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Statisztikai szamjel / Statistical code

Loft]-fufo]-Jojaf2]s]a]2]

Cégjegyzek szama / Court registration number

Pannon Vialto Nyrt

Eves beszamolé MERLEGE / Balance Sheet
Befektetett Eszktzok / Invested Assets

ad_-._uu]-: ¢Ft-ban / in Thousands HUF

2010

A tétel megnevezése / Denomination

Elozo év
Prev. year

Moadositdsok
Corrections

Current year

Téargyév

a b

C

d

e

Befektetett Eszkozik / FIXED ASSETS

2413 402

2 481 670

1. IMMATERIALIS JAVAK / INTANGIBLE ASSETS

1. Alapitas-atszerv. aktivilt értéke / Cap. value of found. and restr. costs

(2]

. Kisérleti fejlesztés aktivalt ériéke / Cap. value of research and dev. costs

3. Vagyoni értéki jogok / Consessions and similar rights and assets

4. Szellemi termékek / Intellectual property

5. Uzleti vagy cégériék / Goodwill

6. Immaterialis javakra adoti elélegek / Advance paymenis on int. assets

7. Immateridlis javak értékhelvesbitése / Revaluation of intangible assets

TARGYI ESZKOZOK / TANGIBLE ASSETS

675 498

705 566

I. Ing. és a kapes. vagyoni é. jogok / Land and b. & rel. cone. and rights

633 320

659 443

b

. Miiszaki ber., gépek, jarmivek / Technical eq., machinerv and vehicles

33017

28192

ek

. Egyéb ber,, felszerelések, jarmiivek / Other eq., fittings and vehicles

7934

13 531

4. Tenyészillatok / Breeding stock

5. Beruhazasok, felajitasok / Capital WIP, renovations

227

4 400

6. Beruhdzdsokra adott elolegek / Advance payments on Capital WIP

7. Targyi eszk@zik értékhelyesbitése / Revaluation of tangible assets

1. BEF. PENZUGYI ESZKOZOK / FINANCIAL INVESTMENTS

1737 904

1776 104

I. Tartés részesedés kapes. vall.-ban / Long term inv. in rel. companies

1 737904

1776 104

{2+ ]

. Tartdsan adott kdlesiin kapes. vill.-ban / Long term loans g. to rel. co.

3. Egyéb fartos részesedés / Other long term investments

4. Tartos kolestn e, rész.-i v-ban |. vill-.ban / Long term loans to rel. co.

5. Egyéb tartdsan adott kilesin / Other long term loans given

6.

=

Tartés hitelviszonyt megt.-6 énékpapir / Securities repr. long term loans

7. Befektetett pénziigyi eszkdzdk énékh.-¢ / Revaluation of linancial inv.

Keltezés:/ Date Budapest,2011.03.21.
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Statisztikai szamjel / Statistical code

Lolif-]1

0] -Tofaf2]s8]4a]2]

Cégjegyzék szama / Courl registration number

Pannon Valté Nyrt

Eves beszamolé MERLEGE / Balance Sheet

Forgoeszkozok & Aktiv Elhataroldsok / Current Assets & Accruals

2010

adatok eFt-ban / in Thousands HUF

Sarse A tétel megnevezése / Denomination Elozd év | Maodositasok| Targyéy
H Prev, year | Corrections | Current year
a b [ d e
B. Forgdeszkozok / Current Assets 549 695 391 406
I. KESZLETEK / INVENTORIES
1. Anyagok / Raw materials
2 Beflen termelés és félkész termékek / Work in pr. & semi-fin.prod.
3. Novendék-, hizo- és egvéb allatok / Livestock
4. Késztermékek / Finished goods
5. Aruk / Goods
6. Készletre adott ellegek / Advances on inventories
11. KOVETELESEK / RECEIVABLES 293 982 184 304
1. Kivetelések drusz.-bol és szolg.-bol / Receivables from customers 11370 14 370
2. Kdv.-ek kapes. vill.-sal szemben / Receivables from related customers 226 645 143 386
3. Kiiv-ek e. rész.-i v.--ban |. vill-sal szemben / Receivables from rel. co.
4. Valtokiovetelések / Bills receivable
5. Egyéb kovetelések / Other receivables 55967 26 548
111 ERTEKPAPIROK / SECURITIES 244 352 202 218
1. Részesedés kapesolt villalkozdsban / Invesiment in related company
2. Egyéb részesedés / Other shares and investments 23 839 20 606
3. Sajat részvények, sajal iizletrészek / Own shares bought back 172 838 178 534
4. Forg.-i céli hv-1 megt.-6 ériékpapirok / Bonds bought for resale 47 675 3078
Iv. PENZESZKOZOK / LIQUID ASSETS 11 361 4 884
1. Pénztar, csekkek / Cash in hand, cheques 1315 298
2. Bankbetétek / Bank deposits 10 046 4 586
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK / ACCRUED & DEF. ASSETS 31392 5540
1. Bevételek aktiv idébeli elhataroldsa / Revenue accrued 31392 5474
2, Koltségek, raforditasok aktiv idobeli elhatarolasa / Costs deferred 66
3. Halasztott raforditisok / Deferred expenses
[ ESZKOZOK OSSZESEN / TOTAL ASSETS | 2994 489| | 2878616

Keltezés:/ Date

Budapest,2011.03.21. <
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Statisztikai szamjel / Statistical code

2010
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Cégjegyzék szama / Court registration number
Pannon Valto Nyrt
Eves beszamoléo MERLEGE / Balance Sheet
Sajat Toke és a Céltartalékok / Equity and Provisions
adatok eF't-ban / in Thousands HUF
Sorsz A tétel megnevezése / Denomination Elozo év  |Modositisok| Targyév
# Prev. year | Corrections | Current year
a b c d €
D. Sajét toke / D. Shareholders' equity 2 283 282 2 240 801
L Jegyzett tike /1. Issued capital 1 750 000 1 750 000
ebbdl / of which:
a) visszavdsarolt részesedés névértéken / owners' share repurchased
1L Jegyzett, de még be nem fizetett toke / Issued but unpaid capital (-)
111 Taketartalék / Capital reserve 343 818 343 818
Iv. Eredménytartalék / Accumulated profit reserve 162 215 10 929
V. Lekitott Tartalék / Limited reserve 186 987 178 031
VI Ertékelési tartalék / Evaluation reserve
VIIL. Mérleg szerinti eredmény / Balance-sheet profit or loss figure -159 738 -41 977
E. Céltartalékok / Provisions
1. Céltartalék a virhato kitelezettségekre / Provisions for expected liab.-s
2. Céltartalék a jovobeni kiltségekre / Provisions for expected costs
3. Egy¢éb céhartalék / Other provisions

- e 00N
Keltezés:/ Date Budapest,2011.03.21. /J) QY }Jl h}g “D
. a vallalkozas vezetdje (képviseldje) /
Managing Director
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Cégjegyzck szama / Court registration number
Pannon Valté Nyrt
Eves beszamolé MERLEGE / Balance Sheet
Kotelezettségek & Passziv Elhatarolasok / Liabilities & Accruals

2010

adatok ¢Fi-ban / in Thousands HUF

Sorsz A tétel megnevezése / Denomination Elozd év | Madositasok| Targyéy
l Prev. year | Corrections | Current year
a b [ d e
F. Kiitelezettségek / Liabilities 701 646 637 004
l. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK / SUBORDINATED LIAB-S,|
1. Hitras, kit-k kapes. vill.-sal szemben / Subord. liab.-s ag. related co.
2. Hitras. kit.-k e. rész.-i v.-ban |. vill.-sal sz. / Subord, liab.-s ag. 0. inv.
3. Hatras. kiit.-k e. gazd.-val szemben / Subord. liab.-s ag other enterprise
1L HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK / LONG-TERM LIAB.-§ 516 501 486 996
1. Hosszi legjaratra kapott kilesinik / Long-term loans
2. Atviltoztathatd kétvények / Convertible bonds
3. Tartozdsok kitvénykibocsatisbal / Liabilities of bonds issued
4. Beruhdzisi és fejlesziési hitelek / Investment and development credits 516 501 486 996
5. Egyéb hosszn lejarati hitelek / Other long-term credits
6. Tartos kiit.-k kapesolt vill.-sal szemben / Durable liab.-s ag. rel. co.
7. Tartos kbt.-k e. rész.-i v-ban |. vill.-sal sz, / Durable liab.-s ag. other inv.
8. Egy¢b hossza lejaratd kitelezettségek / Other long-term liabilities
1I. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK / SHORT-TERM LIAB.-S 185 145 150 008
1. Rowid lejarati kdlestnik /
ebbdl:  atvaltoztathatd kitvények / from which: Convertible bonds
2. Réwid lejarata hitelek / Short-term credits 61 419 84 084
3. Vevatol kapott elolegek / Advances received from customers
4. Kitelezettségek druszallitasbol és szolgdllatasbol (szallitok) / Vendors 3673 1035
5. Vilidtartozisok / Bills payable
6. Riwvid lej.-u kot.-k kapes. vall.-sal szemben / Short term liab.-s ag. rel. co, 104 067 28 415
7. Rovid lej.-i kitt.-k e. rész.-i v.-ban 1év v.-sal sz. / Sh-t, liab.-s ag. rel. co.
8. Egyéb réivid lejarata kitelezetiségek / Other short-term liabilities 15 986 36474
G. PASSZiV IDOBELI ELH.-OK / ACCRUED EXP. AND DEF. INC. 9 561 811
I. Bevételek passziv iddbeli elhatirolasa / Income deferred
2. Koltségek, raforditasok passziv id6beli elhatdroldsa / Accrued expenses 9561 811
3. Halasziott bevételek / Deferred revenue
| | Forrasok ésszesen / Total Sources | 2 994 489 | 2878 616|
=

Keltezés:/ Date Budapest,.2011.03.21.
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Cégjegyzék szama / Court registration number

Pannon Valté Nyrt

Eves beszamolo EREDMENYKIMUTATASA / Profit & Loss
Uzleti eredmény levezetése / Figures to get to Operational Profit

2010

adatok eFi-ban / in Thousands HUF

Sorsz A tétel megnevezése / Denomination Elézi év  |Maodositasok| Targyév
# Prev. year | Corrections | Current year
| a b C d ¢
01. Belfsldi értékesités netto drbevétele / Net domestic sales revenues 26 360 9362
02. Export értékesités nett¢ arbevétele / Net export sales revenues
I Ertékesités nettd arbevétele / Net sales revenues (01+02) 26 360 9 362
Il Sajat eléallitisi eszk, akt. értéke / Cap. value of sclf-man. assets
03. Sajat term.-Gi készletek dllomanyvilt-a / Change in self-man. inventories
04. Aktivalt sajat telj.-k értéke / Capitalized value of own perf. (03+04)
111. Egyéb bevételek / Other revenues 34 254
ebbél: visszairt értékvesziés / from which: recalled write-off
05. Anyagkdltség / Cost of materials 1 835 926
06. lgénybe vett szolgaltatasok értéke / Services consumed 19 746 16 022
07. Egyéb szolgaltatdsok ériéke / Other services 10 807 6927
08. Eladott aruk beszerzési értéke / Cost of goods sold
09. Eladott (kdzvetitett) szolgaltatdsok értéke / Forwarded costs 1243
Iv. Anyagjellegii raforditisok / Material-type exp. (05+06+07+08+09) 32 388 25118
10. Bérkisltség / Salaries 8 340 5 840
11. Személyi jellegii epyéb kifizetésck / Other payments 1o personnel 459 1130
12. Bérjarulékok / Payroll taxes 2 587 1725
V. Személyi jellegii raforditisok / Payments to personnel (10+11+12) 11 386 8 695
V1. Ertékesikkenési leiras / Depreciation 25 337 10 493
VII, Egyéb raforditisok / Other expenditures 1 465 4 249
ebbdl: értékvesztés / from which: write-off
A. Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye / Operating profit or loss -9 962 -39 193

Keltezés:/ Date
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Budapest,2011.03.21. g
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Cégjegyzék szama / Court registration number

Pannon Valté Nyrt

Eves beszamold EREDMENYKIMUTATASA / Profit & Loss

Meérleg szerinti eredmény / Figures to get to Net profit

2010

adatok eFt-ban / in Thousands HUF

Sorsz A tétel megnevezése / Denomination Elozi év  |Modositisok| Targyév
il Prev. year | Corrections | Current year
a b (8 d e
13. Kapott (jar6) osztalék, részesedés / Interests received 3 493 119
ebbol: kapesolt villalkozéstol kapott / from which: get from rel. co.
14. Részesedések értékesitésének arfoly.-e / Income from investments 10 220
ebbdl: kapesolt vallalkozastdl kapott / from which: get from rel. co. 10 220
15. Bef. pii-i eszkdzok kamatai, arfolyamnyeresége / Other income from fin.
ebbdl: kapesolt vallalkozastd! kapott / from which: get from rel. co.
16. Egyéb kapott (jaro) kamatok €s kamatj. bev.-k / Other interests received 25126 12 186
ebbdl: kapesolt vallalkozastol kapott / from which: get from rel. co. 21 486 10 430
17. Pénziigyi milveletek egyéb bevételei / Other financial income 285 101 43 607
VIIL Pénziigyi miiveletek bevétele / Income from fin. (13+14-+15+16+17) 313720 66 132
18. Befektetett pénziigyi eszktzok arfiv.-e / Exchange loss on inv.
ebbdl:  kapesolt vallalkozasnak adott / from which: get from rel. co.
19. Fizetendd kamatok és kamatjellegii raforditasok / Interests paid 47 160 48 803
ebbél:  kapcsolt véllalkozasnak adott / from which: get from rel. co. 8412 4 345
20. Részesedések, értékp.-k, bankbetétek értékv.-e / Write-offs of fin. inv. 24 579
21. Pénziigyi miveletek egyéb raforditdsai / Other expenses on financials 391 757 20113
IX. Pénziigyi miiveletek riforditisai / Expenses of fin. (18+19+20+21) 463 496 68 916
B. Pénziigyi miiveletek eredménye / Financial profit or loss (IX-X) -149 776 -2 784
e Szokisos villalkozisi eredmény / Profit or loss of activities (+-A+-B) -159 738 -41 977
X. Rendkiviili bevételek / Extraordinary income
XIL. Rendkiviili raforditasok / Extraordinary expenditures
D. Rendkiviili eredmény / Extraordinary profit or loss figure (XI-XIT)
E Addzis elotti eredmény / Pre-tax profit or loss (+-C+-D) -159 738 -41 977
XIL. Adofizetési kitelezettség [/ Tax liabilities
F. Adézott eredmény / After-tax profit or loss (+-E-XII1) -159 738 -41 977
22. Eredménytartalék ig.v-e osztalékra, rész.-re / Dividend from reserve
23. Fizetett (jovah.-tt) osztalék és részesedés / Dividends paid (approved)
G. Mérleg szerinti eredmény / Profit or loss figure (F+22-23) -159 738 -41 977

Keltezés:/ Date

Budapest,2011.03.21, P
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A Pannon Valté Nyrt. 2010. évi beszamolojanak

részét képezo

Kiegészito melléklet



1. A gazdalkodé bemutatasa

A Pannon-Valté Vagyonkezelo és Kereskedelmi Nyrt. 1994. november 1-én atalakulds utjan jott 1étre a
jogeldd Valto Kft-bél. A részvénytarsasdgot a Gydr-Moson-Sopron Megyei Birdsag, mint Cégbirosag
1995. januar 16-an jegyezte be 08-10-001647 szdmon a cégjegyzékbe. A Fdvarosi Birdsdg, mint
Cégbirosag pedig 1995. marcius 22-én jegyezte be 01-10-042842 szamon.

A tarsasag székhelye 2003. februar 10-t6l : 1039 Budapest, Kossuth Lajos tidiilépart 102.1/b.

A tarsasag részvényei: az Nyrt.-nek 1.750.000 darab, egyenként 1000 Ft névértékii, névre sz616, egyenld
jogokat biztositd torzsrészvénye van.

A tarsasag tulajdonosi struktiraja a mérleg fordulonapjan (2010. december 31.) az alabbi:

Tulajdonos neve, székhelye Tulajdonosi és szavazati ardny
Pannon Investor Zrt. 1039 Budapest, Kossuth Lajos tidiilépart 102. 49,98 %
Pannon Consulting Kft. 1031. Budapest, Rozgonyi P. u. 38. 24,99 %
Pannon Consultline Kft. 1031. Budapest, Rozgonyi P. u. 38. 12,40 %
Sajat tulajdonban 1évo részvények 7,29 %
Egyéb hazai befektetok 5,34 %

A Tarsasag leanyvallalatai:

e Pannon Dunapart Kft.: 1039. Budapest, Kossuth Lajos tidiildpart 102., részesedése 7.500 E. Ft;
2,21 %-os tulajdoni és szavazati arany

e Pannon Consulting Kft. 1031. Budapest, Rozgonyi P. u. 38., részesedése 314.700 E. Ft; 99,9%-0s
tulajdoni és szavazati arany.

e Pannon Property Kft.; 1039. Budapest, Kossuth Lajos iidiilépart 102., részesedése 4.950 E. Ft;
49,5 %-os tulajdoni és szavazati arany.

e Pannon Consultline Kft.; 1031. Budapest, Rozgonyi P. u. 38., részesedése 734.760 E. Ft; 94,20 %-
os tulajdoni és 20,00 %-os szavazati arany.

e Pannon Alfa Kft; 1031. Budapest, Rozgonyi P. u. 38., részesedése 385.800 E. Ft; 62,23 %-o0s
tulajdoni és szavazati arany.

e ASA Befektetési Kft.: 1123. Budapest, Kékgolyo u. 10., részesedése: 20.500 E. Ft, 49,40 %-os
tulajdoni és szavazati arany.

A Tarsasag jelentos kozvetlen befolyassal ( 25 % feletti szavazat ) rendelkezik az alabbi
tarsasagban:

e Pannon Property Kft.; 1039. Budapest, Kossuth Lajos tidiildpart 102.; részesedése 4.950 E. Ft;
49,5%-o0s tulajdoni €s szavazati arany.

o ASA Befektetési Kft.: 1123. Budapest, Kékgolyo u. 10., részesedése: 20.500 E. Ft, 49,40 %-os
tulajdoni és szavazati arany.




A Tarsasag tobbségi iranvitast biztosito befolvassal (50 % feletti szavazat ) rendelkezik az alabbi
tarsasagban:

e Pannon Alfa Kft; 1031. Budapest, Rozgonyi P. u. 38.: részesedése 385.800 E. Ft; 62,23 %-os
tulajdoni és szavazati arany.

A Tarsasag kozvetlen iranyitast biztosito befolyassal (75 % feletti szavazat) rendelkezik:

e Pannon Consulting Kft. 1031. Budapest, Rozgonyi P. u. 38.; részesedése 314.700 E. Ft; 99,9%-0s
tulajdoni és szavazati arany.

e Pannon Consultline Kft.; 1031. Budapest, Rozgonyi P. u. 38.;, részesedése 734.760 E. Ft; 94,20
%-os tulajdoni és 20,00 %-o0s szavazati arany.

2. A szamviteli politika alkalmazasa

Az éves beszamolo alairasara koteles személy:
Szlavik Laszlo, 2040 Budaors Beregszaszi u. 53.

A Tarsasag konyveit magyar nyelven, forintban, a kettés konyvvitel elvei és szabalyai szerint vezeti. A
Tarsasag 2010. évi konyvelését a Magonyné Szabo Melinda vallalkozo végzi. (2000. Szentendre, Polgar
u. 4. Regisztracids szama: 003248 )

A Tarsasag az éves beszamold auditalasaval a Régel Konyvvizsgalo és Pénziigyi Tanacsadé Kft-t
(6500 Baja, Deak F.u.9.; MKVK: 001670), azon beliil személy szerint Nercz Ferenc (6500 Baja,
Szivarvany u.87; MKVK: 002204) konyvvizsgalot bizta meg.

A Téarsasag altal valasztott beszdmold forméaja: éves beszdmold. Az eredmény kimutatas valasztott
formaja: Osszkoltség-eljarassal készitett eredmény kimutatas. A Pannon-Valtdo Nyrt. a beszdmoloban a
mérleget A, az eredmény kimutatast A valtozatban allitotta 6ssze. Jelen beszamolod a 2010. januar 1.-
2010. december 31. idészakot dleli fel, a mérleg fordulénapja 2010. december 31. A tarsasag a szamviteli
politikajaban 2010. évre a mérlegkészités napjat 2011. marcius 15.-ben jeldlte meg.

Az IFRS ajanlasai alapjan jelentds osszeglinek mindsiil az iizleti évben feltart, egy tizleti évre vonatkozo
hibak hatasa, ha az abszolut értékének egyiittes Gsszege a vizsgalt lizleti évre készitett beszamold eredeti
mérlegfoosszegének 2%-at, vagy 500 M. Ft-ot meghaladja. Ebben az esetben a feltart hibak hatasa a
targyévi beszamoldban nem a targyévi adatok kozott, hanem elkiilonitetten, el6z6 évek modositdsaként
keriil bemutatasra. A megbizhatd és valos képet 1ényegesen befolyasold hibaknak mindsiilnek a feltart
hibak, ha 0sszevont és gongyolitett hatasukra a feltaras évét megel6z0 iizleti év mérlegében kimutatott
sajat toke legalabb 20%-kal valtozik. A megbizhaté és valds képet lényegesen befolyasolo, jelentds
Osszegl hibak feltarasa esetén a feltaras évét megel6zo iizleti év beszdmoldjat az eredeti és a modositott
adatok bemutatdsaval, a modositdsok kiemelésével a targyévi beszamolo kozzétételét megeldézden
ismételten kozz¢ kell tenni. A hibdk egyes lizleti évekre gyakorolt hatdsat ebben az esetben a targyévi
beszamolod kiegészitd mellékletében kell bemutatni. Amennyiben a szamviteli politika mas része eltérden
nem rendelkezik, ugy az egyes tételeknél a jelentds 6sszegnek a 10 M. Ft-ot meghaladd 6sszeg mindsiil.

Amennyiben a szamviteli politika mas része eltéréen nem rendelkezik, ugy a tételenként nem jelentOs
kiilonbozeteket is figyelembe kell venni, ha a kiilonbozetek Osszhatasa altal valamely mérleg-vagy
eredmény kimutatas sor értéke 50 milli6 forintot meghaladé értékben valtozik. Az évenként elszamolando
értékcsokkenés megtervezése — az egyedi eszkoz varhatd hasznalata, ebbdl adodo élettartama, fizikai és
erkolesi avuldsa, az egyéb koriilmények ¢€s a tervezett maradvanyérték figyelembevételével — 4ltalaban az
eszk6z bekeriilési (bruttd) értékének aranyaban torténik. Az értékcsokkenési leiras elszdmolasa



idoaranyosan (linearis leirasi modszerrel) torténik. A 100 ezer forint alatti egyedi bekertilési értékkel bird
vagyoni értékli jogok, szellemi termékek, targyi eszkozok bekeriilési értéke a hasznalatba vételkor
értékesokkenési leirasként egy dsszegben elszamolasra keriil. Ebben az esetben az értékcsokkenési leirdst
tervezni nem kell. A maradvanyérték nulla Osszeggel vehetd figyelembe az értékcsokkenési leirds
tervezése soran, ha az eszkoz hasznos élettartama végén varhatdan realizalhato értéke valoszintisithetden
nem haladja meg a 20%-0s mértéket. Terven feliili értékcsokkenési leirds elszamolasa szempontjabdl a
konyv szerinti érték akkor haladja meg jelentésen a piaci értéket, ha az egyes tételek esetében a
kiilonbozet meghaladja a 20%-0s mértéket. Az értékvesztések elszdmolasanak gyakorlata az el6z6 iizleti
évhez képest a jogszabalyi valtozasokon tul nem valtozott. Eszerint értékvesztés elszamolasara akkor
keriil sor, ha a konyv szerinti értékhez képest az egyes tételek esetében a veszteség-jellegii kiillonbozet
tartds és jelentds. A Pannon-Valté Nyrt. az értékhelyesbités lehetdségével nem kivan élni. A Pannon-
Valtdé Nyrt. garancidlis és egyéb kotelezettségek fedezetére, valamint a varhato, jelentds, id0szakonként
ismétl6dd jovobeni koltségekre céltartalékot az altaldnos szabalyok szerint képez. Az el6zdekben ki nem
emelt mérlegtételek az altalanos szabalyok szerint keriiltek értékelésre, az értékelésben a jogszabalyi
valtozasokon til modositas nem tortént. A szamviteli politika mas, meghatarozé elemeiben a jogszabalyi
valtozasokon tul jelentés modositds nem tortént. Az eszkozok és forrasok leltarozésa az altalanos
szabalyok szerint torténik, a leltarozds szabalyai az el6zd {lizleti évhez képest nem valtoztak. A
pénzkezelés szabalyai az el6z0 tizleti évhez képest nem valtoztak. A beszamold 0sszeallitasa a szamviteli
torvény eldirasainak megfelelden tortént, a térvény eldirdsaitol vald eltérésre okot add koriilmény nem
mertlt fel.

3.-4. Szamszaki adatok, elemzések, mérleghez kapcsolodo Kiegészitések

A tarsasag mérlegében az adatok 0sszehasonlithatoak az el6z6 év megteleld adataval.

A mérlegben az el6z0 iizleti évhez képest az egyes eszkdzok mindsitése valtozott, mert maradvanyérték
keriilt meghatarozasra, a kotelezettségek mindsitése nem valtozott.
Az elozd izleti év  mérlegkészitésénél alkalmazott értékelési elvek nem  valtoztak.
A tarsasdg a mérleg arab szammal jelzett tételei 0sszevondsanak lehetdségével a targyévben nem élt.
A targyévi beszamoloban az eldirt séman tal 1O mérlegtételek nem  szerepelnek.

Immaterialis javak adatok E. Ft-ban
Megnevezés Bruttd érték Ertékcsokkenés
Nyito Targyévi | Targyévi | Zaro Nyitdo | Targyévi | Targyévi | Zard
értek | novekedés | csokk. értek | értékes. | noveked. | csokk. | értékes
Szellemi termékek 963 963 963 963
Alapitas akt.kolts. 1.621 1.621 1.621 1.621
Vagy.ért.jog
Osszesen 2.584 2.584 2.584 2.584
Targyi eszk6z0ok adatok E. Ft-ban
Megnevezés Brutt6 érték Ertékcsokkenés
Nyitd Targyévi | Targyévi | Zard Nyité | Targyévi | Targyévi | Zard
értek | novekedés | csokk. értek | értékes. [ noveked. | csokk. | értékes.
Ingatlan 658.862 32.755 691.617| 25.542 6.633 32.175
Miiszaki, egy€b 71.395 6.648 78.043| 30444  5.875 36.319
berendezés
Beruhazas 1.227 3.173 4.400

Osszesen 731.484 42.576 774.060 55.986 12.508 68.494




Az ingatlanok értékének ndvekedése az egyes ingatlanokon végzett felujitasra vezethetd
vissza. Ingatlant a 2010. évben a Tarsasag nem vasarolt.

A miszaki és egyéb berendezések értéeke a 2010. évben nem valtozott, mig a beruhazasok
ertéke némileg emelkedett.

A tavalyi évben terven fellli értékcsokkenési leiras elszamolasara kerult sor, melynek oka az,
hogy a korabbi évben az Alfa Art Hotelnél kialakitott parkolo feltoltésre kerult az évente
jelentkezd arvizi védekezési munkak mérséklésére.

Emellett terv szerint elszamolasra kerll6 értékcsokkenés megvaltoztatasara kerult sor az Alfa
Art Hotel esetében, ahol a korabbiakkal ellentétben maradvany érték kerult megallapitasara.

Részesedések

A Térsasag a tavalyi évben a tulajdondban allé6 Pannon-Alfa Fejlesztési és Szolgaltatd Kft lizletrészeibol
vasarolt mas tulajdonostol iizletrészeket 20 M. Ft. névértékben ¢és értékesitett 10 M. Ft. névértékben. Ezen
izletrész tranzakciok eredményeképpen a Tarsasag részesedése a Pannon Alfa Kft.-ben 62,23 %-ra
emelkedett.

Kovetelések

A kovetelések kozott szerepel az Aruszallitasbol és Szolgaltatasbol és a Kapesolt vallalkozassal szembeni
kovetelés valamint az Egyéb kovetelések. Az Aruszallitasbol és Szolgaltatasbol eredé kovetelések 14.370
E. Ft-os értéket mutatnak. A Kapcsolt Vallalkozassal szembeni kovetelések — dontden tagi hitelek - a
Pannon Consulting Kft.-vel, a Pannon Alfa Kft.-vel, a Pannon Dunapart Kft.-vel, az ASA Kft.-vel és a
Pannon Consultline Kft.-vel kapcsolatosan keletkeztek, 0sszértékiik 143.386 E. Ft. Az egyéb kovetelések
kozott 5.704 E. Ft. értékben munkavallalonak adott kolecson kovetelés, tovabba a brokerekkel szembeni
kovetelés 17.580 E. Ft. és egyéb kisebb 0sszegli kovetelés talalhato.

KOVETELESEK Osszege E. Ft-ban
Kovetelések szolgaltatasbol: 14.370
Kovetelések kapcsolt vallalkozassal szemben 143.386
Pannon Consulting Kft 4.142
Pannon Alfa Kft 74.284
Pannon Consultline Kft 1.300
ASA. Kft. 22.591
Pannon Dunapart Kft 41.069
Egyéb kovetelések: 26.548
Munkavallalokkal szembeni kovetelés 5.704
Buda Cash Rt 2
Erste Zrt. 17.586
CIB Zrt. -8
Pannon.Investor Zrt.

Tao 1.607
Kiilonado 59
Hipa 347
Afa 1.251




Ertékpapirok

2010. december 31.-én a portfolidban 1évo értékpapirok az alabbiak szerint csoportosithatok:

adatok E Ft-ban

Ertékpapir csoport Zar6 konyv sz. érték
Allamkétvények

Egyéb kotvények

Részvények 199.140
Diszkont kincstarjegy 3.078
Egyéb értékpapirok

Osszesen : 202.218

Az értékpapirok 2010. december 31-i konyv szerinti értéke FIFO modszerrel keriilt megéllapitasra. Az
ezen értékhez képest képzendd kamatelhatarolas, ill. értékvesztés a rendelkezésre alld piaci informaciok
alapjan kertilt elszamolésra.

Sajat toke: A sajat toke csokkent, mivel - 41.977 E. Ft. adozas utani eredmény, veszteség keletkezett.

Céltartalékok: A Tarsasag 2010-ben céltartalékot nem képzett a varhato kotelezettségekre.

Kotelezettségek:

A kotelezettségek megoszlanak hossza lejarati kotelezettségekre, melyek teljes egésze — 486.966 E. Ft.
értékben - a bankoktdl felvett Beruhazasi és fejlesztési hitel illetdleg rovid lejarata kotelezettségekre,
amelyeken beliil a bankokkal szemben fennalloé 84.084 E. Ft. folyoszamlahitel illet6leg a Pannon-Valto
csoportba tartoz6 egyik tarsasagtol kapott 28.415 E. Ft. 6sszegl hitel tekinthetd jelentdsebbnek. Az
Egyéb kotelezettségek legnagyobb részét a részvényesekkel szemben fennalld és a részvénycserékre,
dematerializaciora visszavezethetd kovetelések jelentik.

KOTELEZETTSEGEK Osszege E. Ft-ban
Hosszu lejaratu kotelezettségek 486.996
Beruhazasi célu hitel 486.996
Rovid lejarata kotelezettségek 150.008
Rovid lejarath hitelek: 84.084
ERSTE Bank Zrt. rovid. lej. Hitel 84.084
Kotelezettségek aruszall.és szolgaltatasbol 1.035
Rov.lej.kot.kapesolt vall. 28.415
Eovéb rovid lejarata kotelezettségek: 36.474




Mérlegen Kiviili tételek :

Megnevezés Erték (Ft.)

Kezességvallalas a Pannon Alfa Kft.

hiteleire Hitelkeret 160 M. Ft.

5. Eredménykimutatashoz kapcsoldédo informaciok

Uzleti tevékenység eredménye:

Az értékesités arbevétele a 2009. évinek kozel harmadéra csokkent a valsdg miatt csokkend bérleti dij
bevételek miatt, mig az egyéb bevételek pedig jelentdsen csokkentek az elmarado ingatlan eladasok miatt.
Az anyagjellegli raforditdsok valamint a személyi jellegli raforditdsok is jelentésebb mértékben
csOkkentek.

Osszességében a bevételek igen jelentds mértékii kiesését a raforditasok értékének csdkkenése nem tudta
ellensulyozni, igy a 2008. évi 10 M. Ft.-os {lizleti tevékenységhez kotddd veszteséggel szemben a
Tarsasag 2010.-ben 39 M. Ft. {izleti veszteséget volt kénytelen elszenvedni.

Pénziigyi miiveletek bevétele:

2010-ben a pénziigyi miiveletek bevételei jelentésen csokkentek, amelyek elsésorban az egyéb bevételek
jelentds csokkenésére vezethetd vissza. Ennek oka az értékpapirokbdl kialakitott portfolio leépitése és a
megmaradt allomdny korabbi évekhez képest kevésbé aktiv kezelése.

Pénziigvi miiveletek raforditasai:

A raforditasok legnagyobb részét a banki hitelek utan fizetendé kamatok teszik ki, mig kisebb részben az
egyéb pénziigyi miiveletek raforditasai. A raforditasok értéke a bevételekhez hasonldéan az alacsonyabb
pénz-¢s tokepiaci aktivitasra visszavezethetden jelentdsen csokkent.

Pénziigyi miiveletek eredménye:

Osszességében elmondhat6, hogy a Tarsasag minimélis veszteséget ért el a pénziigyi miiveletek terén. A
40 M. Ft.-ot meghalad6 kamatfizetési kotelezettségeket az egy€b — pl. az értékpapir piacon ¢és deviza
konverzidkon keresztiil elért — bevételek és eredmények kozel kompenzalni tudtak.

RendKiviili eredmény:

A 2010. évben a Tarsasag rendkiviili bevételre nem tett szert.



6. A vagyoni, pénziigvi, jovedelmi helyzet elemzése, cash-flow:

A PANNON-VALTO Nyrt. - illetéleg leanyvallalatainak - 2010. évi tevékenységével illetve elért
eredményével kapcsolatban Osszességében elmondhatd, hogy azt még a tavalyi évben is jelentdsen
befolyasoltak a 2008. év Oszén kirobbano gazdasagi valsag és annak ingatlanpiacon még jelenleg is
meglévo hatasai.

A nemzetkdzi illetdleg a hazai ingatlanpiac sajnos még ,,nem tért magahoz” a 2008. évi valsadg utani
,kabulatbol”. Ez rendkiviil kedvezdtlen a Tarsasag €s leanyvallalatai szamara, hiszen eszkdzeiknek dontd
része ingatlanokban, azon belill is fejlesztési célokra alkalmas teriiletekben testesiil meg. Ezen eszk6zok
irant egyeldre nincs vagy nagyon gyenge az ¢rdeklddés. A korabbi hitellel megtamogatott ingatlan
kereslet teljesen eltlint, a vasarlok a gazdasagi probléméak miatt elbizonytalanodtak raadasul a jelentds
szamu el nem adott Uj lakas mellett az elmult egy évben megjelentek a hiteleiket fizetni nem tudd
ingatlantulajdonosok hasznalt ingatlanai is a piacon. Ennek eredménye, hogy a keresletet tobbszordsen
meghalado6 ingatlan kinalat miatt a kiilfoldi ingatlan fejlesztOk nagy része kivonult az orszagbo6l, de azok
is, akik maradtak varakoz¢é allasponton vannak és gyakorlatilag vagy csak ,nézelddnek” vagy ha
vasarolnak is azt csak rendkiviil nyomott arakon hajlandok. Lathatd, hogy egyelére nem kivannak
nagyobb fejlesztésekbe belevagni, hiszen a nem tul erds ingatlan kereslet olyan nagyszadmu ingatlan
kinalattal talalkozik, amelynek eredményeképpen az ingatlandrak akar 30-40- %-kal is alacsonyabbak a
2008. évi csticsokhoz képest. Ez a helyzet komoly problémat jelent a Tarsasag és leanyvallalatai szamara,
hiszen a teriiletek megvasarlasahoz jelentds 6sszegii hitelt vettek fel az elmult években.

Adozas elotti eredmény, adoalap, tarsasagi ado szamitas :

I. Adozas elotti eredmény -41.977 E. Ft
Szamviteli tv. szerinti értékcsokkenés +12.509 E. Ft
Tamogatas 0E. Ft
Birsag 51 E. Ft
Terven feliili écs 2.015 E. Ft
I1. Adozas elétti eredményt novelo tételek dsszesen +14. 575 E. Ft
Céltartalék felhasznalas 0 E. Ft
Fejlesztési tartalék 0 E. Ft
Tékepiaci nyereség 0 E. Ft
Ado tv. szerinti értékcsokkenés -17.460 E. Ft
Onellendrzés 0 E. Ft
Kapott osztalék -119 E Ft
II1. Adézas elotti eredményt csokkent6 tételek osszesen -17.579 E. Ft
IV. Adébalap -44.981 E. Ft
V. Adodfizetési kotelezettség Tao 0 E. Ft
VI. Adézott eredmény -41.977 E. Ft




Cash flow-kimutatas (adatok E Ft-ban)

Sor-szam Megnevezés El6z6 év | Targyév Tfiiev
I. Szokéasos tevékenységbdl szirmazé pénzeszkoz-valtozas
1. Adobzas elbtti eredmény -159 738 | -41977
2. Elszamolt amortizacid 25337 10 493 41,41
3. Elszamolt értékvesztés 0
4, Céltartalék képzés és felhasznalas kiilonbozete -31 480 0
5. Befektetett eszk6zok értékesitésének eredménye 0
6. Szallitéi kotelezettség valtozasa 2 808 -2 639
7. Egyéb rovid lejarata kotelezettség valtozasa 88346 | -55163
8. Passziv idobeli elhatarolasok valtozasa 9561 -8 750
9. Vevokovetelés valtozasa -6 600 -3 000
10. Forgoeszkdzok (vevo és pénzeszkdz nélkiil) valtozasa 415873 | 154693 37,20
11. Aktiv iddbeli elhatarolasok valtozasa -20 928 25852
12. Fizetett ad6 (nyereség utan) 0
13. Fizetett osztalék, részesedés 0
I. Miikodési cash flow (1-13. sorok) 323179 79 509 24,60
I1. Befektetési tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas
14. Befektetett eszkdzok beszerzése -178 079 | -78 761
15. Befektetett eszkdzok eladasa 0
16. Kapott osztalék 3493 119 3,41
II. Osszesen (14-16. sorok) -174 586 | -78 642
II1. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas
17. Részvénykivocsatas bevétele (tokebevonas) 0
18. Kotvénykibocsatas bevétele 0
19. Hitelfelvétel 41501 | -29505
0. Hosszl lejaratra nyujtott kolcsonok és elhelyezett bankbetétek torlesztése,
megsziintetése, bevaltasa
21. Véglegesen kapott pénzeszk6zok 0
22. Részvénybevonas (t0keleszallitas) 0
23. Ko6tvény visszafizetés 0
24. Hiteltorlesztés, -visszafizetés -180 172 22 665
25. Hosszu lejaratra nyujtott kolcsondk és elhelyezett bankbetétek |
26. Véglegesen atadott pénzeszk6zok -504
27. Alapitokkal szembeni, ill. egyéb hossz. lejarati kot. valtozasa | 0
I11. Osszesen (17-24. sorok) -138 671 -7 344
IV. PENZESZKOZOK VALTOZASA (+-L+-IL+-II1. sorok) 9922 | -6477




Vagyoni helyzet, eszk6zok és tokedsszetétel alakuldsa

Megnevezés El6z6 év % | Targy év %o T/E év % T-E év
Befektetett eszkozok 2413402 | 80,55|2 481670 86,06 102,83 68 268
Immaterialis javak 0| 0,00 0 0,00 | #ZEROOSZTO! 0
Vagyoni értékil jogok 0| 0,00 0 0,00 | #ZEROOSZTO! 0
Szellemi termékek 0| 0,00 0 0,00 | #ZEROOSZTO! 0
Targyi eszkézok 675498 | 22,52| 705566 24,36 104,45 30 068
Ingatlanok 633320| 21,15| 659443 2291 104,12 26 123
Miiszaki berendezések 33017 1,10 28 192 0,98 85,39 -4 825
Egyéb berendezések 7 934 0,26 13 531 0,47 170,54 5597
Beruhazasok 0 0,00 0 0,00 | #ZEROOSZTO! 0
Beruhazasokra adott elélegek 1227 3,91 4 400 79,42 358,60 3173
Befektetett pénziigyi eszkézok 1737904 | 58,04 |1 776104 61,70 102,20 38 200
Forgéeszkoziok 549 695| 18,36 | 391 406 13,60 71,20 -158 289
Készletek 0| 0,00 0 0,00 | #ZEROOSZTO! 0
Kovetelések 293982 | 9,82| 184304 6,40 62,69 -109 678
Ertékpapirok 244 352 8,16 202218 7,02 82,76 | -42 134
Pénzeszkozdk 11 361 0,38 4 884 0,17 42,99 -6 477
Aktiv id6beli elhatarolasok 31392 1,05 5540 0,19 17,65 -25852
Eszkozok osszesen 2994489 | 99,96 |2 878616 99,85 96,13 -115873
Sajat toke 2283282 | 76,25|2 240801 77,84 98,14 | -42481
Jegyzett téke 1 750000 | 58,44 |1 750000 60,79 100,00 0
Téketartalék 343818 | 11,48| 343818 11,94 100,00 0
Eredménytartalék 162 215 5,42 10 929 0,38 6,74 -151286
Eredménytartalék 186987 | 6,24 178031 6,18 9521 -8 956
Eredménytartalék 0 0,00 0 0,00 | #ZEROOSZTO! 0
Meérleg szerinti eredmény -159 738 | -5,33| -41977 -1,46 26,28 117761
Céltartalékok 0| 0,00 0 0,00 | #ZEROOSZTO! 0
Kotelezettségek 701 646 | 23,43 | 637 004 22,13 90,79 | -64 642
Hatrasorolt kételezettségek 0| 0,00 0 0,00 | #ZEROOSZTO! 0
Hosszu lejaratu kotelezettségek 516501 | 17,25| 486 996 16,92 94,29 -29 505
Révid lejaratu kitelezettsegek 185 145 6,18 | 150008 5,21 81,02 -35137
Passziv idobeli elhatarolasok 9 561 0,32 811 0,03 8,48 -8 750
Forrasok ésszesen 2994489 | 100,00 | 2 878616 100,00 96,13 | -115873




Vagyoni és pénziigyi helyzet elemzése %

Mutatok El6z6 év Targy év T/E év %
Tokeerdsség mutatdja 76,25 77,84 102,09
(Sajat toke / Mérleg f60sszeg)

Sajat toke novekedésének mértéke 9,13 -2,40 26,28
(Mérleg szerinti eredmény / Jegyzett toke)

Kotelezettségek részaranya 23,43 22,13 94,44
(Kotelezettségek / Mérleg f66sszeg)

Befektetett eszkozok fedezete 94,61 90,29 95,44
(Sajat toke / Befektetett eszkozok)

Toke forgasi sebessége 0,01 0,00 36,19
(Ertékesités nett6 arbevétele / Sajat téke)

Likviditasi mutaté I. 296,90 260,92 87,88
(Forgodeszk6zok / Rovid lejarati kot.)

Likviditasi mutaté I1. 296,90 260,92 87,88
(Forgoeszk6zok - Készletek / Rovid lej.kot.)

Jovedelmezdség alakulasianak elemzése

Mutatok El6z6 év Targy év T/E év %
Arbevétel-arz’myos lizemi eredmény -0,16 -4,19 2 547,22
(Uzemi tev.eredm./Ert.nettd arbrv.+egy.bev.)

Arbevétel-arényos szokasos eredmény -0,43 -0,56 130,30
(Szokasos er./Ert.netto a.+egy.b.+pii.bev.)

Arbevétel-arényos adozas elétti eredmény -0,43 -0,56 130,30
(Adézés el.eredmény/Osszes arbev.+bev.)

Toke-aranyos jovedelmezdéség -0,07 -0,02 26,78
(Szokasos eredmény/Sajat toke)

To6ke-aranyos jovedelmezdség -0,07 -0,02 26,78
(Addzas elbtti er./Sajat toke)

Toke-aranyos jovedelmezéség -0,07 -0,02 26,78
(Adozott eredmény/Sajat toke)

Téke-aranyos jovedelmezdség -0,07 -0,02 26,78

(Mérleg szerinti er./Sajat toke)




7. Tajékoztato adatok

Létszam alakulasa 2010. 12. 31.

Nyit6 1étszam | Valtozas Valtozas Zaro létszam
Megnevezés | 2010.01. O1. Belépés Kilépés 2010. 12. 31.
/f6/
Vezetd allasu 1 0 0 1
Beosztott 1 0 0 1
Osszesen: 2 0 0 2

A targyidoszaki bérkoltség:

Bérkoltség 5.840 E. Ft.
Bérjarulékok 1.725 E. Ft.

Egvéb személyi jellegii Kifizetések :

Reprezentéciod 69 E. Ft.
Kikiildetés, napidij 0 E. Ft.
Koltségtérités 698 E. Ft.
Cégaut6 ado 287 E. Ft.
Osszesen : 1.054 E. Ft.

Az Igazgatosag és a Feliigyel6 Bizottsag tagjainak dijazasa ( 2006.01.01-t6l):

Betoltott tisztség Dijazas/ho (bruttd, Ft/f0)
IT elndk 95.000
IT tag /3 16/ 90.000
FB elnok 95.000
FB tag /2 {6/ 90.000

Az Igazgatdsag és a Felligyeld Bizottsag tagjai 2009. oktober 1.-tdl &tmeneti idére lemondtak

tiszteletdijukrol a Tarsasagnal.



AKktiv idobeli elhatarolasok osszetétele:

Bevételek aktiv idobeli elhatarolasa:

Kamatok 22 E. Ft.
PC kamat elhatarolas 266 E. Ft.
PCL kamat elhatarolas 3.179 E. Ft.
Pannon Dunapart Kft. kamatelhatarolas 485 E. Ft.
Pannon Alfa kamat elhatarolas 172 E. Ft.
ASA kamat elhatarolas 1.350 E. Ft.
Osszesen: 5.474 E. Ft.
Raforditasok aktiv idobeli elhatarolasa: 66 E. Ft.

Passziv idobeli elhatarolasok :

A tarsasagnak 2010.€v végén passziv idobeli elhatarolasa fizetendd kamat miatt.

Pannon L Kft.kamat 79 E Ft.
Egyéb 2010. évi koltségek 732 E Ft.

Budapest, 2011. marcius 21.



A PANNON-VALTO Nyrt. 2010. évi éves beszamolojanak
részet keépezo

Uzleti jelentés



Uzleti jelentés

A/ Altalanos céosadatok

A PANNON-VALTO Nyrt. 1994. november 1-én atalakulas utjan jott létre a Valto
Kft. jogutoédjaként. A részvénytarsasagot a GyOdr-Moson-Sopron Megyei Birdsag,
mint Cégbirésag 1995. januar 16.-4n jegyezte be 08-10-001647 szdmon a
cégjegyzékbe. A tarsasag jelenleg cégjegyzékbe bejegyzett székhelye: 1039
Budapest, Kossuth tidiilépart 102. I/B.

Az érvényes alapszabaly kelte: 2010. aprilis 28.

Alapitaskori €s aktualis jegyzett toke : 1.750.000.000 Ft

Tevékenységi kor :

68.10°08  Sajat tulajdonu ingatlan adasvétele (fotevékenység)
41.10°08  Epiiletépitési projekt szervezése
64.20°08  Vagyonkezelés (holding)

64.99°08 Mashova nem sorolt egyéb pénziigyi kozvetités (kizarolag a
Tarsasag sajat eszkozeivel végzett pénziigyi- és
tokemiiveletek, értékpapir befektetések)

68.20°08  Sajat tulajdonu, bérlet ingatlan bérbeadasa, iizemeltetése
70.10°08  Uzletvezetés

74.90°08 Mashova nem sorolt egyéb szakmai, tudomanyos, miiszaki
tevékenység

82.99°08 Mashova nem sorolt egyéb kiegészito iizleti tevékenység

A Tarsasag hatarozatlan idOtartamra jott létre.

Uzleti év : 2010. januar 1. - december 31.



Auditor : Régel Konyvvizsgalo és Pénziigyi
Tanacsado Kft., 6500. Baja, Dedk F. u. 9.
A hirdetmények kozzétételi helye  : A Térsasag honlapja (www.pannonv.hu)

B/ A tarsasag jelenlegi értékpapir strukturajanak bemutatasa

Az lizleti évet lezard kozgylilés idépontjdban ismert tulajdonosi struktara :

Pannon Investor Rt. 49,98 %
Pannon Consulting Kft. 24,99 %
Pannon Consultline Kft 12,40 %
Sajat részvények 7,29 %
Egyéb hazai befektetok 5,34 %

C/ Vallalatvezetés, foglalkoztatas

Az lzleti év soran sem a tarsasag Igazgatdsaganak ¢és Feliigyel0 Bizottsdganak
tagjai szemelyében valtozas tortént. Az Igazgatdsag €s a Feliigyel6 Bizottsag tagjai
2010. janudar 1-.€n a kovetkezd személyek voltak.

[gazgatosag:

Dr. Scheuer Gyula (elndk)
Dr. Botos Balazs

Dr. Makra Agnes és

Szlavik Laszl6 vezérigazgatd

Feliigyeld Bizottsag:

Dr. Szoboszlai Attila (elnok)
Pap Geza ¢€s

Dr. Volgyi Tamas

Tarsasag ¢ves rendes kozgylilésén a kovetkezd valtozasok torténtek.
A Téarsasag az Igazgatdsag tagjava valasztotta Dr. Hardy Ilonat. 2010. junius 18-1

nappal Dr. Makra Agnes lemondott igazgatosagi tagsagardl, mig dr. Szoboszlai
Attila lemondott Feliigyeld Bizottsdgi tagsagarol. A kozgytilés 2010. junius 18.



nappal Dr. Makra Agnest megvalasztotta a Feliigyel$ Bizottsag tagjava, mig Dr.
Szoboszlai Attilat megvalasztotta az [gazgatosag tagjava.

A kozgytlést kovetden 2010. év juliusdban kormanyzati szerepvallalasbol eredd
Osszeférhetetlenség miatt Dr. Botos Baldzs mondott le igazgatdsagi tagsagarol majd
2010. év novemberében pedig koztisztviseldi munkéjabol eredd osszeférhetetlenség
miatt Dr. Scheuer Gyula mondott le igazgatosagi tagsagarol.

fgy 2010. december 31.-én a kovetkezé6 személyek voltak a Tarsasag
Igazgatdsaganak ¢€s Feliigyeld Bizottsaganak tagjai:

[gazgatosag:

Dr. Hardy Ilona

Szlavik Laszl6 vezérigazgatd (elndk)
Dr. Szoboszlai Attila

Feliigyeld Bizottsag:
Pap Géza (elnok)
Dr. Makra Agnes
Dr. Volgyi Tamas

A Tarsasdg vezetd tisztségviseldi, ill. vezetd allast munkavallaléi nem
rendelkeznek Pannon-Valto részvényekkel.

Az alkalmazottak szdma az év végén két {6 volt. A targyiddszaki bérkoltség 5.840
e. Ft volt.

D/ A kibocsato tevékenyséoének és sazdalkodasanak leirasa

1. Ingatlanpiac

A PANNON-VALTO Nyrt. - illetdleg leanyvallalatainak - 2010. évi
tevékenységével illetve elért eredményével kapcsolatban Osszességében
elmondhatd, hogy azt még a tavalyi €vben is jelentdsen befolyasolta a 2008. év
0szén kirobbano6 gazdasagi valsag €s annak ingatlanpiacon még jelenleg is meglévo
hatasai.




A nemzetkozi illetbleg a hazai ingatlanpiac sajnos még ,,ma sem tért magahoz” a
2008. évi valsag utani ,,kabulatbol”. Ez rendkiviil kedvezdtlen a Tarsasag szamara,
hiszen eszkozeiknek nagy része ingatlanokban - azon beliil is fejlesztési célokra
alkalmas teriiletekben - vagy az ingatlanpiaci helyzettél erdsen fiiggd
leanyvallalatainak részesedésében van. Az ingatlanok irant egyelére nincs vagy
nagyon gyenge az €érdeklddés. A korabbi hitellel megtdmogatott ingatlan kereslet
mara szinte teljesen eltlint, a vasarlok a gazdasagi problémak miatt
elbizonytalanodtak raadasul a jelentds szamu el nem adott 1) lakas mellett az elmult
egy évben megjelentek a hiteleiket fizetni nem tudo ingatlantulajdonosok hasznalt
ingatlanai is a piacon. Ennek eredménye, hogy a keresletet tobbszorosen meghaladd
ingatlan kinalat miatt a kiilfoldi ingatlan fejlesztok nagy része kivonult az
orszagbol, de azok is, akik maradtak véarakozo allasponton vannak és gyakorlatilag
vagy csak ,,nézelédnek™ vagy ha vasarolnak is azt csak rendkiviil nyomott drakon
hajlandok. Lathatd, hogy egyelére senki nem kivan nagyobb fejlesztésekbe
belevagni, hiszen a nem til erds ingatlan kereslet olyan nagyszamu ingatlan
kinalattal talalkozik, amelynek eredményeképpen az ingatlanarak akar 30-40- %-
kal 1s alacsonyabbak a 2008. évi csucsokhoz képest. Ez a helyzet komoly problémat
jelent a Tarsasag - és leanyvallalatai - szamara, hiszen a teriiletek megvasarlasahoz
jelentds 0sszegii hitelt vettek fel az elmult években.

A Tarsasdg a 2010. évben ingatlan eladni nem tudott illetdleg nem is vésarolt.
Leanyvallalatainak ingatlanaival kapcsolatban 2010. évben harom fontosabb
eseményt kell megemliteni. Egyrészt azt, hogy az egyik Romai parton 1évd 2,7
hektaros ingatlanra a Pannon Dunapart Kft. mint tulajdonos épitési engedelyezési
tervet nyujtott be egy 147 egységbdl alld apartman telep megépitésére. Az €pitési
engedély még nem jogerds.

A masik fontos esemény, hogy folytatodott a kozéptavon eladni tervezett
budakalaszi teriiletek értékesitésre torténd elokészitése. Ezt a folyamatot a
tulajdonos Pannon Alfa Kft. tovabb kivéanja vinni 2011.-ben is.

Emellett fontos kiemelni, hogy a Pannon-Valtdé Nyrt. egyik leanyvallalata 2010. év
elején sikeresen értékesitett egy Budapest belvarosaban 1€évo ingatlant.

2. Pénz-és tékepiac

Tarsasag tevékenysége korabban az ingatlanpiaci teriilet mellett feldlelte a pénz- és
tOkepiacon torténd befektetéseket is. Ennek stlya az elmult években folyamatosan
csOkkent és 2010. évben mar elmondhato, hogy szerepe marginalis lett a Tarsasag
¢letében. Ezt jol mutatja az, hogy az ezen a piacon befektetett eszkdzok atlagos
értéke — a likvid eszk6zOok hianya miatt - 2010. évben igen alacsony volt, igy a
részvénypiacon lezajlott emelkedést a Tarsasag nem volt képes jelentds haszonnal




kihaszndlni. Nagyobb iigyleteket elsOsorban a Tarsasdg hitelallomanyanak
konverzidjaval kapcsolatban kotott a Tarsasag, amelynek sikere jelentdsen
csOkkentette a fennall6 hitelek dllomanyat.

Osszességében a Pannon-Valtoé Nyrt. 2010. évi eredményérdl elmondhaté, hogy a
Tarsasdg pénziigyi bevételei kozel fedezni voltak képesek a dontden
kamatkiadasokat tartalmazd pénziigyi kiadasokat. [gy a Térsasag vesztesége
némileg meghaladva az iizleti tevékenység veszteségét ¢és kozel 42 M. Ft.
veszteséget mutat.

E./ Szoveges kiegészités a mérleg beszamolohoz

A Meérleg sorait vizsgalva a targyi eszkozok novekedése 5 % alatti. A novekedés
oka, a Tarsasdg tulajdondban 1évé Alfa Art Hotel parkoldjdban végrehajtott
arvizvédelmet és parkolo bovitést érinté beruhazasok.

A befektetett pénziigyi eszk6zok értékének novekedése elsdsorban a budakalaszi
tertileteket tulajdonlé Pannon Alfa Kft. lizletrészeinek tulajdonos tarsaktol torténd
megvasarlasanak és eladasanak egyenlegére illetleg a Téarsasagnak mar kordbban
1s résztulajdondban 1évé ASA Kft.-ben torténd tovabbi iizletrészszerzésre vezethetd
vissza.

A forgodeszkozok értéke a tavalyi évben kozel 30 %-kal csokkent 2009. évhez
képest. Jelentdsen, kozel 40 %-kal csokkent a — elsésorban a csoporton beliili —
kovetelések értéke, amely Osszefiiggésben volt a Pannon Consutline Kft. és a
Pannon Dunapart Kft. kozott végbement 4talakulasi folyamat hiteleket egyszertisitd
hatdsanak. Az alacsony értékpapir piaci aktivitdsra visszavezethetéen tobb mint
felére estek az egyéb kovetelések is, amelyeknek nagyobb részét a brokerekkel
szembeni koveteleés teszi ki.

Szintén jelentdsen, majd 20 %-kal csokkent az értékpapirok allomanyanak értéke
is. Ez annak ellenére kovetkezett be, hogy az allomany legnagyobb részét kitevo
sajat részvény allomany a kordbbi idészakhoz képest még némileg ndvekedett is.

A korébbi iddszak 75 %-val szemben 2010. év végén a sajat részvények allomanya
kozel 90 %-a a teljes értékpapir allomanynak.



Az aktiv id6beli elhatarolasok szintén jelentdsen csokkentek. Ennek oka a bazis év
magas értéke, amely egy nagyobb, pénziigyileg 2009. év végére meég nem teljesitett
iigyletre volt visszavezethetd.

A forras oldalt vizsgalva megallapithatd, hogy a sajat téke a 2010. évi negativ
eredmény révén majd 2 %-kal csokkent. Majd 70 M. Ft.-tal, kozel 10 %-kal
csokkent a kotelezettségek értéke is. A hosszu lejarati kotelezettségek a bank felé
fennallo beruhazasi hitelt jelentd kotelezettsegek, amelyek értéke kozel 5 %-kal
csOkkent. A kozel 20 %-kal csokkend rovid lejaratt kotelezettségek kozil a rovid
lejarata hitelek - amelyek folyoszamla hitelt takarnak - és az egyéb hitelek értéke
nétt ugyanakkor jelentdsen csokkent a kapcsolt vallalkozasokkal illetdleg a
szallitokkal kapcsolatos kotelezettségek értéke.

Az Eredmény-kimutatdst vizsgdlva megallapithatd, hogy a tarsasdgnak
értékesitésbol fakado nettd arbevétele a kordbbi évhez jelentdsen csokkent,
amelynek legnagyobb része bérleti dijak kiesésére vezethetd vissza. JelentOsen
kozel 20 %-kal kisebbek mind az anyag jellegli raforditdsok, mind a személyi
jellegli raforditasok értéke 2010.-ben. Ezt meghaladd mértékben esett az
értékcsOkkenési leirdsok Osszege i1s. Ennek magyardzata az Alfa Art Hotel
berendezéseire elszamolt amortizacid értékének jelentds csokkenése illetdleg az
Alfa Art Hotelnél alkalmazott amortizacios elszamolasi szabalyok valtozasa.

A pénziigyi miiveletek bevételei a pénz-és tdkepiaci aktivitas visszafogdsara
visszavezethetéen rendkiviil nagymértékben csokkent. A Pannon Alfa Kft.
iizletrészének értekesitésénél elért arfolyam nyereség mellett az alacsonyabb tagi
hitel allomany miatt csokkent a Tarsasag kamatbevétele is, de legnagyobb
mértékben az egyéb pénziigyi bevételek csokkentek. Ennek értéke a hataridds
ligyleteken illetéleg a Tarsasdg hiteleinek konverziojan elért eredményeket,
bevételeket mutatja.

A pénz-€s tokepiaci aktivitds visszafogasa természetesen meglatszik a pénziigyi
miveletek raforditasain is, melynek értéke szintén drasztikusan visszaesett.
Legnagyobb részEt a banki hiteldllomany utan fizetendd kamat teszi ki.
Osszességében a pénziigyi miiveletek bevételei kozel megegyeznek a pénziigyi
miveletek raforditdsaival igy ennek eredménye minimalis pénziigyi veszteséget
eredményezett a Tarsasagnal.

A Térsasag eredménye ennek megfelelden csak miniméalisan haladta meg az {izemi
tevékenység veszteséget €s Osszességben az addzas elotti eredmény, veszteség
41.977 e. Ft-ot tett ki.



A Tarsasag részvényeinek likviditasa a Budapesti Ertékt6zsdén nem jelentds,
forgalma a kordbbi évhez képest csokkend tendenciat mutat. Az adasvételek vételi

oldalén szinte minden esetben a Tarsasag allt, folytatva a 2008. évben meghirdetett
sajat részvényvasarlasokat.

Budapest, 2011. aprilis 05.

Pannon-Valté Nyrt.



Alapitva 1994.

FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A PANNON Vilté Ingatlanbefektetési és Vagyonkezel6 Nyrt. tulajdonosai részére

Elvégeztiik a PANNON Valté Ingatlanbefektetési és Vagyonkezeld Nyrt. (tovabbiakban a
tarsasag) mellékelt 2010. évi éves beszamoldjanak a konyvvizsgalatat, amely éves beszdmold
a 2010. december 31-i fordulénapra elkészitett mérleghb6l —melyben az eszk6zok és forrasok
egyezd végosszege 2.878.616 e Ft, a mérleg szerinti eredmény, -41.977 e Ft veszteség- az
ezen idépontra végz6dd évre vonatkozd eredmény kimutatdsbdl és a szamviteli politika
meghatarozé elemeit és az egyéb magyarazd megjegyzéseket tartalmazo kiegészitd
mellékletbdl all.

Az éves beszamoldnak a szamviteli térvényben foglaltak és a Magyarorszagon elfogadott
altalanos szamviteli elvek szerint torténd elkészitése és valds bemutatdsa az tigyvezetés
felel6ssége. Ez a felel6sség magaban foglalja az akar csaldsbol, akar hibabol eredd, 1ényeges
hibas allitasoktél mentes éves beszamold elkészitése és valds bemutatdsa szempontjabodl
relevans belsé ellenérzés kialakitasat, bevezetését, fenntartasat, megfeleld szamviteli politika
kivalasztasat és alkalmazasat, valamint az adott koriilmények kozott ésszerli szamviteli
becsléseket.

A konyvvizsgald feleldssége az éves beszdmold véleményezése az elvégzett konyvvizsgalat
alapjan, valamint az iizleti jelentés és az éves beszamold dsszhangjanak a megitélése.

A konyvvizsgalatot a magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgélatra
vonatkozé —Magyarorszagon érvényes- torvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk
végre. A fentiek megkdvetelik, hogy megfeleljiink bizonyos etikai kovetelményeknek,
valamint hogy a konyvvizsgélat tervezése és elvégzése révén elegendd és megfeleld
bizonyitékot szerezziink arrdl, hogy az éves beszamolé nem tartalmaz lényeges hibas
allitasokat.

Az elvégzett konyvvizsgalat magaban foglalta olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja
konyvvizsgalati bizonyitékot szerezni az éves beszamoloban szereplé Osszegekrdl és
kozzétételekrol. A kivalasztott eljardsok, beleértve az éves beszamold akar csaldsbdl, akér
tévedésekbdl eredd, lényeges hibas allitdsai kockazatdnak felméréseit, a konyvvizsgalo
megitélésétdl fiiggnek. Az éves beszdmoléhoz kapcsoléodéan a  konyvvizsgald
kockazatfelmérésének nem célja, hogy a vallalkozas belsd ellenérzésének hatékonysagara
vonatkozodan véleményt mondjon.

BAJA, Dedk F. u. 9.
Telefon/fax: (79) 422-323 H-6500
E-mail: nfregel@gmail.com
http://web.t-online. hu/nfregel



A konyvvizsgilat magaban foglalta tovabba az alkalmazott szadmviteli alapelvek ¢és az
ligyvezetés lényegesebb becsléseinek, valamint az éves beszamold bemutatasanak értekelesct.
Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkank a fent emlitett teriiletre korlatozédott €s nem
tartalmazta egyéb, a Tarsasag nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibdl levezetett
informéciok attekintését. Meggy6zddésiink, hogy a megszerzett kényvvizsgalati bizonyitck
elegendd és megfeleld alapot nyujt a konyvvizsgaldi vélemény megadasahoz.

Konyvvizsgdloi vélemény:

A konyvvizsgalat soran a PANNON Valt6é Nyrt. éves beszaémoldjat, annak részeit ¢s tételeit,
azok konyvelési és bizonylati alatdmasztisat az érvényes nemzeti konyvvizsgalati
standardokban foglaltak szerint feliilvizsgaltuk, és ennek alapjan elegendd és megfelel6
bizonyossagot szereztiink arrdl, hogy az éves beszamolot a szamviteli torvényben foglaltak és
a Magyarorszagon elfogadott 4ltalanos szamviteli elvek szerint készitették el. Véleményiink
szerint az éves beszamold a PANNON Valté Nyrt. 2010. december 31-én fennallé vagyoni,
pénziigyi és jovedelmi helyzetérél megbizhato és valos képet ad. Az lizleti jelentés az éves
beszamolo adataival 6sszhangban van.

Budapest, 2011. marcius 21.
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Nercz Ferenc Nercz Ferenc
ligyvezeto kamarai tag konyvvizsgalo
Régel Konyvvizsgalo Kit 6500 Baja Szivarvany u 87
6500 Baja Dedk F. u. 9. MKVK 002204
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