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Az E-STAR NYRT. ,,CS.A." ATDOLGOZOTT REORGANIZACIOS PROGRAMJA ES EGYEZSEGI
JAVASLATA

A Tarsasag altal elkészitett reorganizacids program (lzleti terv) alapvetGen az alabbi feltételrendszerre

épul:

1.

A Tarsasag a hitelezGk egyetértésével, a még le nem jart hitelez6i igényt bejelentS hitelezéi
(ideértve a Tarsasag altal kibocsatott kétvényeket tulajdonlé és kétvényekbdl eredd hitelez6i
igénnyel biré hitelez8ket is) szamara javasolja, hogy a le nem jart kéveteléseiket kozos
megegyezéssel tegyék lejartta.

A Tarsasag nem tervezi a rendelkezésére allo eszkozok, termelSkapacitasok, befektetések
bévitését a reorganizacids program idGszakaban.

A gazdasagi kornyezet alakuldsaban a jelenlegi helyzethez képest jelentés pozitiv elmozdulasra
nem lehet szamitani. Az 6nkormanyzatok ugyan varhatéan mentesiilnek adodssagterheik egy
jelent8s 1észétdl, azonban bevételeik is varhatéan csOkkennek a helyiadé-bevételek
bizonytalansaga miatt, emiatt nem varhatd, hogy fizetGképességiik jelentésen pozitivan valtozna
a reorganizacié idGszakaban, de els6sorban az elsé években. A bizonytalansagot jelzi, hogy a
reorganizaciés program bevételi tervében a megkotott szerzédésekbdl szarmazéd jévEbeni
bevételek 90%-os tényleges megtériilésével szamol csupan a Tarsasag.

A Tarsasag nem szamol sem eszk&z, sem befektetés tovabbi értékesitésével a reorganizacios
id&szakban. Ennek alapveté oka, hogy a mérlegben szereplS befektetések jelentGs tizleti értéket
képviselnek ugyan, de a Tarsasagnak nem célja a meglévé vagyon kidrusitisa nyomott aron.

5.Az tuzleti terv azzal szamol, hogy a meglévé projektek a szerzédéses idészak elteltével

megszinnek Magyarorszagon, mind az E-STAR Alternativ Nyrt ,,cs.a.”., mind az E-STAR
ESCO Kft. vonatkozasaban a jelenlegi szerz6dés szerinti futamidé lejartakor.

A Tarsasag éltal felépitett reorganiziciés program hitel/kovetelés-téke konverzidra épul. A
hitelez6k nagy tobbsége kérésének megfeleléen a Tarsasag a nyilvantartisba vett teljes
tékekotelezettség-allomanyat részvényekké alakitja. ).

A reorganizaciés program nem szamol azzal, hogy jelentés mértékd banki finanszirozashoz
jutna a jovoben a Tarsasag. A jelenlegi pénziigyi kérnyezet nem teremt ehhez alapot, de a
csbdegyezségen tulesett Tarsasdg sem jelent kivanatos célpiacot a jelenlegi magyarorszagi
bankrendszer szamara.

A Tarsasag altal elfogadasra javasolt tizleti terv jelent6s mértékd koltségeskkentéssel szamol a
kozponti iranyitasi koltségeknél, lehet6vé téve, hogy a cégesoporti tagok 4altal megtermelt

forrasok ne keriiljenek 4jbdli felhasznalasra.

Mivel a Tarsasag teljes kotelezettség allomanya sajat t0kévé konvertalodik (jegyzett t6ke +
téketartalék), nem terheli finanszirozasi koltség a j6vébeni bevételeket.
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10. A reorganizacids terv azzal szamol, hogy a magyarorszagi legjelentSsebb befektetésénél az E-
STAR ESCO Kft.-nél lehetéség nyilik a Nemzeti Ad6- és Vamhivatal felé fennallo AFA-
tartozds atitemezésre, fizetési megallapodas megkotésére, az ott rendelkezésre allé cash-flow
termel6 képességek és lehetSségek figyelembe vételével.

11. A Tarsasag a Cstv. 11§-ban foglalt kotelezettségeinek (ideértve kilondsen a bérjellegti
kifizetéseket és a vagyonfeliigyel6i dijat) a 2013. évben eleget tesz.

A Tarsasag altal felépitett reorganizacios program hitel/kovetelés-téke konverziora épul. A Térsasdg a
realis varhatd bevételekkel allitotta szembe a leendé — midkodéshez feltétlenil szikséges —, az éves
terveken szerepl$ kiadasokat.

A modellben az E-STAR Alternativ Nyrt. ,,cs.a.” altal tulajdonolt egyes cégek, illetve a Tarsasag egyes
sajat projektjeinek bevétel- és koltségkimutatasa Osszhangban van a hatilyos szerz6désekkel és azok
lejarati datumaval. Az ez alapjan szamszerUsitett elérhet6 készpénzallomanyt jelen reorganizacids program
tartalmazza.

Az E-STAR Alternativ Nyrt. ,,cs.a.”” reorganizaciés programjahoz készilt, tervezett mérleg- és
eredménykimutatds (izleti terv) adatait mellékletként csatoljuk.

A kimutatasokban szerepld tényleges, adott pillanatban rendelkezésre allé pénzeszk6zok harom forrasbél
szarmaznak:
— az E-STAR Alternativ Nyrt. ,,cs.a.” készpénztermelésébdl,
— az E-STAR Alternativ Nyrt. ,,cs.a.” szamara az altala tulajdonolt, pozitiv eredménnyel és
cash-flow-val rendelkezé kapcsolt cégekbdl torténd osztalék-kifizetésekbdl,
— pozitlv cash-flow E-STAR Alternativ Nyrt. ,,cs.a.”-hoz térténdé visszajuttatisa az altala
tulajdonolt cégek részér6l a Tarsasiaggal szemben fennallé kotelezettségek teljesitése
jogcimén.

1.) Készpénzforrasok
Az alabbiakban a fentickben elkiilonitett forrdsok pénztermel$ folyamata kertl lefrasra.

Az E-STAR Alternativ Nyrt. ,,cs.a.” készpénztermelése

Az ugyfélallomanyt képez6 Onkormanyzati szektor fizetési hajlanddsaga, mas esetben képessége
drasztikusan romlott az elmult években és a tendencidk kdzeljovoben térténd valtozasa nem varhato,
ezért a varhat6 cash-flow szamszersitésénél a sajat projektekben a szerz6dés alapjan felszamithatd
arbevétel 90%-anak befolyasaval szamolt a Tarsasag.

A koltségoldal a takarékos, minimalizalt koltségterveknek megfeleléen kertilt bedllitisra az Uzleti
tervbe.

Osztalék-kifizetések pozitiv eredménnyel és cash-flow-val rendelkez6 kapcsolt cégekbdl
Osztalék fizetése 2 iranybdl fog t6rténni:

—  E-STAR ESCO Kft. rész¢rél:

Az E-STAR ESCO Kft. egy jelenleg is profitot termelS kapcsolt vallalkozas pozitiv cash-
flow-val. Pillanatnyilag 3 projektje fut, amelyek eredményt és készpénzt fognak termelni
egészen lejaratukig. A 2013-2016-ig terjed id6szakban termelt készpénz a Nemzeti Ado- és
Vamhivatal felé fennall6 470 millié Ft-os sajat adétartozas kifizetését biztositja. A termelt
készpénz felhasznalasa az E-STAR Alternativ Nyrt. részére a 2017-es tizleti évtdl lehetséges.
Ezek a szabad pénzeszk6zok a Tarsasidg iranyaban osztalék jogcimen kertilnek majd
kifizetésre.
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—  Lengyel projektekbdl szirmazé osztalékfizetések:
A lengyel projektek készpénztermelS képessége a legerésebb. A kifizetések kezdé id6pontjat

azonban a projektekre vonatkozé hitelszerz6dési feltételek korlatozzak. A jelenleg fennalld,
BZ WBK Bank altal folydsitott hitel 5 éves lejaratd, és feltételei kézott szerepel a futamid6
alatti osztalékfizetési tilalom. A hitelfelvételkor 36 milli6 PLN Osszegt hitel lejarati balloon-ja
21 millié6 PLN, {gy a modellben a hitel valtozatlan feltételekkel t6rténé meghosszabbitasaval
szamolt a Tarsasag tovabbi 7 évre. gy az E-STAR Alternativ Nyrt. hitelez6i kéveteléseinek
rendezésére fordithatd osztalékbevétellel a lengyel projektekbdl legkorabban 2025-ben lehet
szamolni.

Pozitiv cash-flow visszajuttatasa a Tarsasaghoz a Tarsasaggal szemben fennall6
kotelezettség jogcimén

Romin lednycég: A Romanidban eszk6zolt beruhdzasok kézil csupan egyetlen projekt, a
gyergyoszentmiklési beruhazas termel pozitiv eredményt készpénz szinten is. A 2010-ben akviralt 4
koncesszids tertiletek (Zilah és Marosvasarhely tavfitése) korabban bezarasra kertltek. A
Gyergyoszentmiklosi cég (E-STAR CDR) az E-STAR-ral szembeni kételezettségének rendezése mar
2013-ban megkezdédik.

Mérleg 6sszefoglalé

A reorganizaciés programban szereplé mérleg kiindulasi alapja a 2012, november 30-i ddtummal
auditalt koézbensé mérleg moédositva a 2012. decemberi valtozasokkal. Annak érdekében, hogy a
mérleg realisabb képet adjon, a rendelkezésre 4ll6 pénzallomany tekintetében a nyité pénzkészletet
(azaz a 2012-es zar6 pénzkészletet) nullara redukaltuk, mivel a hitelez&kkel valé megegyezés varhatd
idépontjaig esedékes miikddési koltségek kifizetéséhez szikséges a jelenleg rendelkezésre allo
készpénz (73 milli6 F).

A modell felallitasakor az egyszerlségre torekedtiink, {gy szamitisunk azon alapul, hogy a fizetési
moratérium kezdénapjat kovetSen bejové szallitdi szamlak kiegyenlitésre kertilnek, amellett, hogy a
bevételi oldalon - az ismert piaci koriilmények miatt — a szerz6dés szerint felszamithaté dijhoz,
bevételhez képest az dvatossag elve alapjan 90%-os megtériiléssel szamoltunk.

A mérlegben igy a valtozasok a pénzeszkozok mellett csak a kotelezettségekre, befektetett eszkbzbkre
és sajattéke-elemekre korlatozédnak.

2.) Eredmény-kimutatas dsszefoglalo

A reorganizacidés program elkészitése soran abbdl indultunk ki, hogy az adott idészak
készpénzmozgast igénylé tételei rendezésre kerilnek, a készpénzbevételnél mar emlitett 90%
megtériilés figyelembe vételével.

A hitelez6kkel t6rténé megegyezés esetén a minimalis Gsszegl elengedett kotelezettség a rendkiviili
bevétel soron keriilt megjelenitésre.

A tarsasagiado-fizetési kotelezettséget az az 4j szabaly iktatta ki, amely 2013. januar 1-t6l érvényes és
magaban foglalja, hogy a rendkiviili bevételre az elengedett kételezettség miatt elszamolt 6sszeg 50%-
a csOkkentheti az ad6zas elétt eredményt.

3.) Mérleg- és eredménykimutatas-valtozasok elemzése éves bontisban, a reorganizacios
terv megvaldsitasanak id6szakaban

A 2013. év

A befolyé pénzeszkozok a Tarsasig mikodésén tal ebben az évben mar a roman leanycégtdl
szarmazd, tagi koleson visszafizetés jogeimen atkerilé készpénzbdl erednek.
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A 2013-as évre vonatkozé tervben - az el6z6 évhez képest - a legnagyobb valtozast a hitelez6kkel
torténé megegyezés hatasa jelenti, mely elsé 1épésként a kotelezettségeket a megallapodasban foglalt
hitel /kovetelés-téke konverzid révén rendezi.

Az immateridlis javak és targyi eszkézok konyv szerinti értéke a terv szerinti értékcsokkenés
mértékében, mig a befektetett pénziigyi eszk6zok értéke a romdn leanycég kolesontorlesztésének
koszénhetSen csokken.

Az értékesités nettd arbevétele, illetve a koltség és egyéb raforditds szamlak a meglévs szerzédések
lejaratanak megfelel6 id6ponthoz és Osszeghez vannak igazitva.

A tervek szerint a 2013-as lzleti évben (amely a naptari évvel azonos) valésul meg a teljes
hitel/kovetelés-téke konverzi6. A hitel/kovetelés-téke konverzié révén a Tarsasig csédeljarasa soran
nyilvantartasba vett kotelezettségei teljes mértékben sajat téke elemekké alakulnak at. A Tarsasag
torzstészvényei 10 forintos névértékkel birnak. Az 50 millié darabos t6keemelés (hitel/kovetelés-téke
konverzid) révén a Tarsasag jegyzett t6kéje 500 millié Ft-tal névekszik, a konverzid értékének (366
HUF/tészvény) névértéket meghaladé része (részvényenként 356 Ft) a tketartalékba kertl.

A Tarsasag jogerés csGdeljarasat kvetSen a nyilvantartisba nem vett kotelezettségei teljes egészében
leirasra keriilnek.

A Tarsasag altal vitatott kotelezettségekre a tartalék (ardnyos részvénydarabszam) megképzésre kertl
annak érdekében, hogy esetleges pervesztesség esetén a vitatott hitelezbi igény kielégitést nyerhessen.

Az Adés cs6degyezségi javaslatat a mellékelt megallapodastervezet tartalmazza.

Tisztelt Hitelez6k!

Kérjik, hogy fogadjak el a Tarsasag fizetGképességének helyredllitasat célzé reorganizaciés programjat és

megallapodastervezet formajaban kidolgozott egyezségi javaslatat.

A reorganizacids program és a modositott csédegyezségi javaslat 2013. aprilis 19. napjatdl megtekinthetd a

Tarsasag székhelyén, munkanapokon 10-15 6ra kdzott; tovabba a Tarsasag honlapjan (www.e-star.hu)

Budapest, 2013. aprilis 14.

Tisztelettel:

E-STAR ALTERNATIV NYT. ,,CS.A.”
Képviseli: So6s Csaba és Molnos Daniel igazgatdsagi tagok egylittesen

Mellékletek:

1. A Tarsasag pénziigyi terve (cash-flow)
2. Mbdositott Mérleg és eredménykimutatas 2013-2016. év
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CASH-FLOW TERV

1. melléklet

Adatok ezer forintban

2013.12.31

2014.12.31

2015.12.31

2016.12.31

NYRT miik6désébdl eredd
pénzeszkoz (iizemi tevékenység
eredménye szintjén)

244 817

235937

260 493

287 982

ESCO-t6l kapott osztalék

Roman leanycégektdl kapott osztalék

Roman leanycégektdl kapott IC
koleson torlesztés

117 802

63 983

74 423

81 551

Lengyel leanycégekt6l kapott
osztalék

O SSZES TERVEZEIT CASH

362 619

299 920

334916

369 533
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2. sz. melléklet
"A" MERLEG

"A" MERLEG Eszkozok (aktivik)

Sorsz. A tétel megnevezése 2012.12.31 2013.12.31 2014.12.31 2015.12.31 2016.12.31
1 A. Befektetett eszkozok 10 315128 10 056 962 9 854 434 9 651 359 9 441156
2 1. IMMATERIALIS JAVAK 42294 30 582 20 688 20 688 20 688
10 | 1. TARGYIESZKOZOK 784 684 656 032 527 380 398 728 270 076

BEFEKTETETT PENZUGYI

18 | II. ESZKOZOK 9488 150 9370 348 9306 366 9231943 9150392
27 | B. Forgéeszkiozok 2 863 817 2725342 3025192 3360 108 3729 641
28 I. KESZLETEK - - - . _

35 | . KOVETELESEK 2480 541 2 480 541 2480 472 2 480 472 2480472
43 | 1. ERTEKPAPIROK 318185 - - - _

49 | IV. PENZESZKOZOK 65091 244 801 544 720 879 636 1249 169
52 | €. Aktividébeli elhatirolasok 18932 8322 8322 8322 8322
56 Eszkozok dsszesen 13197 877 12 790 626 12 887 948 13 019 789 13179119
57 | D. Sajattéke - 8208016 12 660 447 12 757 768 12 889 609 13 048 940
58 I. JEGYZETT TOKE 26400 526 400 526 400 526 400 526400

JEGYZETT, DE MEG BE NEM
60 | I FIZETETT TOKE (-) }

61 1. TOKETARTALEK 3493 600 21 343 600 21 343 600 21 343 600 21 343 600
62 IV. EREDMENYTARTALEK - 724758 - 12471507 - 9953044 - 9855723 - 9723882
63 V. LEKOTOTT TARTALEK 743491 743 491 743 491 743 491 743 491
64 | vi. ERTEKELESI TARTALEK
MERLEG S ZERINTI
67 | VI. EREDMENY - 11746 749 2518 463 97 321 131 841 159330
68 E. Céltartalékok 82 484 31 084 31 084 31 084 31084
72 F. Kotelezettségek 20 339 045 - 0 - 0 - 0 - 0
HATRASOROLT
KOTELEZETTSEGEK
73 L.
HOSSZU LEJARATU
77 1L KOTELEZETTSEGEK 10929 031 - 0 - 0 - 0 - 0
ROVID LEJARATU
86 1L KOTELEZETTSEGEK 9410014 } } R R
Passziv idébeli elhatarolasok
98 G. 984 364 99 096 99 096 99 096 99 096
102 Forrasok ésszesen 13 197 877 12 790 626 12 887 948 13 019 789 13179119
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"A" EREDMENYKIMUTATAS

L B 2012.12.31 2013.12.31 2014.12.31 2015.12.31 2016.12.31
(6sszkoltség eljarassal)
Ertékesités netté
3 1. arbevétele (01+02) 804 705 847 802 751 005 741 956 735 894
Aktivalt sajat
teljesitmények értéke
6 II. (£03+04) -
7 |III. Egyéb bevételek 245711
8 ebbdl: visszairt értékvesztés
Anyagjellegii raforditasok
14 |IV. (05+06+07+08+09) 1 004 952 309 888 228 086 213 036 197 998
Személyi jellegii
18 | V. raforditasok (10+11+12) 151 713 346 213 276 387 257 961 239 535
19 |VL Ertékesokkenési leiras 119 697 140 364 138 546 128 652 128 652
20 |VII. Egyéb raforditasok 5 818 863 11975 10 594 10 465 10379
21 ebbdl: értékvesztés
22 | A. TEVEKENYSEG
EREDMENYE (I£II+III- |- 6 044 809 39 362 97 391 131 841 159 330
Pénziigyi miiveletek
bevételei
33 VIIL(13+14+15+16+17) 1 805 096 - - - -
Penzugyl muveleteK
raforditas ai
41 |IX. (18+19+20+21) 7 500 292 -
PENZUGYI
MUVELETEK
42 | B. EREDMENYE (VIII-IX) |- 5695196 - - - -
SZOKASOS
C. VALLALKOZASI -11 740 005 39 362 97 391 131 841 159 330
43 EREDMENY (+A+B)
X. Rendkiviili bevételek
44 12 557 2 479 100
45 | XI. RendKiviili raforditasok 19 301
RENDKIVULI
46 | D. EREDMENY (X-XI) - 6 744 2479 100 - - -
ADOZAS ELOTTI
47 | E. EREDMENY (+C+D) -11 746 749 2 518 463 97 391 131 841 159 330
48 [XII. Adofizetési kﬁtelezett’ség - - 70 - -
ADOZOTT EREDMENY
49 | F. (E-XII) -11 746 749 2 518 463 97 321 131 841 159 330
Eredménytartalék igénybe
vétele osztalékra,
50 | 22 részesedésre - - - - -
Jovahagyott osztalék,
51 |23 részesedés - - - - -
MERLEG SZERINTI
52 | G. EREDMENY (£F+22-23) |- 11 746 749 2 518 463 97 321 131 841 159 330
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