrdl, kisebb részben hitelbdl finanszirozta. 2011 dprilisara a tovabbi t6keagon térténd finanszirozas bevona-
sa vagy a korabbi hitelek refinanszirozasa rendkivil megnehezlilt, részben a magyarorszagi hitelpiac visszaesése, részben a
t6kepiaci lehetéségek beszlkilése (pl. tézsdei keresleti oldal és a forgalom altalanos cstkkenése) miatt. A forrasbevonast az
is korlatozta, hogy a cégcsoport legértékesebb eszkoze, a Sziget Kft. részesedés éppen a 2011. év elején kerUlt olyan helyzet-
be (eltulzott févarosi kdzterllet hasznalati dijigények, melyek végleges és kezelhetd mértékérdl szandéknyilatkozatnal erésebb
déntés a Févarosi Kozgylilés részérdl csak 2011. aprilis elején szlletett), ami az annak fedezetként valé felhasznalasat ideigle-
nesen ellehetetlenitette. A tékepiacrdl vald forrasgyljtés lehetéségét az sem erdsitette, hogy a Sziget Kft. megvasarlasat célzé
akvizicio 2010 november végi lépésére a piac 6sszessegében nagymeértekl arfolyameséssel reagalt.
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VIl. A TARSASAG

ROVID- ES KOZEPTAVU FELADATAI

A reorganizacio soran cél, hogy a megdérzendd tevékenységek koltséghatékonyan és stabil cash-flow-val mikddjenek. Ennek
érdekében a cégcsoport munkaszervezete atalakitasra kerdl, amely folyamat a tavalyi nyar folyaman mar megkezdddott. Ennek
soran egyfeldl a létszam a megd&rzendd tevékenységek szikségletéhez kerllt igazitasra, masfeldl atszervezésre kerllt egy Uj
strukturaba Uj operativ vezetSk bevonasaval. A munkaszervezet ésszerUsitése mellett az EST MEDIA Nyrt. és a média-portfdlio
menedzsmentje is 6sszevonasra kerll a tervek szerint, a cégcsoport felépitésének tovabbi egyszerUsitésével és a magyaror-
szagi médiatevékenysegeink koncentracidjaval parhuzamosan.

A reorganizacio zérasaként a korabbiakban mar bemutatott modon az EMG értékesitette a Sziget Kft-ben meglévd Uzletrészét.
Ezzel az EST MEDIA cégcsoport Média Uzletagat, illetve annak egyes elemeit kilénféle zalogjogokkal és egyéb szokasos biz-
tositékokkal terhelé nagyhitelek megsziintek. A Média Uzletagnak igy egyetlen nagyhitelezéje maradt, az EST MEDIA Nyrt.,
amely a mintegy 2,8 milliard forintnyi kdvetelésével eddig is akar az &sszeg, akar a nagysagrend tekintetében magasan a mé-
dia tevékenység - és az event akvizicio - legnagyobb finanszirozdja volt. A jévében a Tarsasag tulajdonosi érdekeinek védelime
mellett hangsulyos szerepet kell kapjon a Tarsasag mint hitelezé érdekeinek a védelme is. A reorganizacié zardszakaszaban
igy kiemelt fontossagu a finanszirozasok megszUinésével felszabaduld eszkdzok olyan Uj operativ strukturaba rendezése, amely
egyarant biztositja majd a Média Uzletag termékeinek eredményes mikddését és az anyavallalat hitelezéi érdekeinek védelmét.
Mivel jelenleg az valoszinlsithetd, hogy tovabbi nagymeértékd, akar az elézbekben jelzett 2,8 milliard forintot is elérd forrasbe-
vonas — amelyre a jelenlegi téke- és hitelpiaci kdrnyezetben redlis esély nem mutatkozik — nélkiil a Média Uzletag a killsé és az
Anyavallalat felé fennalld kotelezettségeit egyUtt rendezni nem lesz képes, varhatdan sor kerll majd arra is, hogy — a média-
tevékenység folyamatos és sértilésmentes mikodésének fenntartasa mellett — egyes leanyvallalatokat tulajdonos-hitelezéként,
azonban alapvetéen a hitelezdi (és ezen belll a sajat nagyhitelezdi) érdekeket figyelembe véve legmegfelelébb eljarasrend
(végelszamolas, felszamolasi eljaras) keretei kdzott jogutdd nélkil megsziintesstnk vagy azokat — hasonldan az EMG-nél mar
megindult folyamathoz — csédeljaras keretei kdzott Ujra mikodéképessé tegyik.

A reorganizacié utan céljaink szerint a média-portfolid képessé teszi a cégcsoportot az eredményes mikddésre.

Mindazon folyamatok ellenére, amelyek a magyarorszagi tékepiacon — és az EST MEDIA Nyrt. piacan — zajlottak és zajlanak, a
tékepiaci jelenlét hozzaadott-értéket képvisel, amely a késébbiekben kiaknazhatd lesz.
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VIIl. A TARSASAG FOBB CELKITUZESEI

A Tarsaséag alapvetd hosszu tavu célja a részvényesi érték maximalizalasa. Ez a cél a jelenlegi vildggazdasagi valsag kortime-
nyei kdzott alapvetéen a részvényesi értek megdrzésén és a jovébeni értékndvelés lehetéségének megteremtésen keresztll
érhetd el. Ennek aktudlis eszkdze még az EST MEDIA Nyrt-hez hasonld ndvekedésorientalt vallalatokndl is a konzervativ Gzlet-
politika. Ennek megfeleléen a Bevezetés cimd részben dsszefoglalt mikddési elvek mentén a cégesoportot arra kell felkésziteni,
hogy a valsag elmultat kdvetd idészakban Ujra intenziv ndvekedési palyara allhasson. Ennek egyik eszkdze a médiaszektorra,
illetve a tékepiaci korulmeények kdzott mikodd cégekre mindig is jellemzd innovativ és intuitiv szellemi munka.

4

UZLETI JELENTES

A fenti, altalanos érvényl célkitlizések megvalositasa a jelenlegi, az elmult évtizedekben nem tapasztalt mélységl és hatasu
gazdasagi valsagkornyezet korliményei kdzott mas eszkdztarat igényel. A hosszu tavu arbevétel, fedezet és nyereségesseég
novelése bizonyos esetekben és terlleteken akar rendhagyo lépésekkel is jarhat. Mindemellett a valsag az egyes Uzletagbéli
piacokon jov8bemutato lehetéségeket is kindlhat, azonban elképzelhetd, hogy ezek kihasznalasa csak mas Uzletagbéli piacok
sulyanak csokkentésével vagy az azokrdl vald kivonuldssal lenne lehetséges.

A Tarsasag tevékenyseége soran a belsé eréforrasok maximalis kihaszndlasara, a valsagot kdvetd idészakra pedig az arbe-
vétel, a fedezet és ezen keresztll a nyereségességnek elészor a valsag eldtti szintre, majd magasabbra novelésére torekszik.
Emellett kiemelt cél a Média Uzletdgban létrehozott vagy a jévében létrehozandd, jellemzéen immateridlis javak (pl. szoftverek,
kiadvanyokhoz kapcsolddd jogok, know-how-k, stb.) értékének megdrzése és névelése is, ami a Tarsasag cégértékében és a
részvényesi értékben is kdzvetlendl megmutatkozik.

Az el6z6 harom bekezdésben irt hosszu tavu célokat és terveket a megkezdett reorganizacios folyamat rovid tavon negativ
iranyban befolyasolhatja, azonban végsdé soron a reorganizacio is ezen célok elérését szolgalja.

A fentieknek megfeleléen a legismertebb, sajat szegmenstkben a piacvezetdk kdzeé tartozé magyar média brandek sokasagat

birtokld EST MEDIA Nyrt. legfontosabb stratégiai céljia az, hogy ezt a pozicidt megdrizze és a tervek szerinti nemzetkdzi ter- ’
jeszkedéssel megerdsitse. Cél tovabba, hogy az EST MEDIA Nyrt. — amely a média dgazatot a Budapesti Ertéktézsdén jelenleg 29
egyeduliként reprezentald cégesoport — Uzletmenetében konnyen attekinthetéen mikodjon, ahol az eléallitott érték mindenki

szamara hozzaférhetd (olvashato, lathato), az Uzleti dontések eredményei lemérhetdek.

A piaci pozicidnk megtartasa és ndvelése ,csak” intuiciora és innovaciora mar nem éplilhet, ezért — persze a mindenkori téke-
piaci helyzettél nem fuggetlendl — a 2010. augusztusin és novemberin, valamint a 2011. szeptemberin tuli tékebevonasra is
szlkségunk lehet. Erre akar a Tarsasdg, akar a leanyvallalatok szintjén sor kertilhet, a megfeleld piaci instrumentumok (rész-
vény-, vallalati kbtvény vagy atvaltoztathatd kdtvény kibocsatasa, stb.) nydjtotta lehetéségek minél optimalisabb kihasznalasa-
val, bar ahogy a fentiekben, a reorganizacio szikségességeét kifejtd részben jeleztik, a mai tékepiac ezen tdrekvésiinket nem
feltétlentl tamogatja.

A Tarsasag a 2013. évre tervszamokat nem tesz kdzzé, figyelemmel arra, hogy az elhizédd gazdasagi valsaghatasokbdl
adodo piaci bizonytalansag, illetve a reorganizacié befejezetlensége miatt a multbéli adatokon alapuld becslésen tulmutato
megalapozottsagu tervek nem készllhettek, elhizodo valsagidészakban pedig becsUlt adatok kozlése a Tarsasag allaspontja
szerint nem volna felelés magatartas. A Tarsasag célja, hogy a reorganizacié utan annak egyszeri kdltségeit nem szamitva a
megmarado tevékenységek egyre ndvekvd lzemi szintl nyereségesség mellett mikddjenek.

Az EST MEDIA Nyrt. legtébb médiabrandje mdgott magyar sikertérténetek allnak, célunk, hogy a stratégiank megvaldsitasaval
ezekre alapozva egy olyan Ujabb sikertorténetet hozzunk létre, melyben a tézsdén keresztll barki részt vehet, azt magaénak
érezheti.
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Felhivjuk a figyelmet, hogy az EMG Médiacsoport Kft-nek a Sziget Kft-ben meglévé részesedése 2012. augusztus 31-én érté-
kesitésre kertlt. Erre tekintettel a Tarsasag szamviteli politikdja szerint a Sziget Kft. a konszolidacios koérbdl a Volt Event Kft-vel
egylitt kikeriilt. Ennek megfeleléen a Sziget Kft. és a Volt Event Kft. adatai a bézisiddszaki adatokbdl is kisztirésre kertltek. igy
az id6szaki adatok 6sszehasonlithatosaga érdekében a 2011-es bazisidészaki adatok a tavaly kdzzétettekhez képest eltéréek:
a Sziget Kft. és a Volt Event Kft. adatai nélkil kerlinek bemutatasra, azonban maga a Sziget Kft. és a Volt Event Kft. részese-
dés értéke a megfeleld soron szerepel. A bazis iddszaki adatok az el6bbi hatason tulmenden a targyiddszaki adatokkal valod
telies kord 6sszehasonlithatdsag érdekében az egy évvel ezelStt kdzzétettekhez képest modosultak még a Sapte Nopti Srl és
Programata Media Group OOD részesedések bevonasa kezdé idépontjanak 2012. januar 1-rél 2011. december 31-ére torté-
nd megvaltoztatasa miatt. 2011. december 31-ével az emlitett két tarsasag kapcsan tékekonszolidaciora és a mérleg adatok
bevonasara kerdlt sor, ami a konszolidacios szabalyok miatt egyben azt is jelenti, hogy az emlitett tarsasagok bazis idészaki
eredménye az eredménykimutatasban nem, csak a bazis idészaki sajat tékében jelenik meg.

A mérlegfédsszeg a bazisidészakhoz képest 42 szazalékkal alacsonyabb. Eszkdz oldalon a forgdeszkdzok 65 szazalékkal, a
hosszu tavu befektetések 6 szazalékkal, az ingatlanok, ingdk a termelésben 51 szazalékkal csdkkentek, mig az immateridlis
javak 2 szazalékkal néttek a bazisidészakhoz képest. Forrasoldalon a bazisidészakhoz képest a rovid lejaratu kotelezettségek
70 szazalékkal, mig a sajat téke 13 szazalékkal csdkkent.

A konszolidacids korbe teljeskdrden bevont tarsasagok 2012. december 31-én: EST MEDIA Nyrt., EMG Médiacsoport Kift.,
EMERGING MEDIA GROUP Kftt., Ingyenes Misortjsag Kft. (kordbbi nevén: Pesti Est Kft.), ESTERT Kift., Magyar Vendor Kift.,
az EXIT Kiado Kft, valamint a 2011. december 31-t6l (eredetileg 2012. januar 1-t8l) bevonasra kerlilé Sapte Nopti SRL. és
Programata Media Group OOD. Egy évvel korabban az emlitetteken tul a konszolidacios korbe telieskorlien bevont tarsasag
volt még az azéta értékesitésre kerUlt Sziget Kft. és vele egylitt a Volt Event Kift. is. A tébbi tobbségi, tartds befektetésként nyil-
vantartott téarsasag (EST INDOOR Kit., eMusic Kft., Est Pont Kft., PHONON 450 Zrt., EMG Card kft., a Sugo Kift., a Fénypont
Kft. és az O-Zone Kft.) mérlegfédsszegét, sajat tékéjét, illetve arbevételét tekintve a konszolidacids szempontbdl ,nem jelentds”
kategdriaba kerdlt.

A mérleg és eredménykimutatas idészaki valtozasanak bemutatasara hivatott szazalékos mutatdszam a bazisidészaktdl a
targyidészakig terjedd valtozast mutatja a bazisidészak szazalékaban.
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I.1. Eszk6z6k

EST MEDIA Nyrt.

PENZUGYI POZiCIO KIMUTATAS / KONSZOLIDALT MERLEG (az IAS/IFRS elGirasai szerint)

Ssz. Megnevezés | E Ft 2011.12.31

1| A | Forgoeszkozok 6392 803

2| || Pénzeszkdzok 110 023

3| 1.| Szabad rendelkezésii pénzeszkdzok 110 023

4 | 2.| Elkiilonitett pénzeszkdzok 0

5| 3.| Azonnal pénzé tehetd, likvid értékpapirok 0

6 | II.| Révid tavu pénzigyi befektetések, értékpapirok 3787535

7| 1. Lejaratig megtartani kivant hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0

8 | 2.| Eladasra szant hitelviszonyt és tulajdonosi viszonyt megtestesitd értékpapirok 3787535

9 | 3.| Egyéb céllal tartott hitelviszonyt és tulajdonosi viszonyt megtestesitd értékpapirok 0
10 | Ill. | Kovetelések 2488 376
11| 1.| Vevbkovetelések 345 447
12 | 2.| Valtokovetelések 0
13 | 3.| Részesedési viszonyban Iévd vallalkozasok nem konszolidalt kovetelései 720 022
14 | 4. | Termékre és szolgaltatasra adott elélegek 27927
15 | 5. Letétek, ovadékok 0
16 | 6.| Egyéb kovetelések 994 663
17 | 7.| Halasztott adokovetelés varhatoan megtérild 6sszege 400 317
18 | 8.| Folyamatban lévé kivitelezések raforditasainak és bevételeinek pozitiv egyenlege 0
19 | IV.| Készletek 5597
20 | 1.| Késztermékek 0
21| 2.| Befejezetlen és félkész termékek 0
22 | 3.| Noévendék-, hizd- és egyéb allatok 0
23 | 4.| Alap, seged és lizemanyagok 0
24 | 5.| Kereskedelmi &ruk 5597
25 | V.| Halasztott raforditasok 1272
26 | B | Hosszu tavi befektetések 436 163
27 | 1. | Ertékpapirbefektetések 421774
28 | 1.| Lejaratig megtartani kivant hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 0
29 | 2.| Egyéb céllal tartott hitel- és 20% alatti tulajdon viszonyt megtestesitd értékpapirok 0
30 | 3.| Konszolidacidba bevont vallalkozasokkal kapcsolatos befektetések 0
31| 4.| Befektetések nem konszolidalt vallalkozasokba, kapcsolt vallalkozasokba 421774
32 | Il.| Befektetési alapokba torténd befektetések 0
33 | lll.| Hosszu tavu kovetelések, kolcson adott pénzeszkdzok 14 389
34 | IV.| Hatrasorolt kovetelések 0
35| V.| Targyi eszkoz befektetések 0
36 | C | Ingatlanok, ingok a termelésbhen 34 302
37 | 1. | Ingatlanok és kapcsolodd vagyoni jogok 165
38 | Il.| Gépek, berendezések, jarmivek 28111
39 | lll.| Nagyértéki szerszamok 0
40 | IV.| Lizingelt eszkdzok 969
41 | V.| Bioldgiai eszkozok, természeti erdforrasok 0
42 | VI.| Folyamatban Iév6 beruhazasok, felujitasok 5057
43 | D | Immaterialis javak 3009 537
44 |1 1| Kisérleti fejlesztés értéke 0
45 | 11| Vagyoni értékii és egyéb hasznalati jogok (ingatlanhoz nem kapcsolddé jogok) 579738
46 | ll. | Vallalkozas tulajdonaban 1évd szellemi termékek 295 331
47 | V.| Uzleti vagy cégérték 2134 468
48 Eszkozok osszesen 9872 805

valtozas %
-65%
-40%
-40%
0%
0%
97%
0%
-97%
0%
-18%
33%
0%
-44%
-32%
0%
-69%
109%
0%
-80%
0%
0%
0%
0%
-80%
-53%
-6%
-3%
0%
0%
0%
-3%
0%
-94%
0%
0%
-51%
-8%
-43%
0%
-62%
0%
-100%
2%
0%
-9%
41%
0%

-42%
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1.1. A Forgoeszk6zbk allomanya a bazisidészakhoz képest 65 szdzalékkal csdkkent, melynek értékét tébb tényezd az aldb-
biak szerint befolyasolta.

1.1.1. A Pénzeszkézdk allomanya a forduldnapon mintegy 66 millié forintot tett ki, mely 40 szédzalékos cstkkenés a bazisidd-
szakhoz képest.

1.1.2. A Rovid tavu penziigyi befektetések, értekpapirok soron a bazisidészaknak az értéke a korabban kbdzzétettekhez képest
nagymeértékben nétt az EMG Médiacsoport Kft. Sziget Kft-ben meglévé részesedésének 2012. augusztus 31-ével zarult ér-
tékesitése miatt, mivel a részesedés konyv szerinti értéke a bazis idészakra visszamendleg is erre a sorra kerdlt atvezetésre.
A kimutatott érték a bazisidészakhoz képest mintegy 97 szazalékkal csdkkent féleg az emlitett Sziget Kift. idékdzbeni értéke-
sitése miatt, valamint az anyavallalatban a nem média portfoliohoz kapcsolddd részesedések 2012. oktdber 5-ével zarult érté-
kesitésének hatasaként.

1.1.3. A Kovetelések a bézisiddszakhoz képest 18 szdzalékkal csdkkentek. Ertékét tdbb tényezé az aldbbiak szerint befolya-
solta.

1.1.3.1. A VevBkdvetelesek a bazisidészakhoz képest 33 szazalékkal bdviltek. Ez utdbbi részben a konszolidacids kor kulfoldi
bévilésére vezethetd vissza.

1.1.3.2. A Részesedési viszonyban levd vallalkozasok nem konszolidalt kbvetelései a bazisidészakhoz képest 44 szazalékkal
csokkentek. Itt kerlltek feltlintetésre a konszolidacios kérbe be nem vont tarsasagoknak a konszolidacids kérbe bevont tar-
sasagokkal szembeni kotelezettségei.

1.1.3.3. A Termékekre és szolgaltatasokra adott eldlegek sor Osszege 32 szazalékkal csdkkent a bazis idészakhoz képest.
Az érték mind a bazis-, mind a targy idészakban a 2011. december 31-el bevont Sapte Nopti Srl adataibol adodik.

1.1.3.4. Az Egyéb kévetelések a bazisidészakhoz képest 69 szazalékkal csdkkentek. Ezen a soron kerliltek kimutatasra egye-
bek mellett a konszolidacios korbe tartozo tarsasagok ado- és egyéb kdvetelései.

1.1.3.5. A Halasztott addkdvetelés varhatoan megtérdld 8sszege allomanya a bazisidészakhoz képest 109 szazalékkal nétt,
ami a konszolidacioba bevont tarsasagok elhatarolt veszteségeire jutd, varhatdan megtérild tarsasagi adot tartaimazza.

1.1.4. A Készletek dllomanya a bazis idészakahoz képest 80 szézalékkal, mintegy 1 millio forintra csdkkent.
1.1.5. A Halasztott raforditasok dllomanya 1 millio forint alatt volt ki a targyidészakban.
1.2. A Hosszu tavu befektetések volumene a bazisidészakhoz képest 6 szazalékkal csdkkent.

1.2.1. Az Ertékpapirbefektetések soron egyedull a Befektetések nem konszolid4lt véllalkozdsokba, kapcsolt véllalkozdsokba sor
értéke jelenik meg. A Befektetések nem konszolidalt vallalkozasokba, kapcsolt vallalkozasokba sor bazisiddszaki értékének a
targyidészakra torténd csdkkenésének oka az EST INDOOR Kft-re 2012. december 31-én a sajat téke/jegyzett t6ke valtozasa
miatt elszamolt értékvesztés. Az EMG Médiacsoport Kft. Sziget Kft-ben meglévd részesedésének 2012. augusztus 31-ével
zart értékesitése miatt itt kerGlt kimutatasra az EST MEDIA Nyrt. altal birtokolt 2 szazalékos Sziget Kft. részesedés a bazis- és
a targyid6északban is.

1.2.2. A Hosszu tavu kévetelések, klcsén adott pénzeszkdzok sor ertéke a bazisiddszakhoz kepest 94 szazalékkal csokkent.
Osszege jelenleg raktarbérlethez kapcsolodd kauciobdl all.

1.3. Az Ingatlanok, ingok a termelésben volumene a bazisid8szakhoz képest 51 szazalékkal csdkkent az id8kdzben elsza-
molt értékcsdkkenési leirasok miatt.

1.4. Az Immaterialis javak értéke a bazisid6szakhoz képest 2 szazalékkal nétt. A Vagyoni értekd és egyéb hasznalati jogok sor
a bazisiddszakhoz képest 9 szazalékkal csokkent, az id6kdzben elszamolt értékcsotkkenési leiras miatt. A Vallalkozas tulajdona-
ban levd szellemi termekek a bazisidészakhoz képest az idékodzben elszamolt értékcsdkkenési leirasok ellenére 41 szézalékkal
néttek, féként a Magyar Vendor Kft-ben folyamatban lévé TV3 palyazat idékdzbeni elérehaladasanak kdszénhetéen. Az Uzleti
vagy cégérték sor lényegében nem véltozott. Az Uzleti vagy cégérték soron kerliltek kimutatésra az EST MEDIA Nyrt-nél és
lednyvallalataindl — a hasonld, relative alacsony induld befektetéssel magas piaci értéket eredményezd tevékenységl média-
cégek esetében szokasos modon — a sajat tékéjukon felll kimutatott nyilvantartasi értékek is.

33



I.2. Forrasok

EST MEDIA Nyrt.
-~ PENZUGYI POZICIO KIMUTATAS / KONSZOLIDALT MERLEG (az IAS/IFRS elGirasai szerint)
E Ssz. Megnevezés / E Ft 2011.12.31 2012.12.31 valtozas %
s 49 | E | Rovid lejaratu kotelezettségek 5 046 858 1492 243 -70%
E 50 | 1. | Kotelezettségek aruszallitasbdl és szolgaltatasbol 626 446 382 298 -39%
E 51| 2. | valtstartozasok 0 B 2 0%
o 52 | 3. | Rovid lejaratu hitelek és kolcsonodk 745 396 54 423 -93%
m 53 | 4. | Kapott el6legek, elérefizetések 2 468 2 549 3%
CLH 54 | 5. E%Srﬁﬁi%etz g/zlgfsrgé%zian levé vallalkozasok nem konszolidalt révid 401 543 346 412 14%
=O 55 | 6. | Halasztott bevételek 99 028 94 638 -4%
E . 56 | 7. | Halasztott addtartozasok 0 0 0%
LLI 57| 8. | Rovid lejaratu egyeb kotelezettségek 3171977 609 201 -81%
d 58 | F Hosszu lejaratu és hatrasorolt kotelezettségek 0 0 0%
) 59 | 1. | Hosszu lejératu hitelek és kdlcsdndk 0 0 0%
< S 60 | 2. | Tartozasok kétvénykibocsatasbol, atvaltoztathatd kotvények 0 0 0%
61| 3. | Lizingtartozasok 0 0 0%
62 | 4 Ece;:gzegelgjgf;t\gsigtr:ayllgzaa;tlg\é/ge\i/alIalkozésok nem konszolidalt 0 0 0%
63 | 5. | Egyéb hosszu lejaratu kdtelezettségek 0 0 0%
64 | 6. | Hatrasorolt kdtelezettségek 0 0 0%
65 | 7. | Varhato jovébeni kotelezettségek 0 0 0%
66 | G | Sajat toke 4 825 947 4 221 800 -13%
67 | I. | Jegyzett téke 1370200 3959 267 189%
68 (-) Visszavasarolt részesedések kdnyv szerinti értéken 0 0 0%
69 A részvényeken felll rendelkezésre bocsatott vagyon 8 222 996 8 222 996 0%
70 Eredménytartalék és targyévi addzott eredmeény -4 767 908 -7 961 524 -67%
71 Piaci értékelési kulonbdzetek 0 0 0%
72 KUls6 tulajdonosok részesedése 659 1061 61%
73 Forrasok dsszesen 9 872 805 5714 043 -42%
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2.1. A Révid lejaratu kételezettségek a bazisidészakhoz képest 70 szazalékkal csdkkentek, dsszetétellik megvaltozott.
2.1.1. A Kételezettségek aruszallitasbdl es szolgaltatasbol allomanya a bazisidészakkal sszevetve 39 szazalékkal csokkent.

2.1.2. A Rovid lejaratu hitelek és kdlcséndk értéke a bazisidészakhoz képest 93 szazalékkal csdkkent. Itt kerUlt korabban kimu-
tatasra a Sziget Kft. tdbbségi részesedésének megszerzéséhez felvett 300 millio forintos rovid lejaratu kdlcson, illetve az EMG
350 milli¢ forintos UniCredit Bankos hitele. Az EMG Sziget Kft-beli részesedése értékesitésének 2012. augusztus 31-i zarasaval
ezek szinte telies mértékben rendezésre kerdltek.

2.1.8. A Kapott elélegek, elérefizetések nomindlisan nem jelentds allomanya a bazisidészakhoz képest 3 szazalékkal nétt.

2.1.4. A Reészesedési viszonyban lévd vallalkozasok nem konszolidalt révid lejaratu kbtelezettségei a bazisidészakhoz képest
14 szazalékkal csokkentek. Itt kerliltek feltlintetésre a konszolidacios kdrbe be nem vont tarsasagoknak a konszolidacios korbe
bevont tarsasagokkal szembeni rovid lejaratu kdvetelései.

2.1.5. A Halasztott bevételek sor a bazisidészakhoz képest pedig 4 szazalékkal csdkkent. Itt kerlinek kimutatasra a palyazati
elszamolashoz kapcsolddo, illetve egyéb, késébbi években elszamolhatd bevételek.

2.1.6. A Rovid lejaratu egyéb kételezettségek allomanya a bazis idészakhoz képest 81 szazalékkal csdkkent, ugyanis itt ke-
rlltek kimutatasra a 2011. szeptember 14-i alapt6ke-emelésben részt vevd, kdveteléseiket részvénnyé konvertald szallitokkal
szembeni kotelezettségek, melyek a tékeemelés 2012. januari 16-i bejegyzését kdvetéen megszlntek.

2.2. A Hosszu lejaratu és hatrasorolt kdtelezettségekkel a tarsasag nem rendelkezik.

2.3. A Sajat téke a bazisid6szakhoz képest 13 szazalékkal csokkent. Az Eredmeénytartalek és targyévi addzott eredmeny
— mely sor valtozasat a bazis idészak 6ta elkdnyvelt negativ eredmény idézte eld — dsszege a bazis idészakhoz képest 67 szaza-
lékkal csOkkent, amit részben ellensulyozott a Jegyzett t6ke soron a 2011. szeptember 14-i, 200 forintos arfolyamon végrehaj-
tott alaptéke-emelés hatasa. A korabbi alaptéke-emelések soran a névértéken fellli azsid a Részvényeken fellil rendelkezésre
bocsatott vagyon soron kerdlt kimutatasra.

2.3.1. A Klilsé tulajdonosok részesedése soron a konszolidacidba bevont tarsasagok kilsé tulajdonosaira jutd eredmények
vannak kimutatva.



II. EREDMENYKIMUTATAS

EST MEDIA Nyrt.
ATFOGO JOVEDELEM KIMUTATAS / KONSZOLIDALT EREDMENYKIMUTATAS (az IAS/IFRS elGirasai szerint)

!h Ssz. Megnevezés / E Ft 2011.12.31 2012.12.31 valtozas %
H . 1| + | Ertékesités netto arbevétele 1260 112 1071182 -15%
Ll 2 | +/- | Aktivalt sajat teljesitmények 32 483 14 387 -56%
\E 3 Anyagjellegi raforditasok 1346 474 973 130 -28%
- 4 Személyi jellegli raforditasok 295 023 276 607 -6%
()] 5 Ertékcsokkenési leiras 96 968 115516 19%
E 6 | = | Uzleti tevékenység eredménye -445 870 -279 684 37%
(p) 7| + | Pénzligyi miiveletek bevételei és nyereségei 34 603 13 890 -60%
‘O 8 | + | Egyéb bevételek és nyereségek 361 478 295 578 -18%
E . 9 Pénzligyi mlveletek raforditasai és veszteségei 1153 359 3193 932 177%
LLI 10 Egyéb raforditasok és veszteségek 1144153 499 530 -56%
d 11 | = | Addzas el6tti eredmény -2 347 301 -3 663 678 -56%
- 12 | - | Jovedelemadd -127 122 -428 335 -237%
< N 13 | = | Szokasos vallalkozasi tevékenység eredménye -2220 179 -3 235 343 -46%
14 | +/- | Megszling tevékenység eredménye 0 0 0%
15| - | Jovedelemadd 0 0 0%
16 | = | Megsziin6 tevékenység adozott eredménye 0 0 0%
17 | +/- | Szamviteli politika valtozas kumulalt hatasa 0 0 0%
18 | - | Jovedelemadd 0 0 0%
19 | = | Aszamviteli politika valtozasainak adézott eredménye 0 0 0%
20 | - | Kuls6 tulajdonoskra jutd érdekeltség 0 402 0%
21| = | Adozott vallalkozasi eredmény -2220179 -3 235 745 -46%
22 Egyszeri EPS korrekciok nélkiil (Ft / db) -324,0664 -163,4517 50%
23 - ebbdl: lizleti eredményre juté: -65,0810 -14,1281 78%
24 - ebbdl: szokasos vallalkozasi tevékenység eredményére juto: -324,0664 -163,4314 50%
25 - ebbdl: megsziing tevékenység eredményére jutd: 0,0000 0,0000 0%
26 - ebbdl: sz&mviteli politika valtozasainak eredményére juto: 0,0000 0,0000 0%

3.1. Az Ertékesités nettd drbevétele a targyidészakban 1071 millié forint volt, ami a bézis iddszaki adattdl 15 szézalékkal marad
el. Ennek értéke a konszolidacioba teljeskdrden bevont tarsasagok tevékenységébdl a konszolidacios koron kivilrél szarmazéd
arbevételeket tartalmazza.

3.2. Az aktivalt sajat teljesitmények értékét bazis idészakban a folyamatban 1évé UMFT palydzat sordn létrejové immateridlis
j6szag teszi ki.

3.3. Az Anyagjellegti raforditasok a bazis idészakhoz képest 28 szazalékkal csokkentek, mig a Személyi jellegdi raforditasok a
bazis idészakhoz képest 6 szazalékkal csdkkentek. Az Ertékcsdkkenési leirds a bazis idészakhoz képest 19 szazalékos ndve-
kedést mutat.

3.4. Az Uzleti tevékenység eredménye a bazis id6szakhoz képest 37 szézalékkal javult. A cégcsoport teliesitményének rész-
letesebb elemzését az UZLETI JELENTES rész /l. Vallalati események és eredmények, konszolidalt eredmények cim(i fejezete
tartalmazza. Az ott irtakon tul itt csak annyit emeliink ki, hogy a Média Uzletdg teljesitménye jellemzéen a rekldmpiaci kdltések
ciklikussagat koveti. Ez azt jelenti, hogy miutan a cégcsoport arbevételének legnagyobb része minden évben aprilis-junius és
oktéber-december hénapokra koncentralddik, egy adott Uzleti idészak, eredményességébdl dnmagaban nem addodik kévet-
keztetés az egész évi teliesitményre.

3.5. A Pénziigyi miveletek bevételei és nyereségei, illetve a Pénzligyi miveletek raforditasai és veszteségei sorok féként az
adott és kapott kamatokat, arfolyamnyereségeket, arfolyamveszteségeket, valamint a részesedésekre elszamolt, illetve visszairt
értékvesztéseket tartalmazzak. Az Egyéb bevételek és nyereségek, illetve az Eqyéb raforditasok és veszteségek sorokon szere-
pelnek egyfelél a targyi eszkdz értékesitések, a selejtezések, a terven felllli értékcsdkkenés elszamolasok és azok visszairasa, a
céltartalék képzések, illetve feloldasuk, a kdvetelésekre képzett, illetve visszairt értékvesztések, a palyazati bevételek, masfeldl
egyes ado- és addjellegli kotelezettségek (pl. IPA, termékdij) hatasai. Az itt emlitett négy eredménysor dsszhatasa a targyidé-
szakban mintegy -3384 millid forint (ebbdl -2043 millié forint az EMG Sziget Kft-beli részesedése 2012. augusztus 31-el zart ér-
tékesitésének hatasa, valamint tovabbi -1045 millié forint az anyavallalat altal 2012. oktdber 5-el zart nem média részesedések
értékesitésének a targyév végéig megjelent hatasa), ami a bazis idészakhoz képest 78 szazalékos csdkkenést jelent.
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II. EREDMENYKIMUTATAS

Osszességében Tarsasagunk 2012. évi IFRS szerint konszolidalt, nem auditalt adézott vallalkozasi eredménye
-3.235,745 millié forint volt, ami a bazis id6szakhoz képest 46 szazalékos csdokkenést mutat. Az EMG Sziget Kft-beli
részesedése, valamint a nem média jellegii befektetések értékesitésének egyszeri hatasait kisziirve a Tarsasa-
gunk 2012. évi IFRS szerint konszolidalt, nem auditalt adézott vallalkozasi eredménye mintegy -456,468 milli6 fo-
rint, ami a bazis idészaki adatnal 79 szazalékkal kedvezébb képet mutat.

s

A Tpt. 57. § (1) bekezdésének megfeleléen kijelentjik, hogy a szabalyozott informaciok nyilvanossagra hozatalanak elmarada-
saval, illetve félrevezetd tartalmaval okozott kar megtéritéséért a kibocsato felel.

A gyorsjelentésben szerepld valtozasokon felll a tulajdonosi szerkezettel, a részvényekhez fiz8d6 jogokkal, a Tarsasag alkal-
mazottaival és szervezetével kapcsolatos egyéb Iényeges valtozasok - legjobb tudomasunk szerint - nem kévetkeztek be, illet-
ve az id6kdzben bekdvetkezett valtozasokrdl (tulajdonosi szerkezet, stb.) a tarsasag kildn tajékoztatasokat tett kbzzé.

V4

A JELENTOSEBB TETELEK,

Kijelentjik, hogy a jelen gyorsjelentés a valdsagnak megfeleld, fuggetlen kdnywizsgdld altal nem auditalt adatokat és allitasokat
tartalmaz, nem hallgat el olyan tényt, amely a kibocsatd helyzetének megitélése szempontjabdl jelentéséggel bir. Kijelentjuk to-
vabba, hogy az alkalmazhatd szamviteli eléirasok alapjan a legjobb tudasunk szerint elkészitett, a jelen gyorsjelentésben kdzzé-
tett pénzigyi kimutatasok valds és megbizhatd képet adnak a Tarsasag €s a konszolidacioba bevont vallalkozasok eszkdzeirdl,
kotelezettségeirdl, pénzligyi helyzetérdl, valamint nyereségérdl és veszteségeérdl, valamint azt is, hogy a jelen gyorsjelentésben
kdzzétett Uzleti jelentés megbizhatd képet ad a kibocsatod és a konszolidacioba bevont vallalkozasok helyzetérdl, fejlédéseérdl
és teljesitmeényérdl, ismertetve a fébb kockazatokat és bizonytalansagi tényezdket. Fokozottan felhivjuk a figyelmet arra, hogy
a jelen gyorsjelentésben foglaltak nem adnak teljes és biztos képet az EST MEDIA Nyrt. tevékenységérdl és a jévéSben terve-
zett 1épéseirdl, sem a Tarsasag és Uzletagai eredményeird|, terveirdl, piacairdl, a tevékenységet érinté kockazatokrdl és egyéb
kortulményekrdl. A jelen gyorsjelentésben foglalt olyan kijelentések, amelyek nem multbeli eseményekre vonatkoznak, ideértve 36
klléndsen a ,varhatéan”, ,elérelathatolag”, ,feltehetbleg” és ehhez hasonld kifejezések, valamint a feltételes és j6vé idejl ige-
alakok, jévére vonatkozd kijelentéseknek tekintenddk. Ezen kijelentések a jelenlegi terveken, becsléseken és eldrejelzéseken
alapulnak, tehat nem lenne helyes ezen kijelentésekre a kell6 mértéket meghaladd modon tamaszkodni. Az ilyen kijelentések
ismert és nem ismert kockazatokat, bizonytalansagot és olyan tényezdket is jeleznek, amelyek kdvetkeztében a Tarsasag tény-
leges eredménye vagy teliesitménye alapvetden eltérhet az ilyen jovére vonatkozo kijelentésben foglalt, varhatd eredménytdl
vagy teliesitménytdl. Ezen tényezdk tdbbek kdzott a kdvetkezdk lehetnek: altalanos gazdasagi és Uzleti feltételek; a hirdetések
és a kilonbdzd tipusu hirdetési fellletek iranti kereslet ingadozasa; a Tarsasdg tartozasainak torlesztésére vald képesség; a
kulcs munkavallalok elvesztése; a piacainkon és a médiaban élesedd verseny; irok, fotomlvészek vagy mas kreativ munka-
tarsak szerz&dtetése vagy szerzédésik megsziinése; adasveételi Ugyletekhez szikséges jovahagyasok hidnya, vagy az ilyen
Ugyletek rajtunk kivil allo okbdl torténd sikertelen zarasa; a piacainkra vonatkozdé jogszabalyi vagy egyéb szabalyozasi kdrnye-
zet valtozasa; Uj vagy eltérd technoldgiak tamasztotta versenyhelyzet; habord, terrorcselekmények vagy politikai instabilitas.
A jovére vonatkozo kijelentések azon idépontbeli dllapoton alapulnak, amelyben ezen dllitasok elhangzanak, a Tarsasag nem
vallal kotelezettséget arra nézve, hogy a kijelentések barmelyikét Uj informaciok vagy jovébeli események alapjan a tovabbiak-
ban nyilvanosan frissitse, mddositsa.

A jelen gyorsjelentésben szerepld, illetéleg megjelenitett, védjegyoltalom alatt allé szdveges vagy képi megjeldlések minden
esetben a védjegyjogosult tulajdonat képezik. Azok barminemd felhasznalasa kizardlag a vonatkozd védjegyjogosult engedé-
lyével torténhet.

A tarsasag 2012. évi IV. negyedéves jelentése telies terjiedelmében megtekinthetd 2013. marcius 18-tdl a tarsasag szék-
helyén (1036 Budapest, Lajos u. 74-76.) és a 1037 Budapest, Bokor u. 1-3-5. szam alatti iroddjaban, tovabba honlapjan,
a www.estmedia.hu cimen, a BET honlapjan a www.bet.hu cim alatt, valamint a www.kozzetetelek.hu oldalon.
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ADATLAPOK

Tarsasag neve:

EST MEDIA Nyrt.

Telefon: 436-5000

Tarsasag cime:

1036 Bp. Lajos u. 74-76.

Telefax: 436-5091

Agazati besorolés:

Vagyonkezelés

Beszamolasi iddszak:

2012.01.01.-2012.12.31.

Befektetsi kapcsolattarto:

Leskd Nora

E-mail: lesko.nora@estmedia.hu

Pénziigyi kimutatasokhoz kapcsolodo adatlapok

PK2. Konszolidacios kdrbe tartozd gazdasagi tarsaségok

Név Torzs/Alaptoke Tulajdoni hanyad (%) Szavazati jog ! Besorolas 2

EMERGING MEDIA GROUP Kit. 506 000 000 100% 100% L
EMG Médiacsoport Kft. 2340480 000 100% 100% L
ESTERT Kit. 154 000 000 100% 100% L
EST MEDIA Nyrt. 3959 267 000 100% 100%

EXIT Kiadoi Kft. 564 000 000 100% 100% L
Magyar Vendor Kit. 169 000 000 100% 100% L
Ingyenes Misorujsag Kft. 200 000 000 100% 100% L
Programata Media Group OOD. 756 000 98% 98% L
Sapte Nopti SRL. 19 000 100% 100% L

T A konszolidacios korbe tartozd gazdasagi tarsasag kozgyllésén a dontéshozatalban vald részvétel lehetdségét biztositd szavazati jog.

2 Telies (L); Kozos vezetésl (K); Tarsult (T)

Konszolidacios kdrbe tartozd gazdasdgi tarsasagok sajat téke tabléja (adatok eFt-ban)

! 2011Q4 2012Q3? 2012Q42 QQ YIY
EMERGING MEDIA GROUP Kit. L 353943 358 285 127 642 -64,37% -63,94%
EMG Médiacsoport Kit. L 419513 -1932 089 -2784 435 -44,12% -763,73%
ESTERT Kft. L 113 939 149 227 120 469 -19,27% 5,73%
EST MEDIA Nyrt. L 6 883 427 8 686 098 1750712 -79,84% -74,57%
EXIT Kiadoi Kift. L 535 406 477 265 459 204 -3,78% -14,23%
Magyar Vendor Kit. L -227 454 -250 116 179917 28,07% 20,90%
Ingyenes MUsortjsag Kit. L 17 586 -66 710 -235 287 -252,70% -1437,92%
Programata Media Group OOD. L 312882 39746 53 030 33,42% 69,49%
Sapte Nopti SRL. L 18 0782 10 399 20901 100,99% 15,62%

" Telies (L); Kozos vezetésU (K); Tarsult (T)
2 nem auditalt adatok




ADATLAPOK

PK3. Mérleg (egyedi)

A Kibocsatdk az alabbi kiemelt mérlegadatokat kotelesek feltUntetni:

Igen Nem
Auditalt* L ] [ X 1]
Konszolidalt* [ ] L X ]
Szamviteli Magyar X IFRS Egyéb
elvek*
Pénznem* HUF X EUR Egyéb
Egység* 1000 X 1 000 000
EST MEDIA Nyrt.
MERLEG ‘A’ valtozat ESZKOZOK
Ssz. Megnevezés | E Ft 2011.12.31 2012.12.31 valtozas %
1|A | BEFEKTETETT ESZKOZOK 5096 982 1346 620 -T4%
2|1. | IMMATERIALIS JAVAK 83090 67 076 -19%
10| 1. | TARGYI ESZKOZOK 697 356 -49%
18 | lll. | BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 5013 195 1279188 74%
27|B | FORGOESZKOZOK 5118 212 695 472 -86%
28 |1. | KESZLETEK
35|1l. | KOVETELESEK 4062 898 595 369 -85%
43 |l | ERTEKPAPIROK 1054 515 100 008 -91%
49 | IV. | PENZESZKOZOK 799 95 -88%
52|C | AKTiV IDOBELI ELHATAROLASOK 139 413 30 147 -78%
56 ESZKOZOK OSSZESEN: 10 354 607 2072239 -80%
EST MEDIA Nyrt.
MERLEG ‘A’ valtozat FORRASOK
Ssz. Megnevezés / E Ft 2011.12.31 2012.12.31 valtozas %
57|D | SAJAT TOKE 6 883 427 1750 712 -75%
58|1. | JEGYZETT TOKE 1370 200 3959 267 189%
61|2. | TOKETARTALEK 8 222 996 8 222 996 0%
62|3. | EREDMENYTARTALEK -1962 034 -2709 769 -38%
67| 4. | MERLEG SZERINTI EREDMENY 747735 7721782 -933%
, 68 |E | CELTARTALEKOK
' 72|F | KOTELEZETTSEGEK 3367 991 280 262 -92%
. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK
' 77|8. | HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
f 86 |F | ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 3367 991 280 262 -92%
98| G | PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 103 189 41265 -60%
102 FORRASOK OSSZESEN: 10 354 607 2072239 -80%
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PKS3. Mérleg (konszolidalt)

A Kibocsatdk az alabbi kiemelt mérlegadatokat kotelesek feltUintetni:

lgen Nem

Auditatt 1 X

Konszolidalt* [ X_] I

Szamviteli Magyar IFRS X Egyéb

elvek*

Pénznem* HUF X EUR Egyéb

Egység* 1 000 X 1 000 000

Bazisid6szak Targyidészak

Befektetett eszk6zok 3480 002 3503 434
Immateridlis javak 3009 537 3078 737
Targyi eszkdzOk 34 302 16 662
Befektetett pénziigyi eszkdzok 436 163 408 035
Forgdeszkdzok 6 392 803 2210 609
Készletek 5597 1115
Eszk6z6k 6sszesen 9 872 805 5714 043
Sajat téke 4 825947 4 221 800
Jegyzett t6ke 1370 200 3 959 267
Hosszu lejaratu kodtelezettségek 0 0
Révid lejaratu kotelezettségek 5046 858 1492 243
Forrasok dsszesen 9 872 805 5714 043
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PK4. Eredménykimutatas (eqyedi)

A Kibocsatdk az alabbi kiemelt mérlegadatokat kotelesek feltUintetni:

Igen Nem
Auditalt* 1 X
Konszolidalt* [ ] L X ]
Szamviteli Magyar X IFRS Egyéb
elvek*
Pénznem* HUF EUR Egyéb
Egység* 1000 1 000 000
Ssz. Megnevezés / E Ft 2011.12.31 2012.12.31 valtozas %
31 ERTEKESITES NETTO ARBEVETELE 22 034 23133 5%
6| AKTIVALT SAJAT TELJESITMENYEK ERTEKE
70 EGYEB BEVETELEK 101 583 173 323 71%
14 | IV. | ANYAGJELLEGU RAFORDITASOK 58 031 84 384 45%
18 | V. SZEMELY! JELLEGU RAFORDITASOK 9454 77 355 718%
19 | VI. | ERTEKCSOKKENESI LEIRAS 17 502 16 454 -6%
20 | VI. | EGYEB RAFORDITASOK 112 272 3196 526 2747%
22 | A UZEMI TEVEKENYSEG EREDMENYE -73 642 -3178 263 -4216%
33 | VIIl. | PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 150 393 282 196 88%
41 | IX. | PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 829 329 4830 222 482%
42 PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE -678 936 -4 548 026 -570%
43 SZOKASOS VALLALKOZASI EREDMENY -752 578 -7 726 289 -927%
44 RENDKIVULI BEVETELEK 5 401 5463 1%
45 | XI. | RENDKIVULI RAFORDITASOK
46 | D RENDKIVULI EREDMENY 5 401 5463 1%
47 | E ADOZAS ELOTTI EREDMENY 747177 -7 720 826 -933%
49 | F ADOZOTT EREDMENY -747 735 -7721 782 -933%
52 | G MERLEG SZERINTI EREDMENY -747 735 -7 721782 -933%
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PK4. Eredménykimutatas (konszolidalt)

A Kibocsatok az alabbi kiemelt eredményadatokat kotelesek feltlintetni:

Igen Nem
Auditaft [ S G—
Konszolidalt [ X" ] I
Szamviteli Magyar IFRS X Egyéb
elvek*
Pénznem* HUF X EUR Egyéb
Egység* 1000 X 1 000 000
Bazisid6szak Targyidészak
Ertékesités netto drbevétele 1260 112 1071182
Uzleti tevékenység eredmény (EBIT) -445 870 -279 684
Pénzuligyi tevékenység nettd eredménye -1 118 756 -3 180 042
Addzas eltti eredmény -2 347 301 -3 663 678
Addzott eredmény -2220179 -3235745

PK6. Mérlegen kivuli jelentésebb tételek

Az EST MEDIA Nyrt. és a konszolidacios kdrébe vont egyes tarsasagok kulénbdzd biztositékokat (készfizetd kezesség, vagyont
terheld zalogjog, Uzletrészeket terheld zalogjog, jogon alapitott zalogjog, inkasszos jog, vételi jog) nyUjtottak a beszamolasi
idészakban a cégcsoportba tartozd egyes tarsasagok kilonféle kotelezettségei biztositékakeént.
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5%-ot meghalado részesedéshez, szavazati jogokhoz és sajat részvényallomanyhoz kapcsolédé adatlapok a
2012. december 31-i allapot szerint

RS1. Tulajdonosi struktura, a részesedés és szavazati arany mértéke

Tulajdonosi kor

. Teljies alaptdke Bevezetett sorozat
megnevezése
Targyév elején |dészak végén Targyév elején |dészak végén
(2012.01.01.) (2012.12.31)) (2012.01.01.) (2012.12.31))
%' %? Db %' %? Db %' %? Db %' %? Db
Belfoldi
intézmeényi/ 12,58 | 12,58 861.978 | 14,77 | 14,77 | 2.924.689 | 12,68 | 12,58 861.978 | 14,77 | 14,77 | 2.924.689
tarsasag
Kuifoldi
intézményi/ 2,03 2,03 138.804 2,27 2,27 448.592 | 2,03 | 2,03 138.804 2,27 2,27 448.592
tarsasag
Belfo]d| ) 84,37 | 84,37 | 5.780.334 | 69,05 | 69,05 |13.669.765 | 84,37 | 84,37 | 5.780.334 | 69,05 | 69,05 | 13.669.765
maganszemeély
Kulfoldi
. . 1,01 1,01 69.293 1,78 1,78 352.700 | 1,01| 1,01 69.293 | 1,78 | 1,78 352.700
maganszemeély

Munkavallalok,
vezetd 0,01 0,01 591 | 12,13 | 12,13 | 2.400.591| 0,01| 0,01 591 | 12,13 | 12,13 | 2.400.591
tisztségviseldk ©

Sajat tulajdon

Allamhaztartas
részét képezd
Tulajdonos #

Nemzetkdzi
Fejlesztési
Intézmények °

Egyéb
OSSZESEN 100 100 | 6.851.000 100 100 | 19.796.337 | 100 | 100 | 6.851.000 100 100 | 19.796.337

" Tulajdoni hanyad.

2 A Kibocsatd kozgylilésén a dontéshozatalban vald részvétel lehetéségét biztositd szavazati jog. Ha a tulajdoni hanyad és a szavazati jog
megegyezik, csak a tulajdoni hanyad oszlopot kell kitdlteni és benyujtani/kdzzétenni a tény feltlintetése mellett.

8 A dr. Baldzs Csaba igazgatdsagi elndk 100 szazalékos tulajdondban allé Canongate Investments Kft. 2012. december 31-én a Tarsasagban
845 darab részvénnyel rendelkezett. Ezek a részvények a ,belféldi intézményi/tarsasag” soron szerepelnek.

“Pl: APV Rt., TB, Onkormanyzat, 100%-os &llami tulajdonban &ll¢ vallalatok, stb.

5Pl.: EBRD, EIB, stb.

Megjegyzés: A Tarsasag lgazgatosaga 2011. szeptember 14-én alaptSke-emelésrdl hatarozott. Ennek soran a Tarsasag jegyzett
tékéje 3.959.267.400,-Ft-ra nbvekedett, amelyet az Uj kibocsatasu torzsrészvények 2012. marcius 14-i keletkeztetését kovetd-
en a targyidészak eleji 6.851.000 darab helyett 19.796.337 darab, egyenként 200,-Ft névértékd torzsrészvény testesit meg.

Az adatok a tékepiacrdl szold 2001. évi CXX. torvény szerinti tulajdonosi megfeleltetés alapjan kerdltek elkészitésre, azzal hogy
a részvénykonyv nem feltétlendl tUkrdzi a megfeleltetés szerinti tulajdonosi strukturat, mivel a hatalyos jogszabalyok szerint a
részvényesek jogosultak a részvénykonyvbe valod bejegyzéstik mellézését, vagy a részvénykdnyvbdl valo torléstiket kérni.
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RS2. A sajat tulajdonban lévé részvények mennyiségének (db) alakuldsa a bevezetett sorozatra vonatkozdan

Részesedés
(december 31.)
%
darab (két tizedes jegyig darab
kérjik megadni)

Részesedés

%
(két tizedes jegyig kérjuk megadni)

Tarsasagi szinten o o'
Leanyvallalatok® 0 0
Osszesen 0 0

" A Tarsasag 2008. oktdber 10. és 2009. februdr 19. kdzott 6sszesen 210 darab (2.100.000 darab akkori torzsrészvénynek megfeleld) hataridés
vételi kontraktust nyitott. A kontraktusokbdl id6kdzben 190 darab eladasra kerdlt, igy a Tarsasag jelenleg 20 darab (20.000 darab torzsrész-
vénynek megfeleld) hataridés vételi kontraktussal rendelkezik, amelyek lejarata 2013. marcius. A kontraktusok zarasa esetén a teljes alaptéke
0,1 szazalékanak felelne meg.

2 Konszolidaciéba bevont tarsasagok.

RS3. Az 5%-nal nagyobb Tulajdonosok felsoroldsa, bemutatasa (2012. december 31-én) a bevezetett sorozatra
(19.796.337 darab részvény) vonatkozdan

< Letétkezel6 . < < fo/ 1 Si oy 12
Név (igen/nem) Mennyiség (db) | Részesedés (%) Szavazati jog (%)
Kovacs Andras @ Nem 1.125.000 5,68 5,68
Pankotai Csaba ® Nem 1.125.000 5,68 5,68

T Két tizedes jegyre kerekitve kell megadni.
2 A Kibocsété kozgylilésén a dontéshozatalban vald részvétel lehetéségét biztositd szavazati jog.
8 lgazgatdsagi tagok.

Vezet6 allasu személyekhez, stratégiai alkalmazottakhoz kapcsolédé adatlapok
a 2012. december 31-i allapot szerint

TSZ2. Vezetd allasu személyek, és a Kibocsatd mikddését befolyasold (stratégiai) alkalmazottak

Jelleg Név Beosztds l\‘l(zgz;g:'ezta;s végel\/nn?\g[g)iszzéﬁsnése S?Jgtjdrﬁizaiét:;y

IT Dr. Balazs Csaba IT elndk 2 2010.08.02 2015.08.01 0s

IT Bencze Gydrgy - 2010.08.02 2015.08.01 150.591
IT Kovacs Andras - 2011.09.15 2015.08.01 1.125.000
IT Pankotai Csaba - 2011.09.15 2015.08.01 1.125.000
IT Dr. Rosner Gabor IT alelndk? 2010.08.02 2015.08.01 0

FB, AB Bognar Attila - 2010.08.02 2015.08.01 0

FB Kis Andor - 2010.08.02 2012.09.25 0

FB, AB Klementisz-Csikds Géabor - 2011.01.06 2015.08.01 0

FB, AB Dr. Késik Tamas - 2010.08.02 2015.08.01 0
Sajat részvény tulajdon (db) OS SZESEN: 2.400.591

' Stratégiai pozicidban 1évé alkalmazott (SP), Igazgatdsagi tag (IT), Felligyel6 Bizottsagi tag (FB), Audit Bizottsag tagja (AB), Igazgatdtanacs tag (ITT)
2 Megvalasztva az Igazgatdsag 2010. augusztus 5-i Ulésén
3 A dr. Balazs Csaba igazgatésagi elndk 100 szazalékos tulajdonaban allé Canongate Investments Kft. 2012. december 31-én a Tarsasagban

845 darab részvénnyel rendelkezett.
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Az EST MEDIA Nyrt. 2012. I-IV. negyedéveinek f6bb eseményei:

2012.11.30 BET/EST MEDIA honlap l’ij;léri(;%?té az alaptéke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddod szavazati jogok
2012.11.23 BET/EST MEDIA honlap 2012. lll. negyedéves jelentés

2012.11.15 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztato tarsasagi esemenyekrd|

2012115 BET/EST MEDIA honlap ligérzc;fé?té az alaptéke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddd szavazati jogok
2012.10.12 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd befolyasold részesedéssel rendelkezé személy befolyasanak valtozasardl
2012.10.5 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztato tarsasagi részesedések értékesitéserdl

2012.10.1 BET/EST MEDIA honlap lifric;fé?té az alaptéke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddod szavazati jogok
2012.10.1 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztato sajat részvényre vonatkozo hataridés Ugyletkdtésrol

2012.09.25 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztato felligyeld bizottsagi tag lemondéasarol

2012.09.03 BET/EST MEDIA honlap 'Sl'iljafér?(;itj?té az alaptéke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddd szavazati jogok
2012.08.31 BET/EST MEDIA honlap 2012. |. féléves jelentés

2012.08.31 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztato Uzletrész adasvételi szerzédés zarasardl

2012.08.16 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd befolyasold részesedéssel rendelkezé személy befolyasanak valtozasardl
2012.08.07 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztato szerzédéses hataridék meghosszabbitasardl

2012.08.02 BET/EST MEDIA honlap Eg’érf;é?to az alapt6ke nagysagarol és a részvényekhez kapcsolodo szavazati jogok
2012.07.17 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztato palyazati eljaras eredményérdl és szerzédéskotésekrdl

2012.07.03 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatod az atvaltoztathatd kotvény kibocsatasaval 6sszefliggd kérdésekrol
2012.07.02 BET/EST MEDIA honlap 'Sl'sziljalérl;(;é?té az alaptdke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddd szavazati jogok
2012.07.02 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd az event Uzletag mUkadésérd|

2012.06.19 BET/EST MEDIA honlap Alapszabaly

2012.06.19 BET/EST MEDIA honlap Kozgydlési jegyzékonyv Il

2012.06.19 BET/EST MEDIA honlap Kozgydilési jegyz&konyv .

2012.06.19 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd kdzgylilési hatarozatok cégbirdsagi bejegyzésérdl

2012.06.15 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd sajat részvényre vonatkozd hataridés Ugyletkdtésrol

2012.06.11 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd az event Uzletag mikodéserd|

2012.06.06 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd az lgazgatdsag tékebevonassal kapcsolatos hatarozatardl

2012.06.05 BET/EST MEDIA honlap laz'tgérizf;ellto’ az alaptdke nagysagarol és a részvényekhez kapcsolodo szavazati jogok
2012.05.25 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd bennfentes személyek Uigyletkotéseirdl

2012.05.18 BET/EST MEDIA honlap Rendkivili kozzététel az indoor Uzletagat érinté megallapodas megkotésérdl
2012.04.27 BET/EST MEDIA honlap 'Sl'igérl;(;fé?té az alaptdke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddd szavazati jogok
2012.04.27 BET/EST MEDIA honlap Felel6s tarsasagiranyitasi jelentés és nyilatkozat

2012.04.27 BET/EST MEDIA honlap Konszolidalt éves beszamold és a kapcsolddd anyagok

2012.04.27 BET/EST MEDIA honlap Egyedi éves beszamold és a kapcsolddd anyagok

2012.04.27 BET/EST MEDIA honlap Eves rendes, megismételt kozgytilésének érdemi hatérozatai
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2012.04.19 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd befolyasold részesedéssel rendelkezd személy befolyasanak valtozasardl

2012.04.16 BET/EST MEDIA honlap Ii'jeérigztg;i gitrwéasr;ifglc)za’si szerz6dések meghosszabbitasardl és egyéb

2012.04.06 BET/EST MEDIA honlap 2011. IV. negyedéves jelentés

2012.04.06 BET/EST MEDIA honlap Eléterjesztés

2012.04.02 BET/EST MEDIA honlap Javadalmazasi nyilatkozat

2012.04.02 BET/EST MEDIA honlap Eja’é:g;?to az alapt6ke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolodd szavazati jogok

2012.03.30 BET/EST MEDIA honlap ﬁj le;rsgsk.)ée% Q;recieétsrgre;gxz/i ;?’Oléeszrgzlgz ns.ore’m kibocsétott torzsrészvényeknek a BET-re

2012.038.30 BET/EST MEDIA honlap A Tarsasag hirdetménye torzsrészvényeinek bevezetésérdl

2012.03.28 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd befolyasold részesedéssel rendelkezé személy befolyasanak valtozasardl

2012.03.27 BET/EST MEDIA honlap | Mddositott kdzgy(ilési meghivé

2012.03.26 BET/EST MEDIA honlap Kozgydlési meghivo

2012.038.22 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd bennfentes személy részvényszerzéseérdl

2012.03.21 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztato a tarsasagban tortént befolyasszerzésrdl

2012.03.14 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd sajat részvényre vonatkozd hataridés Uigyletkdtésrol

2012.03.13 BET/EST MEDIA honlap iiréitg;/éjsli;gzzététel a Tarsasag és a GEM Global Yield Fund Ltd. kdzotti szerz8dések
) Hirdetmény 1.000,-Ft névértékl dematerializalt torzsrészvényeinek 200,-Ft névértéekd

2012.03.01 BET/EST MEDIA honlap dematerializalt térzsrészvényekkeé térténd atalakitasanak, valamint Uj, 200,-Ft névértekd

részvények keletkeztetésének folyamatardl

2012.03.01 BET/EST MEDIA honlap 'Sl'jfrl;(;fé?té az alaptéke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddd szavazati jogok

2012.02.07 BET/EST MEDIA honlap 2011. |. féléves jelentés

2012.02.07 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztatd a 2011. évi féléves jelentésének Ujbdli kdzzétételérdl

2012.01.31 BET/EST MEDIA honlap 'Sl'zzélgérl;c;é?té az alaptéke nagysagardl és a részvényekhez kapcsolddd szavazati jogok

2012.01.23 BET/EST MEDIA honlap Alapszabaly

2012.01.23 BET/EST MEDIA honlap Tajékoztato alaptdke-emelés cégbirdsagi bejegyzésérdl

Budapest, 2013. marcius 18.

dr. Balazs Csaba
az lgazgatdsag elndke
EST MEDIA Nyrt.




