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Statisztikai szamjel / Statistical code
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Cégjegyzék szama / Court registration number
Pannon Valté Nyrt
Konszolidalt éves beszamolo MERLEGE
Befektetett Eszkzok
adatok eFt-ban / in Thousands HUF
Sorsz A tétel megnevezése / Denomination Elozd év  |Modositasok| Targyéy
# Prev. year | Corrections | Current year
a b c d e
A. Befektetett Eszkizik / 2 144 654 2 149 040
I IMMATERIALIS JAVAK /
1. Alapitas-atszerv. aktivalt értéke /
2. Kisérleti fejlesztés aktivalt értéke /
3. Vagyoni értékii jogok /
4, Szellemi termékek /
5. Uzleti vagy cégérték /
6. Immaterialis javakra adott elolegek /
7. Immaterialis javak értékhelyesbitése /
1. TARGYI ESZKOZOK / 1990 534 1988 583
1. Ing. és a kapcs. vagyoni €. jogok / 1 906 880 1 890 674
2. Miiszaki ber.. gépek, jarmiivek / 33017 28 192
3. Egyéb ber., felszerelések, jarmivek / 49 410 53 857
4. Tenyészallatok /
5. Beruhdzasok, felbjitasok / 11 460
6. Beruhazasokra adott elélegek / 1227 4 400
7. Targyi eszkozok értékhelyesbitése /
111 BEF. PENZUGY1 ESZKOZOK / 154 120 160 457
|. Tartos részesedés kapes. vill.-ban / 130 517 129 717
2. Tartosan adott kéleson kapes. vall.-ban /
3. Egyéb tartos részesedés /
4. Tartos kdleson e. rész.-i v-.ban |. vdll-.ban /
5. Egyéb tartosan adott kilesin /
6. Tartos hitelviszonyt megt.- értékpapir /
7. Tokekonszolidacios kiilonbizet leanyvallaltoikbol / 23 603 30 740
am
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Statisztikai szamjel / Statistical code
0|1 |-(1]0|-]0[4|2]|8|4]2
Cégjegyzék szama / Court registration number
Pannon Valté Nyrt
Konszolidélt éves beszamol6 MERLEGE
Forgdeszkoziok & Aktiv Elhatirolasok
adatok eFt-ban / in Thousands HUF
Sorsz A tétel megnevezése / Denomination Elozé év | Modositisok| Targyév
# Prev, year | Corrections | Current year
a b c d e
B. Forgoeszkizik / 903 231 873 854
I KESZLETEK / 405
1. Anyagok /
2. Befllen termelés és félkész termékek /
3. Novendék-, hizo- és egyéb allatok /
4. Késztermékek /
5. Aruk / 405
6. Készletre adott eldlegek /
L KOVETELESEK / 111 613 93 150
1. Kivetelések drusz.-bol és szolg.-bal / 18 709 19 684
2. Kov.-ek kapes. vill.-sal szemben / 1 202 22 389
3. Kév.-ek e. rész.-i v.--ban 1. vall-sal szemben /
4, Egyéb kivetelések / 9] 494 50 877
5. Konsz-bol adodo athizodo TAO kivetelés / 208
ML ERTEKPAPIROK / 778 132 759 998
1. Részesedés kapesolt vallalkozasban /
2. Egyéb részesedés / 23 839 20 606
3. Sajdt részvények, sajai iizletrészek / 706 618 736 314
4. Forg.-i ¢éli hv-t megt.-0 értékpapirok / 47 675 3078
Iv. PENZESZKOZOK / 13 486 20 301
1. Pénztar, csekkek / 1 683 456
2. Bankbetétek / 11 803 19 845
G AKTiV IDOBELI ELHATAROLASOK / 34 059 2568
1. Bevételek aktiv idobeli elhatdrolasa / 33947 2493
2. Koltségek, raforditasok aktiv idobeli elhatirolisa / F12 75
3. Halasztott raforditasok /
ESZKOZOK OSSZESEN / 3 081 944 3025 462
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Statisztikai szamjel / Statistical code

Loli]-Jr1fof[-[ofa2]8]a]2]

Cégjegyzék szama / Court registration number

Pannon Valté Nyrt

Konszolidalt éves beszdamolé MERLEGE
Sajat Toke és a Céltartalékok

2010

adatok eFt-ban / in Thousands HUF

Sursz A tétel megnevezése / Denomination Elbzd év | Modositasok| Targyév
# Prev. year | Corrections | Current year
| a b c d e
D. Sajat tike / 2 136 260 2 078 887
I Jegyzett tike / 1 750 000 1 750 000
a) visszavasarolt részesedés névértéken /
1l. Jegyzett, de még be nem fizetett toke /
1. Toketartalék / 355978 355978
Iv. Eredménytartalék / -91 971 -310 040
V. Lekotdtt Tartalék / 306 029 297073
VL Ertékelési tartalék /
VIL Meérleg szerinti eredmény / -249 246 -59910
VIII Leanyvillalti sajat toke valtozas /(+/-)
IX. Konszolidicio miatti valtozasok (+/-)
Addossagkonszolidalis kiilonbizetébal
Kiizbensd eredmény kiilinbiizetébil
X. Kiilsi tagok, mas tulajdonosok részesedése 65 470 45 786
E. Céltartalékok /
I. Céltartalék a varhato kitelezettségekre /
2. Céltartalék a jovibeni kiltségekre /
3. Egyéb céltartalék /

Keltezés:/ Date Budapest, 2011.03.24.
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Statisztikai szamjel / Statistical code
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Cégjegyzék szima / Court registration number
Pannon Valté Nyrt
Konszolidalt éves beszimolé MERLEGE
Kételezettségek & Passziv Elhatdrolasok
adatok eFt-ban / in Thousands HUF
Sorsz A tétel megnevezése / Denomination Elézi ¢v | Modositasok| Targyév
# Prev. year | Corrections | Current year
a b [ d e
F. Katelezettségek / 940 356 945 017
I. HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK / 144 393 133 282
1. Hatras. két.-k kapes. vall.-sal szemben /
2. Hatras. kit.-k e. rész.-i v.-ban |. vill.-sal sz. /
3. Tokekonszolidacios kiilénbizet leanyvallalatoktdl / 144 393 133 282
1L HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK / 701 501 646 995
1. Hosszu lejaratra kapott klestonik /
2. Atviltoztathato kitvények /
3. Tartozasok kitvénykibocsatasbol /
4. Beruhazasi és fejlesztési hitelek / 701 501 646 995
5. Egyéb hosszi lejaratd hitelek /
6. Tartos kit.-k kapesolt vall.-sal szemben /
7. Tartos kit.-k e. rész.-i v-ban |. vall.-sal sz. /
8. Egyéb hosszi lejarati kitelezetiségek /
1. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK / 94 462 164 740
I. Réwvid lejarati klesonok / 5 069
ebbol: atvaltoztathato kitvények /
2. Rowvid lejarata hitelek / 61 428 84 084
3. Vevotdl kapott elolegek / 580
4, Kitelezettségek aruszallitasbol és szolgaltatashal (szallitok) / 2 669 2616
5. Viltoartozasok /
6. Révid lej.-0 kot.-k kapes. vall.-sal szemben / 33216
7. Rovid lej.-0 kit.-k e. rész.-i v.-ban lév v -sal sz. /
8. Egyéb rivid lejarata kitelezettiségek / 24 396 44 244
G. PASSZIV IDOBELI ELH.-OK / 5328 1558
I. Bevételek passziv idobeli elhataroldsa / 1236
2. Kaltségek, raforditasok passziv idébeli elhataroldsa / 4092 | 558
3. Halasztott bevételek /
I Forrisok sszesen / | 3081 944' | 3025 462|
Keltezés:/ Date Budapest, 2011.03.24, e ' /_\ . \' [\T\L; C\\
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Statisztikai szamjel / Statistical code
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Cégjegyzék szama / Court registration number

Pannon Valté Nyrt

Konszolidalt éves beszamolé EREDMENYKIMUTATASA

Uzleti eredmény levezetése

adatok eFt-ban / in Thousands HUF
Sorsz A tétel megnevezése / Denomination Elozé év  |Modositasok| Targyév
# Prev. year | Corrections | Current year
a b c d e
01. Belfoldi értékesités netto arbevétele / 46 462 27120
02. Export értékesités nettod arbevétele /
L Ertékesités nettd drbevétele / 46 462 27120
1I. Sajat eléallitasu eszk, akt. értéke /
03. Sajdt term.-ii készletek allomanyvalt.-a /
04. Aktivalt sajat telj.-k értéke /
11 Egyéb bevételek / 60 315 58 292
ebbdl: visszairt értékvesztés /
05. Anyagkdliség / 3275 2 470
06. lgénybe vett szolgaltatasok értéke / 37 890 28 146
07. Egyéb szolgdltatasok értéke / 12915 11674
08. Eladott aruk beszerzési értéke / 1 220
09. Eladott (kdzvetitett) szolgaltatisok értéke / 346 1 267
Iv. Anyagjellegii raforditasok / 54 426 44 777
10. Bérkiltség / 12 734 0203
11. Személyi jellegli egyéb kifizetések / 1150 1 388
12. Bérjdrulékok / 4112 2718
V. Személyi jellegii raforditasok / 17 996 13 309
VI Ertékesokkenési leirds / 29 462 14 581
VIL Egyéb raforditisok / 33 383 53 775
ebbdl: értékveszics /
A. Uzemi (iizleti) tevékenység eredménye / -28 490 -41 030

Keltezés:/ Date Budapest, 2011.03.24.
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Statisztikai szamjel / Statistical code
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Cégjegyzék szama / Court registration number

Pannon Valté Nyrt

Konszolidalt éves beszdmolé EREDMENYKIMUTATASA

Mérleg szerinti eredmény

adatok eFt-ban / in ]

2010

[housands HUF

Sorsz A tétel megnevezése / Denomination Elozo év | Madositasok| Tdrgyév
# Prev. year | Corrections | Current year
a b [ d e
13. Kapott (jar6) osztalék és részesedés nem tarsult vallalkozastol / 3 863 119
13/A Kapott (jaro) osztalék és részesedés tarsult vallalkozastol /
14, Részesedések ériékesitésének arfoly.-e / 10220
ebbél: kapesolt vallalkozastol kapott / 10 220
15. Bef. pii-i eszkozok kamatai, arfolyamnyeresége /
ebbél: kapesolt vallalkozastol kapott /
16. Egyéb kapott (jaro) kamatok és kamatj. bev.-k / 12 989 11923
ebbél: kapesolt vallalkozastol kapott / 5462 10 100
17. Pénziigyi milveletek egyéb bevételei / 285 101 46 207
VIIL Pénziigyi miiveletek bevétele / 301 953 68 469
18. Befektetett pénziigyi eszkozok arfov.-e /
ebbol:  kapesolt vallalkozasnak adott /
19. Fizetendd kamatok és kamatjellegii raforditdsok / 60 700 67 267
ebbol:  kapesolt villalkozdsnak adott / 7 300 2977
20. Részesedések, értékp.-k, bankbetéiek értékv.-e/ 24 579
21. Pénziigyi miiveletek egyéb riforditasai / 439903 20113
IX. Pénziigyi miiveletek riaforditisai/ 525182 87 380
B. Pénziigyi miiveletek eredménye / =223 229 -18 911
C. Szokdasos villalkozisi eredmény / -251 719 -59 941
X. Rendkiviili bevételek / 5489 31
XI. Rendkiviili raforditisok / 3016
D. Rendkiviili eredmény / 2473 31
E. Adozis eldtti eredmény / -249 246 -59 910
XIL Adofizetési kistelezettség / 208
XI/A  Konszolidilasbol adédé (szamitott) TAO kiilinbozet (+/-) -208
F. Adézott eredmény / -249 246 -59 910
22. Eredménytartalék ig.v-e osztalékra, rész.-re /
23. Fizetett (jovih.-tt) osztalék és részesedés /
G Meérleg szerinti eredmény / -249 246 -59 910
altarde-! Date R T . K : ! y
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A Pannon Valté Nyrt. 2010. évi konszolidalt beszamolojanak

részét képezo

Kiegészité melléklet



1. A gazdalkodo és kornyezetének bemutatasa

A Pannon-Valto Vagyonkezeld és Kereskedelmi Nyrt. 1994. november 1-én 4talakulas
utjan jott létre a jogeldd Valto Kft-bol. A részvénytarsasdgot a Gydér-Moson-Sopron
Megyei Birdsag, mint Cégbirdsag 1995. januér 16-an jegyezte be 08-10-001647 szamon a
cégjegyzeékbe. A Févarosi Birosag, mint Cégbirosag pedig 1995. marcius 22-én jegyezte be
01-10-042842 szamon. A tarsasag székhelye 2003. februar 10-t6l: 1039 Budapest,
Kossuth Lajos tdiilépart 102.I/b. A tarsasdg részvényei: az Rt-nek 1.750.000 darab,
egyenként 1000 Ft névértékii, névre sz6ld, egyenld jogokat biztositd torzs-részvénnyel
rendelkezik.

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

Tulajdonos neve, székhelye Szav.arany

Pannon Investor Zrt. 1039 Budapest, Kossuth Lajos {idiilopart 102. 49,98 %
Pannon Consulting Kft. 1039. Budapest, Kossuth L. tidiilépart 102. 24,99 %
Pannon Consultline Kft. 1039. Budapest, Kossuth L. iidiil6part 102. 12,40 %
Sajat részvények 7,29%
Belf6ldi maganszemélyek tulajdona: 5,34 %

A tarsasag részvényei tOzsdén jegyzettek, a tulajdonosi struktiraban ,,egyéb hazai
befektetok-ként megjeldlt 5,34 %, a jelenleg a kozkézen 1€vo részvények aranyanak felel
meg.

A tarsasag leanyvallalatai:

e Pannon Dunapart Kft 1039 Budapest Kossuth Lajos iidiilépart 102. részesedése 7.500
E. Ft, 2,21 %-os tulajdoni €s szavazati arany, kozvetett részesedéssel 99,85 %-os
tulajdoni €s szavazati arany

e Pannon Consulting Kft.; 1031 Budapest, Rozgonyi P. u. 38.; részesedése 314.700 E.
Ft; 99,9%-o0s tulajdoni és szavazati arany.

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

e Pannon Consultline Kft.; 1031 Budapest, Rozgonyi P. u. 38., részesedése 734.760 E.
Ft; 94,20 %-os tulajdoni és 20%-0s szavazati arany.

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

e ASA Befektetési Kft.,1123 Budapest, Kékgoly6 u. 10., részesedése: 20.500 E. Ft,
49,40 %-os tulajdoni és szavazati arany.



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

. Pannon-Property Kft.; 1039. Budapest, Kossuth Lajos iidiilépart 102.; jegyzett toke
10.000 E. Ft., 49,5%-os tulajdoni és szavazati arany.

. ASA Befektetési Kft, 1123. Budapest, Kékgoly6 u. 10, részesedése 20.500 E Ft, 49,40
%-o0s tulajdoni €s szavazati arany.

A tarsasag tobbségi iranyitast biztosito befolyassal (50 % feletti szavazat )
rendelkezik az alabbi tarsasagban:

« 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:

. Pannon Consulting Kft.; 1031. Budapest, Rozgonyi P. u. 38.; részesedése 314.700 E.
Ft; 99,9%-o0s tulajdoni és szavazati arany.

. Pannon Consultline Kft.; 1031 Budapest, Rozgonyi P. u. 38., részesedése 734.760 E.
Ft; 94,20 %-os tulajdoni és 20%-0s szavazati arany.

A leanyvallalatok koziil kettonek résztulajdona van a Pannon Valtdo Nyrt.-ben. A Pannon
Consulting Kft. az anyavallalat részvényeinek 24,99 %-at (437.412 E. Ft.), a Pannon
Consultline Kft. pedig az anyavallalat részvényeinek 12,40 %-4t (216.926 E. Ft.) birtokolja.
Esetiikben tehat viszont-tulajdonléasrdl van szd, amit a konszolidacié soran ki kell sz{irni.

A konszolidalasba bevont tarsasagok kivalasztasa:

A Pannon cégcsoport tulajdonosi felépitésébdl kovetkezden a ,,piramis csicsan” egy eddig
nem emlitett tdrsasag, a Pannon-Line Ingatlanforgalmazési és Gazdasagi Tandcsado Kft.
(székhelye: 1039. Budapest, Kossuth Lajos tidiilopart 102., cégjegyzékszama: Cg.: 01-09-
698761) szerepel. Ennek tulajdondban all 99,5 %-os tulajdoni hanyaddal a mar emlitett
Pannon Investor Zrt., amely a legnagyobb tulajdoni hdnyaddal (49,98 % ) rendelkez6
kozvetlen tulajdonosa a Pannon Valtoé Nyrt. -nek.

Miutan a konszolidalas kizardlagos oka a szamvitelrdl szoldo 2000. évi C. torvény
(tovabbiakban Sztv.) 117.§ (5) bekezdése alapjan, illetve a BET Zrt-re vonatkozo Bevezetési
¢s Forgalomban tartdsi Szabdlyzat alapjan, a Pannon Valté Nyrt részvényeinek tdzsdei
forgalmazasa ¢és egyebekben a Pannon Valtdé Nyrt.-nek az emlitett kdzvetlen (Pannon
Investor Zrt.) és kozvetett (Pannon-Line Kft.) tulajdonosaival a tulajdonviszonyon kiviil
egyéb gazdasagi kapcsolata nincsen, a konszolidacid szempontjabol a Pannon Valtdo Nyrt-t
kell anyavallalatnak tekinteni.

A konszolidalasba tehat a Pannon Valtdo Nyrt. mar emlitett lednyvallalatait kellett bevonni.
Ezek koziil az ASA Befektetési Kft., a Pannon Property Kft. maradt ki, mert a konszolidalt
beszamold nélkiiliik is megbizhatd és valds képet ad a vallalatcsoport vagyoni, pénziigyi €s
jovedelmezdségi helyzetérdl. (Sztv. 119. § (2). bek.)



A konszolidacios korbe tartozik ugyanakkor egy ,,unokavallalat”, a Pannon Dunapart Kft.
(székhelye: 1039. Budapest, Kossuth Lajos iidiilépart 102., cégjegyzék szdma: Cg.: 01-09-
885223) a Pannon-Valté Nyrt. valamint a leanyvallalataiként szdmitasba vett Pannon
Consultline Kft. és Pannon Consulting Kft. leanyvallalata. A Pannon Dunapart Kft. jegyzett
tokéje 340 M. Ft, ebbdl 339,5 M. Ft. e harom tarsasag részesedése.

A tarsasagok legfontosabb tevékenységei:

Az anyavallalat f6 tevékenysége az ingatlanforgalmazas. Emellett sajat nevében ¢és sajat
szdmlara értékpapirokat is vasarol és elad. A leanyvallalatok tevékenysége is az ingatlanok
forgalmazasadval ¢és egyéb modon torténd hasznositasdval (pl. bérbeadas) van
Osszefiiggésben. Markdnsan csak a Pannon Property Kft. tér el ettdl, mert ez a tarsasag egy
szallodat, az Alfa Art Hotelt iizemeltet. A Pannon Property Kft. ugyanakkor a korabban
jelzettek szerint nem tagja a konszolidacios kornek.

A konszolidalas alapveté megfontolasai:

Az anyavallalat ¢és konszolidalasba bevont lednyvallalatai —tekintettel arra, hogy
magyarorszagi bejegyzésiiek- konyveiket forintban vezetik, igy eltéré pénznemek miatt
atértékelésekre nem volt sziikség.

A szoban forgd vallalkozasok szamviteliiket tekintve azonos moddszereket és értékelési
elveket alkalmaznak, igy eltérd értékelésbdl szarmazd kiilonbozetek a konszolidalt
mérlegben és eredmény kimutatdsban nem szerepelnek.

A konszolidalt beszamolo a tarsasdgok 2010. december 31.-1 mérlegfordul6 napra vonatkozo
beszamolo6ibol indult ki. Minden tarsasdg konyveit magyar nyelven, a kettds konyvvitel elvei
¢s szabalyai szerint vezeti. A tarsasdgok altal valasztott beszamol6 formdja: éves beszamolo,
melyben a mérleg ,,A” tipusu, az eredmény kimutatds pedig 6sszkoltség-eljarassal készitett,
szintén ,,A” tipust.

A konszolidalt éves beszamold a nemzetkézi szamviteli standardoknak megfelelden lett
osszeallitva, igy az megfelel az Europai Parlament 2002. jalius 19.-1 1606/2002/EK sz.
rendelete eldirasainak. (1d. 2000. évi C. tv. 10. §.)

A téarsasagok (amelyeknél a Sztv. szerint kotelezd a konyvvizsgalat) az éves beszamoldinak
auditalasaval a Régel Konyvvizsgdld és Pénziigyi Tanacsadd Kft-t (6500 Baja, Deak F.u.9.;
MKVK: 001670), azon beliil személy szerint Nercz Ferenc (6500 Baja, Szivarvany u.87;
MKVK: 002204) konyvvizsgaldt biztadk meg.

A konyvvizsgaldé a Pannon-Valtd Nyrt. €s lednyvallalatainak 2010. évi beszamoloit
korlatozas nélkiili, hitelesito zaradékkal latta el.

A konszolidalt beszamolo alairasara koteles személy:
Szlavik Laszlo az igazgatosag elnoke
2040. Budaors, Beregszaszi u. 53.



2. A tarsasagok szamviteli politikainak legfontosabb jellemzoi:

Jelentds Osszeglinek mindsiil az {izleti évben feltart, egy iizleti évre vonatkozd hibak hatasa,
ha a feltart hibdk abszolut értékének egyiittes Osszege a vizsgalt lizleti évre készitett
beszamold eredeti mérleg f60sszegének 2%-at, vagy 500 M. Ft-ot meghaladja. Ebben az
esetben a feltart hibak hatdsa a targyévi beszamoldban nem a targyévi adatok kozott, hanem
elkilonitetten, el6zo6 évek modositasaként keriil bemutatasra.

A megbizhato és valos képet 1ényegesen befolyasolo hibaknak mindsiilnek a feltart hibak, ha
Osszevont és gongyolitett hatdsukra a feltards évét megeldz0 lizleti év mérlegében kimutatott
sajat toke legalabb 20%-kal valtozik.

A megbizhat6 és valos képet Iényegesen befolyasold, jelentds sszegli hibak feltardsa esetén
a feltards ¢évét megelozé Tlzleti év beszdmoldjat az eredeti €s a moddositott adatok
bemutatasaval, a modositasok kiemelésével a targyévi beszamold kozzétételét megelézden
ismételten kozz¢ kell tenni. A hibak egyes iizleti évekre gyakorolt hatdsat ebben az esetben a
targyévi beszamold kiegészitd mellékletében kell bemutatni. Amennyiben a szamviteli
politika mas része eltéréen nem rendelkezik, gy az egyes tételeknél a jelentds Gsszegnek a
10 M. Ft-ot meghalad6 6sszeg mindsiil.

A fogalom alkalmazasa az el6z0 tlizleti évhez képest nem valtozott. Amennyiben a szamviteli
politika mas része eltéréen nem rendelkezik, gy a tételenként nem jelentds kiilonbozeteket
is figyelembe kell venni, ha a kiilonbozetek Osszhatasa altal valamely mérleg- vagy
eredmény kimutatas sor értéke 50 M. Ft-ot meghalado értékben valtozik. Az évenként
elszamolando értékcsokkenés megtervezése — az egyedi eszkO6z varhatd hasznélata, ebbdl
adodo élettartama, fizikai és erkolcsi avuldsa, az egyéb koriilmények és a tervezett
maradvanyérték figyelembevételével — altalaban az eszkdz bekeriilési (bruttd) értékének
aranyaban torténik. Az értékcsokkenési leirds elszamolasa idéardnyosan (linedris leirasi
modszerrel) torténik.

A 100 E. Ft. alatti, egyedi bekeriilési értékkel bird vagyoni értékii jogok, szellemi termékek,
targyi eszkozok bekeriilési értéke a hasznélatbavételkor értékcsokkenési leirasként egy
0sszegben elszdmoldasra keriil. Ebben az esetben az értékcsokkeneési leirast tervezni nem kell.
A maradvanyérték nulla osszeggel vehetd figyelembe az értékcsokkenési leiras tervezése
soran, ha az eszk6z hasznos ¢élettartama végén varhatéan realizdlhaté értéke
valosziniisithetden nem haladja meg az eredeti bekertilési érték 20%-4t.

Terven feliili értékcsokkenési leirds elszdmoldsa szempontjabol a konyv szerinti érték akkor
haladja meg jelentsen a piaci értéket, ha az egyes tételek esetében a kiilonbozet meghaladja
az eszkozérték 20%-at. Az értekcsokkenési leirds modjaban a jogszabalyi valtozasokon tul
tovabbi valtozasok az el6z6 iizleti évhez képest nem torténtek.

Az értekvesztések elszamoldsanak gyakorlata az el6z6 tizleti 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 kiilonbozet tartds
¢s jelentds. A konszolidalt tarsasagok az értékhelyesbités lehetdségével nem kivantak €élni. A
garancialis és egyéb kotelezettségek fedezetére, valamint a varhat6, jelentds, idészakonként
1ismeétlédé jovobeni koltségekre a tarsasagok céltartalékot az altalanos szabalyok szerint



képeznek. Az elézdekben ki nem emelt mérlegtételek az altalanos szabalyok szerint keriiltek
értékelésre, az értékelésben a jogszabalyi valtozdsokon tul mddositds nem tortént.

Az eszkozok ¢€s forrdsok leltdrozasa az 4ltaldnos szabalyok szerint torténik.
A beszamolok 0Osszedllitisa a szamviteli torvény, valamint a nemzetkdzi szamviteli
standardok eldirdsainak megfelelden tortént, a torvény eldirdsaitol vald eltérésre okot ado
koriilmény egyik tarsasagnal sem mertilt fel.

3. A konszolidacio legfontosabb modszertani elemei:

3/1. Toke konszolidacio:

A konszolidaci6 soran az anyavallalat mérlegének soraihoz egyenként hozzdadasra keriiltek a
lednyvallalatok mérlegeinek megfeleld sorai. Ezt kdvetéen keriilt sor az anyavallalat adott
lednyvallalataban vald részesedése konyv szerinti értékének ¢€s az anyavallalatnak a
leanyvallalat sajat t6kéjébdl valo részesedésének az dsszevont sajat tokébdl vald levonasara.
A lednyvallalatok sajat tokéjébdl az anyara jutd aranyos rész €s az anyavallalat mérlegében
az adott lednyvallalattal kapcsolatos részesedés konyv szerinti értéke kozotti kiilonbozet
minden esetben tdkekonszolidacios kiillonbozetként lett elszamolva. Ez a mérleg
eszkozoldalan a befektetett eszkozok kozott 30.740 E. Ft. pozitiv tékekonszolidéacids
kiilonbozetet jelent, mig a forrasoldalan a hatrasorolt kotelezettségek kozott pedig 133.282 E.
Ft. a negativ tokekonszolidacios kiilonbozet. A leanyvallalatok sajat t0kéjebdl nem az
anyavallalatra jut6 rész az Osszevont mérleg sajat tokéjén beliil a ,,Kiilsd tagok (maés
tulajdonosok) részesedése” rovatba keriilt. (45.786 E. Ft.)

Azon leanyvallalatoknal, amelyek maguk is tulajdonosai az anyavallalatnak (Pannon
Consulting Kft. és Pannon Consultline Kft.) az anyavallalati részesedéseik a befektetett
eszkozok koziil kivételre keriiltek (212.582 E. Ft + 137.168 E. Ft). Ezen iizletrészek a
konszolidalt beszamolo forgdeszkozer kozott, a ,,sajat részvények, tizletrészek mérlegsoron
jelennek meg. Ugyanez vonatkozik a lednyvallalatok egymas kozotti részesedéseire is.

3/2. Adossag konszolidacio:

Az addssag konszolidacid soran az anyavallalat és a lednyvallalatok, illetve a lednyvallalatok
egymas kozotti kolcsoneinek kisziirésére keriilt sor. A kolcsonok egyenként keriiltek
kivezetésre a kovetelések ¢€s kotelezettségek egyidejii csokkentésével. A szoban forgo
kovetelések a résztvevOk konyveiben teljes értéken szerepeltek, értékvesztés elszamolasara
velikk kapcsolatban nem keriilt sor. Ugyanez vonatkozik a leanyvallalatok kozotti
kotelezettségek kisziirésére is. A kiszlrt kotelezettségek és kovetelések 6sszege 120.797 E.
Ft volt.

3/3. Kozbenso eredmények kiszurése:

A kozbensé eredmények kisziirésére a konszoliddcioban érintett vallalatok egymads kozotti
eszkoz értékesitése miatt keriilhet sor. A targyiddszakban ilyen eredményt érintd egymas
kozotti tranzakceid nem volt a vallalat csoporton beliil.



3/4. Bevételek és raforditasok konszolidalasa:

Kisziirésre keriiltek az egymds kozotti kolesondk révén elszamolt és kifizetett kamatok.
Ennek kapcsan az egyesitett (Osszegzett) eredmény kimutatisbol a pénziigyr miiveletek
bevételei €s raforditasai csokkentek azonos 0sszeggel. A kisziirt kamatok 6sszege 4.181 E. Ft
volt, mely azonos Osszeggel csOkkentette a Kapcsolt vallalkozastol kapott, €s Kapcsolt
vallalkozasnak fizetett kamatok sorat. Az aktiv és passziv idébeli elhatarolasok ezzel

kapcsolatosan 4.181 E. Ft-tal csokkentésre kertiltek. (Jaro, illetve fizetendd kamat)

A fenti bevétel és raforditas korrekcidk soran az addzas eldtti eredmény nem valtozott, mivel
a bevételek ¢s raforditasok azonos 0sszegben kertiltek csokkentésre.

4. Mérleghez kapcsoldodo kiegészitések:

A konszolidalt mérleg nem tartalmaz 5 évnél hosszabb futamidejii kotelezettséget.

Az 0Osszevont mérleg immaterialis javainak és targyi eszkozeinek bruttd értéke és
értekcsokkenése a targyiddszakban a kovetkezoképpen valtozott:

IMMATERIALIS JAVAK ALLOMANYVALTQZASA

Adatok eFt-ban

Terven feluli értékcsokkenési leiras elszamolasa nem volt.

Brutté érték Ertékesokkenés

Nyito all. Nov. Csokk. Zaro all. Nyit6 all. Noév. Csokk. Zaro all. Zaro netto érték
2.584 0 0 2.584 2.584 0 0 2.584 0

( Adatok E. Ft.)
TARGYI ESZKOZOK ALLOMANYVALTOZASA
Miiszaki és egyéb )

Megnevezés Ingatlanok berendezések. Beruhazasok Osszesen

1. Brutto é.

01. Nyit6allomany 1938836 114965 1227 2055028
02. Novekedések 200348 7025 14633 222006
03. Csdkkenések 208845 378 0 209223
04. Atmindsitések 0 0 0 0
05. Targyévi zaréall. 1930339 121612 15860 2067811
II. Halmozott écs. 0
06. Nyitéallomany 31955 32538 0 64493
07. Ert.cs. Nov. 0 0
08. Ert.cs. Kivez. 3117 100 0 3217
09. Ecs.atmin.miatt 0 0 0 0
10. Targyévi écs. 10827 7125 0 17952
11. Targyévi zaroall. 39665 39563 0 79228
1L Zar6 netto érték 1890674 82049 15860 1988583
A konszolidacié az immateridlis javakat ¢&s targyr eszkozoket nem

érintette.



A terv szerint elszamolasra keriil6 értékcsokkenés megvaltoztatdsara a targyidoszakban nem
kertilt sor.

A cégcsoporton beliil két lednyvallalatnak van részesedése az anyavallalatban.

A Sztv. 124. § (2) bekezdésének megfelelden a konszolidacio sordn ezeket a részesedéseket a
befektetett eszkdzok kozil at kellett vezetni a sajat részvények, uizletrészek kozé. Ezek
egyiittes 0sszege 349.750 E. Ft. forint. Az anyavallalatnak van hosszl lejaratu kotelezettsége,
486.996 E. Ft. beruhazasi hitel, illetve az egyik leanynak, a Pannon Alfa Kft-nek 159.999 E.
Ft. szintén beruhazasi hitel.

A tobbi lednyvallalat bankkal hitelviszonyban nem all. Idegen forrdsokra vonatkozd
igénytliket a vallalatcsoporton beliili forrdsok (k6lcsondk) bevonasaval oldottdk meg.

5. Eredmény kimutatashoz kapcsolodo kiegészitések:

Az eredmény kimutatas konszoliddlasa soran az egymas kozott kdlcsondsen fizetett kamatok
¢és bérleti dijak kisziirésre kertiltek. A jard és fizetendd kamatokkal parhuzamosan az id6beli
elhatarolasok is kiszlirésre keriiltek. Miutdn azonban ezek egymassal egyezd Osszegben
csokkentették a konszolidalt kor egyiittes bevételét és raforditasat, igy az eredményt ez a
miivelet nem érintette.

6. Tajékoztato adatok

Létszam alakulasa 2010. 12. 31.

Nyito létszam Valtozas Zaro létszam
(fo)
2010.01.01. Belépés/ Kilépés 2010.12.31.
Vezet6 allasu: 3 | 2
Beosztott: | 1
Osszesen: 4 1 3

Az Igazgatosag és a Feliigyelo Bizottsag tagjainak dijazasa:

Betoltott tisztség Dijazas/hé (bruttd, Ft/f6)
IT elnok 95.000
IT tag /3 {6/ 90.000
FB elnok 95.000
EB tag /2 {6/ 90.000

Budapest, 2011. mércius 29.
Szlavik Lasz1o

az IT. elnOke



Tajekoztato adatlapok

Az adatlapok fejléce (altalanos)

Tarsasag neve:  Pannon-Valto Telefon: 439-05-63
Nyrt.
Tarsasag cime:  1039. Budapest, Telefax: 439-05-63
Kossuth Lajos iip.
102.
Agazati Ingatlan E-mail cim: info@pannonv
besorolas: forgalmazas hu
Beszamolasi 2010.01.01- Befektetoi Szlavik LaszIo
idoszak: 2010.12.31. kapcsolattarto: vig.

Pénziigyi kimutatasokhoz kapcsolodo adatlapok

PK1. Altaldnos informdcidk a pénziievi adatokra vonatkozdan
Igen Nem

Auditdil ]
Konszolidalt ‘:I

Szamviteli Magyar IFRS |x Egyéb
elvek

Egyéb: ... ..

PK2. Konszolidacios korbe tartozo gazdasagi tarsasagok

Név Torzs/Alaptéke | Tulajdoni |Szavazati jog| Besorolds *
hanyad (%) !

Pannon-Consulting 315.000.000 Ft. 99,9 99,9 T

Kfi

Pannon Conslutline 780.000.000 Ft. 94,20 20,0 T

Kft.

Pannon Alfa Kft. 620.000.000 Ft. 62,23 62,23 T
Pannon Dunapart Kft. | 340.000.000 Ft. 2,21 2,21




PK3. Meérleg

Pénznem* HUF EUR
Egység* 1000 X 1 000 000
*Jelolje X-szel.

Bazisév Targyév Valtozas (%)
Befektetett eszkozok 2.144.654 2.149.040 0,20
Immaterialis javak 0 n.e.
Targyi eszkozok 1.990.534 1.988.583 -0,09
Befektetett pénziigyi 154.120 160.457 4,11
eszkozok
Forgdeszkozok 903.231 873.854 -3,25
Készletek 0 405 n.é.
Eszk6z0k 0sszesen 3.081.944 3.025.462 -1,83
Sajat toke 2.136.260 2.087.887 -2,26
Jegyzett toke 1750.000 1.750.000 0
Hosszu lejaratu 701.501 646.995 -7,77
kotelezettségek
Rovid lejaratu 94.462 164.740 74,39
kotelezettségek
Forrasok dsszesen 3.081.944 3.025.462 -1,83
PK4. Eredménykimutatas
Pénznem* HUF EUR
Egység* 1 000 X 1 000 000
*Jelolje X-szel.

Bazisév Targyév Valtozas (%)
Ertékesités netto 46.462 27.120 -41,63
arbevétele
Uzleti eredmény (EBIT) -28.490 -41.030 42,02
Pénziigyi tevékenység -223.229 -19.911 -91,08
netto eredménye
Adozas elotti eredmény -251.719 -59.910 -76,20
Adozott eredmény -249.246 -59.910 -75,96
PK6. Mérlegen kiviili jelentSsebb tételek

Megnevezés Erték (Ft)

Pannon-Valto Nyrt. kszfizeto 160 M. Ft.
kezessége a Pannon Alfa Kft. hiteleire

" Azon pénziigyi kételezettségek, amelyek a pénziigyi értékelése szempontjdbol

Jjelentoséggel birnak, de amelyek a mérlegben nem jelennek meg (pl. kezességvallalas,

garanciavdllalas, zaloggal kapcsolatos kotelezettség, stb.)




A részvénystrukturahoz, a tulajdonosi korhoz kapcsolodo adatlapok

RS1. Tulajdonosi struktura, a részesedes és szavazati arany mertéke

Tulajdonosi kor Teljes alaptdke
megnevezése

Targyeév elején ldészak végén

(januar 01-jén)

% | % Db % | % Db

Belfoldi 87,36 94,00 1.528.970| 87,36| 94,24| 1.528.970
intézményi/tarsasdag
Kiilfoldi 0 0 0 0 0 0
intézményi/tarsasag
Belfoldi maganszemély 5,571 6,00 97.442 5,35 5,76 93.533
Kiilfoldi maganszemély 0 0 0 0 0 0
Munkavallalok, vezeto 0 0 0 0 0 0
tisztsegviselok
Sajat tulajdon 7,06 0| 123.558 7,29 0 127.497
Allamhaztartds részét 0 0 0 0 0 0
képezd Tulajdonos *
Nemzetkozi Fejlesztési 0 0 0 0 0 0
Intézmények’
Egyéb 0 0 0 0 0 0
OSSZESEN 100] 100{1.750.000 1001 100| 1.750 000

"Ha a bevezetett sorozat megegyezik a teljes alaptékével, ennek feltiintetése mellett nem
sziikséges kitolteni. Ha tobb sorozat van bevezetve a Tozsdére, minden sorozat esetén meg
kell adni a tulajdonosi strukturat.

? Tulajdoni hdnyad

3 A Kibocsaté kézgyiilésén a dontéshozatalban valé részvétel lehetdségét biztosito
szavazati jog. Ha a tulajdoni hanyad és a szavazati jog megegyezik, csak a tulajdoni
hanyad oszlopot kell kitolteni és benyujtani/kozzétenni a tény feltiintetése mellett.

‘PL: APV Rt., TB, Onkormdnyzat, 100%-os allami tulajdonban allo vallalatok stb.

’PL.: EBRD, EIB, stb.

RS2. A sajat tulajdonban lévo részvenyek (db) mennviségének alakulasa a targyévben

Januar 1. Marcius | Junius 30. | Szeptembe | December 31.

31 r 30.
Tarsasagi szinten 123.558 124.568 125.468 126.828 127.497
Lednyvallalatok' 654.338 654.338 654.338 654.338 654.338
Mindosszesen 777.896 778.906 779.806 776.941 781.835

" A Tpt. vonatkozé szabalyai értelmében leanyvallalatnak minésiilé, konszolidacioba

bevont tarsasagok.




RS3/1. Az 5%-ndl nagyobb Tulajdonosok felsorolasa, bemutatasa (az idoszak végén) a

bevezetett sorozatra vonatkozoan

Név Nemzetiség' | Tevékenység® | Mennyiség | Részesedés
(db) (%)’
Pannon Consulting Kft. |magyar ingatlankezelés 437.412 24,99
Pannon Investor Zrt magyar 874.632 49 98
Pannon Conslutline Kft. | magyar ingatlankezelés 216.926 12,50

" Belfoldi (B), Kiilfoldi (K)

? Letétkezeld (L), Allamhdztartds (A), Nemzetkizi Fejlesztési Intézmény (F), Intézményi (I),
Gazdasagi Tarsasag (T) Magan (M), Munkavallalo, vezeto tisztségviselo (D)

7 Két tizedes jegyre kerekitve kell megadni.

? A Kibocsato kozgyiilésén a dontéshozatalban val részvétel lehetdségét biztosito

szavazati jog.

? Pl.:szakmai befektetd, pénziigyi befektetd, stb.

RS3/2. Az 5%-ndl nagyobb tulajdonosok felsorolasa, bemutatdsa (az idoszak végén) a

bevezetett sorozatra vonatkozoan

Név Letétkezelo Mennyiség | Részesedés (%) | Szavazati jog (%)
(igen/nem) (db) (két tizedes jegyig (két tizedes jegyig
kerjiik megadni) kerjiik megadni)
Pannon Investor Zrt. CIB Bank Zrt. 874 632 49,98 53,90
Pannon Consultline Kft. | CIB Bank Zrt. 216 926 12,38 13,37
Pannon Consulting Kft. | CIB Bank Zrt. 437 412 24,99 26,96
Pannon-Valto Nyrt Erste Bank Hungary Zrt. 127 497 7,06 0
Osszesen 1656 467 94,65 94,23

A Kibocsato szervezetéhez, miikodéséhez kapcsolodo adatlapok

TSZ1. Teljes munkaidoben foglalkoztatottak szamanak alakulasa (f6)

Bazis idoszak vége Targyev eleje | Targyidoszak vége
Tarsasagi szinten |2 2 2
Csoport szinten 4 4 3

TSZ2. Vezeto allasu szemeéelyek, és a Kibocsato mitkodését befolyasolo (strategiai)

alkalmazottak

Jelleg Neév Beosztas Megbizas Megbizas Sajat részvény
! kezdete vége/megsziinése tulajdon (db)

IT Dr.Hardy Ilona Tag 2010.04.28. 2011.04.30. -

T Dr. Szoboszlai Attila Agnes Tag 2010.06.18. 2011.04.30. -

T Szlavik LaszIlo Elnok 2001.05.01. 2011.04.30.

FB Dr. Keczné Makra Agnes Tag 2010.06.18. 2011.04.30. -

FB Volgyi Tamds Tag 2004.04.26. 2011.04.30. -

FB Pap Géza Elnok 1995.01.01. 2011.04.30. -




ST.1. Tareyidoszakban megjelent soron kiviili és egyeb tajékoztatasok
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A PANNON-VALTO Nyrt. 2010. évi konszolidalt
beszamolojanak részét képezo

Uzleti jelentés



Uzleti jelentés

A/ Altalanos cégadatok

A PANNON-VALTO Nyrt. 1994. november 1-én atalakulas wtjan jott létre a Valto
Kft. jogutodjaként. A részvénytarsasagot a Gyor-Moson-Sopron Megyei Birdsag,
mint Cégbirosag 1995. januar 16.-an jegyezte be 08-10-001647 szamon a
cégjegyzekbe. A tarsasag jelenleg cégjegyzékbe bejegyzett székhelye: 1039.
Budapest, Kossuth tidiilépart 102. I/B.

Az érvényes alapszabaly kelte: 2010. aprilis 28.
Alapitaskori és aktualis jegyzett téke : 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 id6tartamra jott 1étre.

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

Auditor : Régel Konyvvizsgald ¢és Pénziigyi
Tanacsado Kft., 6500. Baja, Dedk F. u. 9.

A hirdetmények kozzétételi helye : A Tarsasag honlapja (www.pannonv.hu)



B/ A tarsasag jelenlegi tulajdonosi strukturajanak bemutatasa

Az lizleti évet lezard kozgytilés idopontjaban ismert tulajdonosi struktura :

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/ A konszolidacioba bevont tarsasagok ismertetése

Pannon-Valtdo Nyrt., jegyzett téke 1.750.000 E. Ft., sajat részvények névértéke
127.497 E. Ft.

Pannon Consulting Kft.; jegyzett téke: 315.000 E. Ft., a Pannon-Valtdo Nyrt.
részesedése 314.700 E. Ft, tulajdoni és szavazati arany 99,9%.

Pannon Consultline Kft.; jegyzett téke: 780.000 E. Ft., a Pannon-Valté Nyrt.
részesedése 734.760 E. Ft, tulajdoni arany 94,20 %, szavazati arany 20 %. (Eltér a
szavazati arany a tulajdoni aranytol.)

Pannon-Alfa Kft., jegyzett téke: 620.000 E. Ft., a Pannon-Valtd6 Nyrt. részesedése
385.800 E. Ft, tulajdoni arany és szavazati ardny 62,23 %.

Pannon Dunapart Kft., jegyzett téke 340.000 E. Ft., a Pannon-Valt6 Nyrt.

részesedése kozvetlen részesedése 7.500 E. Ft. szavazati ardny 2,21 %, kozvetett
részesedés 99,85 %.

D/ Vallalatvezetés, foglalkoztatas

Az dzleti év soran a Pannon-Valté Nyrt. Igazgatosdganak ¢és Felligyelo
Bizottsdganak tagjai személyében valtozas tortént. Az Igazgatdsag és a Feliigyelo
Bizottsag tagjai 2010. januar 1-.€n a kovetkezd személyek voltak.

[gazgatosag:

Dr. Scheuer Gyula (elndk)
Dr. Botos Balézs

Dr. Makra Agnes és



Szlavik Laszl6 vezérigazgato

Feliigyel6 Bizottsag:

Dr. Szoboszlai Attila (elndk)
Pap Géza és

Dr. Volgyi Tamas

Tarsasag 2010. évi éves rendes kozgytilésén a kovetkezd valtozasok torténtek.

A Tarsasdg az Igazgatdsag tagjava valasztotta Dr. Hardy Ilonat. 2010. janius 18-
nappal Dr. Makra Agnes lemondott igazgatosagi tagsagarol, mig dr. Szoboszlai
Attila lemondott Feliigyel6 Bizottsdgi tagsagarol. A kozgytilés 2010. junius 18.
nappal Dr. Makra Agnest megvalasztotta a Feliigyelé Bizottsag tagjava, mig Dr.
Szoboszlai Attilat megvalasztotta az Igazgatdsag tagjava.

A kozgytilést kovetden 2010. év juliusdban korményzati szerepvallalasbol eredd
osszeferhetetlenség miatt Dr. Botos Balazs mondott le igazgatdsagi tagsagardl majd
2010. év novemberében pedig koztisztviseld1 munkajabol eredd osszeférhetetlenség
miatt Dr. Scheuer Gyula mondott le igazgatdsagi tagsagarol.

fgy 2010. december 31.-én a kovetkezé személyek voltak a Tarsasag
Igazgatdsaganak és Feliigyeld Bizottsdganak tagjai:

[gazgatosag:

Dr. Hardy Ilona

Szlavik Lasz16 vezérigazgato (elnok)
Dr. Szoboszlai Attila

Feliigyel6 Bizottsag:
Pap Géza (elnok)
Dr. Makra Agnes
Dr. Volgyi Tamas

A Tarsasag vezetd tisztségviseldi, ill. vezetd 4alldst munkavallaloi nem
rendelkeznek Pannon-Valto részvényekkel.

Az alkalmazottak szdma az év végén két 0 volt. A targyiddszaki bérkdltség 5.840 e.
Ft volt.

A Pannon-Valtdo Nyrt. kiviili, a konszolidacioba bevont tarsasdgok alkalmazotti
1étszama egy f6.



E/ A kibocsato tevékenységének és gazdalkodasanak leirasa

1. Ingatlanpiac

A Pannon-Valté Nyrt. €s a konszolidacids korbe tartozo lednyvallalatai gyakorlatilag
hasonl6 tevékenyseéget folytatd tarsasdgok. Az anyavallalat, a Pannon-Valté Nyrt.
fotevékenysége sajat tulajdonu ingatlanok adésvétele, azaz a tarsasag tulajdondban
1évé ingatlanok eladasa illetdleg a szabad eszk6zOk befektetése soran ujabb
ingatlanok vasarlasa. A Pannon-Valté Nyrt. lednyvallalatainak tobbségét ugyanezen
célbdl hozta létre, s tette mindezt azért, hogy a megvasarolt ingatlanokat ne egy,
hanem kiilon-kiilon tdrsasagokban tarthassa nyilvan.

A Pannon-Valté Nyrt. - illetdleg lednyvallalatainak - 2010. évi tevékenységére
leginkabb az volt jellemzd, hogy alacsony szintli aktivitds mellett, megprobaltak
koltségeiket minimalizdlni és vartdk, varjak az A4ltalanos gazdasagi helyzet
javulasaval egyiitt jaré ingatlanpiaci felfutdst. Ez azonban 2010.-ben még nem
érkezett el, igy valamennyi tarsasag esetében elmondhatd, hogy eredményeiket
mégmindig jelentdsen befolyasoltdk a 2008. €v 6szén kirobband gazdasagi valsag és
annak ingatlanpiacon még jelenleg is meglévd hatasai. A nemzetkozi illetdleg a
hazai ingatlanpiac még ,,ma sem tért magahoz” a valsdg utani ,.kabulatbol”. Ez
kedvezdtlen helyzetbe hozta a Tarsasagot illetéleg lednyvallalatait, hiszen
eszkozeiknek dontd része ingatlanokban, azon belill is jelentds, egybefliggd
teriileteket atoleld fejlesztési célu teriiletekben testesiil meg. Ezen eszk6zok irdnt
egyeldre nincs vagy nagyon gyenge az érdeklddés. A korabbi hitellel megtamogatott
ingatlan kereslet mara teljesen eltlint, a vasarlok a gazdasagi probléméak miatt
elbizonytalanodtak, sem eladdsodni sem vésarolni nem akarnak. Ez nyilvanvaloan
meglatszik a fejlesztok viselkedésén is, hiszen a fejlesztok nagy része vagy kivonult
az orszagbol, vagy ha itt is maradt jelenleg varakozo allaspontot képvisel. Ez a
gyakorlatban nem jelent mast, minthogy jelenleg fejlesztési céllal ingatlan nem
vesznek a piacon vagy ha vesznek is valamit, azt csak rendkiviil nyomott, szinte

r1rsz .* r

fejlesztésekbe belevagni, hiszen nem latja, hogy az erds kinalati piacon — ahol az el
nem adott j lakasok mellett megjelentek a hiteleiket fizetni nem tudok hasznalt
ingatlanai is - nyereségen tud-e egyaltalan barmilyen fejlesztésbdl is kiszallni.

Ez a jelenlegi helyzet nagyon komoly problémat jelent a Tarsasag és leanyvallalatai
szamara, hiszen azon tul, hogy ingatlanaik értékesitése nehézségekbe {itkozik igy
bevételeik megcesappantak, a teriiletek megvasarlasahoz jelentds 6sszegili banki hitelt
vettek fel az elmult években, amelyeknek jelenlegi Osszesitett érteke eléri a 730 M.
Ft-ot.

A Tarsasag ¢s leanyvallalatainak ingatlanaival kapcsolatban 2010. évben harom
fontosabb eseményt kell megemliteni. Egyrészt azt, hogy az egyik Romai parton
1évé 2,7 hektdros ingatlanra a Pannon Dunapart Kft. mint tulajdonos épitési
engedélyezeési tervet nyujtott be egy 147 egységbdl 4ll6 apartman telep
megeépitésére. Az €pitési engedély meég nem valt jogerdssé.



A masik fontos esemény, hogy folytatodott a kozéptdvon eladni tervezett
budakaldszi teriiletek értékesitésre torténd eldkészitése. Ezt a folyamatot a
tulajdonos Pannon Alfa Kft. tovabb kivanja vinni 2011.-ben is.

Emellett fontos kiemelni, hogy a konszolidacidés korben 1évé Pannon Consultline
Kft. 2010. év elején sikeresen értékesitett egy Budapest belvarosaban 1évd ingatlant.
Egyéb ingatlant a tarsasagok egyike sem tudott 2010. évben értékesiteni.

2. Pénz- ¢és tékepiac

Tarsasagok — ezen belil leginkdbb az anyavallalat Pannon-Valtdé Nyrt. -
tevékenysége kordbban 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 és
leanyvallalatai ¢életében. Ezt jol mutatja az, hogy az ezen a piacon befektetett
eszk6zok atlagos értéke — a likvid eszkozok hidnya miatt - 2010. évben igen
alacsony volt, igy a részvénypiacon lezajlott emelkedést a Pannon-Valtdé csoport
nem volt képes jelentds haszonnal kihaszndlni. Nagyobb {ligyleteket elsdsorban a
hitelallomanyok konverzigjaval kapcsolatban kotott a hitellel bird két tarsasag a
Pannon-Valt6 Nyrt. és a Pannon Alfa Kft., amelyek sikeresek voltak ¢és igy
jelentdsen csokkentették a fennallo hitelek osszes alloményat.

Mindezek a fenti nehézségek természetesen visszatiikr6zOdnek a Pannon-Valto
csoport eredményében is. A bevételek a jelentds értékiinek mondhatd ingatlanok
eladasdnak sikertelensége €és egyéb bevételek alacsony szintje miatt alacsony szinten
maradtak, mikdzben a koltség oldalon a tarsasagok miikddési koltségeit illetdleg az
ingatlanok fenntartdsdhoz kotddd koltségeket nem lehetett mar lejjebb szoritani.
Ebbdl kifolyolag - nem meglepd mddon - a Pannon-Valto csoport a 2010. évet majd
60 M. Ft. veszteséggel zarta. Ez a konszolidacioba bevont tarsasagok esetében
kiilon-kiilon a kovetkezdképpen alakult:

Pannon-Valto Nyrt. :-41.977 E. Ft.
Pannon Consulting Kft. .-  T65E. Ft.
Pannon Consultline Kft. :-10.100 E. Ft.
Pannon Alfa Kft. :- 6.833 E. Ft.
Pannon Dunapart Kft. ;- 235E.Ft.
Osszesen :-59.910 E. Ft.

F/ A Pannon-Valtéo Nvrt. konszolidalt mérlegének elemzése




A Meérleg sorait vizsgalva a targyi eszkozok értéke kozel 1 %-kal csokkent. Ez
egyrészrOl az eladott budapesti ingatlan értékének kivezetésével illetdleg az Alfa Art
Hotelben végrehajtott és el nem odazhato fejlesztések értékével magyarazhatd. Ez
utobbi még nem aktivalt részét a beruhazasok értéke tartalmazza.

A miiszaki eszkozok, jarmiivek és egyéb berendezések értéke Osszessegében
valtozatlan, mint ahogyan ez elmondhaté a befektetett pénziigyi eszk6zok esetében
is.

A forgoeszkozok értéke a tavalyi évben kozel 4 %-kal csokkent 2009. évhez képest.
Ennek magyarazata egyrészt a kovetelések értékének — melyek dontden az kevésbé
aktiv pénz- €s tékepiaci jelenlét miatti alacsonyabb brokerekkel szembeni kdvetelést
takar — jelentds csokkenése valamint az értékpapir dllomany alacsonyabb allomanya.
Az értékpapirok koziil egyediil a sajat részvények allomanya névekedett a Pannon-
Valto sajat részvény vasarlasainak koszonhetden.

A pénzeszkozok értékének novekedése a Pannon Alfa Kft. kordbbihoz képest
némileg magasabb hitelkeretének bizonyos okok miatt lehivott, de fel még nem
hasznélhato részével indokolhato.

Az aktiv 1d6beli elhatarolasok értékének jelentds csokkenése a magas bazisévi
értékre vezethetd vissza. Ez egy korabbi, 2008. évi deviza tigylet 2009. elején még ki
nem futott eredményét tartalmazta.

A forrés oldalt vizsgalva megallapithatd, hogy a sajat t0ke a 2010. évi negativ
eredmény révén majd 3 %-kal csokkent. Némileg csokkent a kotelezettségek értéke
is, amely a hossza lejarati kotelezettségek csokkenésével illetdleg a rovid lejarata
kotelezettségek emelkedésével tarsult. A hosszu lejaratu kotelezettségek csokkenése
az egyik banki hitel folyamatos torlesztésére vezethetd vissza — azdta ez a banki
hitelkapcsolat megszlint - mig a rovidlejarati hitelek dllomanyanak novekedése a
Pannon-Valtdo Nyrt. magasabb folyoszdmlahitel kihasznalasaval illetéleg kapcsolt
vallalkozasokkal és egyéb, a késObbiekben esedékes kotelezettségek novekedésével
magyarazhato.

Az Eredmény-kimutatast vizsgalva megallapithatd, hogy a csoportnak az
értékesitésbodl fakadd nettd arbevétele a kordbbi évhez képest kozel 40 %-kal esett,
dontéen az amugy sem jelentds bérleti dijak kiesése miatt. Az egyéb bevételek a mar
korabban emlitett budapesti ingatlan eladasanak arat tartalmazzak.

Az anyagjellegii raforditasok kozel 20 %-kal alacsonyabbak voltak 2010. évben mint
2009.-ben. Ez elsdsorban az igénybe vett szolgaltatasok értékének visszaesésével —
megbizési szerzOdések ujratdrgyaldsaval - magyaradzhato. Hasonlé modon kozel 30
%-kal csokkentek a személyi jellegli raforditasok is. Az értékcsokkenési leiras
értekének kozel 50 %-os csokkenése az Alfa Art Hotel berendezései utani
alacsonyabb leirasi értékkel €s az épiilet amortizacidja elszamolasanak valtozasaval
indokolhato. Osszességében az iizemi tevékenység eredménye, vesztesége 30 %-ot
meghalad6 értékben novekedett 2010. évben. Ezen az értéken némileg rontott a
pénziigyi miiveletek eredménye is, igy a csoport adozas eldtti vesztesége 59.910 E.



Ft. volt a 2010. évben. Ez az érték ugyanakkor alacsonyabb, mint a csoport altal a
hitelek utan fizetendé kamatok értéke illetleg jelentdsen alacsonyabb, mint a 2009.
évi 249 M. Ft-os veszteség, amely a 2008 .évi gazdasagi valsdghoz kot6édo
ertékpapir befektetések leirdsa miatt egy 223 M. Ft-os pénziigyi veszteséget
tartalmazott. Ilyen jellegli veszteség leirasra 2010. évben nem kertilt sor.

A Tarsasag részvényeinek likviditisa a Budapesti Ertéktzsdén nem jelentds,
forgalma a korabbi évhez képest csokkend tendenciat mutat. Az adasvételek vételi

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

Budapest, 2011. aprilis 05.

Pannon-Valto Nyrt.



Mészaros Irén
egyéni konyvvizsgald

Fiiggetlen Konyvvizsgaloi Jelentés
A Pannon Vilt6é Nyrt és leanyvallalatai
tulajdonosainak

a vallalatcsoport 2010. évi konszolidalt éves beszamoldjanak feliilvizsgalatarol.

Elvégeztem a Pannon Valt6 Nyrt ¢és lednyvallalatainak mellékelt 2010. évi éves beszamoldjanak a
konyvvizsgalatat, amely konszolidalt éves beszamolé a 2010. december 31-i fordulonapra  elkészitett
konszolidalt mérlegb6l —melyben az eszkozok és forrasok egyezd végosszege 3.025.462 eFt, a mérleg szerinti
eredmény -59.910 eFt veszteség- az ezen idopontra végzddé évre vonatkozo konszolidalt eredmény
kimutatasbol és a jelentds szamviteli politikék osszefoglalasat €s az egyéb magyarazd megjegyzéseket
tartalmazo konszolidalt kiegészitd mellékletbol all.

A konszolidalt éves beszamolénak az Eurépai Uni¢ altal elfogadott nemzetkdzi Pénziigyi Beszamolasi
Standardok szerint torténd elkészitése és valos bemutatdsa a vezetoség feleldssége. Ez a felel6sség magaban
foglalja az akar csalasbol, akar hibabol eredd, lényeges hibas éllitasoktol mentes éves beszamolo elkészitése €s
valés bemutatdsa szempontjabol relevans belso ellendrzés kialakitasat, bevezetését, fenntartasat, megfeleld
szamviteli politika kivélasztasat €s alkalmazasat, valamint az adott koriillmények kozott ésszerd szamviteli
becsléseket.

A konyvvizsgalo felelossége a konszolidalt éves beszamolo véleményezése az elvégzett konyvvizsgalat alapjan,
valamint az tizleti jelentés és a konszolidalt éves beszamolo dsszhangjanak a megitélése.

A konyvvizsgalatot a Nemzetkézi Konyvvizsgalati Standardok alapjan hajtottam végre. A fentiek megkovetelik,
hogy megfeleljek bizonyos etikai kovetelményeknek, valamint hogy a konyvvizsgalat tervezése ¢s elvégzése
révén clegendd és megfeleld bizonyitékot szerezzek arrél, hogy a konszolidalt éves beszamoldé nem tartalmaz
lényeges hibas allitasokat.

Az elvégzett konyvvizsgalat magaban foglalta olyan eljarasok végrehajtasat, amelyek célja konyvvizsgalati
bizonyitékot szerezni a konszolidalt éves beszamoloban szerepld osszegekrol és kozzétételekrol. A kivalasztott
eljarasok, beleértve az éves beszdmold akar csalasbol, akar tévedésekbdl eredd, lényeges hibas allitasai
kockazatanak felméréseit, a konyvvizsgald megitélésétol fliggnek. A konszolidalt ¢éves beszamoldhoz
kapcsolodéan a konyvvizsgalo kockazatfelmérésének nem célja, hogy a vallalkozas belsé ellendrzésének
hatékonysagara vonatkozoan véleményt mondjon.

A konyvvizsgalat magaban foglalta tovabba az alkalmazott szamviteli alapelvek és az tigyvezetés lényegesebb
becsléseinek, valamint a konszolidalt éves beszamold bemutatdsanak értékelését. Az uzleti jelentéssel
kapcsolatos munkam a fent emlitett teriiletre korlatozodott és nem tartalmazta egyéb, a konszolidalasba bevont
Tarsasagok nem auditalt szamviteli nyilvéntartasaibol levezetett informaciok attekintését. Meggydz6désem,
hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyit€k elegendd ¢s megfeleld alapot nyujt a konyvvizsgaléi vélemény
megadéasahoz.

Konyvvizsgaldi vélemény:

A konyvvizsgalat sordn a Pannon Valto Nyrt és lednyvillalatainak konszolidalt ¢ves beszamolojat, annak részeit
és tételeit, azok konyvelési és bizonylati alatdmasztasat az érvényes Nemzetkozi Konyvvizsgalati Standardokban
foglaltak szerint feliilvizsgaltam, és ennek alapjan elegendd és megfelels bizonyossagot szereztem arrol, hogy a
konszolidalt éves beszamolot a Nemzetkozi Konyvvizsgalati Standardok szerint készitették el. Véleményem
szerint a konszolidalt éves beszamold a Pannon Valtd Nyrt és leanyvallalatai 2010. december 31-én fennalld
vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérl megbizhat6 és valos képet ad. A konszolidalt tizleti jelentés az éves
beszamolé adataival §sszhangban van.

Budapest, 2011. marcius 29. f

A — < -

Mészaros Irén
Kamarai tag konyvvizsgalo
MKVK 006385

6500 Baja, Bajnok u. 21.
Telefon és fax: 79/424-890 Mobil 06-70/282-30-06
E-mail: miren@fibermail.hu



Felelosségvallalo nyilatkozat

A PANNON-VALTO Nyrt. képviseletében kijelentjiik, hogy a 2010. évi éves
egyedi és konszolidalt jelentés az alkalmazhat6 szamviteli elirasok alapjian a
legjobb tudasunk szerint elkészitett. A pénziigyi kimutatasok valdos és
megbizhaté képet adnak a Kibocsaté és a Kkonszolidicioba bevont
vallalkozisok eszkozeir6l, Kkotelezettségérol, pénziigyi helyzetérél valamint
nyereségérol és veszteségérol tovabba az iizleti jelentés megbizhato képet ad a
Kibocsato és a konszolidicioba bevont vallalkozasok helyzetérdl, fejlodésérol
és teljesitményérél ismertetve a fobb kockazatokat és bizonytalansagi
tényezoket.

A tarsasagnak tudomdsa van azon koriilményrél, hogy a rendszeres és
rendkiviili tajékoztatas elmaradasaval, félrevezeté tartalmaval okozott kar
megtéritéséért felelosséggel tartozik.

Budapest, 2011. aprilis 05.
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Szlavik Laszlo
elnok-vezérigazgato
Pannon-Valté Nyrt.
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